
 
บทท่ี 2 

ทฤษฎีและงานวิจัยและเกี่ยวของ 
 
2.1 ทฤษฎทีี่เกี่ยวของ 
     2.1.1 ทฤษฎีการผลิต (Theory of Production) 
 การผลิต หมายถึง การนําเอาปจจัยการผลิตประเภทตางๆ มาใชรวมกันเพ่ือสรางใหเปน
สินคาหรือบริการท่ีมีประโยชนทางเศรษฐกิจ เพ่ือสนองความตองการของมนษุยในสังคม หรือเปน
การสรางมูลคาใหแกสินคาหรือบริการใหสูงขึ้น ซ่ึงสามารถกระทําดวยการแปรรูป  (form utility) 
ขนยาย หรือเปล่ียนสถานท่ีจากแหลงผลิตสูตลาด (place utility) การทําใหมีสินคาตามเวลาท่ี
ผูบริโภคมีความตองการ (time utility) และดวยการใหบริการ (services) ในกรณีท่ีสินคาไมมีตัวตน 
เพ่ือใหผูบริโภคเกิดความประทับใจ หรือเกิดความพอใจมากขึ้น เง่ือนไขของผูผลิตคือ ผูผลิตตองมี
ความรูความสามารถในการจัดหาปจจัยการผลิตมาใช หรือตองมีวิธีการในการใชปจจัยการผลิตท่ีมี
อยูมาผลิตสินคาหรือบริการ เพ่ือใหไดผลผลิตมากท่ีสุด ซ่ึงจะบรรลุจุดมุงหมายในการไดมาซ่ึงกําไร
สูงสุด  

ปจจัยการผลิต (Factor of  Production) คือส่ิงท่ีใชในการผลิตสินคาและบริการ 
ในทางเศรษฐศาสตร แบงออกเปน 4 ประเภท คือ 

1. ท่ีดิน (Land) หรือทรัพยากรดิน หมายถึง ทรัพยากรธรรมชาติท่ีเกิดบนดิน เหนือพ้ืนดิน 
และใตพ้ืนดิน 

2. ทุน (Capital) หมายถึง ส่ิงท่ีมนุษยสรางขึ้นเพ่ือใชเปนปจจัยท่ีมีสวนรวมในการผลิต 
เชน เครื่องมือ เครื่องจักร โรงงาน ตลอดจนแรงงานท่ีไดรับการพัฒนาคุณภาพท่ีเรียกวาทุนมนุษย 

3. แรงงาน (Labor) หมายถึง พละกําลังของมนุษยไมวาจะเปนกําลังทางรางกาย หรือ
กําลังสมองท่ีใชในกระบวนการผลิต 

4. ผูประกอบการ (Entrepreneur) หมายถึง ผู ท่ีรวบรวมปจจัยการผลิตตางๆ            
เขาดวยกันเพ่ือใหเกิดการผลิตขึ้น 
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 2.2.2 ทฤษฎีตนทุนการผลิต 
 ตนทุนการผลิต (Cost of Production) คือ คาใชจายตางๆ ท่ีผูผลิตจายไปเพ่ือใหไดมาซ่ึง

จํานวนสินคาหรือบริการท่ีตองการ (ปจจัยการผลิต) หรือคาใชจายท่ีทําใหมูลคาของสินคาหรือ
บริการเพ่ิมขึ้น หรือคาใชจายท่ีทําใหอรรถประโยชนของสินคาหรือบริการเพ่ิมขึ้น ซ่ึงตนทุน       
การผลิตในทางเศรษฐศาสตร ประกอบไปดวยตนทุนการผลิตในดานตางๆ ดังนี้ 
 1. ตนทุนทางตรง (Direct Cost) หรือตนทุนแจงชัด (Explicit Cost) หมายถึง ตนทุนท่ี
ตองจายเปนเงินสดในการซ้ือหาปจจัยการผลิตจากบุคคลอ่ืนซ่ึงเห็นไดชัดเจน เชน คาจางแรงงาน  
คาซอมแซมเครื่องจักร คาวัตถุดิบ ดอกเบ้ียเงินกู  คาเชา คาโฆษณา เปนตน ในทางบัญชีนั้น          
การคํานวณตนทุนจะมีเพียงตนทุนประเภทนี้เพียงอยางเดียวเทานั้น แตในทางเศรษฐศาสตรการนํา
ตนทุนทางตรงเหลานี้มารวมกันแลว ยังไมถือวาเปนตนทุนการผลิตท้ังหมด 
       ตนทุนทางตรงสามารถแบงออกไดเปน 2 ประเภท ดังนี้ 
       ตนทุนคงท่ี (Fixed Cost) หมายถึง ตนทุนท่ีใชไปในการกอสรางส่ิงอํานวย
ความสะดวกท่ีเปนฐานของการผลิต ซ่ึงไมเปล่ียนแปลงไปตามจํานวนการผลิต เชน คาท่ีดิน          
คาเครื่องจักรและอุปกรณการผลิต คาเชาสํานักงาน เปนตน 
       ตนทุนผันแปร (Variable Cost) หมายถึง ตนทุนท่ีเปนคาใชจายในการ
ดําเนินงานตามกระบวนการผลิต ซ่ึงเปล่ียนแปลงไปตามจํานวนการผลิต เชน คาจางแรงงาน         
คาวัตถุดิบ คาน้ํา คาไฟฟา คาซอมแซมและบํารุงรักษา เปนตน 
 2. ตนทุนทางออม (Indirect Cost) เกิดจากการใชทรัพยากร หรือปจจัยการผลิต        
ซ่ึงไมไดจายออกไปเปนตัวเงินจริงๆ แตแอบแฝงอยู เรียกวา ตนทุนไมชัดแจง (Implicit Cost)       
ซ่ึงหมายถึง มูลคาทรัพยากรท่ีตัวเองเปนเจาของนํามาใชเสียเอง ซ่ึงทําใหเสียโอกาสท่ีกอใหเกิด
รายไดจากการขายทรัพยากรเหลานั้นใหแกผูอ่ืน เชน คาแรงงานตัวเอง การใชท่ีอยูอาศัยเปน     
สถานประกอบการ คาเส่ือมราคา ลวนตองคิดเปนคาใชจายในการผลิตท้ังส้ิน ดังนั้นตนทุนท่ีไมชัดแจง
ถึงคิดไดจากคาเสียโอกาส (Opportunity Cost) คือ คาเสียสละประโยชนท่ีควรจะไดรับจากโอกาส  
ท่ีดีท่ีสุด เชน ผูผลิตใชบานท่ีอยูอาศัยของตนเองเปนสถานประกอบการผลิตสินคาและบริการ ก็ตอง
คิดในรูปของคาเชา ดอกเบ้ีย ตลอดจนคาจางและกําไร เปนตน 
 การท่ีนักเศรษฐศาสตรใหความหมายของตนทุนการผลิตรวมไปถึงตนทุนทางออม    
จึงทําใหตนทุนการผลิตทางเศรษฐศาสตร (Economic Cost) สูงกวาตนทุนการผลิตทางบัญชี 
(Accounting Cost) ดังนั้น กําไรทางบัญชีจึงแตกตางกับกําไรทางเศรษฐศาสตร 
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 2.2.3  ทฤษฎีการวิเคราะหทางการตลาด 
 ทฤษฎีสวนผสมทางการตลาด (Marketing Mix) 
        ศุภร  เสรีรัตน และศิริวรรณ เสรีรัตน (2539) ไดอธิบายถึงทฤษฎีสวนผสมทาง

