
 

 

 

บทที่ 2 
แนวคิด ทฤษฎี ทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของ 

 

แนวคิดและทฤษฎ ี
 

1. แนวคิดเกี่ยวกับพฤติกรรมของตนทุน (Garrison/Noreen, 2002  แปลและเรียบเรียง
โดย ดวงมณี โกมารทัต และคณะ, 2547: 38-41) กลาววา ในการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทน
ของธุรกิจ ที่มีตอการเปลี่ยนแปลงของระดับกิจกรรมธุรกิจหรือปริมาณการผลิต พฤติกรรมตนทุน 
หมายถึง การเปลี่ยนแปลงของตนทุนที่เปล่ียนแปลงไปตามการเปลี่ยนแปลงของปริมาณธุรกิจ เม่ือมี
การเพิ่มหรือลดปริมาณกิจกรรม  ตนทุนบางตัวก็จะเพิ่มหรือลดไปตามกันหรืออาจจะไม
เปล่ียนแปลงไปเลยก็มี พฤติกรรมของตนทุนแบงออกเปน 2 ลักษณะคือ แบบผันแปรและคงที่  

1.1 ตนทุนผันแปร (Variable Cost) หมายถึง ตนทุนที่เปลี่ยนแปลงทั้งจํานวน
ในทางเดียวกันกับการเปลี่ยนแปลงของระดับกิจกรรม โดยพฤติกรรมของตนทุน (ในชวงกิจกรรม
หนึ่ง) ตนทุนตอหนึ่งหนวยผลผลิตของตนทุนประเภทนี้ จะคงที่เสมอไมวาปริมาณการผลิตจะ
เพิ่มขึ้นหรือลดลงก็ตาม    

1.2 ตนทุนคงที่ (Fixed Cost) หมายถึง ตนทุนที่มีพฤติกรรมคงที่  หรือตนทุนที่
มิไดเปล่ียนแปลงไปตามระดับของกิจกรรม ไมวาระดับกิจกรรมจะมีการเปลี่ยนแปลงไปอยางไร 
ตนทุนคงที่ไมถูกกระทบหรือไมผันแปรไปตามการเปลี่ยนแปลง โดยพฤติกรรมของตนทุน (ในชวง
กิจกรรมหนึ่ง) ถาคิดตนทุนตอหนึ่งหนวยการผลิต ตนทุนประเภทนี้จะลดลงเมื่อปริมาณการผลิต
เพิ่มขึ้น และ ในทางตรงขามตนทุนตอหนึ่งหนวยการผลิตจะสูงขึ้นเมื่อปริมาณการผลิตลดลง     

2. แนวคิดเกี่ยวกับการตัดสินใจในการลงทุน (Garrison/Noreen, 2002  แปลและเรียบ
เรียงโดย ดวงมณีโกมารทัต และคณะ, 2547: 349-350)  กลาววา การทํางบประมาณรายจายการ
ลงทุน คือ การพิจารณาทางเลือก (Screening Decisions) เปนขั้นการกลั่นกรองทางเลือกที่เปนไปได
ในการใชเงินทุน และการตัดสินใจเลือกลําดับการลงทุน (Preference Decisions) ซ่ึงจําแนกได 2 
ประเภท โดยพิจารณาแนวคิดเกี่ยวที่คํานึงถึงมูลคาของเงินตามเวลา (The Time Value of Money) 
ตามแนวคิดนี้รายจายการลงทุนควรคํานึงวา เงิน 1 บาทในวันนี้มีคามากกวาเงิน 1 บาทในอนาคต 
คือ ใชวิธีมูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value Method: NPV) วิธีอัตราผลตอบแทนภายในจาก
การลงทุน (Internal Rate of Return: IRR) และ พิจารณาแนวคิดที่ไมคํานึงถึงมูลคาของเงินตามเวลา 

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d

ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
Copyright  by Chiang Mai University
A l l  r i g h t s  r e s e r v e d



