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บทคัดย่อ

	 การวิจยัครัง้นีเ้ป็นการวจิยัเชงิปรมิาณ มวีตัถปุระสงค์เพือ่ (1) เปรยีบเทยีบประสทิธภิาพการจดัการเงนิทนุหมนุเวยีน

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค ก่อนและระหว่างสถานการณ์การ

แพร่ระบาดของ (โควิด 19) (2) ทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียนท่ีมีผลต่อผล

การด�ำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค ก่อนและระหว่าง

สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา กลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ในการวิจัย คือ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค จ�ำนวน 35 บริษัท สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูลได้แก่ ค่าเฉลี่ย ส่วนเบี่ยง

เบนมาตรฐาน การทดสอบสมมติฐานโดยใช้ t-test และการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ ผลการวิจัยพบว่า อัตราส่วน

หมุนเวียนลูกหนี้การค้า อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือและวงจรเงินสด มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

สินทรัพย์รวม ส่วนอัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือ

หุ้น นอกจากนี้ยังพบว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วนหมุนเวียน

สินค้าคงเหลือและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น

ค�ำส�ำคัญ: ไวรัสโคโรนา, ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียน, ผลการด�ำเนินงาน

Abstract

	 The purpose of this research were as follows (1) to compare working capital management 

efficiency of listed companies on the stock exchange of Thailand consumer products before and 

during the coronavirus pandemic situation (2) to test the relationship between working capital  

management efficiency and operating results. The samples used in this research were listed  

companies in the stock exchange of Thailand: consumer products industry of 35 companies. The 

ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียนที่มีต่อผลการด�ำเนินงานของบริษัทที่จดทะเบียน 

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค 

ก่อนและระหว่างสถานการณ์ COVID-19
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statistics used in the data analysis are: average, standard deviation, t-test and multiple regression 

analysis. The research results revealed that: accounts Receivable Turnover Ratio (ACP), Inventory 

Turnover Ratio (ICP) and Cash Conversion Cycle (CCC) was related to the ratio of Return on Total 

Assets (ROA). The Inventory Turnover Ratio (ICP) was positively correlated with the Return on Equity 

Ratio (ROE). It was also found that the Corona Virus Epidemic Situation was related to the Inventory 

Turnover Ratio (ICP) and Return on Equity Ratio (ROE)
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บทน�ำ
	 ในเดือนธันวาคม พ.ศ. 2562 โรคติดเชื้อไวรัส

โคโรนา 2019 ได้แพร่กระจายไปท่ัวโลกอย่างรวดเร็วส่งผล

ให้มีผู้เสียชีวิตเป็นจ�ำนวนมาก ตามรายงานของส�ำนักงาน

ปลัดกระทรวงพาณิชย์กองยุทธศาสตร์และแผนงาน กลุ่ม

งานพาณิชย์ต่างประเทศ (สิริกานต์ อมาตยกุล, 2563) ได้

กล่าวเอาไว้ว่า โรคไวรัสโคโรนา หรือ โรค COVID-19 คือ 

โรคติดเชื้อจากไวรัสชนิดหนึ่ง พบการระบาดเริ่มต้นที่เมือง

อู่ฮ่ัน ประเทศจีน และได้ขยายวงกว้างไปมากกว่า 210 

ประเทศทั่ว

	 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET index) 

ซ่ึงเป็นตวัแทนของตลาดหุน้ไทย ปรบัตวัลงจากช่วงต้นปี 23 

มี.ค. พ.ศ 2563 สู่จุดต�่ำสุด ถึง 35% น�ำโดยกลุ่มปิโตรเคม ี

ธนาคารพาณชิย์ ผู้พฒันาอสงัหารมิทรพัย์ โรงพยาบาล และ

กลุ่มทีเ่กีย่วข้องกบัการท่องเทีย่ว ในช่วงเวลาเดยีวกนัน้ันนกั

ลงทุนต่างชาติก็มีปริมาณการขายสะสมมากกว่า 100,000 

ล้านบาท ซึ่งมากกว่าการขายท้ังปี พ.ศ. 2562 ถึง 2 เท่า 

ทั้งน้ี 50% ของภาคธุรกิจที่จดทะเบียนซื้อขายอยู่ใน SET 

Index ปรับตัวลงมาซื้อขายกันที่ระดับต�่ำกว่า 1 เท่าของ

มูลค่าทางบัญชี (P/BV) ซึ่งหมายถึงการที่นักลงทุนนั้นให้

มูลค่าของหุ้นกลุ่มน้ันๆ ต�่ำกว่ามูลค่าทรัพย์สินที่ถือครอง

ทั้งหมด ส่งผลให้ภาพรวมของ SET Index ซื้อขายกันใน

ระดับที่ 1.12 เท่าของมูลค่าทางบัญชี ซึ่งเป็นระดับท่ีต�่ำ

ที่สุดนับต้ังแต่วิกฤตซับไพรม์ในปี พ.ศ. 2551 เป็นต้นมา 

(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย, 2564)

	 การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา (Covid-19) 

ส่งผลกระทบต่อเศรษฐกจิ สงัคม การเมอืง รวมไปถงึวถิชีวีติ

ของผู้คน เน่ืองจากการแพร่ระบาดของไวรัสชนิดนี้มีความ

รุนแรง รวดเร็ว และขยายวงกว้างไปท่ัวโลกอย่างต่อเนื่อง 

ส�ำหรับประเทศไทยอุตสาหกรรมท่องเที่ยวและบริการได้

รับผลกระทบอย่างหนัก เนื่องจากการปิดพรมแดนหรือ

ปิดประเทศ เมื่อนักท่องเที่ยวไม่สามารถเข้ามาใช้บริการ

ในประเทศไทยได้ จึงส่งผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจของ

ไทยเป็นอย่างมาก และยังคงส่งผลกระทบไปยังธุรกิจกลุ่ม

อื่นๆท่ีเก่ียวข้อง เช่น ธุรกิจโรงแรม ธุรกิจร้านอาหาร ธุรกิจ

น�ำเท่ียว และธุรกิจด้านการบิน เป็นต้น

	 กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค เป็นกลุ่มอุตสาหกรรม

ที่ท�ำธุรกิจเกี่ยวกับการผลิตหรือตัวแทนจ�ำหน่ายสินค้า 

เพื่อการอุปโภคบริโภคต่างๆ ท้ังท่ีเป็นสินค้าท่ีจ�ำเป็นและ

สินค้าฟุ่มเฟือย กลุ่มธุรกิจนี้ได้รับผลกระทบจากการปิด

ศูนย์การค้า รวมท้ังสินค้าคงคลังท่ีมากเกิน ก่อให้เกิดต้นทุน

จมและสภาพคล่องหยุดชะงัก แม้ว่าธุรกิจกลุ่มน้ีจะได้รับ

ผลกระทบค่อนข้างมาก แต่ในขณะเดียวกันเมื่อเทียบกับ

กลุ่มอุตสาหกรรมอื่นๆ กลับสามารถคงก�ำไรของกิจการไว้

ได้ จากการศึกษาเบ้ืองต้นผู้วิจัยพบว่า ผลประกอบการตาม

กลุ่มอุตสาหกรรม 8 กลุ่ม ของ 24 หมวดธุรกิจนั้น พบว่ามี

เพยีงกลุม่อตุสาหกรรมเดยีวท่ีสามารถท�ำก�ำไรสทุธแิข็งแกร่ง

ในปี พ.ศ.2563 เมื่อเทียบกับงวดเดียวกันของปีพ.ศ. 2562 

นั่นก็คือ กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค รายงานก�ำไรสุทธิปีพ.ศ. 

2563 อยู่ที่ 17,213 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 473.94% เมื่อเทียบ

กบังวดเดยีวกนัของปีพ.ศ. 2562 มกี�ำไรสทุธอิยูท่ี ่2,999 ล้าน

บาท ท้ังนี้เมื่อแยกย่อยสู่หมวดธุรกิจในกลุ่มสินค้าอุปโภค

บริโภคท่ียังคงท�ำก�ำไรสุทธิได้แข็งแกร่งกว่ากลุ่มธุรกิจอื่น

จากทั้งหมด 8 กลุ่มธุรกิจ มีหมวดธุรกิจที่เติบโตโดดเด่น น�ำ

โดยหมวดของใช้ส่วนตัวและเวชภัณฑ์ เนื่องจากในปีพ.ศ. 
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2563 มีก�ำไรสุทธิขยับขึ้นมาอยู่ที่ 15,663 ล้านบาท เพิ่มขึ้น 

1,192.79% จากงวดเดียวกันของปีพ.ศ. 2562 มีก�ำไรสุทธิ

อยู่ที่ 1,212 ล้านบาท (ข่าวหุ้นธุรกิจออนไลน์, 2564) ดัง

น้ันประสทิธภิาพการจดัการเงนิทนุหมนุเวยีนจงึส่งผลต่อผล

การด�ำเนินงานและความอยู่รอดของกิจการเป็นอย่างมาก 

การบริหารเงินทุนหมุนเวียนที่ดีจะช่วยรักษาสภาพคล่อง

ให้กิจการสามารถด�ำเนินธุรกิจต่อไปได้อย่างราบรื่น จาก

ที่กล่าวมาข้างต้นจึงท�ำให้ผู้วิจัยสนใจศึกษาประสิทธิภาพ

การจัดการเงินทุนหมุนเวียนที่มีต่อผลการด�ำเนินงานของ

บริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค ก่อนและระหว่างสถานการณ์

การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา

วัตถุประสงค์ของการวิจัย
	 1. เพื่อเปรียบเทียบประสิทธิภาพการจัดการเงิน

ทนุหมนุเวยีนของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค ก่อนและระหว่าง

สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา

	 2. เพือ่ทดสอบความสมัพนัธ์ระหว่างประสทิธภิาพ

การจัดการเงินทุนหมุนเวียนที่มีผลต่อผลการด�ำเนินงาน

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

กลุม่สินค้าอุปโภคบรโิภค กอ่นและระหว่างสถานการณ์การ

แพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา

การทบทวนวรรณกรรม
	 แนวคิดทฤษฎีที่เกี่ยวข้อง
	 ทฤษฎีส่งสัญญาณ (Signaling Theory) พัฒนา

มาจากแนวคิดของ Michael Spence ในปี พ.ศ. 2516 

ทฤษฎีน้ีอธิบายถงึพฤติกรรมผูร้บัสญัญาณและผูส่้งสญัญาณ 

เป็นพฤติกรรมที่บริษัทหรือผู้ถือหุ้นรายใหญ่ส่งสัญญาณให้

กับผู้ถือหุ้นรายย่อย เนื่องจากบุคคลทั้ง 2 ฝ่าย มีระดับของ

การเข้าถึงข้อมูลที่แตกต่างกัน สิ่งที่ผู้บริหารสื่อสารออกมา

ถึงผู้ถือหุ้น เป็นการแสดงออกถึงทัศนคติ เป้าหมายหรือ

เหตุการณ์ต่างๆที่ก�ำลังเกิดขึ้นในกิจการและอาจส่งผลต่อ

เนื่องไปถึงอนาคต ทฤษฎีส่งสัญญาณระบุว่าองค์กรหรือ

บริษัทต้องจัดให้มีสัญญาณเชิงบวกผ่านการตีพิมพ์หรือ

ออกงบการเงินที่มีผลงานดี ดังนั้น อัตราส่วนผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์รวม (Return on Asset : ROA) ที่สูงบ่งช้ีว่า

ผลการด�ำเนินงานของบริษัทในการใช้ทรัพย์สินรวมดีขึ้น 

มีประสิทธิภาพมากข้ึนยิ่ง Return on Asset (ROA) มี

ค่ามาก มูลค่าของบริษัทก็จะสูงข้ึนเพราะแสดงให้เห็นว่า

บริษัทมีก�ำไร เมื่อก�ำไรสูงมักจะตามด้วยอัตราผลตอบแทน

(เงินปันผล) ท่ีสูงตามไปด้วย

การบริหารเงินทุนหมุนเวียน (Working capital  

management)

	 การบริหารเงินทุนหมุนเวียน (Working capital 

management) หมายถึง การจัดหาเงินทุนในการลงทุน

และการควบคุมสินทรัพย์หมุนเวียนสุทธิตามแนวนโยบาย 

เงินทุนหมุนเวียนอาจถือได้ว่าเป็นเส้นเลือดใหญ่ของธุรกิจ

และการจัดหาที่มีประสิทธิผลสามารถช่วยให้ธุรกิจประสบ

ความส�ำเร็จได้มากข้ึน (Atseye et al., 2558) เก่ียวข้อง

กับการตัดสินใจของผู้บริหารเก่ียวกับเงินสด สินค้าคงคลัง 

ลูกหนี้และเจ้าหนี้ (Dhar & Aziza, 2561) หลักในการ

บริหารเงินทุนหมุนเวียนนั้น ผู้บริหารจ�ำเป็นต้องบริหาร

เงินทุนหมุนเวียนให้อยู ่ในระดับที่เหมาะสม ไม่มากเกิน

ไปหรือน้อยเกินไป (ปรียานุช กิจรุ ่งโรจน์เจริญ, 2558) 

วัตถุประสงค์ของการจัดการเงินทุนหมุนเวียน คือ การ

บริหารจัดการสินทรัพย์หมุนเวียนและหนี้สินหมุนเวียน

อย่างมีประสิทธิภาพ ซึ่งได้แก่ เงินสด สินค้าคงคลัง เจ้าหนี้

และลูกหนี้การค้า เงินทุนหมุนเวียนของกิจการจะสะท้อน

ถึงสภาพคล่องและความสามารถในการจ่ายช�ำระหนี้ของ

บริษัทในระยะสั้น การขาดการบริหารเงินทุนหมุนเวียน

ท่ีดีอาจจะท�ำให้กิจการขาดเงินทุนหมุนเวียนท่ีจะน�ำไป

ช�ำระหนี้และใช้ในการด�ำเนินงาน อันเนื่องมาจากการไม่

สามารถเก็บหนี้จากลูกหนี้ได้ ขายสินค้าไม่ได้ตามท่ีก�ำหนด

ท�ำให้เกิดเงินจมในสินค้า เป็นต้น ดังนั้น กิจการจะต้องมี

การส�ำรองเงินทุนไว้ใช้ในด�ำเนินงานปกติของกิจการด้วย 

หากกิจการบริหารจัดการเงินทุนหมุนเวียนได้ดีจะช่วยให้

กิจการสามารถด�ำเนินงานต่อไปได้และสามารถฟื้นตัวได้

อย่างรวดเร็วท่ามกลางวิกฤตการการแพร่ระบาดของโรค

ไวรัสโคโรนา โดยพิจารณาจากอัตราส่วนดังนี้

	 อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า (ACP) หมาย

ถึง อัตราส่วนทางการเงินที่เปรียบเทียบระหว่างยอดขาย

กับลูกหนี้การค้าเฉลี่ย ยิ่งมีค่าสูงแสดงให้เห็นว่ากิจการมี

ความสามารถในการรับช�ำระหนี้จากลูกหนี้ได้สูง มีสภาพ

คล่อง ส่งผลให้ผลการด�ำเนินงานของกิจการสูงตามไปด้วย
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	 อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ (ICP) หมาย

ถึง อัตราส่วนทางการเงินที่เปรียบเทียบระหว่างต้นทุนขาย

กับลินค้าคงเหลือเฉลี่ย ยิ่งมีค่าสูงแสดงให้เห็นว่ากิจการมี

สินค้าคงเหลือน้อย ขายสินค้าออกไปได้ไว ลดความเสี่ยงใน

ด้านภาระการจัดเก็บสินค้าคงคลัง ส่งผลให้ผลการด�ำเนิน

งานของกิจการสูงตามไปด้วย

	 อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้การค้า (APP) หมาย

ถึง อัตราส่วนที่เปรียบเทียบระหว่างต้นทุนขายกับเจ้าหน้ี

การค้าถั่วเฉล่ีย ยิ่งมีค่าน้อยแสดงให้เห็นว่ากิจการมีความ

สามารถในการต่อรองยืดเวลาช�ำระหนี้ท�ำให้มีเงินสดในมือ

มาก ส่งผลให้ผลการด�ำเนินงานของกิจการสูงตามไปด้วย

	 วงจรเงินสด (CCC) หมายถึง รอบระยะเวลาท่ี

กิจการได้รับสินค้า ขายสินค้าไปจนถึงการรับช�ำระหนี้จาก

ลูกค้า ยิ่งต�่ำยิ่งแสดงให้เห็นว่ากิจการได้รับเงินคืนจากการ

ขายสินค้ากลับมาได้เร็วเพื่อน�ำไปเป็นทุนในการผลิตสินค้า

รอบถัดไป ลดการกู้ยืมเงินจากภายนอก ส่งผลให้ผลการ

ด�ำเนินงานของกิจการสูงตามไปด้วย

สถานการณ์การแพร่ระบาดของไวรัสโคโรน่า

	 ธนาคารกรงุศรอียธุยา (2563) กล่าวว่าการระบาด

ของโควิด-19 ส่งผลให้บริษัทในประเทศไทยต้องการเงิน

หมุนเวียนระยะสั้นสูงถึง 1.7 ล้านล้านบาท หรือราว 10% 

ของจีดีพี บริษัทที่มีสภาพคล่องสูงจะผ่านพ้นสถานการณ์ที่

ยากล�ำบากไปได้ หากบริษัทมีสินทรัพย์หมุนเวียนมากกว่า

หนีส้นิหมนุเวยีนจะสะท้อนว่า บรษัิทมคีวามสามารถในการ

ช�ำระหนี้ในปัจจุบัน ในขณะที่บริษัทท่ีมีสินทรัพย์หมุนเวียน

ต�่ำกว่าหนี้สินหมุนเวียนอาจจะมีปัญหาสภาพคล่องอย่าง

รุนแรงจากการหยุดชะงักของภาคธุรกิจ

ผลการด�ำเนินงาน
	 ผลการด�ำเนินงาน หมายถึง ผลส�ำเร็จจากการ

ปฏิบัติงานที่เป็นไปตามเป้าหมายและวัตถุประสงค์ของ

องค์กร ประกอบด้วย อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์

รวม (ROA) หมายถึง อัตราส่วนทางการเงินเปรียบเทียบ

ระหว่างก�ำไรสุทธิกับสินทรัพย์รวม ซึ่งจะบอกถึงความ

สามารถในการน�ำสินทรัพย์ที่ กิจการมีไปใช้ประโยชน ์

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) หมาย

ถึง อัตราส่วนเปรียบเทียบระหว่างก�ำไรสุทธิและส่วนของ

ผู้ถือหุ้น ซึ่งจะบอกถึงความสามารถในสร้างผลตอบแทน

จากส่วนของผู ้ถือหุ ้น อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร 

(CFO) หมายถึง อัตราส่วนเปรียบเทียบระหว่างกระแส

เงินสดจากการด�ำเนินงานกับก�ำไรจากการด�ำเนินงาน ซึ่ง

จะบอกถึงความสามารถในการท�ำก�ำไรของกิจการ

ตัวแปรก�ำกับ (Moderator Variable)