การตลาด ดงันี้ 
 การตลาด (Market) หมายถึงกระบวนการในการดําเนินกิจกรรมตางๆ ทางธุรกิจเพ่ือให

ไดมาซ่ึงการจําหนายสินคาหรือบริการ เพ่ือสนองความตองการของผูบริโภค โดยมีเครื่องมือ หรือ
ปจจัยท่ีจะนํามาใชแขงขัน เพ่ือใหบรรลุวัตถุประสงคทางการตลาด และตอบสนองความพึงพอใจ
ของลูกคา คือ 4Ps ดังนี้  

1) ผลิตภัณฑ (Product) หมายถึง ส่ิงท่ีเสนอขายโดยธุรกิจ เพ่ือสนองความตองการของ
ลูกคาใหพึงพอใจ ซ่ึงคุณสมบัติท่ีสําคัญของผลิตภัณฑ ประกอบดวย  

- การออกแบบผลิตภัณฑ (Design) 
- วัตถุดิบ หรือวัสดุท่ีใชในการผลิต (Material)  
- คุณภาพ (Quality) 
- ความปลอดภัย (Safety) 
- การรับประกัน (Warranty) 
- ความหลากหลายของสินคา (Variety) 
-  การใหบริการ (Servicing)    

 2) ราคา (Price) อุปสงคหรือความตองการของตลาดจะสูงหรือต่ํานั้นขึ้นอยูกับราคา  
ซ่ึงเม่ือราคาของสินคาสูงขึ้นอุปสงคก็จะลดลง และในทางตรงกันขามเม่ือราคาสินคาต่ําลง อุปสงค
ของตลาดก็จะสูงขึ้น การตั้งราคาตองมีหลักการพิจารณา ซ่ึงประกอบดวย 
 - ปจจัยภายใน (Internal Factors) เปนปจจัยท่ีอยูในองคการและเปนปจจัยท่ีกิจการ
สามารถควบคุมได ซ่ึงจะมีผลตอราคา ประกอบดวย ปจจัยดานองคการ เปาหมายวัตถุประสงค 
ลักษณะของผลิตภัณฑ โปรแกรมการตลาดท่ีมีผลกระทบตอราคา 
 - ปจจัยภายนอก (External Factors) เปนปจจัยท่ีอยูภายนอกองคการ ท่ีไมสามารถ
ควบคุมได แตมีอิทธิพลตอการพิจารณาตั้งราคา ประกอบดวยความยืดหยุนของ Demand ประเภท
ของลูกคา ผูขายวัตถุดิบและปจจัยการผลิตภาวการณแขงขัน ภาวะเศรษฐกิจ จรรยาบรรณของนัก
ธุรกิจ และกฎหมาย 
 3) การจัดจําหนาย (Place) คือ เสนทางท่ีสินคาเคล่ือนยายจากผูผลิตไปยังผูบริโภคคน
สุดทาย ในการดําเนินธุรกิจ ผูผลิตสวนใหญไมสามารถท่ีจะขายสินคาไปยังผูบริโภค หรือผูใช
โดยตรง จึงจําเปนท่ีตองอาศัยชองทางการจัดจําหนายสินคาเปนตัวกลาง การเลือกชองทางการจัด
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จําหนาย จึงตองทําใหเหมาะสมและตรงกับประเภท รวมท้ังลักษณะของธุรกิจ ดวยปจจัยท่ีมีอิทธิพล
ตอการกําหนดนโยบายชองทางการจัดจําหนาย ประกอบดวย 
 - ลักษณะของลูกคา (Customer Characteristics) 
 - ลักษณะของผลิตภัณฑ (Product Characteristics 
 - ลักษณะของคนกลาง (Middleman Characteristics) 
 - ลักษณะของคูแขงขัน (Competitive Characteristics) 
 - ลักษณะและสภาพของบริษัท (Company Characteristics) 
 - ลักษณะของส่ิงแวดลอม (Environmental Characteristics) 
 ซ่ึงปจจัยตางๆ ดังกลาวลวนแตมีอิทธิพล และเปนแนวทางในการกําหนดนโยบาย
ชองทางการจัดจําหนายไดอยางถูกตอง 
 4) การสงเสริมการตลาด (Promotion) เปนการใหขอมูล เรื่องราวท่ีเกี่ยวกับสินคา    
เพ่ือใชในการประกอบการตัดสินใจซ้ือ ซ่ึงเปนการสงผานขอมูลไปยังผูบริโภค โดยวัตถุประสงค
ของการสงเสริมการตลาด คือ การสงเสริมการตลาดเปนการเพ่ิมยอดขาย เพ่ือรักษาหรือเพ่ิม      
สวนครองตลาด เพ่ือเพ่ิมพูนการรําลึกถึง จดจําและเช่ือถือตราสินคา เพ่ือเพ่ิมพูนบรรยากาศการขาย
ในอนาคต เพ่ือแจงขอมูลขาวสารและใหบริการความรูแกตลาดและเพ่ือสรางความแตกตางทางการ
แขงขัน โดยการสงเสริมการตลาด มีรูปแบบดังนี ้
 - การโฆษณา (Advertising) 
 - การขายโดยบุคคล (Personal selling) 
 - การสงเสริมการขาย (Sales Promotion) 
 - การประชาสัมพันธและเผยแพรขาวสาร (Public Relation and Publicity) 
 

