
 
บทที่ 2 

กรอบแนวคดิทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 
 
2.1 กรอบแนวคิดทฤษฎ ี
  
      2.1.1 ทฤษฎีการผลิต (Production Theory) 
                หนวยธุรกิจหรือผูประกอบการ จะตองแกปญหาพื้นฐานทางเศรษฐกิจ ผลิตอะไร อยางไร 
และเพื่อใคร จึงใหกําไรสูงสุด โดยการใชปจจัยการผลิตที่เหมาะสม และเทคนิคการผลิตที่สอดคลองกับ
ฟงกชันการผลิตของสินคาดังกลาว เพื่อจะไดกําไรสูงสุด ในการผลิตสินคานั้น ผูผลิตจะนําเอาปจจัย
การผลิตตางๆ มารวมกัน ผานขั้นตอนการผลิตตางๆ จนไดผลผลิตออกมา ซ่ึงความสัมพันธระหวาง
ผลผลิตและปจจัยที่ใชผลิตนั้น เรียกวา ฟงกช่ันการผลิต (Production function) สามารถเขียนไดดังนี้ 
    Q = ƒ(X1 , X2 , X3 , ………. , Xn) 
  โดยที่  
                         Q             คือ ผลผลิต 
             X1,...,Xn คือ จํานวนปจจยัที่ใชในการผลิต 
 ปจจัยการผลิตที่สําคัญที่เราทราบคือ ทุน ที่ดิน แรงงาน ผูประกอบการ 

 ปจจัยการผลิตในชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง 
 ระยะสั้น (Short Run) ชวงระยะเวลาทีจ่ะตองมีปจจัยคงทีอ่ยางนอยหนึ่งปจจัย ดังนัน้การ
ที่จะผลิตสินคาเพิ่มขึ้นในระยะสั้นทําไดโดยการเพิ่มปจจยัแปรผัน ประกอบดวย 

1) ปจจัยคงที่ (Fixed Factors) คือ ปจจัยการผลิตที่ไมเปลี่ยนแปลงตามปริมาณการผลิต
ที่เพิ่มขึ้น 

2) ปจจัยแปรผัน (Variable Factors) คือ ปจจัยการผลิตที่เปลี่ยนแปลงไปตามการผลิต
ที่เพิ่มขึ้น ถาผูผลิตตองการผลิตเพิ่มขึ้น ผูผลิตตองใชปจจยัแปรผันเพิ่มขึน้ 
 การผลิตในระยะสั้น เราจะวิเคราะหหาจุดที่ดีที่สุดในการผลิตโดยใชทฤษฎีการผลิตซึ่งอยู
ภายใตอิทธิพลของกฎการลดนอยถอยลงของผลผลิตเพิ่ม (Law of diminishing marginal Physical 
Return) 
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ระยะยาว (Long Run) ชวงระยะเวลาที่ไมมีปจจัยใดคงที่ ปจจัยการผลิตทุกชนิดสามารถ
เปลี่ยนแปลงได ปจจัยการผลิตจะเปนปจจัยแปรผันทั้งหมด การผลิตในระยะยาว เราจะวิเคราะห โดยใช 
การวิเคราะหเสน IQ , Isocost และกฎผลไดตอขนาด (Law of Returns to Scale ) โดยพิจารณาวาควรจะ
เพิ่มปจจัยการผลิตK หรือLอีกหรือไมโดยดูจากเมื่อเพิ่มปจจัย K และ Lในรอยละที่เทากันแลว
ผลผลิตที่เปลี่ยนเพิ่มขึ้นมีผลไดตอขนาดอยางใด 
 ผลผลิตรวม (Total Product) ผลผลิตเพิ่ม (Marginal Product) และผลผลิตเฉลี่ย (Average 
Product )  

ผลผลิตรวม (Total Product: TP) คือ ผลผลิตทั้งหมดที่ผูผลิตไดรับจากการใชปจจัยการผลิต
แบบแปรผันรวมกับปจจัยคงที่ 

ผลผลิตเพิ่ม (Marginal Product: MP) คือ จํานวนผลผลิตที่เพิ่มขึ้นเมื่อใชปจจัยแปรผันการผลิต
เพิ่มขึ้น 1 หนวย 

MP =         TP/       l  (       l = ปจจัยการแปรผัน) 
 ผลผลิตเฉลี่ย (Average Product: AP) คือ ผลผลิตทั้งหมดที่คิดเฉลี่ยตอหนวยปจจัยแปรผัน 

 
AP = TP / l     ; ปจจัยแปรผัน (l)        

 

 
ภาพที่ 2.1 แสดงความสัมพนัธของผลผลิตเฉลี่ย ผลผลิตเพิ่ม และผลผลิตรวม 

 
      2.1.2 ทฤษฎีตนทุนการผลิต 

 การวิเคราะหเร่ืองตนทุนการผลิตมีรากฐานมาจากการวิเคราะหเร่ืองการผลิต ทั้งนี้เพราะ
ในการผลิตสินคา ผูผลิตไดรวบรวมปจจัยการผลิตจากเจาของปจจัยการผลิตมาใชในการผลิต ดังนั้น 

TP, MP,AP 

 l: ปจจัยแปรผัน 

TP 

AP 

Max TP 

MP = 0 

Max AP = MP 

Stage 1 Stage 2 Stage 3 

Max MP ชวงการผลติท่ีเหมาะสมคือ 
ตองเลือกใชปจจัยการผลิต 
แปรผันใหอยูในชวงท่ี 2 ของ 
การผลิต 
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จึงตองจายคาผลตอบแทนใหเจาของปจจัยการผลิตนั้นๆ ในรูปของคาเชา คาจาง ดอกเบี้ย และกําไร 
ซ่ึงคาใชจายตางๆ ที่จายใหกับเจาของปจจัยการผลิต รวมเรียกวา ตนทุนการผลิต 

  ตนทุนการผลิต (Cost of Production) หมายถึง คาใชจายตางๆ ที่เกิดขึ้นในการผลิตสินคา
และบริการในจํานวนที่ตองการ ตนทุนการผลิตสามารถจําแนกไดหลายแบบ ดังนี้ 

1) ตนทุนที่เห็นไดชัด (Explicit Cost) หมายถึง ตนทุนที่จายออกไปจริง สามารถบันทึก 
ลงในบัญชีได เชน คาแรงงาน คาวัตถุดิบ คาโฆษณา เปนตน 