 

 

5 

คือ ใชวิธีระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) รวมไปถึงการวิเคราะหความไว (Sensitivity Analysis) 
ของการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรที่เกี่ยวของกับตนทุนหรือผลตอบแทน  

2.1 วิธีมูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value Method: NPV) หมายถึง คา
ปจจุบันสุทธิของโครงการใดก็ตามคือ ผลรวมของคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ (ทั้งกระแสเงิน
สดรับและกระแสเงินสดจาย) ในแตละปตลอดอายุโครงการ หรือคือ ผลตางระหวางคาปจจุบันรวม
ของกระแสเงินสดรับสุทธิทั้งโครงการกับคาปจจุบันของเงินลงทุน โดยการพิจารณาการตัดสินใจ
ในโครงการจะยอมรับโครงการเมื่อ มูลคาปจจุบันสุทธิ NPV ของโครงการมีคามากกวา ศูนย หรือ
เปนบวก และควรปฎิเสธโครงการลงทุนเมื่อ มูลคาปจจุบันสุทธิ NPV ของโครงการมีคาเปนลบ 
(สุมาลี (อุณหะนันทน) จิวะมิตร, 2544: 237)  

 
  การคํานวณ NPV มีขั้นตอนตางๆ ดังนี้ 
  ขั้นแรก  คํานวณคาปจจุบันรวมของกระแสเงินสดสุทธิทั้งโครงการ โดยให
ผลตอบแทนที่ตองการหรือตนทุนเงินทุนเปนอัตราสวนลดที่ใชในการคํานวณดังนี้  
   

NCFt  PV   ของ  NCF ทั้งโครงการ   = Σt 
n
=  1 (1+r)t 

PV หมายถึง คาปจจุบันรวมของกระแสเงินสดสุทธิทั้งโครงการ 
NCF หมายถึง กระแสเงินสดสุทธิปที่ t 

Σ หมายถึง ผลบวกของผลตอบแทนของโครงการ  
n หมายถึง อายุโครงการลงทุน (งวดเปนป) 
t หมายถึง ปที่ของโครงการ คือปที่ 1, 2, 3... n 
r หมายถึง อัตราผลตอบแทนที่ตองการ ซ่ึงพิจารณาไดจาก 

1. ตนทุนเงินทนุ 
2. ตนทุนเงินทนุ+อัตราการเจริญเติบโตตามเปาหมาย 
3. อัตราผลตอบแทนที่ไมมีความเสี่ยง+คาชดเชยความเสี่ยง 
4. ตนทุนคาเสียโอกาส 

  ถา NCF ตั้งแตปที่ 1 ถึงปที่ n เทากันทุป 
PV รวมของ NCF ทั้งโครงการ =  NCF (เปดตาราง PVIFA ที่ r%, n ป) 
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  ถา NCF แตละปแตกตางกนั 
PV รวมของ NCF ทั้งโครงการ = NCF1 (ตาราง PVIF ที่ r%, n=1) + NCF2 (ตาราง PVIF
     ที่ r%, n=2) + .......+ NCFn  (ตาราง PVIF ที่ r%, ปที่ n) 
   
  ขั้นที่ 2  คํานวณคาปจจุบนัสุทธิ (NPV) ของโครงการ ดังนี้ 
   

NPV   = PV ของ NCF รวมทั้งโครงการ – เงินลงทุนปที่ 0 

หรือ 
NCFt NPV   = Σt 

n
=  1 (1+r)t 

- Io 

   
Io  หมายถึง เงินลงทุนเริ่มแรก (Initial Investment) 

 
  ขั้นที่ 3 ถา NPV ที่คํานวณไดมีคาเปนบวก ควรลงทุนในโครงการนั้นได และ
ควรปฎิเสธโครงการลงทุนถามีคา NPV เปนลบ 

