
 
บทที่ 5 

ผลการศึกษา 
 
 จากการศึกษาขอมูลดานตนทุน คาใชจายและผลตอบแทนของธุรกจิรีสอรทแหงหนึ่งใน
ตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวัดเชียงใหม เราจะนําตวัเลขขอมูลขางตนมาวิเคราะหในเชงิ
ทฤษฎี เพื่อหาเกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทุน การวิเคราะหการไหวตัวตอเหตกุารณเปลี่ยนแปลง
ของโครงการ ดังนั้นการนาํเสนอผลการวิเคราะหทางการเงินของโครงการจึงแยกนาํเสนอเปน 3 
หัวขอดังนี ้
 
5.1 การวิเคราะหเพื่อตัดสินใจเลือกใชอัตราสวนลด (Discount Rate) 
 การคํานวณทางการเงินสําหรับโครงการนี้ กําหนดใหอัตราสวนลดหรอือัตราดอกเบีย้เงินกู
ของสถาบันการเงินเทากับรอยละ 7 โดยใชอัตราดอกเบี้ยเงินใหสินเชื่อเฉล่ียของธนาคารพาณิชยจด
ทะเบียนในประเทศ ประจําวันที่ 28 มกราคม 2552 เปนอัตราสวนลดหรืออัตราดอกเบี้ยอางอิงใน
การวิเคราะห  
 
5.2 เกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทุน มีอยู 2 เกณฑคือ 
 ก.เกณฑการตดัสินใจที่ไมมกีารปรับคาของเวลา ซ่ึงกค็อื ระยะเวลาคืนทุนของโครงการ 
(Payback Period) หมายถึง ระยะเวลาการดําเนนิงานที่ทําใหผลตอบแทนสุทธิจากโครงการมีคา
เทากับคาใชจายในการลงทุนพอด ี วิธีการหาระยะเวลาคืนทุนหรือหาจํานวนปที่จะไดรับ
ผลตอบแทนคุมกับเงินที่ลงทนุสามารถคํานวณไดดังนี ้
 
  ระยะเวลาคืนทุน =   คาใชจายในการลงทุนเริ่มแรก 
           ผลตอบแทนสุทธิเฉลี่ยตอป 
 
 จากขอมูลตนทุนและผลตอบแทนของโครงการในตารางที่ 4.5 คํานวณหาระยะเวลาคืนทุน
ของโครงการไดดังนี ้
 

ระยะเวลาคืนทุน =   คาใชจายในการลงทุนเริ่มแรก 



 35 

           ผลตอบแทนสุทธิเฉลี่ยตอป 
 
    =            7,770,950   
             (20,608,116/10) 
    = 3.77  
    = 4 ป 
 การลงทุนของธุรกิจรีสอรทแหงหนึ่งในตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวดัเชียงใหม มี
ระยะเวลาคืนทุน 4 ป เมื่อกําหนดอัตราดอกเบี้ยเทากับรอยละ 7 ซ่ึงอยูในเกณฑคอนขางดีเปนชวง
ระยะเวลาที่นาลงทุน 
 
 ข.เกณฑการตดัสินใจที่มกีารปรับคาของเวลา มี3 เกณฑ ดังนี ้

 1) มูลคาปจจุบนัของผลตอบแทนสุทธิ (Net Present Value : NPV) 
มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสทุธิของโครงการลงทุน คือ ผลรวมของผลตอบแทนสุทธิที่

ไดปรับคาเวลาของโครงการแลว ซ่ึงมุงเพือ่วัดวาโครงการที่กําลังพิจารณาอยูนัน้จะใหผลตอบแทน
ที่คุมคาหรือไม เปนการเปรียบเทียบมูลคาปจจุบันของกระแสเงนิสดรับกับกระแสเงินสดจายของ
โครงการ โดยคิดอัตราคิดลด (อัตราดอกเบีย้) ซ่ึงสวนใหญใชอัตราดอกเบี้ยเงนิกูจากสถาบันการเงิน 
สูตรในการคํานวณคือ 

