
 
บทท่ี 2 

ทฤษฎีและงานวิจัยและเกี่ยวของ 
 
2.1 ทฤษฎทีี่เกี่ยวของ 
     2.1.1 ทฤษฎีการผลิต (Theory of Production) 
 การผลิต หมายถึง การนําเอาปจจัยการผลิตประเภทตางๆ มาใชรวมกันเพ่ือสรางใหเปน
สินคาหรือบริการท่ีมีประโยชนทางเศรษฐกิจ เพ่ือสนองความตองการของมนษุยในสังคม หรือเปน
การสรางมูลคาใหแกสินคาหรือบริการใหสูงขึ้น ซ่ึงสามารถกระทําดวยการแปรรูป  (form utility) 
ขนยาย หรือเปล่ียนสถานท่ีจากแหลงผลิตสูตลาด (place utility) การทําใหมีสินคาตามเวลาท่ี
ผูบริโภคมีความตองการ (time utility) และดวยการใหบริการ (services) ในกรณีท่ีสินคาไมมีตัวตน 
เพ่ือใหผูบริโภคเกิดความประทับใจ หรือเกิดความพอใจมากขึ้น เง่ือนไขของผูผลิตคือ ผูผลิตตองมี
ความรูความสามารถในการจัดหาปจจัยการผลิตมาใช หรือตองมีวิธีการในการใชปจจัยการผลิตท่ีมี
อยูมาผลิตสินคาหรือบริการ เพ่ือใหไดผลผลิตมากท่ีสุด ซ่ึงจะบรรลุจุดมุงหมายในการไดมาซ่ึงกําไร
สูงสุด  

ปจจัยการผลิต (Factor of  Production) คือส่ิงท่ีใชในการผลิตสินคาและบริการ 
ในทางเศรษฐศาสตร แบงออกเปน 4 ประเภท คือ 

1. ท่ีดิน (Land) หรือทรัพยากรดิน หมายถึง ทรัพยากรธรรมชาติท่ีเกิดบนดิน เหนือพ้ืนดิน 
และใตพ้ืนดิน 

2. ทุน (Capital) หมายถึง ส่ิงท่ีมนุษยสรางขึ้นเพ่ือใชเปนปจจัยท่ีมีสวนรวมในการผลิต 
เชน เครื่องมือ เครื่องจักร โรงงาน ตลอดจนแรงงานท่ีไดรับการพัฒนาคุณภาพท่ีเรียกวาทุนมนุษย 

3. แรงงาน (Labor) หมายถึง พละกําลังของมนุษยไมวาจะเปนกําลังทางรางกาย หรือ
กําลังสมองท่ีใชในกระบวนการผลิต 

4. ผูประกอบการ (Entrepreneur) หมายถึง ผู ท่ีรวบรวมปจจัยการผลิตตางๆ            
เขาดวยกันเพ่ือใหเกิดการผลิตขึ้น 
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 2.2.2 ทฤษฎีตนทุนการผลิต 
 ตนทุนการผลิต (Cost of Production) คือ คาใชจายตางๆ ท่ีผูผลิตจายไปเพ่ือใหไดมาซ่ึง

จํานวนสินคาหรือบริการท่ีตองการ (ปจจัยการผลิต) หรือคาใชจายท่ีทําใหมูลคาของสินคาหรือ
บริการเพ่ิมขึ้น หรือคาใชจายท่ีทําใหอรรถประโยชนของสินคาหรือบริการเพ่ิมขึ้น ซ่ึงตนทุน       
การผลิตในทางเศรษฐศาสตร ประกอบไปดวยตนทุนการผลิตในดานตางๆ ดังนี้ 
 1. ตนทุนทางตรง (Direct Cost) หรือตนทุนแจงชัด (Explicit Cost) หมายถึง ตนทุนท่ี
ตองจายเปนเงินสดในการซ้ือหาปจจัยการผลิตจากบุคคลอ่ืนซ่ึงเห็นไดชัดเจน เชน คาจางแรงงาน  
คาซอมแซมเครื่องจักร คาวัตถุดิบ ดอกเบ้ียเงินกู  คาเชา คาโฆษณา เปนตน ในทางบัญชีนั้น          
การคํานวณตนทุนจะมีเพียงตนทุนประเภทนี้เพียงอยางเดียวเทานั้น แตในทางเศรษฐศาสตรการนํา
ตนทุนทางตรงเหลานี้มารวมกันแลว ยังไมถือวาเปนตนทุนการผลิตท้ังหมด 
       ตนทุนทางตรงสามารถแบงออกไดเปน 2 ประเภท ดังนี้ 
       ตนทุนคงท่ี (Fixed Cost) หมายถึง ตนทุนท่ีใชไปในการกอสรางส่ิงอํานวย
ความสะดวกท่ีเปนฐานของการผลิต ซ่ึงไมเปล่ียนแปลงไปตามจํานวนการผลิต เชน คาท่ีดิน          
คาเครื่องจักรและอุปกรณการผลิต คาเชาสํานักงาน เปนตน 
       ตนทุนผันแปร (Variable Cost) หมายถึง ตนทุนท่ีเปนคาใชจายในการ
ดําเนินงานตามกระบวนการผลิต ซ่ึงเปล่ียนแปลงไปตามจํานวนการผลิต เชน คาจางแรงงาน         
คาวัตถุดิบ คาน้ํา คาไฟฟา คาซอมแซมและบํารุงรักษา เปนตน 
 2. ตนทุนทางออม (Indirect Cost) เกิดจากการใชทรัพยากร หรือปจจัยการผลิต        
ซ่ึงไมไดจายออกไปเปนตัวเงินจริงๆ แตแอบแฝงอยู เรียกวา ตนทุนไมชัดแจง (Implicit Cost)       
ซ่ึงหมายถึง มูลคาทรัพยากรท่ีตัวเองเปนเจาของนํามาใชเสียเอง ซ่ึงทําใหเสียโอกาสท่ีกอใหเกิด
รายไดจากการขายทรัพยากรเหลานั้นใหแกผูอ่ืน เชน คาแรงงานตัวเอง การใชท่ีอยูอาศัยเปน     
สถานประกอบการ คาเส่ือมราคา ลวนตองคิดเปนคาใชจายในการผลิตท้ังส้ิน ดังนั้นตนทุนท่ีไมชัดแจง
ถึงคิดไดจากคาเสียโอกาส (Opportunity Cost) คือ คาเสียสละประโยชนท่ีควรจะไดรับจากโอกาส  
ท่ีดีท่ีสุด เชน ผูผลิตใชบานท่ีอยูอาศัยของตนเองเปนสถานประกอบการผลิตสินคาและบริการ ก็ตอง
คิดในรูปของคาเชา ดอกเบ้ีย ตลอดจนคาจางและกําไร เปนตน 
 การท่ีนักเศรษฐศาสตรใหความหมายของตนทุนการผลิตรวมไปถึงตนทุนทางออม    
จึงทําใหตนทุนการผลิตทางเศรษฐศาสตร (Economic Cost) สูงกวาตนทุนการผลิตทางบัญชี 
(Accounting Cost) ดังนั้น กําไรทางบัญชีจึงแตกตางกับกําไรทางเศรษฐศาสตร 
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 2.2.3  ทฤษฎีการวิเคราะหทางการตลาด 
 ทฤษฎีสวนผสมทางการตลาด (Marketing Mix) 
        ศุภร  เสรีรัตน และศิริวรรณ เสรีรัตน (2539) ไดอธิบายถึงทฤษฎีสวนผสมทาง