	 หมายถึง ตัวแปรท่ีสามท่ีมีความสัมพันธ์ระหว่าง

ตัวแปรสองตัว โดยก�ำหนดให้ 0 แทน ก่อนสถานการณ์การ

แพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา หรือ ปีพ.ศ. 2561 และ 

พ.ศ. 2562 ก�ำหนดให้ 1 แทน ระหว่างสถานการณ์การ

แพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา หรือ ปีพ.ศ. 2563 และ 

พ.ศ. 2564

งานวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง
	 ณัฐิกา สิขัณฑกสมิต (2560) ได้ท�ำการวิจัย 

เรื่อง ประสิทธิภาพของการบริหารสินทรัพย์ส่งผลต่อ

ความสามารถในการท�ำก�ำไรของบริษัทที่จดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย กลุม่อตุสาหกรรมบรกิาร 

ประชากรท่ีใช้ศึกษา คือ กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ จ�ำนวน 

95 บริษัท ตั้งแต่ปีพ.ศ.2557 ถึง ปีพ.ศ. 2559 สถิติที่ใช้

ในการทดสอบสมมติฐานการศึกษา คือ การวิเคราะห์การ

ถดถอยแบบพหุคูณ พบว่า อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ส่งผล

ในทิศทางเดียวกันกับอัตราก�ำไรข้ันต้น อัตราหมุนเวียนของ

สินทรัพย์ถาวรส่งผลในทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราก�ำไรขั้น

ต้น อัตราหมุนเวียนของเงินสดส่งผลในทิศทางเดียวกันกับ

อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์

	 อัศวิณี เทพสวัสดิ์ (2562) ได้ท�ำการวิจัย เร่ือง 

ความสมัพนัธ์ระหว่างการบรหิารเงนิทนุหมนุเวยีนกบัผลการ

ด�ำเนินงานของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่ม SET100 ประชากรที่ใช้ศึกษา คือ บริษัท

ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม 

SET100 ระหว่างปีพ.ศ. 2560 ถึง ปีพ.ศ. 2562 จ�ำนวน 86 

บริษัท ใช้การวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณท่ีระดับนัยส�ำคัญ

ที่ 0.05 พบว่า 1) ระยะเวลาเก็บหนี้เฉลี่ยระยะเวลาขายสิน

คา้เฉลีย่มคีวามสมัพนัธ์ในทศิทางเดยีวกนักบัอตัราก�ำไรสทุธิ 

2) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วนหมุนเวียนของลูก

หนี้มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์อัตราส่วนหมุนเวียนของสินค้า ระยะเวลาขาย

สินค้าเฉลี่ยอัตราส่วนหมุนเวียนของเจ้าหนี้มีความสัมพันธ์
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ในทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ 3) 

อัตราส่วนหมุนเวียนของลูกหนี้มีความสัมพันธ์ในทิศทาง

เดียวกับอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น อัตราส่วน

หมุนเวียนของเจ้าหนี้มีความสัมพันธ์ในทิศทางตรงกันข้าม

กับอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น

กรอบแนวคิดการวิจัย

สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา (COVID19)

ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียน

  - อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า (ACP)

  - อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ (ICP)

  - อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้การค้า (APP)

  - วงจรเงินสด (CCC)

ผลการด�ำเนินงาน

  - อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA)

  - อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE)

  - อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร (CFO)

ตัวควบคุม

ขนาดของกิจการ

สัดส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม

ภาพ 1 กรอบแนวคิดการวิจัย

สมมุติฐานการวิจัย
	 H1: อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้ามีความ

สัมพันธ์เชิงบวกกับ a) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์

รวม b) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ ้น c) 

อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร

	 H2: อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือมีความ

สัมพันธ์เชิงบวกกับ a) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์

รวม b) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ ้น c) 

อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร

	 H3: อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหน้ีมีความสัมพันธ์

เชิงลบกับ a) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม b) 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น c) อัตราส่วน

เงินสดต่อการท�ำก�ำไร

	 H4: วงจรเงินสดมีความสัมพันธ์เชิงลบกับ a) 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม b) อัตราส่วนผล

ตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และ c) อัตราส่วนเงินสด

ต่อการท�ำก�ำไร

	 H5: สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วนหมุนเวียนลูก

หนี้การค้าและ a) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์

รวม b) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และ 

c) อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร

	 H6: สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วนหมุนเวียน

สินค้าคงเหลือและ a) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์

รวม b) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น และ c) 

อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร

	 H7a: สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วนหมุนเวียนเจ้า

หนี้และ a) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม b) 

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ และ c) อตัราส่วน

เงินสดต่อการท�ำก�ำไร

	 H8a: สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนามีผลต่อวงจรเงินสดและ a) อัตราส่วนผลตอบแทน
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ต่อสินทรัพย์รวม b) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้

ถือหุ้น และ c) อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร

วิธีด�ำเนินการวิจัย
ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง
	 ทีใ่ช้ในการวจิยัครัง้นี ้ได้แก่ บรษัิททีจ่ดทะเบยีนใน

ตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย กลุม่สนิค้าอปุโภคบรโิภค

ของบริษัท รายงานประจ�ำปีจากเว็บไซน์ www.set.or.th 

ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศ (The Stock Exchange 

of Thailand) www.setsmart.com และ www.sec.

or.th ของส�ำนักงานคณะกรรมการก�ำกับหลักทรัพย์และ

ตลาดหลักทรัพย์ ระหว่างปี พ.ศ. 2561 ถึง ปีพ.ศ. 2564 

จ�ำนวนท้ังส้ิน 42 บริษัท หักบริษัทที่ข้อมูลไม่สมบูรณ์ คง

เหลือรวมทั้งสิ้น 35 บริษัท มีตัวอย่างที่สมบูรณ์ จ�ำนวน 

140 ตัวอย่าง

การวัดค่าตัวแปร

	 ตัวแปรอิสระ คือ การจัดการเงินทุนหมุนเวียน 

ประกอบไปด้วย

	 1. อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า (ACP) วัด

ค่าจาก (เท่า)

โดย ลกูหนีก้ารค้าถัว่เฉลีย่ ค�ำนวณจาก 

	 2. อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ (ICP) วัด

ค่าจาก  (เท่า)

โดย สินค้าคงเหลือถั่วเฉลี่ย ค�ำนวณจาก 

	 3. อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้การค้า (APP) วัด

ค่าจาก (เท่า)

โดย เจ้าหนี้การค้าถ่ัวเฉลี่ย ค�ำนวณจาก 

	 4. วงจรเงินสด (CCC) วัดค่าจาก CCC = ICP + 

ACP – APP (วัน)

ตัวแปรตาม คือ ผลการด�ำเนินงาน ประกอบไปด้วย

	 1. อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) 

วัดค่าจาก * 100 (%)

	 2. อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ้น 

(ROE) วัดค่าจาก * 100 (%)

	 3. อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร (CFO) วัดค่า

จาก  * 100 (%)

ตัวแปรควบคุม คือ ตัวแปรอื่นๆท่ีมีผลต่อการทดลอง 

ประกอบไปด้วย

	 1. ขนาดของกิจการ (LNasset) วัดจากลอการิทึม

ของสินทรัพย์ (Logarithm of Total Assets)

	 2. สัดส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (LEV) วัดจาก

ส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม

	 ตัวแปรก�ำกับ คือ สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนา ก�ำหนดตัวแปรหุ่น (0,1) ก�ำหนดให ้

0 แทนปีพ.ศ.2561และพ.ศ.2562 ก�ำหนดให้ 1 แทนปีพ.ศ.