 
2.2 วิธีอัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) หมายถึง 

อัตราผลตอบแทนที่ผูลงทุนจะไดรับจากการลงทุนในโครงการที่พิจารณาเฉลี่ยตอปตลอดอายุการ
ลงทุน การตัดสินใจโดยใชวิธี IRR ของโครงการคือ อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการ
นั้น ถาอัตราผลตอบแทนของโครงการสูงกวาอัตราผลตอบแทนที่ตองการหรือตนทุนเงินทุน (k> r) 
ก็ควรลงทุน แตถาไดนอยกวา (k< r) ก็ควรปฎิเสธโครงการลงทุน (สุมาลี (อุณหะนันทน) จิวะมิตร, 2544: 
239) 
  การคํานวณ IRR โดยใชสูตรในการคํานวณดังนี้ 

2.2.1 อัตราสวนลดที่ทําใหผลรวมของคาปจจุบันของ NCF ทั้งโครงการมี
คาเทากับเงินลงทุนเริ่มแรกพอดี  
    

NCFt       Σt 
n
=  1 (1+k)t 

= Io 
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หรือ     
2.2.2 อัตราสวนลดที่ทําให NPV ของโครงการมีคาเทากับศูนย 

  
NCFt       Σt 

n
=  0 (1+k)t 

= 0 

 
 

2.3 วิธีระยะเวลาคืนทุน (Payback Period: PB) หมายถึง ระยะเวลาเปนจํานวนปที่
ผูลงทุนจะไดรับเงินที่ลงทุนกลับคืนมา จากความหมายดังกลาว การคํานวณระยะเวลาคืนทุนตอง
นํากระแสเงินสดสุทธิที่ไดจากการลงทุนในแตละปสะสมเรื่อยไปจนไดผลรวมเทากับเงินลงทุน
พอดีนับจํานวนปดังกลาวรวมกันคือ ระยะเวลาคืนทุน ดังนั้น  
  ระยะเวลาคืนทุน    =     เงินลงทุน – กระแสเงินสดรับรายปสะสมไปเรื่อยๆ จนเงิน 
              ลงทุนมีคาเปนศูนย 

 จํานวนปที่ตองสะสมกระแสเงินสดสุทธิเพื่อใหเงินลงทุนไดคืนมาครบ คือ 
ระยะเวลาคืนทุน (สุมาลี (อุณหะนันทน) จิวะมิตร, 2544: 233) 

2.4 การวิเคราะหความไว (Sensitivity Analysis) เปนการวิเคราะหการเปลี่ยนแปลง
ของตัวแปรที่สําคัญๆ ของโครงการลงทุนวาจะทําให NPV ของโครงการเปลี่ยนแปลงไปอยางไรตัว
แปรใดที่ทําให NPV ของโครงการเปลี่ยนแปลงไปมากที่สุด ตัวแปรนั้นจะเปนปจจัยสําคัญสําหรับ
ความเสี่ยงของโครงการที่ตองการวิเคราะห วิธีวิเคราะหความไวจะวิเคราะหการเปลี่ยนแปลงของตวั
แปรที่สําคัญครั้งละหนึ่งตัวแปรโดยใหตัวแปรอื่นคงที่ และพิจารณาการเปลี่ยนแปลงของ NPV แลว
นําขอมูลที่ไดมารวบรวมเพื่อวิเคราะหความเสี่ยงของโครงการลงทุนตอไป (สุมาลี (อุณหะนันทน) 
จิวะมิตร, 2544: 281) 

 การวิเคราะหความไวมีขั้นตอนตางๆ ดังนี ้
ขั้นที่ 1 คํานวณ NPV จากขอมูลพื้นฐานของโครงการ หรือ base case 
ขั้นที่ 2 พิจารณาตัวแปรสําคัญของโครงการวา มีตัวแปรอะไรบางที่เมื่อ    

