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บทที่ 5 
ความเปนไปไดของโครงการทางดานการเงิน 

 
5.1 การศึกษาความเปนไปไดของโครงการทางดานการเงิน 

การศึกษาความเปนไปไดทางดานการเงิน เปนการวางแผนทางการเงินดวยขอมูลท้ังหมดท่ี
ไดจากการศึกษาดานตางๆ เปนการประเมินรายไดและคาใชจายของธุรกิจ เพื่อนําขอมูลท่ีไดมา
วิเคราะหทางการเงิน และเพื่อประเมินโครงการในเชิงเศรษฐกิจจําเปนตองนําขอมูลจากการศึกษา
ดานการตลาด และดานเทคนิคมาประกอบการคาดการณรายรับและตนทุนเพื่อกระทําการตัดสินใจ
โดยใชวิธีคํานวณ จากขอมูลการสัมภาษณผูประกอบการธุรกิจเดยสปาขนาดใหญแหงหนึ่ง ใน
จังหวัดเชียงใหม ซ่ึงประกอบไปดวยเคร่ืองมือทางการเงินหลายรูปแบบ ดังนี้ 

1. ระยะเวลาคืนทุน (Pay Back Period: PB) 
 2. อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) 
 3. มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) 
 4. อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio: B/C Ratio) 
 5. จุดคุมทุนของโครงการ (Break-even Point) 
 6. การวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ (Sensitivity Analysis) 
  ซ่ึงจะทําการวิเคราะหถึงความไหวตัวตอเหตุการณท่ีเปล่ียนแปลง ใน 3 กรณี ดังนี้ 
 กรณีท่ี 1 ตนทุนทางการเงินเปล่ียนแปลง ไดแก การเปล่ียนแปลงในอัตราดอกเบ้ียท่ีเพิ่มข้ึน 
และการเปล่ียนแปลงตนทุนการดําเนินการท่ีเพิ่มข้ึน โครงการจําเปนตองรับภาระตนทุนสินคาและ
คาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 5% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ คงท่ี 
 กรณีท่ี 2 จากการเปล่ียนแปลงในกรณีท่ี 1 สงผลใหโครงการจําเปนตองรับภาระตนทุน
สินคาและคาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 10% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ คงท่ี 
 กรณีท่ี 3 จากการเปล่ียนแปลงในกรณีท่ี 1 สงผลใหโครงการจําเปนตองรับภาระตนทุน
สินคาและคาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 15% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ คงท่ี 

 
โครงการวิเคราะหความเปนไปไดของธุรกิจเดยสปาขนาดใหญ ในจังหวัดเชียงใหมนี้ มีขอ

สมมติฐานเบ้ืองตนเพื่อใชวิเคราะหทางการเงินดังนี้ 
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สมมติฐานเบื้องตนเพื่อใชวิเคราะหทางการเงินดังนี้ 
1. แหลงเงินทุนมาจากเจาของโครงการ 5,000,000 บาท ท่ีเหลือมาจากแหลงเงินกูระยะยาว 
2. อายุโครงการ 10 ปและทําการจําหนายสินทรัพยท้ังหมดเม่ือส้ินปท่ี 10 
3. ยอดขายของโครงการมาจากบริการจากสปาเมนู และจากการจัดจําหนายผลิตภัณฑสปา

และเคร่ืองดื่มเพื่อสุขภาพ 
4. อัตราคิดลด (Discount Rate) เทากับรอยละ 10 ตอป ซ่ึงประกอบดวย อัตรากูยืมของ

ธนาคารพานิชยรอยละ 6.75 และความเส่ียงในธุรกิจหรือความเส่ียงจากปจจัยอ่ืนๆ ท่ีอยู
ภายนอกโครงการอีกรอยละ 3.25 นอกจากนี้ยังคํานวณเพื่อวิเคราะหในอัตราคิดลดท่ีรอย
ละ 12 และรอยละ 15 ดวยเพื่อเปนการเปรียบเทียบผลของการวิเคราะหในแตละอัตรา
ประกอบกัน 

 
การวิเคราะหความเปนไปไดของธุรกิจเดยสปาขนาดใหญ ในจังหวัดเชียงใหมนี้จะนํา

ขอมูลจากการวิเคราะหทางดานเทคนิค การตลาดและการจัดการ ท่ีไดคาดคะเนเงินลงทุนและ
คาใชจายในแตละฝายมาคํานวณหาความเปนไปไดทางการเงินของโครงการธุรกิจเดยสปาขนาด
ใหญ ซ่ึงแสดงผลของการคํานวณตามหลักเกณฑในการตัดสินใจตางๆ ดังนี้ 

 
5.1.1 การศึกษาตนทุน 

 ในการศึกษาการวิเคราะหความเปนไปไดของธุรกิจเดยสปาขนาดใหญ ในจังหวัดเชียงใหม 
สามารถแจกแจงตัวแปรทางดานตนทุน หรือคาใชจายของธุรกิจบริการเดยสปาแบงออกเปน 2 สวน 
ไดแก 
 1. คาใชจายในการลงทุน (Investment Costs) หมายถึง คาใชจายในการลงทุนคร้ังแรก ซ่ึง
ไมตองลงทุนเพิ่มในชวงอายุของธุรกิจ โดยคาดหวังวาจะไดผลตอบแทนจากการลงทุนในอนาคต 
โดยมีระยะเวลาคืนทุนมากกวา 1 ป ประกอบดวย 
 1.1 คาใชจายในการลงทุนเกี่ยวกับ การออกแบบ ตกแตง ประกอบดวย 

• คาออกแบบตกแตงสถานท่ี (Design & Decorate) หมายถึงคาใชจายในการ
ออกแบบและการตกแตงสถานท่ีใหเปนสถานท่ีเพื่อสุขภาพและเสริมสวย ตามพระราชบัญญัติ
สถานบริการ พ.ศ. 2509 ประกาศของกระทรวงสาธารณสุข เนื่องจากธุรกิจสปาจําเปนตองมีการ
จัดรูปแบบใหแตกตางจากสํานักงานปกติ ดังนั้นจึงมีคาใชจายดานนี้สูง ท้ังนี้ข้ึนอยูกับความมี
ช่ือเสียง และประสบการณของสถาปนิก หรือนักออกแบบ 
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• คาปรับปรุงอาคารใหถูกตองตามมาตรฐานของกระทรวงสาธารณสุข เชน การทํา
หองนวดหามปดมิดชิด มีอากาศถายเท การทําหองอบซาวนาตองสะอาด มีความปลอดภัย เปนตน 

• คาอุปกรณพรอมคาติดต้ัง อาทิเชน อางน้ําวน (Jacuzzi) เคร่ืองอบไอน้ํา ซ่ึงราคา
อุปกรณดังกลาวจะสูง ข้ึนอยูกับคุณภาพและยี่หอ 

1.2 คาใชจายในการลงทุนเกี่ยวกับท่ีดินและอาคาร เปนการเชาหรือซ้ือ โดยราคาขึ้นอยู
กับทําเลที่ต้ัง และนําคาใชจายเกี่ยวกับการออกแบบมาปรับปรุงเพื่อใหสถานท่ีมีสภาพดีข้ึน 

1.3 คาใชจายในการลงทุนเกี่ยวกับ อุปกรณตกแตง เชน 

• เตียงสําหรับนวดน้ํามันพรอมท่ีนอน ใชสําหรับการนวดนํ้ามันโดยจะแตกตางกับ
เตียงปกติ คือจะมีรูตรงหัวเตียงสําหรับลุกคาเม่ือนอนคว่ําหนา เปนตน 

• เตียงหรือท่ีนอนสําหรับนวดไทย 

• อุปกรณตกแตงอ่ืนๆ เชน แจกัน น้ําพุ เพื่อนํามาประดับสํานักงาน เปนตน 
1.4 คาใชจายในการลงทุนเกี่ยวกับเคร่ืองใชสํานักงาน เชน 

• โตะ เกาอ้ี ประชาสัมพันธ ใชสําหรับตอนรับผูใชบริการ วางแผนพับโฆษณา ราคา
ข้ึนอยูกับธุรกิจสปา 

• เคร่ืองคอมพิวเตอร ใชสําหรับเก็บฐานขอมูลของผูใชบริการ หรือไวบันทึกการรับ
จองทางอินเตอรเน็ต และบันทึกโดยเจาหนาท่ี 

• ตูเก็บเอกสาร ใชสําหรับเก็บเอกสาร ขอมูลลูกคา 

• ตูเก็บของผูใชบริการและพนักงาน 

• ชุดเกาอี้รับแขก เคร่ืองเสียง สําหรับผูใชบริการและใชในสํานักงาน 
1.5 คาใชจายในการลงทุนเกี่ยวกับเคร่ืองแบบพนักงาน ผาขนหนู ผาปู โดยจะแยกตาม

หนาท่ีการใหบริการ เชน 

• พนักงานตอนรับ (Reception) 

• พนักงานนวด (Therapist) 

• แมบาน (Home worker) 
 ท้ังนี้ราคาข้ึนอยูกับคุณภาพของวัสดุท่ีนํามาใชและเอกลักษณ โดยกําหนดไว 2-3 ป 

