
 
 

บทที่ 2 
แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

 
2.1 แนวคิดทฤษฎ ี
 หลักการที่ใชในการศึกษาวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของโรงงานทํา
เคร่ืองนอนแหงหนึ่งในจังหวดัสมุทรปราการนี้ อาศัยแนวคิดและทฤษฎีดังนี ้
 

2.1.1 ทฤษฎีตนทุนการผลิต (Production Costs) 
 ตนทุนการผลิต ( Cost of Production )  คือ คาใชจายท่ีตองการจายใหเปนผลตอบแทนแก
ปจจัยการผลิตทุกชนิด ท่ีนํามาใชในกระบวนการผลิตซ่ึงตนทุนในทางเศรษฐศาสตรนั้นจะท่ีมีความ
แตกตางกับตนทุนทางบัญชีในแงท่ีวา ตนทุนทางบัญชี ( Accounting Cost ) คือ ตนทุน หรือคาใช
จายจริงๆในการดําเนินกิจกรรม และเปนรายการที่บันทึกไวในบัญชีรายจายของกิจการเทานั้น แต
ตนทุนทางเศรษฐศาสตร ( Economic Cost ) คือ ตนทุนหรือคาใชจายจริงในการดําเนินกิจกรรม 
และเปนรายการท่ีลงบันทึกไวในบัญชีรายจายของกิจการ ตลอดจนรวมถึงคาใชจายท่ีไมไดบันทึก
ลงในบัญชีรายจายดวย เนื่องจากเนนปจจยัของเจาของธุรกิจจึงมองดเูหมือนไมใชตนทุน เพราะไมมี
การจายออกไปจริง จึงตองใชหลักการเดยีวกับการคิดตนทุนคาเสียโอกาส ในการประเมินคาตนทุน 
โดยอาจแบงประเภทของตนทุนตามความสัมพันธดังนี ้
 การจําแนกตนทุนตามความสัมพันธกับระดับของกิจกรรม 
การจําแนกตนทุนความสัมพนัธกับระดับของกิจกรรมนีบ้างคร้ังเราก็เรียกวา การจําแนกตนทุนตาม
พฤติกรรมของตนทุน (Cost Behavior) ซ่ึงมีลักษณะที่สําคัญ คือ เปนการวเิคราะหจํานวนของ
ตนทุนท่ีจะมีการเปล่ียนแปลงไปตามปริมาณการผลิต หรือระดับของกิจกรรมท่ีเปนตัวผลักดนัให
เกิดตนทุน (Cost Driver) ในการผลิตท้ังท่ีเกี่ยวกับการวางแผน การควบคุม การประเมิน และวดัผล
การดําเนนิงาน การจําแนกตนทุนตามความสัมพันธกับระดับของกิจกรรม เราสามารถท่ีจะจําแนก
ตนทุนไดดังนี ้

1) ตนทุนผันแปร (Variable Costs) หมายถึง ตนทุนท่ีจะมีตนทุนรวมเปล่ียนแปลงไปตาม
สัดสวนของการเปล่ียนแปลงในระดับกิจกรรมหรือปริมาณการผลิต ในขณะท่ีตนทุนตอหนวยจะ
คงท่ีเทากันทุกๆหนวย โดยท่ัวไปแลวตนทุนผันแปรนี้เราจะสามารถควบคุมไดโดยมีแผนกหรือ
หนวยงานท่ีทําใหเกิดตนทุนผันแปรนั้น ตนทุนผันแปรจะเขามามีบทบาทอยางมากตอการตัดสินใจ



 
 

ของฝายบริหาร เชน การกําหนดราคาสินคาของกิจการ ก็จะตองกําหนดใหครอบคลุมท้ังสวนท่ีเปน
ตนทุนผันแปร และตนทุนคงท่ีท้ังหมด ในกรณีท่ีกิจการจะทําการผลิตและจําหนายสินคาในสวนท่ี
นอกเหนือจากกําลังการผลิตปกติ แตไมเกินกําลังการผลิตสูงสุดของกิจการ การตัดสินใจกําหนด
ราคาสินคาในใบส่ังซ้ือพิเศษนี้ ก็ไมควรท่ีจะตํ่ากวาตนทุนผันแปรตอหนวย 
 2) ตนทุนคงท่ี (Fixed Costs)  คือ  ตนทุนท่ีมีพฤติกรรมคงท่ี หมายถึง ตนทุนรวมท่ีมิได
เปล่ียนแปลงไปตามระดับของการผลิตในชวงของการผลิตระดับหนึ่ง แตตนทุนคงท่ีตอหนวยกจ็ะ
เปล่ียนแปลงในทางลดลงถาปริมาณการผลิตเพิ่มมากข้ึน นอกจากนี้ตนทุนคงท่ียังแบงออกเปน
ตนทุนคงท่ีอีก 2 ลักษณะ คือ ตนทุนคงท่ีระยะยาว (Committed Fixed Cost) เปนตนทุนคงท่ีท่ีไม
สามารถเปล่ียนแปลงไดในระยะส้ัน เชน สัญญาเชาระยะยาว คาเส่ือมราคา เปนตน และตนทุนคงท่ี
ระยะส้ัน (Discretionary Fixed Cost) จัดเปนตนทุนคงที่ท่ีเกิดข้ึนเปนคร้ังคราวจากการประชุมหรือ
ตัดสินใจของผูบริหาร เชน คาโฆษณา คาใชจายในการคนควาและวิจยั เปนตน สําหรับในเชิงการ
บริหารแลวตนทุนคงท่ีสวนใหญมักจะควบคุมไดดวยผูบริหารระดับสูงเทานั้น 
 การจําแนกตนทุนตามความสัมพันธกับหนวยตนทุน 
 ในการจําแนกตนทุนลักษณะนี้เราสามารถท่ีจะจําแนกได 2 ชนิด คือ ตนทุนทางตรง 
(Direct cost) และตนทุนทางออม (Indirect cost) โดยพิจารณาตามความสามารถท่ีจะระบุไดวา
ตนทุนใดเปนตนทุนของงานใด แผนกใด หรือเขตการขายใด เปนตน 
 1) ตนทุนทางตรง (Direct cost) หมายถึง ตนทุนท่ีฝายบริหารสามารถท่ีจะระบุไดวาตนทุน
ใดเปนของหนวยตนทุน (Cost Object) ใดนั่นเอง เชน วตัถุดิบทางตรงและคาแรงงานทางตรงท่ีใช
ในการผลิตงานผลิตช้ินใดช้ินหนึ่ง หรือคาเส่ือมราคาเคร่ืองจักรในแผนกประกอบ ก็คือ ตนทุน
ทางตรงของแผนกประกอบนั่นเอง 
 2) ตนทุนทางออม (Indirect cost) หมายถึง ตนทุนรวม (Common cost) ท่ีเกิดข้ึนโดยไม
สามารถระบุไดวาเกิดจากหนวยตนทุนใด โดยปกติแลวตนทุนทางออมนี้จะถูกแบงสรรใหแกหนวย
ตนทุนตาง ๆ ดวยเทคนิควธีิในการจัดสรรตนทุน (Allocation techniques) ซ่ึงโดยท่ัวไปตนทุน
เกี่ยวกับการผลิตนั้น ตนทุนทางออมก็หมายถึงคาใชจายการผลิตของสินคา 
 

