
บทที่ 2 

แนวคิด ทฤษฎีและงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

 

2.1 ทฤษฎีท่ีใชในการศึกษา 

 ในการศึกษาความเปนไปไดของโครงการทําฟารมไขไก วัตถุประสงคสําคัญคือเพื่อศึกษา

ความเปนไปไดในการลงทุน รวมถึงศึกษาถึงตนทุนและผลตอบแทนในการลงทุนของโครงการเพื่อ

นํามาใชในการประกอบการตัดสินใจของโครงการ   

   ดังนั้นแนวคิดและระเบียบวิธีการศึกษา ท่ีใชในการวิเคราะหและประเมินผลโครงการ 

เพื่อจะนําไปสูการตัดสินใจในการลงทุน โดยไดเนนทางดานการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทน

การลงทุน (Cost Benefit Analysis) ผูศึกษาไดใชทฤษฎี แนวความคิด และวรรณกรรมท่ีเกี่ยวของใน

การดําเนินการศึกษา คือ 

 2.1.1 แนวคิดเก่ียวกับตนทุน 

 ความหมายของตนทุนการผลิต (Cost of production) หมายถึงคาใชจายตาง ๆ ท่ีทําใหเกิด

สินคาหรือบริการท่ีสนองความตองการของผูบริโภค หรือคาใชจายตาง ๆ ท่ีทําใหอรรถประโยชน

หรือมูลคาของสินคาหรือบริการเพิ่มข้ึน เราสามารถสรุปตนทุนในลักษณะตาง ๆ ไดดังนี้ 

   1)   ตนทุนคาเสียโอกาส (Opportunity Cost) ตนทุนคาเสียโอกาสหรือตนทุนในการ

เลือก(Alternative choice) เกิดจากการที่นําทรัพยากรซ่ึงมีอยูอยางจํากัดไปใชประโยชนในทางเลือก

ใดทางเลือกหนึ่งในบรรดาทางเลือกตาง ๆ ท่ีเปนไปได ทําใหเสียโอกาสท่ีจะนําทรัพยากรนั้นไปใช

ประโยชนในทางเลือกอ่ืน ๆ ซ่ึงเปนหัวใจสําคัญของการคิดตนทุนในทางเศรษฐศาสตรเลยทีเดียว 

โดยตนทุนคาเสียโอกาสจะเปนมูลคาหรือผลประโยชนของทางเลือกอ่ืนท่ีดีท่ีสุดในบรรดาทางเลือก

ท้ังหลายท่ีตองสละไป เม่ือมีการตัดสินใจเลือกทางใดทางหน่ึงในการใชทรัพยากร ตนทุนคาเสีย

โอกาสอาจเกิดข้ึนไดท้ังในกิจกรรมการบริโภคหรือกิจกรรมการผลิต การผลิตท่ีมีการตัดสินใจ

ถูกตอง ผลประโยชนท่ีไดรับจากการผลิตสินคาจะมีคามากกวา ตนทุนคาเสียโอกาสเสมอ 
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   2)   ตนทุนชัดแจงและตนทุนไมชัดแจง  

   ตนทุนชัดแจงหรือ ตนทุนท่ีจายจริง (Explicit Cost) เปนตนทุนท่ีเกิดข้ึนจริงและมีการจาย

จริงท้ังท่ีเปนตัวเงินหรือส่ิงของ เชน คาวัตถุดิบ คาจางแรงงาน คาจางผูจัดการ 

   ตนทุนไมชัดแจงหรือ ตนทุนท่ีไมไดจายจริง/ ตนทุนแอบแฝง (Implicit Cost) เปนตนทุน

ท่ีไมไดจายจริง ๆ แตไดประเมินข้ึนสําหรับปจจัยท่ีผูเปนเจาของไดเสียสละไปใหกับการผลิตนั้น ซ่ึง

วัดคาในรูป “ตนทุนคาเสียโอกาส” (Opportunity Cost) เพราะเสียโอกาสท่ีจะนําปจจัยนั้นไปผลิต

อยางอ่ืน ตัวอยางเชน ผูผลิตนําท่ีดิน เงินทุนของตัวเองและแรงงานของตัวเองมาใชในการดําเนิน

กิจการของตัวเอง ซ่ึงตนทุนเหลานี้ผูผลิตไมตองจายเงินเพราะเปนของตัวเอง แตถามองในแงตนทุน

ทางเศรษฐศาสตรแลวจะตองประเมินคาเชา ดอกเบ้ีย และคาจางสําหรับตัวเองดวย โดยวัดคาหรือ

ประเมินคาในรูปของคาเสียโอกาส(Opportunity Cost) เพราะเจาของไดนําปจจัยตาง ๆ เหลานั้นมา

ใชเสียเอง ทําใหเสียโอกาสท่ีไดคาตอบแทนกลับมา หรือเสียโอกาสท่ีจะนําไปใชผลิตอยางอ่ืน  

   3)   ตนทุนภายใน และตนทุนภายนอก 

   ตนทุนภายใน (Internal Cost) เรียกอีกอยางหนึ่งวา ตนทุนของเอกชน(Private Cost) 

หมายถึง คาใชจายตาง ๆ ท่ีเกิดข้ึนในหนวยผลิตนั้น เปนคาใชจายตาง ๆ ท่ีผูผลิตสินคานั้น ๆ เปนผู

รับภาระ 

   ตนทุนภายนอก (External Cost) หมายถึงคาใชจายตาง ๆ ท่ีเกิดข้ึนกับบุคคลอื่นท่ีมิใช

ผูผลิตตองรับภาระ ตัวอยางเชน การผลิตสินคาของโรงงานหน่ึง กอใหเกิดควันพิษ ซ่ึงเปนผลเสียตอ