จึงจะมีการปรับปรุงหรือเปล่ียนใหม สําหรับผูจัดการสปา (Spa Manager) จะไมมีเคร่ืองแบบ
เนื่องจากทําหนาท่ีดานบริหารมากกวาดานบริการ  
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โดยรายละเอียดของคาใชจายในการลงทุน กอนท่ีจะทําการประกอบการจริงมีคาใชจาย 
ไดแก ท่ีดินและคาปรับปรุงท่ีดิน คาอาคารและส่ิงปลูกสรางคาอุปกรณในการทําธุรกิจ คาอุปกรณ
สํานักงาน คาใชจายกอนการดําเนินงานและคาจดทะเบียนและภาษี สรุปไดดังตารางท่ี 5.1  
 
ตารางท่ี 5.1 ตารางแสดงคาใชจายในการลงทุนของโครงการ 

หนวย  :  บาท 
รายการ 

ปเร่ิมโครงการ 
รวมท้ังส้ิน รอยละ 

1 ท่ีดินและคาปรับปรุงท่ีดิน   1,650,000 12.73% 
2 อาคารและส่ิงปลูกสราง 7,100,000 54.78% 
3 อุปกรณในการทําธุรกิจ 2,660,000 20.52% 
4 อุปกรณสํานักงาน 1,150,000 8.87% 
5 คาใชจายกอนการดําเนนิงาน 200,000 1.54% 
6 คาจดทะเบียนและภาษ ี 200,000 1.54% 

 รวมเงินลงทุนในโครงการ 12,960,000 100.00% 
ท่ีมา : จากการประมาณ 
 

2. คาใชจายในการดําเนินงาน (Operation Costs) หมายถึงคาใชจายในการดําเนินงานของ
กิจการในระหวางดําเนินงานของกิจการระหวางงวดบัญชี เปนคาใชจายระยะส้ัน ท่ีนํามาคํานวณ
เปนกระแสเงินสดจายในรอบบัญชี ประกอบดวย 

2.1 เงินเดือนผูบริหาร หมายถึง คาใชจายประจําเดือนสําหรับผูบริหารในตําแหนง
ผูจัดการสปา (Spa Manager) 

2.2 เงินเดือนพนักงาน หมายถึง คาใชจายประจําเดือนสําหรับพนักงานประจําสํานักงาน 
พนักงานนวด  

2.3 วัสดุท่ีใชไป หมายถึง วัสดุท่ีใชในการประกอบในการใหบริการตามสปาเมนู เชน
น้ํามันหอมระเหยท่ีใชสําหรับการนวดน้ํามัน เทียนหอมที่ใชในการอบซาวนา เปนตน 

2.4 คาน้ํา คาไฟฟา หมายถึง คาใชจายประจําเดือนสําหรับคาน้ํา คาไฟฟา ท่ีใชในธุรกิจ
สปา เปนตน 
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2.5 คาโทรศัพท หมายถึงคาใชจายเกี่ยวกับโทรศัพทใชในธุรกิจสปา และใหรวมถึง
คาใชจายในการเรียกออก เพื่อติดตอศูนยบริการบัตรเครดิต ในกรณีท่ีรับชําระเงินดวยบัตรเครดิต 
เปนตน 

2.6 คาโฆษณา หมายถึง คาใชจายในการโฆษณา ประชาสัมพันธ ทุกประเภท เชน แผน
พับ หนังสือพิมพ วิทยุและส่ือส่ิงพิมพอ่ืนๆ เปนตน 

2.7 คานายหนา หมายถึงคาตอบแทนสําหรับกลุมบริษัททองเท่ียว หรือสําหรับบุคคลซ่ึง
นํานักทองเท่ียวมาใชบริการ โดยคานายหนาธุรกิจสปาจะคิดใหตามยอดของการใชบริการ 

โดยรายละเอียดของคาใชจายในการดําเนินงาน กอนท่ีจะทําการประกอบการจริงตองมี
คาใชจายท่ีเปนตนทุนคงท่ี 100% ไดแก คาวัตถุดิบ ตนทุนแรงงาน คาโสหุย คาเส่ือมราคา ดังนี้ 

  
1.  วัตถุดิบหลัก (Raw Material)  
 หมายถึง วัสดุท่ีใชในการประกอบในการใหบริการตามสปาเมนูเชน สมุนไพรตางๆ
น้ํามันหอมระเหยที่ใชสําหรับการนวดน้ํามัน เทียนหอมที่ใชในการอบซาวนา เปนตน โดยสามารถ
ประมาณคาใชจายทางคาวัตถุดิบหลักในแตละเดือน สรุปไดดังตารางท่ี 5.2 
  
ตารางท่ี 5.2 ตารางแสดงตนทุนคาใชจายดานวัตถุดิบ  

วัตถุดิบ ปริมาณ ราคาตอหนวย รวมเงิน(บาท/เดือน) 

สมุนไพร 5,000 20.00 100,000 
เทียนหอม 1,200 50.00 60,000 
น้ํามันหอมระเหย 3,000 50.00 150,000 
ผลิตภัณฑจากสมุนไพร 2,000 150.00 300,000 
ผักผลไมสําหรับเคร่ืองดื่มเพื่อสุขภาพ 1,000 200.00 200,000 

ประมาณการใชวัตถุดบิท้ังส้ิน 810,000 
ท่ีมา : จากการประมาณ 
 
2. วัสดุส้ินเปลือง (Consumable)  
 หมายถึง วัสดุท่ีใชเสริมในการใหบริการตามสปาเมนูเชน กระดาษชําระ ชาตอนรับ 
น้ํายาลางอุปกรณ ธูปหอม เปนตน โดยสามารถประมาณคาใชจายทางคาวัตถุดิบหลักในแตละเดือน 
สรุปไดดังตารางท่ี 5.3 
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ตารางท่ี 5.3 ตารางแสดงตนทุนคาใชจายดานวัสดุส้ินเปลือง  

รายการ ปริมาณ ราคาตอหนวย รวมเงิน(บาท/เดือน) 

กระดาษชําระ 500 50.00 25,000 
ธูปหอม 250 15 3,750 
ชา 250 15 3,750 
น้ํายาลางอุปกรณ 1,000 120 120,000 

ประมาณการใชวัสดุส้ินเปลืองท้ังส้ิน 152,500 
ท่ีมา : จากการประมาณ 
 
3. ตนทุนแรงงาน (Labor Costs) 
 หมายถึง หมายถึงคาใชจายประจําเดือนผูจัดการสปา พนักงานตอนรับ นักบําบัดสปา 
พนักงานทําความสะอาด พนักงานรักษาความปลอดภัย และพนักงานรานน้ําดื่มเพื่อสุขภาพ รวม
ท้ังส้ิน 22 คน โดยสามารถประมาณคาใชจายทางดานแรงงานรายป สรุปไดดังตารางท่ี 5.4 
 
ตารางท่ี 5.4 ตารางแสดงตนทุนคาแรงงาน  

ตาํแหนง จํานวน เงินเดือนตอคน 
(บาท/เดือน) 

รวม 
(บาทเดือน) 

รวม 
(บาท/ป) 

1.ผูจัดการ 1 12,000 12,000 144,000 
2.พนักงานตอนรับ 3 9,500 28,500 342,000 
3.นักบําบัดสปา 15 7,500 112,500 1,350,000 
4.พนักงานทําความสะอาด 1 5,500 5,500 66,000 
5.พนักงานรักษาความปลอดภัย 1 5,500 5,500 66,000 
6.พนักงานรานน้ําดื่มเพื่อสุขภาพ 1 6,000 6,000 72,000 

รวม 22  170,000 2,040,000 

ท่ีมา : จากการประมาณ 
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4.  คาใชจายโสหุยการผลิต (Factory Overhead) 
 หมายถึง คาใชจายอ่ืนๆ ของโครงการนอกเหนือจากคาใชจายวัตถุดิบและแรงงาน 
เชนคาไฟฟา คาน้ําประปา คาโทรศัพท เปนตน โดยสามารถประมาณคาใชจายทางดานโสหุยการ
ผลิตรายป สรุปไดดังตารางท่ี 5.5 

 
ตารางท่ี 5.5 ตารางแสดงตนทุนคาใชจายโสหุยการผลิต 

รายการ 
 

ตนทุนผันแปร
(บาท/เดือน) 

ตนทุนคงท่ี
(บาท) 

คาไฟฟา 84,000 - 
คาน้ําประปา 70,000 - 
คาโทรศัพท 1,200,000 - 
คาซอมแซมบํารุงรักษาอาคาร - 213,000 
คาซอมแซมบํารุงรักษาอุปกรณและเคร่ืองใช - 79,800 
เบ้ียประกันอาคารและเคร่ืองจักร - 292,800 
คารักษาพยาบาลและสวัสดกิาร - 102,000 
โบนัส 102,000 - 
ทํางานลวงเวลา 102,000 - 
สวัสดิการพิเศษและประกันภัย - 61,200 
คาใชจายอ่ืน ๆ 61,200 - 
คาใชจายเบ็คเตล็ด 61,200 - 

