
บทที่ 5 
การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทน 

 
 ผลการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของโรงงานผลิตและจัดจําหนายเคร่ือง
นอนแหงหนึ่งในจังหวดัสมุทรปราการ อาศัยหลักการทางการเงิน(Financial Analysis) โดยแบงการ
วิเคราะหสองสวนคือ โครงสรางดานตนทุนวามีรายละเอียดของตนทุนดานใดบาง และวิเคราะห
ผลตอบแทนท่ีควรจะไดรับในการลงทุนในธุรกิจประเภทนี้ โดยกําหนดอัตราคิดลดเทากับรอยละ 8  
ไดผลการศึกษาดังตอไปนี ้
 
5.1  การวิเคราะหดานตนทุนและผลตอบแทน       
 
      5.1.1 ดานตนทุน 
 การวิเคราะหและประมาณการดานตนทุนของธุรกจิในท่ีนี้ สามารถแบงตามประเภทของ
ตนทุนคือ 1.ตนทุนคงท่ี  และ 2.ตนทุนผันแปร โดยมีคาใชจายในการลงทุนแยกตามประเภทไดดังนี้ 
 
 1) ตนทุนคงท่ีหรือคาใชจายในการลงทุน (Investment Cost) 
  คาใชจายในการลงทุนคร้ังแรก เปนคาใชจายสําหรับสินทรัพยถาวรท่ีธุรกิจลงทุนในการ
เร่ิมตนดําเนนิกิจการ อันประกอบไปดวย ท่ีดิน อาคาร เคร่ืองใชสํานักงานและเฟอรนิเจอร คา
เคร่ืองจักร คายานพาหนะ และคาใชจายตกแตงและติดต้ัง โดยมีรายละเอียดแจกแจงเปนคาใชจายดงั
รายการท่ีอยูตามขอมูลในตารางท่ี 5.1 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



ตารางท่ี 5.1 แสดงคาใชจายในการลงทุนของโรงงาน                                     
หนวย : บาท 

รายการ คาใชจาย 

1) ท่ีดิน อาคาร 3,830,000 

2) เคร่ืองใชสํานักงานและเฟอรนิเจอร 3,720,000 

3) คาเคร่ืองจักร 654,000 

4) คายานพาหนะ 2,992,000 

5) คาใชจายตกแตงและติดต้ัง 797,000 

รวมคาใชจายในการลงทุน 11,993,000 

ท่ีมา: จากการศึกษา 
 
 จากตารางท่ี 5.1 จะเห็นไดวาคาใชจายในการลงทุนเร่ิมแรกในสวนของโรงงานเทากับ 
11,993,000 โดยท่ีคาใชจายดานท่ีดินและอาคาร หมายถึง ท่ีดินท่ีเปนท่ีต้ังของโรงงาน ซ่ึงกิจการท่ี
ทําการศึกษานัน้ เดิมเชาสถานท่ีโดยไมคิดคาเชา แตจายคาใชจายเชนคาน้ํา,คาไฟ และคาภาษี
โรงเรือน สําหรับท่ีดินท่ีต้ังโรงงาน  
 เคร่ืองใชสํานักงานและเฟอรนิเจอร เปนคาใชจายอันประกอบไปดวย คอมพิวเตอร เกาอ้ี
โตะ ตูเก็บเอกสาร เคร่ืองใชสํานักงานตางๆ เปนตน 
 คาเคร่ืองจักร เปนเคร่ืองจักรท่ีใชภายในโรงงาน อันไดแกจักรเย็บผาอุตสาหกรรม เคร่ือง
เปาหมอน เคร่ืองซีลหมอน เปนตน 
 คายานพาหนะ เปนคาใชจายของรถท่ีใชขนสงสินคาซ่ึงประกอบไปดวยรถ 6 ลอ และรถ
กระบะ 
 คาใชจายตกแตงและติดต้ัง เปนคาใชจายภายในและภายนอกตัวสํานกังานท่ีตองไดรับการ
ตกแตงตัวอาคารไมวาจะเปนการทาสี เดินสายไฟ พรอมท้ังติดต้ังเคร่ืองอํานวยความสะดวกตางๆ 
เปนตน 
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 2) ตนทุนผันแปร หรือคาใชจายในการดําเนินงาน (Operation cost)  
 คาใชจายในการดําเนินงานนัน้เปนตนทันผันแปร ซ่ึงเปลี่ยนแปลงไปตามสัดสวนของการ
เปล่ียนแปลงในระดับกจิกรรมหรือปริมาณการผลิต โดยจะแบงออกเปนสองสวนคือ คาใชจายใน
สวนของตนทุนการผลิตและคาใชจายในการขายและบริหาร ดังแสดงรายละเอียดไดตามตาราง
ตอไปนี ้
 
