
 
 

บทที่ 2 
แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 

 
2.1 แนวคิดทฤษฎ ี
 หลักการที่ใชในการศึกษาวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของโรงงานทํา
เคร่ืองนอนแหงหนึ่งในจังหวดัสมุทรปราการนี้ อาศัยแนวคิดและทฤษฎีดังนี ้
 

2.1.1 ทฤษฎีตนทุนการผลิต (Production Costs) 
 ตนทุนการผลิต ( Cost of Production )  คือ คาใชจายท่ีตองการจายใหเปนผลตอบแทนแก
ปจจัยการผลิตทุกชนิด ท่ีนํามาใชในกระบวนการผลิตซ่ึงตนทุนในทางเศรษฐศาสตรนั้นจะท่ีมีความ
แตกตางกับตนทุนทางบัญชีในแงท่ีวา ตนทุนทางบัญชี ( Accounting Cost ) คือ ตนทุน หรือคาใช
จายจริงๆในการดําเนินกิจกรรม และเปนรายการที่บันทึกไวในบัญชีรายจายของกิจการเทานั้น แต
ตนทุนทางเศรษฐศาสตร ( Economic Cost ) คือ ตนทุนหรือคาใชจายจริงในการดําเนินกิจกรรม 
และเปนรายการท่ีลงบันทึกไวในบัญชีรายจายของกิจการ ตลอดจนรวมถึงคาใชจายท่ีไมไดบันทึก
ลงในบัญชีรายจายดวย เนื่องจากเนนปจจยัของเจาของธุรกิจจึงมองดเูหมือนไมใชตนทุน เพราะไมมี
การจายออกไปจริง จึงตองใชหลักการเดยีวกับการคิดตนทุนคาเสียโอกาส ในการประเมินคาตนทุน 
โดยอาจแบงประเภทของตนทุนตามความสัมพันธดังนี ้
 การจําแนกตนทุนตามความสัมพันธกับระดับของกิจกรรม 
การจําแนกตนทุนความสัมพนัธกับระดับของกิจกรรมนีบ้างคร้ังเราก็เรียกวา การจําแนกตนทุนตาม
พฤติกรรมของตนทุน (Cost Behavior) ซ่ึงมีลักษณะที่สําคัญ คือ เปนการวเิคราะหจํานวนของ
ตนทุนท่ีจะมีการเปล่ียนแปลงไปตามปริมาณการผลิต หรือระดับของกิจกรรมท่ีเปนตัวผลักดนัให
เกิดตนทุน (Cost Driver) ในการผลิตท้ังท่ีเกี่ยวกับการวางแผน การควบคุม การประเมิน และวดัผล
การดําเนนิงาน การจําแนกตนทุนตามความสัมพันธกับระดับของกิจกรรม เราสามารถท่ีจะจําแนก
ตนทุนไดดังนี ้

1) ตนทุนผันแปร (Variable Costs) หมายถึง ตนทุนท่ีจะมีตนทุนรวมเปล่ียนแปลงไปตาม
สัดสวนของการเปล่ียนแปลงในระดับกิจกรรมหรือปริมาณการผลิต ในขณะท่ีตนทุนตอหนวยจะ
คงท่ีเทากันทุกๆหนวย โดยท่ัวไปแลวตนทุนผันแปรนี้เราจะสามารถควบคุมไดโดยมีแผนกหรือ
หนวยงานท่ีทําใหเกิดตนทุนผันแปรนั้น ตนทุนผันแปรจะเขามามีบทบาทอยางมากตอการตัดสินใจ



 
 

ของฝายบริหาร เชน การกําหนดราคาสินคาของกิจการ ก็จะตองกําหนดใหครอบคลุมท้ังสวนท่ีเปน
ตนทุนผันแปร และตนทุนคงท่ีท้ังหมด ในกรณีท่ีกิจการจะทําการผลิตและจําหนายสินคาในสวนท่ี
นอกเหนือจากกําลังการผลิตปกติ แตไมเกินกําลังการผลิตสูงสุดของกิจการ การตัดสินใจกําหนด
ราคาสินคาในใบส่ังซ้ือพิเศษนี้ ก็ไมควรท่ีจะตํ่ากวาตนทุนผันแปรตอหนวย 
 2) ตนทุนคงท่ี (Fixed Costs)  คือ  ตนทุนท่ีมีพฤติกรรมคงท่ี หมายถึง ตนทุนรวมท่ีมิได
เปล่ียนแปลงไปตามระดับของการผลิตในชวงของการผลิตระดับหนึ่ง แตตนทุนคงท่ีตอหนวยกจ็ะ
เปล่ียนแปลงในทางลดลงถาปริมาณการผลิตเพิ่มมากข้ึน นอกจากนี้ตนทุนคงท่ียังแบงออกเปน
ตนทุนคงท่ีอีก 2 ลักษณะ คือ ตนทุนคงท่ีระยะยาว (Committed Fixed Cost) เปนตนทุนคงท่ีท่ีไม
สามารถเปล่ียนแปลงไดในระยะส้ัน เชน สัญญาเชาระยะยาว คาเส่ือมราคา เปนตน และตนทุนคงท่ี
ระยะส้ัน (Discretionary Fixed Cost) จัดเปนตนทุนคงที่ท่ีเกิดข้ึนเปนคร้ังคราวจากการประชุมหรือ
ตัดสินใจของผูบริหาร เชน คาโฆษณา คาใชจายในการคนควาและวิจยั เปนตน สําหรับในเชิงการ
บริหารแลวตนทุนคงท่ีสวนใหญมักจะควบคุมไดดวยผูบริหารระดับสูงเทานั้น 
 การจําแนกตนทุนตามความสัมพันธกับหนวยตนทุน 
 ในการจําแนกตนทุนลักษณะนี้เราสามารถท่ีจะจําแนกได 2 ชนิด คือ ตนทุนทางตรง 
(Direct cost) และตนทุนทางออม (Indirect cost) โดยพิจารณาตามความสามารถท่ีจะระบุไดวา
ตนทุนใดเปนตนทุนของงานใด แผนกใด หรือเขตการขายใด เปนตน 
 1) ตนทุนทางตรง (Direct cost) หมายถึง ตนทุนท่ีฝายบริหารสามารถท่ีจะระบุไดวาตนทุน
ใดเปนของหนวยตนทุน (Cost Object) ใดนั่นเอง เชน วตัถุดิบทางตรงและคาแรงงานทางตรงท่ีใช
ในการผลิตงานผลิตช้ินใดช้ินหนึ่ง หรือคาเส่ือมราคาเคร่ืองจักรในแผนกประกอบ ก็คือ ตนทุน
ทางตรงของแผนกประกอบนั่นเอง 
 2) ตนทุนทางออม (Indirect cost) หมายถึง ตนทุนรวม (Common cost) ท่ีเกิดข้ึนโดยไม
สามารถระบุไดวาเกิดจากหนวยตนทุนใด โดยปกติแลวตนทุนทางออมนี้จะถูกแบงสรรใหแกหนวย
ตนทุนตาง ๆ ดวยเทคนิควธีิในการจัดสรรตนทุน (Allocation techniques) ซ่ึงโดยท่ัวไปตนทุน
เกี่ยวกับการผลิตนั้น ตนทุนทางออมก็หมายถึงคาใชจายการผลิตของสินคา 
 

