
 
บทที่ 2 

กรอบแนวคดิทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 
 
2.1 กรอบแนวคิดทฤษฎ ี
  
      2.1.1 ทฤษฎีการผลิต (Production Theory) 
                หนวยธุรกิจหรือผูประกอบการ จะตองแกปญหาพื้นฐานทางเศรษฐกิจ ผลิตอะไร อยางไร 
และเพื่อใคร จึงใหกําไรสูงสุด โดยการใชปจจัยการผลิตที่เหมาะสม และเทคนิคการผลิตที่สอดคลองกับ
ฟงกชันการผลิตของสินคาดังกลาว เพื่อจะไดกําไรสูงสุด ในการผลิตสินคานั้น ผูผลิตจะนําเอาปจจัย
การผลิตตางๆ มารวมกัน ผานขั้นตอนการผลิตตางๆ จนไดผลผลิตออกมา ซ่ึงความสัมพันธระหวาง
ผลผลิตและปจจัยที่ใชผลิตนั้น เรียกวา ฟงกช่ันการผลิต (Production function) สามารถเขียนไดดังนี้ 
    Q = ƒ(X1 , X2 , X3 , ………. , Xn) 
  โดยที่  
                         Q             คือ ผลผลิต 
             X1,...,Xn คือ จํานวนปจจยัที่ใชในการผลิต 
 ปจจัยการผลิตที่สําคัญที่เราทราบคือ ทุน ที่ดิน แรงงาน ผูประกอบการ 

 ปจจัยการผลิตในชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง 
 ระยะสั้น (Short Run) ชวงระยะเวลาทีจ่ะตองมีปจจัยคงทีอ่ยางนอยหนึ่งปจจัย ดังนัน้การ
ที่จะผลิตสินคาเพิ่มขึ้นในระยะสั้นทําไดโดยการเพิ่มปจจยัแปรผัน ประกอบดวย 

1) ปจจัยคงที่ (Fixed Factors) คือ ปจจัยการผลิตที่ไมเปลี่ยนแปลงตามปริมาณการผลิต
ที่เพิ่มขึ้น 

2) ปจจัยแปรผัน (Variable Factors) คือ ปจจัยการผลิตที่เปลี่ยนแปลงไปตามการผลิต
ที่เพิ่มขึ้น ถาผูผลิตตองการผลิตเพิ่มขึ้น ผูผลิตตองใชปจจยัแปรผันเพิ่มขึน้ 
 การผลิตในระยะสั้น เราจะวิเคราะหหาจุดที่ดีที่สุดในการผลิตโดยใชทฤษฎีการผลิตซึ่งอยู
ภายใตอิทธิพลของกฎการลดนอยถอยลงของผลผลิตเพิ่ม (Law of diminishing marginal Physical 
Return) 
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ระยะยาว (Long Run) ชวงระยะเวลาที่ไมมีปจจัยใดคงที่ ปจจัยการผลิตทุกชนิดสามารถ
เปลี่ยนแปลงได ปจจัยการผลิตจะเปนปจจัยแปรผันทั้งหมด การผลิตในระยะยาว เราจะวิเคราะห โดยใช 
การวิเคราะหเสน IQ , Isocost และกฎผลไดตอขนาด (Law of Returns to Scale ) โดยพิจารณาวาควรจะ
เพิ่มปจจัยการผลิตK หรือLอีกหรือไมโดยดูจากเมื่อเพิ่มปจจัย K และ Lในรอยละที่เทากันแลว
ผลผลิตที่เปลี่ยนเพิ่มขึ้นมีผลไดตอขนาดอยางใด 
 ผลผลิตรวม (Total Product) ผลผลิตเพิ่ม (Marginal Product) และผลผลิตเฉลี่ย (Average 
Product )  

ผลผลิตรวม (Total Product: TP) คือ ผลผลิตทั้งหมดที่ผูผลิตไดรับจากการใชปจจัยการผลิต
แบบแปรผันรวมกับปจจัยคงที่ 

ผลผลิตเพิ่ม (Marginal Product: MP) คือ จํานวนผลผลิตที่เพิ่มขึ้นเมื่อใชปจจัยแปรผันการผลิต
เพิ่มขึ้น 1 หนวย 

MP =         TP/       l  (       l = ปจจัยการแปรผัน) 
 ผลผลิตเฉลี่ย (Average Product: AP) คือ ผลผลิตทั้งหมดที่คิดเฉลี่ยตอหนวยปจจัยแปรผัน 

 
AP = TP / l     ; ปจจัยแปรผัน (l)        

 

 
ภาพที่ 2.1 แสดงความสัมพนัธของผลผลิตเฉลี่ย ผลผลิตเพิ่ม และผลผลิตรวม 

 
      2.1.2 ทฤษฎีตนทุนการผลิต 

 การวิเคราะหเร่ืองตนทุนการผลิตมีรากฐานมาจากการวิเคราะหเร่ืองการผลิต ทั้งนี้เพราะ
ในการผลิตสินคา ผูผลิตไดรวบรวมปจจัยการผลิตจากเจาของปจจัยการผลิตมาใชในการผลิต ดังนั้น 

TP, MP,AP 

 l: ปจจัยแปรผัน 

TP 

AP 

Max TP 

MP = 0 

Max AP = MP 

Stage 1 Stage 2 Stage 3 

Max MP ชวงการผลติท่ีเหมาะสมคือ 
ตองเลือกใชปจจัยการผลิต 
แปรผันใหอยูในชวงท่ี 2 ของ 
การผลิต 
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จึงตองจายคาผลตอบแทนใหเจาของปจจัยการผลิตนั้นๆ ในรูปของคาเชา คาจาง ดอกเบี้ย และกําไร 
ซ่ึงคาใชจายตางๆ ที่จายใหกับเจาของปจจัยการผลิต รวมเรียกวา ตนทุนการผลิต 

  ตนทุนการผลิต (Cost of Production) หมายถึง คาใชจายตางๆ ที่เกิดขึ้นในการผลิตสินคา
และบริการในจํานวนที่ตองการ ตนทุนการผลิตสามารถจําแนกไดหลายแบบ ดังนี้ 

1) ตนทุนที่เห็นไดชัด (Explicit Cost) หมายถึง ตนทุนที่จายออกไปจริง สามารถบันทึก 
ลงในบัญชีได เชน คาแรงงาน คาวัตถุดิบ คาโฆษณา เปนตน 

