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(8) นโยบายการบรหิารเงนิทนุหมนุเวยีน
(Working Capital Management Policy) 

กง.201 การเงนิธุรกิจ (ภาค 1/2561)

(ใช้ทุกกลุ่ม)
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ภาพรวมเงนิทนุหมนุเวยีน
นโยบายการบรหิารเงนิทนุหมนุเวยีน 2 ดา้น

Current Assets (CA) Investment Policy
Current Assets (CA) Financing Policy

เครือ่งมอืในการบรหิารเงนิทนุหมนุเวยีน
Operating Cycle & Cash Conversion Cycle 

หวัขอ้การบรรยาย 
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เงนิทนุหมนุเวยีนไดแ้ก่เงนิลงทนุระยะสัน้เพือ่ใชใ้นการดาํเนินงาน โดย

สามารถหมนุเวยีนกลบัมาเป็นเงนิสดไดภ้ายใน 1 ปี เพือ่นําไปสรา้ง

รายไดอ้ยา่งต่อเนื่อง เงนิทนุหมนุเวยีนประกอบดว้ย:

1. เงนิสดและรายการเทยีบเทา่เงนิสด (Cash and Cash 
Equivalents) ทีใ่ชใ้นการดาํเนินงาน

2.ลกูหนี้การคา้ (Account Receivables)

3.สนิคา้คงเหลอื (Inventory)

ภาพรวมเงนิทนุหมนุเวยีน (Working Capital Overview)
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  เงนิทนุหมนุเวยีน: คาํศพัทต์่างๆทีเ่กีย่วขอ้ง

Working Capital หรอืบางครัง้เรยีกวา่ Gross Working 
Capital หมายถงึสนิทรพัยห์มนุเวยีนทีใ่ชใ้นการดาํเนินงาน
Net Working Capital หรอืเงนิทนุหมนุเวยีนสทุธ ิหมายถงึ
ผลต่างระหวา่ง สนิทรพัยห์มนุเวยีน และ หนี้สนิหมนุเวยีน ในสว่น
ของเจา้หนี้การคา้ และคา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย
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นโยบายการบรหิารเงนิทุนหมนุเวยีน          
(Working Capital Policy) 

Working Capital Policy แบง่ออกเป็นการพจิารณา 2 ดา้นไดแ้ก่:
1. นโยบายการลงทนุในสินทรพัยห์มนุเวียน 

(Current Assets Investment Policy) 
2. นโยบายการจดัหาเงินทนุเพื่อการลงทนุในสินทรพัยห์มนุเวียน

(Current Assets Financing Policy)
โดยมเีป้าหมายทีส่าํคญั คอืการสรา้งมลูคา่เพิม่สงูสดุใหแ้ก่ผูเ้ป็นเจา้ของ 
(Maximize Shareholders’ Wealth) 

Working Capital Policy เป็นการกาํหนดนโยบายการบริหาร
เงินทนุหมนุเวียน โดยเป็นนโยบายของธุรกจิทีเ่กีย่วขอ้งกบั:
1. ระดบัที่เหมาะสมของเงนิลงทนุในสนิทรพัยห์มนุเวยีน
2. การจดัหาเงินทนุสาํหรบัการลงทนุในสนิทรพัยห์มนุเวยีนนัน้
Working Capital Management การบรหิารจดัการใหเ้ป็นไปตาม
นโยบายเงนิทนุหมนุเวยีน

6

เป็นการลงทนุเพือ่สรา้งยอดขาย โดยจะมกีารลงทนุมากหรอืน้อย มี
ปัจจยัควรพจิารณา 2 ประเดน็ไดแ้ก่:

