
������2�
����	
�����������	������
������������������

 

2������������������������
�
2.1.1���� ! ��	��"���#�����������
�

��������	����
��������� ����������
��������������
�������	����� !����� "�
���#$�������������%&��!��
��'�
����%()��$�*���� "���+
,����	��&# (New capital goods) $���
��� "���+
,�����-&�.)"
�/�#3 ��+
,� �� 

1) ����&���"�����
��)!�*�	��&# (New construction) 
'&�#�0��(����#1�����2���#1�)(�
�3-
��� "�#�����"��-"��	��&#�"�� "����� 

2) ��������
����$�*�
 �����%(����+�����4���5����2���	��&# (New machinery and 

equipment) �5��(*�
 �����.�"
 �����������	'"	��0��(����#��-�����  �����3�
����  
 �����	'"
�0��(����#6�6 

3) ��������	���� "� � �(�# (Inventories) �������  5(���)�-����(�.�&.)"�0���	'"	�
��+-5����2���#���)%���� "����2����������"5#��&�(�.�&.)"���%0���&5�	��"�����) ����!�� 

2.1.2�"$������� ���%&�'(��������
�
�7%%(��0� (8��������9����&���������	��5)
5�������#.)"��&#�7%%(����)"��
�����%��+

�(� �#	������*%+��%��4�
:��+�7%%(����
�����%
�&��(*�.)"��& 
1) ���.)"��+'�'���#��+���
����������!�����.)"��+'�'���##1)���������%+��

 5���(��(�9��(-�+)(-���.)"��+'�'�����+���
����������!�����.)"��+'�'���%+.�	�
������
)��5�(�#��&�5 ��#
�������.)"��+'�'����������
����������!�����.)"��+'�'���
����!�*�#
���%(-%&��	'"���!����+'�'��&�����!�*�#2�"2���%+�0����2���
����!�*�#�� ���� "�����51�"�
���!�*�#�0�.��3%+�����!�*�#2�"2���%+�0����2���
����!�*�
�������� 5���"�����!��2�"-��1, .)"#���
�����%�����2(�.�������
)��5�(-���.)"��+���
����������!�����.)"
'&��(�#	�������!"���"�
���.)"��+'�'����)������#���
����������!�����.)"��+'�'����)��#���%(-%&��!�����.)"
��+'�'����)��#���%(-%&��	'"����"����#���)� -#��� "�2����������"5!��.�&����3�"���)
�� ���#�0�.��3�)��#%���0�	�"��������!��
��'��)��0����.�)"5�
�/��"� 
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2)  5���"�5��"����
� �� ��+�����+)��� �) "�����	��&;
�����%�� 5���"�5��"����

� 1�1���������!�*��5&�
)����� #�0�	�"2�"2���%0�
�/��"�������$�*���� "����	��&;#�������+���9�,��
������)���!��
)�������+���9�,����0��5&�#
������(-���� �4,����� "�#��+�(<������5�9����
2���#
������+��()5(���)�-��+
'�*�
����#
�����)�"�������2���#
����1�����0��0�.����!�*�#
����
�!&�!(��(-,�������+!�����������
����!�*�#
�/��"� 

3) �(���,���#
�����%���(���,�������(
�3-%��2�"2��� #��2���+�-1)�����&�2�"2���#
���+
�0�	�"�0�.�!��9����%�)��#
�&��(--(��������%��	%!��2�"2���	���������#:+�(*�����)��&��
,���
���.)"����-�  �#%��
�&��(-
�/�������������!������&�
������������ 

4) �(���)��
-�*�##
�/��7%%(�����0� (8�����+����������������9����&���������#
���+
�(���)��
-�*���)���� &�
���1����!������0�
�������(*���	'"	���������#
�����%���"�
��.�&�0�

�������(*��������$�*�
 �����%(��#
 ��������#
���������0�
�������(*����	�"��"#.)"2���-���	�
���)��
-�*�#:+�(*��"��(���)��
-�*����#��)�5&���(����� ��
�������(*����"���� &�
���1����
 &��!"�����#:+�(*�
�����0���(�����
�������(*��������#2�"2����&���"�� �)5&�2���-���!��
1 �����%+�"������5&��(���)��
-�*�#$���	�1��!�� 5��
�/�%���#1 ��������	�"2���-������;#
���"��#)(��(*�  �(���)��
-�*������������	�1 ������&��;#%�� &��!"����0�#	�������!"���(���
)��
-�*���0�#��������	�1 ������&��;#�3%+���!�*�
�/��"�#)(��(*�  �(���)��
-�*�%���(��(�9��(-���
�����	�������!"���(� 