2.1.2 ทฤษฎีการวิเคราะหทางการตลาด 
 การวิเคราะหสวนผสมทางการตลาด (Marketing Mix) 
 เปนกลยุทธทางการตลาดซ่ึงหลักการใชคือการวางแผนในแตละสวนใหเขากัน และเปนท่ี
ตองการของกลุมเปาหมายท่ีเราเลือกเอาไวใหมากท่ีสุด ประกอบไปดวยสวนตางๆดังนี้ 
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 1) ผลิตภัณฑ (Product) ก็คือสินคาหรือบริการที่เราจะเสนอใหกับลูกคา แนวทางการ
กําหนดตัว Product ใหเหมาะสมก็ตองดูวากลุมเปาหมายตองการอะไร เชนตองการน้ําผลไมท่ี 
สะอาด สด ในบรรจุภณัฑถือสะดวก โดยไมสนรสชาติ ดังนั้นจึงตองทําตามท่ีลูกคาตองการ ไมใช
วาทําตามความตองการของผูขาย แตโดยทั่วไปแนวทางท่ีจะทําสินคาใหขายไดมีอยูสองอยางคือ 1.
สินคาท่ีมีความแตกตาง โดยการสรางความแตกตางนั้น จะตองเปนส่ิงท่ีลูกคาสามารถสัมผัสไดจริง
วาตางกนั และลูกคาตระหนักและชอบในแนวทางน้ี เชนคุณสมบัติพิเศษ รูปลักษณ การใชงาน 
ความปลอดภยั ความคงทนโดยกลุมลูกคาท่ีผูประกอบการตองการมุงเนนใหเปนลูกคาท่ีไมมีการ
แขงขันมาก (niche market)  และ 2.สินคาท่ีมีราคาตํ่านั่นคือการยอมลดคุณภาพในบางดานท่ีไม
สําคัญลงไป เชนสินคาท่ีผลิตจากจนี จะมีคุณภาพไมดี นักพอใชงานได แตถูกมากๆหรือ สินคาท่ี
เลียนแบบแบรนดดังๆ ในซุปเปอรสโตรตางๆ ซ่ึงจริงๆแลวสําหรับผูประกอบการในปจจุบันมัก
เลือกในแนวทางสรางความแตกตางมากกวาการเปนสินคาราคาถูก เพราะหากเปนดานการผลิตแลว
รายใหญจะมีตนทุนการผลิตท่ีถูกกวารายยอย แตหากเปนดานบริการผูประกอบการอาจจะเร่ิมตนท่ี
ราคาถูกกอน แลวคอยๆหาตลาดท่ีรายใหญไมสนใจ 

 2) ราคา (Price) 
 ราคาเปนส่ิงท่ีคอนขางสําคัญในการตลาด แตไมใชวาลดราคาอยางเดียวเพราะการลด

ราคาสินคา อาจจะไมไดชวยใหการขายดข้ึีนได หากปญหาอ่ืนๆยังไมไดรับการแกไข การตั้งราคา
ในท่ีนี้จะเปนการต้ังราคาใหเหมาะสมกับ ผลิตภัณฑ และกลุมเปาหมาย เชนหากผูประกอบการขาย
น้ําผลไมท่ีตลาด ราคาอาจจะตองถูกหนอย แตหากขายท่ีหางใหญๆ หากต้ัง ราคาถูกไปเชน 10 บาท 
กลุมท่ีเปนเปาหมายอยากใหซ้ืออาจจะไมซ้ือ แตคนท่ีซ้ืออาจจะเปนคนอีกกลุมซ่ึงมีนอยกวา และไม
คุมท่ีจะขายแบบนี้ในหาง ยิ่งไปกวานั้นหากราคาและรูปลักษณสินคาไมเขากัน ลูกคาก็จะเกิดความ
ของใจและอาจจะกังวลที่จะซ้ือ เพราะราคาคือตัวบงบอกภาพลักษณของสินคาท่ีสําคัญท่ีสุด อยางไร
ก็ตาม ราคาท่ีผูประกอบการตองการ อาจมีวธีิกําหนดราคางายตางๆดังนี ้

  -กําหนดราคาตามลูกคา คือการกําหนดราคาตามท่ีคิดวา ลูกคาจะเต็มใจจาย ซ่ึง
อาจจะไดมาจากการทําสํารวจ หรือแบบสอบถาม  