2.1.2 ทฤษฎีการวิเคราะหทางการตลาด 
 การวิเคราะหสวนผสมทางการตลาด (Marketing Mix) 
 เปนกลยุทธทางการตลาดซ่ึงหลักการใชคือการวางแผนในแตละสวนใหเขากัน และเปนท่ี
ตองการของกลุมเปาหมายท่ีเราเลือกเอาไวใหมากท่ีสุด ประกอบไปดวยสวนตางๆดังนี้ 
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 1) ผลิตภัณฑ (Product) ก็คือสินคาหรือบริการที่เราจะเสนอใหกับลูกคา แนวทางการ
กําหนดตัว Product ใหเหมาะสมก็ตองดูวากลุมเปาหมายตองการอะไร เชนตองการน้ําผลไมท่ี 
สะอาด สด ในบรรจุภณัฑถือสะดวก โดยไมสนรสชาติ ดังนั้นจึงตองทําตามท่ีลูกคาตองการ ไมใช
วาทําตามความตองการของผูขาย แตโดยทั่วไปแนวทางท่ีจะทําสินคาใหขายไดมีอยูสองอยางคือ 1.
สินคาท่ีมีความแตกตาง โดยการสรางความแตกตางนั้น จะตองเปนส่ิงท่ีลูกคาสามารถสัมผัสไดจริง
วาตางกนั และลูกคาตระหนักและชอบในแนวทางน้ี เชนคุณสมบัติพิเศษ รูปลักษณ การใชงาน 
ความปลอดภยั ความคงทนโดยกลุมลูกคาท่ีผูประกอบการตองการมุงเนนใหเปนลูกคาท่ีไมมีการ
แขงขันมาก (niche market)  และ 2.สินคาท่ีมีราคาตํ่านั่นคือการยอมลดคุณภาพในบางดานท่ีไม
สําคัญลงไป เชนสินคาท่ีผลิตจากจนี จะมีคุณภาพไมดี นักพอใชงานได แตถูกมากๆหรือ สินคาท่ี
เลียนแบบแบรนดดังๆ ในซุปเปอรสโตรตางๆ ซ่ึงจริงๆแลวสําหรับผูประกอบการในปจจุบันมัก
เลือกในแนวทางสรางความแตกตางมากกวาการเปนสินคาราคาถูก เพราะหากเปนดานการผลิตแลว
รายใหญจะมีตนทุนการผลิตท่ีถูกกวารายยอย แตหากเปนดานบริการผูประกอบการอาจจะเร่ิมตนท่ี
ราคาถูกกอน แลวคอยๆหาตลาดท่ีรายใหญไมสนใจ 

 2) ราคา (Price) 
 ราคาเปนส่ิงท่ีคอนขางสําคัญในการตลาด แตไมใชวาลดราคาอยางเดียวเพราะการลด

ราคาสินคา อาจจะไมไดชวยใหการขายดข้ึีนได หากปญหาอ่ืนๆยังไมไดรับการแกไข การตั้งราคา
ในท่ีนี้จะเปนการต้ังราคาใหเหมาะสมกับ ผลิตภัณฑ และกลุมเปาหมาย เชนหากผูประกอบการขาย
น้ําผลไมท่ีตลาด ราคาอาจจะตองถูกหนอย แตหากขายท่ีหางใหญๆ หากต้ัง ราคาถูกไปเชน 10 บาท 
กลุมท่ีเปนเปาหมายอยากใหซ้ืออาจจะไมซ้ือ แตคนท่ีซ้ืออาจจะเปนคนอีกกลุมซ่ึงมีนอยกวา และไม
คุมท่ีจะขายแบบนี้ในหาง ยิ่งไปกวานั้นหากราคาและรูปลักษณสินคาไมเขากัน ลูกคาก็จะเกิดความ
ของใจและอาจจะกังวลที่จะซ้ือ เพราะราคาคือตัวบงบอกภาพลักษณของสินคาท่ีสําคัญท่ีสุด อยางไร
ก็ตาม ราคาท่ีผูประกอบการตองการ อาจมีวธีิกําหนดราคางายตางๆดังนี ้

  -กําหนดราคาตามลูกคา คือการกําหนดราคาตามท่ีคิดวา ลูกคาจะเต็มใจจาย ซ่ึง
อาจจะไดมาจากการทําสํารวจ หรือแบบสอบถาม  