2) ตนทุนโดยปริยาย (Implicit Cost) หมายถึง ตนทุนที่ไมไดจายออกไปเปนเงินจริง
แตเปนคาเสียโอกาสที่จะใชปจจัยการผลิตไปทําประโยชนอ่ืน เรียกวา “ตนทุนคาเสียโอกาส” (Opportunity 
Cost) เชน คาจางตัวเอง หรือคาเชาอาคารของตนเอง ส่ิงเหลานี้ถือเปนตนทุนการผลิตเพราะแจงของปจจัย
การผลิตเสียโอกาสไดรับผลตอบแทน 

3) ตนทุนทางบัญชี (Accounting Cost) หมายถึง ตนทุนที่จายออกไปจริงและจดบันทึก
ลงบัญชีไว ซ่ึงก็คือ ตนทุนที่เห็นไดชัด (Explicit Cost) นั่นเอง 

4) ตนทุนทางเศรษฐศาสตร (Economics Cost) หมายถึง ตนทุนทุกอยางที่เกิดขึ้น
ในการผลิตไมวาจะจายออกไปจริงหรือไมก็ตาม คือ คิดตั้งตนทุนที่เห็นไดชัด (Explicit Cost) และ
ตนทุนที่มองไมเห็นหรือตนทุนโดยปริยาย (Implicit Cost) ดวยเหตุนี้ ตนทุนทางเศรษฐศาสตรจึงสูง
กวาตนทุนทางบัญชี ทําใหกําไรทางเศรษฐศาสตรนอยกวากําไรทางบัญชี 

 ตนทุนกับระยะเวลา (Cost and Time Period) 
   การผลิตในระยะสั้น (Short-Run Period) เปนการผลิตในระยะเวลาที่ประกอบดวย ปจจัยคงที่ 

(Fixed Factors) และปจจัยผันแปร (Variable Factors) ตนทุนการผลิตในระยะสั้นจึงประกอบดวย
ตนทุนคงที่และตนทุนผันแปร โดยตนทุนคงที่จะไมเปลี่ยนแปลงตามจํานวนผลผลิต สวนตนทุนผัน
แปรจะเปลี่ยนแปลงไปตามจํานวนผลผลิต 

 การผลิตในระยะยาว (Long-Run Period) เปนการผลิตในระยะเวลาที่ผูผลิตสามารถเปลี่ยนแปลง
ปจจัยการผลิตทุกชนิดไดตามตองการ ดังนั้น การผลิตในระยะยาวปจจัยการผลิตทุกชนิดจะเปน
ปจจัยผันแปร ตนทุนการผลิตในระยะยาวจะประกอบดวยตนทุนผันแปรเพียงอยางเดียว 

การวิเคราะหตนทุนในระยะสั้น (The Short-Run Cost Analysis) 
การผลิตในระยะสั้นใชปจจัยการผลิต 2 ชนิด คือ ปจจัยคงที่ และปจจัยผันแปร ดังนั้น ตนทุน

การผลิตในระยะสั้นจึงมี 2 ชนิด คือ ตนทุนคงที่ (Fixed cost) และตนทุนผันแปร (variable cost) 
สามารถคํานวณหาตนทุนชนิดตางๆ ไดดังนี้ 
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   ตนทุนคงที่ (Fixed Cost: FC) ตนทุนชนิดนี้จะมีจํานวนคงที่ตลอดไมวาปริมาณการผลิต
จะมากหรือนอย แมจะไมทําการผลิตเลยก็จะเกิดตนทุนคงที่ ตนทุนประเภทนี้ เชน คาเสื่อมของ
เครื่องจักร เปนตน 
 ตนทุนผันแปร (Variable Cost: VC) ตนทุนนี้จะเปลี่ยนแปลงไปตามจํานวนสินคาที่ผลิต 
ถาผลิตมากจะเสียตนทุนชนิดนี้มาก ตนทุนประเภทนี้ เชน คาจางแรงงาน เปนตน 
 ตนทุนรวม (Total Cost: TC) เปนตนทุนทั้งหมดที่เกิดขึ้นจากการใชปจจัยการผลิตชนิด
ตางๆ ในการผลิตสินคาและบริการจํานวนหนึ่ง ในระยะสั้น ตนทุนรวมสามารถแสดงไดดังนี้ 

 
   TC = TFC + TVC 
 

 ตนทุนเฉลี่ยคงที่ (Average Fixed Cost: AFC) เปนตนทุนคงที่ทั้งหมดเฉลี่ยตอปริมาณผลผลิต 
1 หนวย หรือ 

                                
Q

TFC
AFC =  

 ตนทุนผันแปรเฉลี่ย (Average Variable Cost: AVC) เปนตนทุนผันแปรทั้งหมดเฉลี่ยตอ
ปริมาณผลผลิต 1 หนวย หรือ 

Q
TVC

AVC =  

ตนทุนเฉลี่ย (Average Cost: AC) เปนตนทุนทั้งหมดเฉลี่ยตอปริมาณผลผลิต 1 หนวยหรือ   
             

                                   
Q

TC
AC =  

 นอกจากนี้ยังสามารถไดจาก AC = AFC + AVC 
 

 ตนทุนเพิ่มหรือตนทุนหนวยสุดทาย (Marginal Cost: MC) เปนการเปลี่ยนแปลงของตนทุน
รวมเมื่อปริมาณผลผลิตเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย หรือ 

Q
TC

MC
Δ
Δ

=  

 เสนตนทุนในระยะสั้น 
 ความสัมพันธของตนทุนประเภทตางๆ ในการผลิตระยะสั้น แสดงไดดังนี้ 
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ภาพที่ 2.2 เสนตนทุนรวม(TC)  ตนทุนผันแปร (VC) และตนทุนคงที ่(FC) 
 

 

                                                                                                                     
 

ภาพที่ 2.3 เสนตนทุนการผลิตระยะสั้นประเภทตางๆ 
 

 ความสัมพันธระหวางตนทุนผันแปรเฉลี่ยกับตนทุนเพิ่มและตนทุนเพิ่มกับตนทุนเฉลี่ย 
ความสัมพันธระหวางตนทุนผันแปรเฉลี่ย (AVC) กับตนทุนเพิ่ม (MC) 

1. ตราบที่ MC มีคานอยกวา AVC, AVC จะมีคาลดลงเมื่อผูผลิตขยายการผลิตออกไป 
2. ตราบที่ MC มีคามากกวา AVC, AVC จะมคีาสูงขึ้นเมื่อผูผลิตขยายการผลิตออก ไป 
3. MC จะมีคาเทากับ AVC ณ จุดที่ AVC มีคาต่ําสุด 

 ความสัมพันธระหวางตนทุนเพิ่ม (MC) กับตนทุนเฉลี่ย (AC) 
1. ตราบที่ MC มีคานอยกวา AC, AC จะมีคาลดลงเมื่อผูผลิตขยายการผลิตออกไป 