 
NPV = มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดรบั – มูลคาปจจุบนัของตนทุน 
 
2) อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน (Internal Rate of Return : IRR) 

 หมายถึง อัตราสวนลดที่จะทําใหมูลคาปจจุบนัของกระแสผลตอบแทนที่จะไดรับใน
อนาคตเทากับมูลคาปจจุบันของกระแสเงนิลงทุนสุทธินั้นพอดี หรือเปนการพจิารณาวาอัตรา
สวนลดไหนทีจ่ะทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมคีาเปนศูนย  
 
 r ที่ทําให มูลคาปจจุบันของผลได – มูลคาปจจุบันของตนทุน = 0 
 
 3) อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทนุ (Benefit Cost Ratio : B/C ratio) 
 หมายถึง อัตราสวนระหวางมูลคาปจจุบันของกระแสผลตอบแทนเปรียบเทยีบกับมูลคา
ปจจุบันของกระแสตนทุนตลอดอายุของโครงการภายใตอัตราคิดลด (Discount Rate) ที่พิจารณา 
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 B/C ratio = มูลคาปจจุบันของกระแสผลตอบแทน / มูลคาปจจุบันของกระแสตนทนุ 
ตาราง 5.1 วิเคราะหคา NPV,IRR และ B/C ratio กรณกีารใชอัตราสวนลดรอยละ 7.00 

Year Pvif Total PV  Benefit PV  Net  PV  

  (i=7%) Cost Cost   Benefit Benefit Net Benefit 

0 1.0000 7,770,950 7,770,950 - - (7,770,950) (7,770,950) 

1 0.9346 894,920 836,392 3,159,000 2,952,401 2,264,080 2,116,009 

2 0.8734 939,666 820,704 3,316,950 2,897,024 2,377,284 2,076,320 

3 0.8163 986,649 805,402 3,482,798 2,843,008 2,496,148 2,037,606 

4 0.7629 1,035,982 790,350 3,656,937 2,789,878 2,620,956 1,999,527 

5 0.7130 1,087,781 775,588 3,839,784 2,737,766 2,752,003 1,962,178 

6 0.6663 1,129,225 752,402 4,031,773 2,686,371 2,902,549 1,933,968 

7 0.6227 1,150,087 716,159 4,031,773 2,510,585 2,881,686 1,794,426 

8 0.5820 1,171,661 681,907 4,031,773 2,346,492 2,860,112 1,664,585 

9 0.5439 1,193,974 649,403 4,031,773 2,192,882 2,837,799 1,543,479 

10 0.5083 1,217,054 618,629 5,603,503 2,848,261 4,386,449 2,229,632 

     15,217,887  26,804,667  11,586,781 
 
 NPV  = 11,586,781 
 IRR  = 30.73% 
 B/C ratio = 1.76 
 แสดงคาของ NPV , IRR และ B/C ratio ในกรณีที่อัตราสวนลดเทากบั 7% ซ่ึงสงผลของคา
ดังกลาวสามารถสรุปไดดังนี้ 
 มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 11,586,781 บาท ซ่ึงมี
คามากกวา 0 แสดงใหเห็นวาการลงทุนของธุรกิจรีสอรทในตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวัด
เชียงใหม มีอัตราผลตอบแทนที่อยูในระดบัสูง คุมคาตอการลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) มีคาเทากับ 30.73% นั่นคือ การลงทุนของธุรกิจรีสอรทใน
ตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวัดเชียงใหม มีอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการเทากับ 
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30.73% ซ่ึงเมื่อเปรียบเทียบกับอัตราดอกเบี้ยเงนิฝากหรืออัตราสวนลดที่กําหนดไวรอยละ 7 นั้น 
แสดงใหเห็นวาอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการที่ไดรับมีคามากกวา ซ่ึงคุมคากับการลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) มีคาเทากับ 1.76 นั่นคือ การลงทุนของธุรกิจ         
รีสอรทในตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวัดเชียงใหม มีอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน
เทากับ 1.76 แสดงวาผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจากการลงทุนใหผลมากกวา หรือใหผลคุมคากับ
คาใชจายที่เสยีไป เพราะวาคา B/C ratio ที่ไดมีคามากกวา 1 ดังนั้นโครงการนี้จึงคุมคากับการลงทุน 
 