รวม 1,680,400 748,800 
ท่ีมา : จากการประมาณ 

 
5. คาเส่ือมราคา (Depreciation) 
  หมายถึง คาใชจายท่ีสินทรัพยนั้นจะเส่ือมสภาพไปตามอายุการใชงานมากกวาการ
ใชงาน ทําใหเลือกวิธีการคํานวณแบบวิธีเสนตรง (Straight-line Method) โดยเปนการปนสวนมูลคา
เส่ือมสภาพของสินทรัพยใหเปนคาใชจายในมูลคาท่ีเทากันทุก ๆ ป จากสมการ (ราคาทุน - ราคา
ซาก) / อายุการใชงาน โดยสามารถประมาณคาใชจายทางดานคาเส่ือมราคาในแตละป สรุปไดดัง
ตารางท่ี 5.6 
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ตารางท่ี 5.6 ตารางแสดงตนทุนคาเส่ือมราคา  

คาเส่ือมราคาและคาใชจายตดัจาย อายุการใชงาน(ป) ปท่ี 1-5 ปท่ี 6-10 
อาคารและส่ิงปลูกสราง 10 640,000 640,000 
อุปกรณและเคร่ืองจักรในการทําธุรกิจ 5 532,000  
อุปกรณสํานักงาน 5 230,000  

รวม 1,402,000 640,000 

ท่ีมา : จากการประมาณ 

 
6. แสดงการประมาณการตนทุนการบริการในปท่ี 1 – 10 จําแนกเปนรายป 

ในการศึกษาการวิเคราะหความเปนไปไดของธุรกิจเดยสปาขนาดใหญ ในจังหวัดเชียงใหม 
สามารถแจกแจงตนทุนหรือคาใชจายของธุรกิจบริการเดยสปาไดดังตารางท่ี 5.7 
 
ตารางท่ี 5.7 ตารางแสดงการประมาณการตนทุนการบริการในปท่ี 1 – 10 จําแนกเปนรายป 

 

ท่ีมา : จากการประมาณ 

  

ปท่ี ประมาณการตนทุน 
0 12,960,000 
1 6,319,011 
2 7,403,702 
3 7,936,879 
4 8,355,113 
5 7,680,961 
6 8,231,615 
7 8,453,743 
8 8,541,592 
9 8,763,720 
10 3,619,590 

ส้ินสุดโครงการ 0 
รวม 88,265,925 
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เนื่องจากโครงการเปนท่ีรูจักและเปนท่ีนิยมของลูกคา ดวยการบริการที่ดี สามารถสราง
ความประทับใจใหกับลูกคาเปนอยางดี ทําใหมีลูกคาประจําและลูกคารายใหมจํานวนเพ่ิมข้ึน ทาง
โครงการจึงมีคาใชจายดานตนทุนเพิ่มข้ึน และจากตารางจะเห็นวาคาใชจายดานตนทุนจะไมคงท่ี
มากบางนอยบาง เปนผลมาจากการไดรับอิทธิพลทางดานฤดูกาล และผลกระทบจากเศรษฐกิจยุค
ปจจุบันท่ียังมีความแปรปรวนอยางมาก 
 

5.1.2 การศึกษาผลตอบแทน 
 ผลตอบแทนจากการใหบริการสปาในรูปแบบตางๆ เชน นวด สปาผิวกาย สปาผิวหนา และ
รายไดจากการขายผลิตภัณฑสปาและเคร่ืองดื่มเพื่อสุขภาพ เชน น้ํามันนวด ครีมขัดผิว ครีมพอกตัว 
ครีมบํารุงผิว  เปนตน  โดยสามารถประมาณการยอดขายของโครงการตอปเม่ือเต็มโครงการ สรุป
ไดดังตารางท่ี 5.8 
 
ตารางท่ี 5.8 ประมาณการยอดขายของโครงการตอปเม่ือเต็มโครงการ 

หนวย  :  บาท 
รายการ ปริมาณ  ราคาตอหนวย รวมเงิน สัดสวน 

1 นวด (Massage) 10,000 600 6,000,000 48.98% 
2 Body Treatment 5,000 500 2,500,000 20.41% 
3 Facial Treatment 5,000 500 2,500,000 20.41% 
4 ผลิตภัณฑสปา 3,000 350 1,050,000 8.57% 
5 เคร่ืองดื่มเพื่อสุขภาพ 2,000 100 200,000 1.63% 

 ประมาณการยอดขายท้ังส้ิน 12,250,000 100.00% 
 ราคาขายเฉล่ียตอหนวย  = 490 บาท 
ท่ีมา : จากการประมาณ 

 
 โดยในชวงปแรกๆ โครงการยังไมเปนท่ีรูจักมากนักทําใหไมสามารถไดรายไดเต็ม
ประสิทธิภาพแตหลังจากนั้นโครงการสามารถเปนท่ียอมรับของลูกคา มีการบอกกลาวกันปากตอ
ปาก ทําใหโครงการมีรายไดมากข้ึนจนเกินประสิทธิภาพของโครงการ โดยสามารถประมาณการ
รายไดของโครงการรายป สรุปไดดังตารางท่ี 5.9 
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ตารางท่ี 5.9 ตารางแสดงการประมาณการรายไดปท่ี 1-10 จําแนกเปนรายป 

ปท่ี ประมาณเปาหมาย ประมาณการรายได 
0 - 0 
1 70% 9,175,250 
2 80% 10,486,000 
3 90% 11,796,750 
4 100% 13,107,500 
5 100% 13,107,500 
6 105% 13,762,875 
7 110% 14,418,250 
8 110% 14,418,250 
9 115% 15,073,625 
10 115% 15,073,625 

ส้ินสุดโครงการ - 1,650,000 
รวม  132,069,625 

               ท่ีมา : จากการประมาณ 
 
5.2 เกณฑการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของโครงการ 
 การวิเคราะหผลตอบแทนทางการเงินของโครงการจะเปนการวิเคราะหตนทุนและ
ผลประโยชน โดยท่ีระยะเวลาของโครงการท่ีทําการวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการทางดาน
ผลตอบแทนทางการเงิน จะกําหนดระยะเวลาในการศึกษา 10 ป คือต้ังแตป พ.ศ. 2552 ถึง พ.ศ. 
2562 และมีอัตราคิดลดรอยละ 10 โดยใชเกณฑการตัดสินใจดังนี้ 

 
1. ระยะเวลาคืนทุน (Pay Back Period: PB) 

 เปนการคํานวณหาระยะเวลาท่ีกระแสเงินสดรับสะสมจากโครงการสามารถชดเชยกระแส
เงินสดจายลงทุนสุทธิตอนเร่ิมโครงการ 
 

ระยะเวลาคืนทุน = เงินลงทุนเม่ือเร่ิมโครงการ 
   ผลตอบแทนสุทธิเฉล่ียตอป 

 เกณฑในการพิจารณาคือโครงการท่ีจะพิจารณาลงทุนควรจะมีระยะเวลาคืนทุนส้ัน 
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 2. มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) 
 มูลคาปจจุบันสุทธิจะเปนตัวบงช้ีถึงจํานวนผลประโยชนสุทธิท่ีจะไดรับจากโครงการตลอด
ระยะเวลาของโครงการซ่ึงอาจจะมีคาเปนลบ เปนศูนยและเปนบวกก็ได ข้ึนอยูกับวามูลคาปจจุบัน
ของผลประโยชนหักดวยมูลคาปจจุบันของตนทุนของโครงการนั้น 
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 เม่ือ  NPV  = มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ 
  Bt = ผลตอบแทนของโครงการในปท่ี t 
  C0 = คาใชจายของโครงการในปท่ี 0 
  Ct = คาใชจายของโครงการในปท่ี t 

i = อัตราคิดลดหรืออัตราดอกเบ้ียหรือคาเสียโอกาสของทุน 
  t = ปของโครงการ คือปท่ี 0, 1, 2,...., n 
  n = อายุของโครงการ (ป) 
 เกณฑการพิจารณาโครงการท่ีมี NPV มากกวาศูนยหรือมีคาเปนบวกซ่ึงแสดงใหเห็นวา
โครงการนั้นมีความเหมาะสมที่จะลงทุนได กลาวคือมูลคาปจจุบันของผลประโยชนรวมมากกวา
มูลคาปจจุบันของตนทุนรวม 
  

3. อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) 
 คือผลตอบแทนเปนรอยละตอโครงการหรือหมายถึงอัตราดอกเบ้ียในกระบวนการคิดลดท่ี
จะทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการมีคาเทากับศูนย 
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 เม่ือ  NPV  = มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ 
  Bt = ผลตอบแทนของโครงการในปท่ี t 
  C0 = คาใชจายของโครงการในปท่ี 0 
  Ct = คาใชจายของโครงการในปท่ี t 

r = อัตราคิดลดหรืออัตราดอกเบ้ียหรือคาเสียโอกาสของทุน 
  t = ปของโครงการ คือปท่ี 0, 1, 2,...., n 
  n = อายุของโครงการ (ป) 
 เกณฑในการพิจารณา คือโครงการลงทุนท่ีคุมคานาลงทุนจะทําใหอัตราผลตอบแทนจาก
การลงทุนสูงกวาคาเสียโอกาสหรือดอกเบ้ียของเงินท่ีนํามาลงทุน 
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4. อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio: B/C Ratio) 
 อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนคือมูลคาปจจุบันของผลประโยชนรวมหารดวยมูลคา
ปจจุบันของตนทุนรวม 
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 เม่ือ  Bt = ผลตอบแทนของโครงการในปท่ี t 
  C0 = คาใชจายของโครงการในปท่ี 0 
  Ct = คาใชจายของโครงการในปท่ี t 

i = อัตราคิดลดหรืออัตราดอกเบ้ียหรือคาเสียโอกาสของทุน 
  t = ปของโครงการ คือปท่ี 0, 1, 2,...., n 
  n = อายุของโครงการ (ป) 
 เกณฑการพิจารณาโครงการคือ ขนาดของ B/C Ratio อาจมีคาเทากับหนึ่ง มากกวาหนึ่ง 
หรือนอยกวาหนึ่งก็ได แตหลักในการพิจารณาตัดสินใจลงทุนในโครงการ จะพิจารณาโครงการท่ีมี 
B/C Ratio เทากับหนึ่งหรือมากกวาหนึ่ง 

 
5. วิเคราะหจุดคุมทุนของโครงการ (Break-even Point: BEP)  
เปนการวเิคราะหความสัมพนัธของตนทุน รายไดและผลกําไรที่ปริมาณการผลิตตางๆ  การ  

วิเคราะหจุดคุมทุนเหมาะกบัโครงการระยะส้ัน โดยท่ีเง่ือนไขตางๆ ไมเปล่ียนแปลงตลอดโครงการ       
เพราะถามีการเปล่ียนแปลงกจ็ะมีผลทําใหการตัดสินใจคลาดเคล่ือนได บางคร้ังก็ใชในการพยากรณ
การผลิตในอนาคตได เปนวธีิการที่นํามาใชในการวางแผนกําไร เพื่อใหรูวากิจการตองผลิตผลผลิต
จํานวนเทาใดจึงจะไดรายรับคุมกับตนทุน 

ปริมาณผลผลิตท่ีคุมทุน เพื่อหาปริมาณท่ีผลผลิตท่ีรายรับท้ังหมดเทากับตนทุนท้ังหมด
ตลอดอายุของโครงการ 

จุดคุมทุน      ตนทุนคงท่ีท้ังส้ิน 
(จํานวนหนวยท่ีตองขายใหได) 

= 
ราคาขายตอหนวย – ตนทุนผันแปรตอหนวย 

เกณฑการพิจารณาโครงการคือ ปริมาณหนวยท่ีตองขายใหไดมีจํานวนนอยกวาปริมาณ
หนวยท่ีขายไดตลอดอายุของโครงการ  
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5.3 ผลของการวิเคราะหตามหลักเกณฑการตัดสินใจทางการเงิน 
โดยการวางแผนทางการเงินดวยขอมูลท้ังหมดท่ีไดจากการศึกษาดานตางๆ เปนการ

ประเมินรายไดและคาใชจายของโครงการ โดย เพื่อนําขอมูลท่ีไดมาวิเคราะหทางการเงิน และเพื่อ
ประเมินโครงการในเชิงเศรษฐกิจจําเปนตองนําขอมูลจากการศึกษาดานการตลาด และดานเทคนิค
มาประกอบการคาดการณรายรับและตนทุนเพื่อกระทําการตัดสินใจโดยการหาคา NPV, IRR, PB, 
B/C Ratio และ BEP ภายใตอัตราคิดลดรอยละ 10 รอยละ 12 และรอยละ 15 แสดงดังตารางท่ี 5.10
ถึง 5.12 
 
ตารางท่ี 5.10 ผลการวิเคราะหทางการเงินโดยหาคา NPV, IRR, PB, B/C Ratio และ BEP กรณีอัตรา 

        คิดลดรอยละ 10 

ปที ผลตอบแทน ตนทุน 
มูลคาปจจุบัน

ของ
ผลตอบแทน 

มูลคาปจจุบัน
ของตนทุน 

ผลตอบแทน
สุทธ ิ

มูลคาปจจุบันของ
ผลตอบแทนสุทธิ 

0 0 12,960,000 12,960,000 12,960,000 -12,960,000 -12,960,000 

1  9,175,250 6,319,011 8,341,136 5,744,555 2,856,239 2,596,581 

2 10,486,000 7,403,702 8,666,116 6,118,762 3,082,298 2,547,354 

3 11,796,750 7,936,879 8,863,073 5,963,095 3,859,871 2,899,978 

4 13,107,500 8,355,113 8,952,599 5,706,655 4,752,387 3,245,944 

5 13,107,500 7,680,961 8,138,726 4,769,272 5,426,539 3,369,454 

6 13,762,875 8,231,615 7,768,784 4,646,532 5,531,260 3,122,252 

7 14,418,250 8,453,743 7,398,842 4,338,107 5,964,507 3,060,735 

8 14,418,250 8,541,592 6,726,220 3,984,716 5,876,658 2,741,504 

9 15,073,625 8,763,720 6,392,688 3,716,673 6,309,905 2,676,016 

10 15,073,625 3,619,590 5,811,535 1,395,509 11,454,035 4,416,026 

11 1,650,000 0 578,315 0 1,650,000 578,315 

รวม 132,069,625 88,265,925 90,598,035 59,343,875 43,803,699 18,294,159 
ท่ีมา : จากการคํานวณ 
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คํานวณหา NPV ไดจากสูตร 
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คํานวณหา IRR ไดจากสูตร 
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สรุปไดคาจากการคํานวณดังนี้ 

NPV     =  16,631,054.01 บาท 
IRR     =  30.62 % 
PB     =  3.67 ป 
B/C Ratio    =  1.57 
BEP ตลอดอายุโครงการ  = 106,107 หนวยเทียบเทา 
 

จากตารางท่ี 5.10 แสดงผลการวิเคราะหไดดังนี้ 
กรณีอัตราคิดลดรอยละ 10 
 มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 16,631,054.01 บาท
ซ่ึงมีคามากกวา 0 แสดงใหเห็นวาการลงทุนโครงการเดยสปาขนาดใหญมีความเปนไปไดทางดาน
ผลตอบแทนและคุมคากับการลงทุน ในสวนของระยะเวลาคืนทุน 3 ป 8 เดือนนั้น จะเห็นวา
ระยะเวลาคืนทุนอยูในเกณฑท่ีดีสําหรับโครงการขนาดใหญ หากมีการดําเนินการตอก็จะสามารถ
สรางผลกําไรใหกับโครงการมากข้ึน 

 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคาเทากับรอยละ 30.62 ถาเทียบกับอัตรา
ดอกเบ้ียเงินกูระยะยาวในปจจุบันท่ีเพิ่มโอกาสและความเส่ียงทางเศรษฐกิจท่ีมีอัตราประมาณรอยละ 
10 เห็นไดชัดวาอัตราผลตอบแทนภายในโครงการอยูในระดับท่ีดีกวา และหากนําผลตอบแทนของ
โครงการไปเปรียบเทียบกับอัตราดอกเบ้ียเงินฝากระยะยาว กรณีท่ีนําเงินฝากแทนการลงทุน ซ่ึง
ปจจุบันผลตอบแทนของดอกเบ้ียเงินฝากอยูในระดับท่ีตํ่า จึงสรุปไดวาอัตราผลตอบแทนของ
โครงการมีคามากกวาอัตราผลตอบแทนของโครงการมีคามากกวาอัตราผลตอบแทนข้ันตํ่า จึงเปน
โครงการที่เหมาะสมแกการลงทุน 
 เม่ือพิจารณาถึงอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนคามากกวา 1 หรือหมายถึง การดําเนินงาน
ท่ีประสบผลกําไร/ขาดทุน เปนกี่เทาเม่ือเทียบกับตนทุน จากการคํานวณ B/C Ratio มีคามากกวา 1 
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เทากับ 1.57 เทา หรือผลตอบแทนจากการลงทุนมีคาสูงกวาตนทุนในการลงทุน 0.57 เทานั้นเอง ซ่ึง
ถือวาประสบความสําเร็จจากการลงทุน 
 สวนสุดทายท่ีควรพิจารณา คือ จุดคุมทุนในการใหบริการของโครงการ จากการคํานวณ 
จุดคุมทุนในการใหบริการอยูท่ี 106,107 หนวยเทียบเทา ซ่ึงจํานวนการใหบริการสะสมต้ังแตปท่ี 5
เปนตนไปอยูท่ี 110,000 หนวยเทียบเทา จะเห็นไดวาโครงการสามารถใหบริการเกินจุดคุมทุนจึงไม
มีความเส่ียงกับการขาดทุน 
 ดังนั้น หากมีการดําเนินการโครงการเดยสปาขนาดใหญ ในจังหวัดเชียงใหม ภายใต
อัตราสวนคิดลดท่ีรอยละ 10 โครงการศึกษานี้เปนโครงการ ท่ีเหมาะสมแกการลงทุน ดวยเหตุผล
ท่ีวาผลตอบแทนคุมคาแกการลงทุน 
 