  -กําหนดราคาตามตลาด คือการกําหนดราคาตามคูแขงในตลาด ซ่ึงอาจจะตํ่ามาก
จนทําใหผูประกอบการจะมีกําไรนอย ดังนั้นหากผูประกอบการคิดท่ีจะกําหนดราคาตามทองตลาด
ผูประกอบการอาจจะตองมานั่งคิดคํานวณยอนกลับวา ตนทุนสินคาควร เปนเทาไรเพื่อจะไดกํา ไร 
ตามท่ีต้ังเปา แลวมาหาทางลดตนทุนลง  
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  -กําหนดราคาตามตนทุนบวกกําไร วิธีนี้เปนการคํานวณวาตนทุนวาอยูท่ีเทาใด 
แลวบวกคาขนสง คาแรง บวกกําไร จึงไดมาซ่ึงราคา แตหากราคาท่ีไดมาสูงมาก ผูประกอบการนั้น
อาจจําเปนตองมีการทําประชาสัมพันธ หรือปรับภาพลักษณ ใหเขากับราคาน้ัน 

 3) ชองทางการจัดจําหนาย (Place)  
 คือวิธีการนําสินคาไปสูมือของลูกคา หากเปนสินคาท่ีจะขายไปหลายๆแหง วิธีการขาย

หรือการกระจายสินคาจะมีความสําคัญมาก หลักของการเลือกวิธีกระจายสินคานั้นไมใชขายใหมาก
สถานท่ีท่ีสุดจะดีเสมอ เพราะมันข้ึนอยูกับวาสินคาคืออะไร และกลุมเปาหมายคือใคร เชนของใชใน
ระดับบนควรจะจํากัดการขายไมใหมีมากเกินไป เพราะอาจจะทําใหเสียภาพลักษณได ส่ิงท่ี
ผูประกอบการควรจะคํานึงอีกอยางของวิธีการกระจายสินคาคือตนทุนการกระจายสินคา เชนการ
ขายสินคาอาจจะกระจายไดท่ัวถึง แตอาจจะมีตนทุนท่ีสูงกวา ท้ังนีต้องพิจารณาตามลักษณะสินคา 

 4) การสงเสริมการตลาด (Promotion) 
 คือการทํากิจกรรมตางๆเพ่ือบอกลูกคาถึงลักษณะสินคา เชนโฆษณาในส่ือตางๆ หรือการ