  -กําหนดราคาตามตลาด คือการกําหนดราคาตามคูแขงในตลาด ซ่ึงอาจจะตํ่ามาก
จนทําใหผูประกอบการจะมีกําไรนอย ดังนั้นหากผูประกอบการคิดท่ีจะกําหนดราคาตามทองตลาด
ผูประกอบการอาจจะตองมานั่งคิดคํานวณยอนกลับวา ตนทุนสินคาควร เปนเทาไรเพื่อจะไดกํา ไร 
ตามท่ีต้ังเปา แลวมาหาทางลดตนทุนลง  
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  -กําหนดราคาตามตนทุนบวกกําไร วิธีนี้เปนการคํานวณวาตนทุนวาอยูท่ีเทาใด 
แลวบวกคาขนสง คาแรง บวกกําไร จึงไดมาซ่ึงราคา แตหากราคาท่ีไดมาสูงมาก ผูประกอบการนั้น
อาจจําเปนตองมีการทําประชาสัมพันธ หรือปรับภาพลักษณ ใหเขากับราคาน้ัน 

 3) ชองทางการจัดจําหนาย (Place)  
 คือวิธีการนําสินคาไปสูมือของลูกคา หากเปนสินคาท่ีจะขายไปหลายๆแหง วิธีการขาย

หรือการกระจายสินคาจะมีความสําคัญมาก หลักของการเลือกวิธีกระจายสินคานั้นไมใชขายใหมาก
สถานท่ีท่ีสุดจะดีเสมอ เพราะมันข้ึนอยูกับวาสินคาคืออะไร และกลุมเปาหมายคือใคร เชนของใชใน
ระดับบนควรจะจํากัดการขายไมใหมีมากเกินไป เพราะอาจจะทําใหเสียภาพลักษณได ส่ิงท่ี
ผูประกอบการควรจะคํานึงอีกอยางของวิธีการกระจายสินคาคือตนทุนการกระจายสินคา เชนการ
ขายสินคาอาจจะกระจายไดท่ัวถึง แตอาจจะมีตนทุนท่ีสูงกวา ท้ังนีต้องพิจารณาตามลักษณะสินคา 

 4) การสงเสริมการตลาด (Promotion) 
 คือการทํากิจกรรมตางๆเพ่ือบอกลูกคาถึงลักษณะสินคา เชนโฆษณาในส่ือตางๆ หรือการ