การตลาด ดงันี้ 
 การตลาด (Market) หมายถึงกระบวนการในการดําเนินกิจกรรมตางๆ ทางธุรกิจเพ่ือให

ไดมาซ่ึงการจําหนายสินคาหรือบริการ เพ่ือสนองความตองการของผูบริโภค โดยมีเครื่องมือ หรือ
ปจจัยท่ีจะนํามาใชแขงขัน เพ่ือใหบรรลุวัตถุประสงคทางการตลาด และตอบสนองความพึงพอใจ
ของลูกคา คือ 4Ps ดังนี้  

1) ผลิตภัณฑ (Product) หมายถึง ส่ิงท่ีเสนอขายโดยธุรกิจ เพ่ือสนองความตองการของ
ลูกคาใหพึงพอใจ ซ่ึงคุณสมบัติท่ีสําคัญของผลิตภัณฑ ประกอบดวย  

- การออกแบบผลิตภัณฑ (Design) 
- วัตถุดิบ หรือวัสดุท่ีใชในการผลิต (Material)  
- คุณภาพ (Quality) 
- ความปลอดภัย (Safety) 
- การรับประกัน (Warranty) 
- ความหลากหลายของสินคา (Variety) 
-  การใหบริการ (Servicing)    

 2) ราคา (Price) อุปสงคหรือความตองการของตลาดจะสูงหรือต่ํานั้นขึ้นอยูกับราคา  
ซ่ึงเม่ือราคาของสินคาสูงขึ้นอุปสงคก็จะลดลง และในทางตรงกันขามเม่ือราคาสินคาต่ําลง อุปสงค
ของตลาดก็จะสูงขึ้น การตั้งราคาตองมีหลักการพิจารณา ซ่ึงประกอบดวย 
 - ปจจัยภายใน (Internal Factors) เปนปจจัยท่ีอยูในองคการและเปนปจจัยท่ีกิจการ
สามารถควบคุมได ซ่ึงจะมีผลตอราคา ประกอบดวย ปจจัยดานองคการ เปาหมายวัตถุประสงค 
ลักษณะของผลิตภัณฑ โปรแกรมการตลาดท่ีมีผลกระทบตอราคา 
 - ปจจัยภายนอก (External Factors) เปนปจจัยท่ีอยูภายนอกองคการ ท่ีไมสามารถ
ควบคุมได แตมีอิทธิพลตอการพิจารณาตั้งราคา ประกอบดวยความยืดหยุนของ Demand ประเภท
ของลูกคา ผูขายวัตถุดิบและปจจัยการผลิตภาวการณแขงขัน ภาวะเศรษฐกิจ จรรยาบรรณของนัก
ธุรกิจ และกฎหมาย 
 3) การจัดจําหนาย (Place) คือ เสนทางท่ีสินคาเคล่ือนยายจากผูผลิตไปยังผูบริโภคคน
สุดทาย ในการดําเนินธุรกิจ ผูผลิตสวนใหญไมสามารถท่ีจะขายสินคาไปยังผูบริโภค หรือผูใช
โดยตรง จึงจําเปนท่ีตองอาศัยชองทางการจัดจําหนายสินคาเปนตัวกลาง การเลือกชองทางการจัด
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จําหนาย จึงตองทําใหเหมาะสมและตรงกับประเภท รวมท้ังลักษณะของธุรกิจ ดวยปจจัยท่ีมีอิทธิพล
ตอการกําหนดนโยบายชองทางการจัดจําหนาย ประกอบดวย 
 - ลักษณะของลูกคา (Customer Characteristics) 
 - ลักษณะของผลิตภัณฑ (Product Characteristics 
 - ลักษณะของคนกลาง (Middleman Characteristics) 
 - ลักษณะของคูแขงขัน (Competitive Characteristics) 
 - ลักษณะและสภาพของบริษัท (Company Characteristics) 
 - ลักษณะของส่ิงแวดลอม (Environmental Characteristics) 
 ซ่ึงปจจัยตางๆ ดังกลาวลวนแตมีอิทธิพล และเปนแนวทางในการกําหนดนโยบาย
ชองทางการจัดจําหนายไดอยางถูกตอง 
 4) การสงเสริมการตลาด (Promotion) เปนการใหขอมูล เรื่องราวท่ีเกี่ยวกับสินคา    
เพ่ือใชในการประกอบการตัดสินใจซ้ือ ซ่ึงเปนการสงผานขอมูลไปยังผูบริโภค โดยวัตถุประสงค
ของการสงเสริมการตลาด คือ การสงเสริมการตลาดเปนการเพ่ิมยอดขาย เพ่ือรักษาหรือเพ่ิม      
สวนครองตลาด เพ่ือเพ่ิมพูนการรําลึกถึง จดจําและเช่ือถือตราสินคา เพ่ือเพ่ิมพูนบรรยากาศการขาย
ในอนาคต เพ่ือแจงขอมูลขาวสารและใหบริการความรูแกตลาดและเพ่ือสรางความแตกตางทางการ
แขงขัน โดยการสงเสริมการตลาด มีรูปแบบดังนี ้
 - การโฆษณา (Advertising) 
 - การขายโดยบุคคล (Personal selling) 
 - การสงเสริมการขาย (Sales Promotion) 
 - การประชาสัมพันธและเผยแพรขาวสาร (Public Relation and Publicity) 
 