5) ��� �) +
�#�"�
�����%��&�
��������!����(5 #��� �)���!��2�"2���	���� ��3
�(�%+.�	���&)�#�0�	�"2�"2����� 5��
'����(����+������(*�1�����!������2��������&���)���!�*�#
	�������!"���"�2�"2��� �) +
���� �.�	���&�"��5&�
�����%%+$-
$�.�������#�0�	�"���
������� 5��
��������#
����2�"2���!�) 5���(��	%�3%+�)����������#�"����������.�	�-�������
���)��5&�#
�/��"� 

�����%��4������(�
�4=�
����5�(-������������0� (8### 2   ��(�
�4=� �� (��8%��#1' 
��5�, 2551)  

1) 
�4=���%��4��������������5 �)��� &��7%%�-(�#(Present Value) 

������2�"��+��-���%+�()���	%�����	�1 �����	)1 ��������������.�&�(*�#�������
%+�"����%��4� �� ���.)"��������(-��� �)5&�%+.)"%����������	�1 ������(*�����5&��"����!��
1 �����������(������.�&#��)�&��;# ��1 �������*	�"2��0�.�����.�&#$���������0�.��(*��0�.)"
 &��!"�����#
���+����(-��� �)5&�%+.)"%����������	�1 �������&�+1 ������(*�
�/�
�����!��
��� &����
��)!�*���� �##��+.�&.)"
��)!�*� �(*�
)��5#��&
��)!�*����)'&5�����!��1 ������(*�#	�!4+
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���
�����������
������0�.��������"��1 �����!�*����(*�#%+�"��%&���&����+-5����2���%���%+

����!�*�#��)�5&�
�������(*�
�/�
����7%%�-(����%+�"��%&��	��������� �(*����
��#)(��(*�!"�������

��)!�*�%��
�/� ��+'&5�
5��#
��%��%0�
�/��"����%��4�	�'&5�
5��
)��5�(�#1)�����0�	�"����(-���
 �)5&�%+.)"�(-	���� �	�"
�/���� &��7%%�-(�
����&��#��"5�0���
����-
���-�(-���%&��
���������
 �(*����.)"#
�����%�����%&��
��������� �(*���������"����
����# Supply price �(*�#
���"��%&��.�	�
5(���*#
���+:+�(*�
��%��.�&%0�
�/��"���� &��7%%�-(�!���"��������&�.� 

 

���������	
����������� 
)(���&�5!"���"�#2�"��+��-���%+�"������� �) +
�2���-������ �)5&�%+.)"�(-

%����������	���&�+�>#���)����1 ������������+%+�"���0������������(��)# (Discount) 

2���-���	���� ��(*�	�"����� &�	��5)
5���7%%�-(�#
����������
����-
���-�(-%0��5�
������
�"�������	��5)
5���7%%�-(�.)"       


����	�"
!"�	%5�9����
������ &����.)"	���� �	�"
�/�
����7%%�-(�#
���������9�-��
��(�!����� &��7%%�-(�#(Present Value) .)")(���*#������5&��(���)��
-�*�
�&��(-# 5 
����
$3���#�"�
��
	�"���
�����&	 �.�5(���*#10,000 -��#
������*��>��"5#2�"��"%+�"���0��(*�
����"���+)��
-�*��5��(���
	�"
��
�&��(-#10,500 -��#�(�� �� 

10,500   =   10,000 + 10,000 � 0.5 

   10,500   =   10,000 (1 + 0.5) 

����
�������&� ���(*���)
������*��>���# 1 
�&��(-#10,500 -��#��*#%��
�&��(-
����"�#
(original sum) -5�)"5�
����"� �4)"5��(���)��
-�*��(��
�� 

�"�������	�"## PO

         P

  =   %0��5�
����"� 

1

     i    =   �(���)��
-�*� 

  =   %0��5�
����&�	'" ���5��(*�)��
-�*�
������*��>#1 

)(��(*�
���3%+.)" 
        P1  =    PO

�"��������&�.�5&�
��	�"���
���%0��5���*#�&�.�	��>������
��%+.)"�(-
���	'" ��	�
�����>���#2 
�&��(-      

 (1 + i) 

    P2  =   P1

:+�(*�###  P

 (1 + i) 

2  =   PO (1 + i ) ( 1 + i) 
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����       P2  =   PO (1 + i) 

