
บทที่  2 
การทบทวนวรรณกรรมและระเบียบวิจัย 

  
2.1 การทบทวนวรรณกรรม 
 

การศึกษาความเปนไปไดของโครงการเพื่อประเมินผลและตัดสินใจในโครงการนั้นๆจะ
คุมคาตอการลงทุนหรือไม  โดยพิจารณาจากผลตอบแทนและความเสี่ยงจากการลงทุนแตการลงทุน
นั้นมีหลายวิธีซ่ึงวิธีการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนนั้น ( Cost – Benefits  Analysis )  เปน
วิธีการศึกษาวิธีหนึ่งที่สามารถนําไปใชในการศึกษาความเปนไปไดของโครงการเพื่อตัดสินใจใน
การลงทุน  และการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทน  ( Cost – Benefits  Analysis )  นั้นไดมีการ
นําไปใชในการศึกษาความเปนไปไดในหลายๆโครงการ  เชน   

นิจวุฒิ  ไชยประสิทธิ  (2542)   การวิเคราะหตนทนุและผลตอบแทนการลงทุนในการเลี้ยง
ฟารมสุกรขุนขนาดเล็กในจงัหวัดลําพนู  มีวัตถุประสงค  2   ประการคือ  ประการแรกเพื่อประเมิน
ถึงความเปนไปไดโดยศกึษาตนทุนและผลตอบแทนและความเหมาะสมในการเลี้ยงสุกร  ประการที่
สอง  เพื่อวิเคราะหการไหวตวัตอการเปลี่ยนแปลงของโครงการเมื่อตนทุนหรือผลตอบแทนของ
โครงการเปลี่ยนแปลง  โดยในการศึกษาจะใชในวิธีการวเิคราะหตนทนุและผลตอบแทนซึ่งเปนการ
วิเคราะหในมติิทางดานการเงิน โดยการหามูลคาของโครงการโดยใชมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV)  
อัตราผลตอบแทนการลงทุนภายในโครงการ(IRR)  อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทนุ  (B/C Ratio)  
เปนตัวช้ีวัด  การศึกษานี้ทําการรวบรวมและเก็บขอมูลจากฟารมสุกรขนาดเล็กในจังหวัดลําพูน
จํานวน  5  ฟารม  เพื่อนํามาประเมินความเปนไปไดในการลงทุนทําฟารมเล้ียงสุกรขุนขนาดเล็กใน
จังหวดัลําพูน 
 ผลการศึกษาโดยการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนของการลงทุนในฟารมเล้ียงสุกรขุน
ขนาดเล็กในจงัหวดัลําพนูพบวามีความคุมคาเพราะโครงการนี้ใหมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV)  เปน
บวก  มีอัตราผลตอบแทนการลงทุนภายในโครงการ(IRR)  สูงกวาอตัราดอกเบี้ยเงนิกูในระยะยาว
และมีอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (B/C  Ratio)  มากกวา  1  ผลการวิเคราะหการไหวตวัของ
โครงการซึ่งแบงออกเปน 2 กรณียอย คือ กรณีที่สมมุติใหมีการเปลี่ยนแปลงของรายไดลดลงรอยละ  
5 พบวาโครงการไมคุมคาตอการลงทุน  กรณีที่สอง  ที่สมมุติใหมีการเปลี่ยนแปลงที่เพิ่มขึ้นของ
ตนทุนรอยละ  5  ยังมีความคุมคาตอการลงทุนอยางไรก็ตามหากวิเคราะหความทนตอการเพิ่มขึน้
ของตนทุนนั้นพบวามีความทนตอความเพิม่ขึ้นของตนทนุสูงสุดรอยละ  5.638 
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จากผลการศึกษาสรุปไดวามคีวามเปนไปไดในการลงทุนการเลี้ยงสุกรขุนขนาดเล็กใน
จังหวดัลําพูน อยางไรก็ตามผูลงทุนควรพิจารณาองคประกอบในหลายมิติที่เกีย่วของนอกเหนือจาก
มิติดานการเงนิ  โดยเฉพาะมิติทางดานการตลาด  ดานสังคม  ดานสถาบัน  ดานเทคนิค  และดาน
การจัดการเพื่อชวยในการตดัสินใจและประเมินความเปนไปไดของโครงการอยางเกิดประสิทธิภาพ
มากที่สุด 