ทํากิจกรรม ท่ีทําใหคนมาซ้ือสินคา เชนการทําการลดราคาประจําป มีของแถม หรือจัดรายการชงิ
โชค แมแตการทําบัตรสมาชิกสวนลด วิธีตางๆเหลานี้จะมากหรือนอยก็ข้ึนกับชองทางท่ีเราจะใช ท่ี
จะดแีละอาจจะฟรีคือ ส่ืออินเตอรเน็ต ซ่ึงมีผูใชเพิ่มจํานวนข้ึนมากในแตละป ส่ืออ่ืนๆท่ีถูกๆ ก็จะ
เปนพวก ใบปลิว โปสเตอร หากเปนส่ือทองถ่ินก็จะมี รถแห วิทยุทองถ่ิน หนังสือพมิพทองถ่ิน วิธี
ในการเลือกส่ือนอกจากจะดเูร่ืองคาใชจาย แลวควรดูเร่ืองการเขาถึงกลุมเปาหมายดวย เชนหากจะ
โฆษณาใหกลุมผูใหญ โดยเลือกส่ืออินเตอรเน็ต(เพราะฟรี) ก็อาจจะเลือก เว็บไซตท่ีผูใหญเลน ไม
ใชเว็บท่ีวัยรุนเขามาคุยกัน เปนตน 
 การวิเคราะห SWOT (SWOT Analysis) 
 เปนการประเมินสภาวะแวดลอมและสถานภาพขององคกร ซ่ึงจําเปนตองนํามาใชในการ
วิเคราะหโดยเนนศักยภาพและความพรอมท่ีองคกรมีอยู และพยายามหลีกเล่ียงอุปสรรคหรือความ
เส่ียงจากสภาวะแวดลอมภายนอกรวมท้ังแกไขจุดออน (จุดดอย) ขององคกรดวย เนื่องจากปจจัย
เหลานี้มีโอกาสท่ีจะกอใหเกดิท้ังคุณและโทษตอองคกร ซ่ึงหากนําจดุแข็งและโอกาสที่มีอยูมาใชจะ
กอประโยชนไดทวีคูณ ในขณะท่ีจดุออนขององคกรและอุปสรรคหรือความเส่ียงจากภายนอกอาจ
สรางความเสียหายใหแกองคกรไดเชนเดียวกัน 
 1) จุดแข็ง  (Strength:S)   คือ จุดท่ีไดเปรียบหรือจุดท่ีสามารถแขงขันได    Strength  ของ
บริษัทคือความสามารถท่ีองคกรเปนอยู อาจอยูท่ีการเงิน  ความเปนผูนาํทางการตลาด  ภาพพจนท่ีมี
มานาน  ความสัมพันธท่ีดีกบัลูกคาและซัพพลายเออร  คุณภาพของวตัถุดิบ  ทักษะของคนงาน  เปน
ตน 
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 2) จุดออน (Weakness:W) คือ จุดเสียเปรียบ  อันจะเปนอุปสรรคตอการดําเนนิงาน
ภายในองคกร  เชน  เงินทุน  ความสามารถในการจัดการ  หรือทักษะทางการตลาด  หรือภาพพจน
ของสินคาเอง 
 3) โอกาส (Opportunities:O)  คือ ชองทางภายในองคกรท่ีสามารถจะนํามาใชเพื่อใหเปน
ประโยชนกับธุรกิจของเราได  เชน  สวนแบงทางการตลาดท่ียังพอมท่ีีวางใหเราแทรกเขาไป  การ
เปล่ียนแปลงใดๆ  ท่ีมากระทบจนคาดวาวาคูแขงตองปรับตัว  การเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยีท่ี
เกี่ยวของซ่ึงอาจจะพลิกสถานการณทางการตลาดใหกับสินคาของเราได 
 4) อุปสรรค (Threat:T)  คือ ส่ิงท่ีธุรกิจอยากหลีกเล่ียง เนื่องจากส่ิงแวดลอมทางธุรกิจ
ภายนอกองคกร นั่นหมายถึงผลกระทบทางลบท่ีจะมีตอการประกอบธรุกิจ  เชนภาวะถดถอยทาง
ธุรกิจ  การเขาสูตลาดของคูแขงรายใหมๆ  ซัพพลายเออรหรือคูคามีอํานาจตอรองมากข้ึน  รวมถึง
การออกกฎหมาย  ขอระเบียบการใหมๆ  ของทางการ  ซ่ึงอาจสรางกรอบ  หรือขอจํากัดในการ
ประกอบธุรกจิใหเกิดข้ึนได 
 โดยการวิเคราะหจดุแข็ง(Strength:S) และโอกาส(Opportunities:O) คือปจจัยเสริมสราง
ศักยภาพขององคกร และการวิเคราะหจุดออน(Weakness:W) และอุปสรรค (Threat:T) คือปจจัยบ่ัน
ทอนศักยภาพขององคกรนั่นเอง ดังนัน้ถาเราเพ่ิมปจจัยท่ีมีผลดีและลดปจจยัท่ีมีผลเสียใหไดมาก
ท่ีสุด ก็จะทําใหศักยภาพของธุรกิจก็จะมีความเขมแข็งโดยปริยาย 
 การวิเคราะห Five Competitive Forces (Five Forces Model) 
 Five Forces Model เปนแนวทางการวิเคราะหของ Michael E. Porter คือ การพิจารณา
แรงท่ีกระทํากบัองคกรหรือหนวยธุรกิจหรืออุตสาหกรรมใน 5 ดาน คือ  
 1) อุปสรรคกีดขวางการเขาสูอุตสาหกรรม (Existing competitors) จะไดแก 
   -การประหยัดจากขนาด (Economies of scale)  
   -การผูกพันในตรายี่หอ (Brand Loyalty)  
  -เงินลงทุน (Capital requirements) 
   -การเขาถึงชองจัดจําหนาย (Access to distribution)  
   -นโยบายของรัฐบาล ถารัฐบาลไมมีนโยบายสงเสริม หรือมีขอหามสัมปทาน  
  -ตนทุนหรือคาใชจายในการเปล่ียนแปลงการใชสินคา (Switching cost)  
  -ขอไดเปรียบตนทุนในดานอ่ืนๆ เชน เปนเจาของเทคโนโลยีเฉพาะ มีวตัถุดิบราคา
  ถูก มีทําเลที่ต้ังดีกวา มีแหลงเงินทุนท่ีตนทุนถูก และทํามานนานจนเกดิการเรียนรู 
 2) แรงผลักดันจากผูผลิตหรือคูแขงท่ีมีในอุตสาหกรรม (New entrant) 
  -จํานวนคูแขงขัน ถาคูแขงขันมีจํานวนมาก จะทําใหมีการแขงขันท่ีรุนแรง  
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  -อัตราการเติบโตของอุตสาหกรรม 
  -ความแตกตางของสินคา ถาสินคามีความแตกตางกันไป การแขงขันกจ็ะนอยลง  
  -กําลังการผลิตสวนเกนิ ถาอุตสาหกรรมมีกําลังผลิตสวนเกิน การแขงขันจะรุนแรง  
  -ตนทุนคงท่ีของธุรกิจ และตนทุนในการเก็บรักษา  
  -อุปสรรคกีดขวางการออกจากอุตสาหกรรม เชน ขอตกลงกับสหภาพแรงงานใน
  การจายชดเชยที่สูงมาก 
   3) อํานาจตอรองของผูขาย (Supplier) 
  -จํานวนผูขายหรือวัตถุดิบท่ีมีอยู ถามีผูขายนอยรายอํานาจตอรองของผูขายจะสูง
  -ระดับการรวมตัวกันของผูขายวัตถุดิบ ถาผูขายรวมตัวกันอํานาจการตอรองก็สูง
  -จํานวนวัตถุดบิหรือแหลงวตัถุดิบท่ีมี ถาวัตถุดิบมีนอย อํานาจตอรองจะสูง 
  -ความแตกตางและเหมือนกนัของวัตถุดิบ ถาวัตถุดิบมีความแตกตางกนัมาก 
  อํานาจตอรองผูขายจะสูง  
   4) อํานาจการตอรองของกลุมผูซ้ือหรือลูกคา (Buyer) 
  -ปริมาณการซ้ือ ถาซ้ือมาก ก็มีอํานาจการตอรองสูง  
  -ขอมูลตางๆท่ีลูกคาไดรับเกีย่วกับสินคาและผูขาย ถาลูกคามีขอมูลมาก ก็ตอรอง
  ไดมาก   
  -ความยากงายในการรวมตัวกันของกลุมผูซ้ือ ถาลูกคารวมตัวกนังายก็มีอํานาจ
  ตอรองสูง  
  -ความสามารถของผูซ้ือท่ีจะมีการรวมกิจการไปดานหลัง คือ ถาลูกคาสามารถ 
  ผลิตสินคาไดดวยตนเอง อํานาจการตอรองก็จะสูง 
  -ตนทุนในการเปล่ียนไปใชสินคาของคนอ่ืน หรือใชสินคาของคูแขงแลวลูกคา
  ตองมีตนทุนในการเปล่ียนสูง อํานาจการตอรองของลูกคาก็จะตํ่า  
   5) แรงผลักดันซ่ึงเกิดจากสินคาอ่ืนๆซ่ึงสามารถใชทดแทนได (Substitute product) 
  -ระดับการทดแทนเปนการทดแทนไดมากหรือทดแทนไดนอยแคไหน 
  -ตนทุนหรือคาใชจายในการเปล่ียนแปลงการใชสินคาปจจุบัน ไปสูการใชสินคา
  ทดแทน  
  -ระดับราคาสินคาทดแทนและคุณสมบัติใชงานของสินคาทดแทน 
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2.1.3 ทฤษฎีการวิเคราะหโครงการ (Project Analysis) 
 การประเมินโครงการแบบไมปรับคาของเวลา เปนหลักเกณฑการประเมินโครงการท่ีไม
คํานึงถึงมูลคาของเงินตราตามเวลา แตใหความสําคัญกับเงินในอนาคตเทากับเงินจํานวนเดียวกนัใน
ปจจุบัน ซ่ึงงายตอการคิดคํานวณ ในท่ีนี้จะหลักเกณฑในการพิจารณา ดังนี ้