ทํากิจกรรม ท่ีทําใหคนมาซ้ือสินคา เชนการทําการลดราคาประจําป มีของแถม หรือจัดรายการชงิ
โชค แมแตการทําบัตรสมาชิกสวนลด วิธีตางๆเหลานี้จะมากหรือนอยก็ข้ึนกับชองทางท่ีเราจะใช ท่ี
จะดแีละอาจจะฟรีคือ ส่ืออินเตอรเน็ต ซ่ึงมีผูใชเพิ่มจํานวนข้ึนมากในแตละป ส่ืออ่ืนๆท่ีถูกๆ ก็จะ
เปนพวก ใบปลิว โปสเตอร หากเปนส่ือทองถ่ินก็จะมี รถแห วิทยุทองถ่ิน หนังสือพมิพทองถ่ิน วิธี
ในการเลือกส่ือนอกจากจะดเูร่ืองคาใชจาย แลวควรดูเร่ืองการเขาถึงกลุมเปาหมายดวย เชนหากจะ
โฆษณาใหกลุมผูใหญ โดยเลือกส่ืออินเตอรเน็ต(เพราะฟรี) ก็อาจจะเลือก เว็บไซตท่ีผูใหญเลน ไม
ใชเว็บท่ีวัยรุนเขามาคุยกัน เปนตน 
 การวิเคราะห SWOT (SWOT Analysis) 
 เปนการประเมินสภาวะแวดลอมและสถานภาพขององคกร ซ่ึงจําเปนตองนํามาใชในการ
วิเคราะหโดยเนนศักยภาพและความพรอมท่ีองคกรมีอยู และพยายามหลีกเล่ียงอุปสรรคหรือความ
เส่ียงจากสภาวะแวดลอมภายนอกรวมท้ังแกไขจุดออน (จุดดอย) ขององคกรดวย เนื่องจากปจจัย
เหลานี้มีโอกาสท่ีจะกอใหเกดิท้ังคุณและโทษตอองคกร ซ่ึงหากนําจดุแข็งและโอกาสที่มีอยูมาใชจะ
กอประโยชนไดทวีคูณ ในขณะท่ีจดุออนขององคกรและอุปสรรคหรือความเส่ียงจากภายนอกอาจ
สรางความเสียหายใหแกองคกรไดเชนเดียวกัน 
 1) จุดแข็ง  (Strength:S)   คือ จุดท่ีไดเปรียบหรือจุดท่ีสามารถแขงขันได    Strength  ของ
บริษัทคือความสามารถท่ีองคกรเปนอยู อาจอยูท่ีการเงิน  ความเปนผูนาํทางการตลาด  ภาพพจนท่ีมี
มานาน  ความสัมพันธท่ีดีกบัลูกคาและซัพพลายเออร  คุณภาพของวตัถุดิบ  ทักษะของคนงาน  เปน
ตน 
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 2) จุดออน (Weakness:W) คือ จุดเสียเปรียบ  อันจะเปนอุปสรรคตอการดําเนนิงาน
ภายในองคกร  เชน  เงินทุน  ความสามารถในการจัดการ  หรือทักษะทางการตลาด  หรือภาพพจน
ของสินคาเอง 
 3) โอกาส (Opportunities:O)  คือ ชองทางภายในองคกรท่ีสามารถจะนํามาใชเพื่อใหเปน
ประโยชนกับธุรกิจของเราได  เชน  สวนแบงทางการตลาดท่ียังพอมท่ีีวางใหเราแทรกเขาไป  การ
เปล่ียนแปลงใดๆ  ท่ีมากระทบจนคาดวาวาคูแขงตองปรับตัว  การเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยีท่ี
เกี่ยวของซ่ึงอาจจะพลิกสถานการณทางการตลาดใหกับสินคาของเราได 
 4) อุปสรรค (Threat:T)  คือ ส่ิงท่ีธุรกิจอยากหลีกเล่ียง เนื่องจากส่ิงแวดลอมทางธุรกิจ
ภายนอกองคกร นั่นหมายถึงผลกระทบทางลบท่ีจะมีตอการประกอบธรุกิจ  เชนภาวะถดถอยทาง
ธุรกิจ  การเขาสูตลาดของคูแขงรายใหมๆ  ซัพพลายเออรหรือคูคามีอํานาจตอรองมากข้ึน  รวมถึง
การออกกฎหมาย  ขอระเบียบการใหมๆ  ของทางการ  ซ่ึงอาจสรางกรอบ  หรือขอจํากัดในการ
ประกอบธุรกจิใหเกิดข้ึนได 
 โดยการวิเคราะหจดุแข็ง(Strength:S) และโอกาส(Opportunities:O) คือปจจัยเสริมสราง
ศักยภาพขององคกร และการวิเคราะหจุดออน(Weakness:W) และอุปสรรค (Threat:T) คือปจจัยบ่ัน
ทอนศักยภาพขององคกรนั่นเอง ดังนัน้ถาเราเพ่ิมปจจัยท่ีมีผลดีและลดปจจยัท่ีมีผลเสียใหไดมาก
ท่ีสุด ก็จะทําใหศักยภาพของธุรกิจก็จะมีความเขมแข็งโดยปริยาย 
 การวิเคราะห Five Competitive Forces (Five Forces Model) 
 Five Forces Model เปนแนวทางการวิเคราะหของ Michael E. Porter คือ การพิจารณา
แรงท่ีกระทํากบัองคกรหรือหนวยธุรกิจหรืออุตสาหกรรมใน 5 ดาน คือ  
 1) อุปสรรคกีดขวางการเขาสูอุตสาหกรรม (Existing competitors) จะไดแก 
   -การประหยัดจากขนาด (Economies of scale)  
   -การผูกพันในตรายี่หอ (Brand Loyalty)  
  -เงินลงทุน (Capital requirements) 
   -การเขาถึงชองจัดจําหนาย (Access to distribution)  
   -นโยบายของรัฐบาล ถารัฐบาลไมมีนโยบายสงเสริม หรือมีขอหามสัมปทาน  
  -ตนทุนหรือคาใชจายในการเปล่ียนแปลงการใชสินคา (Switching cost)  
  -ขอไดเปรียบตนทุนในดานอ่ืนๆ เชน เปนเจาของเทคโนโลยีเฉพาะ มีวตัถุดิบราคา
  ถูก มีทําเลที่ต้ังดีกวา มีแหลงเงินทุนท่ีตนทุนถูก และทํามานนานจนเกดิการเรียนรู 
 2) แรงผลักดันจากผูผลิตหรือคูแขงท่ีมีในอุตสาหกรรม (New entrant) 
  -จํานวนคูแขงขัน ถาคูแขงขันมีจํานวนมาก จะทําใหมีการแขงขันท่ีรุนแรง  
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  -อัตราการเติบโตของอุตสาหกรรม 
  -ความแตกตางของสินคา ถาสินคามีความแตกตางกันไป การแขงขันกจ็ะนอยลง  
  -กําลังการผลิตสวนเกนิ ถาอุตสาหกรรมมีกําลังผลิตสวนเกิน การแขงขันจะรุนแรง  
  -ตนทุนคงท่ีของธุรกิจ และตนทุนในการเก็บรักษา  
  -อุปสรรคกีดขวางการออกจากอุตสาหกรรม เชน ขอตกลงกับสหภาพแรงงานใน
  การจายชดเชยที่สูงมาก 
   3) อํานาจตอรองของผูขาย (Supplier) 
  -จํานวนผูขายหรือวัตถุดิบท่ีมีอยู ถามีผูขายนอยรายอํานาจตอรองของผูขายจะสูง
  -ระดับการรวมตัวกันของผูขายวัตถุดิบ ถาผูขายรวมตัวกันอํานาจการตอรองก็สูง
  -จํานวนวัตถุดบิหรือแหลงวตัถุดิบท่ีมี ถาวัตถุดิบมีนอย อํานาจตอรองจะสูง 
  -ความแตกตางและเหมือนกนัของวัตถุดิบ ถาวัตถุดิบมีความแตกตางกนัมาก 
  อํานาจตอรองผูขายจะสูง  
   4) อํานาจการตอรองของกลุมผูซ้ือหรือลูกคา (Buyer) 
  -ปริมาณการซ้ือ ถาซ้ือมาก ก็มีอํานาจการตอรองสูง  
  -ขอมูลตางๆท่ีลูกคาไดรับเกีย่วกับสินคาและผูขาย ถาลูกคามีขอมูลมาก ก็ตอรอง
  ไดมาก   
  -ความยากงายในการรวมตัวกันของกลุมผูซ้ือ ถาลูกคารวมตัวกนังายก็มีอํานาจ
  ตอรองสูง  
  -ความสามารถของผูซ้ือท่ีจะมีการรวมกิจการไปดานหลัง คือ ถาลูกคาสามารถ 
  ผลิตสินคาไดดวยตนเอง อํานาจการตอรองก็จะสูง 
  -ตนทุนในการเปล่ียนไปใชสินคาของคนอ่ืน หรือใชสินคาของคูแขงแลวลูกคา
  ตองมีตนทุนในการเปล่ียนสูง อํานาจการตอรองของลูกคาก็จะตํ่า  
   5) แรงผลักดันซ่ึงเกิดจากสินคาอ่ืนๆซ่ึงสามารถใชทดแทนได (Substitute product) 
  -ระดับการทดแทนเปนการทดแทนไดมากหรือทดแทนไดนอยแคไหน 
  -ตนทุนหรือคาใชจายในการเปล่ียนแปลงการใชสินคาปจจุบัน ไปสูการใชสินคา
  ทดแทน  
  -ระดับราคาสินคาทดแทนและคุณสมบัติใชงานของสินคาทดแทน 
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2.1.3 ทฤษฎีการวิเคราะหโครงการ (Project Analysis) 
 การประเมินโครงการแบบไมปรับคาของเวลา เปนหลักเกณฑการประเมินโครงการท่ีไม
คํานึงถึงมูลคาของเงินตราตามเวลา แตใหความสําคัญกับเงินในอนาคตเทากับเงินจํานวนเดียวกนัใน
ปจจุบัน ซ่ึงงายตอการคิดคํานวณ ในท่ีนี้จะหลักเกณฑในการพิจารณา ดังนี ้

ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period: PB) 
 ระยะเวลาคืนทุน หมายถึง ระยะเวลาการดําเนนิงานท่ีผลตอบแทนสุทธิจากโครงการ
สามารถชดเชยเงินลงทุนตอนเร่ิมตนของโครงการ สามารถคํานวณวิธีการหาระยะคืนทุนหรือหา
จํานวนปท่ีจะทําใหไดรับผลตอบแทนคุนกบัเงินท่ีลงทุนนี้ได ดังนี ้
 

 
 
 
 
 การประเมินโครงการแบบปรับคาของเวลา การประเมินโครงการลักษณะน้ีจะตอง
คํานึงถึงมูลคาของเงินตามเวลา นั่นคือเงินในวนันี้จะมีมูลคาไมเทากับอนาคต ดังนัน้ในการประเมิน
โครงการโดยวิธีเหลานี้จึงใชตัวเงินตามคาเวลามาคิดคํานวณ ซ่ึงในการวิเคราะหความเปนไปไดของ
โครงการทางดานการเงินนัน้ เพื่อวิเคราะหวาโครงการท่ีจัดทําข้ึนมีความคุนทุนหรือไม กลาวคือ 
ผลตอบแทนท่ีไดรับควรจะสูงกวาเงินท่ีลงทุนไป โดยคํานึงถึงคาเสียโอกาส ซ่ึงอยูในรูปของอัตรา
คิดลด (Discount rate) อัตราคิดลดท่ีกลาวถึงนั้น ก็คือ อัตราผลตอบแทนท่ีตองการ (Require rate of 
return) เพื่อทําใหมูลคา (Value) ของกระแสเงินสดในอนาคต (ซ่ึงมีจํานวนแตกตางกันกับกระแส
เงินสดในปจจบัุน) เทากับมูลคาของกระแสเงินสดในปจจุบัน และอัตราคิดลดน้ันสามารถเทียบเคียง
ไดกับอัตราดอกเบ้ีย (Interest rate) เงินฝากหรือเงินกูในปกติ แตไมไดหมายความวาอัตราคิดลดใน
ทุกกรณจีะนบัเปนอัตราดอกเบ้ีย ซ่ึงในท่ีนีจ้ะใช 3 วิธี ดังนี้ 
 
 มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV)  
 วิธีการวิเคราะหนี้ เปนการเปรียบเทียบมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดรับกับเงินลงทุน
ในโครงการโดยวิธีหาคาปจจุบันสุทธิ เปนการประเมินจากการนําความสําคัญของคาของเงินตาม
เวลาเขามาคิดดวย โดยจะพยายามใหเงินสดเกีย่วของกับโครงการลงทุนทุกรายการถูกนํามาพิจารณา 
ณ จุดท่ีมีคาของเงินเทาๆกันคือปจจุบันซ่ึงเหมาะสมสําหรับการพิจารณาการลงทุนในระยะยาว คา
ปจจุบันสุทธิของโครงการ คือผลตางระหวางคาปจจุบันรวมของกระแสเงินสดรับสุทธิท้ังโครงการ

ระยะเวลาคืนทุน    = 

 

คาใชจายในการลงทุน 

ผลตอบแทนสุทธิเฉล่ียตอป 
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กับคาปจจุบันของเงินลงทุน โดยถา NPV ท่ีคํานวณไดมีคาเปนบวกกค็วรลงทุนในโครงการนั้นได 
แสดงวาการลงทุนในโครงการนั้นไดผลตอบแทนเกินความตองการ และหากมีคาเทากันหรือมูลคา
สุทธิเปนศูนยแสดงวา โครงการนั้นคุมทุนพอดี การคํานวณหามูลคาปจจุบันสุทธิ จะตองทราบ
ขอมูลดังนี้  
 -กระแสเงินสดจายลงทุนสุทธิ  
 -กระแสเงินสดรับสุทธิรายปตลอดอายุโครงการ  
 -ระยะเวลาของโครงการ  
 -อัตราลดคาหรือคาของทุนของธุรกิจ   
 
ซ่ึงมีสูตรคือ 
 

⎡ ⎤
= − +∑ ∑⎢ ⎥++ ⎣ ⎦= =

0
(1 )(1 )1 1

n nB Ct tNPV C
tiit i

 

  
 โดยท่ี NPV  = มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ 
  Bt  = ผลตอบแทนในปท่ี 1, 2, 3,…n 
  Ct  = คาใชจายในปท่ี 1, 2, 3,…n 
  C0  = คาลงทุนในปปจจุบันหรือตนทุนเร่ิมแรก 
  i  = อัตราดอกเบ้ีย (หรืออัตราสวนลด) 
  t  = ปของโครงการ คือปท่ี 1, 2, 3,…n 
  n  = อายุของโครงการ 
 