การวิเคราะห SWOT (SWOT Analysis) 
เปนการประเมินสภาวะแวดลอมและสถานภาพขององคกร ซ่ึงจําเปนตองนํามาใชในการ

วิเคราะหโดยเนนศักยภาพและความพรอมท่ีองคกรมีอยู และพยายามหลีกเล่ียงอุปสรรคหรือความ
เส่ียงจากสภาวะแวดลอมภายนอกรวมท้ังแกไขจุดออน (จุดดอย) ขององคกรดวย เนื่องจากปจจัย
เหลานี้มีโอกาสท่ีจะกอใหเกิดท้ังคุณและโทษตอองคกร ซ่ึงหากนําจุดแข็งและโอกาสท่ีมีอยูมาใชจะ
กอประโยชนไดทวีคูณ ในขณะท่ีจุดออนขององคกรและอุปสรรคหรือความเส่ียงจากภายนอกอาจ
สรางความเสียหายใหแกองคกรไดเชนเดียวกัน 
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1) จุดแข็ง (Strength : S) คือ จุดท่ีไดเปรียบหรือจุดท่ีสามารถแขงขันได Strength ของ
บริษัทคือความสามารถท่ีองคกรเปนอยู อาจอยูท่ีการเงิน ความเปนผูนําทางการตลาด ภาพพจนท่ีมี
มานาน ความสัมพันธท่ีดีกับลูกคาและซัพพลายเออร คุณภาพของวัตถุดิบ ทักษะของคนงาน เปนตน 

2) จุดออน (Weakness : W) คือ จุดเสียเปรียบ อันจะเปนอุปสรรคตอการดําเนินงานภายใน
องคกร เชน เงินทุน ความสามารถในการจัดการ หรือทักษะทางการตลาด หรือภาพพจนของสินคาเอง 

3) โอกาส (Opportunities : O) คือ ชองทางภายในองคกรท่ีสามารถจะนํามาใชเพ่ือใหเปน
ประโยชนกับธุรกิจของเราได เชน สวนแบงทางการตลาดท่ียังพอมีท่ีว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อการประกอบธุรกิจ เชนภาวะถดถอยทาง
ธุรกิจ การเขาสูตลาดของคูแขงรายใหมๆ ซัพพลายเออรหรือคูคามีอํานาจตอรองมากขึ้น รวมถึงการ
ออกกฎหมาย ขอระเบียบการใหมๆ ของทางการ ซ่ึงอาจสรางกรอบ หรือขอจํากัดในการประกอบ
ธุรกิจใหเกิดขึ้นได 

โดยการวิเคราะหจุดแข็ง(Strength : S) และโอกาส(Opportunities : O) คือปจจัยเสริมสราง
ศักยภาพขององคกร และการวิเคราะหจุดออน(Weakness :W) และอุปสรรค (Threat :T) คือปจจัย
บ่ันทอนศักยภาพขององคกรนั่นเอง ดังนั้นถาเราเพ่ิมปจจัยท่ีมีผลดีและลดปจจัยท่ีมีผลเสียใหไดมาก
ท่ีสุด ก็จะทําใหศักยภาพของธุรกิจก็จะมีความเขมแข็งโดยปริยาย 

 
 2.2.4  ทฤษฎีการวิเคราะหโครงการ (Project Analysis) 
                       ชูชีพ  พิพัฒนศิถี (2544)  กลาววา การศึกษาความเปนไปไดของโครงการ              
เปนการศึกษาเพ่ือวัตถุประสงคใหมีการใชทรัพยากรท่ีมีจํากัดอยางมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล 
เพ่ือท่ีจะสนองตอความตองการของคนในสังคมตามจุดมุงหมายท่ีกําหนดโครงการ โดยนําขอมูล
ตางๆ มาประเมินวาการพิจารณาวามีความเหมาะสมตอการลงทุนหรือไมอยางไร ความเหมาะสมนั้น
จะพิจารณาจากการศึกษาความเปนไปไดในมิติตางๆ ดังนี ้
 1) มิติการวิเคราะหความเปนไปไดทางการตลาด 
 การวิเคราะหดานการตลาด (Market Analysis) เปนการดูความเปนไปไดของตลาด   
ซ่ึงตองวิ เคราะหและคาดคะเนอุปสงคหรือความตองการท่ีมีผลตอผลผลิตของโครงการ              
โดยรายละเอียดของขอมูลท่ีใชวิเคราะหประกอบดวย 



