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(10) การจดัการแหลง่เงนิทนุระยะสัน้
(Managing Short-Term Financing)

กง.201 การเงนิธุรกิจ (ภาค 1/2561)

(ใช้ทุกกลุ่ม)
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OUTLINE

ประเภทต่าง ๆ ของแหล่งเงินทนุระยะส ัน้
1. Spontaneous ST Financing: 
1.1  คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย (Accruals)
1.2  สนิเชือ่ทางการคา้ (Trade Credit)

2. Non-Spontaneous ST Financing
2.1 เงนิกูจ้ากธนาคารพาณชิย์ (Bank Loans)
2.2 ตราสารพาณชิย์ (Commercial Paper)
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OUTLINES:

 ต้นทนุของแหลง่เงนิทนุระยะสัน้
-  ตน้ทนุของสนิเชือ่ทางการคา้
-  ตน้ทนุของเงนิกูจ้ากธนาคาร พาณชิย์

 หลกัทรพัย  ์(Collateral) สาํหรบัการก ู้เงินระยะส ัน้
    - ลกูหนี้การคา้
    -  สนิคา้คงเหลอื
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คา่ใชจ้า่ยคา้งจา่ย (Accruals)

ค่าใช้จ่ายค้างจ่าย เป็นแหล่งเงินทุนระยะสัน้ที่
เกดิขึน้จากการดําเนินงานปกต ิเป็นค่าใชจ้่ายทีเ่กดิขึน้แลว้ 
แต่ยงัไม่ถงึกําหนดจ่าย ทําให้บรษิทัยงัไม่ต้องจ่ายเงนิสด
ออกไป เชน่คา่แรงคา้งจา่ย และภาษคีา้งจา่ยเป็นตน้  

นับเป็นแหล่งเงินทุนระยะสัน้ที่ไม ่ม ีต้นทุนทาง
การเงิน  เพราะไม่มีการจ่ายดอกเบีย้ เมือ่ถงึกําหนดจ่าย
และบรษิทัไดจ้า่ยชาํระตามกาํหนดนัน้
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สินเชื่อทางการค้า (Trade Credit)

                สนิเชือ่ทางการคา้ ม ี2 ลกัษณะ:

สว่นใหญ่ธรุกจิต่างๆจะใชส้นิเชือ่การคา้ทัง้ 2 รปูแบบ สนิเชือ่ทางการคา้

ทัง้ 2 ลกัษณะ ต่างกม็บีทบาทสาํคญัต่อการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิ

เป็นการลงทนุ (Investment) 
เมือ่มกีารขายสนิคา้เป็นเงนิเชือ่แลว้

เกดิ

บญัชลีกูหนี้การคา้
(Use of Fund)

เป็นแหล่งเงินทุน (Financing)
เมือ่มกีารซือ้สนิคา้เป็นเงนิเชือ่ แลว้

เกดิ

บญัชเีจา้หนี้การคา้
 (Source of Fund) 
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สนิเชือ่ทางการคา้: เจา้หนี้การคา้

เจา้หนี้การคา้นบัเป็นหนี้สนิระยะสัน้ทีม่ขีนาดใหญ่ทีส่ดุ  
เป็นแหล่งเงินทนุระยะส ัน้ที่เกิดขึน้ตามการดาํเนินธรุกิจปกติ 

ถา้บรษิทัมยีอดซือ้เฉลีย่วนัละ 1,500 บาท เทอมการจา่ยชาํระ 60 วนั จะไดว้า่
เจา้หนี้การคา้เฉลีย่ = 1,500 * 60 = 90,000 บาท ถา้ยอดซือ้เฉลีย่ต่อวนั
เพิม่ขึน้ หรอืเทอมการจา่ยชาํระยาวขึน้ เจา้หนี้การคา้จะเพิม่ขึน้ดว้ย 
เปรยีบเป็นแหลง่เงนิทนุทีเ่กดิขึน้อตัโนมตัติามการดาํเนินงาน

คาํถามสาํคญั: เจา้หนี้การคา้เป็นแหล่งเงินทุนที่ม ีต้นทนุหรือไม่ ??
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 2/10, net 30 หมายถงึบรษิทัมทีางเล ือกในการจ่ายชาํระเงิน
อยู่ 2 ทาง โดยมกีาํหนดเวลา และจาํนวนเงนิทีต่อ้งจา่ยชาํระ
ต่างกนัในแต่ละทางเลอืกดงันี้:

1.  ไดร้บัสว่นลดเงนิสด 2% จากมลูคา่ราคาสนิคา้ในใบอนิวอยซ ์
     หากจา่ยชาํระภายใน 10 วนันบัจากวนัทีท่ีป่รากฏในใบอนิวอยซ ์  
     หรอื
2.  จา่ยชาํระคา่สนิคา้เตม็ตามมลูคา่ในใบอนิวอยซ ์เมือ่ครบกาํหนด
     ชาํระภายใน 30 วนันบัจากวนัทีท่ีป่รากฏในใบอนิวอยซ์

ตวัอยา่ง: เจา้หนี้การคา้ทีม่เีทอมการชาํระเงนิ 2/10, net 30
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จะพบวา่เพยีงระยะเวลา 20 วนั จะมตีน้ทนุทาง
การเงนิเทา่กบั 2 บาทต่อการซือ้ 98 บาท ถา้ไมเ่อา
สว่นลดคอืใชแ้หลง่เงนิทนุจากเจา้หนี้การคา้เตม็เวลา

วนัซือ้   ทางเลอืก #1                          ทางเลอืก #2
                 จา่ยชาํระเพยีง จา่ยเตม็ราคา

98 บาท 100 บาท

ภาพแสดงทางเลอืกในการจา่ยชาํระเจา้หนี้การคา้
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      เมือ่มทีางเลอืกทีจ่า่ยเงนิจาํนวนต่างกนั แต่ผูซ้ือ้เลอืก

ทีจ่ะจา่ยเตม็จาํนวนในวนัครบกาํหนด แทนการจา่ยทีน่้อย
กว่าโดยการเอาส่วนลด แสดงว่าการใช้สนิเชื่อมตี้นทุน
เกดิขึน้ ต้นทุนที่เกิดขึน้หมายถึงต้นทุนการเสียโอกาส

ที่ไม ่เอาส่วนลด (Cost of Forego Discount) ซึ่ง
หมายถึงต้นทนุของเจ้าหนี้การค้านัน่เอง

ตน้ทนุของเจา้หนี้การคา้
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ตน้ทนุของการ =     %สว่นลด *         360 วนัใน 1 ปี            * 100
ไมเ่อาสว่นลด   100 – %สว่นลด    จาํนวนวนั - จาํนวนวนั
(โดยประมาณ) จา่ยชาํระเงนิ    จา่ยชาํระเงนิ

      เมือ่ครบกาํหนด   เมือ่เอาสว่นลด 

การคาํนวณตน้ทนุของเจา้หนี้การคา้โดยใชส้ตูร
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การคาํนวณตน้ทุนของเจา้หนี้การคา้โดยใชสู้ตร

จากเทอมการชาํระเงนิ 2/10, net 30
ตน้ทนุการไมเ่อาสว่นลด =     2     *   360   * 100

100 – 2   30 – 10 
= 2.04 * 18

      =  36.7%
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การคาํนวณตน้ทนุของเจา้หนี้การคา้โดยใชว้ธิเีทยีบบญัญตัไิตรยางศ ์