	������*���� 5��5&��"�
��	�"
!����
���.�#P

2 

O 
�/��+�+
5������>��"5#
��%+.)"
���
�&�	'" ��
�&��(-#PO (1 + i) 2   .�#�0����
)��5�(��"�
��	�"
!����
���.�#PO

    P

#
�/��+�+#3 �>#
���3%+.)" 

3  =   PO (1 + i) 

�"��������&�.�5&�
��	�"
!����
���.�##P

3 

O

    P

#
�/��+�+#n#�>#
���3%+.)"
����&�	'" �� 

n  =   PO (1 + i) 

	������(-�(�#�"�
�����-5&�
����&�	'" ���(*�
�&��(-#P

n 

1#�(���)��
-�*�
�&��(-# i 
���3
��������
����"�#PO

%��       P

#.)"1)�
�����������.)")(���* 

1  =   PO

)(��(*�#       P

 (1 + i)  

O

�
��� ��
�

  =    

	��0����
)��5�(��"�
��.)"�(-
����&�	'" ��#Pn 
���3��������
����"�#PO 

    P

.)")(���* 

O

 

  =    

2) 
�4=���%��4��������������5 �)!����+���9�,��!�������&5���)�"��  

(The marginal efficiency of capital �(5�&�#MEC) 


�/������(�
�4=����������0�����%��4�����()���	%
����5�(-�������� ��#�(���
)��
-�*�$���2�"2��� �)5&�%+.)"�(-
����!�*�
����
������������!�*�.�����������&5�#
����5&�
��+���9�,��!�������&5���)�"��#(The marginal efficiency of capital) 

 0�5&� “The Marginal efficiency of capital (MEC)” ���"��0�
��)��%����5 5�� �)
!��#John Maynard Keynes $���
�/�2�" �) 0���*!�*���	��># .�. 1936 	���(����
�����#The General 

Theory of Employment, Interest and Money” (�"��	�#��8%��, 2551) 1)�
 ���	�" 5������
!��#MEC ������+���9�,��!�������&5���)�"�� ��  �(����&5��)����0�	�"��� &��7%%�-(�!��
2���-������ �)5&�%+.)"�(-%�����	'"
 �����%(�����)�������	'"���!���(�
�&��(-�� ���� "�
����(*���)�# 

Pn

(1 + i)
n
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%�� 5�������(���*��)�5&�# 
 &�!��   Present Value  =    Cost 

����   PV     =    C 

�(������ 5��5&� 
        Net Present Value (NPV)       =   PV - C 

        NPV    =   O 

 


�������� 0��54�� &�.)"%������)(���* 

  C    =    
�
��� ��

�
��� ��

�
��� ��

�
��� ��

� 	
	






�
�� � ��������������  

 

1)�    C   �� 
��������#(Cost) 

    R1…. Rn 

    r   ��#MEC $���
����5&��(���2���-���,��	�#(IRR) ����# 
 �� 2���-������.)"�(-�>���#1 ……. n 

Internal Rate of Return 

�
�����������������������������������������������������  

�����(�
�4=���%��4�1 ����������5�9���������*
����1)��������+���9�,��
!�������&5���)�"��  (MEC) �����(���2���-���%����������(��
��  ��+����� &��(���
2���-���,��	����� MEC �(*���������.)"%��������&�.���* 

C    =    
�
��� ��

�
��� ��

�
��� ��

�
��� ��

� 	
	






�
�� � ��������������  

�(�� ������� &��(����&5��)#����0�	�"2��5�!��
����&��#;#���)"��!5����

�&��(-�(5
�!���)"��$"������(��
��#
������.)"��"5�(��()���	%5&� 5�%+�����$�*���� "��������.�&
�(�.�&.)"#
���+!"�����(�.�&��-��4�#�(5�������(5������������"���0�
!"���
����
���#��%��4�.)"�(���
)��
-�*�# (i) 	��"�����)#$�����������(���)��
-�*����2�"������"��%&��
����.���"
����������$�*�

 �����%(���(*�#$���-�� �(*��(�
���������
�����(���)��
-�*����)  (i)  5&�
�/��(���2���-���
,�����#(External rate of return) :+�(*�#�������(���)��
-�*����)  (i) 
�&��(- 30 
����
$3���#��&
��+���9�,��!�������&5���)�"��# (MEC)  �����(���2���-���,��	�# (IRR) %����������	�
1 �������*
�&��(-# 25 
����
$3���#
���3%+.�&�����#��&�"��(���)��
-�*�	��"�����)
�&��(-# 15 


����
$3���#
��%+�()���	%�����#)(��(*�
��%��������������(�
�4=�.)")(���* 
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�"�# MEC   �   i   %+�����###����#IRR  >  i  %+����� 