 
 

11

 (1) ลักษณะของผลผลิต พิจารณาวาตลาดท่ีรองรับผลผลิตชนิดเดียวกันท่ีจําหนายอยูใน
ตลาด ผลผลิตท่ีโครงการผลิตนั้น เพ่ือทดแทนส่ิงท่ีมีอยูหรือเปนการผลิตขึ้นมาใหม 
 (2) ลักษณะตลาด พิจารณาวาตลาดท่ีรองรับผลผลิตของโครงการเปนตลาดปจจัยการ
ผลิตหรือตลาดสินคา รวมท้ังดูวารูปแบบตลาดเปนตลาดผูกขาด ตลาดถ่ึงแขงขันกึ่งผูกขาดหรือ
ตลาดแขงขัน 
 (3) วิธีการนําผลผลิตเขาสูตลาด พิจารณาแผนและกลยุทธการขายผลผลิต 
 (4) ขนาดตลาดหรือขนาดอุปสงค พิจารณาผลกระทบอันเกิดจาการเปล่ียนแปลงของ
ปจจัยท่ีมีตอราคา ปริมาณ คุณภาพและความตองการผลผลิต จํานวนและนโยบายดานการตลาดของ
คูแขงขัน สวนแบงตลาดและความเส่ียง 
 (5) คาใชจายในการขายและการจัดจําหนายผลผลิต พิจารณาคาใชจาย ในการทํา
กิจกรรมทางการตลาดท้ังหมดเพ่ือใหผูซ้ือสนใจ 
 (6) อุปสงคท่ีมีตอผลผลิตท้ังในปจจุบันและอนาคต เปนการพิจารณาความตองการ
ผลผลิตของโครงการเพ่ือประเมินผลประโยชนของโครงการ 
 2) มิติการวิเคราะหความเปนไปไดทางดานการบริหาร 
   การวิเคราะหดานการบริหารโครงการท่ีดีมีประสิทธิภาพ จะชวยใหสามารถดําเนิน
โครงการทุกขั้นตอนจนบรรลุเปาหมายท่ีไดกําหนดไว ในประเทศกําลังพัฒนา โครงการตางๆ      
มักประสบความลมเหลว ดวยสาเหตุสําคัญประการหนึ่งคือ ขาดบุคคลท่ีมีความสามารถดานการ
บริหารการเงินและงานดานเศรษฐกิจอยางมีประสิทธิภาพ การวัดประสิทธิภาพหรือความสามารถ
ของผูบริหารนั้นสามารถพิจารณาไดจากการทําผลกําไรของโครงการ ดังนั้น จึงมีความจําเปนตอง
ศึกษาความเปนไปไดดานการบริหารจะไดมีหนวยบริหารท่ีมีประสิทธิภาพชวยเสริมหรือสนับสนุน
ใหโครงการประสบความสําเร็จ ท้ังนี้การจัดรูปองคกรซ่ึงจะเปฯหวยบริหารนั้นตองเปนรูปอิสระ
และมีแผนการจัดการดานบรหิาร (Organization chart) ซ่ึงแสดงความสัมพันธของหนวยงานบริหาร
แตละหนวยภายในโครงการ นอกจากนั้น การกําหนดจํานวนผูบริหารวาเปนเทาใดนั้นยอมขึ้นกับ
ลักษณะและขนาดของโครงการเปนสําคัญ 
 3) มิติการวิเคราะหความเปนไปไดทางเทคนิค 
  การวิเคราะหดานเทคนิคจะบงบอกความเปนไปไดทางดานเทคนิคของโครงการ   
ทําใหทราบขอมูลตางๆ ทางดานเทคนิคท่ีจําเปนในการดําเนินกิจการ ไดแก การเลือกทําเลท่ีตั้ง การ
วางผังกิจการ การลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนและสินทรัพยถาวร ตลอดจนการจัดซ้ือและการ
ควบคุมสินคาคงเหลือ จากขอมูลทางเทคนิคนี้กิจการจะใชเปนขอมูลพ้ืนฐานในการคาดคะเนตนทุน
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ของโครงการเพ่ือเตรียมจัดหาแหลงเงินทุนตอไป การวิเคราะหดานเทคนิคควรพิจารณาหัวขอ
ดังตอไปนี ้
  (1) คุณลักษณะของผลิตภัณฑ รวมถึงรายละเอียดคุณสมบัติทางดานกายภาพ 
 (2) กระบวนการคัดเลือกการจัดซ้ือจัดหาผลิตภัณฑตนทุนในปจจุบันและอนาคต
รูปแบบการชําระเงิน ทําเลท่ีตั้งของผูจัดจําหนาย และความสมํ่าเสมอในการจัดสงของ 
 (3) การกําหนดขนาดของราน การคาดคะเนปริมาณการจัดจําหนาย การพิจารณา
ปจจัยตางๆ ท่ีมีผลตอการเริ่มดําเนินงานและปจจัยตางๆ ดานเทคนิค 
 (4) การเลือกอุปกรณ เครื่องมือเครื่องใช รูปแบบการชําระเงิน และการวิเคราะห    
เชิงเปรียบเทียบถึงทางเลือกอุปกรณ  เครื่องมือเครื่องใชในแงของตนทุน ความนาเช่ือถือ 
ประสิทธิภาพและการบํารุงรักษา 