การวิเคราะห SWOT (SWOT Analysis) 
เปนการประเมินสภาวะแวดลอมและสถานภาพขององคกร ซ่ึงจําเปนตองนํามาใชในการ

วิเคราะหโดยเนนศักยภาพและความพรอมท่ีองคกรมีอยู และพยายามหลีกเล่ียงอุปสรรคหรือความ
เส่ียงจากสภาวะแวดลอมภายนอกรวมท้ังแกไขจุดออน (จุดดอย) ขององคกรดวย เนื่องจากปจจัย
เหลานี้มีโอกาสท่ีจะกอใหเกิดท้ังคุณและโทษตอองคกร ซ่ึงหากนําจุดแข็งและโอกาสท่ีมีอยูมาใชจะ
กอประโยชนไดทวีคูณ ในขณะท่ีจุดออนขององคกรและอุปสรรคหรือความเส่ียงจากภายนอกอาจ
สรางความเสียหายใหแกองคกรไดเชนเดียวกัน 
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1) จุดแข็ง (Strength : S) คือ จุดท่ีไดเปรียบหรือจุดท่ีสามารถแขงขันได Strength ของ
บริษัทคือความสามารถท่ีองคกรเปนอยู อาจอยูท่ีการเงิน ความเปนผูนําทางการตลาด ภาพพจนท่ีมี
มานาน ความสัมพันธท่ีดีกับลูกคาและซัพพลายเออร คุณภาพของวัตถุดิบ ทักษะของคนงาน เปนตน 

2) จุดออน (Weakness : W) คือ จุดเสียเปรียบ อันจะเปนอุปสรรคตอการดําเนินงานภายใน
องคกร เชน เงินทุน ความสามารถในการจัดการ หรือทักษะทางการตลาด หรือภาพพจนของสินคาเอง 

3) โอกาส (Opportunities : O) คือ ชองทางภายในองคกรท่ีสามารถจะนํามาใชเพ่ือใหเปน
ประโยชนกับธุรกิจของเราได เชน สวนแบงทางการตลาดท่ียังพอมีท่ีวางใหเราแทรกเขาไป การ
เปล่ียนแปลงใดๆ ท่ีมากระทบจนคาดวาวาคูแขงตองปรับตัว การเปล่ียนแปลงของเทคโนโลยีท่ี
เกี่ยวของซ่ึงอาจจะพลิกสถานการณทางการตลาดใหกับสินคาของเราได 

4) อุปสรรค (Threat : T) คือ ส่ิงท่ีธุรกิจอยากหลีกเล่ียง เนื่องจากส่ิงแวดลอมทางธุรกิจ
ภายนอกองคกร นั่นหมายถึงผลกระทบทางลบท่ีจะมีตอการประกอบธุรกิจ เชนภาวะถดถอยทาง
ธุรกิจ การเขาสูตลาดของคูแขงรายใหมๆ ซัพพลายเออรหรือคูคามีอํานาจตอรองมากขึ้น รวมถึงการ
ออกกฎหมาย ขอระเบียบการใหมๆ ของทางการ ซ่ึงอาจสรางกรอบ หรือขอจํากัดในการประกอบ
ธุรกิจใหเกิดขึ้นได 

โดยการวิเคราะหจุดแข็ง(Strength : S) และโอกาส(Opportunities : O) คือปจจัยเสริมสราง
ศักยภาพขององคกร และการวิเคราะหจุดออน(Weakness :W) และอุปสรรค (Threat :T) คือปจจัย
บ่ันทอนศักยภาพขององคกรนั่นเอง ดังนั้นถาเราเพ่ิมปจจัยท่ีมีผลดีและลดปจจัยท่ีมีผลเสียใหไดมาก
ท่ีสุด ก็จะทําใหศักยภาพของธุรกิจก็จะมีความเขมแข็งโดยปริยาย 