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period: PB) 
 ระยะเวลาคืนทุน หมายถึง ระยะเวลาการดําเนนิงานท่ีผลตอบแทนสุทธิจากโครงการ
สามารถชดเชยเงินลงทุนตอนเร่ิมตนของโครงการ สามารถคํานวณวิธีการหาระยะคืนทุนหรือหา
จํานวนปท่ีจะทําใหไดรับผลตอบแทนคุนกบัเงินท่ีลงทุนนี้ได ดังนี ้
 

 
 
 
 
 การประเมินโครงการแบบปรับคาของเวลา การประเมินโครงการลักษณะน้ีจะตอง
คํานึงถึงมูลคาของเงินตามเวลา นั่นคือเงินในวนันี้จะมีมูลคาไมเทากับอนาคต ดังนัน้ในการประเมิน
โครงการโดยวิธีเหลานี้จึงใชตัวเงินตามคาเวลามาคิดคํานวณ ซ่ึงในการวิเคราะหความเปนไปไดของ
โครงการทางดานการเงินนัน้ เพื่อวิเคราะหวาโครงการท่ีจัดทําข้ึนมีความคุนทุนหรือไม กลาวคือ 
ผลตอบแทนท่ีไดรับควรจะสูงกวาเงินท่ีลงทุนไป โดยคํานึงถึงคาเสียโอกาส ซ่ึงอยูในรูปของอัตรา
คิดลด (Discount rate) อัตราคิดลดท่ีกลาวถึงนั้น ก็คือ อัตราผลตอบแทนท่ีตองการ (Require rate of 
return) เพื่อทําใหมูลคา (Value) ของกระแสเงินสดในอนาคต (ซ่ึงมีจํานวนแตกตางกันกับกระแส
เงินสดในปจจบัุน) เทากับมูลคาของกระแสเงินสดในปจจุบัน และอัตราคิดลดน้ันสามารถเทียบเคียง
ไดกับอัตราดอกเบ้ีย (Interest rate) เงินฝากหรือเงินกูในปกติ แตไมไดหมายความวาอัตราคิดลดใน
ทุกกรณจีะนบัเปนอัตราดอกเบ้ีย ซ่ึงในท่ีนีจ้ะใช 3 วิธี ดังนี้ 
 
 มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV)  
 วิธีการวิเคราะหนี้ เปนการเปรียบเทียบมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดรับกับเงินลงทุน
ในโครงการโดยวิธีหาคาปจจุบันสุทธิ เปนการประเมินจากการนําความสําคัญของคาของเงินตาม
เวลาเขามาคิดดวย โดยจะพยายามใหเงินสดเกีย่วของกับโครงการลงทุนทุกรายการถูกนํามาพิจารณา 
ณ จุดท่ีมีคาของเงินเทาๆกันคือปจจุบันซ่ึงเหมาะสมสําหรับการพิจารณาการลงทุนในระยะยาว คา
ปจจุบันสุทธิของโครงการ คือผลตางระหวางคาปจจุบันรวมของกระแสเงินสดรับสุทธิท้ังโครงการ

ระยะเวลาคืนทุน    = 

 

คาใชจายในการลงทุน 

ผลตอบแทนสุทธิเฉล่ียตอป 
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กับคาปจจุบันของเงินลงทุน โดยถา NPV ท่ีคํานวณไดมีคาเปนบวกกค็วรลงทุนในโครงการนั้นได 
แสดงวาการลงทุนในโครงการนั้นไดผลตอบแทนเกินความตองการ และหากมีคาเทากันหรือมูลคา
สุทธิเปนศูนยแสดงวา โครงการนั้นคุมทุนพอดี การคํานวณหามูลคาปจจุบันสุทธิ จะตองทราบ
ขอมูลดังนี้  
 -กระแสเงินสดจายลงทุนสุทธิ  
 -กระแสเงินสดรับสุทธิรายปตลอดอายุโครงการ  
 -ระยะเวลาของโครงการ  
 -อัตราลดคาหรือคาของทุนของธุรกิจ   
 
ซ่ึงมีสูตรคือ 
 

⎡ ⎤
= − +∑ ∑⎢ ⎥++ ⎣ ⎦= =

0
(1 )(1 )1 1

n nB Ct tNPV C
tiit i

 

  
 โดยท่ี NPV  = มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ 
  Bt  = ผลตอบแทนในปท่ี 1, 2, 3,…n 
  Ct  = คาใชจายในปท่ี 1, 2, 3,…n 
  C0  = คาลงทุนในปปจจุบันหรือตนทุนเร่ิมแรก 
  i  = อัตราดอกเบ้ีย (หรืออัตราสวนลด) 
  t  = ปของโครงการ คือปท่ี 1, 2, 3,…n 
  n  = อายุของโครงการ 
 