สุขภาพของประชาชนในบริเวณนั้น ทําใหเปนโรคทางเดินหายใจตองเสียคาใชจายในการ

รักษาพยาบาล คาใชจายเหลานี้ถือเปนสวนหนึ่งของตนทุนการผลิต 

   4)   ตนทุนเอกชนและตนทุนสังคม 

   ตนทุนเอกชน หรือตนทุนภายใน (Private Cost or Internal Cost) หมายถึงตนทุนทุกชนิด

ท่ีผูผลิตใชจายในการผลิตสินคา และบริการ ท้ังท่ีจายจริงและไมไดจายจริง 

   ตนทุนสังคม (Social Cost) หมายถึงมูลคาการใชทรัพยากรทั้งหมดในการผลิตสินคา เปน

คาใชจายท้ังหมดท่ีเกิดข้ึนท่ีสังคมเปนผูรับภาระ ประกอบดวยตนทุนเอกชน และ ตนทุนภายนอก

   5)   ตนทุนทางการเงินและตนทุนทางเศรษฐศาสตร 
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   ตนทุนทางการเงิน(Financial Cost) หรือตนทุนทางบัญชี(Accounting Cost) เปนตนทุนท่ี

เกิดข้ึนจริงและมีการจายจริงในกระบวนการผลิต หรือตนทุนชัดแจง(Explicit Cost) 

   ตนทุนทางเศรษฐศาสตร(Economics Cost) เปนตนทุนทุกชนิดท่ีจําเปนตอการผลิตสินคา 

และบริการ ท้ังท่ีจายจริงและไมไดจายจริง(Explicit Cost and Implicit Cost) นั่นคือในทาง

เศรษฐศาสตรตนทุนการผลิตสินคาใด ๆ จะคํานึงถึงคาใชจายตาง ๆ ท่ีเกิดข้ึนท้ังหมดเปนการรวม

คาใชจายท่ีเกิดข้ึนตอผูผลิตและคาใชจายท่ีเกิดข้ึนตอบุคคลอ่ืน ๆ ท่ีไดรับผลกระทบจากการผลิตนั้น

ดังนั้นจะเห็นไดวาตนทุนทางเศรษฐศาสตร จะมีมูลคาสูงกวาตนทุนทางการเงินเสมอ  

   ทฤษฎีเกี่ยวกับตนทุนท่ีจะกลาวถึงนี้จะเปนทฤษฎีตนทุนของเอกชนเทานั้นและจะรวม

ตนทุนชัดแจงและตนทุนแอบแฝงน่ันคือ เราจะวิเคราะหวาในการผลิตสินคาปริมาณใดๆ ตนทุน

ของผูผลิตประกอบดวยรายจายอะไรบาง และเม่ือมีการเปล่ียนแปลงการผลิตนั้นตนทุนจะ

เปล่ียนแปลงไปในลักษณะใด ซ่ึงการวิเคราะหเกี่ยวกับตนทุนนี้ตองอาศัยความรูพื้นฐานทางดาน

   ทฤษฎีการผลิตเปนอยางมาก (วัชรี  พฤกษิกานนท, 2549:176-194) 

ในการวิเคราะหตนทุนการผลิตเราจะแบงตนทุนการผลิตออกเปนตนทุนในระยะส้ันและตนทุนใน

ระยะยาว โดยมีขอสมมุติวา  

1) ราคาปจจัยการผลิตทุกชนิดคงท่ีไมวาธุรกิจจะซ้ือมากนอยเพียงใด 

2) เทคนิคการผลิตคงท่ี 

 2.1.2 การวิเคราะหตนทุนในระยะสั้น (Short-run Cost Analysis) 

   ความหมายของระยะส้ันก็เหมือนกับในทฤษฎีการผลิตนั่นเอง กลาวคือเปนระยะเวลาท่ี

ผูผลิตไมสามารถเปล่ียนแปลงปจจัยบางอยางเชน ขนาดโรงงาน เคร่ืองมือเคร่ืองจักรตาง ๆ ซึงปจจัย

เหลานี้เราเรียกวาปจจัยคงท่ี (Fixed Factor) และตนทุนของปจจัยคงที่เรียกวาตนทุนคงที่ (Fixed 

Cost) และผูผลิตสามารถเปล่ียนแปลงปจจัยบางอยางเชน แรงงาน วัตถุดิบ ซ่ึงปจจัยเหลานี้เรา

เรียกวาปจจัยแปรผัน (Variable Factor) ตนทุนของปจจัยแปรผันเรียกวาตนทุนผันแปร (Variable 

Cost) 

   นั่นคือตนทุนในระยะส้ันประกอบดวยตนทุนคงท่ีและตนทุนผันแปร การวิเคราะหตนทุน

ในระยะส้ันเราจะวิเคราะหวา เม่ือจํานวนผลผลิตเปล่ียนแปลงไปนั้นตนทุนท้ัง 2 ชนิดนี้จะ

เปล่ียนแปลงไปอยางไร 
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   โครงสรางตนทุนในระยะส้ัน 

   โครงสรางของการวิเคราะหตนทุนคงท่ีและตนทุนผันแปร ในระยะส้ันจะประกอบดวย 

ตนทุนรวม ตนทุนเฉล่ีย และตนทุนสวนเพิ่ม ดังนี้ 

   1)   ตนทุนรวม (Total Cost; TC) หมายถึงตนทุนรวมท่ีเกิดข้ึนในการผลิตสินคาจํานวน

หนึ่งประกอบดวยตนทุนคงท่ีรวม (Total Fixed Cost: TFC) และตนทุนผันแปรรวม (Total Variable 

Cost; TVC) โดยสามารถเขียนเปนสมการดังนี้ 

TC   =   TFC + TVC 

   ตนทุนคงท่ีรวม (Total Fixed Cost; TFC) หมายถึง ตนทุนสวนท่ีไมเปล่ียนแปลงไปตาม

ปริมาณการผลิตไมวาผลผลิตจะเพิ่มข้ึนหรือลดลง หรือแมแตผูผลิตจะไมทําการผลิตตนทุนสวนนี้ก็