2563 และ พ.ศ.2564

การวิเคราะห์ข้อมูล

	 1. การวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive 

Analysis) เป็นการวิเคราะห์ข้อมูลเพื่อบรรยายลักษณะ

เบือ้งต้นของตวัแปรทีต้่องการศกึษา โดยการบรรยาย ค่าตํา่

สุด (Minimum), ค่าสูงสุด (Maximum), ค่าเฉลี่ย (Mean) 

และส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation)

	 2. การทดสอบทีเทส (t - test) เป็นการเปรียบ

เทียบค่าเฉลี่ยระหว่างกลุ่มตัวอย่างสองกลุ่มที่เป็นอิสระ

จากกันและสัมพันธ์กัน เพื่อใช้ทดสอบประสิทธิภาพการ

จัดการเงินทุนหมุนเวียน ก่อนและระหว่างสถานการณ์การ

แพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา

	 3. การวิเคราะห์ด้วยสถิติเชิงอนุมาน (Interface 

statistics) โดยการวิเคราะห์การถดถอยพหุคูณ (Multiple 

Regression Analysis) เพือ่ทดสอบสมมตฐิาน โดยมสีมการ 

ดังนี้

	 สมการท่ี 1 : ROAit = α + β1 ACPit + β2 

ICPit + β3 APPit + β4 CCCit + β5 LNassetit + β6 

LEVit + ε
	 สมการท่ี 2 : ROA it = α + β1 ACPit + β2 

ICPit + β3 APPit + β4 CCCit + β5 ACPit*COVID19it 

+ β6 ICPit *COVID19it + β7 APPit *COVID19it+ β8 

CCCit*COVID19it + β9 LNassetit + β10 LEVit + ε
	 สมการท่ี 3 : ROEit = α + β1 ACPit + β2 

ICPit + β3 APPit + β4 CCCit + β5 LNassetit + β6 

LEVit + ε
	 สมการท่ี 4 : ROE it = α + β1 ACPit + β2 

ICPit + β3 APPit + β4 CCCit + β5 ACPit*COVID19it 

+ β6 ICPit *COVID19it + β7 APPit *COVID19it+ β8 
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CCCit*COVID19it + β9 LNassetit + β10 LEVit + ε
	 สมการที่ 5 : CFOit = α + β1 ACPit + β2 

ICPit + β3 APPit + β4 CCCit + β5 LNassetit + β6 

LEVit + ε
	 สมการที่ 6 : CFOit = α + β1 ACPit + β2 

ICPit + β3 APPit + β4 CCCit + β5 ACPit*COVID19it 

+ β6 ICPit *COVID19it + β7 APPit *COVID19it+ β8 

CCCit*COVID19it + β9 LNassetit + β10 LEVit + ε
ก�ำหนดให้:

	 ROAit หมายถึง อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์

ของบริษัท i ปีที่ t

	 ACPit หมายถึง อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การ

ค้าของบริษัท i ปีท่ี t

	 ICPit หมายถึง อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ

ของบริษัท i ปีที่ t

	 APPit หมายถึง อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้การ

ค้าของบริษัท i ปีท่ี t

	 CCCit หมายถึง วงจรเงินสดของบริษัท i ปีท่ี t

	 SIZEit หมายถึง ขนาดของบริษัท i ปีท่ี t

	 DRit หมายถึง อัตราส่วนส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์

รวมของบริษัท i ปีท่ี t

	 COVID19it หมายถึงสถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนาของบริษัท i ปีท่ี t

การวิเคราะห์ผล
	 ผลการวเิคราะห์สถิตเิชงิพรรณนา (Descriptive 

Analysis)

	 เป็นการน�ำเสนอผลการวิเคราะห์ข้อมูลขั้นต้น

ของตัวแปรอิสระ ได้แก่ อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า 

อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้า

หนี้การค้า วงจรเงินสดและตัวแปรตาม ได้แก่ อัตราส่วนผล

ตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วน

ของผู้ถือหุ้น และอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร รวมถึง

ตัวแปรควบคุม ได้แก่ ขนาดของกิจการและสัดส่วนหนี้สิน

ต่อสินทรัพย์รวม โดยแสดงข้อมูลเป็นตาราง ดังนี้

ตาราง 1

แสดงค่าทางสถิติเชิงพรรณนาของข้อมูลที่ใช้ในการทดสอบโดยรวม

ตัวแปร ค่าต�่ำสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉลี่ย ส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) -32.78 29.92 1.69 8.36

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) -47.01 32.47 2.07 10.60

อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร (CFO) -7885.71 4584.85 28.74 862.86

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการค้า (ACP) 2.13 87.64 8.36 11.78

อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ (ICP) .25 8.70 3.05 2.28

อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหน้ีการค้า (APP) 1.53 69.81 8.41 11.25

วงจรเงินสด (CCC) 2.94 1517.01 243.89 307.74

ขนาดกิจการ (LNasset) 5.90 10.42 7.74 1.03

สัดส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม (LEV) 0.04 0.68 0.29 0.17

หมายเหตุ: กลุ่มตัวอย่าง(N) เท่ากับ 140
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	 จากตารางที่ 1 สามารถสรุปได้ว่า สามารถสรุป

ได้ว่า อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มสินค้า

อุปโภคบริโภค ในช่วงปี พ.ศ. 2561 ถึงปีพ.ศ.2564 โดย

เฉลี่ยอยู่ที่ 1.69 เท่า อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้

ถือหุ้น โดยเฉลี่ยอยู่ที่ 2.07 เท่า อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำ

ก�ำไร โดยเฉลี่ยอยู่ที่ 28.74 เท่า อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้

การค้า โดยเฉลี่ยอยู่ที่ 8.36 เท่า อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้า

คงเหลือ โดยเฉล่ียอยู่ที่ 3.05 เท่า อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้า

หนี้การค้า โดยเฉลี่ยอยู่ท่ี 8.41 เท่า วงจรเงินสด โดยเฉลี่ย

อยู่ท่ี 243.89 เท่า ขนาดกิจการ โดยเฉลี่ยอยู่ท่ี 7.74 เท่า 

และสัดส่วนหนี้สินต่อสินทรัพย์รวม โดยเฉลี่ยอยู่ท่ี 0.29 

เท่า

	 ผลการวิเคราะห์ประสิทธิภาพการจัดการเงิน

ทุนหมุนเวียนและผลการด�ำเนินงานของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุปโภค

บริโภค ก่อนและระหว่างสถานการณ์การแพร่ระบาดของ

โรคไวรัสโคโรนาโดยใช้สถิติทีเทส (t - test)

ตาราง 2

การเปรียบเทียบค่าเฉลี่ยของการจัดการเงินทุนหมุนเวียน ปีพ.ศ.2561 พ.ศ.2562 พ.ศ.2563 และพ.ศ.2564

ตัวแปร Sig. t Sig. (2-tailed)

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) 0.652 0.584 0.56

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น (ROE) 0.704 0.565 0.573

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการค้า (ACP) 0.376 -0.347 0.729

อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ (ICP) 0.786 1.037 0.301

อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหน้ีการค้า (APP) 0.986 0.218 0.828

วงจรเงินสด (CCC) 0.262 -0.926 0.356

หมายเหตุ: มีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.05

	 จากตารางที่ 2 สรุปได้ว ่าผลการด�ำเนินงาน 

ได้แก่ อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อัตราส่วน

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นและอัตราส่วนเงินสดต่อ

การท�ำก�ำไร ไม่มีความแตกต่างกันอย่างมีนัยส�ำคัญทาง

สถิติที่ระดับ 0.05 ในช่วงก่อนและระหว่างสถานการณ์

การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา รวมถึงการจัดการเงิน

ทุนหมุนเวียน ซึ่งได้แก่ อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า 

(ACP) อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ (ICP) อัตราส่วน

หมุนเวียนเจ้าหน้ีการค้า (APP) และการจัดการเงินสด (CCC) 

ก่อนและระหว่างสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนา ไม่มีความแตกต่างกันอย่างมีนัยส�ำคัญทางสถิติที่

ระดับ 0.05 เช่นกัน

การทดสอบสมมุติฐานการวิจัย

	 เป็นการวิเคราะห์หาความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปร 

2 ตัวหรือข้อมูลเชิงปริมาณ ว่ามีความสัมพันธ์กันหรือไม่

และมีระดับความสัมพันธ์กันในระดับใด โดยแสดงข้อมูล

เป็นตาราง ดังนี้
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ตาราง 3

แสดงผลความสัมพันธ์ระหว่างประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียนท่ีมีต่ออัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม

ตัวแปร Coefficients t Sig.

B Beta

(Constant) -2.2 -0.4 0.69

ACP (H1a) 0.12 0.17 2.15 0.03

ICP (H2a) 0.7 0.19 1.89 0.06

APP (H3a) 0.06 0.08 0.65 0.52

CCC (H4a) -0.01 -0.35 -2.32 0.02

LNasset 0.5 0.06 0.75 0.46

LEV -4.38 -0.09 -1.13 0.26

R squara .485

R square .236

Adjusted R .200

F ratio 6.626

Sig .000

หมายเหตุ: ** มีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01, * มีนัยส�ำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05

	 จากตารางที่ 3 ประสิทธิภาพการจัดการเงิน

ทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

สนิทรพัย์รวม ของบรษัิทจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค ผลการวิเคราะห์

พบว่า ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ R ระหว่างตัวแปรอิสระ 

ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียน และตัวแปรตาม 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ซึ่งเท่ากับ 0.485 

ดังนั้น ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียน และ 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์

กัน โดยมีค่า R square เท่ากับ 0.236

	 สมมุติฐานที่ H1a อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้

การค้ามีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราส่วนผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์รวม พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 

0.12 ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 2.15 และค่า Sig เท่ากับ 

