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บทคัดย่อ
การวิจัยนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงินในการลงทุนอพาร์ทเม้นท์ในตำบลทับเที่ยง อำเภอเมือง จังหวัดตรัง ซึ่งอพาร์ทเม้นท์ให้เช่าเป็นอาคาร 3 ชั้น จำนวน 32 ห้อง ข้อมูลที่นำมาใช้ประกอบในการศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงินของโครงการ ได้มีการเก็บรวมจากการสัมภาษณ์กลุ่มผู้ประกอบการธุรกิจอพาร์ทเม้นท์ในตำบลทับเที่ยง อำเภอเมือง จังหวัดตรัง จำนวน 3 ราย และผู้รับเหมาก่อสร้างเพื่อประเมินราคาก่อสร้างจำนวน 3 ราย มีการวิเคราะห์ความเป็นไปได้ทางด้านการเงินโดยกำหนดระยะเวลาของโครงการ 20 ปี ที่อัตราคิดลด 9.51% โดยใช้เครื่องมือทางการเงินคือ ระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (DPB) มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) อัตราผลตอบแทนปรับค่า (MIRR) ดัชนีกำไร (PI) ในการประเมินผลโครงการลงทุน และการวิเคราะห์ความไวของโครงการ (Sensitivity Analysis)
ผลการศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงินของโครงการพบว่าโครงการมีความคุ้มค่าในการลงทุน เนื่องจากมีระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลดที่  13 ปี 5 เดือน 18 วัน เป็นระยะเวลาคืนทุนที่ยอมรับได้ตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการคือไม่เกิน 16 ปี มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) ที่อัตราคิดลด 9.51% มีค่าเท่ากับ 4,021,048 บาท 
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อัตราผลตอบแทนโครงการ (IRR) เท่ากับ 13.33% อัตราผลตอบแทนปรับค่า (MIRR) เท่ากับ 11.14% และค่าดัชนีกำไร (PI) เท่ากับ 1.35 เท่า และนอกจากนี้เมื่อมีการวิเคราะห์ความไวของโครงการ โดยกำหนดให้อัตราการเข้าพักลดลงสำหรับห้องพักรายเดือนเหลือ 70% และห้องพักรายวันเหลือ 50% และที่อัตราการเข้าพักปกติเมื่อมีค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานเพิ่มขึ้น 5%, 10% และ 15% , ต้นทุนรวมในการเริ่มโครงการที่เพิ่มขึ้น 5%, 10% และมูลค่าซากเมื่อสิ้นสุดโครงการคาดว่าจะขายได้ 50%, 40% และ 30% ของมูลค่าต้นทุนรวมในการเริ่มโครงการ ก็ยังพบว่าโครงการมีความเป็นไปได้และน่าสนใจในการลงทุน
อย่างไรก็ตามในกรณีอัตราการเข้าพักลดลงสำหรับห้องพักรายเดือนเหลือ 60% และห้องพักรายวันเหลือ 40% และที่อัตราการเข้าพักปกติเมื่อต้นทุนรวมในการเริ่มโครงการเพิ่มขึ้น 15% จะไม่ยอมรับโครงการเนื่องจากไม่มีความคุ้มค่าในการลงทุน
Abstract 
The objective of this research was to study the financial feasibility study on the investment project for apartment in Tubtiang sub-district, Muang district, Trang. The apartment was a three-storey building which consists of 32 rooms. The data were collected by the interview of 3 rental apartment business entrepreneurs in Tubtiang sub-district, Muang district, Trang and 3 building contractors. The duration of the project was 20 years and the discount rate was 9.51%. The data were analyzed through the application of financial analysis; Discount Payback Period (DPB), Net Present Value (NPV), Internal Rate of Return (IRR), Modified of the Internal Rate of Return (MIRR), Profitability Index (PI) and Sensitivity Analysis.  
		The results of the study indicated the financial feasibility on the investment project for apartment was worthwhile, details as follow, the payback period was 13 years 5 months 18 days which was acceptable, the net present value with 9.51% discount rate was 4,021,048 baht, the internal rate of return was 13.33%, modified of the internal rate of return was 11.14% and profitability index was 1.35 times. Moreover, the project sensitivity analysis demonstrated that; in case of the occupancy rate decreased: monthly 70%, daily 50%, in case of the occupancy rate was fixed; the operating expenses increased of 5%, 10% and 15%, the total cost increased of 5% and 10%, the terminal value was 50%, 40% and 30% of total cost. The results of project analysis showed the same way which were also feasible and interesting for investment. 