ยังเทาเดิม ซ่ึงหมายถึงคาใชจายสําหรับปจจัยคงท่ีนั่นเอง ตัวอยาง เชนคาเชาท่ีดิน คากอสรางอาคาร

โรงงาน และเคร่ืองจักร หรืออาจรวมถึงคาจางแรงงานท่ีไมไดเปล่ียนแปลงไปตามปริมาณการผลิต

เชน คาจางผูจัดการ คาอาคารสถานท่ี เปนตน 

   ตนทุนผันแปรรวม (Total Variable Cost; TVC) หมายถึง ตนทุนคาใชจายท่ีเปล่ียนแปลง

ตามปริมาณการผลิต ตนทุนนี้จะสูงข้ึนถาเพิ่มปริมาณการผลิตสินคา และจะลดลงเม่ือลดการผลิต

สินคา หรือมีคาเทากับศูนยถาหากไมมีการผลิตเลย ตัวอยาง เชนคาจางแรงงาน คาใชจายในการซ้ือ

วัตถุดิบตาง ๆ คาไฟฟา คาเช้ือเพลิงตาง ๆ เปนตน 

   2)   ตนทุนรวมเฉล่ียตอหนวย (Average Total Cost: ATC หรือ AC) หมายถึงตนทุน

ท้ังหมดเฉล่ียตอหนวย กลาวคือเม่ือผลิตสินคาหนึ่งโดยเฉล่ียแลวจะเสียตนทุนเทาใด คานั้นคือคา

ของตนทุนเฉล่ียนั่นเอง หาไดโดยเอาตนทุนรวมหารดวยจํานวนสินคาท่ีผลิตและประกอบดวย

ตนทุนคงท่ีเฉล่ียตอหนวย (Average Fixed Cost; AFC) กับตนทุนผันแปรเฉล่ียตอหนวย(Average 

Variable Cost; AVC)  

ATC   =  =  =  

ATC   =  AFC + AVC 
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   ตนทุนคงท่ีเฉล่ีย (Average Fixed Cost : AFC) หมายถึง ตนทุนรวมคงท่ี (TFC) เฉล่ียตอ

หนวย ตนทุนคงที่เฉล่ียจะมีคาลดลงตามลําดับเม่ือจํานวนผลผลิตเพิ่มข้ึนเร่ือย ๆ เนื่องจากคา TFC 

คงท่ีในขณะท่ีคา Q เพิ่มข้ึนเร่ือย ๆ คํานวณไดจากสมการดังนี้ 

AFC =  

   ตนทุนผันแปรเฉล่ีย (Average Variable Cost : AVC) หมายถึง ตนทุนรวมผันแปร (TVC) 

เฉล่ียตอหนวย  

AVC =  

   3)   ตนทุนสวนเพิ่ม (Marginal Cost; MC) หมายถึงตนทุนท้ังหมดท่ีเพิ่มข้ึน จากการผลิต

สินคาเพิ่มข้ึนอีกหนึ่งหนวย หรือก็คืออัตราการเปล่ียนแปลงของตนทุนรวมเมื่อจํานวนการผลิต

เปล่ียนแปลงไป เขียนเปนสมการไดดังนี้ 

 MC = TC n  - TCn-1       ; n = จํานวนผลผลิต 

 หรือ 

 MC =   

 

   เม่ือพิจารณาจากเสนตนทุนรวมจะพบวาอัตราสวนของ  นั้นก็คือความชัน (Slope) 

ของเสน TC นั่นเอง ดังนั้นเราจึงกลาวไดวา   

    MC  =  Slope ของ TC 

   ในการผลิตระยะส้ัน เม่ือตองการเปล่ียนแปลงจํานวนผลผลิตตนทุนสวนเพิ่มไดนั้นคือ

สวนท่ีเปนตนทุนผันแปรเทานั้น ดังนั้นเราอาจหมายถึง TVC อยางเดียวก็ได นั่นคือ 

  MC  =  TVCn   -  TVCn-1 

         =   

  MC  =  slope ของ TVC 
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     2.1.3 การวิเคราะหทางการเงิน  

   การวิเคราะหทางการเงิน คือการดําเนินการเพ่ือประเมินวาโครงการมีผลกําไรทางธุรกิจ

หรือไม ไมวาผูลงทุนหรือผูดําเนินการจะเปนใคร คือไมวาจะเปนบริษัทผูรวมทุนหรือเกษตรกร 

และไมวาจะเปนธุรกิจเอกชน หนวยงานของรัฐหรือรัฐวิสาหกิจก็ตาม ดวยเหตุนี้โครงการของ

ภาคเอกชนจึงมีการวิเคราะหทางการเงินเสมอ เพื่อกําหนดผลกระทบของการลงทุนท่ีมีตอผูลงทุน

หรือบริษัทหนวยงานของรัฐและองคการระหวางประเทศก็มีการวิเคราะหทางการเงินเชนเดียวกัน 

เม่ือผลผลิตของโครงการมีราคาและจําหนายได(ประสงค ตงยิ่งศิริ, 2545: 227-229) 