เงนิตน้  98 บาท ระยะเวลา  20 วนั ตน้ทนุ  2   บาท

“ 100            “         360  วนั =   2 * 360 * 100  
98 * 20          

Nominal cost- APR =    36.7%
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ต้นทุนทีแ่ท้จริง (EAR) ของเจ้าหนีก้ารค้า
ตน้ทนุเจา้หนี้การคา้ หรอืตน้ทนุเสยีโอกาสจากการไมเ่อาสว่นลด
ทีค่าํนวณได ้มลีกัษณะเป็น Nominal Cost ต่อปี ทีเ่กดิขึน้สาํหรบั
สนิเชือ่ระยะเวลา 20 วนัเทา่นัน้
หากคดิเป็นระยะเวลา 1 ปีหรอื 360 วนั ตน้ทนุนี้จะเกดิขึน้ถงึ 18 
รอบ (มาจาก 360/20) หรอืเทยีบไดว้า่ m = 18 (m คอืจาํนวน
ครัง้ของการจา่ยดอกเบีย้ใน 1 ปี) ดงันัน้ตน้ทนุทีแ่ทจ้รงิ (EAR) จงึ
สงูกวา่ทีค่าํนวณได้
จากตวัอยา่ง inom = 36.7%

iper = 36.7 / 18 = 2.04 ต่องวด 20 วนั
m  =  18  สามารถหาคา่ EAR ไดด้งัต่อไปนี้:
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ตน้ทนุทีแ่ทจ้รงิ (Effective Annual Rate หรอื EAR)

EAR = (1 + iper)m -1
= (1 + .0204)18 – 1

 = 1.4384 – 1
 = 0.4384 * 100 = 43.84%

จะไดว้า่ดว้ยเงือ่นไขการชาํระเจา้หนี้การคา้ 2/10, net 30 
หากไมเ่อาสว่นลด และชาํระหนี้ในวนัครบกาํหนด คอื วนัที ่30
ตน้ทนุการเสยีโอกาสจะเทา่กบั:

1. Nominal Cost หรือ Annual Percentage Rate (APR) = 36.7% 
2. Effective Annual Rate (EAR) = 43.84%
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ปัจจยัสาํคญั 3 ประการทีม่ผีลต่อตน้ทนุเสยีโอกาสจากการไมเ่อาสว่นลด

1. อตัราสว่นลดเงนิสด (Cash Discount) 

2. ระยะเวลาการชาํระเงนิโดยไดร้บัสว่นลด 

(Cash Discount Period) 

3. ระยะเวลาสนิเชือ่ทัง้หมด (Credit Period)
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ผลต่อตน้ทนุการไมเ่อาสว่นลด เมือ่เงือ่นไขเปลีย่น

ผลต่อตน้ทุนการไม่เอาส่วนลด
1. Cash Discount:                 เพิ่ม
                                              ลด

     เพิ่ม
     ลด 

2. Cash Discount Period:     เพิ่ม
                                              ลด

     เพิ่ม
     ลด

3. Credit Period:                   เพิ่ม
                                              ลด

     ลด
      เพิ่ม

เมือ่พจิารณาผลกระทบจากการเปลีย่นแปลงเงือ่นไขใด 
ใหส้มมตวิา่เงือ่นไขอื่นไมเ่ปลีย่นแปลง
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ตวัอยา่งการคาํนวณตน้ทนุการไมเ่อาสว่นลด

เงื่อนไขการใหส้ินเชื่อ ตน้ทุนการไม่เอาส่วนลด
   1/10, net 45

2/10, net 45
= (1 * 360 * 100) / 99 * 35 = 10.39%
= (2 * 360 * 100) / 98 * 35 = 20.99%

2/15, net 60
2/25, net 60

= (2 * 360 * 100) / 98 * 45 = 16.33%
= (2 * 360 * 100) / 98 * 35 = 20.99%

1.5/20, net 30
1.5/20, net 50

= (1.5 * 360 * 100) / 98.5 * 10 = 54.82%
= (1.5 * 360 * 100) / 98.5 * 30 = 18.27% 

2/0, net 60
2/30, net 30

= (2 * 360 * 100) / 98 *60 = 12.24%
= (2 * 360 * 100) / 98 * 0 =  ∞
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สว่นประกอบของสนิเชือ่ทางการคา้: เจา้หนี้การคา้

เจา้หนี้การคา้เป็นสนิเชือ่ทางการคา้ ทีแ่บง่
ออกไดเ้ป็น 2 สว่น:

1. Free Trade Credit

2. Costly Trade Credit

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561
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       เป็นสนิเชือ่ทีเ่กดิขึน้ในช่วงที่ได้รบัส่วนลดเงินสด ผูซ้ือ้
สนิคา้ทีต่ดัสนิใจจา่ยชาํระเงนิโดยเอาสว่นลดเงนิสด ควรใช้
แหลง่เงนินี้ใหน้านทีส่ดุตามกาํหนด  ไมค่วรจา่ยชาํระก่อน
กาํหนดชาํระ เชน่ เงือ่นไข 2/10, net 45 ควรจ่ายในวนัที่ 
10 นับจากวนัซื้อ เพื่อเอาส่วนลด ไม่ควรจ่ายก่อนวนัที่ 
10  สินเชื่อที่ใช้ส่วนนี้ ถือว่าเป็นสินเชื่อที่ไม ่ม ีต้นทนุ

Free Trade Credit  (สนิเชือ่ทีไ่มม่ตีน้ทนุ)
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เป็นสนิเชือ่ทีเ่กดิขึน้ เม ื่อพ้นระยะเวลาที่ได้รบัส่วนลดเงินสดแล้ว  
ซึง่เป็นสนิเชือ่ทีม่ตีน้ทนุเกดิขึน้ เทา่กบัตน้ทนุการเสยีโอกาสจากการ
ไมเ่อาสว่นลด  เชน่ เงือ่นไข 2/10, net 30 หากผูซ้ือ้ตดัสนิใจไมเ่อา
สว่นลด นัน่กค็อื ไมช่าํระเงนิในวนัที ่10 ผูซ้ือ้กจ็ะไปชาํระเงนิในวนัที ่
30 โดยมตีน้ทนุการเสยีโอกาสเทา่กบั 36.7% เป็นตน้

 ถ้าสามารถหาเงินทนุจากแหล่งอื่นมาได้ ด้วยต้นทนุที่ต ํา่กว่า 
เช่นสามารถก ู้ได้อตัราดอกเบีย้ 15% ต่อปี ควรตดัสินใจจ่าย
ชาํระในวนัที่ 10 โดยได้ส่วนลด เพราะได้ประโยชน์จากส่วนลด
มากถึง 36.7% ต่อปี

Costly Trade Credit (สนิเชือ่ทีม่ตีน้ทนุ)
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ตวัอย่าง: ต้นทนุของเจ้าหนี้การค้า 
จะลดต้นทนุเสียโอกาสอย่างไร?