2) ตนทุนโดยปริยาย (Implicit Cost) หมายถึง ตนทุนที่ไมไดจายออกไปเปนเงินจริง
แตเปนคาเสียโอกาสที่จะใชปจจัยการผลิตไปทําประโยชนอ่ืน เรียกวา “ตนทุนคาเสียโอกาส” (Opportunity 
Cost) เชน คาจางตัวเอง หรือคาเชาอาคารของตนเอง ส่ิงเหลานี้ถือเปนตนทุนการผลิตเพราะแจงของปจจัย
การผลิตเสียโอกาสไดรับผลตอบแทน 

3) ตนทุนทางบัญชี (Accounting Cost) หมายถึง ตนทุนที่จายออกไปจริงและจดบันทึก
ลงบัญชีไว ซ่ึงก็คือ ตนทุนที่เห็นไดชัด (Explicit Cost) นั่นเอง 

4) ตนทุนทางเศรษฐศาสตร (Economics Cost) หมายถึง ตนทุนทุกอยางที่เกิดขึ้น
ในการผลิตไมวาจะจายออกไปจริงหรือไมก็ตาม คือ คิดตั้งตนทุนที่เห็นไดชัด (Explicit Cost) และ
ตนทุนที่มองไมเห็นหรือตนทุนโดยปริยาย (Implicit Cost) ดวยเหตุนี้ ตนทุนทางเศรษฐศาสตรจึงสูง
กวาตนทุนทางบัญชี ทําใหกําไรทางเศรษฐศาสตรนอยกวากําไรทางบัญชี 

 ตนทุนกับระยะเวลา (Cost and Time Period) 
   การผลิตในระยะสั้น (Short-Run Period) เปนการผลิตในระยะเวลาที่ประกอบดวย ปจจัยคงที่ 

(Fixed Factors) และปจจัยผันแปร (Variable Factors) ตนทุนการผลิตในระยะสั้นจึงประกอบดวย
ตนทุนคงที่และตนทุนผันแปร โดยตนทุนคงที่จะไมเปลี่ยนแปลงตามจํานวนผลผลิต สวนตนทุนผัน
แปรจะเปลี่ยนแปลงไปตามจํานวนผลผลิต 

 การผลิตในระยะยาว (Long-Run Period) เปนการผลิตในระยะเวลาที่ผูผลิตสามารถเปลี่ยนแปลง
ปจจัยการผลิตทุกชนิดไดตามตองการ ดังนั้น การผลิตในระยะยาวปจจัยการผลิตทุกชนิดจะเปน
ปจจัยผันแปร ตนทุนการผลิตในระยะยาวจะประกอบดวยตนทุนผันแปรเพียงอยางเดียว 

การวิเคราะหตนทุนในระยะสั้น (The Short-Run Cost Analysis) 
การผลิตในระยะสั้นใชปจจัยการผลิต 2 ชนิด คือ ปจจัยคงที่ และปจจัยผันแปร ดังนั้น ตนทุน

การผลิตในระยะสั้นจึงมี 2 ชนิด คือ ตนทุนคงที่ (Fixed cost) และตนทุนผันแปร (variable cost) 
สามารถคํานวณหาตนทุนชนิดตางๆ ไดดังนี้ 
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   ตนทุนคงที่ (Fixed Cost: FC) ตนทุนชนิดนี้จะมีจํานวนคงที่ตลอดไมวาปริมาณการผลิต
จะมากหรือนอย แมจะไมทําการผลิตเลยก็จะเกิดตนทุนคงที่ ตนทุนประเภทนี้ เชน คาเสื่อมของ
เครื่องจักร เปนตน 
 ตนทุนผันแปร (Variable Cost: VC) ตนทุนนี้จะเปลี่ยนแปลงไปตามจํานวนสินคาที่ผลิต 
ถาผลิตมากจะเสียตนทุนชนิดนี้มาก ตนทุนประเภทนี้ เชน คาจางแรงงาน เปนตน 
 ตนทุนรวม (Total Cost: TC) เปนตนทุนทั้งหมดที่เกิดขึ้นจากการใชปจจัยการผลิตชนิด
ตางๆ ในการผลิตสินคาและบริการจํานวนหนึ่ง ในระยะสั้น ตนทุนรวมสามารถแสดงไดดังนี้ 

 
   TC = TFC + TVC 
 

 ตนทุนเฉลี่ยคงที่ (Average Fixed Cost: AFC) เปนตนทุนคงที่ทั้งหมดเฉลี่ยตอปริมาณผลผลิต 
1 หนวย หรือ 

                                
Q

TFC
AFC =  

 ตนทุนผันแปรเฉลี่ย (Average Variable Cost: AVC) เปนตนทุนผันแปรทั้งหมดเฉลี่ยตอ
ปริมาณผลผลิต 1 หนวย หรือ 

Q
TVC

AVC =  

ตนทุนเฉลี่ย (Average Cost: AC) เปนตนทุนทั้งหมดเฉลี่ยตอปริมาณผลผลิต 1 หนวยหรือ   
             

                                   
Q

TC
AC =  

 นอกจากนี้ยังสามารถไดจาก AC = AFC + AVC 
 

 ตนทุนเพิ่มหรือตนทุนหนวยสุดทาย (Marginal Cost: MC) เปนการเปลี่ยนแปลงของตนทุน
รวมเมื่อปริมาณผลผลิตเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย หรือ 

Q
TC

MC
Δ
Δ

=  

 เสนตนทุนในระยะสั้น 
 ความสัมพันธของตนทุนประเภทตางๆ ในการผลิตระยะสั้น แสดงไดดังนี้ 
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ภาพที่ 2.2 เสนตนทุนรวม(TC)  ตนทุนผันแปร (VC) และตนทุนคงที ่(FC) 
 

 

                                                                                                                     
 

ภาพที่ 2.3 เสนตนทุนการผลิตระยะสั้นประเภทตางๆ 
 

 ความสัมพันธระหวางตนทุนผันแปรเฉลี่ยกับตนทุนเพิ่มและตนทุนเพิ่มกับตนทุนเฉลี่ย 
ความสัมพันธระหวางตนทุนผันแปรเฉลี่ย (AVC) กับตนทุนเพิ่ม (MC) 

1. ตราบที่ MC มีคานอยกวา AVC, AVC จะมีคาลดลงเมื่อผูผลิตขยายการผลิตออกไป 
2. ตราบที่ MC มีคามากกวา AVC, AVC จะมคีาสูงขึ้นเมื่อผูผลิตขยายการผลิตออก ไป 
3. MC จะมีคาเทากับ AVC ณ จุดที่ AVC มีคาต่ําสุด 

 ความสัมพันธระหวางตนทุนเพิ่ม (MC) กับตนทุนเฉลี่ย (AC) 
1. ตราบที่ MC มีคานอยกวา AC, AC จะมีคาลดลงเมื่อผูผลิตขยายการผลิตออกไป 