ตารางท่ี 5.11 ผลการวิเคราะหทางการเงินโดยหาคา NPV, IRR, PB, B/C Ratio และ BEP กรณีอัตรา 

        คิดลดรอยละ 12 

ปที ผลตอบแทน ตนทุน 
มูลคาปจจุบัน

ของ
ผลตอบแทน 

มูลคาปจจุบัน
ของตนทุน 

ผลตอบแทน
สุทธ ิ

มูลคาปจจุบันของ
ผลตอบแทนสุทธิ 

0 0 12,960,000 12,960,000 12,960,000 -12,960,000 -12,960,000 

1 9,175,250 6,319,011 8,192,188 5,641,974 2,856,239 2,550,213 

2 10,486,000 7,403,702 8,359,375 5,902,186 3,082,298 2,457,189 

3 11,796,750 7,936,879 8,396,694 5,649,314 3,859,871 2,747,380 

4 13,107,500 8,355,113 8,330,053 5,309,825 4,752,387 3,020,228 

5 13,107,500 7,680,961 7,437,548 4,358,384 5,426,539 3,079,164 

6 13,762,875 8,231,615 6,972,701 4,170,392 5,531,260 2,802,308 

7 14,418,250 8,453,743 6,522,084 3,824,044 5,964,507 2,698,040 

8 14,418,250 8,541,592 5,823,289 3,449,806 5,876,658 2,373,484 

9 15,073,625 8,763,720 5,435,700 3,160,285 6,309,905 2,275,415 

10 15,073,625 3,619,590 4,853,304 1,165,411 11,454,035 3,687,893 

11 1,650,000 0 474,336 0 1,650,000 474,336 

รวม 132,069,625 88,265,925 83,757,271 55,591,621 43,803,699 15,205,650 
ท่ีมา : จากการคํานวณ 
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คํานวณหา NPV ไดจากสูตร 
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คํานวณหา IRR จากสูตร 
 

 
สรุปไดคาจากการคํานวณดังนี้ 

NPV    = 9 13,576,472.90 บาท 
IRR     =  30.62 % 
PB     =  3.67 ป 
B/C Ratio    =  1.51 
BEP ตลอดอายุโครงการ  = 106,107 หนวยเทียบเทา 

 
จากตารางท่ี 5.11 แสดงผลการวิเคราะหไดดังนี้ 
กรณีอัตราคิดลดรอยละ 12 
 มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 13,576,472.90 บาท 
ซ่ึงมีคามากกวา 0 แสดงใหเห็นวาการลงทุนโครงการเดยสปาขนาดใหญมีความเปนไปไดทางดาน
ผลตอบแทนและคุมคากับการลงทุน ในสวนของระยะเวลาคืนทุน 3 ป 8 เดือนนั้น จะเห็นวา
ระยะเวลาคืนทุนอยูในเกณฑท่ีดีสําหรับโครงการขนาดใหญ หากมีการดําเนินการตอก็จะสามารถ
สรางผลกําไรใหกับโครงการมากข้ึน 
 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคาเทากับรอยละ 30.62 ถาเทียบกับอัตรา
ดอกเบ้ียเงินกูระยะยาวในปจจุบันท่ีเพิ่มโอกาสและความเส่ียงทางเศรษฐกิจท่ีมีอัตราประมาณรอยละ 
10 เห็นไดชัดวาอัตราผลตอบแทนภายในโครงการอยูในระดับท่ีดีกวา และหากนําผลตอบแทนของ
โครงการไปเปรียบเทียบกับอัตราดอกเบ้ียเงินฝากระยะยาว กรณีท่ีนําเงินฝากแทนการลงทุน ซ่ึง
ปจจุบันผลตอบแทนของดอกเบ้ียเงินฝากอยูในระดับท่ีตํ่า จึงสรุปไดวาอัตราผลตอบแทนของ
โครงการมีคามากกวาอัตราผลตอบแทนของโครงการมีคามากกวาอัตราผลตอบแทนข้ันตํ่า จึงเปน
โครงการที่เหมาะสมแกการลงทุน 
 เม่ือพิจารณาถึงอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนคามากกวา 1 หรือหมายถึง การดําเนินงาน
ท่ีประสบผลกําไร/ขาดทุน เปนกี่เทาเม่ือเทียบกับตนทุน จากการคํานวณ B/C Ratio มีคามากกวา 1 
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เทากับ 1.51 เทา หรือผลตอบแทนจากการลงทุนมีคาสูงกวาตนทุนในการลงทุน 0.51 เทานั้นเอง ซ่ึง
ถือวาประสบความสําเร็จจากการลงทุน 

สวนสุดทายท่ีควรพิจารณา คือ จุดคุมทุนในการใหบริการของโครงการ จากการคํานวณ 
จุดคุมทุนในการใหบริการอยูท่ี 106,107 หนวยเทียบเทา ซ่ึงจํานวนการใหบริการสะสมต้ังแตปท่ี 5
เปนตนไปอยูท่ี 110,000 หนวยเทียบเทา จะเห็นไดวาโครงการสามารถใหบริการเกินจุดคุมทุนจึงไม
มีความเส่ียงกับการขาดทุน 
 ดังนั้น หากมีการดําเนินการโครงการเดยสปา ขนาดใหญในจังหวัดเชียงใหม ภายใต
อัตราสวนคิดลดท่ีรอยละ 12 โครงการศึกษานี้เปนโครงการ ท่ีเหมาะสมแกการลงทุน ดวยเหตุผล
ท่ีวาผลตอบแทนคุมคาแกการลงทุน 
 
ตารางท่ี 5.12 ผลการวิเคราะหทางการเงินโดยหาคา NPV, IRR, PB, B/C Ratio และ BEP กรณีอัตรา 
                      คิดลดรอยละ 15 

ปที ผลตอบแทน ตนทุน 
มูลคาปจจุบัน

ของ
ผลตอบแทน 

มูลคาปจจุบัน
ของตนทุน 

ผลตอบแทน
สุทธ ิ

มูลคาปจจุบันของ
ผลตอบแทนสุทธิ 

0 0 12,960,000 12,960,000 12,960,000 -12,960,000 -12,960,000 

1 9,175,250 6,319,011 7,978,478 5,494,792 2,856,239 2,483,686 

2 10,486,000 7,403,702 7,928,922 5,598,262 3,082,298 2,330,660 

3 11,796,750 7,936,879 7,756,555 5,218,627 3,859,871 2,537,928 

4 13,107,500 8,355,113 7,494,256 4,777,063 4,752,387 2,717,193 

5 13,107,500 7,680,961 6,516,744 3,818,795 5,426,539 2,697,949 

6 13,762,875 8,231,615 5,950,071 3,558,754 5,531,260 2,391,316 

7 14,418,250 8,453,743 5,420,354 3,178,075 5,964,507 2,242,279 

8 14,418,250 8,541,592 4,713,352 2,792,262 5,876,658 1,921,090 

9 15,073,625 8,763,720 4,284,865 2,491,196 6,309,905 1,793,669 

10 15,073,625 3,619,590 3,725,970 894,707 11,454,035 2,831,262 

11 1,650,000 0 354,656 0 1,650,000 354,656 

รวม 132,069,625 88,265,925 75,084,222 50,782,534 43,803,699 11,341,688 

ท่ีมา : จากการคํานวณ 
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คํานวณหา NPV ไดจากสูตร 
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คํานวณหา IRR ไดจากสูตร 
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สรุปไดคาจากการคํานวณดังนี้ 

NPV     =  9,862,337.78 บาท 
IRR     =  30.62 % 
PB     =  3.67 ป 
B/C Ratio    =  1.48 
BEP ตลอดอายุโครงการ  = 106,107 หนวยเทียบเทา 

 
จากตารางท่ี 5.12 แสดงผลการวิเคราะหไดดังนี้ 
กรณีอัตราคิดลดรอยละ 15 
 มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีคาเทากับ 9,862,337.78 บาท ซ่ึง
มีคามากกวา 0 แสดงใหเห็นวาการลงทุนโครงการเดยสปาขนาดใหญมีความเปนไปไดทางดาน
ผลตอบแทนและคุมคากับการลงทุน ในสวนของระยะเวลาคืนทุน 3 ป 8 เดือนนั้น จะเห็นวา
ระยะเวลาคืนทุนอยูในเกณฑท่ีดีสําหรับโครงการขนาดใหญ หากมีการดําเนินการตอก็จะสามารถ
สรางผลกําไรใหกับโครงการมากข้ึน 
 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีคาเทากับรอยละ 30.62 ถาเทียบกับอัตรา
ดอกเบ้ียเงินกูระยะยาวในปจจุบันท่ีเพิ่มโอกาสและความเส่ียงทางเศรษฐกิจท่ีมีอัตราประมาณรอยละ 
10 เห็นไดชัดวาอัตราผลตอบแทนภายในโครงการอยูในระดับท่ีดีกวา และหากนําผลตอบแทนของ
โครงการไปเปรียบเทียบกับอัตราดอกเบ้ียเงินฝากระยะยาว กรณีท่ีนําเงินฝากแทนการลงทุน ซ่ึง
ปจจุบันผลตอบแทนของดอกเบ้ียเงินฝากอยูในระดับท่ีตํ่า จึงสรุปไดวาอัตราผลตอบแทนของ
โครงการมีคามากกวาอัตราผลตอบแทนของโครงการมีคามากกวาอัตราผลตอบแทนข้ันตํ่า จึงเปน
โครงการที่เหมาะสมแกการลงทุน 
 เม่ือพิจารณาถึงอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนคามากกวา 1 หรือหมายถึง การดําเนินงาน
ท่ีประสบผลกําไร/ขาดทุน เปนกี่เทาเม่ือเทียบกับตนทุน จากการคํานวณ B/C Ratio มีคามากกวา 1 
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เทากับ 1.48 เทา หรือผลตอบแทนจากการลงทุนมีคาสูงกวาตนทุนในการลงทุน 0.48 เทานั้นเอง ซ่ึง
ถือวาประสบความสําเร็จจากการลงทุน 
 สวนสุดทายท่ีควรพิจารณา คือ จุดคุมทุนในการใหบริการของโครงการ จากการคํานวณ 
จุดคุมทุนในการใหบริการอยูท่ี 106,107 หนวยเทียบเทา ซ่ึงจํานวนการใหบริการสะสมต้ังแตปท่ี 5
เปนตนไปอยูท่ี 110,000 หนวยเทียบเทา จะเห็นไดวาโครงการสามารถใหบริการเกินจุดคุมทุนจึงไม
มีความเส่ียงกับการขาดทุน 