รา้นขายของชาํซือ้สนิคา้เป็นเงนิเชือ่ โดยมเีงือ่นไข 1/15, net 45 
แต่ในทางปฏิบตัิได้จ่ายชาํระหนี้ภายใน 60 วนัเป็นประจาํ รา้น

นี้เป็นลกูคา้ทีด่ ีผูข้ายจงึยนิยอมใหม้กีารขยายเวลา ถามวา่
ตน้ทนุเจา้หนี้การคา้ในกรณนีี้เทา่กบัเทา่ใด

ถา้เป็นไปตามเงือ่นไข 1/15, net 45
ตน้ทนุ =  (1 * 360 * 100) / 99 * 30 = 12.12 %

แต่ในกรณนีี้ ร้านค้าขยายเวลาจ่ายเป็น 60 วนั ต้นทนุจึงลดลง
ตน้ทนุ =  (1 * 360 * 100) / 99 * 45  = 8.08 %
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ตวัอยา่ง: ตน้ทนุของเจา้หนี้การคา้

ตวัแทนขายเครือ่งไฟฟ้า จดัซือ้สนิคา้เขา้รา้นดว้ยมลูคา่สทุธเิฉลีย่
วนัละ 500,000 บาท ดว้ยเงือ่นไข 2/15, net 40 ตวัแทนรายนี้
ชาํระเงนิโดยเอาสว่นลดตามเงือ่นไขเสมอ ถามวา่บญัชเีจา้หนี้
การคา้โดยเฉลีย่เทา่กบัเทา่ใด และถา้ไมเ่อาสว่นลด จะมตีน้ทนุเสยี
โอกาสเทา่ใด

เจา้หนี้การคา้เฉลีย่ = 15 วนั * 500,000 บาทต่อวนั
        = 7,500,000 บาท

ตน้ทนุเสยีโอกาส   = (2 * 360 * 100) / 98 * 25 = 29.39 %
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เงนิกูร้ะยะสัน้จากธนาคารพาณชิย ์(S-T Bank Loans)

เงนิกูร้ะยะสัน้จากธนาคารพาณชิย ์เป็นแหลง่เงนิทนุทีม่ ี
ความสาํคญัรองลงมาจากเจา้หนี้การคา้ ของธรุกจิทัว่ไปทีไ่มใ่ช่
สถาบนัการเงนิ เงนิกูป้ระเภทนี้ไมไ่ดเ้กดิขึน้อตัโนมตัติามการ
ดาํเนินงานของธรุกจิ (Non-Spontaneous Financing)
เงนิกูป้ระเภทนี้สว่นใหญ่ มลีกัษณะเป็นตัว๋เงนิจา่ย (Note 
Payable) ในรปูแบบของตัว๋สญัญาใชเ้งนิ (Promissory Note: 
PN) สว่นใหญ่อาย ุ90 วนั โดยธรุกจิจะตอ้งมกีารต่ออายตุัว๋เงนิ
จา่ยเมือ่ครบกาํหนด ซึง่ในกรณทีีธุ่รกจิประสบปัญหา อาจไม่
สามารถจา่ยคนืเงนิกูไ้ด ้ธนาคารอาจปฏเิสธการต่ออาย ุซึง่ทาํให้
ธรุกจิประสบปัญหาสภาพคลอ่งได้
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เงนิกูร้ะยะสัน้จากธนาคารพาณชิย ์ม ี3 ลกัษณะดงันี้:

1. ตัว๋เงนิจา่ย - ตัว๋สญัญาใชเ้งนิ
(Promissory Note)

2.   วงเงนิสนิเชือ่ 
(Informal Line of Credit)

3.   วงเงนิสนิเชือ่หมนุเวยีน 
(Revolving Credit Agreement)
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ประเภทของตัว๋เงนิ*
1. ตัว๋สัญญาใช้เงนิ (Promissory Note-P/N)
2. เช็ค (Cheque)
3. ตัว๋แลกเงนิ (Bill of Exchange-B/E)
ตัว๋สญัญาใชเ้งิน (Promissory Note-P/N) และ เชค็ (Cheque) เป็นตราสารที่ออก

ผา่นธนาคารพาณิชย์
ตัว๋แลกเงิน (Bill of Exchange-B/E) เป็นตราสารที่ออกผา่นบริษทัหลกัทรัพยแ์ละ

ธนาคารพาณิชย ์เป็นตราสารที่เปลี่ยนมือไดส้ะดวก มีความคล่องตวักวา่ ตัว๋
สญัญาใชเ้งิน (Promissory Note-P/N) และ เชค็ (Cheque) นิยมใชใ้นการ
ระดมทุนระยะสั้น โดยเฉลี่ย 270 วนั โดยมากจะจาํหน่ายแก่นกัลงทุนราย
ใหญ่ สถาบนัการเงิน กองทุนรวม ปัจจุบนั ตัว๋แลกเงิน (Bill of Exchange-
B/E) ไม่มีการจดัลาํดบัความเสี่ยง (non-rated)
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ตัว๋สญัญาใชเ้งนิ (Promissory Note): มสีว่นประกอบหลกัดงันี้

จาํนวนเงินที่ก ู้ยืม
วิธีการจ่ายชาํระคืนเงินก ู้ โดยทัว่ไปเป็นวธิ ีInterest-
only หรอื Amortized Loan
หลกัประกนั (Collateral)
บคุคลค ํา้ประกนั (Loan guarantee)
อตัราดอกเบีย้ (Nominal interest rate หรือ APR)
ความถี่ของการจ่ายดอกเบีย้
ระยะเวลาการก ู้เงิน (Maturity)
ค่าใช้จ่ายอื่น (Other cost elements) หรอืเงือ่นไขอื่น 
เชน่ Compensating Balance (CB) เป็นตน้

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561

27

วงเงนิสนิเชือ่ (Informal Line of Credit)

เป็นข้อตกลงที่ไม ่เป็นทางการ (Informal agreement) 
ระหวา่งธนาคารพาณชิย ์และผูกู้ ้โดยธนาคารตกลงใหว้งเงิน
กูจ้าํนวนหนึ่งแก่ผูกู้ ้สาํหรบัช่วงระยะเวลาหนึ่ง หลงัจากที่
ได้ม ีการประเมินความน่าเชื่อถือของผ ูก้ ู้ ความจาํเป็นใน
การขอกูแ้ลว้
เมือ่ไดร้บัอนุมตัแิลว้ ผูกู้ม้สีทิธเิบกิใชเ้งนิกูภ้ายในวงเงนินัน้ 
ถ้าไม่ได้ม ีการเบิกใช้ตามที่ขอไว้ หรือเบิกใช้เพียง
บางส่วน ธนาคารพาณิชยอ์าจพิจารณายกเลิกวงเงินได้
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วงเงนิสนิเชือ่ (Informal Line of Credit)

ธนาคารคิดดอกเบีย้จากยอดที่เบิกใช้ ตาม
ระยะเวลาที่เบิกใช้นัน้ สว่นวงเงนิทีไ่มไ่ดเ้บกิใช ้
จะไมม่คีา่ใชจ้า่ยดอกเบีย้เกดิขึน้
ธนาคารมกักาํหนดให้มี Cleanup period คือ
ให้ม ีช่วงเวลาที่ต้องจ่ายคืนให้หมดปีละคร ัง้ 
เพือ่ยนืยนัการเป็นแหลง่เงนิทนุระยะสัน้
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วงเงินสินเชื่อหมนุเวียน (Revolving Credit Agreement)

เป็นขอ้ตกลงทีเ่ป็นทางการ (formal line of credit) 
ระหวา่งธนาคารพาณชิย ์และผูกู้ ้โดยธนาคารพาณชิยม์ี
ข้อผกูพนัตามกฎหมาย (legal obligation) ในการ
จดัเตรยีมวงเงนิกูใ้หใ้ชเ้มือ่ตอ้งการ
ธนาคารพาณชิยไ์มส่ามารถยกเลกิขอ้ผกูพนันี้ ในกรณทีี่
ผูกู้ไ้มไ่ดใ้ชว้งเงนิตามทีข่อไว ้แต่สามารถคิดค่าผกูพนั
เงินก ู้ (Commitment fee) สาํหรบัวงเงินก ู้ที่ไม ่ได้เบิก
ใช้ และคิดดอกเบีย้จากยอดเงินที่เบิกใช้
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ตน้ทนุเงนิกูจ้ากธนาคาร (The Cost of Bank Loan)