เปล่ียนแปลงแลวจะสงผลกระทบตอผลตอบแทนของโครงการลงทุน ตัวแปรเหลานี้สวนมากไดแก 
ราคาขายผลผลิต ราคาวัตถุดิบ (ราคาพันธุปูทะเล) เปนตน 

ขั้นที่ 3 กําหนดอัตรารอยละของการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตางๆ จากขั้นที่ 
2 ที่คาดวานาจะเกิดขึ้น เชน ถาคาวัตถุดิบมีราคาสูงขึ้น (พันธุปูทะเลมีราคาสูงขึ้น) จากขอมูลพื้นฐาน
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(base case) รอยละ 10 หรือรอยละ 15 หรือ ราคาขายผลผลิตปูนิ่มจากราคาเฉลี่ยตอตัวลดลงจาก
ขอมูลพื้นฐานรอยละ 10 หรือรอยละ15  เปนตน 

ขั้นที่ 4 นําตัวแปรที่ควรพิจารณาความไวของการเปลี่ยนแปลงมาคํานวณวา   
ถาคาของตัวแปรดังกลาวเปลี่ยนแปลงไปตามอัตรารอยละที่พิจารณาไวในขั้นที่ 3 โดยตัวแปรอื่นมี
คาคงเดิม มูลคา NPV และ IRR จะเปนเทาใด เชน ถาคาราคาพันธุปูทะเลมีราคาสูงขึ้นรอยละ 10 คา 
NPV และ IRR จะเปนเทาใด คํานวณการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรสําคัญตางๆ ไปเรื่อยๆ ทีละตัวเพื่อ
ดูผลกระทบที่เกิดกับคา NPV และ IRR ของโครงการลงทุน 

ขั้นที่ 5 นําขอมูลที่ไดจากขั้นที่ 4 มาสรุปรวมเปนตารางหรือสรางรูปกราฟ
แสดงความสัมพันธของตัวแปรแตละตัวที่พิจารณากับคา NPV และ/หรือ IRR ที่เกิดขึ้น เพื่อ
วิเคราะหและสรุปถึงความเสี่ยงของโครงการ 

 
ทบทวนวรรณกรรมที่เก่ียวของ  
 

กิตติพงษ บุรณศิริ (2545) ไดทําการศึกษาการวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการ
เงินของการลงทุนเพาะเลี้ยงปลาทับทิมในพื้นท่ีภาคกลางฝงตะวันตก จํานวน 41 กระชัง กําหนดให
อายุโครงการที่ทําการศึกษา 5 ปเทากับอายุการใชงานของกระชังเพาะเลี้ยง โดยแบงออกเปน 2 กรณี 
คือ กรณีที่เกษตรไมมีการกูยืมเงินมาเพื่อการลงทุนเพาะเลี้ยงปลาทับทิม (before financing) และ
กรณีที่เกษตรกรตองกูเงินจากสถาบันการเงินตางๆ (after financing) พบวากรณีไมมีการกูยืมเงิน 
กําหนดอัตราคิดลด 8.0% สามารถหามูลคาปจจุบันได เทากับ (PVB) 7,703,337.32 บาท มูลคา
ปจจุบันของคาใชจายเทากับ (PVC) 7,616,154.28 บาท มูลคาปจจุบันของรายไดสุทธิ (NPV) 
87,183.03 บาท โดยมีอัตราสวนรายไดตอคาใชจาย เทากับ 1.0114 บาท และอัตราผลตอบแทนการ
ลงทุน (IRR) เทากับ 25.12% กรณีที่ 2 กรณีที่เกษตรกรตองกูยืมเงินจากสถาบันการเงิน โดยกําหนด
อัตราคิดลดเทากับ 8.0% พบวา สามารถหามูลคาปจจุบันของรายได (PVB) ไดเทากับ 7,860,989.17 
บาท มูลคาปจจุบันสุทธิของคาใชจาย (PVC) ไดเทากับ 7,781,030.59 บาท มูลคาปจจุบันของรายได
สุทธิ (NPV) เทากับ 79,958.58 บาท โดยมีอัตราสวนรายไดตอคาใชจาย (BCR) เทากับ 1.0103 บาท 
และอัตราผลตอบแทนของการลงทุน (IRR) เทากับ 75.39% ซ่ึงตัววัดผลทางการเงินดังกลาวของทั้ง 
2 กรณีแสดงใหเห็นวา การลงทุนเพาะเลี้ยงปลาทับทิม จํานวน 41 กระชังของทั้ง 2 กรณี มีความ
เปนไปไดและคุมคาการลงทุน 
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ยุพิน ผัดแสน (2545) ไดศึกษาตนทุนและผลตอบแทนการลงทุนจากการเลี้ยงปลานิล   
ผูศึกษาไดจัดเก็บขอมูลตัวเลขจริงจากเกษตรผูเล้ียงปลานิล ชวงป 2543-2544 แลวทําการถัวเฉลี่ย 
จากนั้นใชเครื่องมือทางการเงินพยากรณส่ิงที่คาดวาจะเกิดขึ้นในอนาคต โดยไมคํานึงถึงคาเสื่อม
ราคา ภาษีและปจจัยเส่ียงอ่ืนๆ ที่เกี่ยวของ โดยแยกผูเล้ียงออกเปน 2 กลุม ประเภทเลี้ยงในพื้นที่สวน 
และเลี้ยงในพื้นที่นา โดยสรุปผลการดําเนินงานทางการเงินดังนี้  