   ทุกโครงการจะตองมีการวิเคราะหทางการเงิน ถาผลผลิตของโครงการสามารถจําหนาย

ในตลาดหรือสามารถกําหนดมูลคาตามราคาตลาดได ไมวาโครงการนั้นจะเปนโครงการของเอกชน 

รัฐวิสาหกิจ หรือรัฐบาล 

   สําหรับเอกชน โดยท่ีความสนใจจะอยูท่ีผลกําไร ดังนั้นการลงทุนของภาคเอกชนจึงตองมี

การวิเคราะหทางการเงินเสมอ สวนภาครัฐบาลนั้นจะใหความสนใจทางดานนี้ก็ตอเม่ือ 

   1)   มีการขายผลผลิตหรือบริการเชน ทางดวน รถไฟ สายการบิน ไฟฟา ประปา 

โทรศัพท และโทรคมนาคม 

   2)   มีความจําเปนท่ีจะประเมินผลกระทบของโครงการตองบประมาณแผนดินและ

สวัสดิภาพของประเทศ 

   3)   รัฐบาลใหการสนับสนุนหรือเอกชนขอรับการสนับสนุนในบางเร่ือง เชนเงินกู เงิน

อุดหนุน หรือการลดหยอนภาษี และคาสาธารณูปโภค เพราะในกรณีนี้รัฐบาลจําเปนตองทราบวาถา

ไดรับเงินอุดหนุนหรือความชวยเหลือแลว จะทําใหโครงการมีความเปนไปไดทางการเงินหรือไม 

   4)   หนวยงานของรัฐตองการเลือกระหวางทางเลือกตาง ๆ บนพื้นฐานของวัตถุประสงค

ทางการเงิน เชน การเลือกวิธีการดําเนินงานหรือการใหบริการท่ีเสียคาใชจายทางการเงินตํ่าสุด ใน

ขณะเดียวกันก็บรรลุตามวัตถุประสงคหรือมาตรฐานท่ีตองการ วิธีนี้เรียกวา Cost minimization  

หรือ Cost Effectiveness 

   5) โครงการประเภทไมมีรายได เชน โครงการดานการศึกษาและวิจัยก็อาจมีการ

วิเคราะหทางการเงินเชนกัน การวิเคราะหในกรณีนี้จะเกี่ยวของกับการวิเคราะหแหลงท่ีมา ความ

เหมาะสม และความเพียงพอของเงินทุนเพื่อใชในการเร่ิมโครงการและดําเนินโครงการ 
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 2.1.4 วัตถุประสงคของการวิเคราะหทางการเงิน 

   โดยท่ัวไปการวิเคราะหทางการเงินมีวัตถุประสงค 4 ประการดังนี้ 

   1)   เพื่อประเมินความเปนไปไดทางการเงิน วัตถุประสงคสําคัญของการวิเคราะหทาง

การเงินคือ การประเมินความสามารถในการทําโครงการ นั่นคือโครงการสามารถกอใหเกิดรายไดท่ี

คุมคากับคาใชจายตาง ๆ และมีอัตราผลตอบแทนท่ีดี การประเมินสวนนี้จะตองมีการประมาณการ

ตนทุนและผลตอบแทนท้ังส้ิน เพื่อศึกษาหาผลตอบแทนสุทธิของโครงการ 

   2)   เพื่อประเมินแรงจูงใจ การวิเคราะหทางการเงินจะมีความสําคัญตอการประเมิน

แรงจูงใจท่ีมีตอเจาของโครงการและผูมีสวนรวมกับโครงการ เชน เม่ือเขารวมโครงการแลว 

เกษตรกรจะมีรายไดมากเพียงพอตอคาเหนื่อยและความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนหรือไม ? เอกชนจะไดรับ

ผลตอบแทนตอเงินลงทุนท่ีลงทุนไปและท่ีกูยืมมาหรือไม ? หรือถาเปนโครงการรัฐวิสาหกิจ หรือท่ี

รัฐบาลใหการสนับสนุน ก็พิจารณาวาผลตอบแทนท่ีไดรับจะเพียงพอตอการเล้ียงตัวเองและบรรลุ

วัตถุประสงคทางการเงินตามท่ีตองการหรือไม ? 

   3)   เพื่อจัดใหมีแผนการเงินท่ีดี เพื่อใหโครงการมีกําไรและผลตอบแทนท่ีดี ก็จะตองมี

แผนการเงินท่ีดีดวย โดยเฉพาะการวางแผนจัดหาเงินทุน เพื่อใหไดมาซ่ึงเงินทุนในจํานวนและใน

เวลาตามท่ีตองการ โดยเสียคาใชจายตํ่าสุด รวมทั้งเพื่อใหขอเสนอแนะถึงวิธีการปรับปรุงความ

เปนไปไดทางการเงินของโครงการ โดยเฉพาะความเหมาะสมของอัตราคาบริการ ราคา และปริมาณ

การผลิตท่ีคุมทุน 

   4)  เพื่อประเมินขีดความสามารถในการบริหารการเงิน สําหรับโครงการลงทุนขนาด

ใหญท่ีมีการบริหารการเงินท่ีสลับซับซอน ก็จําเปนตองพิจารณาถึงระบบการจัดการดานการเงิน

และความสามารถของผูท่ีจะบริหารการเงินดวย ในการนี้ก็อาจมีการพิจารณาวาควรจะมีการ

ปรับปรุงและเปล่ียนแปลงองคกรและการจัดการอยางไร ควรจัดใหมีระบบการควบคุมและการ

ตรวจสอบการเงินอยางไร รวมท้ังการฝกอบรมทักษะเฉพาะทางเร่ืองอะไร เพื่อใหโครงการเดินหนา

ไปตามกําหนด 

       2.1.5 ทฤษฎีการวิเคราะหโครงการ (Project Analysis) 

   1)   มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ(Net Present Value : NPV)มูลคา

ปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ ของโครงการใดก็ตาม คือผลตางระหวางมูลคาปจจุบันของกระแส
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ผลตอบแทนกับมูลคาปจจุบันของกระแสตนทุนในแตละปตลอดอายุของโครงการภายใตอัตราคิด

ลด (Discount Rate) ท่ีพิจารณาสามารถเขียนในรูปสมการทางคณิตศาสตรไดดังนี้ 
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      NPV  =  มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิตลอดอายุของโครงการ 

   Bt  =  มูลคาผลตอบแทนในปท่ี t 

   Ct  =  มูลคาของตนทุนในปท่ี t 

    i  =  อัตราคิดลด (Discount Rate) หรืออัตราดอกเบ้ีย 

             t  =  ปของโครงการท่ี 0,1,2,3, ...10 โดย 10 คืออายุของโครงการ 

   2)  อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) 

   อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal rate of Return: IRR) หมายถึงอัตราสวนท่ีจะ

ทําใหมูลคาปจจุบันของกระแสผลตอบแทนท่ีไดรับในอนาคตเทากับมูลคาปจจุบันของกระแส

ตนทุนนั้นพอดี 

   การหา IRR เร่ิมจากการหักผลตอบแทนออกดวยคาใชจายเปนป ๆ ไปตลอดช่ัวอายุของ

โครงการ เพื่อใหไดมาซ่ึงผลตอบแทนสุทธิรวมกันแลวมีคาเปน 0 ซ่ึงเขียนเปนสมการความสัมพันธ

ไดดังนี้ 

   IRR (หรือ r) คืออัตราผลตอบแทนภายในโครงการ ท่ีทําให 
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   IRR  =  อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน 

   r   =  IRR (อัตราสวนลด) 

 Ct     =  ตนทุนสุทธิของโครงการในปท่ี t  

 C0    =  ตนทุนสุทธิของโครงการในปท่ี 0 

 Bt    =  ผลตอบแทนสุทธิในปท่ี t 

 t    =  ปของโครงการ คือ ปท่ี 1, 2, 3, …, 10 

 n   =  อายุของโครงการ 10 ป 
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 ปท่ี 0 คือ ปท่ีมีการลงทุนเร่ิมแรก (initial investment) 

   โดยอัตราสวนลดท่ีจะทําใหมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนท่ีจะไดรับในอนาคตเทากับ

มูลคาปจจุบันของตนทุน (คาใชจายท้ังหมด) ของโครงการนั้นพอดีหรืออัตราสวนลดท่ีจะทําให

ผลรวมของมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (NPV) มีคาเทากับ 0 ซ่ึงอัตราผลตอบแทนภายใน

จากการลงทุน (IRR) ท่ีเหมาะสมตอการตัดสินใจลงทุนจะตองมีคาสูงกวาอัตราดอกเบ้ียเงินฝาก

ประจําหรือสูงกวาตนทุนของเงินทุน เชน สูงกวาอัตราดอกเบ้ียเงินกูในปจจุบัน 

3) อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit – Cost Ratio: B/C Ratio) 

   อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน หมายถึง อัตราสวนเปรียบเทียบระหวางมูลคา

ปจจุบันของกระแสผลตอบแทนกับมูลคาปจจุบันของกระแสตนทุนตลอดอายุของโครงการภายใต

อัตราคิดลด (Discount Rate) ท่ีพิจารณา  อัตราสวนรายไดตอตนทุน คือ เกณฑนี้แสดงถึงอัตราสวน

ระหวางมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนกับมูลคาปจจุบันของคาใชจายในการดําเนินงาน และ

บํารุงรักษา นั่นก็คือ คาใชจายท่ีไมมีการแบงแยกวาเปนคาใชจายประเภทใด ซ่ึงจะเปนการวัด

ทางดานตนทุนของโครงการนั่นเอง แตรายไดของโครงการ คือ ผลประโยชนท่ีจะไดรับเม่ือมี

โครงการนั้นเกิดข้ึน การวัดรายไดตอตนทุนของโครงการลงทุนของหนวยธุรกิจ สวนใหญจะเปน

การวัดรายไดตอตนทุนท่ีเกิดข้ันโดยตรงกับหนวยธุรกิจ เปนการวัดผลทางดานเศรษฐกิจโดยมิไดมี

การนําเอาผลท่ีจะมีตอทางดานสังคมเขาไปเกี่ยวของ การวัดรายไดและตนทุนของหนวยธุรกิจนั้น 

การตีคาของรายไดและตนทุนนั้นจะใชราคาตลาดเพียงอยางเดียว มิไดใชราคาเงามาวิเคราะห

ประกอบดวย ซ่ึงสามารถคํานวณไดจากสมการความสัมพันธ ดังนี้ 

B\C ratio  =  
∑

∑

=

=

+
+

+
n

t
t

t

n

t
t

t

C
i

C
i

B

1
0

1

)1(

)1(  

     B\C ratio    =  อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน 

 Bt    =   ผลตอบแทนสุทธิในปท่ี t 

 Ct     =   ตนทุนสุทธิของโครงการในปท่ี t 

 C0     =   ตนทุนสุทธิของโครงการในปท่ี 0 

 i   =   อัตราคิดลดหรืออัตราดอกเบ้ีย 
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 t    =   ปของโครงการ คือ ปท่ี 1, 2, 3, …,10 

 n    =  อายุของโครงการ 10 ป 

 ปท่ี 0 คือปท่ีมีการลงทุนเร่ิมแรก (initial investment) 

   โดยอัตราสวนระหวางมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนกับมูลคาปจจุบันของคาใชจาย

ตลอดอายุโครงการ ซ่ึงอัตราสวนรายไดตอตนทุน (Benefit cost ratio: B\C ratio) ของโครงการท่ี

เหมาะสมตอการลงทุนตองมากกวา 1 หรืออยางนอยท่ีสุดตองเทากับ 1 

   4)  ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period Analysis) 

   ระยะเวลาคืนทุนหมายถึงระยะเวลาการดําเนินงานท่ีผลตอบแทนสุทธิจากโครงการ

สามารถชดเชยเงินลงทุนตอนเร่ิมตนของโครงการ วิธีหาระยะเวลาคืนทุนหรือหาจํานวนปท่ีจะทํา

ใหไดผล ตอบแทนคุมกับเงินท่ีลงทุนนี้ สามารถคํานวณไดดังนี้ 

   ระยะเวลาคืนทุน = คาใชจายในการลงทุนเร่ิมแรก / กําไรสุทธิตอป 

   5)   การตัดสินใจลงทุน (Investment Decision) 