 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of  Return: IRR) 
 หมายถึง อัตราผลตอบแทนท่ีผูลงทุนจะไดรับจากการลงทุนในโครงการ เม่ือพิจารณา
เฉล่ียตอปตลอดอายุการลงทุนเปนอัตราสวน ท่ีทําใหผลรวมของคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ
ท้ังโครงการมีคาเทากับศูนย สําหรับการตัดสินใจโดยวิธีนี้ ถาอัตราผลตอบแทนของโครงการสูงกวา
อัตราผลตอบแทนท่ีตองการหรือตนทุนเงินลงทุนจึงควรลงทุน อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ
(Internal Rate of Return: IRR) เปนการหาอัตราผลตอบแทนหรืออัตราสวนลดท่ีทําใหมูลคาปจจุบัน
ของกระแสเงินสดจากโครงการเทากับเงินลงทุนแรกเร่ิมนั่นเอง 
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การคํานวณหา  อัตราผลตอบแทนลดคา จะตองทราบขอมูลดังนี้  
 -กระแสเงินสดรับสุทธิรายปตลอดอายุโครงการ  
 -ระยะเวลาของโครงการ  
 การกําหนดคา IRR หรือการหาอัตราคิดลดซ่ึงทําให NPV มีคาเทากับศูนยนัน้ สามารถหา
ไดจาก 2 วิธีดวยกัน คือ 
 วิธีท่ี 1 การแทนคาแบบลองถูกลองผิด (Trial and error) 
สูตรท่ีใชคํานวณคือ 
 

IRR (r) ท่ีทําให: 
⎡ ⎤

− + =∑ ∑⎢ ⎥++ ⎣ ⎦= =
00

(1 )(1 )1 1

n nB Ct t C
trrt i

 

 
 โดยท่ี IRR  = อัตราสวนคิดลดท่ีทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเปน 0 
 Bt  = ผลตอบแทนในปท่ี 1, 2, 3,…n 
 Ct  = คาใชจายในปท่ี 1, 2, 3,…n 
 C0  = คาลงทุนในปปจจุบันหรือตนทุนเร่ิมแรก 
 r  = อัตราดอกเบ้ีย (หรืออัตราสวนลด) 
 t  = ปของโครงการ คือปท่ี 1, 2, 3,…n 
 n  = อายุของโครงการ 
 วิธีท่ี 2 การ Interpolation เปนการคํานวณคาความสัมพันธระหวางอัตราคิดลดกับ NPV 2 
คู กลาวคือ อัตราคิดลดตัวตํ่ากวา (lower discount rate: rL) จะทําให NPV มีคาเปนบวก สวนอัตรา
คิดลดตัวสูงกวา (upper discount rate: ru) จะทําให NPV มีคาเปนลบ  
สูตรท่ีใชคํานวณคือ 
 

( )⎡ ⎤= + + ⎢ ⎥−⎣ ⎦
L

L u L
L u

NPV
IRR r r r

NPV NPV
 

 
 โดยท่ี NPVL หมายถึง NPV ของ rL 
  NPVu หมายถึง NPV ของ ru 
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 อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio: B/C Ratio) 
 หมายถึง อัตราสวนระหวางผลรวมมูลคาปจจุบันของผลตอบแทน กบัผลรวมของมูลคา
ปจจุบันของคาใชจายท้ังหมดตลอดอายุของโครงการ 
 เกณฑท่ีใชในการตัดสินใจเลือกลงทุนในโครงการใดๆ ก็คือ B/C ratio จะตองมีคา
มากกวาหรืออยางนอยท่ีสุดตองมีคาเทากับ 1 (B/C ≥  1) ท้ังท่ีเนื่องจากถา B/C >  1 ยอม
หมายความวา ผลตอบแทนท่ีไดรับจากโครงการมีคามากกวาคาใชจายท่ีเสียไป หรือถา B/C = 1 ก็
หมายความวาผลตอบแทนท่ีไดรับจากโครงการมีคาเทากบัคาใชจายท่ีเสียไปพอด ี
 อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุนนี้ ในทางธุรกิจเรียกกวา ดัชนีผลกาํไร (Profitability 
Index: PI) ซ่ึงมีวิธีการคํานวณโดยใชสูตรคํานวณดังนี ้
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 โดยท่ี PVb  =  ผลรวมมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนท้ังหมดตลอดอายุของโครงการ 
  PVc  =  ผลรวมมูลคาปจจุบันของคาใชจายท้ังหมดตลอดอายุของโครงการ 
  Bt     =  ผลตอบแทนในปท่ี 1, 2, 3,…n 
  Ct     =  คาใชจายในปท่ี 1, 2, 3,…n 
  C0    =  คาลงทุนในปปจจุบันหรือตนทุนเร่ิมแรก 
  i      =  อัตราดอกเบ้ีย (หรืออัตราสวนลด) 
  t      =  ปของโครงการ คือปท่ี 1, 2, 3,…n 
  n     =  อายุของโครงการ 
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 การวิเคราะหความไวตอเหตุเปล่ียนแปลง (Sensitivity analysis) 
 เปนการวเิคราะหผลกระทบตอผลตอบแทนสุทธิของโครงการท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลง
ของปจจัยตางๆ โดยท่ีการวิเคราะหการวิเคราะหตนทุน ผลตอบแทนสามารถแยกวิเคราะหไดดังนี ้ 
 
  ตนทุนรวม = คาใชจายในการลงทุน + คาใชจายในการดาํเนินงาน 
  ผลตอบแทนหรือรายไดรวม = ราคา X ปริมาณ 
 