1. สภาพคล่อง (Liquidity) หรอืความสามารถในการชาํระหนี้ระยะสัน้เมือ่
ครบกาํหนด วดัดว้ยอตัราสว่น Current Ratio, Quick Ratio, Cash Ratio 
การลงทนุในจาํนวนมากหรอืน้อยต่างกนั ทาํใหเ้กดิความเสีย่งในเรือ่งสภาพ
คลอ่งทีต่่างกนั
2. ความสามารถในการทาํกาํไร (Profitability) วดัดว้ยอตัราสว่นการ
หมนุเวยีนของสนิทรพัยร์วม (Total Assets Turnover: TATO) อตัรา
ผลตอบแทนต่อสินทรพัย ์ (Return on Assets: ROA) ซึง่การลงทนุใน
จาํนวนมากหรอืน้อยต่างกนั ทาํใหเ้กดิตน้ทนุทางการเงนิ และความสามารถ
ในการทาํกาํไรต่างกนัดว้ย

1. นโยบายการลงทนุในสนิทรพัยห์มนุเวยีน
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ทางเลอืกสาํหรบัการลงทนุในสนิทรพัยห์มนุเวยีน 3 ทาง:

Relaxed หรือ Conservative หรือ fat cat policy

เป็นนโยบายทีไ่มช่อบเสีย่ง จะลงทนุในสนิทรพัยห์มนุเวยีนใน
จาํนวนทีม่ากกวา่นโยบายอื่นๆ

Moderate Policy

เป็นนโยบายทีอ่ยูร่ะหวา่งทัง้ 2 นโยบาย ลงทนุไมม่าก หรอืไมน่้อย

 Restricted หรือ Aggressive หรือ lean-and-mean policy

เป็นนโยบายทีล่งทนุจาํนวนน้อยกวา่นโยบายอื่นๆ เพือ่สรา้ง
ผลตอบแทนทีส่งูกวา่ โดยยอมรบัความเสีย่งทีส่งูกวา่ดว้ย
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ทางเลอืกสาํหรบัการลงทนุในสนิทรพัยห์มนุเวยีน 3 ทาง:
ตวัอยา่ง ณ รายไดจ้ากการขาย 100 ลา้นบาท และดว้ยเงนิลงทนุใน
สนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีนเทา่กนัที ่60 ลา้นบาท คาดการณ์กาํไรสทุธิสาํหรบั
ปี 8 ล้านบาท บรษิทัขา้วหอม จาํกดั มทีางเลอืกในการลงทนุในสนิทรพัย์
หมนุเวยีนต่างกนั 3 ทางเลอืกดงัปรากฏในตารางดงัต่อไปนี้:

ทางเลอืก เงนิลงทนุใน CA TATO (เทา่) ROA (%)
Conservative 40 ลา้นบาท =    100     =  1.0

60+40
=   8    * 100 = 8.0
  60+40

Moderate 25 ลา้นบาท =    100     =  1.18
60+25

=   8     * 100 = 9.4
60+25

Aggressive 9 ลา้นบาท =    100     =  1.45 
60+9

=   8   * 100  = 11.6
60+9
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ผลของ Risk VS Return สาํหรบัแต่ละนโยบายทางเลอืก

ทางเลอืกของ 
Investment

ผลต่อสภาพ
คลอ่ง

ผลต่อความ
เสีย่ง

ผลต่ออตัรา
ผลตอบแทน

Conservative 
CA Investment

มสีภาพคลอ่ง
สงู

มคีวามเสีย่ง
ตํ่า

มผีลตอบแทน
ตํ่า

Moderate CA 
Investment

มสีภาพคลอ่ง
ปานกลาง

มคีวามเสีย่ง
ปานกลาง

มผีลตอบแทน
ปานกลาง

Aggressive 
CA Investment

มสีภาพคลอ่ง
ตํ่า

มคีวามเสีย่ง
สงู

มผีลตอบแทน
สงู
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ภาพแสดงความสมัพนัธร์ะหวา่งรายไดจ้ากการขายและการลงทนุใน CA