มนตชัย เหมประภา (2544) ทําการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนของการลงทุนใน
โรงงานผลิตขนไกปนในเขตภาคเหนือ มีวัตถุประสงค 2 ประการ ประการแรกเพื่อประเมินถึงความ
เปนไปไดโดนศึกษาตนทุนผลตอบแทนและความเหมาะสมในการผลิตขนไกปนประการที่สองเพื่อ
วิเคราะหความไหวตัวตอการเปลี่ยนแปลงของโครงการเมื่อตนทุนหรือผลตอบแทนของโครงการ
เปล่ียนแปลง โดยในการศึกษาจะใชวิธีการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทน ซ่ึงเปนการวิเคราะหใน
มิติทางดานการเงินโดยการหามูลคาของโครงการโดยใชมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV)   อัตรา
ผลตอบแทนการลงทุนภายในโครงการ (IRR)  อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (B/C  ratio)  เปน
ตัวช้ีวัดการศึกษานี้ทําการรวบรวมและเก็บขอมูลจากโรงงานผลิตขนไกปนในจังหวัดลําพูนจํานวน 
1 โรงงานเพื่อนํามาประเมินความเปนไปไดในการลงทุนทําโรงงานผลิตขนไกปนในภาคเหนือ 

ผลการศึกษาโดยอาศัยการวิ เคราะหตนทุนและผลตอบแทนของการลงทุนใน
โรงงานผลิตขนไกปนในเขตภาคเหนือพบวามีความคุมคาเพราะโครงการนี้ใหมูลคาปจจุบันสุทธิ
(NPV)  เปนบวกมีอัตราผลตอบแทนการลงทุนภายในโครงการ(IRR) สูงกวาอัตราดอกเบี้ยเงินกูใน
ระยะยาวและมีอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio)  มากกวา 1  ผลการวิเคราะหความไหว
ตัวของโครงการซึ่งแบงออกเปน 2  กรณียอย  คือ  กรณีที่สมมุติใหมีการเปลี่ยนแปลงของรายได
ลดลงรอยละ 7  และตนทุนเพิ่มขึ้นรอยละ 7 นั้น   พบวาโครงการยังมีความคุมคาตอการลงทุน  กรณี
ที่สองที่สมมุติใหมีการเปลี่ยนแปลงรายไดลดลงรอยละ 8 และตนทุนเพิ่มขึ้นรอยละ 8 นั้น พบวา
โครงการยังไมคุมคาตอการลงทุน 

จากผลการศึกษาสรุปไดวามคีวามเปนไปไดในการลงทุนทําโรงงานผลิตขนไกปนในเขต
ภาคเหนอื อยางไรก็ตามผูลงทุนควรพิจารณาองคประกอบในหลายมติิที่เกี่ยวของนอกเหนือมิตดิาน
การเงิน โดยเฉพาะมิติทางดานการตลาด ดานสังคม ดานสถาบัน ดานเทคนิค และดานการจดัการ 
เพื่อชวยในการตัดสินใจและประเมินความเปนไปไดของโครงการอยางเกิดประสิทธิภาพมากที่สุด 

สุธิดา เรียงจนะพาธี (2547) ทําการศกึษาตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของโครงการ
ทําฟารมไกไขในจังหวดัเชียงราย มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาเคราะหตนทุนและผลตอบแทนของการ
ลงทนุหรือผลตอบแทนของโครงการมีการเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นหรือลดลงโดยไดกําหนดอายุของ
โครงการเปนเวลา 10 ป ตั้งแต ปพ.ศ. 2546 – 2555 และกาํหนดอัตราสวนลดเทากับรอยละ 10 
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ผลการศึกษาพบวา โครงการทําฟารมไกไขในจังหวัดเชยีงราย มีความเหมาะสมและคุมคา
ตอการลงทุน กลาวคือ มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ(NPV) มีคาเทากับ 
1,356,627 บาท อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคาเทากับ รอยละ 30 และอัตราสวน
ผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) มีคาเทากับ 1.08 และโครงการมีระยะเวลาคืนทนุ 6 ป 2 เดือน 

สําหรับการวิเคราะหความไหวตวัตอการเปลี่ยนแปลงของโครงการภายใตสถานการณ
สมมุติ 3 กรณี ไดผลดังนี ้