 
 2.2.4  ทฤษฎีการวิเคราะหโครงการ (Project Analysis) 
                       ชูชีพ  พิพัฒนศิถี (2544)  กลาววา การศึกษาความเปนไปไดของโครงการ              
เปนการศึกษาเพ่ือวัตถุประสงคใหมีการใชทรัพยากรท่ีมีจํากัดอยางมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล 
เพ่ือท่ีจะสนองตอความตองการของคนในสังคมตามจุดมุงหมายท่ีกําหนดโครงการ โดยนําขอมูล
ตางๆ มาประเมินวาการพิจารณาวามีความเหมาะสมตอการลงทุนหรือไมอยางไร ความเหมาะสมนั้น
จะพิจารณาจากการศึกษาความเปนไปไดในมิติตางๆ ดังนี ้
 1) มิติการวิเคราะหความเปนไปไดทางการตลาด 
 การวิเคราะหดานการตลาด (Market Analysis) เปนการดูความเปนไปไดของตลาด   
ซ่ึงตองวิ เคราะหและคาดคะเนอุปสงคหรือความตองการท่ีมีผลตอผลผลิตของโครงการ              
โดยรายละเอียดของขอมูลท่ีใชวิเคราะหประกอบดวย 
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 (1) ลักษณะของผลผลิต พิจารณาวาตลาดท่ีรองรับผลผลิตชนิดเดียวกันท่ีจําหนายอยูใน
ตลาด ผลผลิตท่ีโครงการผลิตนั้น เพ่ือทดแทนส่ิงท่ีมีอยูหรือเปนการผลิตขึ้นมาใหม 
 (2) ลักษณะตลาด พิจารณาวาตลาดท่ีรองรับผลผลิตของโครงการเปนตลาดปจจัยการ
ผลิตหรือตลาดสินคา รวมท้ังดูวารูปแบบตลาดเปนตลาดผูกขาด ตลาดถ่ึงแขงขันกึ่งผูกขาดหรือ
ตลาดแขงขัน 
 (3) วิธีการนําผลผลิตเขาสูตลาด พิจารณาแผนและกลยุทธการขายผลผลิต 
 (4) ขนาดตลาดหรือขนาดอุปสงค พิจารณาผลกระทบอันเกิดจาการเปล่ียนแปลงของ
ปจจัยท่ีมีตอราคา ปริมาณ คุณภาพและความตองการผลผลิต จํานวนและนโยบายดานการตลาดของ
คูแขงขัน สวนแบงตลาดและความเส่ียง 
 (5) คาใชจายในการขายและการจัดจําหนายผลผลิต พิจารณาคาใชจาย ในการทํา
กิจกรรมทางการตลาดท้ังหมดเพ่ือใหผูซ้ือสนใจ 
 (6) อุปสงคท่ีมีตอผลผลิตท้ังในปจจุบันและอนาคต เปนการพิจารณาความตองการ
ผลผลิตของโครงการเพ่ือประเมินผลประโยชนของโครงการ 
 2) มิติการวิเคราะหความเปนไปไดทางดานการบริหาร 
   การวิเคราะหดานการบริหารโครงการท่ีดีมีประสิทธิภาพ จะชวยใหสามารถดําเนิน
โครงการทุกขั้นตอนจนบรรลุเปาหมายท่ีไดกําหนดไว ในประเทศกําลังพัฒนา โครงการตางๆ      
มักประสบความลมเหลว ดวยสาเหตุสําคัญประการหนึ่งคือ ขาดบุคคลท่ีมีความสามารถดานการ
บริหารการเงินและงานดานเศรษฐกิจอยางมีประสิทธิภาพ การวัดประสิทธิภาพหรือความสามารถ
ของผูบริหารนั้นสามารถพิจารณาไดจากการทําผลกําไรของโครงการ ดังนั้น จึงมีความจําเปนตอง
ศึกษาความเปนไปไดดานการบริหารจะไดมีหนวยบริหารท่ีมีประสิทธิภาพชวยเสริมหรือสนับสนุน
ใหโครงการประสบความสําเร็จ ท้ังนี้การจัดรูปองคกรซ่ึงจะเปฯหวยบริหารนั้นตองเปนรูปอิสระ
และมีแผนการจัดการดานบรหิาร (Organization chart) ซ่ึงแสดงความสัมพันธของหนวยงานบริหาร
แตละหนวยภายในโครงการ นอกจากนั้น การกําหนดจํานวนผูบริหารวาเปนเทาใดนั้นยอมขึ้นกับ
ลักษณะและขนาดของโครงการเปนสําคัญ 
 3) มิติการวิเคราะหความเปนไปไดทางเทคนิค 
  การวิเคราะหดานเทคนิคจะบงบอกความเปนไปไดทางดานเทคนิคของโครงการ   
ทําใหทราบขอมูลตางๆ ทางดานเทคนิคท่ีจําเปนในการดําเนินกิจการ ไดแก การเลือกทําเลท่ีตั้ง การ
วางผังกิจการ การลงทุนในสินทรัพยหมุนเวียนและสินทรัพยถาวร ตลอดจนการจัดซ้ือและการ
ควบคุมสินคาคงเหลือ จากขอมูลทางเทคนิคนี้กิจการจะใชเปนขอมูลพ้ืนฐานในการคาดคะเนตนทุน
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ของโครงการเพ่ือเตรียมจัดหาแหลงเงินทุนตอไป การวิเคราะหดานเทคนิคควรพิจารณาหัวขอ
ดังตอไปนี ้
  (1) คุณลักษณะของผลิตภัณฑ รวมถึงรายละเอียดคุณสมบัติทางดานกายภาพ 
 (2) กระบวนการคัดเลือกการจัดซ้ือจัดหาผลิตภัณฑตนทุนในปจจุบันและอนาคต
รูปแบบการชําระเงิน ทําเลท่ีตั้งของผูจัดจําหนาย และความสมํ่าเสมอในการจัดสงของ 
 (3) การกําหนดขนาดของราน การคาดคะเนปริมาณการจัดจําหนาย การพิจารณา
ปจจัยตางๆ ท่ีมีผลตอการเริ่มดําเนินงานและปจจัยตางๆ ดานเทคนิค 
 (4) การเลือกอุปกรณ เครื่องมือเครื่องใช รูปแบบการชําระเงิน และการวิเคราะห    
เชิงเปรียบเทียบถึงทางเลือกอุปกรณ  เครื่องมือเครื่องใชในแงของตนทุน ความนาเช่ือถือ 
ประสิทธิภาพและการบํารุงรักษา 