สนิทรพัยห์มนุเวยีน
ลา้นบาท

รายไดจ้ากการขาย
ลา้นบาท

Conservative

Moderate

Aggressive

10050 150

9

25

40
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สินทรพัยห์มนุเวียนถาวร (Permanent Current Assets)  
เป็นเงนิลงทนุทีจ่าํเป็นสาํหรบัการดาํเนินงานอยา่งต่อเนื่อง
(going concern) ซึง่จะพบวา่ ณ ยอดขายหนึ่ง ธรุกจิจะมเีงนิ
ลงทนุจาํนวนหนึ่งในสนิทรพัยห์มนุเวยีนเสมอ โดยจะไมล่ดลง
จนเป็นศนูย ์เงนิลงทนุสว่นนี้ถอืเป็นการลงทนุถาวร ตราบใดที่
ธรุกจิยงัดาํเนินงานอยู่

ประเภทของสนิทรพัยห์มนุเวยีน
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ประเภทของสินทรัพยห์มุนเวยีน

 สินทรพัยห์มนุเวียนช ัว่คราว (Temporary Current Assets)
เป็นเงนิลงทนุทีเ่พิม่ขึน้ชัว่คราว อนัเนื่องมาจากเหตุการณ์ทีไ่ม่
ปกต ิเชน่ในยามทีม่ภียัธรรมชาต ิความตอ้งการสนิคา้ประเภท
อาหารจะมเีพิม่ขึน้ ธรุกจิจะตอ้งลงทนุผลติสนิคา้มากขึน้ แตเ่มือ่
ผา่นพน้เหตุการณ์นัน้ไปแลว้ ความจาํเป็นในการใชเ้งนิลงทนุ
สว่นนี้กจ็ะลดลงได้
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สินทรพัยล์งทนุ 
(บาท)

สินทรพัยห์มนุเวียนส่วนที่เป็นการ
ลงทนุถาวร(Permanent CA)

สินทรพัยห์มนุเวียนช ัว่คราว
(Temporary CA)

ระยะเวลา

กราฟแสดงความสมัพนัธร์ะหวา่งเงนิลงทนุ ตามระยะเวลา

เงินลงทนุในสินทรพัยไ์ม ่หมนุเวียน (FA)
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คาํถามทีส่องคอื : ธรุกจิควรมนีโยบายการจดัหาเงินทุนเพื่อนํามา
ลงทนุในสินทรพัยห์มนุเวียน (Current Asset Financing Policies) 
อยา่งไรจงึจะไดร้บัประโยชน์สงูสดุ

เงนิลงทนุในสนิทรพัยห์มนุเวยีนบางสว่น มทีีม่าจากหนี้สินหมนุเวียน 
(Current Liabilities) ที่เกิดขึน้อตัโนมตัิตามยอดขาย
(Spontaneous Financing) ฉะนัน้จงึตอ้งม ุ่งกาํหนดนโยบายจดัหา
เงินทนุ เฉพาะสาํหรบัเงินทนุหมนุเวียนสทุธิ (NWC = CA - CL) 
เทา่นัน้

2. นโยบายการจดัหาเงนิทนุเพือ่การลงทนุในสนิทรพัยห์มนุเวยีน

* CL หมายถึง Spontaneous Financing
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ความเสีย่งและผลตอบแทนในการจดัหาเงนิทนุ

การจดัหาเงนิทนุ มคีวามเสีย่งในการชาํระเงนิคนื เงนิทนุ
ระยะสัน้ มกีาํหนดชาํระคนืภายใน 1 ปี จงึทาํใหม้คีวามเสีย่ง
สงูกวา่ ในขณะทีเ่งนิทนุระยะยาว มคีวามเสีย่งทีต่ํ่ากวา่
เงนิทนุทัง้ 2 แหลง่มตีน้ทนุทางการเงนิทีต่่างกนั เงนิทนุระยะ
สัน้ ตน้ทนุตํ่ากวา่ระยะยาว การใชเ้งนิทนุระยะสัน้ แมจ้ะมี
ความเสีย่งสงูกวา่ แต่กจ็ะชดเชยดว้ยผลตอบแทนทีส่งูกวา่
จงึเป็นเรือ่งของการแลกเปลีย่นชดเชยระหวา่งความเสีย่งและ
ผลตอบแทน ในการทีจ่ะเลอืกใชน้โยบายใดๆในการจดัหา
เงนิทนุ
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ทางเลอืกสาํหรบัการจดัหาเงนิทนุ 3 ทาง:

Conservative CA Financing Approach
เป็นนโยบายในการจดัหาเงนิทนุทีไ่มช่อบเสีย่ง จงึมกัใชแ้หลง่เงนิทนุระยะยาว
มากกวา่ความตอ้งการใชใ้นการลงทนุระยะยาว
Moderate หรือ Maturity Matching หรือ Self-Liquidating Approach
เป็นนโยบายทีย่ดึหลกัวา่ ใหใ้ชแ้หลง่เงนิทนุทีม่รีะยะเวลาสอดคลอ้งกนักบัความ
ตอ้งการใชเ้งนิทนุเพือ่การลงทนุนัน้
Aggressive  CA Financing Approach
เป็นนโยบายในการจดัหาเงนิทนุทีช่อบเสีย่ง เพือ่หวงัผลตอบแทนทีส่งูกวา่ จงึมกั
ใชแ้หลง่เงนิทนุระยะสัน้มากกวา่ เนื่องจากตน้ทนุทีต่ํ่ากวา่
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Permanent  NWC เงินก ู้ระยะยาว และ
เงินทนุจากเจ้าของ

ระยะเวล
า

สินทรพัยล์งทนุ 
บาท

Non-current Assets

เงินก ู้ระยะส ัน้Temporary NWC

Moderate หรอื Maturity Matching หรอื Self Liquidating Approach
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Moderate หรอื Maturity Matching หรอื Self Liquidating Approach

นโยบายนี้มกีารจดัหาเงนิทนุระยะยาว เพยีงเทา่ทีจ่าํเป็นสาํหรบัการ
ลงทนุระยะยาว (เงนิลงทนุในสนิทรพัยถ์าวร + 
สนิทรพัยห์มนุเวยีนสว่นทีล่งทนุถาวร) สว่นความตอ้งการเงนิทนุ
ชัว่คราว ใชว้ธิกีารจดัหาจากแหลง่เงนิทนุระยะสัน้ 
จงึมคีวามเสีย่งในระกบัทีเ่หมาะสม และในขณะทีผ่ลตอบแทนทีไ่ดร้บัก็
จะอยูก่ลางๆ ไมม่าก หรอืไมน่้อยเกนิไป 
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Conservative CA Financing Approach

Permanent  NWC เงนิกูร้ะยะยาว และ
เงนิทนุจากเจา้ของ

ระยะเวลา

สนิทรพัย์
ลงทนุ (บาท)

Non-current Assets

เงนิกูร้ะยะสัน้ลงทนุหลกัทรพัยร์ะยะส ัน้
Temporary  NWC

20

Conservative CA Financing Approach

ใชเ้งนิทนุระยะยาว มากกวา่ จาํนวนเงนิลงทนุในสนิทรพัยไ์มห่มนุเวยีน 
+ เงนิลงทนุในสนิทรพัยห์มนุเวยีนสว่นทีเ่ป็นการลงทนุถาวร 
เพือ่ตอ้งการลดความเสีย่งในการชาํระคนื จงึตอ้งยอมรบัผลตอบแทนที่
ตํ่ากวา่ เพราะ 2 สาเหตุทีส่าํคญัไดแ้ก่:
1. ตน้ทนุระยะยาว แพงกวา่ ตน้ทนุระยะสัน้
2. ในบางขณะ ทีแ่มไ้มจ่าํเป็นตอ้งใชเ้งนิ กต็อ้งจา่ยดอกเบีย้ มเีงนิเหลอื
ใชจ้าํเป็นตอ้งนําไปลงทนุในตลาดเงนิ (หลกัทรพัยร์ะยะสัน้) เพือ่ใหไ้ด้
ผลตอบแทนมาชดเชยตน้ทนุทีต่อ้งจา่ย
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Aggressive CA Financing Approach