0.003 ซึ่งน้อยกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.05 (Sig 

0.003<0.05) หมายความว่า การจัดการลูกหนี้มีความ

สัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม 

ดังนั้นจึง ยอมรับ สมมติฐานH1a สรุปได้ว่า หากกิจการมี

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้าที่ดีจะท�ำให้อัตราส่วนผล

ตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมสูงข้ึน

	 สมมุติฐานท่ี H2a อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคง

เหลือมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

สินทรัพย์รวม พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 0.7 ค่า

สถิติทดสอบ t เท่ากับ 1.89 และค่า Sig เท่ากับ 0.006 ซึ่ง

น้อยกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.006<0.05) 

หมายความว่า การจัดการสินค้าคงเหลือมีความสัมพันธ์เชิง

บวกกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ดังนั้นจึง 

ยอมรับ สมมติฐานH2a สรุปได้ว่า หากกิจการมีอัตราส่วน

หมุนเวียนสินค้าคงเหลือที่ดีจะท�ำให้อัตราส่วนผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์รวมสูงข้ึน

	 สมมุติฐานที่ H3a อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้

การค้ามีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราส่วนผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์รวม พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 

0.06 ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 0.65 และค่า Sig เท่ากับ 

0.052 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 

0.052>0.05) หมายความว่า การจัดการเจ้าหนี้ไม่มีความ

สัมพันธ์เชิงลบกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม 

ดังนั้นจึง ปฎิเสธ สมมติฐานH3a สรุปได้ว่า หากกิจการมี



74 Vol. 13 No. 1 January-April 2023EAU HERITAGE JOURNAL
Social Science and Humanity

อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้การค้าที่ดีจะท�ำให้อัตราส่วนผล

ตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมต�่ำลง

	 สมมุติฐานที่ H4a วงจรเงินสดมีความสัมพันธ์

เชิงลบกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม พบว่า

ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ -0.01 ค่าสถิติทดสอบ t 

เท่ากับ -2.32 และค่า Sig เท่ากับ 0.02 ซึ่งน้อยกว่าระดับ

นัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.02<0.05) หมายความ

ว่า การจัดการเงินสดมีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราส่วนผล

ตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวม ดงันัน้จงึ ยอมรบั สมมตฐิานH4a 

สรุปได้ว่า หากกิจการมีวงจรเงินสดท่ีดีจะท�ำให้อัตราส่วน

ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมสูงข้ึน

ตาราง 4

แสดงผลความสมัพนัธ์ระหว่างสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรสัโคโรนามผีลต่ออตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวม

ตัวแปร Coefficients t Sig.

B Beta

(Constant) -2.24 -0.4 0.69

ACP 0.1 0.13 1.06 0.29

ICP 0.68 0.19 1.67 0.10

APP -0.04 -0.05 -0.31 0.76

CCC -0.01 -0.22 -1.1 0.27

ACP*COVID19 (H5a) 0.04 0.05 0.38 0.7

ICP*COVID19 (H6a) -0.04 -0.01 -0.1 0.92

APP*COVID20 (H7a) 0.28 0.29 1.4 0.16

CCC*COVID21 (H8a) -0.01 -0.3 -1.36 0.18

LNasset 0.51 0.06 0.77 0.44

LEV -4.03 -0.08 -1.03 0.31

R squara .500

R square .250

Adjusted R .190

F ratio 7.524

Sig .000

หมายเหตุ: ** มีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01, * มีนัยส�ำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05

	 จากตารางที่ 4 สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่ออัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

สินทรัพย์รวม ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย กลุม่สนิค้าอปุโภคบรโิภค ผลการวเิคราะห์

พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ R ระหว่างตัวแปรอิสระ 

ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียน และตัวแปรตาม 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ซึ่งเท่ากับ 0.500 

ดังนั้น ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียน และ 

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์

กัน โดยมีค่า R square เท่ากับ 0.250 หรือร้อยละ 25

	 สมมุติฐานที่ H5a สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วน

หมุนเวียนลูกหนี้การค้าและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

สินทรัพย์รวม พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 0.01 

ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 1.06 และค่า Sig เท่ากับ 0.29 ซ่ึง

มากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.29>0.05) 
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หมายความว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของการจัดการลูกหนี้และ

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ดังนั้นจึง ปฎิเสธ 

สมมติฐานH5a สรุปได้ว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของ

โรคไวรัสโคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วน

หมุนเวียนลูกหนี้การค้าและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

สินทรัพย์รวม

	 สมมุติฐานที่ H6a สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วน

หมุนเวียนสินค้าคงเหลือและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

สินทรัพย์รวม พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 0.68 

ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 1.67 และค่า Sig เท่ากับ 0.10 ซึ่ง

มากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.05 (Sig 0.10>0.05) 

หมายความว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของการจัดการสินค้าคง

เหลือและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ดังนั้น

จึง ปฎิเสธ สมมติฐานH6a สรุปได้ว่า สถานการณ์การ

แพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์

ของอัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือและอัตราส่วนผล

ตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม

	 สมมุติฐานที่ H7a สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วน

หมนุเวยีนเจ้าหนีแ้ละอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวม 

พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ -0.04 ค่าสถิติทดสอบ 

t เท่ากับ -0.31 และค่า Sig เท่ากับ 0.76 ซ่ึงมากกว่าระดับ

นัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.76>0.05) หมายความ

ว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนาไม่มี

ผลต่อความสัมพันธ์ของการจัดการเจ้าหนี้และอัตราส่วน

ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ดังนั้นจึง ปฎิเสธ สมมติฐาน 

H7a สรุปได้ว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วนหมุนเวียน

เจ้าหน้ีและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม

	 สมมตุฐิานที ่H8a สถานการณ์การแพร่ระบาดของ

โรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของวงจรเงินสดและ

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสนิทรพัย์รวม พบว่าค่าสมัประสทิธิ์

ถดถอย เท่ากับ -0.01 ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ -1.1 และ

ค่า Sig เท่ากับ 0.27 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 

0.05 (Sig 0.27>0.05) หมายความว่า สถานการณ์การแพร่

ระบาดของโรคไวรสัโคโรนาไม่มผีลต่อการจดัการเงนิสดและ

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ดังนั้นจึง ปฎิเสธ 

สมมติฐาน H8a สรุปได้ว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของ

โรคไวรัสโคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของวงจรเงินสด

และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม

ตาราง 5

แสดงผลความสัมพันธ์ระหว่างประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียนท่ีมีต่ออัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น

ตัวแปร Coefficients t Sig.

B Beta

(Constant) 4.19 0.57 0.57

ACP (H1b) 0.10 0.11 1.38 0.17

ICP (H2b) 1.3 0.28 2.66 0.01

APP (H3b) 0.07 0.07 0.55 0.58

CCC (H4b) -0.004 -0.13 -0.81 0.42

LNasset -0.31 -0.03 -0.36 0.72

LEV -13.77 -0.22 -2.69 0.01

R squara .410

R square .168

Adjusted R .129

F ratio 9.889

Sig .001
หมายเหตุ: ** มีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01, * มีนัยส�ำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05
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	 จากตารางที่ 5 ประสิทธิภาพการจัดการเงิน

ทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

ส่วนของผู้ถือหุ้น ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย กลุม่สนิค้าอปุโภคบรโิภค ผลการวเิคราะห์

พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ R ระหว่างตัวแปรอิสระ 

ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียน และตัวแปร

ตาม อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งเท่ากับ 

0.410 ดังนั้น ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียน 

และ อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความ

สัมพันธ์กัน โดยมีค่า R square เท่ากับ 0.168

	 สมมุติฐานที่ H1b อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การ

ค้ามคีวามสมัพนัธ์เชงิบวกกับอตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วน

ของผู้ถือหุ้น พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 0.10 ค่า

สถิติทดสอบ t เท่ากับ 1.38 และค่า Sig เท่ากับ 0.17 ซ่ึง

มากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.05 (Sig 0.17>0.05) 

หมายความว่า อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหน้ีการค้าไม่มีความ

สัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้

ถือหุ้น ดังน้ันจึง ปฏิเสธ สมมติฐาน H1b สรุปได้ว่า หาก

กิจการมีอัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้าที่ดีไม่ได้ท�ำให้

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นสูงขึ้น

	 สมมุติฐานที่ H2b อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคง

เหลือมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

ส่วนของผู้ถือหุ้น พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 1.30 

ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 2.66 และค่า Sig เท่ากับ 0.01 ซึ่ง

น้อยกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.05 (Sig 0.01<0.05) 

หมายความว่า การจัดการสินค้าคงเหลือมีความสัมพันธ์

เชิงบวกกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ดัง

นั้นจึง ยอมรับ สมมติฐาน H2b สรุปได้ว่า หากกิจการมี

อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือที่ดีจะท�ำให้อัตราส่วน

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นสูงขึ้น

	 สมมุติฐานท่ี H3b อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้การ

ค้ามีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วน

ของผู้ถือหุ้น พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 0.07 ค่า

สถิติทดสอบ t เท่ากับ 0.55 และค่า Sig เท่ากับ 0.58 ซึ่ง

มากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.58>0.05) 