 2. ตราบที่ MC มีคามากกวา AC, AC จะมีคาสูงขึ้นเมื่อผูผลิตขยายการผลิตออกไป 
3. MC จะมีคาเทากับ AC ณ จดุที่ AC มีคาต่ําสุด 
 
 

FFCC  110000  

VVCC  

TTCC  

VVCC  

FFCC  

FFCC  

VVCC  

220000  

112200  

ตนทุนตนทุน  

00  
AFC 

MC 

AVC 

AC 

ผลผลิต (หนวย) 

ผลผลิต(หนวย) 

ตนทุน(บาท) 
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 การวิเคราะหตนทุนในระยะยาว (Long-Run Cost Analysis) 
ในระยะยาวผูผลิตสามารถเปลี่ยนแปลงขนาดการผลิตใหเหมาะสมกับที่ตองการไดปจจัย

ทุกชนิดที่ใชในการผลิตเปนปจจัยผันแปร ดังนั้น ตนทุนการผลิตในระยะยาวจึงมีเฉพาะแตตนทุน
ผันแปรเทานั้น 

ตนทุนเฉลี่ยในระยะยาว (Long-Run Average Cost) 
ในระยะยาวผูผลิตสามารถปรับปรุงขนาดของโรงงานใหเหมาะสมกับระดับผลผลิตได ดังนั้น 

จึงสามารถเลือกขนาดของโรงงานที่เสียตนทุนเฉลี่ยต่ําสุดโดยใชวิธีการสรางโรงงานใหมใหใหญ กวาเดิม
หรือสรางเพิ่มเติมจากโรงงานเดิม 

 

 
 

ภาพที่ 2.4  เสนตนทุนเฉลี่ยระยะยาว 
 

       2.1.3  รายรับจากการผลิต (Revenues) 
   การที่ผูผลิตจะเปลี่ยนแปลงการผลิตหรือไมนั้นจะพิจารณาจากผลการดําเนินการ ถาผล

การดําเนินการไดรับกําไรก็จะขยายการผลิต ผลการดําเนินการเปนการเปรียบเทียบระหวางตนทุน
และรายรับจากการผลิต 
 รายรับจากการผลิต (Revenues) คือ รายไดที่ผูผลิตไดรับจากการขายผลผลิต ในราคาที่กําหนด 
ซ่ึงถาราคาสินคาสูงขึ้นจํานวนสินคาที่ขายไดมีปริมาณลดลง รายไดจากการผลิตจะลดลงดวย และ
เนื่องจากราคาของสินคาในแตละระดับคือ รายรับของผูผลิตจากการขายสินคานั้น  ๆดังนั้นราคาตอหนวย
สินคา ณ ระดับการขายจะเทากับรายรับเฉลี่ย (Average Revenue : AR) ของผูผลิต ณ ระดับการขาย 
 รายรับรวม (Total Revenue: TR) หมายถึง รายรับทั้งหมดที่ผูผลิตไดรับจากการขายสินคา รายรับ
รวมหาไดจาก 

  TR = P x Q 

                 โดยที่ :  P  =   ราคาสินคาตอหนวย 
 Q =  ปริมาณสินคาที่ขายได 

ตนทุน(บาท) 

ผลผลิต(หนวย) 

LTC 

0
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 รายรับเฉลี่ย (Average Revenues : AR) หมายถึง รายรับรวมเฉลี่ยตอจํานวนสินคาทั้งหมด
ที่ขายได รายรับเฉลี่ยหาไดจาก 

Q
TR

AR =  

 

รายรับสวนเพิ่ม (Marginal Revenue: MR) หมายถึง รายรับรวมที่เปลี่ยนแปลงไปเมื่อขาย
สินคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย รายรับเพิ่มหาไดจาก 

Q
TR

MR
Δ
Δ

=  

 

โดยที่ :   TRΔ   =  สวนเปลี่ยนแปลงของรายรับรวม 
   QΔ   =  สวนเปลี่ยนแปลงของจํานวนสินคาที่ขายได 

 

ความสัมพันธระหวางรายรับรวม รายรับเฉล่ีย และรายรับเพิ่ม 
ความสัมพันธระหวางรายรับรวม (TR) รายรับเฉลี่ย (AR) และรายรับเพิ่ม (MR) สามารถ

สรุปไดดังนี ้
1. รายรับเฉลี่ยจะมีคาลดลงเมื่อขายสินคาไดเพิ่มขึ้นและมีคามากกวารายรับเพิ่มเสมอ

ไมวาจะขายสินคาไดจํานวนเทาใด 
2. ในขณะที่รายรับเพิ่มมีคาเปนบวก รายรับรวมจะเพิ่มขึน้เมือ่ขายสินคาไดเพิ่มขึ้น 
3. เมื่อรายรับเพิ่มมีคาเปนศนูย รายรับรวมจะมีคาสูงสุด 

 4. เมื่อรายรับเพิ่มมีคาเปนลบ รายรับรวมจะมีคาลดลงเมื่อขายสินคาเพิ่มขึ้น 
5. ในขณะที่รายรับรวมมีคาเพิ่มขึ้น รายรับเฉลี่ยและรายรบัเพิ่มจะมีคาลดลง 

 
 2.1.4 กําไรสูงสุด 

  กําไร (Profit) หมายถึง ผลตางระหวางตนทุนการผลิตทั้งหมด (Total Cost) กับรายรับจาก 
การขายผลผลิตทั้งหมด (Total Revenue) เขียนเปนสมการไดดังนี้ 

 

   P = TR – TC 
โดยที่ : P   = กําไร 

  TR = รายรับจากการขายผลผลิตทั้งหมด (Total Revenue) 
  TC = ตนทุนจากการผลิตทั้งหมด (Total Cost) 
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  ตนทุนในทางเศรษฐศาสตรจะคํานวณจากรายจายทั้งที่ไดจายจริงและไมจายจริงหรือรวม
ตนทุนคาเสียโอกาส (Opportunity Cost) ไวดวยจึงสูงกวาตนทุนทางบัญชี หรือในทางเศรษฐศาสตรได
รวมกําไรปกติ (Normal Profit) ไวในตนทุนการผลิตดวย ดังนั้น สามารถสรุปความสัมพันธของรายรับ
รวม (TR) และตนทุนรวม (TC) ไดดังนี้ 

-  ถารายรับรวม (TR) มีคาเทากับตนทุนรวม (TC) ผูผลิตจะไดรับกําไรปกติ (Normal Profit) 
- ถารายรับรวม (TR) มีคามากกวาตนทุนรวม (TC) ผูผลิตจะไดรับกําไรเกินปกติ