(5) การกําหนดทําเล สถานท่ีตั้ง พรอมท้ังประเมินความเหมาะสมของทําเลสถานท่ี 
(6) การออกแบบผังกระบวนการผลิต การคาดคะเนตนทุนเปรียบเทียบระหวางการ

กอสรางกับการเชาราน 
(7) การกําหนดปริมาณตนทุนและตนทุน ตลอดจนแนวทางในการบริหารสวนสูญเสีย 

  (8) การคาดคะเนตนทุนสินคา 
   4) มิติการวิเคราะหดานการเงิน (Financial Analysis) 
                             การวิเคราะหดานการเงินเปนการศึกษาวิเคราะหถึงคาใชจายในการลงทุนของ
โครงการ โดยพิจารณาลงไปในรายละเอียดวาโครงการตองใชเงินทุนไปยังกิจกรรมใด ดวยจํานวน
เงินเทาใด และเม่ือลงทุนไปแลวไดรับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนคุมคาหรือไม ผลกําไรมาก
นอยเพียงไร การวิเคราะหทางการเงินนี้โครงการลงทุนของรัฐบาลจะเนนหนักท่ีผลประโยชนของ
สังคมสูงสุด โดยทุกโครงการลงทุนจะตองทําการวิเคราะหดานการเงินเพ่ือไมใหเกิดปญหาทาง
การเงินทุกขั้นตอนของการดําเนินโครงการจนมีผลใหโครงการหยุดชะงัก โดยมีการจัดทําแผน
ทางการเงินตลอดจนอาศัยหลักเกณฑการตัดสินใจคัดเลือกโครงการดวยวิธีมูลคาปจจุบันของ
ผลประโยชนสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน 
(Benefit-Cost Ratio : B/C Ratio) ระยะเวลาคืนทุน (Pay Back Period) รวมถึงการวิเคราะห
จุดคุมทุน (Break – even Analysis) และการวิเคราะหการไหวตัวของโครงการ (Sensitivity 
Analysis) เปนตน 
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2.2.5  ทฤษฎีที่ใชเปนเกณฑตัดสินใจเพ่ือการลงทุน 
 หฤหัย มีนะพันธ (2550 : 128-154) รูปแบบเกณฑท่ีใชเปนเครื่องมือในการพิจารณา
วาโครงใดเปนโครงการท่ีดีคุมคาแกการลงทุนหรือไมนั้น ตองอาศัยเกณฑการตัดสินใจเพ่ือการ
ลงทุน มี 2 ประเภท คือ  
 1) เกณฑการตัดสินใจเพ่ือการลงทุนแบบไมปรับคาของเวลา 

 เกณฑแบบไมปรับคาของเวลา เปนเกณฑท่ีไมนําเวลาเขามาเปนปจจัยสําคัญ     
ในการกําหนดมูลคาของเงิน (Value of Money) อันมีผลใหมูลคาของเงินในอนาคต (Future Value) 
เทากับมูลคาของเงินในปจจุบัน (Present Value) เกณฑท่ีนิยมนํามาใช มีดังนี ้

1.1) ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period: PB) คือระยะเวลาท่ีกิจการไดรับ
ผลตอบแทนและคืนทุนได ทําใหทราบวาผูลงทุนจะไดรับเงินทุนกลับคืนมาภายในระยะเวลาเทาใด 
หลักเกณฑในการตัดสินใจคือจะตองเลือกโครงการท่ีมีระยะเวลาคืนทุนท่ีเร็วท่ีสุด เพราะมีความ
เส่ียงนอยท่ีสุด การหาระยะเวลาคืนทุนทําได 2 กรณี ดังนี้ 

 - กรณีกระแสเงินสดสุทธิเทากันทุกป สามารถคํานวณหาระยะเวลาคืนทุน
ของโครงการไดโดยใชสูตรตอไปนี้ 

 ระยะเวลาคืนทุน  = เงินลงทุนเม่ือเริ่มโครงการ  
                    ผลตอบแทนสุทธิเฉล่ียตอป 
  - กรณีกระแสเงินสดสุทธิในแตละปไมเทากัน สามารถคํานวณหา

ระยะเวลคืนทุนโดยการบวกสะสมกระแสเงินสดสุทธิในแตละป จนกระท่ังไดยอดกระแสเงินสด
สุทธิรวมเทากับกระแสเงินสดจายลงทุนพอด ี
  2) เกณฑที่มีการปรับคามูลคาของเงินตามเวลา เปนกระบวนการซ่ึงมูลคาท่ีคิด  
เปนเงินของตนทุน ผลตอบแทนและผลตอบแทนสุทธิของโครงการท่ีเกิดขึ้นในระยะเวลาตางๆ กัน    
ในอนาคตถูกปรับใหมามีอายุในเวลาปจจุบันหรือในเวลาท่ีเปนศูนย หรือเรียกวามูลคาปจจุบัน 
(Present Value: PV) จะกระทําโดยการหักลดมูลคาของเงินท่ีเกิดขึ้นในอนาคตดวยอัตราคิดลด 
(Discount Rate) เกณฑท่ีนิยมนํามาใช มีดังนี ้
 2.1) มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) 
 มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ การลงทุนเปนเรื่องของมูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดเขาและกระแสเงินสดออกของโครงการ โดยคิดอัตราสวนลดตามผลตอบแทน         
ท่ีหนวยธุรกิจตองการหรือคาของทุน สูตรท่ีใชในการคํานวณ ดังนี้  
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โดย NPV  = มูลคาปจจุบันสุทธิ 