   การตัดสินใจลงทุน หมายถึง การตัดสินใจเกี่ยวกับการเลือก โครงการลงทุนวาควรลงทุน

ในโครงการใดจึงจะใหผลตอบแทนตามความตองการ โดยใชเกณฑในการตัดสินใจทางการลงทุนท่ี

คํานึงถึงคาเสียโอกาส (Opportunity Cost) ไดแก มูลคาปจจุบันสุทธิของผลตอบแทน (NPV) 

อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (B/C Ratio) และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) ตาม

รายละเอียดท่ีกลาวมาแลวขางตน ซ่ึงเกณฑตาง ๆ ท่ีใชในการตัดสินใจทางการลงทุน จะทําใหผู

วิเคราะหโครงการลงทุนตัดสินไดวาควรลงทุนในโครงการน้ัน ๆ หรือไม โดยปกติโครงการท่ีมีคา

ตาง ๆ ดังตอไปนี้ ถือเปนโครงการท่ีควรลงทุนพิจารณาจาก 

   มูลคาปจจุบันสุทธิของผลตอบแทน (NPV) มีคามากกวาศูนย หรือมีคาเปนบวก จะแสดง

วาการลงทุนในโครงการนั้นไดผลตอบแทนคุมกับการลงทุน เนื่องจากผลตอบแทนแกเจาหนี้ระยะ

ยาวหรือหุนกู คือดอกเบี้ยมีอัตราท่ีคงท่ี NPV เปนสวนท่ีเปนบวกของโครงการ จึงจะตกเปน

ผลตอบแทนแกเจาของ ดังนั้น เม่ือลงทุนในโครงการท่ี NPV = 0 สวนของเจาของจะไมเพิ่มข้ึน แต

การที่ธุรกิจมีโครงการลงทุนเพิ่มจะมีผลใหขนาดของกิจการขยายตัวข้ึน 

   อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) การตัดสินใจโดนการใชวิธี IRR เนื่องจาก IRR 

ของโครงการใด คือ อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการนั้น ถาอัตราผลตอบแทนของ
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โครงการ (IRR) มีคาสูงกวาอัตราดอกเบ้ียเงินฝากประจํา หรือสูงกวาตนทุนของเงินทุน ก็ควรลงทุน 

อัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) มีคาตํ่ากวาดอกเบี้ยเงินฝากประจํา หรือสูงกวาตนทุนของ

เงินทุน ก็ควรปฏิเสธโครงการลงทุน 

   อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C Ratio) การตัดสินใจพิจารณาเพื่อคัดเลือกโครงการท่ี

เปนอิสระทุกโครงการท่ีใหคา B/C ratio มีคาเทากับ หรือมากกวา 1 นั้นเปนโครงการท่ีดีท่ีควรจะ

ลงทุน 

   6)  ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period: PB) 

   ระยะเวลาคืนทุน คือ ระยะเวลาท่ีกระแสเงินสดรับจากโครงการสามารถชดเชยกระแสเงิน

สดจายลงทุนสุทธิตอนเร่ิมตนโครงการพอดี โดยนํากระแสเงินสดรับจากโครงการในแตละปมา

เปรียบเทียบกับเงินสดท่ีจายลงทุน เม่ือเร่ิมโครงการวาจะใชระยะเวลานานเทาใดจึงจะคุมกับเงินท่ี

ลงทุนตอนเร่ิมโครงการ ท้ังนี้โครงการจะสามารถยอมรับไดก็ตอเม่ือ PB อยูภายในระยะเวลาที่นัก

ลงทุนกําหนด 

   7)  การวิเคราะหความไวของโครงการ (Sensitivity Analysis) 

   การวิ เคราะหความไวของโครงการ  ตัวแปรท่ีสําคัญในการวิ เคราะหตนทุนและ

ผลตอบแทน ไดแก ความผันแปรของตนทุนรวม ความผันแปรของราคา และความผันแปรของ

ปริมาณ การเปล่ียนแปลงของปจจัยดังกลาวอาจเกิดข้ึนเฉพาะปจจัยใดปจจัยหนึ่ง หรืออาจเกิดข้ึน

พรอม ๆ กันได ซ่ึงถามีการเปล่ียนแปลงจะสงผลกระทบตอผลตอบแทนสุทธิของโครงการ 

   การวิเคราะหความไว คือ การประเมินความทนตอเหตุการณในอนาคตท่ีอาจจะ

เปล่ียนแปลงไปจากสถานการณเดิมของโครงการท่ีจัดต้ังข้ึน ซ่ึงจะทําใหรูวาจะเกิดอะไรข้ึนกับ

โครงการในกรณีท่ีกระแสการไหลของตนทุนและผลไดไมเปนไปตามท่ีคาดหวังไวตามแผนเดิม 

เชน ตนทุนของโครงการข้ึนรอยละ 2 ในกรณีนี้จะมีอะไรเกิดข้ึนกับคาท่ีคํานวณไวเดิมของคา IRR, 

NPV และ B/C ratio หรือไม ส่ิงท่ีจะนํามาพิจารณาความไว ไดแก 

    (1)  ราคาสินคา ท้ังท่ีเปนราคาปจจัยการผลิต และผลผลิตในโครงการมีการ

เปล่ียนแปลงไปโดยจะตองมีการสมมติใหราคามีการเปล่ียนแปลงไปท้ังในทางที่สูงข้ึนและตํ่าลง

เพื่อหาผลกระทบของการปรับตัวของราคาท่ีมีตอความเปนไปไดของโครงการ 
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    (2)  ความลาชาในการดําเนินโครงการ เทคนิควิธีการผลิตใหมๆ บางวิธีอาจไม