ตารางท่ี 5.2 แสดงคาใชจายดานตนทุนการผลิต  

หนวย : บาท 

รายการ คาใชจาย 

ซ้ือวัตถุดิบ และวัสด ุ 60,854,700 

เงินเดือน และคาจางแรงงาน 2,306,600 

คาพลังงาน 354,900 

คาซอมแซมเคร่ืองจักร 173,800 

คาใชจายในการผลิตอ่ืนๆ 100,000 

รวมตนทุนการผลิต 63,790,000 

ท่ีมา: จากการศึกษา 
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ตารางท่ี 5.3 แสดงคาใชจายในการขายและบริหาร 
 หนวย : บาท 

รายการ คาใชจาย 

รายจายเกี่ยวกบัพนักงาน 2,046,270 

คาซอมแซม และบํารุงรักษา 289,712 

คาสงเสริมการขาย 19,342,186 

เคร่ืองเขียนแบบพิมพ 35,687 

คาใชจายในการขนสง 2,102,631 

คาพาหนะเดินทาง 144,672 

คาเบ้ียประกนั 182,411 

คาไฟฟา 88,737 

คาน้ํา 58,716 

คาโทรศัพท คาไปรษณยี 74,632 

คาใชจายสํานกังาน 27,328 

ตรวจสอบบัญชี 15,000 

คาธรรมเนียมอ่ืนๆ 89,674 

คารับรอง 15,140 

คาธรรมเนียมธนาคาร 20,765 

ภาษีปาย, รถ และอ่ืนๆ 55,794 

คาใชจายอ่ืนๆ 41,226 

รวมคาใชจายในการขายและบริหาร 24,630,580 

ท่ีมา: จากการศึกษา 
 
การประมาณการตนทุนหรือกระแสเงินสดจายไดจาก 
 ตนทุนรวม = คาใชจายในการลงทุน + คาใชจายในการดาํเนินงาน 
โดยท่ี  
 คาใชจายในการดําเนินงาน = ตนทุนการผลิต + คาใชจายในการขายและบริหาร
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ตารางที่ 5.4 แสดงคาใชจายในตนทุนรวม 
หนวย : บาท 

ที่มา: จากการคํานวณ

รายการ ปที่0 ปที่1 ปที่2 ปที่3 ปที่4 ปที่5 รวม 

คาลงทุน 11,993,000      11,993,000 

คาใชจายตนทุนการผลิต  63,790,000 66,979,500 70,328,475 73,844,899 77,537,144 352,480,017 

คาใชจายในการขายและบริหาร  24,630,580 25,862,109 27,155,214 28,512,975 29,938,624 136,099,503 

ตนทุนรวม 11,993,000 88,420,580 92,841,609 97,483,689 102,357,874 107,475,768 500,572,520 
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5.1.2 ดานผลตอบแทนหรือรายได 
 ผลตอบแทนหรือรายไดของโรงงานผลิต และจัดจําหนายเครื่องนอนแหงหนึ่งท่ีไดศึกษาใน
จังหวดัสมุทรปราการนั้น มีรายไดท่ีไดมาเกิดจากการขายทั้งส้ินโดยมีรายละเอียดของตัวเลขรายได
ท้ังหาปตามตารางท่ี 5.5 โดยกําหนดขอสมมุติฐานดังนี ้