 ตาราง 5.2 วิเคราะหคา NPV,IRR และ B/C ratio กรณีการใชอัตราสวนลดรอยละ 5.00 

Year Pvif Total PV  Benefit PV  Net  PV  

  (i=5%) Cost Cost   Benefit Benefit Net Benefit 

0 1.0000 7,770,950 7,770,950 - - (7,770,950) (7,770,950) 

1 0.9524 894,920 852,304 3,159,000 3,008,568 2,264,080 2,156,265 

2 0.9070 939,666 852,305 3,316,950 3,008,573 2,377,284 2,156,268 

3 0.8638 986,649 852,307 3,482,798 3,008,580 2,496,148 2,156,273 

4 0.8227 1,035,982 852,302 3,656,937 3,008,562 2,620,956 2,156,260 

5 0.7835 1,087,781 852,309 3,839,784 3,008,586 2,752,003 2,156,277 

6 0.7462 1,129,225 842,650 4,031,773 3,008,590 2,902,549 2,165,940 

7 0.7107 1,150,087 817,344 4,031,773 2,865,301 2,881,686 2,047,957 

8 0.6768 1,171,661 793,027 4,031,773 2,728,866 2,860,112 1,935,838 

9 0.6446 1,193,974 769,648 4,031,773 2,598,921 2,837,799 1,829,274 

10 0.6139 1,217,054 747,162 5,603,503 3,440,047 4,386,449 2,692,885 

    16,002,308  29,684,594  13,682,286 
 
 NPV  = 13,682,286 
 IRR  = 30.73%  

B/C ratio = 1.86 
แสดงคาของ NPV , IRR และ B/C Ratio ในกรณีที่อัตราสวนลดเทากบั 5% ซ่ึงสงผลของคา

ดังกลาวสามารถสรุปไดดังนี้ 
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 มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 13,682,286 บาท ซ่ึงมี
คามากกวา 0 แสดงใหเห็นวาการลงทุนของธุรกิจรีสอรทในตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวัด
เชียงใหม มีอัตราผลตอบแทนที่อยูในระดบัสูง คุมคาตอการลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) มีคาเทากับ 30.73% นัน่คือ การลงทุนของธุรกิจรีสอรทใน
ตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวัดเชียงใหม มอัีตราผลตอบแทนภายในของโครงการเทากับ 
30.73% ซ่ึงเมื่อเปรียบเทียบกับอัตราดอกเบี้ยเงนิฝากหรืออัตราสวนลดที่กําหนดไวรอยละ 5 นั้น 
แสดงใหเห็นวาอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการที่ไดรับมีคามากกวา ซ่ึงคุมคากับการลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) มีคาเทากับ 1.86 นั่นคือ การลงทุนของธุรกิจ         
รีสอรทในตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวัดเชียงใหม มีอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน
เทากับ 1.86 แสดงวาผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจากการลงทุนใหผลมากกวา หรือใหผลคุมคากับ
คาใชจายที่เสยีไป เพราะวาคา B/C ratio ที่ไดมีคามากกวา 1 ดังนั้นโครงการนี้จึงคุมคากับการลงทุน 
 
 ตาราง 5.3 วิเคราะหคา NPV, IRR และ B/C ratio กรณีการใชอัตราสวนลดรอยละ 10.00 

Year Pvif Total PV  Benefit PV  Net  PV  

  (i=10%) Cost Cost   Benefit Benefit Net Benefit 

0 1.0000 7,770,950 7,770,950 - - (7,770,950) (7,770,950) 