 การวิเคราะหในสถานการณท่ีมีความเส่ียงภัยและไมแนนอน เปนการวิเคราะหผลกระทบ
ตอผลตอบแทนสุทธิของโครงการจากการแลกเปล่ียนแปลงของปจจัยตางๆ เพื่อตองการศึกษาดวูา
โครงการจะยังสามารถดําเนินการตอไปไดหรือไมอยางไร เม่ือมีการเปล่ียนแปลงหรือเกิดการผัน
แปรของปจจัยตางๆ ท่ีเกี่ยวของกับการลงทุนโดยประโยชนท่ีจะไดรับจากการวิเคราะหความไวตอ
เหตุเปล่ียนแปลงนั้น ชวยทําใหผูประกอบการทราบวา หากตัวแปรไมเปนไปตามท่ีประมาณการจะ
มีผลทําใหผลตอบแทนสุทธิของโครงการเปล่ียนแปลงไปอยางไร ซ่ึงจะชวยใหการประเมินและ
ติดตามผลการดําเนินงานของโครงการมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน ซ่ึงเปนวิธีการท่ีงายและใชกนั
แพรหลายท่ีสุดสําหรับการวเิคราะหความไมแนนอนเปนการวัดคาผลของ CBA ออนไหวหรือไม
และอยางไรตอการเปล่ียนแปลงในตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งหรือของกลุมตัวแปร วธีิการพื้นฐานมี 2 
ประการท่ีจะใชกับการวิเคราะหความออนไหว 

1) วิธีการของตัวแปร (variable-by-variable approach) ซ่ึงจะปฏิบัติการแยกตัว
แปรแตละตัวออกจากกนั ประกอบไปดวยข้ันตอน 3 ข้ันตอน ดังนี ้

 1.1) จัดทํารายช่ือตัวแปรท้ังหมดที่สําคัญการวิเคราะห 
                              1.2) ในแตละตัวแปร กําหนดชวงมูลคาท่ีเปนไปไดในกรณีฐานหรือกรณีปกติ 
เนื่องจากท่ีผานมาเราไดสมมุติใหตัวแปรมีเพียงคาเดียว แตเม่ือเปนกรณีออนไหวจะพิจารณาคา
ตางๆ ของตัวแปรตามความเหมาะสม โดยท่ัวไปแลวจะพิจารณา 3 ถึง 5 ในแตละตัวแปร วิธีการท่ี
ใชกันมากท่ีสุด คือ การกําหนดมูลคาของตัวแปรใหเปน 3 คา ไดแก คาในแงด ี คาเปนไปไดมาก
ท่ีสุดและคาในแงราย 

       1.3) คํานวณผลท่ีเกี่ยวของใหม เชน NPV หรือ B/C Ratio โดยใชคาตางๆ ท่ี
เปนไปไดของตัวแปรนัน้ๆ ในขณะท่ีกําหนดตัวแปรอ่ืนๆ ใหคงท่ี 

2) วิธีการของเร่ืองราว (scenario approach) ซ่ึงจะปฏิบัติการกับกลุมตัวแปรเปน
กลุมตามวิธีการของตัวแปรไดสมมุติใหตัวแปรแตละตัวทําหนาท่ีเปนอิสระตอกันและกัน แตใน
ความเปนจริงตัวแปรตางๆ มักมีความสัมพันธข้ึนตอกันและกัน ดังนั้นแทนท่ีจะใชการผสานกัน
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ระหวางตัวแปรตางๆ ดวยคาท่ีคาดหมาย คาในแงดี และคาในแงรายแลว อาจมีกรณีอ่ืนเขามารวม
ดวย 

 

2.2 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
 
 จากการคนควางานวิจยัตางๆ พบวายังไมมีงานวิจยัช้ินใดท่ีทําการศึกษาวิเคราะหเกีย่วกับ
ตนทุนและผลตอบแทนทางดานการเงินของกิจการดานการผลิตเคร่ืองนอนโดยตรง แตมีงานวิจยัท่ี
วิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนโดยใชวิธีทางการเงินมาวิเคราะหในโครงการตางๆ ดังนี ้  
 

สุทธิพร เปยมสุวรรณกิจ (2546) ศึกษาการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงิน
ของกิจการรานขายอาหารและผลิตภัณฑแปรรูปจากปลานิล ในอําเภอพาน จงัหวัดเชียงราย 
ระยะเวลาดําเนินการ 5 ป มีกําหนดอัตราดอกเบ้ียมาตรฐานเทากับรอยละ 7  โดยการศึกษาไดแบง
ลักษณะการดําเนินงานของกจิการเปน 3 ลักษณะไดแก กิจกรรมท่ีหนึง่ เปนรานขายอาหารโดยการ
นําปลานิลมาปรุงรสเปนอาหารประเภทตางๆ กิจกรรมท่ีสอง เปนการแปรรูปปลานิลไปเปน
ผลิตภัณฑอาหารแปรรูป เชน ปลาแดดเดียว น้ําพริกปลานิล และกิจกรรมท่ีสาม การรวมกิจกรรม
รานขายอาหารจากปลานิลและผลิตภัณฑอาหารแปรรูป ดําเนินการรวมกัน ผลการศึกษาพบวา 
กิจกรรมท่ีหนึง่ใหผลตอบแทนจากการวิเคราะหทางการเงินดีท่ีสุด รองลงมาคือกิจกรรมท่ีสาม และ
กิจกรรมท่ีสอง ตามลําดับ แตกิจกรรมการแปรรูปปลานิลไปเปนผลิตภัณฑอาหารแปรรูปมีความไว
ตอการเปล่ียนแปลงทางดานตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินนอยท่ีสุด รองลงมาคือกิจกรรมราน
ขายอาหารจากปลานิลและผลิตภัณฑอาหารแปรรูป ดาํเนินการรวมกัน และกจิกรรมท่ีรานขาย
อาหาร ตามลําดับ 