หรือกําไรสวนเกิน (Excess Profit) 
              ในการผลิตทั่วไป ผูผลิตยอมตองการไดรับกําไรสูงสุด (Maximized Profit) จากการผลิต
การที่จะไดรับกําไรสูงสุดจากการผลิตมีวิธีพิจารณา 2 วธีิ คือ 

1) เปรียบเทียบระหวางคารายรับรวม (TR) และคาตนทุนรวม (TC) ทั้งหมดที่เกดิขึน้
จากการผลิต ปริมาณการผลิตที่จะใหกําไรสูงสุดคือ ปริมาณการผลิตที่ทําใหคารายรับรวม (TR) 
มากกวาคาตนทุนรวม (TC) มากที่สุด 

2) เปรียบเทียบจากคารายรับเพิ่ม (MR) และคาตนทุนเพิ่ม (MC) โดยตราบใดที่รายรับ
เพิ่ม (MR) มากกวาตนทุนเพิ่ม (MC) ผูผลิตจะสามารถขยายการผลิตออกไปไดจนถึงจุดที่คาเทากับ
เพราะจะไดรับกําไรเพิ่มขึ้นจากการขยายการผลิตนั้น 

 

 

                                                                   
      

    ภาพที่ 2.5 แสดงความสมัพันธระหวาง TR และTC กับ MRและMC 
 

 2.1.5 ทฤษฎีการกําหนดราคา 
 ในการกําหนดราคาของผลิตภัณฑนั้น  มีอยูหลายวิธีที่เจาของกิจการสามารถคํานวณได ดังนี ้ 

1) การกําหนดราคาโดยยึดตนทุนเปนหลัก (Cost – Based Pricing) 
                 เปนวิธีที่งายที่สุด ผูผลิตสวนใหญมักจะกําหนดราคาสินคาจากตนทุนในการผลิต
เปนสําคัญ โดยการคํานวณแบบงาย ๆ คือ 

00  

TTRR 

TTCC 

QQ  00 

MMRR 

MMCC 

QQ  

PP 

รายรับ รายรับ ,, ตนทุน ตนทุน  รายรับ รายรับ ,, ตนทุน ตนทุน  

(Q) (Q
ปริมาณการ 



 

14

   ราคาขาย = ตนทุนสินคา + กําไรที่ตองการ 
บางครั้งเรียกวธีินี้วา Markup Pricing เปนการกําหนดราคาโดยการบวกจํานวน 

เปอรเซ็นตกําไรที่ตองการเขากับราคาตนทนุ 
2) การกําหนดราคาโดยยึดผูซ้ือเปนหลัก (Buy –Based Pricing) หรือ (Perceived 

Value Pricing) เปนการตั้งราคาตามการรับรูในคุณคาของลูกคาที่มีตอผลิตภัณฑ 
3) การกําหนดราคาโดยยึดหลักแขงขันเปนหลัก (Competition – Based Pricing) การตั้ง

ราคาโดยยึดคูแขงเปนหลักใหความสําคัญตอตนทุนและอุปสงคนอยคือ ตั้งราคาเทากับสูงกวา หรือ
ต่ํากวาคูแขงขันในอุตสาหกรรมที่มีผูขายมากราย  ทําใหราคาตลาดเปนที่รูโดยทั่วกันหรือในอุตสาหกรรม
ที่มีผูขายนอยราย อาจตั้งราคาเทากันกับผูนําตลาด  ซ่ึงราคาจะเปลี่ยนแปลงไปตามการเปลี่ยนราคา
ของผูนํา เปนวิธีการหลีกเล่ียงการแขงขันดานราคา 

 
       2.1.6 การวิเคราะหทางการเงนิ (Financial Analysis) 
  การวิเคราะหทางการเงินเปนการวิเคราะห คาใชจายของโครงการหรอืเงนิลงทนุและผลตอบแทน
ของโครงการ หรือผลกําไรทางการเงินสําหรับโครงการเอกชน วัตถุประสงคที่สําคัญของการวิเคราะห
ทางการเงิน เพื่อวิเคราะหวาโครงการที่จัดทําขึ้นนั้นคุมทุนหรือไม กลาวคือผลตอบแทนที่ไดรับควรจะ
สูงกวาเงินทุนไปโดยคํานึงถึงคาเสียโอกาสซึ่งอยูในรูปของอัตราสวนลด  
    การวิเคราะหทางการเงินจะเริ่มดวยการคาดคะเนอุปสงคผลผลิตหรือบริการของโครงการ 
ซ่ึงจะชวยใหสามารถประมาณการรายรับ นอกจากการคาดคะเนตนทุนในแตละระดับการผลิตหรือ
การดําเนินงานภายใตขอสมมติเกี่ยวกับราคาสินคาหรือบริการที่ผลิต 
             การวิเคราะหการเงินของโครงการมักจะวิเคราะหดานตางๆ ดังนี้ 

- มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (Net Present Value : NPV) 
- อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return: IRR)  
- อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio : B/C Ratio) 
- ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) 
- การวิเคราะหความไหวตวัของโครงการ (Sensitive Analysis) 

 
 1) มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (Net Present Value : NPV) 

        มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ คือ มูลคาปจจุบันของกระแส
ผลตอบแทนสุทธิ หรือกระแสเงินสดของโครงการ ซ่ึงคํานวณไดดวยการทําสวนลดกระแสผลตอบแทน
สุทธิตลอดอายุของโครงการใหเปนมูลคาปจจุบันหรืออาจคํานวณหา NPV จากความแตกตางระหวาง
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มูลคาปจจุบันของกระแสผลตอบแทนรวมและมูลคาปจจุบันของกระแสตนทุนรวมซึ่งสามารถเขียน
สูตรการคํานวณได ดังนี้  
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 โดยที ่ NPV =  มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิตลอดอายุของโครงการ 
  Bt =  มูลคาผลตอบแทนในปที่ t 
  Ct =  มูลคาของตนทุนในปที่ t 
  i =  อัตราคิดลด (Discount Rate) หรืออัตราดอกเบี้ย 
  t =  ปของโครงการ คือปที่ 0,1,2,3, ...n โดย n คืออายุของโครงการ 
  เกณฑที่ใชในการตัดสินใจโดยการพิจารณา มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ 
(NPV) มีคามากกวาศูนย แสดงวาการลงทุนในโครงการนั้นไดผลตอบแทนคุมกับการลงทุน 
 