1 0.9091 894,920 813,572 3,159,000 2,871,847 2,264,080 2,058,275 

2 0.8264 939,666 776,540 3,316,950 2,741,127 2,377,284 1,964,587 

3 0.7513 986,649 741,270 3,482,798 2,616,626 2,496,148 1,875,356 

4 0.6830 1,035,982 707,576 3,656,937 2,497,688 2,620,956 1,790,113 

5 0.6209 1,087,781 675,403 3,839,784 2,384,122 2,752,003 1,708,719 

6 0.5645 1,129,225 637,447 4,031,773 2,275,936 2,902,549 1,638,489 

7 0.5132 1,150,087 590,225 4,031,773 2,069,106 2,881,686 1,478,881 

8 0.4665 1,171,661 546,580 4,031,773 1,880,822 2,860,112 1,334,242 

9 0.4241 1,193,974 506,364 4,031,773 1,709,875 2,837,799 1,203,511 

10 0.3855 1,217,054 469,174 5,603,503 2,160,150 4,386,449 1,690,976 

     14,235,101  23,207,301  8,972,199 
 
 NPV  = 8,972,199 
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 IRR  = 30.73% 
 B/C ratio = 1.63 
 แสดงคาของ NPV , IRR และ B/C Ratio ในกรณีที่อัตราสวนลดเทากบั 10% ซ่ึงสงผลของ
คาดังกลาวสามารถสรุปไดดังนี้ 
 มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 8,972,199 บาท ซ่ึงมี
คามากกวา 0 แสดงใหเห็นวาการลงทุนของธุรกิจรีสอรทในตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวัด
เชียงใหม มีอัตราผลตอบแทนที่อยูในระดบัสูง คุมคาตอการลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) มีคาเทากับ 30.73% นัน่คือ การลงทุนของธุรกิจรีสอรทใน
ตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวัดเชียงใหม มีอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการเทากับ 
30.73% ซ่ึงเมือ่เปรียบเทียบกับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากหรอือัตราสวนลดที่กําหนดไวรอยละ 10 นั้น 
แสดงใหเห็นวาอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการที่ไดรับมีคามากกวา ซ่ึงคุมคากับการลงทุน 
 อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) มีคาเทากับ 1.63 นั่นคือ การลงทุนของธุรกิจ         
รีสอรทในตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวัดเชียงใหม มีอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน
เทากับ 1.63 แสดงวาผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจากการลงทุนใหผลมากกวา หรือใหผลคุมคากับ
คาใชจายที่เสยีไป เพราะวาคา B/C ratio ที่ไดมีคามากกวา 1 ดังนั้นโครงการนี้จึงคุมคากับการลงทุน 
 
  กรณีเลือกใชอัตราสวนลดรอยละ 7 แสดงการคํานวณเกณฑการตดัสินใจเพื่อการลงทุนได
ตามตาราง 5.1 พบวา 
 NPV  = 11,586,781 
 IRR  = 30.73% 
 B/C ratio = 1.76 

กรณีเลือกใชอัตราสวนลดรอยละ 5 แสดงการคํานวณเกณฑการตดัสินใจเพื่อการลงทุนได
ตามตาราง 5.2 พบวา 
 NPV  = 13,682,286 
 IRR  = 30.73%  

B/C ratio = 1.86 
กรณีเลือกใชอัตราสวนลดรอยละ 10 แสดงการคํานวณเกณฑการตดัสินใจเพื่อการลงทุนได

ตามตาราง 5.3 พบวา 
 NPV  = 8,972,199 
 IRR  = 30.73% 
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 B/C ratio = 1.63 
 