 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of  Return: IRR) 
 หมายถึง อัตราผลตอบแทนท่ีผูลงทุนจะไดรับจากการลงทุนในโครงการ เม่ือพิจารณา
เฉล่ียตอปตลอดอายุการลงทุนเปนอัตราสวน ท่ีทําใหผลรวมของคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ
ท้ังโครงการมีคาเทากับศูนย สําหรับการตัดสินใจโดยวิธีนี้ ถาอัตราผลตอบแทนของโครงการสูงกวา
อัตราผลตอบแทนท่ีตองการหรือตนทุนเงินลงทุนจึงควรลงทุน อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ
(Internal Rate of Return: IRR) เปนการหาอัตราผลตอบแทนหรืออัตราสวนลดท่ีทําใหมูลคาปจจุบัน
ของกระแสเงินสดจากโครงการเทากับเงินลงทุนแรกเร่ิมนั่นเอง 
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การคํานวณหา  อัตราผลตอบแทนลดคา จะตองทราบขอมูลดังนี้  
 -กระแสเงินสดรับสุทธิรายปตลอดอายุโครงการ  
 -ระยะเวลาของโครงการ  
 การกําหนดคา IRR หรือการหาอัตราคิดลดซ่ึงทําให NPV มีคาเทากับศูนยนัน้ สามารถหา
ไดจาก 2 วิธีดวยกัน คือ 
 วิธีท่ี 1 การแทนคาแบบลองถูกลองผิด (Trial and error) 
สูตรท่ีใชคํานวณคือ 
 

IRR (r) ท่ีทําให: 
⎡ ⎤

− + =∑ ∑⎢ ⎥++ ⎣ ⎦= =
00

(1 )(1 )1 1

n nB Ct t C
trrt i

 

 
 โดยท่ี IRR  = อัตราสวนคิดลดท่ีทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเปน 0 
 Bt  = ผลตอบแทนในปท่ี 1, 2, 3,…n 
 Ct  = คาใชจายในปท่ี 1, 2, 3,…n 
 C0  = คาลงทุนในปปจจุบันหรือตนทุนเร่ิมแรก 
 r  = อัตราดอกเบ้ีย (หรืออัตราสวนลด) 
 t  = ปของโครงการ คือปท่ี 1, 2, 3,…n 
 n  = อายุของโครงการ 
 วิธีท่ี 2 การ Interpolation เปนการคํานวณคาความสัมพันธระหวางอัตราคิดลดกับ NPV 2 
คู กลาวคือ อัตราคิดลดตัวตํ่ากวา (lower discount rate: rL) จะทําให NPV มีคาเปนบวก สวนอัตรา
คิดลดตัวสูงกวา (upper discount rate: ru) จะทําให NPV มีคาเปนลบ  
สูตรท่ีใชคํานวณคือ 
 

( )⎡ ⎤= + + ⎢ ⎥−⎣ ⎦
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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 อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio: B/C Ratio) 
 หมายถึง อัตราสวนระหวางผลรวมมูลคาปจจุบันของผลตอบแทน กบัผลรวมของมูลคา
ปจจุบันของคาใชจายท้ังหมดตลอดอายุของโครงการ 
 เกณฑท่ีใชในการตัดสินใจเลือกลงทุนในโครงการใดๆ ก็คือ B/C ratio จะตองมีคา
มากกวาหรืออยางนอยท่ีสุดตองมีคาเทากับ 1 (B/C ≥  1) ท้ังท่ีเนื่องจากถา B/C >  1 ยอม
หมายความวา ผลตอบแทนท่ีไดรับจากโครงการมีคามากกวาคาใชจายท่ีเสียไป หรือถา B/C = 1 ก็
หมายความวาผลตอบแทนท่ีไดรับจากโครงการมีคาเทากบัคาใชจายท่ีเสียไปพอด ี
 อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุนนี้ ในทางธุรกิจเรียกกวา ดัชนีผลกาํไร (Profitability 
Index: PI) ซ่ึงมีวิธีการคํานวณโดยใชสูตรคํานวณดังนี ้
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 โดยท่ี PVb  =  ผลรวมมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนท้ังหมดตลอดอายุของโครงการ 
  PVc  =  ผลรวมมูลคาปจจุบันของคาใชจายท้ังหมดตลอดอายุของโครงการ 
  Bt     =  ผลตอบแทนในปท่ี 1, 2, 3,…n 
  Ct     =  คาใชจายในปท่ี 1, 2, 3,…n 
  C0    =  คาลงทุนในปปจจุบันหรือตนทุนเร่ิมแรก 
  i      =  อัตราดอกเบ้ีย (หรืออัตราสวนลด) 
  t      =  ปของโครงการ คือปท่ี 1, 2, 3,…n 
  n     =  อายุของโครงการ 
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 การวิเคราะหความไวตอเหตุเปล่ียนแปลง (Sensitivity analysis) 
 เปนการวเิคราะหผลกระทบตอผลตอบแทนสุทธิของโครงการท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลง
ของปจจัยตางๆ โดยท่ีการวิเคราะหการวิเคราะหตนทุน ผลตอบแทนสามารถแยกวิเคราะหไดดังนี ้ 
 
  ตนทุนรวม = คาใชจายในการลงทุน + คาใชจายในการดาํเนินงาน 
  ผลตอบแทนหรือรายไดรวม = ราคา X ปริมาณ 
 