 2) อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) 
        อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ คือ ผลตอบแทนเปนรอยละตอโครงการ 

หรือหมายถึงอัตราดอกเบี้ยในการคิดลดที่ทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการมีคาเทากับศูนย 
ระหวางอัตราดอกเบี้ย หรือ อัตราผลการตอบแทนที่ทําใหมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ
เทากับมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดจายสุทธิ IRR เปนอัตราสวนลดที่ทําใหโครงการมีความคุม
ทุน ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้จะคํานวณหาคา IRR โดยวิธีลองผิดลองถูก (Trial and Error Method) ถา
อัตราสวนลดระดับหนึ่งที่ใชในการคิดลดแลวทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเปนบวกหรือเกินศูนย 
อัตราสวนลดระดับใหมที่สูงกวาจะทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาลดลง ถาอัตราสวนลดระดับหนึ่งที่
ใชในการคิดลดแลวทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเปนลบ หรือต่ํากวาศูนย อัตราคิดลดระดับใหมที่ต่ํา
กวาจะทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเพิ่มขึ้น  ในทายที่สุดจะมีอัตราดอกเบี้ยระดับหนึ่งที่ทําใหมูลคา
ปจจุบันสุทธิมีคาเทากับศูนยพอดี ซ่ึงก็คืออัตราผลตอบแทนภายในโครงการซึ่งสามารถคํานวณได 
ดังสูตรตอไปนี้ 
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โดยที ่  IRR = อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน 
  Bt = มูลคาของผลตอบแทนในปที่ t 
  Ct = มูลคาของตนทุนในปที่ t 
  t  = ปของโครงการ คือ ปที่ 0,1,2,3,…n โดย n คืออายุของโครงการ 
  เกณฑที่ใชในการตัดสินใจโดยการพิจารณา อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ  
(IRR) ยอมรับทุกโครงการที่ทําใหคา IRR มากกวาคาเสียโอกาสของเงินทุน 
 เกณฑที่ใชวัดอัตราผลตอบแทนของโครงการ  (IRR)  จะพิจารณาจากคาเสียโอกาส
ของเงินทุน  นั่นคือ 
  (1) หากโครงการที่กิจการไดลงทุนโดยใชเงินทุนของกิจการเอง ใหพิจารณา
เปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) ที่ได กับคาเสียโอกาสของเงินที่กิจการมีอยูรวม
กับคาความเสี่ยงของโครงการ เชน หากนําเงินลงทุนไปฝากธนาคารในขณะนั้นจะไดรับผลตอบแทน 
(ดอกเบี้ย) อัตราเทาใดก็ใหรวมกับคาความเสี่ยงที่คาดวาจะเกิดขึ้น หากมีคามากกวาอัตราผลตอบแทน
ของโครงการ ก็ไมนาลงทุนในโครงการนั้น 
  (2) หากโครงการที่กิจการไดลงทุนโดยใชเงินทุนจากการกูมา ใหพิจารณา
เปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนของโครงการ  (IRR)  ที่ได กับดอกเบี้ยเงินกูยืมที่กิจการไดไปกูมา   
หากดอกเบี้ยเงินกูมากกวาอัตราผลตอบแทนของโครงการ ก็ไมนาลงทุนในโครงการนั้น 
 

  3) อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio : B/C) 
             อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน คือ อัตราสวนระหวางผลรวมมูลคาปจจบุันของ

ผลตอบแทนกบัผลรวมมูลคาปจจุบันของคาใชจายในการลงทุน รวมคาใชจายในการดําเนินงานและ
บํารุงรักษาของโครงการ สําหรับการคํานวณเพื่อหาอตัราสวนผลตอบแทนตอตนทุน เขียนเปนสูตร
ในการคํานวณได ดังนี ้
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  i = อัตราคิดลด (Discount Rate) หรืออัตราดอกเบี้ย 
  t = ปของโครงการ คือปที่ 0,1,2,3, ...n โดย n คืออายุของโครงการ 
  เกณฑที่ใชในการตัดสินใจโดยการพจิารณา อัตราผลตอบแทนตอตนทุนโครงการ 
(B/C Ratio) ยอมรับโครงการที่ทําใหคา B/C Ratio มากกวา 1 เปนโครงการที่ดีที่ควรลงทุน 

4) ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)  
              ระยะเวลาคืนทุน คือ จํานวนปในการดําเนนิงาน ซ่ึงจะทําใหมูลคาการลงทุน

สะสม (อยางนอยที่สุด) เทากับมูลคาตอบแทนเงินสดสุทธิสะสม หรืออาจกลาวไดวาระยะเวลาคืน
ทุน คือ จํานวนปในการดําเนินการ ซ่ึงทําใหผลกําไรที่ไดรับในแตละปรวมกนัแลวมีคาเทากบั
จํานวนเงินลงทุนเริ่มแรก ผลกําไรในที่นี้ คือ กําไรสุทธิหลังหักภาษี + ดอกเบี้ย + คาเสื่อมราคา ซ่ึง
ระยะเวลาคืนทุนสามารถคํานวณได ดังสูตรตอไปนี้ 

 
ระยะเวลาคืนทุน        =        คาใชจายในการลงทุน 

         ผลตอบแทนสุทธิเฉล่ียตอป   
 
  เกณฑที่ใชในการตัดสินใจโดยการพจิารณา ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) 
จากโครงการที่ไดผลตอบแทนคืนภายในระยะเวลาอันส้ัน 

การวิเคราะหจุดคุมทุนขึ้นอยูกับฟงกชันรายได-ผลผลิต และฟงกชันตนทุน-
ผลผลิต ของทฤษฎีเศรษฐศาสตรจุลภาพ ฟงกชันเหลานี้มองเห็นไดจากรูปที่ 2.6 
 

 
 

ภาพที่ 2.6 แสดงจุดคุมทุนเมือ่รายไดรวมทีร่าคาตอหนวยของสินคาคงที ่(Linear Breakeven) 
 

 

รายได และ
ตนทุน 
(บาท) 

NN**    ปริมาณการผลิต  ปริมาณการผลิต  ((หนวย หนวย ))  

กําไร 

จุดคุมทุนจุดคุมทุน  

B C 

รายไดรายได  

ตนทุนรวมตนทุนรวม  

ขาดทุนขาดทุน  
ตนทุนคงที่ตนทุนคงที่  
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 5)  การวิเคราะหความไวตอเหตุเปล่ียนแปลง(Sensitivity analysis) 
 เปนการวเิคราะหผลกระทบตอผลตอบแทนสุทธิของโครงการจากการเปลี่ยนแปลง
ของปจจัยตางๆ โดยที่การวิเคราะหการวิเคราะหตนทนุ ผลตอบแทนสามารถแยกวิเคราะหไดดังนี ้
  ตนทุนรวม = คาใชจายในการลงทุน + คาใชจายในการดาํเนินงาน 
  ผลตอบแทนหรือรายไดรวม = ราคา* ปริมาณ 