5.3 การวิเคราะหความไหวตวัตอเหตุการณเปล่ียนแปลง (Sensitivities Analysis) 
 การวิเคราะหความไหวตวัตอเหตุการณเปลีย่นแปลง เปนการวิเคราะหเพื่อตรวจสอบวาถา
คาของมูลคาทางดานรายได และคาใชจายที่ใชในการวิเคราะหเปลี่ยนแปลงไปจากเดิม ระดับคาของ
มูลคาปจจุบันสุทธิ อัตราสวนรายไดตอคาใชจาย และอัตราผลตอบแทนตอการลงทุน จะ
เปลี่ยนแปลงไปมากนอยอยางไร ซ่ึงจะมผีลตอการตัดสินใจเลือกโครงการนั้นๆ การลงทุนธุรกิจ     
รีสอรท ในตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวดัเชียงใหม เปนการลงทุนในระยะยาวใชเวลาหลาย
ป ดังนั้นการลงทุนนี้อาจเผชญิกับการเสี่ยงและความไมแนนอน ซ่ึงเกิดมาจากการเปลีย่นแปลงของ
รายได และคาใชจายในการลงทุน ดังนั้นทางหนึ่งที่จะปองกันความเสี่ยงและความไมแนนอน ของ
การลงทุนธุรกิจรีสอรท ในตําบลออนกลาง อําเภอแมออน จังหวดัเชียงใหม จะกระทําโดยการ
วิเคราะหถึงความไหวตวัตอเหตุการณเปล่ียนแปลง ในทีน่ี้เราจะวิเคราะหความไหวตัว ใน 3 กรณี
ดวยกัน ดังตอไปนี ้
 กรณีที่ 1 เมื่อสมมติใหผลตอบแทนคงที่และอัตราสวนลดรอยละ 7 แลวตองการวิเคราะหวา
ตนทุนการผลิตจะเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นไปไดสูงสุดเทาไร เกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทุนจึงจะ
สามารถยอมรับได 
 กรณีที่ 2 เมือ่สมมติใหตนทุนคงที่และอตัราสวนลดรอยละ 7 แลวตองการวิเคราะหวา
ผลตอบแทนจะเปลี่ยนแปลงลดลงไปไดต่ําสุดเทาไร เกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทนุจึงจะสามารถ
ยอมรับได 
 กรณีที่ 3 เมื่อสมมติใหผลตอบแทนลดลง ตนทุนเพิ่มขึน้ และอัตราสวนลดรอยละ 7 แลว
ตองการวิเคราะหวาตนทุนการผลิตจะเปลี่ยนแปลงเพิ่มขึ้นไปไดสูงสุดเทาไร และผลตอบแทนลดลง
ไดต่ําที่สุดเทาไร เกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทุนจึงจะสามารถยอมรับได 
 
 กรณีที่ 1 เมื่อสมมติใหผลตอบแทนคงที่และอัตราสวนลดรอยละ 7 จากตาราง 5.4 แสดงคา
ของ NPV , IRR และ B/C ratio ในกรณทีี่อัตราสวนลดเทากับรอยละ 7 เมื่อสมมติใหผลตอบแทน
คงที่ พบวาตนทุนของโครงการสามารถเพิ่มขึ้นไดสูงสดุถึงรอยละ 76 เกณฑการตดัสินใจเพื่อการ
ลงทุนยังคงยอมรับได กลาวคือ มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคา
เทากับ 21,187 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) เทากับ 7.03% และอัตราสวนของ
ผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) เทากับ 1.001 
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ตาราง 5.4 วิเคราะหคา NPV , IRR และ B/C ratio กรณีที ่1 ตนทุนเพิ่มสูงขึ้น 76% 

Year Pvif Total PV  Benefit PV  Net  PV  

  (i=7%) Cost Cost   Benefit Benefit Net Benefit 

0 1.0000 13,676,872  13,676,872  -  -  (13,676,872) (13,676,872) 

1 0.9346  1,575,059    1,472,050  3,159,000       2,952,401  1,583,941   1,480,351  

2 0.8734  1,653,812    1,444,440  3,316,950       2,897,024  1,663,138   1,452,585  

3 0.8163  1,736,503    1,417,507  3,482,798       2,843,008  1,746,295   1,425,500  

4 0.7629  1,823,328    1,391,017  3,656,937       2,789,878  1,833,609   1,398,861  

5 0.7130  1,914,494    1,365,034  3,839,784       2,737,766  1,925,290   1,372,732  

6 0.6663  1,987,436    1,324,228  4,031,773       2,686,371  2,044,338   1,362,142  