Permanent  NWC
เงนิกูร้ะยะยาว และ
เงนิทนุจากเจา้ของ

ระยะเวลา

สนิทรพัยล์งทนุ   
บาท

Non-current Assets

เงนิกูร้ะยะสัน้
Temporary NWC
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Aggressive CA Financing Approach

นโยบายนี้ชอบเสีย่ง เพือ่คาดหวงัผลตอบแทนทีส่งูกวา่ จงึใช้
แหลง่เงนิระยะสัน้เป็นหลกั ใชเ้งนิทนุระยะสัน้บางสว่นไปลงทนุ
ในการลงทนุระยะยาวดว้ย
นโยบายนี้มคีวามเสีย่งสงู ทีอ่าจจะหมนุเวยีนเงนิมาชาํระหนี้
ระยะสัน้ไดท้นัเวลา แต่ชดเชยดว้ยผลตอบแทนทีส่งูกวา่ เพราะ
ตน้ทนุระยะสัน้ตํ่ากวา่
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ผลของ Risk VS Return สาํหรบัแต่ละนโยบายทางเลอืก

ทางเลอืกใน
การ Financing

ผลต่อตน้ทนุ
ทางการเงนิ

ผลต่อ
ผลตอบแทน

ผลต่อความ
เสีย่ง

Conservative 
CA Financing

ตน้ทนุสงู ผลตอบแทนตํ่า ความเสีย่งตํ่า

Maturity 
Matching

ตน้ทนุปานกลาง ผลตอบแทนปาน
กลาง

ความเสีย่งปาน
กลาง

Aggressive CA 
Financing

ตน้ทนุตํ่า ผลตอบแทนสงู ความเสีย่งสงู

24

สรปุทางเลอืกทีเ่ป็นไปได ้ในการบรหิารเงนิทนุหมนุเวยีน

ทางเลอืกในการลงทนุในสนิทรพัยห์มนุเวยีน 
(Current Assets Investment) 3 ทางไดแ้ก่:
1. Conservative CA Investment
2. Moderate CA Investment
3. Aggressive CA Investment
ทางเลอืกในการจดัหาเงนิทนุเพือ่การลงทนุในสนิทรพัยห์มนุเวยีน
(Current Assets Financing) 3 ทางไดแ้ก่:
1. Conservative CA Financing
2. Maturity Matching
3.Aggressive CA Financing
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เครื่องมือในการบริหารเงินทุนหมุนเวยีน
เป็นเครือ่งมอืทีใ่ชค้วามรูเ้รือ่งอตัราสว่นทางการเงนิ มาชว่ยในการ
บรหิารเงนิทนุหมนุเวยีนของกจิการ โดยประกอบดว้ยเครือ่งมอื 
2 อยา่งไดแ้ก่:

1. วงจรการดาํเนินงาน (Operating Cycle) หมายถงึระยะเวลา
ทัง้หมดในการดาํเนินงาน เริม่จากการซือ้สนิคา้มาเพือ่ขาย ขาย
สนิคา้ จนกระทัง่เกบ็เงนิไดจ้ากการขายนัน้
2. วงจรเงินสด (Cash Conversion Cycle) หมายถงึระยะเวลา
ทีน่บัตัง้แต่วนัจา่ยชาํระเจา้หนี้ จนกระทัง่ถงึวนัทีไ่ดร้บัชาํระเงนิ
จากการขาย
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วงจรการดาํเนินงาน (Operating Cycle)
เมือ่ธรุกจิเริม่ดาํเนินงาน จะมกีารลงทนุซือ้สนิคา้สาํเรจ็รปูมาขาย 
หรอืซือ้วตัถุดบิมาเพือ่การผลติ จนสาํเรจ็เป็นสนิคา้สาํเรจ็รปูทีม่เีพือ่
ขาย (Inventory) ซึง่สว่นใหญ่จะเป็นการขายเงนิเชือ่โดยบนัทกึเป็น
ลกูหนี้การคา้ (Accounts receivable) และจะตอ้งรอระยะเวลาที่
ลกูหนี้จะถงึกาํหนดชาํระ เพือ่จะไดน้ําเงนิทนุมาหมนุเวยีนซือ้และ
ขายรอบใหมต่่อไป
แต่ละรอบของการดาํเนินงาน นับจาํนวนวนัรวมกนั ต ัง้แต่ซื้อมา 
– ขายไป – เกบ็เงินได้ เรียกว่า วงจรการดาํเนินงาน 
(Operating Cycle: OC)
วงจรการดาํเนินงานจะสัน้ หรอืยาว ขึน้อยูก่บัประเภทธรุกจิ
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วงจรการดาํเนินงาน (Operating Cycle หรอื OC)