หมายความว่า การจัดการเจ้าหนี้ไม่มีความสัมพันธ์เชิงลบ

กับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ดังนั้นจึง 

ปฎิเสธ สมมติฐาน H3b สรุปได้ว่า หากกิจการมีอัตราส่วน

หมนุเวยีนเจ้าหนีก้ารค้าทีด่ไีม่ได้ท�ำให้อตัราส่วนผลตอบแทน

ต่อส่วนของผู้ถือหุ้นสูงข้ึน

	 สมมุติฐานที่ H4b วงจรเงินสดมีความสัมพันธ์เชิง

ลบกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น พบว่า

ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ -0.004 ค่าสถิติทดสอบ t 

เท่ากับ -0.81 และค่า Sig เท่ากับ 0.42 ซ่ึงมากกว่าระดับ

นัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.05 (Sig 0.42>0.05) หมายความว่า 

การจัดการเงินสดไม่มีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราส่วนผล

ตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ดังนั้นจึง ปฏิเสธ สมมติฐาน 

H4b สรุปได้ว่า หากกิจการมีวงจรเงินสดท่ีดีไม่ได้ท�ำให้

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นสูงข้ึน

	 ตัวแปรควบคุม LEV มีค่า Sig เท่ากับ 0.01 ซึ่ง

น้อยกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.01<0.05) 

หมายความว่า ขนาดของบรษิทัมคีวามสมัพนัธ์กบัอตัราส่วน

ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้อย่างมนียัสาคญัทางสถติทิี่

ระดับความเชื่อมั่นที่ 95% แสดงให้เห็นว่าบริษัทที่มีขนาด

ใหญ่มีแนวโน้มที่จะมีอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้

ถือหุ้นมากกว่าบริษัทท่ีมีขนาดเล็ก
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ตาราง 6

แสดงผลความสัมพันธ์ระหว่างสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่ออัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วน

ของผู้ถือหุ้น

ตัวแปร Coefficients t Sig.

B Beta

(Constant) 4.13 0.56 0.58

ACP 0.05 0.06 0.45 0.65

ICP 1.44 0.31 2.68 0.01

APP -0.05 -0.05 -0.31 0.76

CCC -0.10 -0.02 -0.11 0.91

ACP*COVID19 (H5b) 0.08 0.08 0.57 0.57

ICP*COVID19 (H6b) -0.46 -0.09 -0.86 0.39

APP*COVID20 (H7b) 0.33 0.28 1.27 0.21

CCC*COVID21 (H8b) -0.01 -0.26 -1.10 0.27

LNasset -0.27 -0.03 -0.30 0.76

LEV -13.55 -0.22 -2.61 0.01

R squara .425

R square .181

Adjusted R .115

F ratio 9.968

Sig .004

หมายเหตุ: ** มีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01, * มีนัยส�ำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05

	 จากตารางที่ 6 สถานการณ์การแพร่ระบาดของ

โรคไวรัสโคโรนามีผลต่ออัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของ

ผู้ถือหุ้น ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค ผลการวิเคราะห์

พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์สหสัมพันธ์ R ระหว่างตัวแปรอิสระ 

ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียน และตัวแปร

ตาม อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ซึ่งเท่ากับ 

0.425 ดังนั้น ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียน 

และ อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น มีความ

สัมพันธ์กัน โดยมีค่า R square เท่ากับ 0.181

	 สมมุติฐานที่ H5b สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วน

หมุนเวียนลูกหนี้การค้าและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วน

ของผู้ถือหุ้น พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 0.05 ค่า

สถิติทดสอบ t เท่ากับ 0.45 และค่า Sig เท่ากับ 0.65 ซึ่ง

มากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.65>0.05) 

หมายความว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของการจัดการลูกหนี้และ

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้ ดงันัน้จงึ ปฏเิสธ 

สมมติฐาน H5b สรุปได้ว่า สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วน

หมุนเวียนลูกหนี้การค้าและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วน

ของผู้ถือหุ้น

	 สมมุติฐานท่ี H6b สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วน

หมุนเวียนสินค้าคงเหลือและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วน
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ของผู้ถือหุ้น พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 1.44 ค่า

สถิติทดสอบ t เท่ากับ 2.68 และค่า Sig เท่ากับ 0.01 ซ่ึง

น้อยกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.05 (Sig 0.01<0.05) 

หมายความว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของการจัดการสินค้าคง

เหลือและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ดัง

นั้นจึง ยอมรับ สมมติฐาน H6b สรุปได้ว่า สถานการณ์

การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์

ของอัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือและอัตราส่วนผล

ตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น

	 สมมุติฐานที่ H7b สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วน

หมุนเวียนเจ้าหน้ีและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของ

ผู้ถือหุ้น พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ -0.05 ค่า

สถิติทดสอบ t เท่ากับ -0.31 และค่า Sig เท่ากับ 0.76 ซ่ึง

มากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.05 (Sig 0.76>0.05) 

หมายความว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของการจัดการเจ้าหนี้

และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ดังนั้นจึง 

ปฏิเสธ สมมติฐาน H7b สรุปได้ว่า สถานการณ์การแพร่

ระบาดของโรคไวรัสโคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของ

อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

ส่วนของผู้ถือหุ้น

	 สมมุติฐานท่ี H8b สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของวงจรเงินสด

และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู ้ถือหุ ้น พบว่า

ค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ -0.10 ค่าสถิติทดสอบ t 

เท่ากับ -0.11 และค่า Sig เท่ากับ 0.91 ซ่ึงมากกว่าระดับ

นัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.91>0.05) หมายความ

ว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนาไม่มีผล

ต่อความสัมพันธ์ของการจัดการเงินสดและอัตราส่วนผล

ตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น ดังนั้นจึง ปฏิเสธ สมมติฐาน 

H8b สรุปได้ว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของวงจรเงินสดและ

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้น

	 ตัวแปรควบคุม LEV มีค่า Sig เท่ากับ 0.01 ซึ่ง

น้อยกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.01<0.05) 

หมายความว่า ขนาดของบรษิทัมคีวามสมัพนัธ์กบัอตัราส่วน

ผลตอบแทนต่อส่วนของผูถ้อืหุน้อย่างมนียัสาคญัทางสถติทิี่

ระดับความเชื่อมั่นที่ 95% แสดงให้เห็นว่าบริษัทที่มีขนาด

ใหญ่มีแนวโน้มที่จะมีอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้

ถือหุ้นมากกว่าบริษัทท่ีมีขนาดเล็ก
ตาราง 7

ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียนมีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร

ตัวแปร Coefficients t Sig.

B Beta

(Constant) -831.71 -1.29 0.2

ACP (H1c) 1.56 0.02 0.24 0.81

ICP (H2c) -18.09 -0.05 -0.42 0.68

APP (H3c) -0.25 -0.003 -0.02 0.98

CCC (H4c) 0.05 0.02 0.1 0.92

LNasset 122.83 0.15 1.58 0.12

LEV -197.74 -0.04 -0.44 0.66

R squara .144

R square .021

Adjusted R -.025

F ratio 873.46

Sig .839

หมายเหตุ: ** มีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01, * มีนัยส�ำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05
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	 จากตารางที ่7 การจดัการเงินทนุหมนุเวยีนมคีวาม

สัมพันธ์กับอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร ของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มสินค้า

อุปโภคบริโภค ผลการวิเคราะห์พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์ 

สหสัมพันธ์ R ระหว่างตัวแปรอิสระ ประสิทธิภาพการ

จัดการเงินทุนหมุนเวียน และตัวแปรตาม อัตราส่วนเงินสด

ต่อการท�ำก�ำไร ซึ่งเท่ากับ 0.144 ดังนั้น ประสิทธิภาพการ

จัดการเงินทุนหมุนเวียน และ อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำ

ก�ำไร มีความสัมพันธ์กัน โดยมีค่า R square เท่ากับ 0.21 

หรือร้อยละ 21

	 สมมุติฐานที ่H1c อตัราส่วนหมนุเวยีนลูกหนีก้ารค้า

มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร 

พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 1.56 ค่าสถิติทดสอบ 

t เท่ากับ 0.24 และค่า Sig เท่ากับ 0.81 ซึ่งมากกว่าระดับ

นัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.05 (Sig 0.81>0.05) หมายความว่า 

การจัดการลูกหน้ีไม่มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราส่วน

เงินสดต่อการท�ำก�ำไร ดังนั้นจึง ปฏิเสธ สมมติฐาน H1c 

สรุปได้ว่า หากกิจการมีอัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า

ที่ดีไม่ได้ท�ำให้อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไรสูงข้ึน

	 สมมุติฐานที่ H2c อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคง

เหลือมีความสัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราส่วนเงินสดต่อการ

ท�ำก�ำไร พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ -18.09 ค่า

สถิติทดสอบ t เท่ากับ -0.42 และค่า Sig เท่ากับ 0.68 ซ่ึง

มากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.68>0.05) 

หมายความว่า การจัดการสินค้าคงเหลือไม่มีความสัมพันธ์

เชงิบวกกบัอตัราส่วนเงนิสดต่อการท�ำก�ำไร ดงันัน้จงึ ปฏิเสธ 

สมมติฐาน H2c หากกิจการมีอัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคง

เหลือท่ีดีไม่ได้ท�ำให้อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไรสูงขึ้น