สามารถดําเนินการไดทันตามแผนท่ีวางไว 

    (3)  ตนทุนของโครงการที่สูงข้ึน 

    (4)  ผลผลิตท่ีเปล่ียนแปลงไป โดยสามารถแยกวิเคราะหไดดังนี้ 

   ตนทุนรวม (Total Cost : TC) = คาใชจายในการลงทุน + คาใชจายในการดําเนินงาน 

   ผลตอบแทน (Benefit) หรือ รายไดรวม (total revenue: TR) = ราคา * ปริมาณ 

2.2 การศึกษาและงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 

ศิริพรรณ ศิริปญญาวัฒน (2531) ศึกษา “การวิเคราะหผลตอบแทนจากการเล้ียงไกไขของ

จังหวัดเชียงใหม” จากการศึกษา  พบวา  อัตราสวนผลตอบแทนเบ้ืองตนของฟารมขนาดใหญ  

ขนาดกลาง  และ  ขนาดเล็ก  มีคาเทากับ 0.82, 0.77 และ 0.90 ตามลําดับ  จากอัตราสวนเบ้ืองตนนี้

สามารถอธิบายไดวาเม่ือรายไดรวม 1 บาท  ฟารมขนาดเล็กจะตองหักออกเปนตนทุนรวมถึง 0.90 

บาท  ซ่ึงมากท่ีสุดและฟารมขนาดกลางมีสัดสวนของตนทุนรวมตอรายไดรวมนอยท่ีสุด  อัตราสวน

คงท่ีของฟารมขนาดตางๆมีคาเทากับ 0.05, 0.06 และ 0.17 ตามลําดับ  จะพบวาอัตราสวนของ

ตนทุนคงท่ีตอรายไดรวมของฟารมขนาดเล็กมีคาสูงท่ีสุดคือ 0.17  แสดงวาฟารมขนาดเล็กมีความ

ยืดหยุนในการปรับตัว  เม่ือสภาพการตลาดเปล่ียนแปลง  ไดนอยกวาฟารมขนาดใหญและฟารม

ขนาดกลาง 

ในทํานองเดียวกันอัตราสวนการดําเนินงานของฟารมขนาดตางๆ มีคาเทากับ 0.78, 0.76 

และ 0.81 ตามลําดับ  แสดงวาฟารมขนาดเล็กเม่ือมีรายไดรวม 1 บาท  ตองหักคาใชจายในการ

ดําเนินงานถึง 0.81 บาท  ซ่ึงสูงท่ีสุดเม่ือเทียบกับฟารมขนาดอ่ืนๆ  นั้นหมายความวา  ฟารมขนาด

เล็กมีประสิทธิภาพในการดําเนินงานตํ่าท่ีสุด  ในขณะท่ีฟารมขนาดกลางมีประสิทธิภาพในการ

ดําเนินงานมากท่ีสุด 

ชัยยศ  อุดมกิจวณิชย (2537)  ไดศึกษาเร่ือง “การวิเคราะหเศรษฐกิจของฟารมสุกรใน

จังหวัดนครปฐม” เพื่อศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนทําฟารมสุกรโดยวิธีทางการเงิน และศึกษา

สูตรอาหารท่ีเหมาะสมสําหรับสุกรขนาดตางกันโดยใชขอมูลจากการสัมภาษณเกษตรกรในจังหวัด

นครปฐม จํานวน 60 ราย 
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ผลการวิเคราะหทางดานความเปนไปไดในการลงทุนพบวา  ณ ระดับอัตราคิดลดรอยละ 

13.5 ฟารมทุกขนาดมีความเปนไปไดในการลงทุนเชิงธุรกิจ  โดยฟารมท่ีมีขนาดการเล้ียงสุกร 50 – 

199 ตัว จะได NPV เทากับ 776,485.17 บาท B/C ratio เทากับ 1.0249 และ IRR เทากับรอยละ 14.99 

ฟารมท่ีมีขนาดการเล้ียงสุกร 200 – 499 ตัว  จะได NPV เทากับ 6,983,865.79 บาท B/C ratio เทากับ 

1.1026 และ IRR เทากับรอยละ 19.24  ฟารมท่ีมีขนาดการเล้ียงสุกรมากกวา 500 ตัว  จะได NPV 

เทากับ 11,132,461.45 บาท  B/C ratio เทากับ 1.09 และ IRR เทากับรอยละ 18.20  และเม่ือวิเคราะห

ผลกระทบการลงทุนดังกลาว (Sensitivity analysis)  โดยใหตนทุนการลงทุนเพิ่มข้ึนถึงรอยละ 15  

หรือ  รายไดลดลงรอยละ 10 ปรากฏวาโครงการลงทุนทําฟารมท่ีมีขนาดการเล้ียงสุกร 200 – 499 

ตัว  และฟารมท่ีมีขนาดการเล้ียงสุกรมากกวา 500 ตัว  ยังมีความเปนไปไดในการลงทุน  แตฟารมท่ี

มีขนาดการเล้ียงสุกร 50 – 199 ตัว  ไมสามารถยอมรับได  เพราะใหผลตอบแทนทางการเงินตํ่า  

แสดงไดวาการลงทุนทําฟารมท่ีมีขนาดการเล้ียงสุกร 200 – 499 ตัว  และฟารมท่ีมีขนาดการเล้ียง

สุกรมากกวา 500 ตัว  มีความสามารถรองรับความเส่ียงท่ีเกิดจากการเพิ่มของตนทุนหรือรายไดท่ี

ลดลงไดดีกวาโครงการการลงทุนทําฟารมท่ีมีขนาดการเล้ียงสุกร 50 – 199 ตัว  ผลการวิเคราะหสูตร

อาหารที่เหมาะสมสําหรับสุกรประกอบดวย  ปลายขาว  รําละเอียด  กากถ่ัวเหลืองสกัดน้ํามัน  กาก

มะพราว  กากฝายกะเทาะเปลือก  ไดแคลเซียมฟอสเฟตจากสัตว  เปลือกหอยปน  ไขมัน  แอล – ไล