วงจรการดาํเนินงานประกอบดว้ยระยะเวลาการดาํเนินงานที่
สาํคญั 2 สว่นไดแ้ก่:
1. Inventory Days หมายถงึระยะเวลาเฉลีย่ทีส่นิคา้อยูใ่นสต๊อค 
นบัจากวนัซือ้เขา้มา จนถงึขายหมดไป 
2. Account Receivable Days หรอื Collection Period หรอื 
Days Sales Outstanding หมายถงึระยะเวลาเฉลีย่นบัจากวนัที่
ขายสนิคา้ จนถงึวนัทีเ่กบ็เงนิไดจ้ากลกูหนี้
 OC = Inventory Days + Account Receivable Days
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วงจรการดาํเนินงาน (Operating Cycle หรอื OC)

วงจรการดาํเนินงานทีย่าว (จาํนวนวนั) บอกถงึระยะเวลาที่
นานกวา่จะไดร้บัเงนิจากการขาย บอกถงึสภาพคลอ่งทีต่ํ่า ใช่
หรอืไม?่? คาํถาม???



29

วงจรเงนิสด (Cash Conversion Cycle หรอื CCC)

วงจรเงินสด (CCC) = OC – Account Payable days
หมายถงึระยะเวลานบัตัง้แต่วนัจา่ยชาํระหนี้คา่สนิคา้ จนกระทัง่
ถงึวนัทีไ่ดร้บัชาํระเงนิสดจากการขายสนิคา้
เป็นปกตขิองการประกอบธุรกจิ ทีจ่ะตอ้งเตรยีมเงนิสดสาํรอง
ไวก้่อน จาํนวนหนึ่งเพือ่จา่ยชาํระคา่สนิคา้ ก่อนทีจ่ะไดร้บัเงนิ
จากการขายเพือ่เอามาหมนุเวยีนทาํทนุต่อ เป็นการยากที่
ผูป้ระกอบการจะสามารถจบัเสอืมอืเปลา่ คอืไมม่เีงนิทนุสาํรอง
มาเลย จะมารอหมนุเวยีนเงนิจากการขายเทา่นัน้
จงึจาํเป็นตอ้งเขา้ใจวงจรการดาํเนินงาน และวงจรเงนิสด เพือ่
ใชเ้ป็นเครือ่งมอืชว่ยในการบรหิารเงนิทนุหมนุเวยีนต่อไป
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ตวัอยา่ง: วงจรเงนิสด

บรษิทั ขา้วทอง จาํกดั มขีอ้มลูทางการเงนิเกีย่วกบัการดาํเนินงาน
ดงันี้:

Inventory Days 30 วนั
Account Receivable Days 60 วนั
Account Payable Days 50 วนั

ในกรณมีขีอ้มลูเป็นงบกาํไรขาดทนุ และ งบดลุ สามารถคาํนวณ
ระยะเวลาต่างๆ ขา้งตน้ จากความรูท้ีว่า่ดว้ยการวเิคราะห์
อตัราสว่นทางการเงนิ (Financial Ratio Analysis) 
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ตวัอยา่ง: วงจรเงนิสด