7 0.6227  2,024,154    1,260,441  4,031,773       2,510,585  2,007,620   1,250,145  

8 0.5820  2,062,124    1,200,156  4,031,773       2,346,492  1,969,649   1,146,336  

9 0.5439  2,101,395    1,142,949  4,031,773       2,192,882  1,930,379   1,049,933  

10 0.5083  2,142,015    1,088,786  5,603,503       2,848,261  3,461,488   1,759,474  

      26,783,480       26,804,667          21,187  
 

NPV  = 21,187 
IRR  = 7.03% 
B/C ratio = 1.001 

 
 ในกรณีที่ตนทนุของโครงการเพิ่มขึ้น 77% เกณฑการตัดสินใจเพือ่การลงทุนไมอยูใน
เกณฑที่สามารถยอมรับได ผลการคํานวณแสดงไดในตาราง 5.5 นี้ 
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ตาราง 5.5 วิเคราะหคา NPV , IRR และ B/C ratio กรณีตนทุนเพิ่มสูงขึน้ 77% 

  Year Pvif Total PV  Benefit PV  Net  PV  

    (i=7%) Cost Cost   Benefit Benefit Net Benefit 

0 1.0000 13,754,582 13,754,582 - - (13,754,582) (13,754,582) 

1 0.9346 1,584,008 1,480,414 3,159,000 2,952,401 1,574,992 1,471,987 

2 0.8734 1,663,209 1,452,647 3,316,950 2,897,024 1,653,741 1,444,378 

3 0.8163 1,746,369 1,425,561 3,482,798 2,843,008 1,736,428 1,417,446 

4 0.7629 1,833,688 1,398,920 3,656,937 2,789,878 1,823,250 1,390,957 

5 0.7130 1,925,372 1,372,790 3,839,784 2,737,766 1,914,412 1,364,976 

6 0.6663 1,998,728 1,331,752 4,031,773 2,686,371 2,033,046 1,354,618 

7 0.6227 2,035,655 1,267,602 4,031,773 2,510,585 1,996,119 1,242,983 

8 0.5820 2,073,841 1,206,975 4,031,773 2,346,492 1,957,933 1,139,517 

9 0.5439 2,113,334 1,149,443 4,031,773 2,192,882 1,918,439 1,043,439 

10 0.5083 2,154,186 1,094,973 5,603,503 2,848,261 3,449,318 1,753,288 

     26,935,659  26,804,667  (130,992) 
 

NPV  = (130,992) 
IRR  = 6.81% 
B/C ratio = 0.995 

 จากการคํานวณในกรณีที่ตนทุนของโครงการเพิ่มขึ้น 77% เกณฑการตดัสินใจเพื่อการ
ลงทุนไมอยูในเกณฑที่สามารถยอมรับได กลาวคือ NPV มีคาเทากบั -130,992 คํานวณคา IRR 
เทากับ 6.81% และ B/C ratio มีคาเทากับ 0.995 ซ่ึงไมอยูในเกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทุนที่
สามารถยอมรับได 

กรณีที่ 2 เมื่อสมมติใหผลตอบแทนลดลง เมื่อตนทุนคงที่ และอัตราสวนลดรอยละ 7 เทา
เดิม จากตาราง 5.6 แสดงคาของ NPV , IRR และ B/C ratio ในกรณทีี่อัตราสวนลดเทากับรอยละ 7 
เมื่อสมมติใหผลตอบแทนลดลง และตนทุนคงที่ พบวาผลตอบแทนของโครงการสามารถลดลงได
ต่ําสุดถึงรอยละ 43 เกณฑการตัดสินใจเพือ่การลงทุนยังคงยอมรับได กลาวคือ มูลคาปจจุบันของ
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ผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 60,774 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) 
เทากับ 7.15% และอัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) เทากับ 1.004 
 
ตาราง 5.6 วิเคราะหคา NPV , IRR และ B/C ratio กรณีที ่2 ผลตอบแทนลดลงไดต่ําสดุถึง 43% 