 2. ตราบที่ MC มีคามากกวา AC, AC จะมีคาสูงขึ้นเมื่อผูผลิตขยายการผลิตออกไป 
3. MC จะมีคาเทากับ AC ณ จดุที่ AC มีคาต่ําสุด 
 
 

FFCC  110000  

VVCC  

TTCC  

VVCC  

FFCC  

FFCC  

VVCC  

220000  

112200  

ตนทุนตนทุน  

00  
AFC 

MC 

AVC 

AC 

ผลผลิต (หนวย) 

ผลผลิต(หนวย) 

ตนทุน(บาท) 
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 การวิเคราะหตนทุนในระยะยาว (Long-Run Cost Analysis) 
ในระยะยาวผูผลิตสามารถเปลี่ยนแปลงขนาดการผลิตใหเหมาะสมกับที่ตองการไดปจจัย

ทุกชนิดที่ใชในการผลิตเปนปจจัยผันแปร ดังนั้น ตนทุนการผลิตในระยะยาวจึงมีเฉพาะแตตนทุน
ผันแปรเทานั้น 

ตนทุนเฉลี่ยในระยะยาว (Long-Run Average Cost) 
ในระยะยาวผูผลิตสามารถปรับปรุงขนาดของโรงงานใหเหมาะสมกับระดับผลผลิตได ดังนั้น 

จึงสามารถเลือกขนาดของโรงงานที่เสียตนทุนเฉลี่ยต่ําสุดโดยใชวิธีการสรางโรงงานใหมใหใหญ กวาเดิม
หรือสรางเพิ่มเติมจากโรงงานเดิม 

 

 
 

ภาพที่ 2.4  เสนตนทุนเฉลี่ยระยะยาว 
 

       2.1.3  รายรับจากการผลิต (Revenues) 
   การที่ผูผลิตจะเปลี่ยนแปลงการผลิตหรือไมนั้นจะพิจารณาจากผลการดําเนินการ ถาผล

การดําเนินการไดรับกําไรก็จะขยายการผลิต ผลการดําเนินการเปนการเปรียบเทียบระหวางตนทุน
และรายรับจากการผลิต 
 รายรับจากการผลิต (Revenues) คือ รายไดที่ผูผลิตไดรับจากการขายผลผลิต ในราคาที่กําหนด 
ซ่ึงถาราคาสินคาสูงขึ้นจํานวนสินคาที่ขายไดมีปริมาณลดลง รายไดจากการผลิตจะลดลงดวย และ
เนื่องจากราคาของสินคาในแตละระดับคือ รายรับของผูผลิตจากการขายสินคานั้น  ๆดังนั้นราคาตอหนวย
สินคา ณ ระดับการขายจะเทากับรายรับเฉลี่ย (Average Revenue : AR) ของผูผลิต ณ ระดับการขาย 
 รายรับรวม (Total Revenue: TR) หมายถึง รายรับทั้งหมดที่ผูผลิตไดรับจากการขายสินคา รายรับ
รวมหาไดจาก 

  TR = P x Q 

                 โดยที่ :  P  =   ราคาสินคาตอหนวย 
 Q =  ปริมาณสินคาที่ขายได 

ตนทุน(บาท) 

ผลผลิต(หนวย) 

LTC 

0
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 รายรับเฉลี่ย (Average Revenues : AR) หมายถึง รายรับรวมเฉลี่ยตอจํานวนสินคาทั้งหมด
ที่ขายได รายรับเฉลี่ยหาไดจาก 

Q
TR

AR =  

 

รายรับสวนเพิ่ม (Marginal Revenue: MR) หมายถึง รายรับรวมที่เปลี่ยนแปลงไปเมื่อขาย
สินคาเปลี่ยนแปลงไป 1 หนวย รายรับเพิ่มหาไดจาก 

Q
TR

MR
Δ
Δ

=  

 

โดยที่ :   TRΔ   =  สวนเปลี่ยนแปลงของรายรับรวม 
   QΔ   =  สวนเปลี่ยนแปลงของจํานวนสินคาที่ขายได 

 

ความสัมพันธระหวางรายรับรวม รายรับเฉล่ีย และรายรับเพิ่ม 
ความสัมพันธระหวางรายรับรวม (TR) รายรับเฉลี่ย (AR) และรายรับเพิ่ม (MR) สามารถ

สรุปไดดังนี ้
1. รายรับเฉลี่ยจะมีคาลดลงเมื่อขายสินคาไดเพิ่มขึ้นและมีคามากกวารายรับเพิ่มเสมอ

ไมวาจะขายสินคาไดจํานวนเทาใด 
2. ในขณะที่รายรับเพิ่มมีคาเปนบวก รายรับรวมจะเพิ่มขึน้เมือ่ขายสินคาไดเพิ่มขึ้น 
3. เมื่อรายรับเพิ่มมีคาเปนศนูย รายรับรวมจะมีคาสูงสุด 

 4. เมื่อรายรับเพิ่มมีคาเปนลบ รายรับรวมจะมีคาลดลงเมื่อขายสินคาเพิ่มขึ้น 
5. ในขณะที่รายรับรวมมีคาเพิ่มขึ้น รายรับเฉลี่ยและรายรบัเพิ่มจะมีคาลดลง 

 
 2.1.4 กําไรสูงสุด 

  กําไร (Profit) หมายถึง ผลตางระหวางตนทุนการผลิตทั้งหมด (Total Cost) กับรายรับจาก 
การขายผลผลิตทั้งหมด (Total Revenue) เขียนเปนสมการไดดังนี้ 

 

   P = TR – TC 
โดยที่ : P   = กําไร 

  TR = รายรับจากการขายผลผลิตทั้งหมด (Total Revenue) 
  TC = ตนทุนจากการผลิตทั้งหมด (Total Cost) 
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  ตนทุนในทางเศรษฐศาสตรจะคํานวณจากรายจายทั้งที่ไดจายจริงและไมจายจริงหรือรวม
ตนทุนคาเสียโอกาส (Opportunity Cost) ไวดวยจึงสูงกวาตนทุนทางบัญชี หรือในทางเศรษฐศาสตรได
รวมกําไรปกติ (Normal Profit) ไวในตนทุนการผลิตดวย ดังนั้น สามารถสรุปความสัมพันธของรายรับ
รวม (TR) และตนทุนรวม (TC) ไดดังนี้ 

-  ถารายรับรวม (TR) มีคาเทากับตนทุนรวม (TC) ผูผลิตจะไดรับกําไรปกติ (Normal Profit) 
- ถารายรับรวม (TR) มีคามากกวาตนทุนรวม (TC) ผูผลิตจะไดรับกําไรเกินปกติ