		However, in case of the occupancy rate decreased: monthly 60%, daily 40% and in case of the occupancy rate was fixed, the total cost increased of 15%, the results of project analysis showed in the different way  which were infeasible, therefore the project was denied.

บทนำ
ตำบลทับเที่ยง อำเภอเมือง จังหวัดตรัง ถือเป็นศูนย์กลางติดต่อราชการและเป็นศูนย์กลางความเจริญของจังหวัด ด้วยศักยภาพการเติบโตของจังหวัด ภายใต้การวางกรอบนโยบายการบริหารของสำนักงานเทศบาลนครตรัง โดยกำหนดยุทธศาสตร์การพัฒนาสังคม เศรษฐกิจ และการท่องเที่ยวขึ้นภายใต้แนวคิด “เทศบาลนครตรังเป็นศูนย์กลางในการพัฒนาเศรษฐกิจของจังหวัดตรัง” และมีการส่งเสริมการท่องเที่ยวภายใต้แนวคิด “เทศบาลนครตรัง คือ ห้องรับแขกของจังหวัดตรัง” (สำนักงานเทศบาลนครตรัง, 2558) ส่งผลให้เกิดการขยายตัวทางเศรษฐกิจของจังหวัดตรัง ทำให้เกิดการจ้างงานที่เพิ่มสูงขึ้น จากสถิติการจ้างงานใน ปี พ.ศ.2555 ที่เพิ่มขึ้นจาก ปี พ.ศ.2554 จำนวน 8,670 คน, ปี พ.ศ. 2556 ที่เพิ่มขึ้นจาก ปี พ.ศ. 2555 จำนวน 9,423 คน และปี พ.ศ.2557 เพิ่มขึ้นจากปี 2556 จำนวน 8,604 คน (รายงานการประมาณการเศรษฐกิจของจังหวัดตรัง สำนักงานคลังจังหวัดตรัง, 2557)  ประกอบกับแนวโน้มการท่องเที่ยวในจังหวัดมีความคึกคักมากขึ้น สังเกตได้จากสถิตินักท่องเที่ยวใน ปี พ.ศ.2556 ที่เข้ามาเที่ยวในจังหวัดตรัง จำนวน 1,400,000 คนเพิ่มขึ้นจาก ปี พ.ศ.2550 ที่มีนักท่องเที่ยวจำนวน 600,000 คน และมีแนวโน้มที่เพิ่มสูงขึ้น ทั้งนี้ก็เป็นผลจากกิจกรรมกระตุ้นการท่องเที่ยวอย่างต่อเนื่องของภาครัฐและเอกชน สร้างรายได้จำนวนมหาศาลให้กับจังหวัดตรัง (สยามธุรกิจ,  2556) จึงทำให้เขตตำบลทับเที่ยง กลายเป็นแหล่งเศรษฐกิจ แหล่งงาน แหล่งการศึกษา และแหล่งท่องเที่ยวที่สำคัญของจังหวัด มีประชากรจากที่ต่าง ๆ หมุนเวียนกันเข้ามาเป็นจำนวนมาก ส่งผลให้มีความต้องการที่พักอาศัยในรูปแบบต่าง ๆ ตามมา
นอกจากนี้หากพิจารณาจากข้อมูลสถิติการขออนุญาตก่อสร้างอาคารประเภทโรงแรมและอพาร์ทเม้นท์ในเขตตำบลทับเที่ยงมีแนวโน้มที่เพิ่มสูงขึ้นเช่นกัน และหากพิจารณาจากการสำรวจจำนวนห้องพักโรงแรมและอพาร์ทเม้นท์ในเขตพื้นที่ตำบลทับเที่ยง อำเภอเมือง จังหวัดตรัง มีจำนวนรวมประมาณ 2,210 ห้อง พบว่า จำนวนห้องพักดังกล่าวนั้นยังไม่เพียงพอต่อความต้องการ ซึ่งเป็นโอกาสดีสำหรับผู้ประกอบการรายใหม่ในการลงทุนธุรกิจโรงแรมและอพาร์ทเม้นท์ในเขตตำบลทับเที่ยง ทั้งนี้ผู้ศึกษาเองก็มีความสนใจในการลงทุนธุรกิจอพาร์ทเม้นท์บนที่ดินบริเวณถนนจริงจิตร ตำบลทับเที่ยง อำเภอเมือง จังหวัดตรัง และเพื่อประเมินความเป็นไปได้ทางการเงินในการลงทุนธุรกิจอพาร์ทเม้นท์ จึงเป็นที่มาของงานวิจัยฉบับนี้ 

วัตถุประสงค์