พื้นที่สวน   PB  IRR  NPV  จุดคุมทุน 
ขนาด 1 ไร จํานวน 1 บอ   1.10.27 (ป) 55  61,344  135,556.49 
ขนาด 1 ไร จํานวน 2 บอ   1.9 (ป)  54  53,620  119,431.53 
ขนาด 2 ไร จํานวน 2 บอ   0.10.6 (ป) 115  147,492  104,405.52 
ขนาด 2 ไร จํานวน 3 บอ  0.9.0 (ป) 132  147,941    89,692.92 
ขนาด 3 ไร จํานวน 3 บอ   0.10.6 (ป) 117  175,311   150,598 

พื้นที่นา   PB  IRR  NPV  จุดคุมทุน 
ขนาด 1 ไร จํานวน 1 บอ  1.9.4 (ป) 52  40,148  124,821.19 
ขนาด 1 ไร จํานวน 2 บอ   1.4.24  65  49,178     98,055.48 
ขนาด 2 ไร จํานวน 3 บอ   0.7.24  155  175,322    74,923.90 

จากผลการวิเคราะหพบวา ผลตอบแทนที่ไดจากการใชเครื่องมือทางการเงิน 3 วิธีคือ วิธี
ระยะเวลาคืนทุน วิธีวิเคราะหอัตราผลตอบแทน และวิธีมูลคาปจจุบันสุทธิ  ใหผลตอบแทนที่ไม
ตางกันมากนัก   ดังนั้นเมื่อวิ เคราะหจุดคุมทุนจะพบความแตกตางที่ เห็นไดชัดคือ ปริมาณ
ผลตอบแทนที่ได เชน ถาทําการเลี้ยงในบอขนาด 1 ไรจะใหผลตอบแทนที่ต่ํากวาจุดคุมทุน แตถาทํา
การเลี้ยงในบอขนาด 2 ไร และ 3 ไร จะใหผลตอบแทนที่สูงกวาจุดคุมทุนในการศึกษาโครงการ 
สรุปไดวาถาเกษตรกรตองการที่จะเพิ่มรายได จะตองบริหารตนทุนใหต่ําลง เนื่องจากไมสามารถตั้ง
ราคาขายที่สูงกวาคนอื่นไดเพราะมีชมรมปลาอยูทําใหสามารถทราบราคาขายกันไดหมด ราคาจึงไม
แตกตางกันมากในแตละแหง  ดังนั้นปญหาที่พบในการบริหารตนทุนใหต่ําลง คือ 1. ปญหาดาน
ความรูทางวิชาการ  2. ปญหาทางดานภูมิอากาศที่เปล่ียนแปลง  3. ปญหาดานศัตรูปลา  