หรือกําไรสวนเกิน (Excess Profit) 
              ในการผลิตทั่วไป ผูผลิตยอมตองการไดรับกําไรสูงสุด (Maximized Profit) จากการผลิต
การที่จะไดรับกําไรสูงสุดจากการผลิตมีวิธีพิจารณา 2 วธีิ คือ 

1) เปรียบเทียบระหวางคารายรับรวม (TR) และคาตนทุนรวม (TC) ทั้งหมดที่เกดิขึน้
จากการผลิต ปริมาณการผลิตที่จะใหกําไรสูงสุดคือ ปริมาณการผลิตที่ทําใหคารายรับรวม (TR) 
มากกวาคาตนทุนรวม (TC) มากที่สุด 

2) เปรียบเทียบจากคารายรับเพิ่ม (MR) และคาตนทุนเพิ่ม (MC) โดยตราบใดที่รายรับ
เพิ่ม (MR) มากกวาตนทุนเพิ่ม (MC) ผูผลิตจะสามารถขยายการผลิตออกไปไดจนถึงจุดที่คาเทากับ
เพราะจะไดรับกําไรเพิ่มขึ้นจากการขยายการผลิตนั้น 

 

 

                                                                   
      

    ภาพที่ 2.5 แสดงความสมัพันธระหวาง TR และTC กับ MRและMC 
 

 2.1.5 ทฤษฎีการกําหนดราคา 
 ในการกําหนดราคาของผลิตภัณฑนั้น  มีอยูหลายวิธีที่เจาของกิจการสามารถคํานวณได ดังนี ้ 

1) การกําหนดราคาโดยยึดตนทุนเปนหลัก (Cost – Based Pricing) 
                 เปนวิธีที่งายที่สุด ผูผลิตสวนใหญมักจะกําหนดราคาสินคาจากตนทุนในการผลิต
เปนสําคัญ โดยการคํานวณแบบงาย ๆ คือ 

00  

TTRR 

TTCC 

QQ  00 

MMRR 

MMCC 

QQ  

PP 

รายรับ รายรับ ,, ตนทุน ตนทุน  รายรับ รายรับ ,, ตนทุน ตนทุน  

(Q) (Q
ปริมาณการ 
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   ราคาขาย = ตนทุนสินคา + กําไรที่ตองการ 
บางครั้งเรียกวธีินี้วา Markup Pricing เปนการกําหนดราคาโดยการบวกจํานวน 

เปอรเซ็นตกําไรที่ตองการเขากับราคาตนทนุ 
2) การกําหนดราคาโดยยึดผูซ้ือเปนหลัก (Buy –Based Pricing) หรือ (Perceived 

Value Pricing) เปนการตั้งราคาตามการรับรูในคุณคาของลูกคาที่มีตอผลิตภัณฑ 
3) การกําหนดราคาโดยยึดหลักแขงขันเปนหลัก (Competition – Based Pricing) การตั้ง

ราคาโดยยึดคูแขงเปนหลักใหความสําคัญตอตนทุนและอุปสงคนอยคือ ตั้งราคาเทากับสูงกวา หรือ
ต่ํากวาคูแขงขันในอุตสาหกรรมที่มีผูขายมากราย  ทําใหราคาตลาดเปนที่รูโดยทั่วกันหรือในอุตสาหกรรม
ที่มีผูขายนอยราย อาจตั้งราคาเทากันกับผูนําตลาด  ซ่ึงราคาจะเปลี่ยนแปลงไปตามการเปลี่ยนราคา
ของผูนํา เปนวิธีการหลีกเล่ียงการแขงขันดานราคา 

 
       2.1.6 การวิเคราะหทางการเงนิ (Financial Analysis) 
  การวิเคราะหทางการเงินเปนการวิเคราะห คาใชจายของโครงการหรอืเงนิลงทนุและผลตอบแทน
ของโครงการ หรือผลกําไรทางการเงินสําหรับโครงการเอกชน วัตถุประสงคที่สําคัญของการวิเคราะห
ทางการเงิน เพื่อวิเคราะหวาโครงการที่จัดทําขึ้นนั้นคุมทุนหรือไม กลาวคือผลตอบแทนที่ไดรับควรจะ
สูงกวาเงินทุนไปโดยคํานึงถึงคาเสียโอกาสซึ่งอยูในรูปของอัตราสวนลด  
    การวิเคราะหทางการเงินจะเริ่มดวยการคาดคะเนอุปสงคผลผลิตหรือบริการของโครงการ 
ซ่ึงจะชวยใหสามารถประมาณการรายรับ นอกจากการคาดคะเนตนทุนในแตละระดับการผลิตหรือ
การดําเนินงานภายใตขอสมมติเกี่ยวกับราคาสินคาหรือบริการที่ผลิต 
             การวิเคราะหการเงินของโครงการมักจะวิเคราะหดานตางๆ ดังนี้ 

- มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (Net Present Value : NPV) 
- อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return: IRR)  
- อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio : B/C Ratio) 
- ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) 
- การวิเคราะหความไหวตวัของโครงการ (Sensitive Analysis) 

 
 1) มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (Net Present Value : NPV) 

        มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ คือ มูลคาปจจุบันของกระแส
ผลตอบแทนสุทธิ หรือกระแสเงินสดของโครงการ ซ่ึงคํานวณไดดวยการทําสวนลดกระแสผลตอบแทน
สุทธิตลอดอายุของโครงการใหเปนมูลคาปจจุบันหรืออาจคํานวณหา NPV จากความแตกตางระหวาง
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มูลคาปจจุบันของกระแสผลตอบแทนรวมและมูลคาปจจุบันของกระแสตนทุนรวมซึ่งสามารถเขียน
สูตรการคํานวณได ดังนี้  
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 โดยที ่ NPV =  มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิตลอดอายุของโครงการ 
  Bt =  มูลคาผลตอบแทนในปที่ t 
  Ct =  มูลคาของตนทุนในปที่ t 
  i =  อัตราคิดลด (Discount Rate) หรืออัตราดอกเบี้ย 
  t =  ปของโครงการ คือปที่ 0,1,2,3, ...n โดย n คืออายุของโครงการ 
  เกณฑที่ใชในการตัดสินใจโดยการพิจารณา มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ 
(NPV) มีคามากกวาศูนย แสดงวาการลงทุนในโครงการนั้นไดผลตอบแทนคุมกับการลงทุน 
 

 2) อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) 
        อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ คือ ผลตอบแทนเปนรอยละตอโครงการ 