ดังนั้น หากมีการดําเนินการโครงการเดยสปา ขนาดใหญในจังหวัดเชียงใหม ภายใต
อัตราสวนคิดลดท่ีรอยละ 15 โครงการศึกษานี้เปนโครงการ ท่ีเหมาะสมแกการลงทุน ดวยเหตุผล
ท่ีวาผลตอบแทนคุมคาแกการลงทุน 
 

สรุปผลการวิเคราะหทางการเงินโดยหาคา NPV, IRR, PB และ B/C Ratio กรณีอัตราคิดลด
รอยละ 10 รอยละ 12 และ รอยละ 15 แสดงดังตารางท่ี 5.13 
 
ตารางท่ี 5.13 แสดงผลสรุปการวิเคราะหทางการเงินโดยหาคา NPV, IRR, PB, B/C Ratio และ BEP  

รายการ/ป อัตราคิดลดรอยละ 10 อัตราคิดลดรอยละ 12 อัตราคิดลดรอยละ 15 
NPV 
IRR 
PB 

B/C Ratio 
BEP ตลอดอายุโครงการ 

16,631,054.01 บาท 
30.62 % 
3.67 ป 
1.57 

106,107 หนวย 

13,576,472.90 บาท 
30.62 % 
3.67 ป 
1.51 

106,107 หนวย 

9,862,337.78 บาท 
30.62 % 
3.67 ป 
1.48 

106,107 หนวย 
ท่ีมา : จากตารางท่ี 5.8, 5.9 และ 5.10 
 

จากการสรุปผลการวิเคราะหในตารางจะเห็นไดวา โครงการศึกษามีความเปนไปไดในการ
ลงทุนโครงการเดยสปาขนาดใหญ คร้ังนี้ มีโอกาสและความเปนไปไดในการลงทุนทุกชวงอัตราคิด
ลดท่ีกําหนดคือรอยละ 10, 12 และ 15 หรือผลการตอบแทนจากการลงทุนมีคามากกวาตนทุนและ
เงินลงทุน ดังนั้นจะเห็นไดจากคา NPV ของโครงการท่ีมีคามากกวา 0 ทุกอัตราคิดลด อีกท้ังคา IRR 
ท่ีมีอัตรารอยละสูงกวาอัตราดอกเบ้ียข้ันตํ่าท่ีโครงการกําหนด ในทุกๆชวงอัตราคิดลดเชนกัน 
ในขณะท่ีคา B/C Ratio ก็มีคามากกวา 1 ในทุกชวงอัตราคิดลดและเม่ือวิเคราะหถึง PB ของ
โครงการที่มีอายุ 10 ป แสดงคา PB จากอัตราคิดลดอยูในชวงเวลา 3 ป 8 เดือน และจุดคุมทุนในการ
ใหบริการอยูท่ี 106,107 หนวยเทียบเทา ซ่ึงการใหบริการสะสมต้ังแตปท่ี 5 เปนตนไปอยูท่ี 110,000 
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หนวยเทียบเทา จะเห็นไดวาโครงการสามารถใหบริการเกินจุดคุมทุนจึงไมมีความเส่ียงกับการ
ขาดทุน ถือวายอมรับได 
 ดังนั้นผลการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินในโครงการวิเคราะหความเปนไปไดของ
โครงการเดยสปาขนาดใหญ ในจังหวัดเชียงใหม ไดแสดงใหเห็นวาโครงการลงทุนนี้มีความเปนไป
ไดท่ีจะลงทุนและประสบความสําเร็จจากการลงทุน และมีผลตอบแทนจากการลงทุนมากกวา
ตนทุนและเงินลงทุนนั่นเอง 
 ในภาวะท่ีเกิดการเปล่ียนแปลงของตัวแปรคางๆ ท่ีสงผลตอตนทุนและผลตอบแทนของ
โครงการ ซ่ึงโครงการศึกษาคร้ังนี้ไดทําการศึกษาความเปล่ียนแปลงของตัวแปรท่ีมีผลกระทบและ
แสดงคาของผลกระทบในรูปแบบการวิเคราะหทางการเงินโดยหาคา NPV, IRR, PB, B/C Ratio 
และ BEP ซ่ึงจะกลาวในหัวขอท่ี 5.5 

 
5.4 การวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ (Sensitivity Analysis) 
  การวิเคราะหความไหวตัวของโครงการคือการวิเคราะหดูสถานะทางดานการเงินของ
โครงการวาจะมีการเปล่ียนแปลงไปอยางไรบาง ถามีการเปล่ียนแปลงปจจัยตางๆท่ีจะมีผลกระทบ
ตอโครงการ เชน ราคาสินคาท่ีจะตองขายในราคาท่ีตํ่ากวาท่ีคาดคะเนไวหรือราคาวัตถุดิบเพิ่มข้ึน
เปนตน ส่ิงเหลานี้มีผลโดยตรงตอโครงการสามารถทําใหผลตอบแทนการลงทุนและจุดคุมทุนของ
โครงการเปล่ียนแปลงไป ดังนั้นเพื่อไมใหเปนการเล็งผลเลิศของโครงการมากจนเกินไปและเพื่อลด
อัตราเส่ียงของโครงการ จึงตองทําการวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ การลงทุนในธุรกิจ
บริการสปา เปนการลงทุนระยะยาวเปนเวลาหลายป ดังนั้นการลงทุนนี้อาจจะเผชิญกับความเส่ียง
และความไมแนนอน ซ่ึงเกิดมาจากการเปล่ียนแปลงของรายไดและคาใชจายท่ีใชในการลงทุนใน
ธุรกิจสปา โดยจะทําการวิเคราะหถึงความไหวตัวตอเหตุการณท่ีเปล่ียนแปลง ใน 3 กรณี ดังนี้ 
 กรณีท่ี 1 ตนทุนทางการเงินเปล่ียนแปลง โครงการจําเปนตองรับภาระตนทุนสินคาและ
คาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 5% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ คงท่ี 
 กรณีท่ี 2 จากการเปล่ียนแปลงในกรณีท่ี 1 สงผลใหโครงการจําเปนตองรับภาระตนทุน
สินคาและคาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 10% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ คงท่ี 
 กรณีท่ี 3 จากการเปล่ียนแปลงในกรณีท่ี 1 สงผลใหโครงการจําเปนตองรับภาระตนทุน
สินคาและคาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 15% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ คงท่ี 
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5.5 ผลของการวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ ตามหลักเกณฑการตัดสินใจทางการเงิน 
ผลท่ีไดจากการทําการวิเคราะหจะแสดงใหเห็นวาโครงการมีความคลองตัวและสามารถทน

ตอความเส่ียงไดมากนอยเพียงใด วิธีการวิเคราะหความไหวตัวมีข้ันตอนเหมือนการวิเคราะหดาน
การเงินของโครงการ โดยสมมติใหมีการเปล่ียนแหลงตางๆ แลวคํานวณผลตอบแทนท่ีโครงการจะ
ไดรับใหมในดานตางๆ เชน ผลตอบแทนจากการลงทุน ระยะเวลาคืนทุน มูลคาปจจุบันสุทธิ แลว
พิจารณาถึงผลกระทบที่เกิดข้ึน จากปจจัยสมมติใหเกิดการเปล่ียนแปลงไป โดยการหาคา NPV, 
IRR, PB, B/C Ratio และ BEP ภายใตอัตราคิดลดรอยละ 10 แสดงคาตามกรณีไดดังตารางท่ี 5.14 
ถึง 5.16 
 
ตารางท่ี 5.14 การวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ (Sensitivity Analysis) ของการเปล่ียนแปลง 

 ในกรณีที่ 1 ตนทุนสินคาและคาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 5% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ   
  คงท่ี ภายใตอัตราคิดลดรอยละ 10 