   Bt  = ผลตอบแทนสุทธิในปท่ี t 
   Ct  =  ตนทุนสุทธิของโครงการในปท่ี t 

C0  =  ตนทุนสุทธิของโครงการในปท่ี 0 
   i  =  อัตราคิดลดหรืออัตราดอกเบ้ีย 
   t  =   ปของโครงการ คือปท่ี 0,1,2,3...n 
   n  =  อายุของโครงการ  
   ปท่ี 0 คือ ปท่ีมีการลงทุนเริ่มแรก (initial investment) 
  เกณฑการพิจารณา โครงการท่ีมี NPV มากกวาศูนยหรือมีคาเปนบวก    
ซ่ึงแสดงใหเห็นวาโครงการนั้นมีความเหมาะสมท่ีจะลงทุนได กลาวคือมูลคาปจจุบันของ
ผลประโยชนรวมมากกวามูลคาปจจุบันของตนทุนรวม แตหากมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาติดลบแสดง
วาโครงการดังกลาวไมเหมาะสมท่ีจะลงทุน 
 2.2) อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) 
 คือผลตอบแทนเปนรอยละ ตอโครงการหรือหมายถึงอัตราดอกเบ้ีย          
ในกระบวนการคิดลดท่ีจะทําใหมูลคาปจจุบันของโครงการมีคาเทากับศูนย 
   IRR =  0
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   IRR = อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน 

Bt =  ผลตอบแทนของโครงการในปท่ี t 
   Ct =  เงินลงทุนสุทธิของโครงการในปท่ี t 
   r =  อัตราสวนลดหรืออัตราดอกเบ้ีย 
   t =   ปของโครงการ คือปท่ี 0,1,2,3...n 
   n =  อายุของโครงการ  
 เกณฑในการพิจารณา คือ โครงการลงทุนท่ีคุมคานาลงทุนจะทําใหอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนสูงกวาคาเสียโอกาสหรือดอกเบ้ียของเงินท่ีนํามาลงทุน 
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  1. หากโครงการไดลงทุนดวยเงินทุนของกิจการเอง พิจารณาเปรียบเทียบ
อัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) ท่ีได กับคาเสียโอกาสของเงินท่ีกิจการมีอยูรวมกับคาความ
เส่ียงของโครงการ ถาผลตอบแทนหรืออัตราดอกเบ้ียเงินฝาก รวมกับคาความเส่ียงท่ีคาดวาจะ
เกิดขึ้น มีคามากกวาอัตราผลตอบแทนของโครงการ ก็ไมนาลงทุนในโครงการนั้น 
 2. หากโครงการไดลงทุนดวยเงินทุนจากการกูมา พิจารณาเปรียบเทียบอัตรา
ผลตอบแทนของโครงการท่ีได (IRR) ท่ีได กับอัตราดอกเบ้ียเงินกูท่ีกิจการไปกูมา ถาอัตราดอกเบ้ีย
เงินกูมากกวาอัตราผลตอบแทนของโครงการ ก็ไมนาลงทุนในโครงการนั้น 
  2.3) อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio: B/C Ratio) 
  อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนคือมูลคาปจจุบันของผลประโยชนรวมหารดวย
มูลคาของตนทุนรวม 
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B/C Ratio =  อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน 
Bt  =  ผลตอบแทนของโครงการในปท่ี t 
C0  = คาใชจายของโครงการในปท่ี 0 

  Ct  =  เงินลงทุนสุทธิของโครงการในปท่ี t 
  i  =  อัตราคิดลดหรืออัตราดอกเบ้ียหรือคาเสียโอกาสของทุน 
  t  =   ปของโครงการ คือปท่ี 0,1,2,3...n 
  n  =  อายุของโครงการ  
  เกณฑการพิจารณาโครงการคือ ขนาดของ B/C Ratio อาจมีคาเทากับหนึ่ง มากกวา
หนึ่ง หรือนอยกวาหนึ่งก็ได แตหลักในการพิจารณาตัดสินใจลงทุนในโครงการ จะพิจารณา
โครงการท่ีมี B/C Ratio เทากับหนึ่งหรือมากกวาหนึ่ง 
  2.4) การวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ (Sensitivity Analysis) 
  การวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ เปนการวิเคราะหผลตอบแทน คํานวณ
จากผลคูณของราคากับปริมาณผลผลิต ดังนั้น เม่ือราคาหรือปริมาณผลผลิตเปล่ียนแปลงไปจาก
สถานการณเดิมของโครงการก็จะทําใหรายไดรวมมีการเปล่ียนแปลง การวิเคราะหความไหวตัว   
ตอเหตุการณเปล่ียนแปลงเปนการศึกษาความไหวตัว หรือความไวตอการเปล่ียนแปลงของรายการ
ตนทุนและผลตอบแทนของโครงการวามีผลกระทบทําใหเกิดการเปล่ียนแปลงอยางไร ตอมูลคา
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ปจจุบันของผลกระทบตอผลตอบแทนสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) 
อัตราผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) และระยะเวลาคืนทุน (PB)  

ตนทุนรวม = คาใชจายในการลงทุน + คาใชจายในการดําเนินงาน 
ผลตอบแทนหรือรายไดรวม = ราคา x ปริมาณ 