หรือหมายถึงอัตราดอกเบี้ยในการคิดลดที่ทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการมีคาเทากับศูนย 
ระหวางอัตราดอกเบี้ย หรือ อัตราผลการตอบแทนที่ทําใหมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ
เทากับมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดจายสุทธิ IRR เปนอัตราสวนลดที่ทําใหโครงการมีความคุม
ทุน ซ่ึงในการศึกษาครั้งนี้จะคํานวณหาคา IRR โดยวิธีลองผิดลองถูก (Trial and Error Method) ถา
อัตราสวนลดระดับหนึ่งที่ใชในการคิดลดแลวทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเปนบวกหรือเกินศูนย 
อัตราสวนลดระดับใหมที่สูงกวาจะทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาลดลง ถาอัตราสวนลดระดับหนึ่งที่
ใชในการคิดลดแลวทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเปนลบ หรือต่ํากวาศูนย อัตราคิดลดระดับใหมที่ต่ํา
กวาจะทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเพิ่มขึ้น  ในทายที่สุดจะมีอัตราดอกเบี้ยระดับหนึ่งที่ทําใหมูลคา
ปจจุบันสุทธิมีคาเทากับศูนยพอดี ซ่ึงก็คืออัตราผลตอบแทนภายในโครงการซึ่งสามารถคํานวณได 
ดังสูตรตอไปนี้ 
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  ดังนั้น r ในสูตร คือ IRR 
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โดยที ่  IRR = อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน 
  Bt = มูลคาของผลตอบแทนในปที่ t 
  Ct = มูลคาของตนทุนในปที่ t 
  t  = ปของโครงการ คือ ปที่ 0,1,2,3,…n โดย n คืออายุของโครงการ 
  เกณฑที่ใชในการตัดสินใจโดยการพิจารณา อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ  
(IRR) ยอมรับทุกโครงการที่ทําใหคา IRR มากกวาคาเสียโอกาสของเงินทุน 
 เกณฑที่ใชวัดอัตราผลตอบแทนของโครงการ  (IRR)  จะพิจารณาจากคาเสียโอกาส
ของเงินทุน  นั่นคือ 
  (1) หากโครงการที่กิจการไดลงทุนโดยใชเงินทุนของกิจการเอง ใหพิจารณา
เปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) ที่ได กับคาเสียโอกาสของเงินที่กิจการมีอยูรวม
กับคาความเสี่ยงของโครงการ เชน หากนําเงินลงทุนไปฝากธนาคารในขณะนั้นจะไดรับผลตอบแทน 
(ดอกเบี้ย) อัตราเทาใดก็ใหรวมกับคาความเสี่ยงที่คาดวาจะเกิดขึ้น หากมีคามากกวาอัตราผลตอบแทน
ของโครงการ ก็ไมนาลงทุนในโครงการนั้น 
  (2) หากโครงการที่กิจการไดลงทุนโดยใชเงินทุนจากการกูมา ใหพิจารณา
เปรียบเทียบอัตราผลตอบแทนของโครงการ  (IRR)  ที่ได กับดอกเบี้ยเงินกูยืมที่กิจการไดไปกูมา   
หากดอกเบี้ยเงินกูมากกวาอัตราผลตอบแทนของโครงการ ก็ไมนาลงทุนในโครงการนั้น 
 

  3) อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio : B/C) 
             อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน คือ อัตราสวนระหวางผลรวมมูลคาปจจบุันของ

ผลตอบแทนกบัผลรวมมูลคาปจจุบันของคาใชจายในการลงทุน รวมคาใชจายในการดําเนินงานและ
บํารุงรักษาของโครงการ สําหรับการคํานวณเพื่อหาอตัราสวนผลตอบแทนตอตนทุน เขียนเปนสูตร
ในการคํานวณได ดังนี ้

 
 

 
 

 
โดยที ่  B/C = อัตราผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ 
  Bt = มูลคาผลตอบแทนในปที่ t 
  Ct = มูลคาของตนทุนในปที่ t 
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  i = อัตราคิดลด (Discount Rate) หรืออัตราดอกเบี้ย 
  t = ปของโครงการ คือปที่ 0,1,2,3, ...n โดย n คืออายุของโครงการ 
  เกณฑที่ใชในการตัดสินใจโดยการพจิารณา อัตราผลตอบแทนตอตนทุนโครงการ 
(B/C Ratio) ยอมรับโครงการที่ทําใหคา B/C Ratio มากกวา 1 เปนโครงการที่ดีที่ควรลงทุน 

4) ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)  
              ระยะเวลาคืนทุน คือ จํานวนปในการดําเนนิงาน ซ่ึงจะทําใหมูลคาการลงทุน

สะสม (อยางนอยที่สุด) เทากับมูลคาตอบแทนเงินสดสุทธิสะสม หรืออาจกลาวไดวาระยะเวลาคืน
ทุน คือ จํานวนปในการดําเนินการ ซ่ึงทําใหผลกําไรที่ไดรับในแตละปรวมกนัแลวมีคาเทากบั
จํานวนเงินลงทุนเริ่มแรก ผลกําไรในที่นี้ คือ กําไรสุทธิหลังหักภาษี + ดอกเบี้ย + คาเสื่อมราคา ซ่ึง
ระยะเวลาคืนทุนสามารถคํานวณได ดังสูตรตอไปนี้ 

 
ระยะเวลาคืนทุน        =        คาใชจายในการลงทุน 

         ผลตอบแทนสุทธิเฉล่ียตอป   
 
  เกณฑที่ใชในการตัดสินใจโดยการพจิารณา ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) 
จากโครงการที่ไดผลตอบแทนคืนภายในระยะเวลาอันส้ัน 

การวิเคราะหจุดคุมทุนขึ้นอยูกับฟงกชันรายได-ผลผลิต และฟงกชันตนทุน-
ผลผลิต ของทฤษฎีเศรษฐศาสตรจุลภาพ ฟงกชันเหลานี้มองเห็นไดจากรูปที่ 2.6 
 

 
 

ภาพที่ 2.6 แสดงจุดคุมทุนเมือ่รายไดรวมทีร่าคาตอหนวยของสินคาคงที ่(Linear Breakeven) 
 

 

รายได และ
ตนทุน 
(บาท) 

NN**    ปริมาณการผลิต  ปริมาณการผลิต  ((หนวย หนวย ))  