 การวิเคราะหในสถานการณที่มีความเสี่ยงภัยและไมแนนอนเปนการวิเคราะหผลกระทบ
ตอผลตอบแทนสุทธิของโครงการจากการแลกเปลี่ยนแปลงของปจจัยตางๆ เพื่อตองการศึกษาดูวา
โครงการจะยังสามารถดําเนินการตอไปไดหรือไมอยางไร เมื่อมีการเปลี่ยนแปลงหรือเกิดการผันแปร
ของปจจัยตางๆ ที่เกี่ยวของกับการลงทุนโดยประโยชนที่จะไดรับจากการวิเคราะหความไวตอเหตุ
เปล่ียนแปลงนั้น ชวยทําใหผูประกอบการทราบวา หากตัวแปรไมเปนไปตามที่ประมาณการจะมีผลทํา
ใหผลตอบแทนสุทธิของโครงการเปลี่ยนแปลงไปอยางไร ซ่ึงจะชวยใหการประเมินและติดตามผลการ
ดําเนินงานของโครงการมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น ซ่ึงเปนวิธีการที่งายและใชกันแพรหลายที่สุดสําหรับ
การวิเคราะหความไมแนนอนเปนการวัดคาผลของ CBA ออนไหวหรือไมและอยางไรตอการเปลี่ยนแปลง
ในตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งหรือของกลุมตัวแปร วิธีการพื้นฐานมี 2 ประการที่จะใชกับการวิเคราะห
ความออนไหว 
 (1) วิธีการของตัวแปร (variable-by-variable approach) ซ่ึงจะปฏิบัติการแยกตัวแปรแต
ละตัวออกจากกัน ประกอบไปดวยข้ันตอน 3 ข้ันตอน ดังนี้ 

(1.1)  จัดทํารายชื่อตัวแปรทั้งหมดที่สําคัญการวิเคราะห 
             (1.2) ในแตละตัวแปร กําหนดชวงมูลคาที่เปนไปไดในกรณีฐานหรือกรณีปกติ 

เนื่องจากที่ผานมาเราไดสมมุติใหตัวแปรมีเพียงคาเดียว แตเมื่อเปนกรณีออนไหวจะพิจารณาคา
ตางๆ ของตัวแปรตามความเหมาะสม โดยทั่วไปแลวจะพิจารณา 3 ถึง 5 ในแตละตัวแปร วิธีการที่
ใชกันมากที่สุด คือ การกําหนดมูลคาของตัวแปรใหเปน 3 คา ไดแก คาในแงดี คาเปนไปไดมาก
ที่สุดและคาในแงราย 

       (1.3) คํานวณผลที่เกี่ยวของใหม เชน NPV หรือ BC Ratio โดยใชคาตางๆ ที่
เปนไปไดของตัวแปรนั้นๆ ในขณะที่กําหนดตัวแปรอื่นๆ ใหคงที่ 
 (2) วิธีการของเรื่องราว (scenario approach) ซ่ึงจะปฏิบัติการกับกลุมตัวแปรเปนกลุม
ตามวิธีการของตัวแปรไดสมมุติใหตัวแปรแตละตัวทําหนาที่เปนอิสระตอกันและกัน แตในความเปน
จริงตัวแปรตางๆ มักมีความสัมพันธข้ึนตอกันและกัน ดังนั้นแทนที่จะใชการผสานกันระหวางตัวแปร
ตางๆ ดวยคาที่คาดหมาย คาในแงด ีและคาในแงรายแลว อาจมีกรณีอ่ืนเขามารวมดวย 
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  การศึกษาเพื่อตองการดูวาโครงการจะยังสามารถดําเนินตอไปไดหรือไมเมื่อมีการเปลี่ยนแปลง
หรือเกิดความผันผวนของปจจัยตางๆ ที่เกี่ยวของกับการลงทุน โดยประโยชนที่ไดรับจากการวิเคราะห
ความไวตอการเปลี่ยนแปลงนั้น ชวยทําใหผูประกอบการทราบวา หากตัวแปรไมเปนไปตามที่
ประมาณการไว จะมีผลทําใหผลตอบแทนสุทธิของโครงการจาการเปลี่ยนแปลงไปอยางไรจึงจะ
ชวยใหการประเมินผลและติดตามผลการดําเนินงานของโครงการมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น 

 
   2.1.7 เกณฑในการตดัสินใจลงทุน (Investment Decision) 

 การตัดสินใจทางการลงทุน หมายถึง การตัดสินใจที่จะลงทุนหรือไมลงทุน หรือตัดสินใจ
เกี่ยวกับการเลือกโครงการลงทุนวาควรลงทุนในโครงการใดจึงจะใหผลตอบแทนที่ดีกวา โดยใช
เกณฑในการตัดสินใจทางการลงทุน   ไดแก   มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ 
(Net Present Value : NPV) อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit – Cost Ratio : B/C) อัตรา
ผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) ตามรายละเอียดที่เกี่ยวมาขางตนเกณฑ
ตางๆ ที่ใชในการตัดสินใจทางการลงทุนดังกลาวไดแก 

1) มูลคาปจจุบนัของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคามากกวา ศูนย 
2) อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) มีคามากกวา หนึ่ง 

 3) อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีคาสูงกวาอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา
หรือสูงกวาตนทุนของเงินทุน เชน อัตราดอกเบี้ยเงินกูปจจุบัน 
 