ซีน  และพรีมิกซ  สําหรับสุกรขุนประกอบดวย  ปลายขาว รําละเอียด  กากถ่ัวเหลืองสกัดน้ํามัน  

กากมะพราว  กากฝายกะเทาะเปลือก  ไดแคลเซียมฟอสเฟตจากสัตว  เปลือกหอยปน ไขมัน  ดีแอล 

– เมทไธโอนีน  และพรีมิกซ  สําหรับสุกรใหญประกอบดวย  ปลายขาว  รําละเอียด  เมล็ดนุน  ได

แคลเซียมฟอสเฟตจากสัตว  เปลือกหอยปน  เกลือไขมัน  แอล – ไลซีน  และพรีมิกซ 

ศิวพร  ณ นครพนม (2542)  ศึกษา  “การวิเคราะหอัตราผลตอบแทนจากการเล้ียงไกไข ป

การผลิต 2540 กรณีศึกษาฟารมคุณบุญศรี กาวิล ต. สบเก๊ียะ อ. จอมทอง จ. เชียงใหม” การวิเคราะห

ผลการศึกษาตนทุน รายได จุดคุมทุนและอัตราผลตอบแทนในการเล้ียงไกไขของฟารมคุณบุญศรี 

กาวิล สรุปไดวาการทําฟารมไกไขจํานวน 9,000 ตัว จะมีจุดคุมทุนจากการผลิตไขไกอยางเดียวท่ี 

1,879,757.36 บาท และ ณ จุดนี้ตองทําการผลิตไขใหไดไมนอยกวา 939,878.68 ฟอง จึงจะคุม

ตนทุนการผลิตท่ีไดลงไป 
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จากการวิเคราะห  ท่ีอัตราดอกเบี้ย 12% ตอป  ผลตอบแทนตอตนทุนผันแปรได  เทากับ 

23.49%  และผลตอบแทนตอตนทุนท้ังหมดเทากับ 17.25%  ซ่ึงนับวาเปนผลตอบแทนท่ีสูงกวาคา

เสียโอกาส 

พิจารณาจากอัตราผลตอบแทนตอเงินลงทุนท่ีเปนเงินสด  พบวามีคาเทากับ 1.29, 1.40 

และ 1.18 จามลําดับ  ซ่ึงสามารถอธิบายไดเชนเดียวกับอัตราสวนอ่ืนๆ  กลาวคือ  ฟารมขนาดกลาง

สามารถทําอัตราผลตอบแทนไดสูงท่ีสุด  และฟารมขนาดเล็กสามารถทําอัตราผลตอบแทนไดตํ่าสุด 

จากความหมายของอัตราสวนตางๆดังกลาวขางตน  สามารถสรุปไดวา  ฟารมขนาดกลาง

นั้นมีประสิทธิภาพในการดําเนินงานดีท่ีสุด  ฟารมขนาดใหญมีประสิทธิภาพในการดําเนินงาน

คอนขางดี  แตก็ยังมีประสิทธิภาพต่ํากวาฟารมขนาดกลางบางเล็กนอย  สวนฟารมขนาดเล็กมี

ประสิทธิภาพในการดําเนินงานตํ่าท่ีสุด 

สุธิดา เรียงจนะพาธี (2547) ทําการศึกษาตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของ

โครงการทําฟารมไขไกในหวัดเชียงราย มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทน

ของการลงทุนหรือผลตอบแทนของโครงการมีการเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลง โดยไดกําหนด

อายุโครงการเปนเวลา 10 ป ต้ังแตป 2546-2555 และกําหนดอัตราสวนลดเทากับรอยละ 10  

ผลการศึกษาพบวา โครงการทําฟารมไกไขในจังหวัดเชียงราย มีความเหมาะสมและคุมคา

ตอการลงทุน กลาวคือ มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 

1,356,627 บาท อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) มีคาเทากับ 1.08 และโครงการมี

ระยะเวลาคืนทุน 6 ป 2 เดือน 

สําหรับการวิเคราะหความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของโครงการภายใตสถานการณ

สมมุติ 3 กรณี ไดผลดังนี้ 

กรณีแรก เม่ือสมมติใหผลตอบแทนคงท่ี และอัตราสวนรอยละ 10 พบวา ตนทุนของ

โครงการสามารถเพิ่มข้ึนไดสูงสุดถึงรอยละ 7 เกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทุนยังคงยอมรับได คือ 

มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิโครงการ (IRR) มีคาเทากับ 13 % อัตราสวนผลตอบแทนตอ

ตนทุน (B/C ratio) มีคาเทากับ 1.01 

กรณีท่ีสอง เม่ือสมมติใหผลตอบแทนคงท่ี และอัตราสวนรอยละ 10 พบวา ผลตอบแทน

สามารถลดลงไดถึงรอยละ 6 เกณฑการตัดสินใจเพื่อการลงทุนยังคงยอมรับได คือ มูลคาปจจุบัน
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ของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 274,073 บาท อัตราผลตอบแทนภายใน

โครงการ (IRR) มีคาเทากับ 14 % อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (B/C ratio) มีคาเทากับ 1.02 

กรณีท่ีสาม เม่ือสมมุติใหท้ังตนทุนและผลตอบแทนของโครงการมีการเปล่ียนแปลง โดย

ใหอัตราสวนรอยละ 10 เทาเดิม ก็พบวา ตนทุนของโครงการสามารถเพิ่มข้ึนไดถึงรอยละ 3 และ

ผลตอบแทนของโครงการสามารถลดลงไดถึงรอยละ 3 เกณฑการตัดสินใจ เพื่อการลงทุนยังคง

ยอมรับได คือ มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 314,711 บาท 

อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคาเทากับ 14 % อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (B/C 

ratio) มีคาเทากับ 1.02 

 

 

 