ปที ผลตอบแทน ตนทุน 
มูลคาปจจุบัน

ของ
ผลตอบแทน 

มูลคาปจจุบัน
ของตนทุน 

ผลตอบแทน
สุทธ ิ

มูลคาปจจุบันของ
ผลตอบแทนสุทธิ 

0 0 13,608,000 13,608,000 13,608,000 -13,608,000 -13,608,000 

1 9,175,250 6,634,962 8,341,136 6,031,783 2,540,288 2,309,353 

2 10,486,000 7,773,887 8,666,116 6,424,700 2,712,113 2,241,416 

3 11,796,750 8,333,723 8,863,073 6,261,249 3,463,027 2,601,823 

4 13,107,500 8,772,869 8,952,599 5,991,987 4,334,631 2,960,612 

5 13,107,500 8,065,009 8,138,726 5,007,736 5,042,491 3,130,990 

6 13,762,875 8,643,196 7,768,784 4,878,859 5,119,679 2,889,925 

7 14,418,250 8,876,430 7,398,842 4,555,012 5,541,820 2,843,830 

8 14,418,250 8,968,672 6,726,220 4,183,951 5,449,578 2,542,269 

9 15,073,625 9,201,906 6,392,688 3,902,506 5,871,719 2,490,182 

10 15,073,625 3,800,570 5,811,535 1,465,284 11,273,056 4,346,251 

11 1,650,000 0 578,315 0 1,650,000 578,315 

รวม 132,069,625 92,679,221 91,246,035 62,311,069 39,390,403 15,326,966 
ท่ีมา : จากการคํานวณ 
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คํานวณหา NPV ไดจากสูตร 
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สรุปไดคาจากการคํานวณดังนี้ 

NPV    =  13,993,605.14 บาท 
IRR     =  26.72 % 
PB     =  4.3 ป 
B/C Ratio    =  1.46 
BEP ตลอดอายุโครงการ  = 112,341 หนวยเทียบเทา 

 
จากตารางท่ี 5.14 แสดงผลการวิเคราะหไดดังนี้ 
 กรณีท่ี 1 มีการปรับข้ึนของตัวแปรบางชนิดเชน ราคาน้ํามัน อัตราดอกเบ้ีย เปนตน ท่ีสงผล
ตอตนทุนสินคาและคาใชจายในการครองชีพท่ีปรับสูงข้ึน โครงการจําเปนตองรับภาระตนทุน
สินคาและคาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 5% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ คงท่ีและใชอัตราคิดลดรอยละ 10 
 มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนของโครงการมีคาเทากับ 13,993,605.14 บาท ซ่ึงเม่ือเทียบ
กับภาวะปกติท่ีมีอัตราคิดลดรอยละ 10 เทา กันจะเห็นวา NPV ของโครงการลดลง 2,697,448.86
บาท หรือคิดเปนรอยละ 16.22 ในขณะท่ี NPV ยังมีคามากกวา 0 ซ่ึงนั้นหมายถึงยังคงคุมคากับการ
ลงทุน ระยะเวลาคืนทุนเพิ่มข้ึนจาก 3 ป 8 เดือน เปน 4 ป 4 เดือน ซ่ึงถือวาไมมากและยังอยูในเกณฑ
ท่ีโครงการสามารถรับได เม่ือพิจารณาถึงอัตราผลตอบแทนภายในและอัตราผลตอบแทนตอทุนจะ
เห็นไดชัดเจนวามีความไวตอความเปล่ียนแปลงพอสมควร คือ IRR จากเดิมรอยละ 30.62 เหลือรอย
ละ 26.72 ลดลงรอยละ 5.90 และ B/C Ratio จากเดิม 1.57 เทาเหลือ 1.46 เทา ลดลง 0.11 เทา 
จุดคุมทุนในการใหบริการอยูท่ี 112,341 หนวยเทียบเทา จากเดิม 106,107 หนวยเทียบเทา เพิ่มข้ึน 
6,234 หนวยเทียบเทา ในขณะท่ีมีการเปล่ียนแปลงของตนทุนและคาใชจายเพิ่มข้ึนรอยละ 5  
 อยางไรก็ตามผลการคํานวณยังแสดงใหเห็นวา โครงการยังมีความสามารถท่ีจะรองรับการ
เปล่ียนแปลงของตนทุนการผลิตและคาใชจายตางๆ เพิ่มข้ึนรอยละ 5 ได เนื่องจากยังมีคาของ
ผลตอบแทนท่ีมากกวาเงินลงทุนและคาใชจายประกอบกับยังมีอัตราผลตอบแทนภายในท่ีสูงกวา
อัตราผลตอบแทนข้ันตํ่าท่ีกําหนดไวคือ รอยละ 10 
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ตารางท่ี 5.15 การวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ (Sensitivity Analysis) ของการเปล่ียนแปลง 
 ในกรณีท่ี 2 ตนทุนสินคาและคาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 10% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ  
  คงท่ี ภายใตอัตราคิดลดรอยละ 10 

ปที ผลตอบแทน ตนทุน 
มูลคาปจจุบัน

ของ
ผลตอบแทน 

มูลคาปจจุบัน
ของตนทุน 

ผลตอบแทน
สุทธิ 

มูลคาปจจุบันของ
ผลตอบแทนสุทธิ 

0 0 14,256,000 14,256,000 14,256,000 -14,256,000 -14,256,000 

1 9,175,250 6,950,912 8,341,136 6,319,011 2,224,338 2,022,125 

2 10,486,000 8,144,072 8,666,116 6,730,638 2,341,928 1,935,478 

3 11,796,750 8,730,567 8,863,073 6,559,404 3,066,183 2,303,669 

4 13,107,500 9,190,624 8,952,599 6,277,320 3,916,876 2,675,279 

5 13,107,500 8,449,057 8,138,726 5,246,200 4,658,443 2,892,527 

6 13,762,875 9,054,777 7,768,784 5,111,185 4,708,099 2,657,599 

7 14,418,250 9,299,117 7,398,842 4,771,918 5,119,133 2,626,925 

8 14,418,250 9,395,751 6,726,220 4,383,187 5,022,499 2,343,033 

9 15,073,625 9,640,092 6,392,688 4,088,340 5,433,533 2,304,348 

10 15,073,625 3,981,549 5,811,535 1,535,059 11,092,076 4,276,475 

11 1,650,000 0 578,315 0 1,650,000 578,315 

รวม 132,069,625 97,092,518 91,894,035 65,278,263 34,977,106 12,359,772 

ท่ีมา : จากการคํานวณ 
 
คํานวณหา NPV ไดจากสูตร 
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สรุปไดคาจากการคํานวณดังนี้ 
NPV    =  11,236,156.27 บาท 
IRR     =  23.08 % 
PB     =  4.7 ป 
B/C Ratio    =  1.41 
BEP ตลอดอายุโครงการ  = 118,680 หนวยเทียบเทา 
 

จากตารางท่ี 5.15 แสดงผลการวิเคราะหไดดังนี้ 
 กรณีท่ี 2 มีการปรับข้ึนของตัวแปรบางชนิดเชน ราคาน้ํามัน อัตราดอกเบ้ีย เปนตน ท่ีสงผล
ตอตนทุนสินคาและคาใชจายในการครองชีพท่ีปรับสูงข้ึน โครงการจําเปนตองรับภาระตนทุน
สินคาและคาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 10% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ คงท่ีและใชอัตราคิดลดรอยละ 10 

มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนของโครงการมีคาเทากับ 11,236,156.27 บาทซ่ึงเม่ือเทียบกับ
ภาวะปกติท่ีมีอัตราคิดลดรอยละ 10 เทา กันจะเห็นวา NPV ของโครงการลดลง 5,394,897.73 บาท หรือ
คิดเปนรอยละ 32.44 ในขณะท่ี NPV ยังมีคามากกวา 0 ซ่ึงนั้นหมายถึงยังคงคุมคากับการลงทุน 
ระยะเวลาคืนทุนเพิ่มข้ึนจาก 3 ป 8 เดือน เปน 4 ป 8 เดือน ซ่ึงถือวามากแตยังอยูในเกณฑท่ีโครงการ
สามารถรับได เม่ือพิจารณาถึงอัตราผลตอบแทนภายในและอัตราผลตอบแทนตอทุนจะเห็นได
ชัดเจนวามีความไวตอความเปล่ียนแปลงพอสมควร คือ IRR จากเดิมรอยละ 30.62 เหลือรอยละ 
23.08 ลดลงรอยละ 7.54 และ B/C Ratio จากเดิม 1.57 เทาเหลือ 1.41 เทา ลดลง 0.16 เทา จุดคุมทุน
ในการใหบริการอยูท่ี 118,680 หนวยเทียบเทา จากเดิม 106,107 หนวยเทียบเทา เพิ่มข้ึน 12,573
หนวยเทียบเทา ในขณะท่ีมีการเปล่ียนแปลงของตนทุนและคาใชจายเพิ่มข้ึนรอยละ 10 
 อยางไรก็ตามผลการคํานวณยังแสดงใหเห็นวา โครงการยังมีความสามารถท่ีจะรองรับการ
เปล่ียนแปลงของตนทุนการผลิตและคาใชจายตางๆ เพิ่มข้ึนรอยละ 10 ได เนื่องจากยังมีคาของ
ผลตอบแทนท่ีมากกวาเงินลงทุนและคาใชจายประกอบกับยังมีอัตราผลตอบแทนภายในท่ีสูงกวา
อัตราผลตอบแทนข้ันตํ่าท่ีกําหนดไวคือ รอยละ 10 
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ตารางท่ี 5.16 การวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ (Sensitivity Analysis) ของการเปล่ียนแปลง 
 ในกรณีท่ี 3 ตนทุนสินคาและคาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 15% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ  
  คงท่ี ภายใตอัตราคิดลดรอยละ 10 