2.2 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
 

ปญญา พิเชียรสุนทร (2540) ศึกษาการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนของการลงทุนเปน
ตัวแทนจําหนายรถยนตในจังหวัดแมฮองสอน โดยแยกพิจารณาการวิเคราะหการลงทุนออกเปน     
3 กรณี ตามสวนแบงการตลาด คือ ในกรณีของสวนแบงการตลาดคิดเปนรอยละ 30 รอยละ 35 และ
รอยละ 40 พบวา ปริมาณความตองการรถยนตในจังหวัดแมฮองสอนมีแนวโนมเพิ่มขึ้นทุกป โดยมี
อัตราเพิ่มขึ้นเฉล่ียรอยละ 7 ตอป สวนการศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนโดยวิธีการวิเคราะห
ตนทุนและผลตอบแทน โดยใชอัตราสวนลดรอยละ 15 ตอป เทากับอัตราดอกเบี้ยเงินกูพบวากรณี
สวนแบงตลาดรอยละ 30 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคา 15.64%มูลคาปจจุบันของ
ผลลัพธสุทธิของโครงการ (NPV) เทากับ 448,554 บาท และอัตราผลตอบแทนตอตนทุนของ
โครงการ (B/C Ratio) เทากับ 1.01 กรณีสวนแบงตลาดรอยละ 35 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ 
(IRR) มีคา 19.07% มูลคาปจจุบันของผลไดสุทธิของโครงการ (NPV) เทากับ3,134,548บาท และ
อัตราผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) เทากับ 1.10 กรณีสวนแบงตลาดรอยละ 40 
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อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคา 22.21% มูลคาปจจุบันของผลไดสุทธิของโครงการ
เทากับ 5,906,750 บาท และอัตราผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) เทากับ 1.17 ทั้ง  
3 กรณีมีความเปนไปไดในเชิงเศรษฐศาสตรและเหมาะสมแกการลงทุนเพราะมูลคาปจจุบันของ
ผลไดสุทธิของโครงการมากกวาศูนย อัตราผลตอบแทนตอตนทุนมีคามากกวาหนึ่ง และอัตรา
ผลตอบแทนภายในโครงการมีคาสูงกวาอัตราดอกเบี้ยเงินกู 

 
ถนอม ดารารัตน (2542) ทําการศึกษาเรื่อง การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางดาน

การเงินของอุตสาหกรรมลําไยอบแหง ในจังหวัดเชียงใหม โดยการใชขอมูลการผลิตลําไยอบแหง
ของโรงงานสุวรรณพาณิชย ตําบลวังผาง กิ่งอําเภอเวียงหนองลอง จังหวัดลําพูน ในชวงฤดูกาลผลิต
8 สัปดาหระหวางเดือน กรกฎาคม ถึง สิงหาคม พ.ศ. 2540 โดยการผลิตเปนแบบเตาอบเกษตร หรือ
เตาอบพืชไรที่นําเขาจากประเทศไตหวัน และทําการอบแบบอบรวมทั้งเปลือกขนาดความจุ 2,000
กิโลกรัมตอคร้ัง โดยการวิเคราะหทางดานการเงินนั้นใชวิธีการวิเคราะหหาคา NPV, IRR, และB/C 
ratio ผลที่ไดจากการศึกษาสามารถสรุปไดคือ ในทั้ง 2 กรณีมีอัตราผลตอบแทนนาลงทุน 

 
อังคณา อนันตสถาพร (2543) ไดศึกษาวิจัยเร่ือง การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการ

เงินของผลิตภัณฑเส้ือผาสําเร็จรูปที่ทํามาจากผาทอมือ โดยศึกษาถึงตนทุนการผลิต ผลผลิต และรายได
ของผูประกอบการผลิต จากผลการวิเคราะหตนทุน-ผลตอบแทนทางการเงินของการลงทุนในกิจการ
เส ื้อผาสําเร็จรูปที่ทํามาจากผาทอมือ โดยการเก็บขอมูลทางดานการเงินจากโรงงานขนาดกลางที่ผลิต
เส้ือผาสําเร็จรูปที่ทํามาจากผาทอมือ ในอําเภอสันกําแพง จังหวัดเชียงใหม จํานวน 3 แหง โดยขนาด
กําลังการผลิตประกอบดวยเครื่องจักรเย็บผาประมาณ30 ตัว แลวนํามาประมาณการตนทุนและรายรับ
ตอไปอีก 10 ป จากนั้นก็จะนํามาวิเคราะหโดยวิธีตนทุนผลตอบแทนทางการเงิน ซ่ึงประกอบดวย การ
วิเคราะหหามูลคาปจจุบันของโครงการ อัตราสวนระหวางผลไดตอตนทุนและอัตราผลตอบแทนภายใน
ของโครงการผลการวิเคราะหทางการเงินของโครงการลงทุนกิจการเสื้อผาสําเร็จรูปที่ทํามาจากผาทอมือ 
ในอําเภอสันกําแพงจังหวัดเชียงใหม พบวามีความเหมาะสมและเปนไปไดทางเศรษฐศาสตรเมื่อเทียบ
กับเกณฑการตัดสินใจในการลงทุนดังนี้ มูลคาปจจุบันสุทธิเปน (NPV) ที่อัตราคิดลด 8.5% เทากับ
15,281,486.45 ซ่ึงมากกวา 0 อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C ratio) เทากับ 1.09 
ซ่ึงมากกวา 1 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) เทากับ 35%ซ่ึงมากกวาอัตราดอกเบี้ยเงินกูที่
กําหนดไว (8.5%) และมีระยะเวลาคืนทุน 5 ป 5 เดือน จากอายุโครงการ 10 ป ซ่ึงถือวาเปนระยะเวลาคืน
ทุนที่นาสนใจ ดังนั้นกิจการเสื้อผาสําเร็จรูปที่ทํามาจากผาทอมือจึงเปนโครงการที่นาลงทุนมาก  
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สุทธิพร เปยมสุวรรณกิจ (2546)   ศึกษาการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงิน
ของกิจการรานขายอาหารและผลิตภัณฑแปรรูปจากปลานิล ในอําเภอพาน จังหวัดเชียงราย ระยะเวลา
ดําเนินการ 5 ป มีกําหนดอัตราดอกเบี้ยมาตรฐานเทากับรอยละ 7 โดยการศึกษาไดแบงลักษณะการดําเนิน 
งานของกิจการเปน 3 ลักษณะไดแก กิจกรรมที่หนึ่ง เปนรานขายอาหารโดยการนําปลานิลมาปรุงรสเปน
อาหารประเภทตางๆ กิจกรรมที่สอง เปนการแปรรูปปลานิลไปเปนผลิตภัณฑอาหารแปรรูป เชน ปลา
แดดเดียว น้ําพริกปลานิล และกิจกรรมที่สาม การรวมกิจกรรมรานขายอาหารจากปลานิลและผลิตภัณฑ
อาหารแปรรูป ดําเนินการรวมกัน ผลการศึกษาพบวา กิจกรรมที่หนึ่งใหผลตอบแทนจากการวิเคราะห
ทางการเงินดีที่สุด รองลงมาคือกิจกรรมที่สาม และกิจกรรมที่สอง ตามลําดับ แตกิจกรรมการแปรรูป
ปลานิลไปเปนผลิตภัณฑอาหารแปรรูปมีความไวตอการเปลี่ยนแปลงทางดานตนทุนและผลตอบแทน
ทางการเงินนอยที่สุด รองลงมาคือกิจกรรมรานขายอาหารจากปลานิลและผลิตภัณฑอาหารแปรรูป 
ดําเนินการรวมกัน และกิจกรรมที่รานขายอาหาร ตามลําดับ 