  เพ่ือประกอบการตัดสินใจในการลงทุน ซ่ึงประโยชนจากการวิเคราะหความไหว
ตัวตอเหตุการเปล่ียนแปลงนั้น จะชวยใหผูประกอบการทราบวา ควรควบคุมตัวแปรตัวไหนหาก  
ตัวแปรไมเปนไปตามท่ีประมาณการ เนื่องจากมีผลใหผลตอบแทนสุทธิของโครงการเปล่ียนแปลง 
ซ่ึงจะชวยใหการดําเนินโครงการมีประสิทธิภาพหรือผลตอบแทนท่ีคุมคามากขึ้น 
 
2.2. เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

เสรี  ทรงชัยกุล (2543) ไดวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนการผลิตน้ําดื่ม โดยแบง
การศึกษาเปน 2 กรณี คือ กรณีท่ี 1 ใชน้ําบาดาลเปนแหลงน้ําในการผลิต กรณีท่ี 2 ใชน้ําประปาเปน
แหลงในการผลิต ผลการศึกษาพบวาโครงการผลิตน้ําดื่มเปนโครงการท่ีใชเงินลงทุนไมมากแตให
ผลตอบแทนสูงเม่ือเทียบกับเงินลงทุน และเม่ือพิจารณาผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของธุรกิจ 
(Sensitivity Analysis) พบวาควรใชน้ําบาดาลเปนแหลงน้ําในการผลิตน้ําดื่มมากกวาการใช
น้ําประปา โดยกรณีท่ีใชน้ําบาดาลเปนแหลงผลิตใหผลตอบแทนภายใน (IRR) 39.60% มีมูลคา
ปจจุบันของธุรกิจ (NPV) 9,917,551 บาท กรณีใชน้ําประปาในการผลิต ใหผลตอบแทนภายใน 
(IRR) 36.85% มีมูลคาปจจุบันของธุรกิจ (NPV) 8,979,115 บาท 

 
ยุพเรส  พ่ึงแสง (2545) ไดวิเคราะหตนทุนผลตอบแทนทางการเงินในการผลิตน้ําดื่ม       

ในการศึกษาจะใชวิธีประมาณการผลตอบแทน หรือประมาณรายไดจากการขายน้ําดื่มและรายได
จากการขายวัสดุเหลือใช โดยกําหนดประมาณการผลตอบแทนเพ่ิมขึ้นเฉล่ียปละ 15% จากยอด
ผลตอบแทนของป 2544 และประมาณการตนทุนจากคาใชจายในการดําเนินการโดยกําหนดให
ตนทุนเพ่ิมเฉล่ียปละ 5% จากคาใชจายในการดําเนินการของป 2544 ผลการศึกษาพบวาโครงการ   
มีความเหมาะสมตอการลงทุน โดยมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ 675,891,274.96 บาท อัตรา
ผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) เทากับ 21% อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C Ratio) เทากับ 
1.41 และมีระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) เทากับ 4 ป 11 เดือน เม่ือคิดอัตราสวนลด (Discount 
Rate) ในอัตรารอยละ 10 วิเคราะหความไวในการเปล่ียนแปลง (Sensitivity Rate) พบวาเม่ือมีการ
เปล่ียนแปลงตนทุนรวม เพ่ิมขึ้นรอยละ 10 และรอยละ 15 ท่ีอัตราคิดลด (Discount Rate) ท่ีรอยละ 10,
รอยละ 12 และรอยละ 15 มีมูลคาปจจุบัน (NPV) มากกวาศูนย และอัตราผลตอบแทนตอตนทุน 
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(B/C Ratio) มากวาหนึ่ง และเม่ือมีการเปล่ียนแปลงใหผลตอบแทนลดลงรอยละ 10 และรอยละ 15 
ท่ีอัตราคิดลด (Discount Rate) ท่ีรอยละ 10 ,รอยละ 12 และรอยละ 15 มีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) 
มากกวาศูนย และอัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C Ratio) มากกวาหนึ่ง สรุปแลวโครงการนี้         
มีความเหมาะสมและคุมคาตอการลงทุน 
 

เกศสุดาพร สุริยะจักร (2549) ไดทําการศึกษาเกี่ยวกับหัวขอเรื่อง “การวิเคราะหตนทุนและ
ผลตอบแทนของการผลิตช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส ระหวางแบบผลิตโดยใชพนักงานเปนหลัก และ
ผลิตโดยใชเครื่องจักรแบบอัตโนมัติ” 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เครื่องจักรอัตโนมัต ิผูประกอบการสามารถผลิตไดคิดเปน
มูลคาถึง 61,560,000 บาทตอป และมีกําไรสุทธิสูงถึง 23,736,000 บาทตอป เม่ือพิจารณาถึง       
ความเปนไปไดในการลงทุน ปรากฏวาท้ังสองโครงการคุมคาแกการลงทุน แตเม่ือทําการ
เปรียบเทียบความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของท้ังสองโครงการ ภายใตสถานการณสมมุติ พบวา
การผลิตแบบใชเครื่องจกัรอัตโนมัตินั้น ใหผลคุมคาแกการลงทุนมากกวาการผลิตแบบใชพนักงาน
เปนหลักอยางเห็นไดชัด 
 