1) ยอดขายหรือมูลคาการจําหนาย จะเปนท่ีมาของผลตอบแทนของธุรกิจ 
 2)   กําหนดใหอัตราการเจริญเติบโต(Growth Rate) เทากับรอยละ 5  
 
ตารางท่ี 5.5 แสดงรายรับรวม 

หนวย : บาท 

ปท่ี รายรับรวม 

0 - 

1 95,206,975 

2 99,967,323 

3 104,965,690 

4 110,213,974 

5 115,724,673 

รวม 526,078,634 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
 
 การวิเคราะหกระแสเงินสด ของโครงการตางๆนั้น ประกอบดวย กระแสเงินสดรับ กระแส
เงินสดจาย ซ่ึงคาท่ีเหมาะสมในการลงทุน โดยแสดงความสัมพันธดังนี ้ 
 กระแสเงินสดสุทธิ = กระแสเงินสดรับ – กระแสเงินสดจาย 
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ตารางที่ 5.6 แสดงตนทุนละผลตอบแทนของกิจการ 
 

ที่มา: จากการคํานวณ

ปที่ รายรับรวม ตนทุนรวม 
ผลไดกอนหัก

tax 
ผลไดสุทธิหลัง

tax 
อัตราคิดลด

8% 
มูลคาปจจุบัน
ของรายรับ 

มูลคาปจจุบัน
ของตนทุน 

มูลคาปจจุบัน
ผลไดสุทธิ 

0  11,993,000 -11,993,000 -11,993,000 1 0 11,993,000 -11,993,000 

1 95,206,975 88,420,580 6,786,394 4,750,476 0.9259 88,152,137 81,868,615 4,398,466 

2 99,967,323 92,841,609 7,125,714 4,988,000 0.8573 85,701,986 79,593,111 4,276,212 

3 104,965,690 97,483,689 7,481,999 5,237,400 0.7938 83,321,764 77,382,553 4,157,448 

4 110,213,974 102,357,874 7,856,099 5,499,270 0.7350 81,007,270 75,233,037 4,041,963 

5 115,724,673 107,475,768 8,248,904 5,774,233 0.6806 78,762,212 73,148,007 3,929,943 

รวม 526,078,634 500,572,520 25,506,111 14,256,378  416,945,369 399,218,324 8,811,031 
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 จากตารางท่ี 5.6 แสดงกระบวนการหามูลคาปจจุบันผลไดสุทธิ ซ่ึงสามารถคิดไดจากการ
นําผลตอบแทนท่ีไดจากผลตางของรายไดและตนทุนมาทําใหอยูในรูปมูลคาปจจุบัน โดยมีการ
กําหนดใหอัตราคิดลดเทากบั 8% ท้ังนี้ตัวเลขท่ีไดคือมูลคาปจจุบันผลไดสุทธิหลังจากหักภาษเีงินได
นิติบุคคลไปแลว 30% 
 
5.2 ผลการวิเคราะหทางการเงินของโครงการ 

แสดงการวเิคราะหคา NPV, IRR, B/C ratio และระยะเวลาคืนทุน โดยไดจาการใชขอมูลงบ
การเงินของกิจการท่ีมีอยูประมาณการออกมา เพื่อเปนเกณฑในการตัดสินใจในการลงทุน 
 
ตารางท่ี 5.7 ผลการวิเคราะหทางการเงินของกิจการ 
 

ผลการวิเคราะหทางการเงิน ผลท่ีไดรับ 

มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) 8,811,031 

อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) 32% 

อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C Ratio) 1.0444 

ระยะเวลาคืนทุน (PB) 2 ป 4 เดือน 6 วัน 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
 
 มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value หรือ NPV) มีคาเทากับ  8,811,031 บาท ซ่ึงมีคา
มากกวาศูนยหรือมีคาเปนบวก แสดงวา แสดงวากิจการมีอัตราผลตอบแทนท่ีอยูในระดับท่ีคุมคาตอ
การลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return หรือ IRR) มีคาเทากบั 32% นั่นแสดงวา 
การลงทุนในโครงการมีอัตราผลตอบแทนภายในโครงการมากกวาดอกเบ้ียเงินฝากและอัตราคิดลด
ท่ีกําหนดไวรอยละ 8 ซ่ึงแสดงใหเห็นวาโครงการคุมคาตอการลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio หรือ B/C ratio) มีคาเทากับ 1.0444 แสดง
วาผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจากการลงทุนใหผลตอบแทนท่ีคุมคากับคาใชจายท่ีเสียไป เนื่องจาก B/C 
ratio มีคามากกวา 1  
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 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period หรือ PB) มีคาเทากับ  2 ป 4 เดือน 6 วัน ซ่ึงหมายความ
วาในระยะเวลา 2 ป 4 เดือน 6 วัน กจิการมีรายไดรวมเทากับตนทุนรวมท้ังหมดนั่นคือผลตอบแทน
สุทธิคุมกับเงินท่ีลงทุนซ่ึงหากลวงเลยระยะเวลานีไ้ป กิจการก็สามารถทํากําไรได 
 
5.3 ผลการวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ (Sensitivity Analysis) 
 การวิเคราะหความไหวตวัตอเหตุการณเปล่ียนแปลงของโครงการ เปนการวิเคราะหเพื่อ
ตรวจสอบหาวา เม่ือตนทุนและผลตอบแทนหรือรายไดท่ีใชในการวิเคราะหเปล่ียนแปลงไป  ไมวา
จะเปนการเปล่ียนแปลงของตนทุนหรือรายไดเปล่ียนแปลงไปอยางเดยีว หรือมีการเปล่ียนแปลง
พรอมๆกันท้ังสองดานท้ังดานตนทุนและรายได จะมีผลตอคาของมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV), อัตรา
ผลตอบแทนภายใน (IRR), อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) และระยะเวลาคืนทุน (Payback 
Period) จะเปล่ียนแปลงไปอยางไร ซ่ึงจะมีผลตอการตัดสินใจเลือกโครงการ อีกท้ังเปนตัวชวยใน
การควบคุมตัวแปรท่ีมีผลตออัตราผลตอบแทนไดอยางระมัดระวังอีกดวย  

สําหรับการวิเคราะหความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของโครงการจะทําการศึกษาโดยแยก
เปน 3 กรณี ดงันี้ 

 
กรณีท่ี 1  สมมติใหรายไดและตนทุนของกิจการเพ่ิมข้ึน ในขณะท่ีอัตราคิดลดคงท่ี โดย

กําหนดอัตราการเพ่ิมข้ึนของรายไดและตนทุนของกิจการจากรายไดและตนทุนปกติคือ  
1.รายไดเพิ่มข้ึน   5%  ตนทุนเพิ่มข้ึน   5% 
2.รายไดเพิ่มข้ึน   5%  ตนทุนเพิ่มข้ึน 10% 
3.รายไดเพิ่มข้ึน 10%  ตนทุนเพิ่มข้ึน   5% 
4.รายไดเพิ่มข้ึน 10%  ตนทุนเพิ่มข้ึน 10% 
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ตารางท่ี 5.8  แสดงการวเิคราะหความไหวตัวของโครงการ กรณีท่ี 1 กําหนดใหรายไดเพิ่มข้ึนรอย
 ละ 5 และรอยละ 10 พรอมท้ังตนทุนเพิม่ข้ึนรอยละ 5 และรอยละ 10 โดยท่ีอัตราคิด
 ลดคงท่ี 
 

ผลการวิเคราะห NPV IRR B/C ratio PB 

รายไดเพิ่ม 5%   ตนทุนเพิ่ม 5% 9,851,233 35% 1.0459 2 ป 2 เดือน 27 วัน 

รายไดเพิ่ม 5%   ตนทุนเพิ่ม 10% -3,701,653 -4% 0.9997 34 ป 2 เดือน 16 

รายไดเพิ่ม 10% ตนทุนเพิ่ม 5% 24,444,321 68% 1.0957 1 ป 1 เดือน 17 วัน 

รายไดเพิ่ม 10% ตนทุนเพิ่ม 10% 10,891,435 37% 1.0473 2 ป 1 เดือน 21 วัน 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
 