�"�# MEC   =     i    %+���������.�&�3.)" &�
�&��(� 

�"�# MEC   �   i   .�&�����#
���+2�.�& �"� &�#����#IRR < i �3%+.�&����� 

 

������"5��(�
�4=� ��#
����-
���-�(���2���-���,��	��(-�(���)��
-�*�#
 ���"�������"5&����	'"
��������%0��5�����������	�1 �����	)�3���#2���-������ �)5&�%+
.)"�(-%��1 ������(*�#���)����!��1 �����#
����
���-�(-
����������"5 �)
�/��"���+
�&�	)#��+
%+ �"��(-�(���)��
-�*����
�/��"����!��
������������.�& 
 

2.2�	
��������������������������!)'�
��
	����'��	�
��������
�
���-��5 �)
��������5�
 ��+���"������+2���-���������
���!������������

�0�.��-��"�1)�	'"
���+-+)()����	'"���-��5 �)���%+�0���	'"	���������#��+��-)"5�# 3 

)"��# �� 

1) ���-��5 �))"���������� 5��
�/�.�.)"!��1 �����# (Project Feasibility Studies) 

1 ���������������%+���(��4+����--#���)%�
�������������&��%���+)(-'�5-"������0�	�
 �(5
����#%��������������!��)	�8&�����(-$(-$"����
� 1�1�������&���(�#��%	'"
���������#
,��	�"����!&�!(�������#��+���
����������������#$����"5���2���+�-�&� 5���0�
�3%��+
�"�
��5!��1 �����#)(��(*�
����	�"��&	%	�1 �����%�� 5����������� 5��
�/�.�.)"!����&�+
1 ��������%+������&��#
����%+
����-
���-���
����	��������� 

2) ���-��5 �))"�������9��+����(<��2���,(4=�	��&# (Project Development Cycle) 

%�����
����	��&;#	�"�(-2�"���
����5!"���(-2�2����0�.�	�������%+������2��0�.����.)"�(�5.�	�"
�����	����!���0�.��-��"�#-��%���+�?��#�0�.�2�# 6�6#1)�
�"�
�/�
�@��������%+��'&�����
������)������!�*�#��+
�3-�(���2�2��������&���).)"�������!�*� 

3) ���-��5 �))"��!"�%0��()��+�78������&����2�2���������
����#
������������
!"������� �78������&�����0�.��-��"���&���)1�����2&������+��51�"��78����+!"�%0��()
���)���)%��(��,�� �&�!&�!(� 

����()���	%���%+
����1 �����	)1 ����������
������������#!�*����&�(- 5�� �"� &�!��
1 ������(*�;# (Project Worthiness) 
��# 5�� �"� &�!��1 �����5().)"%�����
����-
���-�(�
�+�5&��2���+1�'��#(Benefit) ����2���-���#(Return) �(-�"����#(Cost) !��1 �����#�"����
1 ������������+-���+5()2���+1�'����+�"����!��1 �����
�/� &�
'�������4.)"#���
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5�
 ��+��1 ������3%+
�/�.����5�9�!�����5�
 ��+���"������+2���+1�'��#( Cost-Benefit 

Analysis : CBA) 

 

1)#�(5'�*5() 5�� �"� &�!��1 �����#(Indicators of Project Worth) 

�(5'�*5() 5�� �"� &�!��1 �����#�� 5���0� (8��&������&�����()���	%���%+�(-����
�A�
�91 ���������0��(���%��4����&#�����0���	'"�0���(-
�/�
�4=�����()���	%	���������  

(Investment decision criteria) �(*���*#
���+�(5'�*5() 5�� �"� &�!��1 �����������-&�-��.)"5&�
1 �������&�+1 ������� 5�� �"� &��&�������������.�&#��+�(�������-��	�"���-����0�)(-
 5���0� (8!��1 �����.)"���)"5� 

!"�����"������+2���+1�'��!��1 �����#%+����0���	'"	���� 0��54�� &�
�(5'�*5() 5�� �"� &�!��1 �����������5�
 ��+���--��(- &�!��
5��# (Discounted measures of 

project worth) $���
�/�5�9�����&5���(�#��+	'"�(���&�����&�����(��;.�# 3#��+���.)"��&# ('�'��#
���(<������, 2544) 

 

�. ��� &��7%%�-(����9�#(Net Present Value: NPV) 