	เพื่อศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงินของโครงการลงทุนธุรกิจอพาร์ทเม้นท์บนที่ดินบริเวณ ถนนจริงจิตร ตำบลทับเที่ยง อำเภอเมือง จังหวัดตรัง

ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ
1.3.1 นำผลที่ได้จากการศึกษาไปประกอบการตัดสินใจในการลงทุนอพาร์ทเม้นท์ในตำบลทับเที่ยง อำเภอเมือง จังหวัดตรัง
1.3.2 นำผลที่ได้จากการศึกษามาประกอบการขอสินเชื่อจากสถาบันการเงิน เพื่อเพิ่มความมั่นใจให้แก่เจ้าของสถาบันการเงิน

การตรวจเอกสาร/ทบทวนวรรณกรรม
การศึกษาความเป็นไปได้ในการลงทุน
ปกรณ์ ปรียากร (2556:67) ได้ให้ความหมายของการศึกษาความเป็นไปได้ (Feasibility Studies) ของโครงการ คือ การศึกษาวิเคราะห์และจัดทำเอกสารที่ประกอบไปด้วยข้อมูลต่างๆที่จำเป็นเพื่อเป็นการแสดงถึงเหตุผลที่จะสนับสนุน (Justification) ถึงความเหมาะสม (Soundness) ของโครงการ อันจะทำให้ได้มาซึ่งโครงการที่ดี สามารถนำไปสู่การปฏิบัติได้จริงและเมื่อโครงการแล้วเสร็จจะให้ผลประโยชน์ตอบแทนคุ้มค่าต่อการลงทุน
การวิเคราะห์ความเป็นไปได้ทางด้านการเงิน
		ประสิทธิ์ ตงยิ่งศิริ (2545) ได้ให้ความหมายของการวิเคราะห์โครงการทางการเงินว่า คือ การดำเนินการเพื่อประเมินว่าโครงการจะมีผลกำไรทางธุรกิจหรือไม่ ด้วยเหตุนี้องค์กรจึงมีการวิเคราะห์ทางการเงินเสมอ มีวัตถุประสงค์คือ เพื่อประเมินความเป็นไปได้ทางการเงิน, เพื่อประเมินแรงจูงใจ, เพื่อจัดให้มีแผนการเงินที่ดี, เพื่อประเมินขีดความสามารถในการบริหารการเงิน
		ผู้จัดการทางการเงินจะต้องใช้เครื่องมือในการตัดสินใจเลือกการลงทุนเพื่อประโยชน์สูงสุดหรือมีความเสี่ยงน้อยที่สุด ดังนั้นจึงมีเครื่องมือในการประเมินความเป็นไปได้ของโครงการดังนี้
1. ระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (Discount Payback Period : DPB)  วิธีที่คิดระยะเวลาคืนทุนที่นำเงินในอนาคตแต่ละงวดมาเป็นมูลค่าปัจจุบันและวิเคราะห์ว่าต้องใช้เวลาเท่าไร จึงจะเท่ากับเงินลงทุน สามารถคำนวณโดยใช้สูตรดังนี้


เกณฑ์ในการตัดสินใจ : ระยะเวลาคืนทุนที่มีการปรับลด (DPB) ของโครงการต้องสั้นกว่า หรือเท่ากับระยะเวลาคืนทุนที่ปรับลดสูงสุดที่ยอมรับได้
2. มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV)  ผลต่างระหว่างค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิทั้งโครงการกับค่าปัจจุบันของเงินลงทุน คำนวณโดยใช้สูตรดังนี้

	กำหนดให้ NCFt = กระแสเงินสดรับสุทธิหลักหักภาษีรายปีตลอดอายุโครงการ,  n = อายุโครงการลงทุน, t = ระยะเวลาที่ได้รับผลตอบแทนเริ่มตั้งแต่ปีที่ 1 จนถึงปีที่ n, r = อัตราผลตอบแทนที่ต้องการ, I0 = เงินลงทุนเริ่มแรก
	เกณฑ์ในการตัดสินใจ : ควรลงทุนในโครงการที่มีค่า NPV มากกว่าหรือเท่ากับ 0 เนื่องจากโครงการดังกล่าวให้ผลตอบแทนมากกว่าหรือเท่ากับอัตราผลตอบแทนที่กิจการต้องการ
3. อัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return: IRR)  เป็นการคำนวณอัตราผลตอบแทนของโครงการที่มีผลทำให้ผลรวมมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิที่ได้รับในอนาคต เท่ากับเงินลงทุนเริ่มแรกที่จ่ายในปัจจุบัน คำนวณโดยใช้สูตรดังนี้

	กำหนดให้ k = อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนของโครงการ
	เกณฑ์ในการตัดสินใจ : ค่า IRR มีค่ามากกว่าหรือเท่ากับอัตราผลตอบแทนที่กิจการต้องการ
4. อัตราผลตอบแทนปรับค่าของโครงการ ( Modified Internal Rate of Return: MIRR) เป็นอัตราส่วนลดที่ทำให้มูลค่าปัจจุบันของเงินลงทุนเท่ากับมูลค่าปัจจุบันของเงินก้อนสุดท้ายที่ได้จากการดำเนินงาน คำนวณโดยใช้สูตรดังนี้

          
	กำหนดให้ CFt = กระแสเงินสดรับสุทธิที่ได้รับตั้งแต่ปลายปีที่ 1 ถึง n (FV)
	เกณฑ์ในการตัดสินใจ : ค่า MIRR จะต้องมีค่ามากกว่าหรือเท่ากับอัตราผลตอบแทนที่กิจการต้องการ
5. ดัชนีกำไร (Profitability Index: PI)  เป็นดัชนีที่แสดงถึงความสัมพันธ์ระหว่างค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับรวมทั้งโครงการกับค่าปัจจุบันของเงินลงทุน คำนวณโดยใช้สูตรดังนี้

		       เกณฑ์ในการตัดสินใจ : ค่า PI จะต้องมีค่ามากกว่าหรือเท่ากับ 1 
การวิเคราะห์ความไวของโครงการ
การวิเคราะห์ความไว คือ วิธีการที่แสดงให้เห็นว่าการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรที่สำคัญๆ ของโครงการจะทำให้ NPV ของโครงการเปลี่ยนแปลงไปอย่างไร ซึ่งตัวแปรใดที่ทำให้ NPV ของโครงการเปลี่ยนแปลงไปมากที่สุด ตัวแปรนั้นเป็นปัจจัยสำคัญสำหรับความเสี่ยงของโครงการที่ต้องทำการวิเคราะห์อย่างละเอียด  (สุมาลี จิวะมิตร, 2550:282) โดยมีขั้นตอนในการวิเคราะห์ตามลำดับดังนี้
ขั้นที่  1	คำนวณหา NPV จากข้อมูลพื้นฐานของโครงการ
ขั้นที่  2	พิจารณาตัวแปรสำคัญของโครงการว่ามีอะไรบ้าง ซึ่งเมื่อมีการเปลี่ยนแปลงแล้วจะส่งผลกระทบต่อผลตอบแทนของโครงการ ตัวแปรเหล่านี้ส่วนมากได้แก่ ปริมาณการขาย ราคาขาย ต้นทุน เป็นต้น
ขั้นที่ 3	กำหนดอัตราร้อยละของการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรต่างๆ จากขั้นที่ 2 ที่คาดว่าน่าจะเกิดขึ้น เช่น ปริมาณการขายเพิ่มขึ้น หรือลดลง 5% - 10% จากข้อมูลพื้นฐาน (Base Case) เป็นต้น
ขั้นที่ 4	นำตัวแปรที่ควรพิจารณาความไวของการเปลี่ยนแปลงมาคำนวณว่า ถ้าค่าของตัวแปรดังกล่าวเปลี่ยนแปลงไปตามอัตราร้อยละที่พิจารณาไว้ในขั้นที่ 3 โดยตัวแปรอื่นมีค่าคงที่ มูลค่าของ NPV และ IRR จะเป็นเท่าใด เช่น ถ้าปริมาณการขายลดลง 10% ค่า NPV และ IRR จะลดลงเท่าใด คำนวณการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรสำคัญต่างๆ ไปเรื่อยๆ ทีละตัวเพื่อดูผลกระทบที่เกิดกับค่าNPV และ IRR หรือ MIRR ของโครงการ