 
 ประเสริฐ หาญศุภลักษณ (2547) ศึกษาเกี่ยวกับ “การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทน
ทางการเงินของโรงงานคอนกรีตผสมเสร็จแหงหนึ่งในอําเภอแมจัน จังหวดัเชียงราย” โดยใชวธีิ
มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) อัตราสวนผลตอบแทน
ตอตนทุน (B/C Ratio) และระยะเวลาคืนทุน มาเปนตัวพิจารณาความเหมาะสมในการลงทุน อีกท้ัง
วิเคราะหถึงความไหวตัวตอเหตุการณเปล่ียนแปลงตางๆของโครงการ เม่ือตนทุนหรือผลตอบแทน
ของโครงการมีการเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลง ตามลําดับ โดยกําหนดระยะเวลาในการพจิารณา
เปนเวลา 10 ป ผลการศึกษาพบวา โรงงานคอนกรีตผสมเสร็จแหงนี้มีความเหมาะสม และมีความ
เปนไปไดในการลงทุนกลาวคือ มีมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (NPV) เทากับ 39,593,548 
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บาท มีอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) เทากับ 30.11% อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (B/C 
Ratio) เทากับ 1.10 และมีระยะเวลาคืนทุนเทากับ 1 ป 7 เดือน 13 วัน นอกจากนี้จากการวิเคราะห
ความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของโครงการภายใตขอสมมุติ 3 กรณี พบมีดังนี้ กรณีท่ี 1 เม่ือให
ผลตอบแทนและอัตราสวนลด (รอยละ10) คงท่ี ตนทุนจะเพิ่มข้ึน 8.95% กรณีท่ี 2 เม่ือใหตนทุนการ
ผลิตและอัตราสวนลด (รอยละ10) คงท่ี  ผลตอบแทนจะลดลงรอยละ 6.2 กรณีท่ี 3 เม่ือใหอัตรา
สวนลด (รอยละ10) คงท่ี ตนทุนการผลิตสามารถเพิ่มข้ึน 4.10% และผลตอบแทนสามารถลดลงได
รอยละ 4.10 แตท้ังนี้ผลจากการเปล่ียนแปลงของท้ังสามกรณีก็ยงัอยูในเกณฑการตัดสินใจเพื่อการ
ลงทุนท่ียังยอมรับได 
 
 ปราการ ละวิโล (2547) ทําการศึกษาเร่ือง “การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงิน
ของธุรกิจท่ีพักแบบบังกะโล ท่ีเกาะสีชัง จังหวัดชลบรีุ” โดยกําหนดอายุโครงการเปนเวลา 10 ป 
ต้ังแตปพ.ศ.2546-2555 และกําหนดใหอัตราสวนลดเทากับรอยละ 10 โดยใชวิธีมูลคาปจจุบันของ
ผลตอบแทนสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR)  อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน
(B/C Ratio) และระยะเวลาคืนทุน มาเปนตัวพิจารณาความเหมาะสมในการลงทุน อีกท้ังวิเคราะหถึง
ความไหวตัวตอเหตุการณเปล่ียนแปลงตางๆของโครงการ ผลการศึกษาพบวาธุรกิจท่ีพักแบบ
บังกะโล ท่ีเกาะสีชัง จังหวดัชลบุรี มีความเหมาะสมและมีความเปนไปไดในการลงทุนกลาวคือ มี
มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (NPV) มีคา 9,642,651 บาท มีอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) 
เทากับ 60.68% อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (B/C Ratio) เทากับ 1.63 และมีระยะเวลาคืน
ทุนเทากับ 3 ป สําหรับการวิเคราะหความไหวตวัตอการเปล่ียนแปลงภายใตสถานการณสมมุติ 3 
กรณี คือ กรณีแรก สมมุติใหผลตอบแทนคงท่ี พบวาตนทุนของโครงการจะเพิ่มข้ึนสูงสุด กรณีท่ี 2 
สมมุติใหตนทุนคงท่ี พบวาผลตอบแทนจะลดลง กรณท่ีี 3 ตนทุนและผลตอบแทนคงท่ี จะทําให
ตนทุนของโครงการเพิ่มข้ึน และผลตอบแทนลดลง ท้ังนี้ท้ังสามกรณียังคงอยูในเกณฑท่ียอมรับได
ในการลงทุน 
 
 เกศสุดาพร สุริยะจักร (2549) ไดทําการศึกษาเกีย่วกับหวัขอเร่ือง “การวิเคราะหตนทุนและ
ผลตอบแทนของการผลิตช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส ระหวางแบบผลิตโดยใชพนักงานเปนหลัก    และ
ผลิตโดยใชเคร่ืองจักรแบบอัตโนมัติ” จากการศึกษาพบวาโครงสรางผลตอบแทนจากการใช
พนักงานเปนหลักจะสามารถผลิตไดตอปมีมูลคา 17,317,923.38 บาท และมีกําไรสุทธิตอปเทากับ 
4,456,071.36 บาท สวนการผลิตแบบใชเคร่ืองจักรอัตโนมัติ ผูประกอบการสามารถผลิตไดคิดเปน
มูลคาถึง 61,560,000 บาทตอป และมีกําไรสุทธิสูงถึง 23,736,000 บาทตอป เม่ือพิจารณาถึงความ
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ความเปนไปไดในการลงทุน ปรากฏวา ท้ังสองโครงการคุมคาแกการลงทุน แตเม่ือทําการ
เปรียบเทียบความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของท้ังสองโครงการ ภายใตสถานการณสมมุติ พบวา 
การผลิตแบบใชเคร่ืองจักรอัตโนมัตินั้น ใหผลคุมคาแกการลงทุนมากกวาการผลิตแบบใชพนักงาน
เปนหลักอยางเห็นไดชัด 
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