��� &��7%%�-(����9�-&�'�*���%0��5�2���+1�'�����B���.)"�(-���)�+�+
5��!��
1 �����#$�����%%+�� &�
�/��-#
�/������#����
�/�-5��3.)"#!�*����&�(-!��)!����� &��7%%�-(�!��
2���+1�'���5�# (Present Value of Benefit: PVB) �(����)"5���� &��7%%�-(�!���"�����5�  

(Present Value of Cost: PVC) !��1 ������(*� 

   NPV = PVB – PVC 

       

    = ����B
n                   n 

t         -   ����Ct
 

       t=1   (1+r)t              t=1   (1+r)

       

t 

    = ����B
n  

t - Ct
 

       t=1        (1+r)

       

t               

   NPV = ���B
n 

t  - Ct)(1+r)-t 

 

       t=1 
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	������* Bt

 C

  �������#2���+1�'��!��1 �����	��>���# t 

t

r    �������#�(��� �)�)�����(���)��
-�*����
���+��#
  �������#�"����!��1 �����	��>���# t 

t    �������#�+�+
5��!��1 �����# (1,2,….,n) 

��(�����()���	%���5&�1 �����%+�� 5��
���+�����)"��
�����%��+
���
�������.�&�(*�#�3	�")����#NPV  ��#
����#NPV > 0 ������ &�
�/�-5�#��)�5&�1 ������(*�;#��
 5��
���+�����%+�����.)"#��&�5 ��#��� &��7%%�-(�!��2���+1�'���5�����5&���� &��7%%�-(�
!���"�����5�#(PVB>PVC) 

 

!. �(����&5�2���+1�'���&��"����#(Benefit-Cost Ratio : BCR) 

�(����&5�2���+1�'���&��"����# ��#��� &��7%%�-(�!��2���+1�'���5����
)"5���� &��7%%�-(�!���"�����5�#2���+1�'��%+
��)!�*����)�������
�����%!��1 �����
�����"5&�
������������1 �����2&���"�.���"5#	�!4+����"����	�����&���"��%+
��)!�*�
:��+
	�'&5���������
�&��(*�#�&5��"����������&	����!�� &�	'"%&��	����)0�
������#$&���$�-0������+
������)��������4����
������,��%+
��)!�*����)'&5�����
�����%!��1 �����#%���(*�#%��
�0�
����+��2���+1�'��#��+��+���"����!��1 ��������.)"��(- &�.����
5��#���� �)
�/�
��� &��7%%�-(���"5#��
����-
���-�(�
�������(����&5�2���+1�'���&��"����#(BCR) )(���* 
    

BCR = PVB/PVC 

     

     ��Bt (1+r)

    = 

-t
 

 ��Ct (1+r)

 

-t
 

!��)!��#BCR ��%%+
�&��(-�����#����5&������#�����"���5&�������3.)"��&
��(�����()���	%�����)�5&�1 ������� 5��
���+����+ �"� &�	����
�����%# ��#
����# BCR = 1 

������ &�����5&������ 

 . �(���2���-���,��	�!��1 �����#(Internal Rate of Return: IRR) 

�(���2���-���,��	�!��1 �����# ��#2���-���
�/��"���+�&�
1 �����#������������(���)��
-�*�	���+-5���� �)�)����0�	�"��� &��7%%�-(����9�!��1 �����

t = 1 

n 

n 

t = 1 
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�� &�
�&��(-�����#�(�� ��#�"��(���)��
-�*��+)(-��������	'"	���� �)�)��"5�0�	�"��� &��7%%�-(����9���
 &�
�/�-5� �(���)��
-�*��+)(-	��&�������5&�%+�0�	�"��� &����9��� &��)��  ��+�)���&�.����-

�&�����(���)��
-�*��(� �
�������!�*�����0�)(-#	��"����)%+���(���)��
-�*��+)(-���������0�	�"��� &�
�7%%�-(����9��� &�
�&���(-�������)�#$����3 ��#�(���2���-���,��	�!��1 �����#
�����0���)	�"#R 

 ��#IRR ��"5 &�!��#R %+��������.)"%�������"�����!"���&����* 
      

    ����B
n  

t - Ct = 0 
      t=1        (1+r)