กรณีแรก เมื่อสมมติใหผลตอบแทนคงที่ และอัตราสวนรอยละ 10 พบวา ตนทุนของ
โครงการสามรถเพิ่มขึ้นไดสูงสุดถึงรอยละ 7 เกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทุนยังคงยอมรับได คือ 
มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 188,611 บาท อัตรา
ผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคาเทากับ รอยละ 13  อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (B/C 
ratio) มีคาเทากับ 1.01 

กรณีที่สอง เมื่อสมมุติใหตนทุนคงที่ และอัตราสวนรอยละ 10 พบวา ผลตอบแทนสามารถ
ลดลงไดถึงรอยละ 6 เกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทุนยังคงยอมรับได คือ มูลคาปจจุบันของ
ผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 274,073 บาท อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ 
(IRR) มีคาเทากับ รอยละ14 อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) มีคาเทากับ 1.02 

กรณีที่สาม เมื่อสมมติใหทั้งตนทุนและผลตอบแทนของโครงการมีการเปลี่ยนแปลง โดย
ใหอัตราสวนรอยละ 10 เทาเดิม ก็พบวา ตนทุนของโครงการสามารถเพิ่มขึ้นไดถึงรอยละ 3 และ
ผลตอบแทนของโครงการสามารถลดลงไดถึงรอยละ 3 เกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทุนยังคง
ยอมรับได คือ มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 314,771 บาท 
อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคาเทากับ รอยละ14  อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน 
(B/C ratio) มคีาเทากับ 1.02 

 จํารัส วรรณวิไลย (2548) ทําการประเมินถึงความเปนไปไดโดยอาศัยเทคนิควิเคราะห
ตนทุน และหาผลตอบแทนทางการเงินในการลงทุน ในโครงการเลี้ยงสุนัขไทยพนัธุบางแกวของ
คายสฤษดิ์เสนา อําเภอวังทอง จังหวดัพษิณุโลก และวิเคราะหความไหวตวัของความเปลี่ยนแปลง
ของโครงการโดยดูผลกระทบของโครงการเมื่อตนทุนหรือผลตอบแทนของโครงการมีการ
เปล่ียนแปลงไปที่มีคาตอระยะเวลาคืนทุน (PB) มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายใน
โครงการ (IRR) และอัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) ขอมูลไดจากการใชการสัมภาษณ
สมาชิกชมรมฯจํานวน 5 ราย 

การศึกษาในครั้งนี้มีขอกําหนดดังนี้ คือ ผูเขารวมโครงการเปนสามชิกชมรมผูเล้ียงสุนัข
ไทยพันธุบางแกวของคายสฤษดิ์เสนา เร่ิมเปดดําเนินงานตั้งแตวันที่ 1 มกราคม 2548 การจัดตั้งเปน
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แบบเจาของคนเดียว ไมมกีารจางแรงงาน สมาชิกในครอบครัวจะเปนผูเล้ียงสุนัขในฟารม สถาน
ที่ตั้งในจังหวดัพิษณุโลก มีพืน้ที่ขนาด 80 ตารางวา โรงเรือนมีพื้นที่ 30 ตารางเมตร เร่ิมเล้ียงแมพนัธุ
จํานวน 10 ตัว นํามาเลี้ยงตั้งแตอายุ 6 สัปดาห ใชเงินลงทนุสวนตวั 200,000 บาท การคํานวณรายได
และคาใชจายหาไดจากขอมลูจากการสัมภาษณและสังเกตการณจากสมาชิกชมรมผูเล้ียงสุนัข และ
ไดใชอัตราคิดลดรอยละ 6 เนื่องจากมีคาใกลเคียงกับอัตราดอกเบี้ยในทองตลาด ป 2547 รายไดหลัก
มาจากการจําหนายลูกสุนัข ในการดําเนินงานผานไป 9 ป 

ผลการศึกษาพบวา มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) มีคาเทากับ 350,150.02 บาท ในขณะที่อัตรา
ผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคาประมาณรอยละ 44.12 สวนระยะเวลาคนืทุน (PB) มี
ระยะเวลาประมาณ 3 ป 3 เดือน หรือ 39 เดือน และอัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) มี
คาประมาณ 2.73 