(5) การกําหนดทําเล สถานท่ีตั้ง พรอมท้ังประเมินความเหมาะสมของทําเลสถานท่ี 
(6) การออกแบบผังกระบวนการผลิต การคาดคะเนตนทุนเปรียบเทียบระหวางการ

กอสรางกับการเชาราน 
(7) การกําหนดปริมาณตนทุนและตนทุน ตลอดจนแนวทางในการบริหารสวนสูญเสีย 

  (8) การคาดคะเนตนทุนสินคา 
   4) มิติการวิเคราะหดานการเงิน (Financial Analysis) 
                             การวิเคราะหดานการเงินเปนการศึกษาวิเคราะหถึงคาใชจายในการลงทุนของ
โครงการ โดยพิจารณาลงไปในรายละเอียดวาโครงการตองใชเงินทุนไปยังกิจกรรมใด ดวยจํานวน
เงินเทาใด และเม่ือลงทุนไปแลวไดรับอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนคุมคาหรือไม ผลกําไรมาก
นอยเพียงไร การวิเคราะหทางการเงินนี้โครงการลงทุนของรัฐบาลจะเนนหนักท่ีผลประโยชนของ
สังคมสูงสุด โดยทุกโครงการลงทุนจะตองทําการวิเคราะหดานการเงินเพ่ือไมใหเกิดปญหาทาง
การเงินทุกขั้นตอนของการดําเนินโครงการจนมีผลใหโครงการหยุดชะงัก โดยมีการจัดทําแผน
ทางการเงินตลอดจนอาศัยหลักเกณฑการตัดสินใจคัดเลือกโครงการดวยวิธีมูลคาปจจุบันของ
ผลประโยชนสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน 
(Benefit-Cost Ratio : B/C Ratio) ระยะเวลาคืนทุน (Pay Back Period) รวมถึงการวิเคราะห
จุดคุมทุน (Break – even Analysis) และการวิเคราะหการไหวตัวของโครงการ (Sensitivity 
Analysis) เปนตน 
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2.2.5  ทฤษฎีที่ใชเปนเกณฑตัดสินใจเพ่ือการลงทุน 
 หฤหัย มีนะพันธ (2550 : 128-154) รูปแบบเกณฑท่ีใชเปนเครื่องมือในการพิจารณา
วาโครงใดเปนโครงการท่ีดีคุมคาแกการลงทุนหรือไมนั้น ตองอาศัยเกณฑการตัดสินใจเพ่ือการ
ลงทุน มี 2 ประเภท คือ  
 1) เกณฑการตัดสินใจเพ่ือการลงทุนแบบไมปรับคาของเวลา 

 เกณฑแบบไมปรับคาของเวลา เปนเกณฑท่ีไมนําเวลาเขามาเปนปจจัยสําคัญ     
ในการกําหนดมูลคาของเงิน (Value of Money) อันมีผลใหมูลคาของเงินในอนาคต (Future Value) 
เทากับมูลคาของเงินในปจจุบัน (Present Value) เกณฑท่ีนิยมนํามาใช มีดังนี ้

1.1) ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period: PB) คือระยะเวลาท่ีกิจการไดรับ
ผลตอบแทนและคืนทุนได ทําใหทราบวาผูลงทุนจะไดรับเงินทุนกลับคืนมาภายในระยะเวลาเทาใด 
หลักเกณฑในการตัดสินใจคือจะตองเลือกโครงการท่ีมีระยะเวลาคืนทุนท่ีเร็วท่ีสุด เพราะมีความ
เส่ียงนอยท่ีสุด การหาระยะเวลาคืนทุนทําได 2 กรณี ดังนี้ 

 - กรณีกระแสเงินสดสุทธิเทากันทุกป สามารถคํานวณหาระยะเวลาคืนทุน
ของโครงการไดโดยใชสูตรตอไปนี้ 

 ระยะเวลาคืนทุน  = เงินลงทุนเม่ือเริ่มโครงการ  
                    ผลตอบแทนสุทธิเฉล่ียตอป 
  - กรณีกระแสเงินสดสุทธิในแตละปไมเทากัน สามารถคํานวณหา

ระยะเวลคืนทุนโดยการบวกสะสมกระแสเงินสดสุทธิในแตละป จนกระท่ังไดยอดกระแสเงินสด
สุทธิรวมเทากับกระแสเงินสดจายลงทุนพอด ี
  2) เกณฑที่มีการปรับคามูลคาของเงินตามเวลา เปนกระบวนการซ่ึงมูลคาท่ีคิด  
เปนเงินของตนทุน ผลตอบแทนและผลตอบแทนสุทธิของโครงการท่ีเกิดขึ้นในระยะเวลาตางๆ กัน    
ในอนาคตถูกปรับใหมามีอายุในเวลาปจจุบันหรือในเวลาท่ีเปนศูนย หรือเรียกวามูลคาปจจุบัน 
(Present Value: PV) จะกระทําโดยการหักลดมูลคาของเงินท่ีเกิดขึ้นในอนาคตดวยอัตราคิดลด 
(Discount Rate) เกณฑท่ีนิยมนํามาใช มีดังนี ้
 2.1) มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) 
 มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ การลงทุนเปนเรื่องของมูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดเขาและกระแสเงินสดออกของโครงการ โดยคิดอัตราสวนลดตามผลตอบแทน         
ท่ีหนวยธุรกิจตองการหรือคาของทุน สูตรท่ีใชในการคํานวณ ดังนี้  
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โดย NPV  = มูลคาปจจุบันสุทธิ 