 จากตารางท่ี 5.8 แสดงการวเิคราะหคา NPV, IRR, B/C ratio และระยะเวลาคืนทุน เม่ือ
โครงการมีความไหวตัว โดยกําหนดใหรายไดเพิ่มข้ึนรอยละ 5 และรอยละ10 พรอมท้ังตนทุน
เพิ่มข้ึนรอยละ 5 และรอยละ10  โดยท่ีอัตราคิดลดคงท่ี ผลปรากฏวา 
 มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value หรือ NPV) เม่ือกําหนดใหรายไดเพิ่ม 5% ตนทุน
เพิ่ม 10% จะมีคา NPV เทากับ  -3,701,653 บาท ซ่ึงมีคานอยกวาศูนยหรือมีคาเปนลบ แสดงวา 
แสดงวากิจการมีอัตราผลตอบแทนท่ีอยูในระดับท่ีไมคุมคาตอการลงทุน ในขณะท่ีในกรณีอ่ืนๆคือ
เม่ือกําหนดใหรายไดเพิ่ม 5% ตนทุนเพิ่ม 5% กรณีท่ีรายไดเพิ่ม 10% ตนทุนเพิ่ม 5% และรายไดเพิม่
10% ตนทุนเพิ่ม 10% มีคา NPV เปนบวกหรือมากกวาศูนยท้ังหมด นั่นคือไดคา NPV เทากับ 
9,851,233 บาท,  24,444,321 บาท และ 10,891,435 บาท ตามลําดับ นั้นแสดงวาโครงการคุมคาแก
การลงทุนนั่นเอง 
 อัตราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return หรือ IRR) เม่ือกําหนดใหรายไดเพิ่ม 5% 
ตนทุนเพิ่ม 10% มีคาเทากับ -4% ซ่ึงแสดงวา นัน่แสดงวาการลงทุนในโครงการมีอัตราผลตอบแทน
ภายในโครงการไมเปนท่ีนาพอใจเนื่องจากมีคาติดลบ  ซ่ึงแสดงใหเห็นวาโครงการไมคุมคาในการ
ลงทุน แตถาใหรายไดเพิ่ม 5% ตนทุนเพิ่ม 5% รวมถึงกรณีท่ีรายไดเพิม่ 10% ตนทุนเพิ่ม 5% และ
รายไดเพิ่ม10% ตนทุนเพิ่ม 10% จะทําใหอัตราผลตอบแทนภายในมีคาเทากับ 35%, 68% และ 37% 
ตามลําดับ จะเหน็ไดวาการลงทุนในโครงการมีอัตราผลตอบแทนภายในโครงการมากกวาดอกเบี้ย
เงินฝากและอัตราคิดลดท่ีกําหนดไวรอยละ 8 ซ่ึงแสดงใหเห็นวาโครงการคุมคาตอการลงทุน 
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 อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio หรือ B/C ratio) เม่ือกําหนดใหรายไดเพิ่ม 
5% ตนทุนเพิม่ 10% มีคา B/C ratio เทากับ 0.9997 แสดงวาผลตอบแทนท่ีเกดิข้ึนจากการลงทุนให
ผลตอบแทนท่ีไมคุมคากับคาใชจายท่ีเสียไป เนื่องจาก B/C ratio มีคานอยกวา 1 ในขณะท่ีในกรณี
อ่ืนๆคือเม่ือกําหนดใหรายไดเพิ่ม 5% ตนทุนเพิ่ม 5% กรณีท่ีรายไดเพิ่ม 10% ตนทุนเพิ่ม 5% และ
รายไดเพิ่ม10% ตนทุนเพิ่ม 10% มีคา B/C ratio เทากับ 1.0459, 1.0957 และ 1.0473 ตามลําดับ และ
เห็นไดวามีคามากกวา 1 ดังนั้นจึงคุมคาแกการลงทุน 
 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period หรือ PB) จากตารางใหผลวา รายไดเพิ่มข้ึน 5% ตนทุน
เพิ่มข้ึน 5% มีระยะเวลาคืนทุนเทากับ 2 ป 2 เดือน 27 วัน ถากําหนดใหรายไดเพิ่มข้ึน 10% ตนทุน
เพิ่มข้ึน 5% มีระยะเวลาคืนทุนเทากับ 1 ป 1 เดอืน 17 วัน และถากําหนดใหรายไดเพิ่มข้ึน 10% 
ตนทุนเพิ่มข้ึน 10% จะมีระยะเวลาคืนทุนเทากับ 2 ป 1 เดือน 21 วัน ซ่ึงหมายความวาโครงการมี
จุดคุมทุนในชวงเวลาท่ีเหมาะสมคือภายในระยะ 5 ป ดังนั้นจึงควรลงทุน แตหากกําหนดให รายได
เพิ่ม  5% ตนทุนเพิ่ม 10% จะไดระยะเวลาคืนทุนนานถึง 34 ป 2 เดือน 16 ซ่ึงเปนระยะเวลาท่ีไม
คุมคาแกการลงทุนเพราะนานเกินไป 
 