ตน้ทนุเงนิกูแ้ตกต่างกนัไปตามประเภทของผูกู้ ้ความเสีย่ง
ของผูกู้ ้จาํนวนเงนิทีข่อกู ้ตลอดจนเงือ่นไขการจา่ยชาํระคนื
การคิดดอกเบีย้เงินก ู้ระยะสัน้ 3 วธิ:ี
1. การคดิดอกเบีย้อยา่งงา่ย (Simple Interest)
2. การคดิดอกเบีย้แบบหกัไวก้่อน (Discount Interest)
3. การคดิดอกเบีย้แบบเตม็ตามระยะเวลาการกู ้(Add-on 
Interest)
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อตัราดอกเบีย้ =  ดอกเบีย้จา่ยและคา่ใชจ้า่ยอื่นในการกูเ้งนิ  * 100
ต่องวด (APR)    จาํนวนเงนิกูท้ีน่ําไปใชไ้ด ้(Usable Fund)

หรอื   =        อตัราดอกเบีย้เงนิกูท้ีก่าํหนด
  %ของเงนิกูท้ีน่ําไปใชไ้ด ้(Usable Fund)  

หลกัการเบือ้งตน้ของการคดิตน้ทนุเงนิกู้

คา่ใชจ้า่ยต่างๆในการกูเ้งนิประกอบดว้ย:
1. ดอกเบีย้จา่ย (Interest)
2. คา่ธรรมเนียมผกูพนัวงเงนิกู ้(Commitment Fee)
3. คา่ธรรมเนียมการกูเ้งนิ (Front End Fee)
4. คา่ใชจ้า่ยอืน่ ๆ ทีม่ ีเป็นตน้
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  อตัราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิ = EAR =  (1 + iPER)m – 1.0
iPER = อตัราดอกเบีย้ต่องวด

m = จาํนวนครัง้ของการคดิดอกเบีย้ใน 1 ปี

เงนิกูร้ะยะสัน้สาํหรบัระยะเวลา 1 ปี เงื่อนไขการคิดดอกเบีย้
ของเงินก ู้แต่ละประเภท และระยะเวลาการก ู้ เป็นปัจจยัสาํคญั
ทีจ่ะทาํให ้อตัราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิ (EAR) มคีา่ต่างไปจากอตัรา
ดอกเบีย้ทีก่าํหนด (APR)
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การกูเ้งนิโดยวธินีี้ ผูก้ ู้ได้รบัเงินก ู้เตม็จาํนวนตามเงิน

ต้นที่ขอก ู้ (Face Value) และจ่ายชาํระคืนเงินต้นท ัง้จาํนวน

พร้อมดอกเบีย้เม ื่อครบกาํหนด
ตวัอย่าง: กูเ้งนิ 10,000 บาท อตัราดอกเบีย้ 12% ต่อปีจา่ยดอกเบีย้

พรอ้มเงนิตน้เมือ่ครบกาํหนด ถามวา่ตน้ทนุของเงนิกูเ้ทา่กบัเทา่ใด ถา้ 
1. กูเ้งนิสาํหรบัระยะเวลา 1 ปี
2. กูเ้งนิสาํหรบัระยะเวลา 3 เดือน หรือ 90 วนั (ก ู้ต่ออีก 4 คร ัง้)

1. วิธ ีการ Simple Interest
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ตน้ทนุการกูร้ะยะสัน้:วธิกีาร Simple Interest

ระยะ
เวลา
การกู้

ดอกเบีย้จ่าย
ต่องวด (บาท)

เงนิกูท้ีน่ําไปใช้
ได้ (บาท)

(Usable Fund)

อตัราดอกเบีย้
(APR) ต่องวด 

(%)

อตัราดอกเบีย้ที่
แทจ้รงิ (EAR) ต่อปี

(%)

1 ปี =10,000 * 12
100

= 1,200

10,000 =1,200 * 100
10,000

= 12%

= (1 + .12)1 – 1
= .12 * 100
= 12%

90 
วนั

=10,000* 12 * 90
100 360

= 300

10,000 = 300 * 100
10,000

= 3%

= (1 + .03)4 – 1
= .1255 * 100
= 12.55%

จะได้ว่ากรณี Simple Interest การก ู้ระยะส ัน้กว่า 1 ปี EAR จะมีค่าสงูกว่าการก ู้เตม็ท ัง้ปี
กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561
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การกูเ้งนิวธินีี้ ธนาคารจะคดิดอกเบีย้ลว่งหน้าหรอืหกัไว้
ในวนัใหกู้ ้สว่นเงนิตน้จา่ยคนืเตม็จาํนวนเมือ่ครบกาํหนด กรณนีี้
ผูกู้จ้ะไดร้บัเงนิไมเ่ตม็ตามทีข่อกู้

ขอ้สงัเกตุ การกูร้ะยะเวลาสัน้กวา่ 1 ปี ทาํใหด้อกเบีย้ที่
ถกูหกัไวก้่อนมจีาํนวนน้อยลง และเงนิตน้ทีน่ําไปใชไ้ดม้มีากกวา่ 
เป็นผลใหอ้ตัราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิมคีา่น้อยกวา่ เมือ่เทยีบกบัการ
กูเ้ตม็ปี (ใหด้ตูวัอยา่งจากการคาํนวณต่อไป)

2. วิธ ีการ Discount Interest
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ตน้ทนุการกูร้ะยะสัน้:วธิกีาร Discount Interest

ตวัอย่าง: กูเ้งนิ 10,000 บาท อตัราดอกเบีย้ 12% ต่อ
ปี จา่ยดอกเบีย้ทนัทใีนวนักู ้จา่ยเงนิตน้คนืเมือ่ครบ
กาํหนด ถามวา่ตน้ทนุของเงนิกูเ้ทา่กบัเทา่ใด ถา้ 

1. กูเ้งนิสาํหรบัระยะเวลา 1 ปี
2. กูเ้งนิสาํหรบัระยะเวลา 3 เดอืน หรอื 90 วนั
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ตน้ทนุการกูร้ะยะสัน้:วธิกีาร Discount Interest
ระยะ
เวลา
การกู้

ดอกเบีย้จ่าย
ต่องวด (บาท)

เงินก ู้ที่นําไปใช้
ได้ (บาท)

(Usable Fund)

อตัรา
ดอกเบีย้

ต่องวด (%)

อตัราดอกเบีย้
ที่แท้จริงหรือ
ต้นทนุต่อปี(%)

1 ปี =10,000 * 12
100

= 1,200

=10,000 - 1,200
= 8,800

=1,200 * 100
8,800

= 13.64%

= (1+.1364)1– 1
= .1364 * 100
= 13.64%

90 วนั =10,000 * 12 * 90
100 360

= 300

=10,000 - 300
= 9,700

= 300 * 100
9,700

= 3.09%

=(1+.0309)4 - 1
= .1296 * 100
= 12.96%

จะไดว้า่กรณ ีDiscount Interest การกูร้ะยะสัน้กวา่ 1 ปี EAR จะมีค่าต ํา่กว่าการก ู้เตม็ท ัง้ปี
กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561 38

การกูเ้งนิโดยวธินีี้ มกีารคิดดอกเบีย้สาํหรบัเตม็
ระยะเวลาที่ก ู้ แล้วบวกเข้ากบัเงินต้น เพือ่ใหไ้ดย้อดเงนิ
รวมทัง้หมดทีจ่ะตอ้งจา่ยชาํระคนื นํามาหารดว้ยจาํนวนงวด 
จะไดเ้งนิทีต่อ้งจา่ยคนืเป็นงวด งวดละเทา่ ๆ กนั
ตวัอย่าง: กูเ้งนิ 10,000 บาท อตัราดอกเบีย้ 12% ต่อปี คดิดอกเบีย้
โดยวธิกีาร Add-on Interest กาํหนดจา่ยดอกเบีย้และเงนิตน้คนืทกุ
เดอืนๆละเทา่ๆกนั ถามวา่ตน้ทนุทีแ่ทจ้รงิของเงนิกูเ้ทา่กบัเทา่ใด ถา้
กูเ้งนิสาํหรบัระยะเวลา 1 ปี