ประพืด อักษรพันธ (2540) ไดทําการศึกษาการวิเคราะหโครงสรางตนทุนและ
ผลตอบแทนจากการเลี้ยงกุงกุลาดํา : กรณีศึกษาจังหวัดสุราษฏรธานี โดยแบงการศึกษาออกเปน 
ฟารมขนาดเล็ก ฟารมขนาดกลาง และ ฟารมขนาดใหญ และแยกศึกษาออกเปน 2 กรณี คือ พิจารณา
ตนทุนตอไรตอรอบการเลี้ยง และตนทุนตอไรตอป พบวา ตนทุนตอไรตอรอบการเลี้ยง ตนทุน
ทั้งหมดของฟารมขนาดเล็ก ขนาดกลาง และขนาดใหญ เทากับ 192,631.37, 153,742.06 และ 
205,733.21 บาทตามลําดับ มีรายไดสุทธิเทากับ 74,942.84, 79,632.21 และ 108,638.04 ตามลําดับ  
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และกรณีพิจารณาตนทุนการผลิตตอไรตอป ตนทุนทั้งหมดของฟารมขนาดเล็ก ขนาดกลาง และ 
ขนาดใหญ เทากับ 307,317.44, 237,423.22 และ 299,871.12 บาท  ตามลําดับ มีรายไดสุทธิเทากับ 
152,006.37, 151,684.04 และ 203,163.30 ตามลําดับ ถาเปรียบเทียบผลตอบแทนตอไรตอปของการ
เล้ียงกุงกุลาดํา จะเห็นวา ไมวาจะพิจารณาในรูปแบบใด ฟารมขนาดใหญจะมีผลตอบแทนตอไรสูง
กวาฟารมขนาดเล็กและฟารมขนาดกลาง ทั้งนี้เนื่องจากฟารมขนาดใหญผลผลิตตอไรในระดับที่สูง
กวาฟารมขนาดกลาง และมีตนทุนทั้งหมดตอไรต่ํากวาฟารมขนาดเล็ก ทําใหรายไดทั้งหมดสูงกวา
ฟารมขนาดเล็กและฟารมขนาดกลางดวย และเมื่อพิจารณาผลตอบแทนตอหนวยผลผลิตไมวาจะ
พิจารณาในรูปแบบใด ฟารมขนาดใหญ จะมีผลตอบแทนตอกิโลกรัมสูงกวาฟารมขนาดเล็กและ
ฟารมขนาดกลาง ทั้งนี้เนื่องมาจากการขายผลผลิตกุงกุลาดําของฟารมขนาดใหญไดราคาเฉลี่ 197.50 
บาทตอกิโลกรัมซึ่งสูงกวาฟารมขนาดเล็กและฟารมขนาดกลางที่ขายไดกิโลกรัมละ 176.50 และ 
183.00 บาท ตามลําดับ  