ปที ผลตอบแทน ตนทุน 
มูลคาปจจุบัน

ของ
ผลตอบแทน 

มูลคาปจจุบัน
ของตนทุน 

ผลตอบแทน
สุทธ ิ

มูลคาปจจุบันของ
ผลตอบแทนสุทธิ 

0 0 14,904,000 14,904,000 14,904,000 -14,904,000 -14,904,000 

1 9,175,250 7,266,863 8,341,136 6,606,239 1,908,387 1,734,898 

2 10,486,000 8,514,257 8,666,116 7,036,576 1,971,743 1,629,539 

3 11,796,750 9,127,411 8,863,073 6,857,559 2,669,339 2,005,514 

4 13,107,500 9,608,380 8,952,599 6,562,653 3,499,120 2,389,946 

5 13,107,500 8,833,105 8,138,726 5,484,663 4,274,395 2,654,063 

6 13,762,875 9,466,357 7,768,784 5,343,512 4,296,518 2,425,272 

7 14,418,250 9,721,804 7,398,842 4,988,823 4,696,446 2,410,019 

8 14,418,250 9,822,831 6,726,220 4,582,423 4,595,419 2,143,797 

9 15,073,625 10,078,278 6,392,688 4,274,174 4,995,347 2,118,515 

10 15,073,625 4,162,529 5,811,535 1,604,835 10,911,097 4,206,700 

11 1,650,000 0 578,315 0 1,650,000 578,315 

รวม 132,069,625 101,505,814 92,542,035 68,245,456 30,563,810 9,392,578 

ท่ีมา : จากการคํานวณ 
 
คํานวณหา NPV ไดจากสูตร 
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คํานวณหา IRR ไดจากสูตร 
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สรุปไดคาจากการคํานวณดังนี้ 
NPV    =  8,538,707.39 บาท 
IRR     =  19.67 % 
PB     =  5.39 ป 
B/C Ratio    =  1.36 
BEP ตลอดอายุโครงการ  = 125,126 หนวยเทียบเทา 
 

จากตารางท่ี 5.16 แสดงผลการวิเคราะหไดดังนี้ 
 กรณีท่ี 3 มีการปรับข้ึนของตัวแปรบางชนิดเชน ราคาน้ํามัน อัตราดอกเบ้ีย เปนตน ท่ีสงผล
ตอตนทุนสินคาและคาใชจายในการครองชีพท่ีปรับสูงข้ึน โครงการจําเปนตองรับภาระตนทุน
สินคาและคาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนอีก 15% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ คงท่ีและใชอัตราคิดลดรอยละ 10 

มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนของโครงการมีคาเทากับ 8,538,707.39 บาทซ่ึงเม่ือเทียบกับ
ภาวะปกติท่ีมีอัตราคิดลดรอยละ 10 เทา กันจะเห็นวา NPV ของโครงการลดลง 8,092,346.61 บาท 
หรือคิดเปนรอยละ 48.66 ในขณะท่ี NPV ยังมีคามากกวา 0 ซ่ึงนั้นหมายถึงยังคงคุมคากับการลงทุน 
ระยะเวลาคืนทุนเพิ่มข้ึนจาก 3 ป 8 เดือน เปน 5 ป 5 เดือน ซ่ึงถือวาคอนขางมากแตยังอยูในเกณฑท่ี
โครงการสามารถรับได เม่ือพิจารณาถึงอัตราผลตอบแทนภายในและอัตราผลตอบแทนตอทุนจะ
เห็นไดชัดเจนวามีความไวตอความเปล่ียนแปลงพอสมควร คือ IRR จากเดิมรอยละ 30.62 เหลือรอย
ละ 19.67 ลดลงรอยละ 10.95 และ B/C Ratio จากเดิม 1.57 เทาเหลือ 1.36 เทา ลดลง 0.21 เทา 
จุดคุมทุนในการใหบริการอยูท่ี 125,126 หนวยเทียบเทา จากเดิม 106,107 หนวยเทียบเทา เพิ่มข้ึน 
19,019 หนวยเทียบเทา ในขณะท่ีมีการเปล่ียนแปลงของตนทุนและคาใชจายเพิ่มข้ึนรอยละ 15  
 อยางไรก็ตามผลการคํานวณยังแสดงใหเห็นวา โครงการยังมีความสามารถท่ีจะรองรับการ
เปล่ียนแปลงของตนทุนการผลิตและคาใชจายตางๆ เพิ่มข้ึนรอยละ 15 ได เนื่องจากยังมีคาของ
ผลตอบแทนท่ีมากกวาเงินลงทุนและคาใชจายประกอบกับยังมีอัตราผลตอบแทนภายในท่ีสูงกวา
อัตราผลตอบแทนข้ันตํ่าท่ีกําหนดไวคือ รอยละ 10 
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สรุปผลการวิเคราะหความไหวตัวของโครงการโดยหาคา NPV, IRR, PB และ B/C Ratio 
ภายใตอัตราคิดลดรอยละ 10 แสดงคาตามกรณีตางๆ ไดดังตารางท่ี 5.15 

 
ตารางท่ี 5.17 แสดงผลสรุปการวิเคราะหความไหวตัวของโครงการโดยหาคา NPV, IRR, PB, B/C  

 Ratio และ BEP ในกรณีตางๆ ภายใตอัตราคิดลดรอยละ 10 
รายการ/กรณี กรณีท่ี 1 กรณีท่ี 2 กรณีท่ี 3 

NPV 
IRR 
PB 

B/C Ratio 
BEP ตลอดอายุโครงการ 

13,993,605.14  บาท 
26.72 % 

4.3 ป 
1.46 

112,341 หนวย 

11,236,156.27 บาท 
23.08 % 

4.7 ป 
1.41 

118,680 หนวย 

8,538,707.39 บาท 
19.67 % 
5.39 ป 
1.36 

125,126 หนวย 
ท่ีมา : จากตารางท่ี 5.12, 5.13 และ 5.14 
 

จากตารางผลการวิเคราะหความไหวตัวของโครงการลงทุนในกรณีตางๆ พบวาโครงการ
ลงทุนมีความสามารถรองรับการเปล่ียนแปลงของตนทุนและคาใชจายในการดําเนินงานไดท้ัง 3 
กรณี คือ กรณีท่ีมีการปรับข้ึนของตัวแปรบางชนิด เชน ราคาน้ํามัน อัตราดอกเบ้ีย ท่ีสงผลตอตนทุน
สินคาและคาใชจายในการครองชีพท่ีปรับสูงข้ึน ซ่ึงโครงการจําเปนตองรับภาระตนทุนสินคาและ
คาใชจายท่ีเพิ่มข้ึนในอัตรา 5% 10% 15% โดยกําหนดใหตัวแปรอ่ืนๆ คงท่ี 

หลักเกณฑการพิจารณาผลการดําเนินงานของโครงการท่ีอยูในระดับท่ียอมรับไดนั้น คือ 
แสดงผลของมูลคาปจจุบันสุทธิจากการลงทุนในโครงการท่ีมีคามากกวา 0 หรือแสดงผลการตอบ
แทนมากกวาการลงทุน โดยท่ีอัตราผลตอบแทนภายในโครงการไมควรที่จะตํ่ากวาระดับอัตรา
ดอกเบ้ียสําหรับเงินกูยืม หรือ อัตราดอกเบ้ียสําหรับเงินฝากระยะยาว และอัตราผลตอบแทนตอการ
ลงทุนไมควรตํ่ากวา 1.00 หรือแสดงผลตอบแทนมากกวาเงินลงทุนคาใชจายท้ังหมด ในท่ีนี้ตองไม
ทําใหระยะเวลาคืนทุนยาวนานเกินไป หรือ เกินกวาระยะเวลาที่โครงการนั้นๆ สามารถยอมรับได 

ผลการคํานวณและวิเคราะหแสดงใหเห็นวา โครงการสามารถรองรับการเปล่ียนแปลงได
ท้ัง 3กรณี และใหคาการคํานวณมากกวาคาข้ันตํ่าท่ีหลักเกณฑการพิจารณาการลงทุนกําหนด 

ดังนั้น โครงการวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการเดยสปาขนาดใหญ ในจังหวัด
เชียงใหม ภายใตอัตราคิดลดรอยละ 10,12 และ 15 และภายใตการเปล่ียนแปลงท่ีเพิ่มข้ึนของตนทุน
และคาใชจายการดําเนินงานรอยละ 5,10 และ 15 จึงมีความเปนไปไดและมีความเหมาะสมในการ
ลงทุน  