��(�����()���	%5&�1 �����	)�� 5�� �"� &��&���������)"��
�����%#�3 ��

����# IRR �� &������+�"������5&��(���)��
-�*�
:��+#���� &�
���1����!����������  ���
�0���) &�#IRR ����������(��� �)�)$����0�	�"#NPV �� &�
�&��(-������(*�#��������.)"%��# 2#5�9�
)"5��(�# �� 

t         

5�9����#1 ������ &��--���2�)������# (Trial and Error)#
�/�5�9�����)���$*0�
��"5$*0����#
�����)��-���+)(-!���(����&5��)����0�	�"��� &��7%%�-(����9�!��1 �����
�&��(-
�����#$����(����&5��)�(*�# ��#�(���2���-���,��	�!��1 ������(*�
��#������ &��--���2�)
������%+���(����&5�����0�	�"��� &��7%%�-(����9�
�&��(-�����.)"������#��+.�& &���+)5� 

         

 %������## NPV = ����B
n  

t - Ct = 0 
       t=1        (1+r)

 )(��(*�#r 	����� ��#IRR 

t         

 

5�9����#2 5�9����#Interpolation 1)�	'"5�9����
�! 4��#(Arithmetically) 
�/����
 0��54 &� 5���(��(�9��+�5&���(��� �)�)�(-# NPV 2  �&#��&�5 ��#�(��� �)�)�(5��0��5&�# (Low 

Discount Rate : rL) %+�0�	�"#NPV �� &�
�/�-5�#�&5��(��� �)�)�(5����5&�# (Upper Discount Rate : 

rU

                    NPV

) %+�0�	�"#NPV �� &�
�/��-#)(�����#�&�.���* 
L

   IRR = r

    

L   +   ( rU - rL )   x   ( NPVL – NPVU

    

 )  

 1)���� NPVL �������###NPV##!��##r
  NPV

L 

U �������###NPV##!��##rU 
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2)#���5�
 ��+�� 5���&��.�5#(Sensitivity Analysis) 


�/����5()5&�2�!��#CBA �&��.�5����.�&��&��.��&����
����������	��(5���
	)�(5���������������&�!���(5���#1)�	'"5�9����!���(5���# (Variable-by-Variable Approach) 

$���%+�A�-(���������(5�����&�+�(5���%���(�#��+��-.�)"5�#3 !(*����)(���* 
(1) %()�0����'����(5����(*���)����0� (8�0���(-���5�
 ��+�� 
(2) 	���&�+�(5���#	�"�0�����0���)'&5���� &����
�/�.�.)"	���4���������4�

����#(Base Case) 
�����%��
�&����2&����
��.)"�����	�"��&�+�(5����� &����
�/�.�.)"
���� &�
)��5#
��&
����
�/���4� 5���&��.�5# (Sensitivity Case) %+��%��4� &��&��;#!����&�+�(5������ 5��

���+��1)��(�5.���"5�(�%+�0������%��4�# 3 ���#5  &�	���&�+�(5���#5�9�������	'"�(���������)#
 ��#����0���)��� &�!���(5���
�/�#3  &�#.)"��& &�	���&)�# &����
�/�.�.)"��������)#��+ &�	���&�"��#
1)� &����
�/�.�.)"��������)�������0���)%�� &�
:����#�&5� &�	���&)���+ &�	���&�"���(*�#��%���
������0��5&� &�
:�����3.)"#��&�5 ��# &�	���&)�%+����5&� &�
:�����0���(-2���+1�'��#��&%+��0��5&�
 &�
:�����0���(-�"����#��+
�/�%���	��������(�!"���0���(- &�	���&�"��#�(*���*# 5���(��(�9�	�
�+�5&�� &�
:����# &�	���&)�#��+ &�	���&�"��#.�&%0�
�/�5&�%+�"��
�/��()�&5� ����#

(3)  0��542����
����5!"��	��&#
'&�#NPV ����#BCR 1)�	'" &��&��;#���
�/�.�.)"!��
�(5����(*�;#	�!4+����0���)	�"�(5�������;#�(*���) ���� 

 

3) �+�+
5�� �����#(Payback Period) 

��� 0��54�+�+
5�� �����#����%0��5��>	����)0�
������#$���%+�0�	�"��� &����
������+��#(��&���"�������)) 
�&��(-��� &���-���
����)��9��+��������%��&�5.)"5&��+�+
5��
 ����� ��#%0��5��>	����)0�
������$���%+�0�	�"2��0�.����.)"�(-	���&�+�>�5��(���"5�� &�
�&��(-
%0��5�
��������
�������#2��0�.�	������* ��#�0�.����9���(��(�,���#+ )��
-�*�#+  &�
������� � 
�
2.3����*��	����
������������������

�
+��,�%�-!/(� (25416�.)"5�
 ��+���(��,������&�����0�.��-��"�.��(�%��#1)�.)"
���������(��,������&�����0�.��-��"�.�%��#��51�"�	���� �#�78����+������ �&��;#	�
���!�������&�����0�.��-��"�.��(�%��#��51�"�	���� �#�78����+������ �&��;#	����
!�������&�����0�.��-��"�.��(����))(���&�5#�-5&�#��+
��.�����(��,������&�����0�.�
�-��"�.��(�%��#�(�
�����%���7%%(��&��;#!����������0�.��-��"�!��.�������!����(5
����!�*�
��&���&�
���������>#�7%%(�)(���&�5 �����
����!�*�!����*����
��+����#��*����
�3-
����52�2��������4
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�0�.��)��+�����42�2����0�.��-��"�#��+
��.��.)"�&�����0�.��-��"�.��(�%������"���+#90 

!��2�2����5�#'&5��>���������&������� ��#�.�. 2539-2540 �0���(-�78����+������ ��� 5�
��".!	�����&�����0�.��-��"�#.)"��&#2�2����0�.��)���	'"
�/�5(���)�-	����2�����.�&
������#
���!�)� ��������	�'&5�C)����2���#���!�)� ��
����������
5���!��2�"��+��-������
����0�.��-��"�������&�#��+�78�����)"�� �4,���0�.��-��"�.�&.)"�������(�
�������%��

� 1�1���2���.�&)���#%����������.)"!"�
�����+
'���1�-��# ���(*�,� �(-����+,� 
��'�
 5��(<����+���9�,�����2���1)�
�"����	'"��(��������2���	�"
��)��+1�'�������)%()	�"��
���
 ������"���������&5�
���%�����&��������0����	�'&5���������2����0�.��-��"�#��(-����
��+���9�,�����2���#%()�����&�
������������(%���)��
-�*���0�	�"��&2�"��+��-���������&�#
�&�
����	�"������5����&�!��2�"��+��-����������	���&�+��*����#
�&�	�"�����%()�(*���&5����!��
,� �(-��	�����0��(-)���#�(-������������ "��0�.������+
,�#

7
� �������'
)�(25426� .)"�����
��������5�
 ��+���"���� -2���-���������
���!��
����������0�.��-��"�	�%(��5()�0����#��+
'���	��&#��5(�����+�� �
����	�"���-�������--���
�(<��2���,(4=�#��+5�
 ��+���"���� -2���-���������
���!�������������0�.��-��"�	�
%(��5()�0����#��+
'���	��&
����	�"
��)��+���9�,�����
�����%#���)%�1�������%+�!&�!(��(-
 �&�!&�	����)�&���������������0�.��-��"�!��.��	����)1��  2������������5�
 ��+��
�"����-2���-���������
�������(����&5��)�"���+# 15 �-5&��(����&5�2���-�����������#
(B/C Ratio)#
�&��(-#1.034 �(���2���-���,��	�# (IRR) 
�&��(-�"���+#46 ��� &��7%%�-(����9�#
(NPV) 
�&��(-#10,292,501 -��#�+�+
5�� ��������&	��>���#4 2��������� �(*���*��)�	�"
�3����5&�#
��������	������������-��"��0�.��(*�
�����	�%(��5()�0������+
'���	��&#�--
���-
����
!��)
�3��� 5��
���+���(-��������#��+
����5�
 ��+���7%%(������2���+�-�&���������	�
�����������0�.��-��"��--
��
�����-5&�#
�������.)"(��)!��) �)���"���+#5 ��+�"�������
2���
����!�*��"���+#5 1 �������*%+.�&
���+���(-����������)�	�"
�3�5&�1 �����%+�� 5����
�&��7%%(�����(���
������������)!���+�"����.�&
����"���+# 5 �78������-%����������# ���0�.�
�&5�	�8&����������"���(�#��+�����&���)	������4���#�0�	�"22����"����)	�'&5�
5���(*�;#
$���
��)!�*�����>#���������(<��
� 1�1������'�5,��	�"2�2����0�.���)2����.�&��"���(�#
��������"�78��2�2����"����)#�5��(*��� � 2�2������0�#�(�
�����%��2�2����"����).)"#����
�(<�������������"��
�3�����(-'&5����2�2����0�.��"����)#$���������'&5���"�78�� �4,��
�0�.�.)" 
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"�//�� ��
��)'8�	���� 9:;<=6� .)"�������� 5���(��(�9��+�5&���� ��(- �4,��!��
�0�.��-��"�!�����),��	���+
��.��#'&5��>#�.�. 2543 - 2545#��+���)�&����+
��
1)�
:��+��9��4�(��+'�'�%��#'&5��>#�.�. 2544 – 2546 1)�.)"	'"�--%0����#Hedonic Price 