3. วธิกีาร Installment Loans หรอื Add-on Interest
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 ดอกเบีย้จา่ย = 1,200  บาทต่อปี
เมือ่ผอ่นชาํระ เงนิตน้จะคอ่ยๆลดลงจนเหลอืศนูย ์ผูกู้ไ้มไ่ดใ้ชเ้งนิ
ตน้เตม็จาํนวนตลอดระยะเวลาทีกู่ ้จงึตอ้งใชค้า่เงนิตน้เฉลีย่ในการ
คาํนวณตน้ทนุของเงนิกูป้ระเภทนี้
 เงนิกูท้ีน่ํามาใชไ้ดเ้ฉลีย่ = 10,000 + 0 = 5,000 บาท

2
อตัราดอกเบีย้ต่องวด = ดอกเบีย้จา่ย = 1,200 *100 = 24%      

เงนิกูเ้ฉลีย่       5,000

วธิกีารคาํนวณตน้ทนุเงนิกู:้ Add-on Interest วิธ ีที่ 1
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ใชว้ธิกีาร Discounted Cash Flows ในการคาํนวณหาอตัรา
ดอกเบีย้:
เงนิรวมทีต่อ้งจา่ยชาํระคนื = เงนิตน้ + ดอกเบีย้

= 10,000 + 1,200
= 11,200  บาท

จ่ายคืนเป็นรายเดือน เป็นจาํนวน 12 งวดเดือน งวดละ 
= 11,200

12
= 933.33 บาท

วธิกีารคาํนวณตน้ทนุเงนิกู:้ Add-on Interest วิธ ีที่ 2
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0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12

10,000 933.33 ……………………………………………………………933.33
คาํนวณหาคา่ k จากการหามลูคา่ปัจจบุนัของเงนิงวดทัง้หมดให ้= เงนิตน้ทีกู่้
    933.33 (PVIFAk,12) = 10,000
คาํนวณ k = 1.788% ต่อเดือน หรอื = 1.788*12 = 21.46% ต่อปี

EAR = (1 + .01788)12 – 1
= 0.237 * 100
= 23.7% = อตัราดอกเบีย้ที่แท้จริง (Effective Rate)

จะไดว้า่วธิ ีAdd-on Interest อตัราดอกเบีย้ทีแ่ทจ้รงิจะประมาณ 2 เทา่ของที่
ระบุเอาไวเ้มือ่กูเ้งนิ ได้ค ่าใกล้เคียงกบัวิธีที่ 1

วธิกีารคาํนวณตน้ทนุเงนิกู:้ Add-on Interest วธิทีี ่2
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กรณทีีม่ขีอ้กาํหนดใหม้เีงนิฝากขัน้ตํ่าฝากไวใ้นบญัชี
กระแสรายวนั เพือ่ชดเชยบรกิารทีท่างธนาคารใหก้บัผูกู้ ้ธนาคาร
จะหกัจากเงนิตน้ทีกู่ย้มื นําฝากไวใ้นบญัชกีระแสรายวนัทีไ่มม่ี
ดอกเบีย้ ทาํใหจ้าํนวนเงนิกูท้ีส่ามารถนําไปใชไ้ด ้(Usable Fund) 
ลดน้อยลงไป ทาํให้ คา่ EAR ยิง่สงูขึน้อกี

จากตวัอย่างที่ทาํมา สมมติธนาคารกาํหนดให้มี 
Compensating Balance 20% ของวงเงินก ู้ ใหค้าํนวณตน้ทนุ
เงนิกูใ้นกรณทีีม่เีงือ่นไขนี้ โดยสมมตใิหกู้ส้าํหรบัระยะเวลา 1 ปี

กรณมีเีงือ่นไข Compensating Balance (CB)

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561
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กรณ ีSimple Interest with Compensating Balance

ตน้ทนุเงนิกู ้ =       ดอกเบีย้จา่ย   =   1,200 * 100  =  15%
จาํนวนเงินก ู้ที่นําไปใช้ได้        8,000

หรอื  =         อตัราดอกเบีย้เงนิกูท้ีก่าํหนด           = 12% = 15%
         %ของเงินก ู้ที่นําไปใช้ได้ (Usable Fund) .80 

                            

จาํนวนเงนิกูท้ีน่ําไปใชไ้ด ้(Usable Fund) = (1-.20) = .80 ของเงนิกู้
ซึง่หมายความวา่ จะตอ้งจา่ยดอกเบีย้ทัง้จาํนวนสาํหรบัเงนิทีน่ําไปใช้
ไดจ้าํนวนน้อยลง เป็นผลทาํใหต้น้ทนุแพงขึน้
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จาํนวนเงินที่ต้องก ู้   = จาํนวนเงนิกูท้ีต่อ้งการนําไปใช้
1 - %CB

=  10,000
1 – 0.20

=  10,000
0.80

=  12,500  บาท

กรณ ีSimple Interest with Compensating Balance

ในกรณีที่ต้องการเงินก ู้ไปใช้เตม็จาํนวน จาํเป็นตอ้งกูม้ากขึน้ 
เพือ่ใหไ้ดจ้าํนวนเงนิสทุธติามทีต่อ้งการ มวีธิกีารคาํนวณเงนิที่
ตอ้งกูท้ ัง้หมดดงันี้:
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กรณ ีDiscount Interest with Compensating Balance

ตน้ทนุของเงนิกู้ = ดอกเบีย้จา่ย * 100
            จาํนวนเงนิกูท้ีน่ําไปใชไ้ด ้

= 1,200 * 100 = 17.65%
6,800

หรอื = 12% = 17.65%
0.68

นอกจากจะถกูหกัดอกเบีย้ (12%)ไว้แล ้ว ยงัต้องถกูหกั Compensating
Balance (20%) ตามทีธ่นาคารกาํหนดดว้ย ทาํใหเ้งนิทีใ่ชไ้ดล้ดลงไปอกี
เหลอืเพยีง = 1-.12-.20 = .68 ของเงนิทีกู่ท้ ัง้หมด ในขณะทีจ่า่ยดอกเบีย้
ตามจาํนวนทีกู่ ้เป็นผลใหต้น้ทนุเงนิกูส้งูมากขึน้
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   จาํนวนเงนิทีจ่าํเป็นตอ้งกูเ้พือ่ใหไ้ดเ้งนิกูไ้ปใชต้ามจาํนวนทีต่อ้งการ
   สามารถคาํนวณไดโ้ดย :

= จาํนวนเงนิกูท้ีต่อ้งการนําไปใช้
1 - %อตัราดอกเบีย้  - %CB

= 10,000 = 10,000
1-.12-.20 0.68

 = 14,705.88 บาท

กรณ ีDiscount Interest with Compensating Balance

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561
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ตวัอยา่งตน้ทนุการกูจ้ากธนาคารพาณชิย์

บรษิทั สชีมพ ูจาํกดั กาํลงัต่อรองขอกูเ้งนิจาํนวน 2 ลา้นบาท 
สาํหรบัระยะเวลา 1 ปี จากธนาคารรกัชาต ิ ธนาคารมทีางเลอืก
หลายทาง ใหค้าํนวนตน้ทนุทีแ่ทจ้รงิ (EAR)ของแต่ละทางเลอืก 
และตดัสนิใจเลอืกทางเลอืกทีด่ทีีส่ดุ
1. อตัราดอกเบีย้ 12% ต่อปี Simple Interest Loan
2. อตัราดอกเบีย้ 9% ต่อปี Simple Interest Loan และ 20% CB
3. อตัราดอกเบีย้ 8.75% ต่อปี Discount Loan และ 15% CB
4. อตัราดอกเบีย้ 8% ต่อปีของเงนิกู ้2 ลา้นบาท จา่ยดอกเบีย้ในวนั
    สิน้ปี แต่เงนิตน้ใหจ้า่ยเทา่ๆกนัเป็นรายเดอืน
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การวเิคราะหท์างเลอืก 1, 2 และ 3
ทาง
เลอืก