เมื่อวิเคราะหความไหวตวัความเปลี่ยนแปลงของโครงการ เมื่อรายไดและตนทนุมีการ
เปล่ียนแปลงพบวา รายไดจะตองลดลงถึงรอยละ 66 หรือตนทุนสูงขึ้นถึงรอยละ 192 หรืออัตรา
ดอกเบี้ยเงินกูจะตองสูงถึงรอยละ 44 จึงจะทําใหโครงการไมนาลงทุน ซ่ึงมีความเปนไปไดนอยมาก
ประกอบกับในชวงระยะเวลาที่ผานมาอัตราดอกเบี้ยเงินกูของสถาบันการเงินที่สูงทีสุ่ดของประเทศ
ไทยมีคาประมาณรอยละ 21 ดังนั้นโครงการนี้จึงนาลงทุน 
2.2  กรอบแนวคิดในการศึกษา 

เดช กาญจนางกูร (2541) อธิบายการวเิคราะหทางการเงนิของโครงการวา เปนการประเมิน
คาตนทุนและผลตอบแทนจากการลงทุนของโครงการใดๆ โดยเปนการเปรียบเทยีบผลประโยชน
หรือผลตอบแทน และตนทนุของโครงการนั้นๆ ซ่ึงผลประโยชนและตนทุนของโครงการจะเกิดขึน้
ในระยะเวลาตางๆกัน ตลอดอายุของโครงการ ดังนั้นจึงจําเปนตองมีการปรับคาของเวลาของ
โครงการเพื่อใหไดมา เนื่องจากผลประโยชนทีไ่ดรับและตนทนุทีเ่สียไปเกดิขึ้นในระยะเวลาที่
ตางกัน จึงจาํเปนตองปรับใหเปนคาของผลประโยชนและตนทนุในเวลาเดียวกนั หรือเปนเวลา
ปจจุบันเสียกอน แลวจึงจะสามารถทําการเปรียบเทียบกนัไดอยางถูกตองและชัดเจนมากยิ่งขึ้น 
   ในการวิเคราะหตนทนุและผลตอบแทนทางการเงินครั้งนี้จะเปนการวิเคราะหถึงการหมุน 
เวียนของกระแสเงินสดตางๆของโครงการ (Cash flow) อันประกอบดวย กระแสเงินสดรับ กระแส
เงินสดจาย และกระแสเงนิสดสุทธิ เพื่อวิเคราะหวาโครงการที่ทําการศึกษาในครั้งนี้ จะให
ผลตอบแทนคุมคาตอการลงทุนหรือไม ซ่ึงจะอาศัยเกณฑในการตัดสนิดังนี ้
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1) มูลคาปจจบุันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (Net Present Value: NPV) 
มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการลงทุนใดๆ หมายถึง ผลรวมของ

ผลตอบแทนสุทธิที่ไดปรับคาเวลาของโครงการแลว ซ่ึงคํานวณขึ้นเพื่อใชวดัคาโครงการที่กําลัง
พิจารณาอยูนัน้ใหผลตอบแทนที่คุมคาตอการลงทุนหรอืมีผลกําไรตอตนทุนรวมหรือไม มูลคา
ปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ เปนการเปรยีบเทียบมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดรบั
กับกระแสเงินสดจายของโครงการ โดยใชอัตราดอกเบี้ยหรือคาเสียโอกาสของเงินทนุ ซ่ึงสวนใหญ
ใชอัตราดอกเบี้ยเงินกูจากสถาบันการเงินเปนอัตราสวนลด (discount rate) โครงการที่เหมาะสมกบั
การลงทุนนั้นตองมีมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (NPV) มากกวา 0 ซ่ึงหมายความวามูลคา
ปจจุบันของกระแสเงินสดรบัมากกวามูลคาปจจุบันของกระแสเงนิสดจายของโครงการ มีสูตรใน
การคํานวณดังนี้ 

 

 

NPV         =          Σ 
n
 t   = 1      (1 +   

Bt
 i)t  -    Σ

n
t  = 1  (1 +   

Ct
 i)t   +  Co       

 
โดยกําหนดให :  Bt   = ผลตอบแทนของโครงการที่เกิดขึ้นในปที่ t 

Ct   = คาใชจายในการดําเนนิงานและคาบาํรุงรักษาสินคาทุนของ
โครงการที่เกิดขึ้นในปที่ t   