ศศินุช สุวนานันทเจริญ (2545) ไดทําการศึกษาความเปนไปไดของโครงการเลี้ยงปูนิ่ม
เพื่อการสงออกไปประเทศญี่ปุน ผลการศึกษาที่เก็บรวบรวมจากขอมูลปฐมภูมิและขอมูลทุติยภูมิ
จากหนวยงานตางๆ ที่เกี่ยวของ และนํามาใชในการวิเคราะหความเปนไปไดทางดานการเงินของ
โครงการโดยใชตัวช้ีวัดความคุมคาในการลงทุนคือ มูลคาปจจุบันสุทธิ อัตราผลตอบแทนภายใน 
อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน และระยะเวลาคืนทุน นอกจากนั้นยังมีการวิเคราะหความออนไหว
ของโครงการ และ switching test value โดยใชเงินลงทุนเริ่มแรกจํานวน 12,896,605 บาท 
ระยะเวลา 10 ป พบวาโครงการนี้มีมูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 14,796,848.07 บาท อัตราผลตอบแทน
ภายในเทากับ 32.43 อัตราผลตอบแทนตอตนทุนเทากับ 2.02 และระยะเวลาคืนทุนเทากับ 2 ป 9 
เดือน และจากการวิเคราะหความออนไหวของโครงการสวนใหญพบวาโครงการยังคงมีความคุมคา
ในการลงทุน ยกเวนบางกรณี และผลการคํานวณ switching test value พบวา ผลตอบแทนรวม
สามารถลดลงไดมากที่สุดรอยละ 50.42 และตนทุนรวมสามารถเพิ่มขึ้นไดมากที่สุดรอยละ 101.68 
จากการศึกษาครั้งนี้สรุปไดวา โครงการนี้มีความเปนไปไดทางดานการเงินในการลงทุน 

ศศิวิมล ไชยพรพัฒนา (2544)  ไดทําการศึกษาการวิเคราะหตนทุนผลตอบแทนทาง
การเงินในการผลิตกุงกามกรามในจังหวัดสุพรรณบุรี ปการผลิต 2543 จํานวน ตัวอยาง 30 ฟารม 
โดยแบงตามวิธีการเลี้ยงแบบปลอยลูกกุงแรกคว่ําลงบออนุบาลกับวิธีการเลี้ยงแบบปลอยลูกกุงแรก
คว่ําลงบอเล้ียง วิธีละ 15 ฟารม ผลการศึกษา ทั้งสองวิธีการเลี้ยงถูกกําหนดใหเปนอิสระตอกันมีการ
ลงทุนที่เหมือนกัน มีพื้นฐานของโครงสรางการลงทุนตามฟารมตัวอยางที่ทําการสํารวจ พบวา ใน
วิธีการเลี้ยงแบบปลอยลูกกุงแรกคว่ําลงบออนุบาล มีรายไดจากการขายกุงที่สูงกวาวิธีการเลี้ยงแบบ
ปลอยลูกกุงแรกคว่ําลงบอเล้ียงทุกป ในดานคาใชจายไมแตกตางกันมากนัก เมื่อส้ินสุดโครงการ
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ลงทุน 10 ป แลวพบวา การเลี้ยงแบบปลอยลูกกุงแรกคว่ําลงบออนุบาลมีผลตอบแทนสุทธิที่ยัง
ไมไดคํานวณมูลคาปจจุบัน 5,519,072.97 บาท หรือเฉลี่ยประมาณ 551,907.29 บาท สามารถคืนทุน
ไดในปที่ 3 และผลตอบแทนรวมสุทธิหลังจากคํานวณมูลคาปจจุบัน ณ ระดบัอัตราดอกเบี้ยรอยละ 
4,5,8 และ 12 ตอปเทากับจํานวน 4,217,191.42, 3,951,148.88, 3,264,205.73 และ 2,553,990.89 
บาท ตามลําดับ อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนอยูที่ 1.63 และมีอัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการอยูที่อัตราดอกเบี้ยรอยละ 73.28 ตอป ซ่ึงสูงกวาอัตราคิดลดที่ใชคํานวณมูลคาปจจุบันมาก
ทําใหโครงการเปนโครงการที่นาลงทุน  สวนการเลี้ยงแบบปลอยลูกกุงแรกคว่ําลงบอเล้ียง พบวา 
เมื่อส้ินสุดโครงการลงทุน 10 ป ยังไมคุมทุน ผลตอบแทนสุทธิที่ยังไมไดคํานวณมูลคาปจจุบัน
ขาดทุนเทากับ (538,512.63)  ถึงแมวาจะไมคิดอัตราคิดลดโครงการก็ไมคุมคาลงทุน  
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