  Year Pvif Total PV  Benefit PV  Net  PV  

  (i=7%) Cost Cost   Benefit Benefit Net Benefit 

0 1.0000 7,770,950 7,770,950 - - (7,770,950) (7,770,950) 

1 0.9346 894,920 836,392 1,800,630 1,682,869 905,710 846,477 

2 0.8734 939,666 820,704 1,890,662 1,651,304 950,996 830,599 

3 0.8163 986,649 805,402 1,985,195 1,620,514 998,545 815,113 

4 0.7629 1,035,982 790,350 2,084,454 1,590,230 1,048,473 799,880 

5 0.7130 1,087,781 775,588 2,188,677 1,560,527 1,100,896 784,939 

6 0.6663 1,129,225 752,402 2,298,111 1,531,231 1,168,886 778,829 

7 0.6227 1,150,087 716,159 2,298,111 1,431,034 1,148,023 714,874 

8 0.5820 1,171,661 681,907 2,298,111 1,337,501 1,126,449 655,594 

9 0.5439 1,193,974 649,403 2,298,111 1,249,943 1,104,137 600,540 

10 0.5083 1,217,054 618,629 3,193,997 1,623,509 1,976,943 1,004,880 

     15,217,887  15,278,660  60,774 
 

NPV  = 60,774 
IRR  = 7.15% 
B/C ratio = 1.004 
 

 ในกรณีที่ตนทนุคงที่ ผลตอบแทนลดลง 44% เมื่อเกณฑการตัดสินใจเพือ่การลงทุนไมอยู
ในเกณฑที่สามารถยอมรับได กลาวคือ มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มี
คาเทากับ -207,273 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) เทากับ 6.47% และอัตราสวนของ
ผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) เทากับ 0.986 ผลการคํานวณแสดงไดในตาราง 5.7 นี้ 
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ตาราง 5.7 วิเคราะหคา NPV , IRR และ B/C ratio กรณีที ่2 ผลตอบแทนลดลงไดต่ําสดุถึง 44% 

Year Pvif Total PV  Benefit PV  Net  PV  

  (i=7%) Cost Cost   Benefit Benefit Net Benefit 

0 1.0000 7,770,950 7,770,950 - - (7,770,950) (7,770,950) 

1 0.9346 894,920 836,392 1,769,040 1,653,345 874,120 816,953 

2 0.8734 939,666 820,704 1,857,492 1,622,334 917,826 801,629 

3 0.8163 986,649 805,402 1,950,367 1,592,084 963,717 786,682 

4 0.7629 1,035,982 790,350 2,047,885 1,562,331 1,011,903 771,981 

5 0.7130 1,087,781 775,588 2,150,279 1,533,149 1,062,498 757,561 

6 0.6663 1,129,225 752,402 2,257,793 1,504,368 1,128,568 751,965 

7 0.6227 1,150,087 716,159 2,257,793 1,405,928 1,107,706 689,768 

8 0.5820 1,171,661 681,907 2,257,793 1,314,036 1,086,132 632,129 

9 0.5439 1,193,974 649,403 2,257,793 1,228,014 1,063,819 578,611 

10 0.5083 1,217,054 618,629 3,137,962 1,595,026 1,920,908 976,397 

     15,217,887  15,010,614  (207,273) 
 

NPV  = -207,273 
IRR  = 6.47% 
B/C ratio = 0.986 
 
กรณีที่ 3 เมื่อสมมติใหผลตอบแทนลดลง ตนทุนเพิ่มขึ้น และอัตราสวนลดรอยละ 7 เทาเดิม 

จากตาราง 5.6 แสดงคาของ NPV , IRR และ B/C ratio ในกรณีที่อัตราสวนลดเทากบัรอยละ 7 เมือ่
สมมติใหผลตอบแทนลดลง และตนทนุเพิ่มขึ้น พบวาผลตอบแทนของโครงการสามารถลดลงได
ต่ําสุดถึงรอยละ 27 และตนทุนเพิ่มขึ้นรอยละ 27 เกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทนุยังคงยอมรับได 
กลาวคือ มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 240,691 อัตรา
ผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) เทากับ 7.48% และอัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (B/C 
ratio) เทากับ 1.012 
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ตาราง 5.8 วิเคราะหคา NPV , IRR และ B/C ratio กรณีที ่3 ตนทุนเพิ่มขึ้นสูงสุด 27% ผลตอบแทน
ลดลงต่ําสุด 27% 