ดอกเบีย้
จา่ย  

Usable Fund


ตน้ทนุทีแ่ทจ้รงิ
= / 

1 240,000 = 2,000,000
ทางเลอืกนี้ไดเ้งนิกูเ้ตม็
จาํนวน

=240,000 / 2,000,000
= 12%
หรอื = 12%/1.0 = 12%

2 180,000 = (1-.20)(2,000,000)
= 1,600,000

= 180,000 / 1,600,000
= 11.25%
หรอื = 9%/(1-.20) = 11.25%

3 175,000 = (1-.0875-.15)(2,000,000)
= 1,525,000

= 175,000 / 1,525,000
= 11.48%
หรอื = 8.75%/(1-.0875-.15) = 11.48%
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การคาํนวนยอดเงนิกูจ้รงิ เม ื่อต้องการใช้เงินก ู้เตม็จาํนวน

ทางเลือกที่ 2 มเีงือ่นไขถกูหกั Compensating Balance 20% จะเหลอืเงนิที่
นําไปใชไ้ดเ้พยีง = 1 - .20 = 0.80 หรอื 1,600,000 บาทเทา่นัน้
หากตอ้งการใชเ้งนิเตม็ 2,000,000 บาท จะตอ้งกูเ้งนิมากขึน้
จาํนวนเงนิกูจ้รงิ = 2,000,000 = 2,500,000 บาท

         0.80
ดอกเบีย้ =  9%(2,500,000) = 225,000 บาท
Compensating Balance = 20%(2,500,000) = 500,000 บาท
เงนิกูท้ีน่ําไปใชไ้ดจ้รงิ = 2,500,000 – 500,000 = 2,000,000 บาท
ตน้ทนุทีแ่ทจ้รงิ = ดอกเบีย้จา่ย / เงนิกูท้ีน่ําไปใชไ้ดจ้รงิ

   = 225,000 / 2,000,000 = .1125 = 11.25%
พบว่าด้วยเงื่อนไขเดิม ต้นทนุจะไมเ่ปลี่ยนแปลงแมจ้ะก ู้จาํนวนมากขึน้
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การคาํนวนยอดเงนิกูจ้รงิ เมือ่ตอ้งการใชเ้งนิกูเ้ตม็จาํนวน

ทางเล ือกที่ 3 Discount Interest และ ม ีCB 15% จะเหลอืเงนิทีน่ําไปใช้
ไดเ้พยีง = 1-.0875-.15 = .7625 หรอื 1,525,000 บาทเทา่นัน้
หากตอ้งการใชเ้งนิเตม็ 2,000,000 บาท จะตอ้งกูเ้งนิมากขึน้
จาํนวนเงนิกูจ้รงิ = 2,000,000 = 2,622,951 บาท

      0.7625
ดอกเบีย้ =  8.75%(2,622,951) = 229,508 บาท
Compensating Balance = 15%(2,622,951) = 393,443 บาท
เงนิกูท้ีน่ําไปใชไ้ดจ้รงิ = 2,622,951-229,508-393,443 = 2,000,000 บาท
ตน้ทนุทีแ่ทจ้รงิ = ดอกเบีย้จา่ย / เงนิกูท้ีน่ําไปใชไ้ดจ้รงิ

   = 229,508 / 2,000,000 = .1148 = 11.48%
พบวา่ดว้ยเงือ่นไขเดมิ ตน้ทนุจะไมเ่ปลีย่นแปลงแมจ้ะกูเ้งนิจาํนวนมากขึน้
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การวเิคราะหท์างเลอืก 4

ดอกเบีย้จา่ย = 2,000,000 * .08 = 160,000 บาท จา่ยในวนัสิน้ปี
เงนิตน้ 2,000,000 บาท จา่ยเป็นงวดเดอืนๆละเทา่กนั = 2,000,000 / 12 = 
166,666.67 บาท
ลกัษณะการกูค้ลา้ยกบัเป็น Add-on Interest คดิดอกเบีย้ทัง้ปี แต่ผอ่นเฉพาะ
เงนิตน้ สว่นดอกเบีย้จา่ยครัง้เดยีวเมือ่ครบปี

         166,666.67*(PVIFAk,12) + 160,000*(PVIFk,12) = 2,000,000
         ใชว้ธิ ีTrial and Error จนไดค้า่ k = .0113 ต่อเดือน หรอื

 = .0113 * 12 = 13.6% ต่อปี
EAR = (1+.0113)12-1 = 1.1444 – 1.0 = .1444 * 100 =  14.44%
EAR มคีา่ประมาณ 2 เทา่ของอตัราดอกเบีย้ทีร่ะบุไว ้กรณนีี้ไมเ่ป็น 2 เทา่พอด ี
เพราะการผอ่นชาํระ ผอ่นเฉพาะเงนิตน้ ไมไดผ้อ่นดอกเบีย้ไปพรอ้มๆกนั
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การตดัสนิใจจากทางเลอืกทัง้ 4

ทางเลอืกที ่2 ใหต้น้ทนุทีแ่ท้
จรงิตํ่าทีส่ดุ จงึควรเลอืกทาง
เลอืกที ่2 คอืการกู ้อตัราดอก
เบีย้ 9% ต่อปี Simple 
Interest Loan with  
20% CB

ทาง
เลอืก

อตัราดอกเบีย้ที่
กาํหนด

Nominal Cost

ตน้ทนุทีแ่ทจ้รงิ 
(EAR)

1 12.0 % 12.0%

2 9.0% 11.25%

3 8.75% 11.48%

4 8.0% 14.44%
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ปัจจยัในการพจิารณาเลอืกใชบ้รกิารธนาคารพาณชิย์

• ความเตม็ใจทีจ่ะรบัความเสีย่ง (Willingness to Assume Risk)
• การใหบ้รกิารดา้นคาํปรกึษาแนะนําแก่ลกูคา้ (Advice and 

counsel)
• ความจงรกัภกัดตี่อลกูคา้ (Loyalty to Customers) 
• ความเชีย่วชาญเฉพาะดา้น (Specialization)
• ขนาดสงูสดุของวงเงนิกู้ (Maximum Loan Size) ทีธ่นาคารจะ

สามารถใหล้กูคา้รายใดรายหนึ่งกู ้จาํกดัเพยีง 15% ของทนุทีม่ ี
อยู ่(หุน้สามญั+สว่นเกนิมลูคา่หุน้+กาํไรสะสม)

• บรกิารต่างๆ ของธนาคารพาณชิย์ (Other Services) 
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ตราสารพาณชิย*์ (Commercial Paper)

เป็นตราสารทางการเงนิระยะสัน้ประเภทตัว๋สญัญาใชเ้งนิทีไ่มม่ี
หลกัประกนั ออกจาํหน่ายโดยธรุกิจขนาดใหญ่ที่ม ีความแขง็แกร่งทาง
การเงิน หรือสถาบนัการเงิน เพื่อการระดมทนุระยะส ัน้ในตลาดเงิน 
(Money Market)  โดยการออกจาํหน่ายใหแ้ก่ผูล้งทนุเชน่ ธรุกจิทีม่เีงนิ
ออม บรษิทัประกนัภยั กองทนุต่างๆ และธนาคารพาณชิย ์เป็นตน้