 กรณีท่ี 2  สมมติใหรายไดและตนทุนของกิจการลดลง ในขณะท่ีอัตราคิดลดคงท่ี โดย
กําหนดอัตราการลดลงของรายไดและตนทุนของกิจการจากรายไดและตนทุนปกติคือ  
 1.รายไดลดลง   5%  ตนทุนลดลง   5% 
 2.รายไดลดลง   5%  ตนทุนลดลง 10% 
 3.รายไดลดลง 10%  ตนทุนลดลง   5% 
 4.รายไดลดลง 10%  ตนทุนลดลง 10% 
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ตารางท่ี 5.9  แสดงการวเิคราะหความไหวตัวของโครงการ กรณีท่ี 2 กําหนดใหรายไดลดลงรอย
 ละ 5 และรอยละ10 พรอมท้ังตนทุนลดลง รอยละ 5 และรอยละ10  โดยท่ีอัตราคิดลด
 คงท่ี 
 

ผลการวิเคราะห NPV IRR B/C ratio PB 

รายไดลด 5%   ตนทุนลด 5% 7,770,830 29% 1.0428 2 ป 5 เดือน 20 

รายไดลด 5%   ตนทุนลด 10% 21,323,716 61% 1.0988 1 ป 2 เดือน 20 

รายไดลด 10% ตนทุนลด 5% -6,822,258 -17% 0.9879 - 

รายไดลด 10% ตนทุนลด 10% 6,730,628 27% 1.0409 2 ป 7 เดือน 10 วัน 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
 