กําไร 

จุดคุมทุนจุดคุมทุน  

B C 

รายไดรายได  

ตนทุนรวมตนทุนรวม  

ขาดทุนขาดทุน  
ตนทุนคงที่ตนทุนคงที่  
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 5)  การวิเคราะหความไวตอเหตุเปล่ียนแปลง(Sensitivity analysis) 
 เปนการวเิคราะหผลกระทบตอผลตอบแทนสุทธิของโครงการจากการเปลี่ยนแปลง
ของปจจัยตางๆ โดยที่การวิเคราะหการวิเคราะหตนทนุ ผลตอบแทนสามารถแยกวิเคราะหไดดังนี ้
  ตนทุนรวม = คาใชจายในการลงทุน + คาใชจายในการดาํเนินงาน 
  ผลตอบแทนหรือรายไดรวม = ราคา* ปริมาณ 

 การวิเคราะหในสถานการณที่มีความเสี่ยงภัยและไมแนนอนเปนการวิเคราะหผลกระทบ
ตอผลตอบแทนสุทธิของโครงการจากการแลกเปลี่ยนแปลงของปจจัยตางๆ เพื่อตองการศึกษาดูวา
โครงการจะยังสามารถดําเนินการตอไปไดหรือไมอยางไร เมื่อมีการเปลี่ยนแปลงหรือเกิดการผันแปร
ของปจจัยตางๆ ที่เกี่ยวของกับการลงทุนโดยประโยชนที่จะไดรับจากการวิเคราะหความไวตอเหตุ
เปล่ียนแปลงนั้น ชวยทําใหผูประกอบการทราบวา หากตัวแปรไมเปนไปตามที่ประมาณการจะมีผลทํา
ใหผลตอบแทนสุทธิของโครงการเปลี่ยนแปลงไปอยางไร ซ่ึงจะชวยใหการประเมินและติดตามผลการ
ดําเนินงานของโครงการมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น ซ่ึงเปนวิธีการที่งายและใชกันแพรหลายที่สุดสําหรับ
การวิเคราะหความไมแนนอนเปนการวัดคาผลของ CBA ออนไหวหรือไมและอยางไรตอการเปลี่ยนแปลง
ในตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งหรือของกลุมตัวแปร วิธีการพื้นฐานมี 2 ประการที่จะใชกับการวิเคราะห
ความออนไหว 
 (1) วิธีการของตัวแปร (variable-by-variable approach) ซ่ึงจะปฏิบัติการแยกตัวแปรแต
ละตัวออกจากกัน ประกอบไปดวยข้ันตอน 3 ข้ันตอน ดังนี้ 

(1.1)  จัดทํารายชื่อตัวแปรทั้งหมดที่สําคัญการวิเคราะห 
             (1.2) ในแตละตัวแปร กําหนดชวงมูลคาที่เปนไปไดในกรณีฐานหรือกรณีปกติ 

เนื่องจากที่ผานมาเราไดสมมุติใหตัวแปรมีเพียงคาเดียว แตเมื่อเปนกรณีออนไหวจะพิจารณาคา
ตางๆ ของตัวแปรตามความเหมาะสม โดยทั่วไปแลวจะพิจารณา 3 ถึง 5 ในแตละตัวแปร วิธีการที่
ใชกันมากที่สุด คือ การกําหนดมูลคาของตัวแปรใหเปน 3 คา ไดแก คาในแงดี คาเปนไปไดมาก
ที่สุดและคาในแงราย 

       (1.3) คํานวณผลที่เกี่ยวของใหม เชน NPV หรือ BC Ratio โดยใชคาตางๆ ที่
เปนไปไดของตัวแปรนั้นๆ ในขณะที่กําหนดตัวแปรอื่นๆ ใหคงที่ 
 (2) วิธีการของเรื่องราว (scenario approach) ซ่ึงจะปฏิบัติการกับกลุมตัวแปรเปนกลุม
ตามวิธีการของตัวแปรไดสมมุติใหตัวแปรแตละตัวทําหนาที่เปนอิสระตอกันและกัน แตในความเปน
จริงตัวแปรตางๆ มักมีความสัมพันธข้ึนตอกันและกัน ดังนั้นแทนที่จะใชการผสานกันระหวางตัวแปร
ตางๆ ดวยคาที่คาดหมาย คาในแงด ีและคาในแงรายแลว อาจมีกรณีอ่ืนเขามารวมดวย 
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  การศึกษาเพื่อตองการดูวาโครงการจะยังสามารถดําเนินตอไปไดหรือไมเมื่อมีการเปลี่ยนแปลง
หรือเกิดความผันผวนของปจจัยตางๆ ที่เกี่ยวของกับการลงทุน โดยประโยชนที่ไดรับจากการวิเคราะห
ความไวตอการเปลี่ยนแปลงนั้น ชวยทําใหผูประกอบการทราบวา หากตัวแปรไมเปนไปตามที่
ประมาณการไว จะมีผลทําใหผลตอบแทนสุทธิของโครงการจาการเปลี่ยนแปลงไปอยางไรจึงจะ
ชวยใหการประเมินผลและติดตามผลการดําเนินงานของโครงการมีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น 

 
   2.1.7 เกณฑในการตดัสินใจลงทุน (Investment Decision) 

 การตัดสินใจทางการลงทุน หมายถึง การตัดสินใจที่จะลงทุนหรือไมลงทุน หรือตัดสินใจ
เกี่ยวกับการเลือกโครงการลงทุนวาควรลงทุนในโครงการใดจึงจะใหผลตอบแทนที่ดีกวา โดยใช
เกณฑในการตัดสินใจทางการลงทุน   ไดแก   มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ 
(Net Present Value : NPV) อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit – Cost Ratio : B/C) อัตรา
ผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) ตามรายละเอียดที่เกี่ยวมาขางตนเกณฑ
ตางๆ ที่ใชในการตัดสินใจทางการลงทุนดังกลาวไดแก 

1) มูลคาปจจุบนัของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคามากกวา ศูนย 
2) อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) มีคามากกวา หนึ่ง 

 3) อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีคาสูงกวาอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจํา
หรือสูงกวาตนทุนของเงินทุน เชน อัตราดอกเบี้ยเงินกูปจจุบัน 
 