ขั้นที่ 5	นำข้อมูลที่ได้จากขั้นที่ 4 มาสรุปรวมเป็นตารางหรือสร้างรูปกราฟแสดงความสัมพันธ์ของตัวแปรแต่ละตัวที่พิจารณากับค่า  NPV   และ หรือ IRR ที่เกิดขึ้น เพื่อ
วิเคราะห์และสรุปถึงความเสี่ยงของโครงการ 

วิธีดำเนินการวิจัย
		ข้อมูลที่นำมาใช้ประกอบในการศึกษาความเป็นไปได้ทางการเงินของโครงการ ได้มีการเก็บรวบรวมจากการสัมภาษณ์กลุ่มผู้ประกอบการอพาร์ทเม้นท์นในตำบลทับเที่ยง อำเภอเมือง จังหวัตรัง จำนวน 3 ราย และ ผู้รับเหมาก่อสร้างเพื่อประเมินราคาก่อสร้างจำนวน 3 ราย

ผลการวิจัย
ผลการประเมินโครงการลงทุนและการวิเคราะห์ความไวของโครงการในส่วนที่เกี่ยวข้องอัตราการเข้าพักของลูกค้า ค่าใช้จ่ายในการดำเนินงาน ต้นทุนรวมในการเริ่มโครงการและมูลค่าซากของโครงการเมื่อสิ้นสุดโครงการ พบว่าในอัตราการเข้าพักปกติหรือห้องพักรายเดือนที่ 80% ของจำนวนห้องพัก (20 ห้อง) และห้องพักรายวันที่ 60% ของจำนวนห้องพัก (12 ห้อง) สามารถยอมรับโครงการได้ เนื่องจากเมื่อมีการประเมินโดยใช้เครื่องมือระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (DPB) ในอัตราคิดลด 9.51% นั้นมีระยะเวลาคืนทุนน้อยกว่า 16  ปี เมื่อใช้เครื่องมือมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) ในอัตราคิดลด 9.51% ผลที่ได้คือมีค่ามากกว่าศูนย์ เมื่อใช้เครื่องมืออัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) ผลที่ได้คือมีค่ามากกว่า 9.51% ซึ่งเป็นอัตราผลตอบแทนที่กิจการต้องการ เมื่อใช้เครื่องมืออัตราผลตอบแทนปรับค่า (MIRR) ผลที่ได้คือมีค่ามากกว่า 9.51% ซึ่งเป็นอัตราผลตอบแทนที่กิจการต้องการ และเมื่อใช้เครื่องมือดัชนีกำไร (PI) ผลที่ได้คือมีค่ามากกว่าหนึ่ง
นอกจากนี้เมื่อมีอัตราการเข้าพักคงที่สำหรับห้องพักรายเดือน 80%และห้องพักรายวัน 60% และมีการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรดังนี้; เมื่ออัตราการเข้าพักห้องพักรายเดือนที่ 80% เป็น 70% และห้องพักรายวันที่ 60% เป็น 50%; เมื่อมีค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานเพิ่มขึ้น 5%, 10% และ 15% ;เมื่อมีต้นทุนรวมในการเริ่มต้นโครงการที่เพิ่มขึ้น 5% และ 10% ;เมื่อมีมูลค่าของโครงการเมื่อสิ้นสุดโครงการที่ 50%, 40% และ 30% ของมูลค่ารวมทั้งโครงการ
พบว่ายังสามารถยอมรับโครงการได้เช่นกัน เนื่องจากเมื่อมีการประเมินโดยใช้เครื่องมือระยะเวลาคีนทุนแบบคิดลด (DPB) ในอัตราคิดลด 9.51% นั้นมีระยะเวลาคืนทุนน้อยกว่า 16 ปี เมื่อใช้เครื่องมือมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) ในอัตราคิดลด 9.51% ผลที่ได้คือมีค่ามากกว่าศูนย์ เมื่อใช้เครื่องมืออัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR)  และอัตราผลตอบแทนปรับค่า (MIRR)  ผลที่ได้คือมีค่ามากกว่า 9.51% ซึ่งเป็นอัตราผลตอบแทนที่กิจการต้องการ และเมื่อใช้เครื่องมือดัชนีกำไร (PI) ผลที่ได้คือมีค่ามากกว่าหนึ่ง 