 จากตารางท่ี 5.9 แสดงการวเิคราะหคา NPV, IRR, B/C ratio และระยะเวลาคืนทุน เม่ือ
โครงการมีความไหวตัว โดยกําหนดใหรายไดลดลง รอยละ 5 และรอยละ10 พรอมท้ังตนทุนลดลง 
รอยละ 5 และรอยละ10  โดยท่ีอัตราคิดลดคงท่ีผลปรากฏวา 
 มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value หรือ NPV) เม่ือกําหนดใหรายไดลด10% ตนทุนลด 
5% จะมีคา NPV เทากับ -6,822,258 บาท ซ่ึงมีคานอยกวาศูนยหรือมีคาเปนลบ แสดงวา แสดงวา
กิจการมีอัตราผลตอบแทนท่ีอยูในระดับท่ีไมคุมคาตอการลงทุน ในขณะท่ีในกรณีอ่ืนๆคือเม่ือ
กําหนดใหรายไดลด 5% ตนทุนลด 5% กรณีท่ีรายไดลด 10% ตนทุนลด 5% และรายไดลด 10% 
ตนทุนลด 10% มีคา NPV เปนบวกหรือมากกวาศูนยท้ังหมด นั่นคือไดคา NPV เทากับ 7,770,830
บาท,  21,323,716 บาท และ 6,730,628 บาท ตามลําดับ นั้นแสดงวาโครงการคุมคาแกการลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return หรือ IRR) เม่ือกําหนดใหรายไดลด10% 
ตนทุนลด 5% มีคาเทากับ -17% ซ่ึงแสดงวา นั่นแสดงวาการลงทุนในโครงการไมนาสนใจในการ
ลงทุนและไมคุมคาแกการลงทุนอีกดวย แตถาใหรายไดลด 5% ตนทุนลด 5% กรณีท่ีรายไดลด 10% 
ตนทุนลด 5% และรายไดลด 10% ตนทุนลด 10% จะทําใหอัตราผลตอบแทนภายในมีคาเทากบั 
29%, 61% และ 27% ตามลําดับ จะเห็นไดวาการลงทุนในโครงการมีอัตราผลตอบแทนภายใน
โครงการมากกวาดอกเบ้ียเงินฝากและอัตราคิดลดท่ีกําหนดไวรอยละ 8 ซ่ึงแสดงใหเห็นวาโครงการ
คุมคาตอการลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio หรือ B/C ratio) เม่ือกําหนดใหรายไดลด
10% ตนทุนลด 5% มีคา B/C ratio เทากบั 0.9879 แสดงวาผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจากการลงทุนให
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ผลตอบแทนท่ีไมคุมคากับคาใชจายท่ีเสียไป เนื่องจาก B/C ratio มีคานอยกวา 1 ในขณะท่ีในกรณี
อ่ืนๆคือเม่ือกําหนดใหรายไดลด 5% ตนทุนลด 5% กรณีท่ีรายไดลด 10% ตนทุนลด 5% และรายได
ลด10% ตนทุนลด 10% มีคา B/C ratio เทากับ 1.0428, 1.0988 และ 1.0409 ตามลําดับ และเหน็ไดวา
มีคามากกวา 1 ดังนั้นจึงคุมคาแกการลงทุน 
 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period หรือ PB) จากตารางใหผลวา รายไดลดลง 5% ตนทุน
ลดลง 5% มีระยะเวลาคืนทุนเทากับ 2 ป 5 เดือน 20 ถากําหนดใหรายไดลดลง 5% ตนทุนลดลง 
10% มีระยะเวลาคืนทุนเทากับ 1 ป 2 เดอืน 20 และถากําหนดใหรายไดลดลง 10% ตนทุนลดลง 
10% จะมีระยะเวลาคืนทุนเทากับ 2 ป 7 เดือน 10 วนั ซ่ึงหมายความวาโครงการมีจุดคุมทุนใน
ชวงเวลาท่ีเหมาะสมคือภายในระยะ 5 ป ดงันั้นจึงควรลงทุน แตหากกําหนดให รายไดลดลง  10% 
ตนทุนลดลง 5% จากการคํานวณจะไดตัวเลขเปนคาติดลบซ่ึงเปนไปไมไดสําหรับรยะเวลา ดังนั้น
คาท่ีไดจึงไมคุมคาแกการลงทุน 
 
 กรณีท่ี 3  สมมติใหรายไดของกิจการเพ่ิมข้ึนในขณะท่ีตนทุนของกิจการลดลง และใหอัตรา
คิดลดคงท่ี โดยกําหนดอตัราการเพ่ิมข้ึนของรายไดและอัตราการลดลงของตนทุนของกิจการจาก
รายไดและตนทุนปกติคือ  
 1.รายไดเพิ่มข้ึน   5%  ตนทุนลดลง   5% 
 2.รายไดเพิ่มข้ึน   5%  ตนทุนลดลง 10% 
 3.รายไดเพิ่มข้ึน 10%  ตนทุนลดลง   5% 
 4.รายไดเพิ่มข้ึน 10%  ตนทุนลดลง 10% 
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ตารางท่ี 5.10  แสดงการวเิคราะหความไหวตัวของโครงการ กรณีท่ี3 กําหนดใหรายไดเพิ่มข้ึน  รอย
 ละ 5 และรอยละ 10 พรอมท้ังตนทุนลดลง รอยละ 5 และรอยละ10 โดยท่ี
 อัตราคิดลดคงท่ี 
 