 การวิเคราะหในสถานการณท่ีมีความเส่ียงภัยและไมแนนอน เปนการวิเคราะหผลกระทบ
ตอผลตอบแทนสุทธิของโครงการจากการแลกเปล่ียนแปลงของปจจัยตางๆ เพื่อตองการศึกษาดวูา
โครงการจะยังสามารถดําเนินการตอไปไดหรือไมอยางไร เม่ือมีการเปล่ียนแปลงหรือเกิดการผัน
แปรของปจจัยตางๆ ท่ีเกี่ยวของกับการลงทุนโดยประโยชนท่ีจะไดรับจากการวิเคราะหความไวตอ
เหตุเปล่ียนแปลงนั้น ชวยทําใหผูประกอบการทราบวา หากตัวแปรไมเปนไปตามท่ีประมาณการจะ
มีผลทําใหผลตอบแทนสุทธิของโครงการเปล่ียนแปลงไปอยางไร ซ่ึงจะชวยใหการประเมินและ
ติดตามผลการดําเนินงานของโครงการมีประสิทธิภาพมากยิ่งข้ึน ซ่ึงเปนวิธีการท่ีงายและใชกนั
แพรหลายท่ีสุดสําหรับการวเิคราะหความไมแนนอนเปนการวัดคาผลของ CBA ออนไหวหรือไม
และอยางไรตอการเปล่ียนแปลงในตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งหรือของกลุมตัวแปร วธีิการพื้นฐานมี 2 
ประการท่ีจะใชกับการวิเคราะหความออนไหว 

1) วิธีการของตัวแปร (variable-by-variable approach) ซ่ึงจะปฏิบัติการแยกตัว
แปรแตละตัวออกจากกนั ประกอบไปดวยข้ันตอน 3 ข้ันตอน ดังนี ้

 1.1) จัดทํารายช่ือตัวแปรท้ังหมดที่สําคัญการวิเคราะห 
                              1.2) ในแตละตัวแปร กําหนดชวงมูลคาท่ีเปนไปไดในกรณีฐานหรือกรณีปกติ 
เนื่องจากท่ีผานมาเราไดสมมุติใหตัวแปรมีเพียงคาเดียว แตเม่ือเปนกรณีออนไหวจะพิจารณาคา
ตางๆ ของตัวแปรตามความเหมาะสม โดยท่ัวไปแลวจะพิจารณา 3 ถึง 5 ในแตละตัวแปร วิธีการท่ี
ใชกันมากท่ีสุด คือ การกําหนดมูลคาของตัวแปรใหเปน 3 คา ไดแก คาในแงด ี คาเปนไปไดมาก
ท่ีสุดและคาในแงราย 

       1.3) คํานวณผลท่ีเกี่ยวของใหม เชน NPV หรือ B/C Ratio โดยใชคาตางๆ ท่ี
เปนไปไดของตัวแปรนัน้ๆ ในขณะท่ีกําหนดตัวแปรอ่ืนๆ ใหคงท่ี 

2) วิธีการของเร่ืองราว (scenario approach) ซ่ึงจะปฏิบัติการกับกลุมตัวแปรเปน
กลุมตามวิธีการของตัวแปรไดสมมุติใหตัวแปรแตละตัวทําหนาท่ีเปนอิสระตอกันและกัน แตใน
ความเปนจริงตัวแปรตางๆ มักมีความสัมพันธข้ึนตอกันและกัน ดังนั้นแทนท่ีจะใชการผสานกัน
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ระหวางตัวแปรตางๆ ดวยคาท่ีคาดหมาย คาในแงดี และคาในแงรายแลว อาจมีกรณีอ่ืนเขามารวม
ดวย 

 

2.2 งานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
 
 จากการคนควางานวิจยัตางๆ พบวายังไมมีงานวิจยัช้ินใดท่ีทําการศึกษาวิเคราะหเกีย่วกับ
ตนทุนและผลตอบแทนทางดานการเงินของกิจการดานการผลิตเคร่ืองนอนโดยตรง แตมีงานวิจยัท่ี
วิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนโดยใชวิธีทางการเงินมาวิเคราะหในโครงการตางๆ ดังนี ้  
 

สุทธิพร เปยมสุวรรณกิจ (2546) ศึกษาการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงิน
ของกิจการรานขายอาหารและผลิตภัณฑแปรรูปจากปลานิล ในอําเภอพาน จงัหวัดเชียงราย 
ระยะเวลาดําเนินการ 5 ป มีกําหนดอัตราดอกเบ้ียมาตรฐานเทากับรอยละ 7  โดยการศึกษาไดแบง
ลักษณะการดําเนินงานของกจิการเปน 3 ลักษณะไดแก กิจกรรมท่ีหนึง่ เปนรานขายอาหารโดยการ
นําปลานิลมาปรุงรสเปนอาหารประเภทตางๆ กิจกรรมท่ีสอง เปนการแปรรูปปลานิลไปเปน
ผลิตภัณฑอาหารแปรรูป เชน ปลาแดดเดียว น้ําพริกปลานิล และกิจกรรมท่ีสาม การรวมกิจกรรม
รานขายอาหารจากปลานิลและผลิตภัณฑอาหารแปรรูป ดําเนินการรวมกัน ผลการศึกษาพบวา 
กิจกรรมท่ีหนึง่ใหผลตอบแทนจากการวิเคราะหทางการเงินดีท่ีสุด รองลงมาคือกิจกรรมท่ีสาม และ
กิจกรรมท่ีสอง ตามลําดับ แตกิจกรรมการแปรรูปปลานิลไปเปนผลิตภัณฑอาหารแปรรูปมีความไว
ตอการเปล่ียนแปลงทางดานตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินนอยท่ีสุด รองลงมาคือกิจกรรมราน
ขายอาหารจากปลานิลและผลิตภัณฑอาหารแปรรูป ดาํเนินการรวมกัน และกจิกรรมท่ีรานขาย
อาหาร ตามลําดับ 