C0  = คาใชจายในการลงทุนเริ่มแรก 
i     = อัตราดอกเบี้ยเงนิกูหรืออัตราสวนลด 
t     = ปการดําเนินงานโครงการ คือ ตั้งแต ปที่ 1,2,3,....n 
n    = อายุของโครงการ (10 ป)  

  
2) อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Inter Rate of Return: IRR) 

 อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ หมายถึง อัตราผลตอบแทนที่ทําใหมูลคาปจจุบัน
ของกระแสเงนิสดรับทั้งหมดเทากับมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคา
เทากับศูนยพอดีนั้นเอง 
 อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการนี้ถือวาเปนอัตราสวนรอยละที่แสดงถึงความ 
สามารถของเงินทุนที่จะกอใหเกิดรายไดคุมกับเงินลงทุนของโครงการนั้นพอดี การคํานวณหาคา
อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ ก็คือการคํานวณหาคาอัตราสวนลด (discount rate: r) วามีคา
เทาไรจึงจะทําใหมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับศูนยพอดี
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นั้นเอง ดังนั้นการคํานวณหาคา IRR  จึงคลายคลึงกับการคํานวณหาคา NPV  สวนการคํานวณหาคา 
IRR จะเปนการใชอัตราสวนลด (r) ที่ทําให NPV มีคาเทากับศูนยพอดีเทานั้นเอง เมื่อคํานวณไดคา 
IRR แลวจึงนําไปเปรียบเทียบกับคาเสียโอกาสของเงินลงทุน (อัตราดอกเบี้ยเงินกู)  กลาวคือถา IRR 
สูงกวาอัตราดอกเบี้ยเงินกู (i) ก็แสดงวาการลงทุนใหผลตอบแทนคุมคากับเงินทุนที่จายออกไป 
 การคํานวณหารคาอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR หรือ r) สามารถคํานวณได
ดวยวิธีการทดลองซ้ําแลวซํ้าอีก (trial and error) เพื่อหาระดับคาของอัตราสวนลด (r) จนทําให 
NPV มีคาเทากับศูนยพอดี ซ่ึงสามารถคํานวณไดตามสตูรการคํานวณดังนี ้
 

 IRR (หรือ) ที่ทําให:   Σ
n 
  t  = 1     (1 +   

Bt
 r)t  -     Σ   

n
    t   = 1   (1 +   

Ct
 r)t  +  Co      =   O 

 
 

โดยกําหนดให :  Bt  = ผลตอบแทนของโครงการที่เกิดขึ้นในปที่ t 
Ct  = คาใชจายในการดําเนินงานและคาบํารุงรักษาสินคาทุนของ

โครงการที่เกิดขึ้นในปที่ t   
C0  = คาใชจายในการลงทุนเริ่มแรก 
r     = อัตราสวนลด (discount rate) 
t     = ปการดําเนินงานโครงการ คือ ตั้งแต ปที่ 1,2,3,...,n 
n    = อายุของโครงการ (10 ป) 

 
 
 3)  อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost RatioหรือB/C ratio) 
 อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) หมายถงึ อัตราสวนระหวางผลรวมมูลคา
ปจจุบันของผลตอบแทน กบัผลรวมมูลคาปจจุบันของคาใชจายทั้งหมดตลอดอายุของโครงการ 
 เกณฑที่ใชในการตัดสินใจเลือกลงทุนในโครงการใดๆก็คือ B/C ratio จะตองมีคามากกวา
หรืออยางนอยที่สุดตองมีคาเทากับ 1 (B/C ≥ 1) ทั้งนี้เนื่องจากถา B/C > 1 ยอมหมายความวา 
ผลตอบแทนที่ไดรับจากโครงการมีคามากกวาคาใชจายที่เสียไป หรือถา B/C = 1 ก็หมายความวา 
ผลตอบแทนที่ไดรับของโครงการมีคาเทากบัคาใชจายที่เสียไปพอด ี
 อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุนนี้ ในทางธุรกิจเรียกวา ดัชนีผลกําไร (Profitability 
Index: PI) ซ่ึงมีวิธีการคํานวณโดยใชสูตรคํานวณดังนี ้
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     PVb  B/C (ratio)      = 
     PVc  
       

 
หรือ      B/C (ratio)       =

  Σ
n
                
t     = 1   (1    +

Bt

i)t

 