Year Pvif Total PV  Benefit PV  Net  PV  

  (i=7%) Cost Cost   Benefit Benefit Net Benefit 

0 1.0000 9,869,107 9,869,107 - - (9,869,107) (9,869,107) 

1 0.9346 1,136,548 1,062,218 2,306,070 2,155,253 1,169,522 1,093,035 

2 0.8734 1,193,376 1,042,294 2,421,374 2,114,828 1,227,998 1,072,533 

3 0.8163 1,253,045 1,022,860 2,542,442 2,075,396 1,289,398 1,052,535 

4 0.7629 1,315,697 1,003,745 2,669,564 2,036,611 1,353,867 1,032,865 

5 0.7130 1,381,482 984,996 2,803,042 1,998,569 1,421,561 1,013,573 

6 0.6663 1,434,115 955,551 2,943,195 1,961,051 1,509,079 1,005,499 

7 0.6227 1,460,611 909,522 2,943,195 1,832,727 1,482,584 923,205 

8 0.5820 1,488,010 866,022 2,943,195 1,712,939 1,455,185 846,917 

9 0.5439 1,516,347 824,741 2,943,195 1,600,804 1,426,847 776,062 

10 0.5083 1,545,659 785,658 4,090,557 2,079,230 2,544,899 1,293,572 

   19,326,716  19,567,407  240,691 
 

NPV  = 240,691 
IRR  = 7.48% 
B/C ratio = 1.012 

 
 ในกรณีที่ตนทนุเพิ่มขึ้น 27% ผลตอบแทนลดลง 28% เมื่อเกณฑการตัดสินใจเพื่อการ
ลงทุนไมอยูในเกณฑที่สามารถยอมรับได กลาวคือ มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของ
โครงการ (NPV) มีคาเทากับ -27,356 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) เทากับ 6.95% และ
อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) เทากับ 0.999 ผลการคํานวณแสดงไดในตาราง 5.9  
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ตาราง 5.9 วิเคราะหคา NPV , IRR และ B/C ratio กรณีที ่3 ตนทุนเพิ่มขึ้นสูงสุด 27% ผลตอบแทน
ลดลงต่ําสุด 28% 

Year Pvif Total PV  Benefit PV  Net  PV  

  (i=7%) Cost Cost   Benefit Benefit Net Benefit 

0 1.0000 9,869,107 9,869,107 - - (9,869,107) (9,869,107) 

1 0.9346 1,136,548 1,062,218 2,274,480 2,125,729 1,137,932 1,063,511 

2 0.8734 1,193,376 1,042,294 2,388,204 2,085,857 1,194,828 1,043,563 

3 0.8163 1,253,045 1,022,860 2,507,614 2,046,965 1,254,570 1,024,105 

4 0.7629 1,315,697 1,003,745 2,632,995 2,008,712 1,317,298 1,004,967 

5 0.7130 1,381,482 984,996 2,764,645 1,971,192 1,383,163 986,195 

6 0.6663 1,434,115 955,551 2,902,877 1,934,187 1,468,761 978,636 

7 0.6227 1,460,611 909,522 2,902,877 1,807,621 1,442,266 898,099 

8 0.5820 1,488,010 866,022 2,902,877 1,689,474 1,414,867 823,452 

9 0.5439 1,516,347 824,741 2,902,877 1,578,875 1,386,530 754,133 

10 0.5083 1,545,659 785,658 4,034,522 2,050,748 2,488,864 1,265,089 

     19,326,716  19,299,360  (27,356) 
 

NPV  = -27,356 
IRR  = 6.95% 
B/C ratio = 0.999 

 