อย่างไรก็ตามจะไม่ยอมรับโครงการ เมื่อมีการกำหนดตัวแปรที่มีการเปลี่ยนแปลงกรณีอัตราการเข้าพักสำหรับห้องพักรายเดือนที่ 80% เป็น 60% และห้องพักรายวันที่ 60% เป็น 40% และกรณีต้นทุนรวมในการเริ่มโครงการเพิ่มขึ้น 15% เนื่องจากการประเมินโดยใช้เครื่องมือระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (DPB) ในอัตราคิดลด 9.51% นั้นมีระยะเวลาคืนทุนมากกว่า  16 ปี ซึ่งขัดแย้งกับสมมติฐานทางการเงินของโครงการ 

บทสรุป วิจารณ์และข้อเสนอแนะ
บทสรุปวิจารณ์
จากข้อมูลสถิติการขออนุญาตก่อสร้างอาคารประเภทโรงแรมและอพาร์ทเม้นท์ในเขตตำบล ทับเที่ยง อำเภอเมือง จังหวัดตรังของสำนักงานเทศบาลนครตรัง มีแนวโน้มสูงขึ้นทุกๆปี นั้นแสดงให้เห็นว่าตลาดธุรกิจโรงแรมและอพาร์ทเม้นท์ในตำบลทับเที่ยง อำเภอเมือง จังหวัดตรังมีแนวโน้มการแข่งขันที่รุนแรงมากขึ้น
จากข้อมูลด้านทำเลที่ตั้ง พบว่าบริเวณที่ตั้งโครงการเป็นแหล่งชุมชน  ไม่ไกลจากหอนาฬิกา ซึ่งเป็นศูนย์กลางติดต่อราชการและเป็นศูนย์กลางความเจริญของจังหวัด มีความพร้อมด้านสาธารณูปโภคขั้นพื้นฐาน มีการคมนาคมที่สะดวก มีรถประจำทางวิ่งผ่าน อีกทั้งที่ตั้งโครงการยังเป็นเส้นทางที่เชื่อมไปยังอำเภอต่างๆ ซึ่งเป็นสถานที่ท่องเที่ยวที่สำคัญของจังหวัด และโครงการมีลูกค้ากลุ่มเป้าหมายที่ชัดเจน นอกจากนี้จากการสำรวจจำนวนห้องพักของอพาร์ทเม้นท์และโรงแรมในเขตตำบลทับเที่ยง อำเภอเมือง จังหวัดตรัง พบว่ายังมีจำนวนห้องพักไม่เพียงพอต่อความต้องการกับแนวโน้มการขยายตัวทางเศรษฐกิจ การท่องเที่ยวของจังหวัด ส่งผลต่อการจ้างงานและจำนวนนักท่องเที่ยวที่เพิ่มขึ้น ส่งผลให้มีโอกาสในการลงทุน และการดำเนินกิจการประสบผลสำเร็จได้ในอนาคต
จากการศึกษาและวิเคราะห์การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการ ประกอบด้วย การประมาณการเงินลงทุนเริ่มแรกของโครงการ เช่น ต้นทุนในการพัฒนาที่ดิน ตุ้นทุนในการก่อสร้างอาคาร ต้นทุนในการสร้างกำแพงและรั้วรอบอาคาร ต้นทุนอุปกรณ์ เฟอร์นิเจอร์และสิ่งอำนวยความสะดวกภายในอพาร์ทเม้นท์ เป็นต้น การประมาณการรายได้จากการดำเนินงาน เช่น รายได้จากค่าเช่าห้องพัก รายได้จากค่าสาธารณูปโภค และการประมาณค่าใช้จ่ายในการดำเนินงาน เช่น เงินเดือนพนักงาน ค่าสาธารณูปโภค ค่าเช่าที่ดิน ค่าบำรุงรักษาวัสดุอุปกรณ์ละอาคาร เป็นต้น โดยมีการกำหนดระยะเวลาในการดำเนินโครงการจำนวน 20 ปี และนำข้อมูลมาศึกษาวิเคราะห์ในการประมาณการกระแสเงินสดสุทธิสะสมตั้งแต่ปีที่ 1-20 จำนวน 46,556,237 บาท และนำข้อมูลมาศึกษาวิเคราะห์ในการประเมินผลการลงทุนของโครงการต่อไป