                     
Σ
n     t  = 1    (1  + 

Ct
i)t   

 +   Co 

 
 โดย กําหนดให: PVb = ผลรวมมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนทั้งหมดตลอดอายุของ
โครงการ 
   PVc = ผลรวมมูลคาปจจุบันของคาใชจายทั้งหมดตลอดอายุของโครงการ 
   Bt    = ผลตอบแทนของโครงการที่เกิดขึ้นในปที่ t 
   Ct    = ตนทุนหรือคาใชจายของโครงการที่เกิดขึ้นในปที่ t 
   Co   = ตนทุนหรือคาใชจายในการลงทุนเริ่มแรก 
    i     = อัตราดอกเบี้ยเงนิกูหรืออัตราสวนลด 
    t     = ปการดําเนินงานโครงการ คือตั้งแต ปที่ 1,2,3,...,n 
   n     = อายุของโครงการ (10 ป) 
 
 4) ระยะเวลาคืนทุนของโครงการ (Payback period) 
 ระยะเวลาคืนทุนของโครงการ หมายถึง ระยะเวลาการดําเนนิงานโครงการที่ทําให
ผลตอบแทนสุทธิจากโครงการ มีคาเทากับคาใชจายในการลงทุนพอดี หรืออาจกลาวไดวาระยะเวลา
คืนทุนของโครงการ คือจํานวนปในการดําเนินงานซึ่งทําใหผลกําไรที่ไดรับในแตละปรวมกันแลว 
มีคาเทากับเงินลงทุนเริ่มแรก 
 
 ระยะเวลาคืนทุน (จํานวนป) สามารถคํานวณไดตามสูตรการคํานวณดงันี้ 
 
        คาใชจายในการลงทุน 
 ระยะเวลาคืนทุน  = 
     ผลตอบแทนสุทธิเฉลี่ยตอป 
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 5) การวิเคราะหความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของโครงการ (Sensitivity analysis) 
 การวิเคราะหความไหวตวัตอการเปลี่ยนแปลงของโครงการ เปนการวิเคราะหการ
เปล่ียนแปลงของปจจุบันของปจจัยที่มีผลกระทบตอตนทุนและผลตอบแทน ซ่ึงจะมีผลกระทบตอ
ผลตอบแทนสุทธิของโครงการในที่สุด ประโยชนที่ไดรับจากการวิเคราะหความไหวตวัตอการ
เปล่ียนแปลงของโครงการจะทําใหผูประเมินโครงการทราบวา หากมีตัวแปรใดทีไ่มเปนไปตามที่
ประมาณการไวแลวนั้นจะมผีลกระทบตอผลตอบแทนสุทธิของโครงการอยางไรบาง ทั้งนี้เพื่อจะได
หาทางควบคุมปองกันหรือปรับปรุงแกไขตวัแปรเหตุตางๆเหลานั้นไปเปนการลวงหนา เพื่อจะทาํ
ใหการดาํเนินงานของโครงการเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ และเกิดประสิทธิผลถูกตองแมนยํา ตรง
กับการประมาณการใหมากที่สุดเทาที่จะทาํได 
 สําหรับปจจัยที่จะมีผลตอตนทุนการผลิตนั้น จะตองวิเคราะหถึงองคประกอบของตนทุน
การผลิต ซ่ึงประกอบดวยตนทุนทางตรง อันไดแก ตนทุนคงที่ (หรือคาใชจายในการลงทุน) และ
ตนทุนผันแปร(หรือคาใชจายในการดําเนินงาน)ของโครงการ ตลอดจนตนทุนทางออมในดานตางๆ
อีกดวย ซ่ึงปจจัยที่ทําใหเกดิการเปลี่ยนแปลงของตนทุนการผลิต มักเกิดจากการเปลี่ยนแปลงของ
ระดับราคาและปริมาณปจจยัการผลิตเปนสําคัญ 

สวนปจจัยที่จะมีผลกระทบตอรายรับหรือผลตอบแทนของโครงการก็คือระดับราคาและ
ปริมาณผลผลิตซึ่งจะมีผลกระทบทําใหทั้งผลตอบแทนทางตรงและผลตอบแทนทางออมของ
โครงการเปลี่ยนแปลงไปในทํานองเดียวกันกับตนทุนการผลิตที่กลาวแลวขางตน 
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