 
 ประเสริฐ หาญศุภลักษณ (2547) ศึกษาเกี่ยวกับ “การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทน
ทางการเงินของโรงงานคอนกรีตผสมเสร็จแหงหนึ่งในอําเภอแมจัน จังหวดัเชียงราย” โดยใชวธีิ
มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) อัตราสวนผลตอบแทน
ตอตนทุน (B/C Ratio) และระยะเวลาคืนทุน มาเปนตัวพิจารณาความเหมาะสมในการลงทุน อีกท้ัง
วิเคราะหถึงความไหวตัวตอเหตุการณเปล่ียนแปลงตางๆของโครงการ เม่ือตนทุนหรือผลตอบแทน
ของโครงการมีการเปล่ียนแปลงเพ่ิมข้ึนหรือลดลง ตามลําดับ โดยกําหนดระยะเวลาในการพจิารณา
เปนเวลา 10 ป ผลการศึกษาพบวา โรงงานคอนกรีตผสมเสร็จแหงนี้มีความเหมาะสม และมีความ
เปนไปไดในการลงทุนกลาวคือ มีมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (NPV) เทากับ 39,593,548 

20 



 
 

บาท มีอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) เทากับ 30.11% อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (B/C 
Ratio) เทากับ 1.10 และมีระยะเวลาคืนทุนเทากับ 1 ป 7 เดือน 13 วัน นอกจากนี้จากการวิเคราะห
ความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของโครงการภายใตขอสมมุติ 3 กรณี พบมีดังนี้ กรณีท่ี 1 เม่ือให
ผลตอบแทนและอัตราสวนลด (รอยละ10) คงท่ี ตนทุนจะเพิ่มข้ึน 8.95% กรณีท่ี 2 เม่ือใหตนทุนการ
ผลิตและอัตราสวนลด (รอยละ10) คงท่ี  ผลตอบแทนจะลดลงรอยละ 6.2 กรณีท่ี 3 เม่ือใหอัตรา
สวนลด (รอยละ10) คงท่ี ตนทุนการผลิตสามารถเพิ่มข้ึน 4.10% และผลตอบแทนสามารถลดลงได
รอยละ 4.10 แตท้ังนี้ผลจากการเปล่ียนแปลงของท้ังสามกรณีก็ยงัอยูในเกณฑการตัดสินใจเพื่อการ
ลงทุนท่ียังยอมรับได 
 
 ปราการ ละวิโล (2547) ทําการศึกษาเร่ือง “การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงิน
ของธุรกิจท่ีพักแบบบังกะโล ท่ีเกาะสีชัง จังหวัดชลบรีุ” โดยกําหนดอายุโครงการเปนเวลา 10 ป 
ต้ังแตปพ.ศ.2546-2555 และกําหนดใหอัตราสวนลดเทากับรอยละ 10 โดยใชวิธีมูลคาปจจุบันของ
ผลตอบแทนสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR)  อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน
(B/C Ratio) และระยะเวลาคืนทุน มาเปนตัวพิจารณาความเหมาะสมในการลงทุน อีกท้ังวิเคราะหถึง
ความไหวตัวตอเหตุการณเปล่ียนแปลงตางๆของโครงการ ผลการศึกษาพบวาธุรกิจท่ีพักแบบ
บังกะโล ท่ีเกาะสีชัง จังหวดัชลบุรี มีความเหมาะสมและมีความเปนไปไดในการลงทุนกลาวคือ มี
มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (NPV) มีคา 9,642,651 บาท มีอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) 
เทากับ 60.68% อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (B/C Ratio) เทากับ 1.63 และมีระยะเวลาคืน
ทุนเทากับ 3 ป สําหรับการวิเคราะหความไหวตวัตอการเปล่ียนแปลงภายใตสถานการณสมมุติ 3 
กรณี คือ กรณีแรก สมมุติใหผลตอบแทนคงท่ี พบวาตนทุนของโครงการจะเพิ่มข้ึนสูงสุด กรณีท่ี 2 
สมมุติใหตนทุนคงท่ี พบวาผลตอบแทนจะลดลง กรณท่ีี 3 ตนทุนและผลตอบแทนคงท่ี จะทําให
ตนทุนของโครงการเพิ่มข้ึน และผลตอบแทนลดลง ท้ังนี้ท้ังสามกรณียังคงอยูในเกณฑท่ียอมรับได
ในการลงทุน 
 
 เกศสุดาพร สุริยะจักร (2549) ไดทําการศึกษาเกีย่วกับหวัขอเร่ือง “การวิเคราะหตนทุนและ
ผลตอบแทนของการผลิตช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส ระหวางแบบผลิตโดยใชพนักงานเปนหลัก    และ
ผลิตโดยใชเคร่ืองจักรแบบอัตโนมัติ” จากการศึกษาพบวาโครงสรางผลตอบแทนจากการใช
พนักงานเปนหลักจะสามารถผลิตไดตอปมีมูลคา 17,317,923.38 บาท และมีกําไรสุทธิตอปเทากับ 
4,456,071.36 บาท สวนการผลิตแบบใชเคร่ืองจักรอัตโนมัติ ผูประกอบการสามารถผลิตไดคิดเปน
มูลคาถึง 61,560,000 บาทตอป และมีกําไรสุทธิสูงถึง 23,736,000 บาทตอป เม่ือพิจารณาถึงความ
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ความเปนไปไดในการลงทุน ปรากฏวา ท้ังสองโครงการคุมคาแกการลงทุน แตเม่ือทําการ
เปรียบเทียบความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของท้ังสองโครงการ ภายใตสถานการณสมมุติ พบวา 
การผลิตแบบใชเคร่ืองจักรอัตโนมัตินั้น ใหผลคุมคาแกการลงทุนมากกวาการผลิตแบบใชพนักงาน
เปนหลักอยางเห็นไดชัด 
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