วงจรการดาํเนินงาน (OC) = …………………… วนั
วงจรเงนิสด (CCC) = ……………………. วนั
บรษิทัจะตอ้งเตรยีมสาํรองเงนิสดใหเ้พยีงพอ สาํหรบัการ
จา่ยชาํระคา่สนิคา้และคา่ใชจ้า่ยในการผลติ และการ
ดาํเนินงานต่างๆ เป็นจาํนวนถงึ 40 วนั
ถา้โดยเฉลีย่แต่ละวนัจะตอ้งใชเ้งนิจาํนวน 5,000 บาท จะ
ไดว้า่ จาํเป็นตอ้งมเีงนิสดสาํรองเพือ่การดาํเนินงาน 
(ตน้ทนุสนิคา้) ทัง้หมด = …………………………. บาท
ใหด้ภูาพ OC และ CCC ในหน้าถดัไป
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วงจรเงนิสด (Cash Conversion Cycle) 
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คา่ Cash Cycle 
เป็น

ความหมายในการบรหิาร
เงนิทนุหมนุเวยีน

+
ธรุกจิจะตอ้งจา่ยชาํระคา่สนิคา้ก่อนที่
จะไดร้บัเงนิหมนุเวยีนกลบัเขา้มาจาก
การดาํเนินธรุกจิ กรณนีี้ธรุกจิจะตอ้ง
จดัเตรยีมเงนิสดสาํรองไวใ้ชใ้นการ
ดาํเนินงาน (ตน้ทนุสนิคา้) ก่อน

ความหมายของคา่ Cash Conversion Cycle (หรอื Cash Cycle)
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คา่ Cash Cycle 
เป็น

ความหมายในการบรหิาร
เงนิทนุหมนุเวยีน

0
ธรุกจิสามารถจา่ยชาํระคา่สนิคา้ไดจ้าก
เงนิหมนุเวยีนทีไ่ดจ้ากการดาํเนินงาน
พอดี ไมม่คีวามจาํเป็นตอ้งเตรยีมเงนิ
สาํรอง

ความหมายของคา่ Cash Conversion Cycle (หรอื Cash Cycle)
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คา่ Cash Cycle 
เป็น

ความหมายในการบรหิาร
เงนิทนุหมนุเวยีน

-
ธรุกจิไดร้บัชาํระเงนิจากการขายก่อนที่
จะตอ้งจา่ยชาํระคา่สนิคา้ กรณนีี้
สามารถนําเงนิทีม่ ีไปลงทนุระยะสัน้
ก่อนถงึกาํหนดการชาํระเงนิเพือ่สรา้ง
ผลตอบแทนไดด้ว้ย

ความหมายของคา่ Cash Conversion Cycle (หรอื Cash Cycle)
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การใชว้งจรเงนิสดในการบรหิารเงนิทนุหมนุเวยีน

การลดวงจรเงนิสดลงใหเ้หลอืสัน้ไดเ้ทา่ใด ยอ่มเป็นผลดตี่อการ
บรหิารเงนิทนุหมนุเวยีน ทาํใหไ้มจ่าํเป็นตอ้งเตรยีมเงนิสดสาํรอง
ไวใ้นปรมิาณมาก สามารถลดตน้ทนุทางการเงนิ และสรา้ง
มลูคา่เพิม่ไดต้ามเป้าหมายดว้ย
จากความสมัพนัธท์ีไ่ดว้า่:
OC   = Inventory days + Account Receivable days และ
CCC = OC – Account Payable days
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การใชว้งจรเงนิสดในการบรหิารเงนิทนุหมนุเวยีน

เราสามารถลดวงจรเงนิสดลงไดด้ว้ยการเพิม่ประสทิธภิาพในการ
ดาํเนินงานไดด้งันี้:

ลดระยะเวลาสนิคา้อยูใ่นสตอ็ค (Inventory Days) ใหส้ ัน้ลง โดยการ
บรหิารสนิคา้คงคลงัใหม้ปีระสทิธภิาพ
ลดระยะเวลารบัชาํระหนี้จากลกูหนี้ (Account Receivable Days) 
ใหส้ ัน้ลง โดยการตดิตาม ควบคมุเรง่รดัการชาํระเงนิตามกาํหนด
ขยายระยะเวลาจา่ยชาํระหนี้ใหแ้ก่เจา้หนี้ (Account Payable Days) 
ใหน้านขึน้
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The Challenge of Improving the 
Cash Conversion Cycle over Time

Source: https://www.bcg.com/documents/file41739.pdf
BCG, Cash Advantage: Moving from Fast to Sustainable Impact, March 2010
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Needs of working capital differ by industry, but even
within sectors performance varies widely

Source:https://www.mckinsey.com/~/media/McKinsey/dotcom/client_service/Corporate%20Finance/MoF/
Issue%2051/MoF51_Working_Capital
McKinsey on Finance Number 51, Summer 2014, Uncovering cash and insights from working capital 40

บริษทัข้าวพจิารณานโยบายลงทุนในเงนิทุนหมุนเวียน 2 กรณี เพือ่รองรับยอดขาย 700 ลบ. บริษทั
มีเงนิลงทุนในสินทรัพย์ถาวร 500 ลบ. ท่านคิดว่าควรเลือกกรณีไหน เพราะเหตุใด

- กรณี 1 conservative กว่า คือบริษทัลงทุนในสินทรัพย์หมุนเวียนในระดับทีสู่งกว่ากรณีที ่2 อยู่ 50 ลบ. 
- ผลทีต่ามมาคือต้องใช้เงนิกู้มากขึน้ 50 ลบ. เพือ่มาลงทุนในสินทรัพย์หมุนเวียนดังนัน้ค่าใช้จ่ายดอกเบี้ย

จะเพิม่ขึน้ ส่งผลลบต่ออัตรากําไรสุทธิ

มาลองทาํโจทยก์นัด…ู(I)
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บริษทั มีวินัยจํากดั(มหาชน) คาดการณ์ยอดขายในปี 2560 เท่ากบั 360 ล้านบาท โดยแบ่งเป็น
ยอดขายในไตรมาส 1 เท่ากบั 100 ล้านบาท และยอดขายใน ไตรมาส 2 ถงึ ไตรมาส 4 ไตรมาสละ 
80 ล้านบาท จํานวนวนัสินค้าอยู่ในคลัง จํานวนวนัรับชําระหนี้ และจํานวนวนัจ่ายชําระเจ้าหนี้ ของ
บริษทัคงทีต่ลอดปีบริษทัมีเงนิลงทุนในสินทรัพย์ไม่หมุนเวียนเท่ากบั 120 ล้านบาท
- หากในปี 2560 บริษทัใช้เงนิเงนิจากส่วนของผู้ถอืหุ้นและเงนิกู้ระยะยาวรวม 120 ล้านบาท ทีเ่หลือเป็น

เงนิกู้ระยะสัน้ บริษทัใช้นโยบายจดัหาเงนิทุนเพือ่การลงทุนในสินทรัพย์หมุนเวียนแบบใด
Aggressive

- บริษทัจะมีระดับสินทรัพย์หมุนเวียนสูงทีสุ่ดในไตรมาสใด
ไตรมาส 1

- บริษทัใช้นโยบายจดัหาเงนิทุนเพือ่การลงทุนในสินทรัพย์หมุนเวียนแบบ Maturity Matching บริษทัจะมี
ระดับเงนิกู้ระยะสัน้สูงทีสุ่ดในไตรมาสใด

ไตรมาส 1

มาลองทาํโจทยก์นัด…ู(II)
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 ท่านคิดว่าควรทําอย่างไรให้ความต้องการเงนิทุนหมุนเวียนของกิจการลดลง

มาลองทาํโจทยก์นัด…ู(III)
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