อตัราดอกเบีย้ของตราสารฯ จะต ํา่กว่าอตัราดอกเบีย้เงินก ู้
จากธนาคารพาณิชย  ์และตราสารฯนี้มอีายไุถ่ถอนตัง้แต่ 1วนัถงึ 9 เดอืน 
โดยเฉลีย่คอื 5 เดอืน

กง.201 การเงนิธรุกจิ  1/2561*ในประเทศไทย “ตราสารพาณิชย ์(Commercial Paper)”เทียบไดก้บั ตัว๋แลกเงิน (Bill of exchange)
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ตวัอยา่งตราสารพาณชิย์
ตวัอยา่งไดแ้ก่ตัว๋แลกเงนิ (Bill of Exchange) ของธนาคาร
พาณชิยต์่างๆ ไดแ้ก่ ธนาคารกสกิรไทย ธนาคารไทยพาณชิย ์
ธนาคารกรงุศรอียธุยาเป็นตน้ แต่ละธนาคารมรีายละเอยีดในเรือ่ง
จาํนวนเงนิ ระยะเวลา และอตัราดอกเบีย้อยา่งชดัเจน สาํหรบัผู้
ลงทนุเพือ่การตดัสนิใจลงทนุ รวมถงึกจิการอื่นๆทีต่อ้งการระดม
ทนุระยะสัน้เป็นจาํนวนสงู
ตวัอยา่งตัว๋แลกเงนิกรงุศร ี2 เดอืน:

        วงเงนิ (บาท)                    อตัราดอกเบีย้ต่อปี(%)
ตัง้แต่ 500,000 – ตํ่ากวา่ 10,000,000           3.15%
ตัง้แต่ 10,000,000                                   3.25%
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ตวัอยา่งทางเลอืกในการจดัหาเงนิทนุระยะสัน้

บรษิทั สฟี้า จาํกดั ต้องการใช้เงินจาํนวน 3 ล้านบาทสาํหรบัเดือน
พฤศจิกายน 2559 โดยมทีางเลอืก 4 ทาง ใหค้าํนวนคา่ใชจ้า่ย 
(บาท) ของแต่ละทางเลอืก และตดัสนิใจเลอืกทางทีด่ทีีส่ดุ

1. ขอ Line of Credit อาย ุ1 ปีจากธนาคาร โดยธนาคารคดิ 
Commitment fee 0.5% ต่อปี สาํหรบัยอดเงนิทีไ่มไ่ดใ้ช ้และ
อตัราดอกเบีย้ 11% ต่อปีจากยอดเงนิกูท้ีเ่บกิใช้

2.    ใชแ้หลง่เงนิทนุระยะสัน้จากเจา้หนี้การคา้ โดยไม่เอาส่วนลดเงิน
สด จากเทอมการซื้อเชื่อ 2/10, net 40
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ตวัอยา่งทางเลอืกในการจดัหาเงนิทนุระยะสัน้

3. ระดมทนุโดยการออกตราสารพาณชิยอ์าย ุ30 วนั อตัราดอกเบีย้ 
9.5% ต่อปี คา่ใชจ้า่ยในการจดัการ 0.5% ของมลูคา่ตราสารที่
ออกนัน้

4. ระดมทนุโดยการออกตราสารพาณชิยอ์าย ุ60 วนั อตัราดอกเบีย้ 
9% ต่อปี คา่ใชจ้า่ยในการจดัการ 0.5% ของมลูคา่ตราสารทีอ่อก 
ในชว่งเวลาทีไ่มไ่ดใ้ชเ้งนิ ใหน้ําไปลงทนุในตลาดเงิน ได้อตัรา

   ดอกเบีย้ 9.4%ต่อปี คา่ใชจ้า่ยซือ้และขายตราสารพาณชิยใ์น
ตลาดเงนิเทา่กบั 0.4% ของมลูคา่ตราสารนัน้
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ทางเลอืกที ่1

1. Line of Credit  3 ลา้นบาท ความตอ้งการใชเ้ดอืน พย. 
เดอืนเดยีว คา่ใชจ้า่ยประกอบดว้ย:
ดอกเบีย้จา่ย = 3,000,000 * 0.11 * 1/12 

= 27,500 บาท
Commitment fee = 3,000,000 * .005 * 11/12 

= 13,750 บาท
คา่ใชจ้า่ยรวม = 27,500 + 13,750  

= 41,250 บาท
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คาํนวณตน้ทนุ Nominal Cost (Annual Percentage Rate หรอื APR)
= คา่ใชจ้า่ยรวม / เงนิกูท้ีใ่ช้
= 41,250/3,000,000 = .01375 หรอื 1.375% ต่อเดอืน
= 1.375 * 12 = 16.50% ต่อปี

คาํนวณตน้ทนุ Effective Annual Rate (EAR)
= (1 + .01375)12 – 1 = .1781
= 17.81% ต่อปี
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ทางเลอืกที ่2

2. การไมเ่อาสว่นลดจากเทอมของเจา้หนี้  2/10, net 40
เกดิตน้ทนุเสยีโอกาส =   2  *  360  * 100

98     30
= 24.49% ต่อปี

 ตน้ทนุเสยีโอกาส = 24.49%(3,000,000) *1/12 
= 61,225 บาท
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ทางเลอืกที ่2

คาํนวณตน้ทนุ Nominal Cost (Annual Percentage Rate หรอื APR)
= คา่ใชจ้า่ยรวม / เงนิกูท้ีใ่ช้
= 61,225 / 3,000,000 = .0204 หรอื 2.04% ต่อเดอืน
= 2.04 * 12 = 24.49% ต่อปี

คาํนวณตน้ทนุ Effective Annual Rate (EAR)
= (1 + .0204)12 – 1 = .2742
= 27.42% ต่อปี
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ทางเลอืกที ่3

3. ระดมทนุโดยการออกตราสารพาณชิยอ์าย ุ30 วนั อตัรา
ดอกเบีย้ 9.5% ต่อปี คา่ใชจ้า่ยในการจดัการ 0.5% 

   ดอกเบีย้จา่ยสาํหรบั 1 เดอืน = 3,000,000 *.095 * 1/12
= 23,750  บาท

คา่ใชจ้า่ยในการจดัการ = 3,000,000 *.005 
= 15,000  บาท

รวมคา่ใชจ้า่ยทัง้หมด = 23,750 + 15,000 
= 38,750  บาท
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ทางเลอืกที ่3

คาํนวณตน้ทนุ Nominal Cost (Annual Percentage Rate หรอื APR)
= คา่ใชจ้า่ยรวม / เงนิกูท้ีใ่ช้
= 38,750/ 3,000,000 = .01292 หรอื 1.29% ต่อเดอืน
= 1.29 * 12 = 15.48% ต่อปี

คาํนวณตน้ทนุ Effective Annual Rate (EAR)
= (1 + .1292)12 – 1 = .1663
= 16.63% ต่อปี
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ทางเลอืกที ่4

4. ระดมทนุโดยการออกตราสารพาณชิยอ์าย ุ60 วนั 
    ดอกเบีย้จา่ยสาํหรบั 2 เดอืน = 3,000,000 *.09 * 2/12 

= 45,000  บาท
คา่ใชจ้า่ยดาํเนินการ = 3,000,000 * .005 

= 15,000  บาท
ดอกเบีย้รบัสาํหรบั 1 เดือน = 3,000,000 * .094 * 1/12 

= 23,500  บาท
คา่ใชจ้า่ยดาํเนินการ = 3,000,000 * .004

= 12,000  บาท
รวมคา่ใชจ้า่ยสทุธ ิ = 45,000 + 15,000 – 23,500 + 12,000 

= 48,500  บาท สาํหรบั 2 เดือน 
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ทางเลอืกที ่4