   Bt  = ผลตอบแทนสุทธิในปท่ี t 
   Ct  =  ตนทุนสุทธิของโครงการในปท่ี t 

C0  =  ตนทุนสุทธิของโครงการในปท่ี 0 
   i  =  อัตราคิดลดหรืออัตราดอกเบ้ีย 
   t  =   ปของโครงการ คือปท่ี 0,1,2,3...n 
   n  =  อายุของโครงการ  
   ปท่ี 0 คือ ปท่ีมีการลงทุนเริ่มแรก (initial investment) 
  เกณฑการพิจารณา โครงการท่ีมี NPV มากกวาศูนยหรือมีคาเปนบวก    
ซ่ึงแสดงใหเห็นวาโครงการนั้นมีความเหมาะสมท่ีจะลงทุนได กลาวคือมูลคาปจจุบันของ
ผลประโยชนรวมมากกวามูลคาปจจุบันของตนทุนรวม แตหากมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาติดลบแสดง
วาโครงการดังกลาวไมเหมาะสมท่ีจะลงทุน 
 2.2) อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) 
 คือผลตอบแทนเปนรอยละ ตอโครงการหรือหมายถึงอัตราดอกเบ้ีย          
ในกระบวนการคิดลดท่ีจะทําใหมูลคาปจจุบันของโครงการมีคาเทากับศูนย 
   IRR =  0
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   IRR = อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน 

Bt =  ผลตอบแทนของโครงการในปท่ี t 
   Ct =  เงินลงทุนสุทธิของโครงการในปท่ี t 
   r =  อัตราสวนลดหรืออัตราดอกเบ้ีย 
   t =   ปของโครงการ คือปท่ี 0,1,2,3...n 
   n =  อายุของโครงการ  
 เกณฑในการพิจารณา คือ โครงการลงทุนท่ีคุมคานาลงทุนจะทําใหอัตรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนสูงกวาคาเสียโอกาสหรือดอกเบ้ียของเงินท่ีนํามาลงทุน 
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  1. หากโครงการไดลงทุนดวยเงินทุนของกิจการเอง พิจารณาเปรียบเทียบ
อัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) ท่ีได กับคาเสียโอกาสของเงินท่ีกิจการมีอยูรวมกับคาความ
เส่ียงของโครงการ ถาผลตอบแทนหรืออัตราดอกเบ้ียเงินฝาก รวมกับคาความเส่ียงท่ีคาดวาจะ
เกิดขึ้น มีคามากกวาอัตราผลตอบแทนของโครงการ ก็ไมนาลงทุนในโครงการนั้น 
 2. หากโครงการไดลงทุนดวยเงินทุนจากการกูมา พิจารณาเปรียบเทียบอัตรา
ผลตอบแทนของโครงการท่ีได (IRR) ท่ีได กับอัตราดอกเบ้ียเงินกูท่ีกิจการไปกูมา ถาอัตราดอกเบ้ีย
เงินกูมากกวาอัตราผลตอบแทนของโครงการ ก็ไมนาลงทุนในโครงการนั้น 
  2.3) อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio: B/C Ratio) 
  อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนคือมูลคาปจจุบันของผลประโยชนรวมหารดวย
มูลคาของตนทุนรวม 
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B/C Ratio =  อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน 
Bt  =  ผลตอบแทนของโครงการในปท่ี t 
C0  = คาใชจายของโครงการในปท่ี 0 

  Ct  =  เงินลงทุนสุทธิของโครงการในปท่ี t 
  i  =  อัตราคิดลดหรืออัตราดอกเบ้ียหรือคาเสียโอกาสของทุน 
  t  =   ปของโครงการ คือปท่ี 0,1,2,3...n 
  n  =  อายุของโครงการ  
  เกณฑการพิจารณาโครงการคือ ขนาดของ B/C Ratio อาจมีคาเทากับหนึ่ง มากกวา
หนึ่ง หรือนอยกวาหนึ่งก็ได แตหลักในการพิจารณาตัดสินใจลงทุนในโครงการ จะพิจารณา
โครงการท่ีมี B/C Ratio เทากับหนึ่งหรือมากกวาหนึ่ง 
  2.4) การวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ (Sensitivity Analysis) 
  การวิเคราะหความไหวตัวของโครงการ เปนการวิเคราะหผลตอบแทน คํานวณ
จากผลคูณของราคากับปริมาณผลผลิต ดังนั้น เม่ือราคาหรือปริมาณผลผลิตเปล่ียนแปลงไปจาก
สถานการณเดิมของโครงการก็จะทําใหรายไดรวมมีการเปล่ียนแปลง การวิเคราะหความไหวตัว   
ตอเหตุการณเปล่ียนแปลงเปนการศึกษาความไหวตัว หรือความไวตอการเปล่ียนแปลงของรายการ
ตนทุนและผลตอบแทนของโครงการวามีผลกระทบทําใหเกิดการเปล่ียนแปลงอยางไร ตอมูลคา
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ปจจุบันของผลกระทบตอผลตอบแทนสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) 
อัตราผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการ (B/C Ratio) และระยะเวลาคืนทุน (PB)  

ตนทุนรวม = คาใชจายในการลงทุน + คาใชจายในการดําเนินงาน 
ผลตอบแทนหรือรายไดรวม = ราคา x ปริมาณ 