ผลการวิเคราะห NPV IRR B/C ratio PB 

รายไดเพิ่ม 5%   ตนทุนลด 5% 36,957,006 94% 1.1525 9 เดือน 11 

รายไดเพิ่ม 5%   ตนทุนลด 10% 50,509,892 121% 1.2144 7 เดือน 3 วัน 

รายไดเพิ่ม 10% ตนทุนลด 5% 51,550,094 123% 1.2074 6 เดือน 29 วัน 

รายไดเพิ่ม 10% ตนทุนลด 10% 65,102,980 150% 1.2722 5 เดือน 20 วนั 

ท่ีมา: จากการคํานวณ 
 
 จากตารางท่ี 5.10 แสดงการวิเคราะหคา NPV, IRR, B/C ratio และระยะเวลาคืนทุน เม่ือ
โครงการมีความไหวตัว โดยกําหนดใหรายไดเพิ่มข้ึน รอยละ 5 และรอยละ10 พรอมท้ังตนทุน
ลดลง รอยละ 5 และรอยละ10  โดยท่ีอัตราคิดลดคงท่ีผลปรากฏวา 
 มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value หรือ NPV) ท่ีไดตามสมมุติฐานท่ีกําหนดใหรายได
เพิ่ม 5% ตนทุนลด 5%, รายไดเพิ่ม 5% ตนทุนลด 10% กรณีท่ีรายไดเพิ่ม 10% ตนทุนลด 5% และ
รายไดเพิ่ม 10% ตนทุนลด 10% มีคา NPV เทากับ 36,957,006 บาท, 50,509,892 บาท, 51,550,094 
บาท และ 65,102,980 บาท ตามลําดับ ซ่ึงมีคามากกวาศูนยหรือมีคาเปนบวก แสดงวา แสดงวา
กิจการมีอัตราผลตอบแทนท่ีอยูในระดับท่ีคุมคาตอการลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return หรือ IRR) มีคาเทากับ 94%, 121%, 
123% และ 150% เม่ือกําหนดใหรายไดเพิ่ม 5% ตนทุนลด 5%, รายไดเพิ่ม 5% ตนทุนลด 10%, 
รายไดเพิ่ม 10% ตนทุนลด 5% และรายไดเพิ่ม10% ตนทุนลด 10% ตามลําดับ นั่นแสดงวา การ
ลงทุนในโครงการ มีอัตราผลตอบแทนภายในโครงการมากกวาดอกเบี้ยเงินฝากและอัตราคิดลดท่ี
กําหนดไวรอยละ 8 ซ่ึงแสดงใหเห็นวาโครงการคุมคาตอการลงทุน  
 อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio หรือ B/C ratio) ตามขอสมมุติฐานท่ีได
กําหนดใหรายไดเพิ่ม 5% ตนทุนลด 5% กรณีท่ีรายไดเพิม่ 5% ตนทุนลด 10% กรณรีายไดเพิ่ม 10% 
ตนทุนลด 5% และรายไดเพิม่10% ตนทุนลด 10% มีคาเทากับ 1.1525, 1.2144, 1.2074 และ1.2722 
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ตามลําดับ แสดงวาจากขอสมมุติฐานท้ังหมดผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจากการลงทุนใหผลตอบแทนท่ี
คุมคากับคาใชจายท่ีเสียไปเนือ่งจาก B/C ratio มีคามากกวา 1 

 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period หรือ PB) ท่ีเกดิจากการเปล่ียนแปลงของรายไดและ
ตนทุนท่ีกําหนดใหรายไดเพิม่ 5% ตนทุนลด 5%, รายไดเพิ่ม 5% ตนทุนลด 10%, รายไดเพิ่ม 10% 
ตนทุนลด 5% และรายไดเพิม่10% ตนทุนลด 10% มีระยะเวลาคืนทุนเทากับ 9 เดือน 11, 7 เดือน 3 
วัน, 6 เดือน 29 วัน และ 5 เดือน 20 วัน ตามลําดับ ซ่ึงเปนการคืนทุนท่ีใชระยะเวลานอยมาคือไมถึง
นั่นเอง ดังนัน้จึงควรคาแกการลงทุนอยางยิ่ง หากกําหนดการเปลี่ยนแปลงของรายไดและตนทุนได
ตามเปาหมายหรือขอสมมุติฐานท่ีวางไว 
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