	 สมมุติฐานท่ี H3c อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้การ

ค้ามคีวามสมัพนัธ์เชงิลบกบัอตัราส่วนเงนิสดต่อการท�ำก�ำไร 

พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ -0.25 ค่าสถิติทดสอบ 

t เท่ากับ -0.02 และค่า Sig เท่ากับ 0.98 ซ่ึงมากกว่าระดับ

นัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.98>0.05) หมายความ

ว่า การจัดการเจ้าหนี้ไม่มีความสัมพันธ์เชิงลบกับอัตราส่วน

เงินสดต่อการท�ำก�ำไร ดังนั้นจึง ปฏิเสธ สมมติฐาน H3c 

หากกิจการมีอัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้การค้าที่ดีไม่ได้

ท�ำให้อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไรสูงข้ึน

	 สมมุติฐานที่ H4c วงจรเงินสดมีความสัมพันธ์เชิง

ลบกบัอตัราส่วนเงนิสดต่อการท�ำก�ำไร พบว่าค่าสมัประสิทธ์ิ

ถดถอย เท่ากับ 0.05 ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ 0.1 และ

ค่า Sig เท่ากับ 0.92 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 

0.05 (Sig 0.92>0.05) หมายความว่า การจัดการเงินสด

ไม่มคีวามสมัพนัธ์เชงิลบกบัอตัราส่วนเงนิสดต่อการท�ำก�ำไร  

ดังนั้นจึง ปฏิเสธ สมมติฐาน H4c หากกิจการมีวงจรเงินสด

ท่ีดีไม่ได้ท�ำให้อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไรสูงข้ึน
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ตาราง 8

แสดงผลความสัมพันธ์ระหว่างสถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่ออัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร

ตัวแปร Coefficients t Sig.

B Beta

(Constant) -797.74 -1.22 0.23

ACP 2.17 0.03 0.2 0.84

ICP -32.56 -0.09 -0.68 0.49

APP 3.5 0.05 0.24 0.81

CCC -0.19 -0.07 -0.3 0.76

ACP*COVID19 (H5c) -1.36 -0.02 -0.11 0.92

ICP*COVID19 (H6c) 32.14 0.08 0.68 0.5

APP*COVID19 (H7c) -7.1 -0.07 -0.31 0.76

CCC*COVID19 (H8c) 0.4 0.13 0.5 0.62

LNasset 119.25 0.14 1.51 0.13

LEV -215.66 -0.04 -0.47 0.64

R squara .166

R square .028

Adjusted R -.050

F ratio 884.22

Sig .963

หมายเหตุ: ** มีนัยส�ำคัญทางสถิติที่ระดับ 0.01, * มีนัยส�ำคัญทางสถิติท่ีระดับ 0.05

	 จากตารางที ่8 สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรค

ไวรัสโคโรนามีผลต่ออัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร ของ

บริษทัจดทะเบยีนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย กลุม่

สินค้าอุปโภคบริโภค ผลการวิเคราะห์พบว่า ค่าสัมประสิทธิ์

สหสมัพนัธ์ R ระหว่างตัวแปรอสิระ ประสทิธภิาพการจดัการ

เงินทุนหมุนเวียน และตัวแปรตาม อัตราส่วนเงินสดต่อการ

ท�ำก�ำไร ซึ่งเท่ากับ 0.166 ดังนั้น ประสิทธิภาพการจัดการ

เงินทุนหมุนเวียน และ อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร มี

ความสัมพันธ์กัน โดยมีค่า R square เท่ากับ 0.28

	 สมมุติฐานที่ H5c สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วน

หมนุเวียนลูกหน้ีการค้าและอตัราส่วนเงนิสดต่อการท�ำก�ำไร 

พบว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 2.17 เท่ากับ 0.03 ค่า

สถิติทดสอบ t เท่ากับ 0.2 และค่า Sig เท่ากับ 0.84 ซ่ึง

มากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติท่ี 0.05 (Sig 0.8>0.05) 

หมายความว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของการจัดการลูกหนี้และ

อตัราส่วนเงนิสดต่อการท�ำก�ำไร ดงันัน้จงึ ปฏเิสธ สมมตฐิาน 

H5c สรุปได้ว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัส

โคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วนหมุนเวียน

ลูกหนี้การค้าและอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร

	 สมมุติฐานท่ี H6c สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วน

หมนุเวยีนสนิค้าคงเหลือและอตัราส่วนเงนิสดต่อการท�ำก�ำไร 

พบว่าค่าสมัประสทิธ์ิถดถอย เท่ากบั -32.56 ค่าสถิตทิดสอบ 

t เท่ากับ -0.68 และค่า Sig เท่ากับ 0.49 ซ่ึงมากกว่าระดับ

นัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.05 (Sig 0.49<0.05) หมายความว่า 

สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนาไม่มีผลต่อ
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ความสัมพันธ์ของการจัดการสินค้าคงเหลือและอัตราส่วน

เงินสดต่อการท�ำก�ำไร ดังนั้นจึง ปฏิเสธ สมมติฐาน H6c 

สรุปได้ว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา

ไม่มีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคง

เหลือและอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร

	 สมมุติฐานที่ H7c สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วน

หมุนเวียนเจ้าหนี้และอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร พบ

ว่าค่าสัมประสิทธิ์ถดถอย เท่ากับ 3.5 ค่าสถิติทดสอบ t 

เท่ากับ 0.24 และค่า Sig เท่ากับ 0.81 ซึ่งมากกว่าระดับ

นัยส�ำคัญทางสถิติที่ 0.05 (Sig 0.81>0.05) หมายความว่า 

สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนาไม่มีผลต่อ

ความสัมพันธ์ของการจัดการเจ้าหน้ีและอัตราส่วนเงินสด

ต่อการท�ำก�ำไร ดังนั้นจึง ปฏิเสธ สมมติฐาน H7c สรุปได้

ว่า สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนาไม่มี

ผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วนหมุนเวียนเจ้าหนี้และ

อัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร

	 สมมุติฐานที่ H8c สถานการณ์การแพร่ระบาด

ของโรคไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของวงจรเงินสด

และอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร พบว่าค่าสัมประสิทธิ์

ถดถอย เท่ากับ -0.19 ค่าสถิติทดสอบ t เท่ากับ -0.3 และ

ค่า Sig เท่ากับ 0.76 ซึ่งมากกว่าระดับนัยส�ำคัญทางสถิติ

ที่ 0.05 (Sig 0.76>0.05) หมายความว่า สถานการณ์การ

แพร่ระบาดของโรคไวรสัโคโรนาไม่มผีลต่อความสมัพนัธ์ของ

การจัดการเงินสดและอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร ดัง

นั้นจึง ปฏิเสธ สมมติฐาน H8c สรุปได้ว่า สถานการณ์การ

แพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนาไม่มีผลต่อความสัมพันธ์

ของวงจรเงินสดและอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร

สรุปและอภิปรายผลการวิจัย
	 ผลการศึกษาวิจัยเรื่อง ประสิทธิภาพการจัดการ

เงินทุนหมุนเวียนท่ีมีต่อผลการด�ำเนินงานของบริษัทที่จด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มสินค้า

อุปโภคบริโภค ก่อนและระหว่างสถานการณ์การแพร่

ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา ผู้วิจัยสามารถอภิปรายผลการ

วิจัยตามวัตถุประสงค์ดังนี้

	 วัตถุประสงค์ที่ 1 เพื่อเปรียบเทียบประสิทธิภาพ

การจัดการเงินทุนหมุนเวียนของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุปโภค

บริโภค ก่อนและระหว่างสถานการณ์การแพร่ระบาดของ

โรคไวรัสโคโรนา พบวา่ สถานการณก์ารแพร่ระบาดของโรค

ไวรัสโคโรนามีผลต่อความสัมพันธ์ของอัตราส่วนหมุนเวียน

สินค้าคงเหลือและอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือ

หุ้น แสดงให้เห็นว่าการแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา

ส่งผลให้บริษัทต่างๆท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค ได้รับผลกระทบ

จากการบริหารสินค้าคงเหลือ รวมถึงปัญหาการจ่ายผล

ตอบแทนให้ผู้ถือหุ้นไม่มากก็น้อย

	 วตัถุประสงค์ท่ี 2 เพือ่ทดสอบความสมัพนัธ์ระหว่าง

ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียนท่ีมีผลต่อผลการ

ด�ำเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุปโภคบริโภค ก่อนและระหว่าง

สถานการณ์การแพร่ระบาดของโรคไวรัสโคโรนา สามารถ

อภิปรายผลได้ดังนี้

	 ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียนมีความ

สัมพันธ์กับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม ได้แก ่

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้าและอัตราส่วนหมุนเวียน

สินค้าคงเหลือมีความสัมพันธ์ในเชิงบวก แสดงให้เห็นว่า 

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้าและอัตราส่วนหมุนเวียน

สินค้าคงเหลือเพิ่มข้ึนจะส่งผลให้อัตราส่วนผลตอบแทนต่อ

สินทรัพย์รวมเพิ่มข้ึนตามไปด้วย สอดคล้องกับงานวิจัยของ 

ณฐักิา สขัิณฑกสมติ (2560) ได้ศกึษาเรือ่ง ประสทิธภิาพของ

การบริหารสินทรัพย์ส่งผลต่อความสามารถในการท�ำก�ำไร

ของบรษิทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย 

กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ พบว่า อัตราหมุนเวียนของลูกหนี้ 