ปานณภา  ภานุธนไชย (2551) ไดทําการศึกษาเกี่ยวกับการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทน
ทางการเงินของโรงงานผลิตและจัดจําหนายเครื่องนอนแหงหนึ่งในจังหวัดสมุทรปราการ           
จากการศึกษาพบวามูลคาตนทุนรวมของโครงการเทากับ 500,572,520 บาท และมูลคาผลตอบแทน
รวมเทากับ 526,078,631 บาท มีกระแสเงินสดสุทธิเทากับ 25,506,111 บาท NPV มีคาเปนบวก 
ดังนั้นโครงการจึงมีความคุมคาตอการลงทุน อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน (Internal Rate 
of Return หรือ IRR) อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit-cost Ratio หรือ B/C ratio) และ
ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period หรือ PB) พบวาโครงการมีระยะคืนทุนเทากับ 2 ป 4 เดือน 6 วัน 
วิเคราะหความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของโครงการ โดยทําการวิเคราะหใน 3 กรณี คือ            
1) รายไดและตนทุนของกิจการเพ่ิมขึ้น ในขณะท่ีอัตราคิดลดคงท่ี 2) รายไดและตนทุนของกิจการ
ลดลง ในขณะท่ีอัตราคิดลดคงท่ี 3) รายไดเพ่ิมขึ้นและตนทุนของกิจการลดลงขณะท่ีอัตราคิดลด
คงท่ี พบวาโครงการก็ยังใหผลเปนท่ีนาพอใจในทางเศรษฐศาสตร ดังนั้นโครงการโรงงานผลิต และ
จัดจําหนายเครื่องนอนแหงหนึ่งในจังหวัดสมุทรปราการจึงเปนโครงการท่ีเหมาะสมตอการลงทุน 
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 พลศรุต  เมฆรา (2552) ไดทําการวิเคราะหความเปนไปไดของธุรกิจเดยสปาขนาดใหญ  
ในจังหวัดเชียงใหม ไดวิเคราะหใน 3 ดาน คือ ศึกษาศักยภาพดานความสามารถในการแขงขันธุรกิจ 
สปาในจังหวัดเชียงใหม ศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนธุรกิจเดยสปาขนาดใหญในจังหวัด
เชียงใหม และวิเคราะหความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของโครงการ โดยมีผลการวิเคราะหศึกษา 
ดังนี้ 
 ดานเทคนิคพบวาพ้ืนท่ีท่ีเหมาะสมสําหรับการลงทุนเดยสปาในจังหวัดเชียงใหม คื อ       
เขตบานตนเปา อําเภอสันกําแพง จังหวัดเชียงใหม ธุรกิจสปานี้จะสรางความโดดเดนในเรื่องของส
ปาท่ีมีขนาดใหญ รูปแบบสถาปตยกรรมลานนา เพ่ือรองรับกรุปทัวร 
 ดานการตลาด แสดงใหเห็นถึงสวนแบงการตลาดท่ีโครงการไดรับ ซ่ึงโครงการมีการ
วางแผนการตลาดและการสงเสริมการตลาด เพ่ือใหยอดขายเปนไปตามคาดการณ 
 ดานการจัดการ พบวาธุรกิจเดยสปาเปนหัวใจสําคัญในการดําเนินโครงการ เนื่องจาก      
การบริหารและการจัดการท่ีมีประสิทธิภาพจะทําใหโครงการประสบความสําเร็จ ขึ้นอยูกับ      
ความสมบูรณและความถูกตอง การวิเคราะหและการวางแผน กอนลงมือปฏิบัติ เพ่ือใหสามารถ
บรรลุเปาหมายของโครงการท่ีวางไว 
 ดานการเงิน โครงการศึกษามีความเปนไปไดในการลงทุนโครงการเดยสปาขนาดใหญ มี
โอกาสและความเปนไปไดในการลงทุน NPV ของโครงการมีคามากกวาศูนย คา B/C Ratio 
มากกวา 1 ในทุกชวง PB ของโครงการท่ีมีอายุ 10 ป อยูในชวง 3 ป 4 เดือน จุดคุมทุนตลอดอายุของ
โครงการอยูท่ี 106,107 หนวยเทียบเทา ภายใตกรณีตางๆ พบวาโครงการลงทุนมีความสามารถ
รองรับการเปล่ียนแปลงของตนทุนและคาใชจาย 
 
 ณัฐนันท พุฒหม่ืน (2553) ไดทําการวิเคราะหธุรกิจรานจําหนายอะไหลรถยนตในจังหวัด
เชียงใหม ผลการศึกษาพบวา ธุรกิจรานจําหนายอะไหลรถยนต มีมูลคาปจจุบันของผลตอบแทน
สุทธิตลอดอายุโครงการ (20 ป) เทากับ 10,307,687 บาท อัตราผลตอบแทนภายใน เทากับรอยละ 
31.82 และอัตราผลตอบแทนตอตนทุนเทากับ 1.14 การวิเคราะหความไหวตัวเม่ือคาใชจายและ
ผลตอบแทนของรานจําหนายอะไหลรถยนตมีการเปล่ียนแปลง 3 กรณี ผลการวิเคราะหให
ผลตอบแทนคุมคากับการลงทุน สวนผลการศึกษาพฤติกรรมการซ้ืออะไหลของผูบริโภคในจังหวัด
เชียงใหม พบวา ตัวอยางสวนใหญเปนเพศชาย  สมรสแลว มีอายุอยูในชวง 30 – 45 ป สวนใหญ   
ใชรถเกงท่ีเปนของประเทศญี่ปุนมีวัตถุประสงคในการซ้ืออะไหลรถยนตเพ่ือนําไปซอมเอง        
เปนอะไหลท่ีใชบํารุงรักษาเครื่องยนต สรุปแลวโครงการนี้เปนโครงการท่ีนาสนใจในการลงทุน   
แตผูสนใจลงทุนตองมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับเรื่องอะไหลและเคมีภัณฑคอนขางมาก 