1)�	'"�(5������)"���� ���+ �4,��!���0�.��-��"�����-&����.)"
�/�# 3 ��+
,�#.)"��&# 1)

!��)2�!���0�.��-��"�  2)'��)!���0�.��-��"�  3) 5��'�*�!���0�.��-��"�#�-5&���51�"�
���)"���� �!���0�.��-��"��(*�
�����
��)  A ����51�"����
���������)#
���+�����!������
�"�����)����5&�#�5������ ���+ �4,����
�����2�����5&�#�&5��0�.��-��"�
:��+
��*�
���)	���+
���(�.�& &�������-��1, ����(�
���+���� �������#��+������&����!���(����)
�&����+
������5&����)"�����)��+
��%���(������!����(5���&#�����"5&��� ��0�.��-��"�	��>#
�.�. 2545 – 2546 %+����0���&������3���#��&	���� ���51�"��� ��(� ���(-�(5
����!�*�1)� &����
��)���51�"��� ��� &�
�/�-5�#$�����)������51�"��� �����(� �%+��(-
����!�*�	���� �#�(*���*
%�����������(��-5&����)��944�(��+'�'�%�����������-��1, �0�.��-��"������+
,������
 �4,�����#)(��(*��(-��������&5�������
����5!"�� 5��������(-����#�&�
����#�(<�� �4,�����
2����0�.��-��"�#
����
�/��������(-���!����(5!�����)	���� �#

�����) ���)���(25486�.)"��������2���+�-!�����
�D)��� "�
����+�5&����+
��.��
��+%��������&�����&�����0�.��-��"�!����+
��.��#1)�	'"5�9�# Impulse Response Function ��+#
Variance Decomposition ����--%0����#Vector Autoregression 
�����)��- 5���(��(�9���+
2���+�-�+�5&���(5���
����
��)���
������������&��:(-��(�!����&�+�(5#$����(5������

�����%���,� ����0��������.)"��&#����� ����-��1, �0�.��-��"�!����+
��%��#��� &����
�&�����0�.��-��"�!����+
��#��� &��0�.��-��"������+
��%��2���	���+
��#��+���.)"���
�/�
�(5
���!��2�"-��1, '�5%��#$���
�/�!"����������
5�����
)���#�(*��&
)������� �# 2541-9(�5� �#
2547 2����������-5&����
�D)
!���� "�
����+�5&����+
��.����+%��.�&��2���+�-�&���� &�
����&�����0�.��-��"�!����+
��.������� ����-��1, �0�.��-��"�!��2�"-��1, '�5%��
�/�
�7%%(��0���)��� &�����&�����0�.��-��"�!����+
��.����&�����(��0� (8#��� &��0�.��-��"����
��+
��%��2���!�*�,��	���+
��.�&�&�2���+�-�&���� &��0�.��-��"�!����+
��.���&5�
�����������)"��1 ����"�����)�0�.��-��"�!����+
��%���-5&�#��+
��.��.)"
����-
���)"����� "��(-��+
��%��#1)��0�.��-��"�%����+
��.��
!"���&��+
��%��#1)���
2�"��+��-���%��%������)�&�1)�����(-2�"��+��-������	�8&!��.��������0�.��-��"������4
�����+ �4,�����#�0�
!"���&��+
��%��1)����#����2&�����E&����#.�"�5(�#������+
��
5��)���#
��"5
!"���&���)!���&�2�.�"����4=��5����"�#
������+%��.�����4=��&��;#�(�5��+
��%���&�.� 
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��?����  @����	��� � (2550) .)"�0���������
��������5�
 ��+���"������+2���-���
������
���!�������������0�.��-��"�1)�	'"�*0��(�
��
�/�
'�*�
����  ��+�+-- 5- �����
�0����)"5� ����5
����  ��5(�����+�� �  2 ��+��� �� (1) 
����5�
 ��+���"���� -2���-������
���
��� ��+��+
��� 5��
�/�.�.)"!��1 ����������������������0�.��-��"��+--�-.��*0�
1)�	'" �*0��(�
��
�/�
'�*�
������+ 5- ������0����)"5� ����5
����  (2) 5�
 ��+�� 5��.5�&����  


����������������
���
�����"��������2���-���!��1 ����������
����������
����!�*�����  

�)��#1)�	'"!"�������2����0�.��-��"�!��2�"��+��-�����������$�����  1������(*����&����0�-�!&5�

�� �0�
,�%����� %(��5()
'���	��& 	�'&5�C)����2����(*���&
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