ส่งผลต่อความสามารถในการท�ำก�ำไร แสดงให้เหน็ว่ากจิการ

มีความสามารถในการเก็บเงินลูกหนี้จากการขายเชื่อได้เร็ว 

บริษัทสามารถน�ำเงินที่ได้ไปใช้หมุนเวียนในกิจการหรือน�ำ

ไปต่อยอดลงทุน เพื่อสร้างผลก�ำไรให้ได้มากข้ึน ส่งผลให้

กิจการมีสภาพคล่องและมีอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์

ท่ีสูงตามไปด้วย กฤตวัฒน์ เตชธรรมวัฒน์ (2562) ได้

ศึกษาเรื่องการศึกษาวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงินด้าน

ความสามารถในการท�ำก�ำไรของบริษัท แอดวานซ์ อินโฟว ์

เซอร์วิส จ�ำกัด (มหาชน) เทียบกับคู่แข่งผู้ให้บริการเครือ

ข่ายโทรศัพท์ พบว่า อัตราการหมุนของสินค้าคงเหลือมี

ความสัมพันธ์ในเชิงบวกกับก�ำไรข้ันต้น โดยท่ีอัตราหมุน

ของสินทรัพย์รวม เป็นอัตราส่วนท่ีสัมพันธ์กับอัตราก�ำไร

ขั้นต้นมากที่สุด แสดงให้เห็นว่ากิจการมีความสามารถใน
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การบริหารสินคาคงคลังที่ดี สามารถลดค่าใช้จ่ายในการ

เก็บรักษาสินค้า ไม่ก่อให้เกิดต้นทุนจม ส่งผลให้เกิดสภาพ

คล่องและท�ำให้อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม

เพิ่มขึ้น ในขณะเดียวกันผลการทดสอบพบว่า วงจรเงินสด

มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม

ในเชิงลบ สอดคล้องกับงานวิจัยของ ปัญญาวุฒิ มณีจันทร์ 

(2562) ได้ศึกษาเร่ือง ความสัมพันธ์ระหว่างการบริหารเงิน

ทุนหมุนเวียนที่ส่งผลต่อความสามารถในการท�ำก�ำไรของ

บริษทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุม่

อุตสาหกรรมบริการรับเหมาก่อสร้าง พบว่า วงจรเงินสดมี

ความสัมพันธ์กับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม 

แสดงให้เห็นว่า วงจรเงินสดที่ต�่ำลงจะท�ำให้อัตราส่วนผล

ตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมเพ่ิมขึ้น วงจรเงินสดเป็นตัวบ่ง

บอกถึงระยะเวลาการขายสินค้าไปจนถึงการรับช�ำระเงิน 

รวมไปถึงความถี่ในการช�ำระหนี้ของบริษัทในรอบระยะ

เวลาบัญชี ความสามารถในการต่อรองยืดระยะเวลาในการ

ช�ำระหนี้ ซึ่งจะช่วยรักษาสภาพคล่องให้กิจการ สามารถน�ำ

เงินสดที่มีอยู่ไปใช้ในการหมุนเวียนในการด�ำเนินงานต่อไป

และท�ำให้อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมเพิ่มข้ึน

ตามไปด้วย

	 ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียนมีความ

สัมพันธ์เชิงบวกกับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือ

หุ้น ได้แก่ อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ แสดงให้เห็น

ว่าหากอัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือเพิ่มขึ้นจะท�ำให้

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ถือหุ้นเพ่ิมขึ้นตามไป

ด้วย สอดคล้องกับงานวิจัยของ เดือนสิริ ดวงแก้ว (2556) 

ได้ได้ศึกษาเรื่อง ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการ

เงินกับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลักทรัพย์ กลุ่ม

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ พบว่า 

อัตราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือมีความสัมพันธ์ใน

ทิศทางเดียวกันกับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในหลัก

ทรัพย์ สุมิสา สู่เสน (2564) ได้ศึกษาเร่ือง ประสิทธิภาพใน

การบริหารจดัการของบรษิทัในกลุม่อตุสาหกรรมเทคโนโลยี

สารสนเทศและการสือ่สาร ทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์

แห่งประเทศไทย พบว่า อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ

มีความสัมพันธ์กับค่าเฉลี่ยอุตสาหกรรมอัตราผลตอบแทน

ต่อส่วนของผู้ถือหุ้น แสดงให้เห็นว่า อัตราการหมุนเวียน

สินค้าคงเหลือท่ีเพ่ิมขึ้นจะช่วยลดค่าใช้จ่ายในการจัดเก็บ

และรักษาสินค้า รวมถึงลดความเสี่ยงจากการเสื่อมสภาพ

หรือสินค้าล้าสมัย ท�ำให้กิจการมีสภาพคล่องมากข้ึนและ

มีความสารถในการจ่ายผลตอบแทนให้ผู้ถือหุ้นสูงตามไป

ด้วย

	 ประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียนไม่มี

ความสัมพันธ์กับอัตราส่วนเงินสดต่อการท�ำก�ำไร กล่าวคือ 

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้า

หนีก้ารค้า อตัราส่วนหมนุเวยีนสนิค้าคงเหลอืและอตัราส่วน

เงนิสดไม่มคีวามสมัพันธ์กบัอตัราส่วนเงนิสดต่อการท�ำก�ำไร 

สอดคล้องกับงานวิจัยของ รินดา แสงบัวแก้ว (2559) ได้

ศึกษาเรื่อง การศึกษาการจัดการเงินทุนหมุนเวียนกับความ

สามารถในการท�ำก�ำไรของธุรกิจในกลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม

ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ พบว่า ระยะ

เวลาในการเก็บเงินจากลูกหนี้ ระยะเวลาในการเก็บสินค้า

คงเหลือ การเติบโตของยอดขายและอัตราหนี้สินหมุนเวียน

ต่อสินทรัพย์รวมไม่มีความสัมพันธ์อย่างมีนัยส�ำคัญกับ

ความสามารถในการท�ำก�ำไร สุมิสา สู ่เสน (2564) ได้

ศึกษาเรื่อง ประสิทธิภาพในการบริหารจัดการของบริษัท

ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร 

ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า 

อัตราส่วนหมุนเวียนลูกหนี้การค้า อัตราส่วนหมุนเวียนเจ้า

หนี้การค้าและอัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือไม่มีความ

สัมพันธ์กับค่าเฉล่ียอุตสาหกรรมอัตราก�ำไรขั้นต้นและค่า

เฉลี่ยอุตสาหกรรมอัตราก�ำไรสุทธิ

ข้อเสนอแนะ
	 ข้อเสนอแนะในการน�ำผลการวิจัยไปใช้

	 ผู ้บริหาร หัวหน้าฝ่ายบัญชีสามารถน�ำผลที่ได้

จากการวิจัยไปใช้เป็นแนวทางในการบริหารจัดการเงิน

ทุนหมุนเวียนท่ีส่งผลต่อผลการด�ำเนินงาน ซ่ึงสามารถน�ำ

ไปใช้พิจารณาการก�ำหนดนโยบายการบริหารของกิจการ 

เช่น นโยบายการบริหารลูกหนี้การค้า หากบริษัทเก็บเงิน

ลูกหนี้จากการขายเช่ือได้เร็ว บริษัทสามารถน�ำเงินท่ีได้ไป

ใช้หมุนเวียนในกิจการหรือน�ำไปต่อยอดลงทุนเพ่ือสร้างผล

ก�ำไรให้ได้มากขึ้น นอกจากนั้นนักลงทุนสามารถน�ำผลที่

ได้จากการวิจัยไปใช้เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจ เพื่อ

เลือกลงทุนในบริษัทที่มีความสามารถในการบริหารเงิน

ทุนหมุนเวียนท่ีดี เช่น บริษัทมีความสามารถในการจัดการ

เจ้าหนี ้สามารถยดืเวลาช�ำระหนีอ้อกไปได้แต่ไม่เกินก�ำหนด

เวลาเพื่อลดการจ่ายดอกเบี้ยส่งผลให้ผลตอบแทนต่อส่วน



วารสารวิชาการมหาวิทยาลัยอีสเทิร์นเอเชีย
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ของผู้ถือหุ้นเพิ่มขึ้น เป็นต้น

	 ข้อเสนอแนะเพื่อการวิจัยในอนาคต

	 การศึกษาครั้ งนี้ มุ ่ ง เน ้นศึกษาเฉพาะกลุ ่ ม

อตุสาหกรรมจงึอาจไม่ครอบคลมุทกุกลุม่อตุสาหกรรม ดงันัน้

ในอนาคตจึงควรขยายขอบเขตประชากรและกลุ่มตัวอย่าง

ที่ใช้ศึกษาถึงประสิทธิภาพการจัดการเงินทุนหมุนเวียนที่มี

ต่อผลการด�ำเนินงานในกลุ่มอุตสาหกรรมอื่นๆ เนื่องจาก

แต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมมีลักษณะเฉพาะทางท่ีแตกต่างกัน

ไป และอาจส่งผลต่อผลการศึกษาท่ีแตกต่างกันไป
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