คาํนวณตน้ทนุ Nominal Cost (Annual Percentage Rate หรอื APR)
= คา่ใชจ้า่ยรวม / เงนิกูท้ีใ่ช้
= 48,500 / 3,000,000 = .0162 หรอื 1.62% ต่อ 2 เดอืน
= 1.62 * 6 = 9.7% ต่อปี

คาํนวณตน้ทนุ Effective Annual Rate (EAR)
= (1 + .0162)6 – 1 = .1012
= 10.12% ต่อปี
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การเปรยีบเทยีบทางเลอืกในการจดัหาเงนิระยะสัน้

66

ทางเลอืกในการจดัหา
เงนิทนุระยะสัน้ 

คา่ใชจ้า่ยในการจดัหา
เงนิทนุระยะสัน้ 

อตัราตน้ทนุที่
แทจ้รงิ (EAR)

 

(บาท) (%) 
1. Line of Credit 41,250 17.81%
2. Suppliers Credit 2/10, net 40 61,225 27.42%
3. Commercial Paper 30 วนั 38,750 16.63%
4. Commercial Paper 60 วนั 48,500 10.12%
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การตดัสนิใจ

เลอืกทางเลอืกทีใ่หต้น้ทนุตํ่าทีส่ดุ โดยวดัจากอตัราตน้ทนุ
ทีแ่ทจ้รงิตอ่ปี (Effective Annual Rate) ไดแ้ก่ทางเลอืก
การระดมทนุโดยการออกจาํหน่าย Commercial Paper 
อาย ุ60 วนั
EAR เป็นเครือ่งมอืทีด่กีวา่คา่ใชจ้า่ยทีเ่ป็นตวัเงนิ เมือ่
ตอ้งการเปรยีบเทยีบกนัระหวา่งทางเลอืกต่างๆ โดยไดม้ี
การปรบัฐานทกุอยา่งใหอ้ยูบ่นฐานเดยีวกนั ไมว่า่จะเป็น
จาํนวนเงนิกู ้หรอืระยะเวลาการกู้
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การกูย้มืระยะสัน้โดยทัว่ไปมกีารใช้
หลกัทรพัยค์ํา้ประกนัประเภทต่าง ๆ เชน่ ตรา
สารทางการเงนิในความตอ้งการของตลาด ทีด่นิ 
อาคาร อุปกรณ์ เครือ่งจกัร สนิคา้คงคลงั และ
ลกูหนี้การคา้ เป็นตน้ ในทีน่ี้จะไดศ้กึษาถงึการ
นําเอาสนิทรพัยห์มนุเวยีนอนัไดแ้ก่ ลกูหนี้ และ 
สนิคา้คงคลงัมาเป็นหลกัประกนั

หลกัประกนัสาํหรบัการกูย้มืระยะสัน้
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มวีธิกีารทาํได ้2 วธิ ีคอื:

1. Pledging of Account Receivables : การนํา
บญัชลีกูหนี้การคา้ไปคํา้ประกนัเงนิกูโ้ดยวธินีี้ผ ูก้ ู้ยงั
ต้องรบัผิดชอบในการติดตามหนี้ หากลกูหนี้ไม่
ยอมจา่ยชาํระ ดงันัน้ความเสีย่งในเรือ่ง Default 
risk จงึยงัเป็นของผูกู้อ้ยู่

การกูเ้งนิโดยมลีกูหนี้เป็นหลกัทรพัยค์ํา้ประกนั
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การกูเ้งินโดยมีลูกหนี้เป็นหลกัทรัพยค์ ํ้าประกนั

2. Factoring : การขายบญัชีลกูหนี้ให้ผ ูใ้ห้ก ู้ 
วธิกีารนี้ผ ูใ้ห้ก ู้รบัความเสี่ยงในการติดตามหนี้
เองทัง้หมด ตวัอยา่งหนึ่งทีเ่หน็ไดช้ดัเจน คอื 
ธรุกจิบตัรเครดติ ทีท่าํหน้าทีร่บัซือ้บญัชลีกูหนี้ของ
รา้นคา้ต่างๆ โดยการจา่ยเงนิใหร้า้นคา้ ตาม
ใบสลปิทีผู่ซ้ือ้รดูบตัรเมือ่ซือ้สนิคา้ และตดิตามเกบ็
เงนิจากผูซ้ือ้สนิคา้(เจา้ของบตัรเครดติ) เมือ่ครบ
กาํหนดชาํระ เป็นตน้ ตน้ทนุในกรณนีี้จะสงูกวา่
กรณ ีPledging
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การกูย้มืเงินระยะสั้นโดยมีสินคา้คงคลงัเป็นหลกัประกนั

มวีธิกีารทาํได ้3 วธิ:ี

1. Blanket Liens วธิกีารนี้สถาบนัการเงินผ ูใ้ห้ก ู้ มี
สิทธิในสินค้าคงคลงัท ัง้หมดของผ ูก้ ู้ ในกรณีที่ผ ูก้ ู้
ไม ่สามารถชาํระหนี้ได้  ในขณะเดยีวกนัผ ูก้ ู้ม ีสิทธิ
โดยอิสระที่จะจาํหน่ายสินค้า ฉะนัน้ในขณะใด
ขณะหนึ่งมลูค่าสินค้าคงคลงัอาจลดลงต ํา่กว่า
ระดบัที่เคยมีเม ื่อมีการก ู้เงินได้ เหมาะกบัสินค้า
ประเภทที่ม ีราคาไม่สงูนัก หมนุเรว็ และไม่สามารถ
แยกออกจากกนัโดยชดัเจนได้
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การกูย้มืเงินระยะสั้นโดยมีสินคา้คงคลงัเป็นหลกัประกนั

2. Trust Receipts วธิกีารนี้ จะมกีารจดัทาํเอกสารสาํคญั 
ระบุวา่สินค้าที่นํามาค ํา้ประกนัเงินก ู้ ได้ม ีการเกบ็
รกัษาไว้เป็นสดัเป็นส่วน เพือ่เป็นประโยชน์แก่สถาบนั
การเงนิผูใ้หกู้ ้หากมีการจาํหน่ายสินค้านี้ออกไป 
จะต้องมีการโอนเงินนําส่งค่าสินค้านัน้ให้กบัสถาบนั
การเงินผ ูใ้ห้ก ู้ ตวัอยา่งทีช่ดัเจนทีม่กีารใชว้ธินีี้ไดแ้ก่ การ
กูเ้งนิจากเอเยนตต์วัแทนจาํหน่ายรถยนต ์ซึง่ตอ้งมกีารจด
เลขตวัถงัรถทีน่ํามาเป็นหลกัประกนัอยา่งชดัเจน เป็นตน้
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การกูย้มืเงนิระยะสัน้โดยมสีนิคา้คงคลงัเป็นหลกัประกนั

3. Warehouse Receipts เป็นการกูเ้งนิโดยใชส้นิคา้เป็น
หลกัประกนัอกีวธิหีนึ่ง วธิกีารนี้จะตอ้งมเีงือ่นไข 3 ขอ้ทีผู่กู้้
ตอ้งปฏบิตั ิไดแ้ก่:
3.1 ตอ้งม ีpublic notification
3.2 ตอ้งม ีphysical control of the inventory และ
3.3 ตอ้งม ี supervision by a custodian of the field 
warehouse
สนิคา้อาจเกบ็รกัษาไวก้บั public warehouse หรอืหากไม่
สะดวก อาจเกบ็รกัษาที ่field warehouse ทีต่ ัง้อยูใ่นทีข่องผูกู้้
ได้  
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ตวัอย่าง 
ใบประทวนสินค้า
Warehouse receipt