  เพ่ือประกอบการตัดสินใจในการลงทุน ซ่ึงประโยชนจากการวิเคราะหความไหว
ตัวตอเหตุการเปล่ียนแปลงนั้น จะชวยใหผูประกอบการทราบวา ควรควบคุมตัวแปรตัวไหนหาก  
ตัวแปรไมเปนไปตามท่ีประมาณการ เนื่องจากมีผลใหผลตอบแทนสุทธิของโครงการเปล่ียนแปลง 
ซ่ึงจะชวยใหการดําเนินโครงการมีประสิทธิภาพหรือผลตอบแทนท่ีคุมคามากขึ้น 
 
2.2. เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

เสรี  ทรงชัยกุล (2543) ไดวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนการผลิตน้ําดื่ม โดยแบง
การศึกษาเปน 2 กรณี คือ กรณีท่ี 1 ใชน้ําบาดาลเปนแหลงน้ําในการผลิต กรณีท่ี 2 ใชน้ําประปาเปน
แหลงในการผลิต ผลการศึกษาพบวาโครงการผลิตน้ําดื่มเปนโครงการท่ีใชเงินลงทุนไมมากแตให
ผลตอบแทนสูงเม่ือเทียบกับเงินลงทุน และเม่ือพิจารณาผลกระทบตอการเปล่ียนแปลงของธุรกิจ 
(Sensitivity Analysis) พบวาควรใชน้ําบาดาลเปนแหลงน้ําในการผลิตน้ําดื่มมากกวาการใช
น้ําประปา โดยกรณีท่ีใชน้ําบาดาลเปนแหลงผลิตใหผลตอบแทนภายใน (IRR) 39.60% มีมูลคา
ปจจุบันของธุรกิจ (NPV) 9,917,551 บาท กรณีใชน้ําประปาในการผลิต ใหผลตอบแทนภายใน 
(IRR) 36.85% มีมูลคาปจจุบันของธุรกิจ (NPV) 8,979,115 บาท 

 
ยุพเรส  พ่ึงแสง (2545) ไดวิเคราะหตนทุนผลตอบแทนทางการเงินในการผลิตน้ําดื่ม       

ในการศึกษาจะใชวิธีประมาณการผลตอบแทน หรือประมาณรายไดจากการขายน้ําดื่มและรายได
จากการขายวัสดุเหลือใช โดยกําหนดประมาณการผลตอบแทนเพ่ิมขึ้นเฉล่ียปละ 15% จากยอด
ผลตอบแทนของป 2544 และประมาณการตนทุนจากคาใชจายในการดําเนินการโดยกําหนดให
ตนทุนเพ่ิมเฉล่ียปละ 5% จากคาใชจายในการดําเนินการของป 2544 ผลการศึกษาพบวาโครงการ   
มีความเหมาะสมตอการลงทุน โดยมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ 675,891,274.96 บาท อัตรา
ผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) เทากับ 21% อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C Ratio) เทากับ 
1.41 และมีระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) เทากับ 4 ป 11 เดือน เม่ือคิดอัตราสวนลด (Discount 
Rate) ในอัตรารอยละ 10 วิเคราะหความไวในการเปล่ียนแปลง (Sensitivity Rate) พบวาเม่ือมีการ
เปล่ียนแปลงตนทุนรวม เพ่ิมขึ้นรอยละ 10 และรอยละ 15 ท่ีอัตราคิดลด (Discount Rate) ท่ีรอยละ 10,
รอยละ 12 และรอยละ 15 มีมูลคาปจจุบัน (NPV) มากกวาศูนย และอัตราผลตอบแทนตอตนทุน 
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(B/C Ratio) มากวาหนึ่ง และเม่ือมีการเปล่ียนแปลงใหผลตอบแทนลดลงรอยละ 10 และรอยละ 15 
ท่ีอัตราคิดลด (Discount Rate) ท่ีรอยละ 10 ,รอยละ 12 และรอยละ 15 มีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) 
มากกวาศูนย และอัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C Ratio) มากกวาหนึ่ง สรุปแลวโครงการนี้         
มีความเหมาะสมและคุมคาตอการลงทุน 
 

เกศสุดาพร สุริยะจักร (2549) ไดทําการศึกษาเกี่ยวกับหัวขอเรื่อง “การวิเคราะหตนทุนและ
ผลตอบแทนของการผลิตช้ินสวนอิเล็กทรอนิกส ระหวางแบบผลิตโดยใชพนักงานเปนหลัก และ
ผลิตโดยใชเครื่องจักรแบบอัตโนมัติ” จากการศึกษาพบวาโครงสรางผลตอบแทนจากการใช
พนักงานเปนหลักจะสามารถผลิตไดตอปมีมูลคา 17,317,923.38 บาท และมีกําไรสุทธิตอปเทากับ
4,456,071.36 บาท สวนการผลิตแบบใชเครื่องจักรอัตโนมัต ิผูประกอบการสามารถผลิตไดคิดเปน
มูลคาถึง 61,560,000 บาทตอป และมีกําไรสุทธิสูงถึง 23,736,000 บาทตอป เม่ือพิจารณาถึง       
ความเปนไปไดในการลงทุน ปรากฏวาท้ังสองโครงการคุมคาแกการลงทุน แตเม่ือทําการ
เปรียบเทียบความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของท้ังสองโครงการ ภายใตสถานการณสมมุติ พบวา
การผลิตแบบใชเครื่องจกัรอัตโนมัตินั้น ใหผลคุมคาแกการลงทุนมากกวาการผลิตแบบใชพนักงาน
เปนหลักอยางเห็นไดชัด 
 