 
เนรัญชลา  นีลดานุวงศ (2547) ศึกษาการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของ

รานหัตถกรรมของที่ระลึกที่ทําดวยผาไหมแหงหนึ่งในอําเภอเมือง จังหวัดเชียงใหม ผลการศึกษา
พบวา โครงการรานหัตถกรรมของที่ระลึกที่ทําดวยผาไหมมีความเหมาะสมและคุมคากับการลงทุน 
คือ มีมูลคาปจจุบันของผลไดสุทธิของโครงการ(NPV) เทากับ 5,637,606 และอัตราผลตอบแทนตอ
ตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) เทากับ 1.40 และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคา
56% และโครงการมีระยะเวลาคืนทุน 1 ป 4 เดือน 

 
ศศิธร  ร้ิวทอง (2547) ไดศึกษาเรื่องการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของ

ฟารมกลวยไมสกุลฟาแลนนอปซิสแหงหนึ่งในจังหวัดเชียงใหม ผลการศึกษาพบวา โครงการฟารม
กลวยไมสกุลฟาแลนนอปซิส มีความเหมาะสมและคุมคากับการลงทุน คือ มีมูลคาปจจุบันของผลได
สุทธิของโครงการ(NPV) เทากับ 6,277,115 และอัตราผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) 
เทากับ 1.55 และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคา20% และโครงการมีระยะเวลาคืน
ทุน 4 ป 5 เดือน 
 
 จํารัส  วรรณวิไลย (2548) ไดทําการศึกษาความเปนไปได  โดยอาศัยเทคนิคการวิเคราะหตนทุน 
และผลตอบแทนทางการเงินในการลงทุน ในโครงการเลี้ยงสุนัขพันธุบางแกวของคายกฤษดิ์เสนา 
อําเภอวังทอง จังหวัดพิษณุโลก โดยในการศึกษาครั้งนี้มีขอกําหนดคือ ผูเขารวมโครงการตองเปน
สมาชิกชมรมผูเล้ียงสุนัขไทยพันธุบางแกวของคายกฤษดิ์เสนา โดยใชอัตราคิดลดที่รอยละ 6 พบวา 
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มูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 350,150.02 บาท ในขณะที่อัตราผลตอบแทนภายในโครงการเทากับรอยละ 
44.2 และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนมีคาเทากับ 2.73สวนระยะเวลาคืนทุนอยูที่ 39 เดือน ซ่ึงคุมคา
ตอการลงทุน สวนผลจากการวิเคราะหความไหวตัวพบวา รายไดจะลดลงถึงรอยละ 66 หรือตนทุน
สูงขึ้นถึงรอยละ 192 และอัตราดอกเบี้ยเงินกูปรับสูงขึ้นถึงรอยละ 44 จึงจะทําใหโครงการไมนาลงทุน 
ซ่ึงมีความเปนไปไดนอยมาก 

 
คัมภีร ลักษณาภิรักษ (2549) ไดทําการศึกษาเรื่องการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงนิ

ของบริษัทใหเชารถเครนแหงหนึ่ง ในอําเภอเมือง จังหวัดเชียงใหม และเพื่อวิเคราะหความไหวตัวตอ
การเปลี่ยนแปลงเมื่อตนทุนหรือผลตอบแทนมีการเปลี่ยนแปลง ผลการศึกษาพบวาโครงการมีระยะเวลา
คืนทุนเทากับ 6 ป 6 เดือน มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิเทากับ 21,461,969 บาท อัตราผลตอบแทน
ภายในเทากับรอยละ 19.24 และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนมีคาเทากับ 1.12 ซ่ึงโครงการมีความคุมคา
นาลงทุน สวนผลการวิเคราะหความไหวตัวตอการเปลี่ยนแปลงภายใตสถานการณสมมติ 3 กรณีคือ 
กรณีแรกสมมติใหอัตราคิดลดเพิ่มขึ้นจากรอยละ10 เปนรอยละ 15 ตอป กรณีที่ 2 สมมติใหผลตอบแทน
รวมในแตละปลดลงจากรอยละ 5 เปนรอยละ 0 ตอป กรณีสุดทาย สมมติใหผลตอบแทนรวมในแตละป
เพิ่มขึ้นจากรอยละ 5 เปนรอยละ 10 ตอป ผลการวิเคราะหพบวา ทั้ง 3 กรณียังคงเหมาะสมกับการลงทุน  
 
 มีโชค  ไชยชนะใหญ (2551) ไดศึกษาเร่ืองการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงิน
ของศูนยประมูลดวยระบบอิเล็กทรอนิกส(e-Auction) แหงหนึ่งในจังหวัดลําปาง ผลการศึกษาพบวา 
โครงการมีความคุมคานาลงทุน เพราะมีมูลคาปจจุบันสุทธิ เทากับ 1,844,609.90 บาท ซ่ึงมีคามากกวา
ศูนย มีอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ เทากับรอยละ 86 ซ่ึงมีคามากกวาอัตราคิดลด และมีอัตราสวน
รายไดตอทุน เทากับ 1.82 ซ่ึงมากกวาหนึ่ง และมีระยะเวลาคืนทุน 1 ป สวนการวิเคราะหความไหวตัว
ตอการเปลี่ยนแปลง ภายใตสถานการณ 4 กรณี คือ กรณีที่ 1 สมมติใหรายไดของโครงการลดลงรอยละ 
20 และตนทุนของโครงการเพิ่มขึ้นรอยละ 10 กรณีที่ 2 สมมติใหรายไดของโครงการลดลงรอยละ 30 
และตนทุนของโครงการเพิ่มขึ้นรอยละ 10 กรณีที่ 3 สมมติใหรายไดของโครงการลดลงรอยละ 30 และ
ตนทุนของโครงการเพิ่มขึ้นรอยละ 15 กรณีที่ 4 สมมติใหรายไดของโครงการลดลงรอยละ 30 และ
ตนทุนของโครงการเพิ่มขึ้นรอยละ 20 พบวาโครงการก็ยังใหผลตอบแทนที่คุมคาตอการลงทุนอยู 
เนื่องจากมูลคาปจจุบันสุทธิมากกวาศูนย อัตราผลตอบแทนภายในโครงการมีคามากกวาอัตราคิดลด 
และอัตราของผลตอบแทนตอตนทุนมีคามากกวาหนึ่ง 
 