2.2 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
 

ปญญา พิเชียรสุนทร (2540) ศึกษาการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนของการลงทุนเปน
ตัวแทนจําหนายรถยนตในจังหวัดแมฮองสอน โดยแยกพิจารณาการวิเคราะหการลงทุนออกเปน     
3 กรณี ตามสวนแบงการตลาด คือ ในกรณีของสวนแบงการตลาดคิดเปนรอยละ 30 รอยละ 35 และ
รอยละ 40 พบวา ปริมาณความตองการรถยนตในจังหวัดแมฮองสอนมีแนวโนมเพิ่มขึ้นทุกป โดยมี
อัตราเพิ่มขึ้นเฉล่ียรอยละ 7 ตอป สวนการศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนโดยวิธีการวิเคราะห
ตนทุนและผลตอบแทน โดยใชอัตราสวนลดรอยละ 15 ตอป เทากับอัตราดอกเบี้ยเงินกูพบวากรณี
สวนแบงตลาดรอยละ 30 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคา 15.64%มูลคาปจจุบันของ
ผลลัพธสุทธิของโครงการ (NPV) เทากับ 448,554 บาท และอัตราผลตอบแทนตอตนทุนของ
โครงการ (B/C Ratio) เทากับ 1.01 กรณีสวนแบงตลาดรอยละ 35 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ 
(IRR) มีคา 19.07% มูลคาปจจุบันของผลไดสุทธิของโครงการ (NPV) เทากับ3,134,548บาท และ
อัตราผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) เทากับ 1.10 กรณีสวนแบงตลาดรอยละ 40 
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อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคา 22.21% มูลคาปจจุบันของผลไดสุทธิของโครงการ
เทากับ 5,906,750 บาท และอัตราผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) เทากับ 1.17 ทั้ง  
3 กรณีมีความเปนไปไดในเชิงเศรษฐศาสตรและเหมาะสมแกการลงทุนเพราะมูลคาปจจุบันของ
ผลไดสุทธิของโครงการมากกวาศูนย อัตราผลตอบแทนตอตนทุนมีคามากกวาหนึ่ง และอัตรา
ผลตอบแทนภายในโครงการมีคาสูงกวาอัตราดอกเบี้ยเงินกู 

 
ถนอม ดารารัตน (2542) ทําการศึกษาเรื่อง การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางดาน

การเงินของอุตสาหกรรมลําไยอบแหง ในจังหวัดเชียงใหม โดยการใชขอมูลการผลิตลําไยอบแหง
ของโรงงานสุวรรณพาณิชย ตําบลวังผาง กิ่งอําเภอเวียงหนองลอง จังหวัดลําพูน ในชวงฤดูกาลผลิต
8 สัปดาหระหวางเดือน กรกฎาคม ถึง สิงหาคม พ.ศ. 2540 โดยการผลิตเปนแบบเตาอบเกษตร หรือ
เตาอบพืชไรที่นําเขาจากประเทศไตหวัน และทําการอบแบบอบรวมทั้งเปลือกขนาดความจุ 2,000
กิโลกรัมตอคร้ัง โดยการวิเคราะหทางดานการเงินนั้นใชวิธีการวิเคราะหหาคา NPV, IRR, และB/C 
ratio ผลที่ไดจากการศึกษาสามารถสรุปไดคือ ในทั้ง 2 กรณีมีอัตราผลตอบแทนนาลงทุน 

 
อังคณา อนันตสถาพร (2543) ไดศึกษาวิจัยเร่ือง การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการ

เงินของผลิตภัณฑเส้ือผาสําเร็จรูปที่ทํามาจากผาทอมือ โดยศึกษาถึงตนทุนการผลิต ผลผลิต และรายได
ของผูประกอบการผลิต จากผลการวิเคราะหตนทุน-ผลตอบแทนทางการเงินของการลงทุนในกิจการ
เส ื้อผาสําเร็จรูปที่ทํามาจากผาทอมือ โดยการเก็บขอมูลทางดานการเงินจากโรงงานขนาดกลางที่ผลิต
เส้ือผาสําเร็จรูปที่ทํามาจากผาทอมือ ในอําเภอสันกําแพง จังหวัดเชียงใหม จํานวน 3 แหง โดยขนาด
กําลังการผลิตประกอบดวยเครื่องจักรเย็บผาประมาณ30 ตัว แลวนํามาประมาณการตนทุนและรายรับ
ตอไปอีก 10 ป จากนั้นก็จะนํามาวิเคราะหโดยวิธีตนทุนผลตอบแทนทางการเงิน ซ่ึงประกอบดวย การ
วิเคราะหหามูลคาปจจุบันของโครงการ อัตราสวนระหวางผลไดตอตนทุนและอัตราผลตอบแทนภายใน
ของโครงการผลการวิเคราะหทางการเงินของโครงการลงทุนกิจการเสื้อผาสําเร็จรูปที่ทํามาจากผาทอมือ 
ในอําเภอสันกําแพงจังหวัดเชียงใหม พบวามีความเหมาะสมและเปนไปไดทางเศรษฐศาสตรเมื่อเทียบ
กับเกณฑการตัดสินใจในการลงทุนดังนี้ มูลคาปจจุบันสุทธิเปน (NPV) ที่อัตราคิดลด 8.5% เทากับ
15,281,486.45 ซ่ึงมากกวา 0 อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C ratio) เทากับ 1.09 
ซ่ึงมากกวา 1 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) เทากับ 35%ซ่ึงมากกวาอัตราดอกเบี้ยเงินกูที่
กําหนดไว (8.5%) และมีระยะเวลาคืนทุน 5 ป 5 เดือน จากอายุโครงการ 10 ป ซ่ึงถือวาเปนระยะเวลาคืน
ทุนที่นาสนใจ ดังนั้นกิจการเสื้อผาสําเร็จรูปที่ทํามาจากผาทอมือจึงเปนโครงการที่นาลงทุนมาก  
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สุทธิพร เปยมสุวรรณกิจ (2546)   ศึกษาการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงิน
ของกิจการรานขายอาหารและผลิตภัณฑแปรรูปจากปลานิล ในอําเภอพาน จังหวัดเชียงราย ระยะเวลา
ดําเนินการ 5 ป มีกําหนดอัตราดอกเบี้ยมาตรฐานเทากับรอยละ 7 โดยการศึกษาไดแบงลักษณะการดําเนิน 
งานของกิจการเปน 3 ลักษณะไดแก กิจกรรมที่หนึ่ง เปนรานขายอาหารโดยการนําปลานิลมาปรุงรสเปน
อาหารประเภทตางๆ กิจกรรมที่สอง เปนการแปรรูปปลานิลไปเปนผลิตภัณฑอาหารแปรรูป เชน ปลา
แดดเดียว น้ําพริกปลานิล และกิจกรรมที่สาม การรวมกิจกรรมรานขายอาหารจากปลานิลและผลิตภัณฑ
อาหารแปรรูป ดําเนินการรวมกัน ผลการศึกษาพบวา กิจกรรมที่หนึ่งใหผลตอบแทนจากการวิเคราะห
ทางการเงินดีที่สุด รองลงมาคือกิจกรรมที่สาม และกิจกรรมที่สอง ตามลําดับ แตกิจกรรมการแปรรูป
ปลานิลไปเปนผลิตภัณฑอาหารแปรรูปมีความไวตอการเปลี่ยนแปลงทางดานตนทุนและผลตอบแทน
ทางการเงินนอยที่สุด รองลงมาคือกิจกรรมรานขายอาหารจากปลานิลและผลิตภัณฑอาหารแปรรูป 
ดําเนินการรวมกัน และกิจกรรมที่รานขายอาหาร ตามลําดับ 