ปานณภา  ภานุธนไชย (2551) ไดทําการศึกษาเกี่ยวกับการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทน
ทางการเงินของโรงงานผลิตและจัดจําหนายเครื่องนอนแหงหนึ่งในจังหวัดสมุทรปราการ           
จากการศึกษาพบวามูลคาตนทุนรวมของโครงการเทากับ 500,572,520 บาท และมูลคาผลตอบแทน
รวมเทากับ 526,078,631 บาท มีกระแสเงินสดสุทธิเทากับ 25,506,111 บาท NPV มีคาเปนบวก 
ดังนั้นโครงการจึงมีความคุมคาตอการลงทุน อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน (Internal Rate 
of Return หรือ IRR) อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit-cost Ratio หรือ B/C ratio) และ
ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period หรือ PB) พบวาโครงการมีระยะคืนทุนเทากับ 2 ป 4 เดือน 6 วัน 
วิเคราะหความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของโครงการ โดยทําการวิเคราะหใน 3 กรณี คือ            
1) รายไดและตนทุนของกิจการเพ่ิมขึ้น ในขณะท่ีอัตราคิดลดคงท่ี 2) รายไดและตนทุนของกิจการ
ลดลง ในขณะท่ีอัตราคิดลดคงท่ี 3) รายไดเพ่ิมขึ้นและตนทุนของกิจการลดลงขณะท่ีอัตราคิดลด
คงท่ี พบวาโครงการก็ยังใหผลเปนท่ีนาพอใจในทางเศรษฐศาสตร ดังนั้นโครงการโรงงานผลิต และ
จัดจําหนายเครื่องนอนแหงหนึ่งในจังหวัดสมุทรปราการจึงเปนโครงการท่ีเหมาะสมตอการลงทุน 
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 พลศรุต  เมฆรา (2552) ไดทําการวิเคราะหความเปนไปไดของธุรกิจเดยสปาขนาดใหญ  
ในจังหวัดเชียงใหม ไดวิเคราะหใน 3 ดาน คือ ศึกษาศักยภาพดานความสามารถในการแขงขันธุรกิจ 
สปาในจังหวัดเชียงใหม ศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนธุรกิจเดยสปาขนาดใหญในจังหวัด
เชียงใหม และวิเคราะหความไหวตัวตอการเปล่ียนแปลงของโครงการ โดยมีผลการวิเคราะหศึกษา 
ดังนี้ 
 ดานเทคนิคพบวาพ้ืนท่ีท่ีเหมาะสมสําหรับการลงทุนเดยสปาในจังหวัดเชียงใหม คื อ       
เขตบานตนเปา อําเภอสันกําแพง จังหวัดเชียงใหม ธุรกิจสปานี้จะสรางความโดดเดนในเรื่องของส
ปาท่ีมีขนาดใหญ รูปแบบสถาปตยกรรมลานนา เพ่ือรองรับกรุปทัวร 
 ดานการตลาด แสดงใหเห็นถึงสวนแบงการตลาดท่ีโครงการไดรับ ซ่ึงโครงการมีการ
วางแผนการตลาดและการสงเสริมการตลาด เพ่ือใหยอดขายเปนไปตามคาดการณ 
 ดานการจัดการ พบวาธุรกิจเดยสปาเปนหัวใจสําคัญในการดําเนินโครงการ เนื่องจาก      
การบริหารและการจัดการท่ีมีประสิทธิภาพจะทําใหโครงการประสบความสําเร็จ ขึ้นอยูกับ      
ความสมบูรณและความถูกตอง การวิเคราะหและการวางแผน กอนลงมือปฏิบัติ เพ่ือใหสามารถ
บรรลุเปาหมายของโครงการท่ีวางไว 
 ดานการเงิน โครงการศึกษามีความเปนไปไดในการลงทุนโครงการเดยสปาขนาดใหญ มี
โอกาสและความเปนไปไดในการลงทุน NPV ของโครงการมีคามากกวาศูนย คา B/C Ratio 
มากกวา 1 ในทุกชวง PB ของโครงการท่ีมีอายุ 10 ป อยูในชวง 3 ป 4 เดือน จุดคุมทุนตลอดอายุของ
โครงการอยูท่ี 106,107 หนวยเทียบเทา ภายใตกรณีตางๆ พบวาโครงการลงทุนมีความสามารถ
รองรับการเปล่ียนแปลงของตนทุนและคาใชจาย 
 
 ณัฐนันท พุฒหม่ืน (2553) ไดทําการวิเคราะหธุรกิจรานจําหนายอะไหลรถยนตในจังหวัด
เชียงใหม ผลการศึกษาพบวา ธุรกิจรานจําหนายอะไหลรถยนต มีมูลคาปจจุบันของผลตอบแทน
สุทธิตลอดอายุโครงการ (20 ป) เทากับ 10,307,687 บาท อัตราผลตอบแทนภายใน เทากับรอยละ 
31.82 และอัตราผลตอบแทนตอตนทุนเทากับ 1.14 การวิเคราะหความไหวตัวเม่ือคาใชจายและ
ผลตอบแทนของรานจําหนายอะไหลรถยนตมีการเปล่ียนแปลง 3 กรณี ผลการวิเคราะหให
ผลตอบแทนคุมคากับการลงทุน สวนผลการศึกษาพฤติกรรมการซ้ืออะไหลของผูบริโภคในจังหวัด
เชียงใหม พบวา ตัวอยางสวนใหญเปนเพศชาย  สมรสแลว มีอายุอยูในชวง 30 – 45 ป สวนใหญ   
ใชรถเกงท่ีเปนของประเทศญี่ปุนมีวัตถุประสงคในการซ้ืออะไหลรถยนตเพ่ือนําไปซอมเอง        
เปนอะไหลท่ีใชบํารุงรักษาเครื่องยนต สรุปแลวโครงการนี้เปนโครงการท่ีนาสนใจในการลงทุน   
แตผูสนใจลงทุนตองมีความรูความเขาใจเกี่ยวกับเรื่องอะไหลและเคมีภัณฑคอนขางมาก 