 
เนรัญชลา  นีลดานุวงศ (2547) ศึกษาการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของ

รานหัตถกรรมของที่ระลึกที่ทําดวยผาไหมแหงหนึ่งในอําเภอเมือง จังหวัดเชียงใหม ผลการศึกษา
พบวา โครงการรานหัตถกรรมของที่ระลึกที่ทําดวยผาไหมมีความเหมาะสมและคุมคากับการลงทุน 
คือ มีมูลคาปจจุบันของผลไดสุทธิของโครงการ(NPV) เทากับ 5,637,606 และอัตราผลตอบแทนตอ
ตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) เทากับ 1.40 และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคา
56% และโครงการมีระยะเวลาคืนทุน 1 ป 4 เดือน 

 
ศศิธร  ร้ิวทอง (2547) ไดศึกษาเรื่องการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของ

ฟารมกลวยไมสกุลฟาแลนนอปซิสแหงหนึ่งในจังหวัดเชียงใหม ผลการศึกษาพบวา โครงการฟารม
กลวยไมสกุลฟาแลนนอปซิส มีความเหมาะสมและคุมคากับการลงทุน คือ มีมูลคาปจจุบันของผลได
สุทธิของโครงการ(NPV) เทากับ 6,277,115 และอัตราผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) 
เทากับ 1.55 และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคา20% และโครงการมีระยะเวลาคืน
ทุน 4 ป 5 เดือน 
 
 จํารัส  วรรณวิไลย (2548) ไดทําการศึกษาความเปนไปได  โดยอาศัยเทคนิคการวิเคราะหตนทุน 
และผลตอบแทนทางการเงินในการลงทุน ในโครงการเลี้ยงสุนัขพันธุบางแกวของคายกฤษดิ์เสนา 
อําเภอวังทอง จังหวัดพิษณุโลก โดยในการศึกษาครั้งนี้มีขอกําหนดคือ ผูเขารวมโครงการตองเปน
สมาชิกชมรมผูเล้ียงสุนัขไทยพันธุบางแกวของคายกฤษดิ์เสนา โดยใชอัตราคิดลดที่รอยละ 6 พบวา 
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มูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 350,150.02 บาท ในขณะที่อัตราผลตอบแทนภายในโครงการเทากับรอยละ 
44.2 และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนมีคาเทากับ 2.73สวนระยะเวลาคืนทุนอยูที่ 39 เดือน ซ่ึงคุมคา
ตอการลงทุน สวนผลจากการวิเคราะหความไหวตัวพบวา รายไดจะลดลงถึงรอยละ 66 หรือตนทุน
สูงขึ้นถึงรอยละ 192 และอัตราดอกเบี้ยเงินกูปรับสูงขึ้นถึงรอยละ 44 จึงจะทําใหโครงการไมนาลงทุน 
ซ่ึงมีความเปนไปไดนอยมาก 

 
คัมภีร ลักษณาภิรักษ (2549) ไดทําการศึกษาเรื่องการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงนิ

ของบริษัทใหเชารถเครนแหงหนึ่ง ในอําเภอเมือง จังหวัดเชียงใหม และเพื่อวิเคราะหความไหวตัวตอ
การเปลี่ยนแปลงเมื่อตนทุนหรือผลตอบแทนมีการเปลี่ยนแปลง ผลการศึกษาพบวาโครงการมีระยะเวลา
คืนทุนเทากับ 6 ป 6 เดือน มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิเทากับ 21,461,969 บาท อัตราผลตอบแทน
ภายในเทากับรอยละ 19.24 และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนมีคาเทากับ 1.12 ซ่ึงโครงการมีความคุมคา
นาลงทุน สวนผลการวิเคราะหความไหวตัวตอการเปลี่ยนแปลงภายใตสถานการณสมมติ 3 กรณีคือ 
กรณีแรกสมมติใหอัตราคิดลดเพิ่มขึ้นจากรอยละ10 เปนรอยละ 15 ตอป กรณีที่ 2 สมมติใหผลตอบแทน
รวมในแตละปลดลงจากรอยละ 5 เปนรอยละ 0 ตอป กรณีสุดทาย สมมติใหผลตอบแทนรวมในแตละป
เพิ่มขึ้นจากรอยละ 5 เปนรอยละ 10 ตอป ผลการวิเคราะหพบวา ทั้ง 3 กรณียังคงเหมาะสมกับการลงทุน  
 
 มีโชค  ไชยชนะใหญ (2551) ไดศึกษาเร่ืองการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงิน
ของศูนยประมูลดวยระบบอิเล็กทรอนิกส(e-Auction) แหงหนึ่งในจังหวัดลําปาง ผลการศึกษาพบวา 
โครงการมีความคุมคานาลงทุน เพราะมีมูลคาปจจุบันสุทธิ เทากับ 1,844,609.90 บาท ซ่ึงมีคามากกวา
ศูนย มีอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ เทากับรอยละ 86 ซ่ึงมีคามากกวาอัตราคิดลด และมีอัตราสวน
รายไดตอทุน เทากับ 1.82 ซ่ึงมากกวาหนึ่ง และมีระยะเวลาคืนทุน 1 ป สวนการวิเคราะหความไหวตัว
ตอการเปลี่ยนแปลง ภายใตสถานการณ 4 กรณี คือ กรณีที่ 1 สมมติใหรายไดของโครงการลดลงรอยละ 
20 และตนทุนของโครงการเพิ่มขึ้นรอยละ 10 กรณีที่ 2 สมมติใหรายไดของโครงการลดลงรอยละ 30 
และตนทุนของโครงการเพิ่มขึ้นรอยละ 10 กรณีที่ 3 สมมติใหรายไดของโครงการลดลงรอยละ 30 และ
ตนทุนของโครงการเพิ่มขึ้นรอยละ 15 กรณีที่ 4 สมมติใหรายไดของโครงการลดลงรอยละ 30 และ
ตนทุนของโครงการเพิ่มขึ้นรอยละ 20 พบวาโครงการก็ยังใหผลตอบแทนที่คุมคาตอการลงทุนอยู 
เนื่องจากมูลคาปจจุบันสุทธิมากกวาศูนย อัตราผลตอบแทนภายในโครงการมีคามากกวาอัตราคิดลด 
และอัตราของผลตอบแทนตอตนทุนมีคามากกวาหนึ่ง 
 