จากการศึกษาและวิเคราะห์การประเมินผลโครงการลงทุน พบว่าอัตราการเข้าพักมีความสำคัญในการประเมินผลการลงทุน ส่งผลต่อการตัดสินใจยอมรับหรือไม่ยอมรับโครงการ โดยมีการกำหนดอัตราการเข้าพักสำหรับห้องพักรายเดือนที่ 80% ของจำนวนห้องพัก หรือจำนวน 16 ห้อง และห้องพักรายวันที่ 60% ของจำนวนห้องพัก หรือจำนวน 7 ห้อง  และนำมาประเมินผลความคุ้มค่าของโครงการ ซึ่งเมื่อวิเคราะห์โดยใช้วิธี ระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (DPB) มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) อัตราผลตอบแทนปรับค่า (MIRR)และดัชนีกำไร (PI) พบว่ามีความคุ้มค่าและสามารถยอมรับการลงทุนโครงการได้
จากการศึกษาและวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ พบว่าเมื่อมีการเปลี่ยนแปลงอัตราการเข้าพักห้องพักรายเดือนเป็น 70% ของจำนวนห้องพักหรือจำนวน 14 ห้อง และห้องพักรายวันเป็น 50% ของจำนวนห้องพักหรือจำนวน 6  ห้อง , ที่อัตราการเข้าพักคงที่สำหรับห้องพักรายเดือน 80% และ ห้องพักรายวัน 60% ; เมื่อมีการเปลี่ยนแปลงค่าใช้จ่ายในการดำเนินงานที่เพิ่มขึ้น 5%, 10% และ 15% ; ต้นทุนรวมในการเริ่มโครงการที่เพิ่มขึ้น 5% และ 10% ; มูลค่าโครงการเมื่อสิ้นสุดโครงการ  50%, 40% และ  30%  ของต้นทุนมูลค่ารวมเมื่อสิ้นสุดโครงการ นำมาประเมินผลความคุ้มค่าของโครงการ พบว่ามีความคุ้มค่าและสามารถยอมรับการลงทุนของโครงการได้ แต่เมื่อมีการเปลี่ยนแปลงอัตราการเข้าพักรายเดือนเป็น 60% ของจำนวนห้องพักหรือจำนวน 12 ห้อง และห้องพักรายวันเป็น 40% ของจำนวนห้องพักหรือจำนวน 5  ห้อง, อัตราการเข้าพักคงที่สำหรับห้องพักรายเดือน 80% และ อัตราห้องพักรายวัน 60% ; เมื่อมีการเปลี่ยนแปลงต้นทุนรวมในการเริ่มโครงการที่เพิ่มขึ้น 15%  นำมาประเมินผลความคุ้มค่าของโครงการ ซึ่งเมื่อวิเคราะห์โดยใช้วิธีเดียวกับกรณีข้างต้น พบว่ามีความไม่คุ้มค่าและไม่สามารถยอมรับการลงทุนของโครงการได้ 
ดังนั้น นอกจากปัจจัยทางด้านการเงินในการลงทุน ทำเลที่ดี  การคมนาคมสะดวก คุณภาพในการบริการเพื่อสร้างความประทับใจต่อผู้เข้าพักแล้ว การให้ความสำคัญและวิจัยตลาดให้รอบด้าน  เพื่อนำมากำหนดกลยุทธ์การดำเนินธุรกิจ อทิ การสร้างความแตกต่างจากคู่แข่ง โดยการสร้างบรรยากาศให้ร่มรื่น ตกแต่งอพาร์ทเม้นท์ให้มีความสวยงาม การออกแบบของอาคารที่อาจจะมีความแตกต่างจากรูปแบบของอพาร์ทเมนท์ทั่วไป เพื่อสร้างความแปลกใหม่และจูงใจลูกค้า, การศึกษาคู่แข่งในทำเลเดียวกันและทำเลใกล้เคียงเพื่อกำหนดกลยุทธ์ด้านราคาให้สามารถแข่งขันได้ การเพิ่มบริการเสริมที่คู่แข่งไม่มี, การประชาสัมพันธ์ที่ดี หลากหลายช่องทางให้เข้าถึงกลุ่มลูกค้าเป้าหมาย เป็นต้น ก็จะเป็นการสร้างความต่อเนื่องของอัตราการเข้าพักตามเป้าหมายที่วางไว้ 
ข้อเสนอแนะ
1) จากการศึกษาในครั้งนี้ได้ใช้อัตราคิดลดที่ 9.51% โดยคำนวณจากต้นทุนเงินทุนถัวเฉลี่ย โดยใช้อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ระยะยาวประเภทลูกค้ารายย่อยชั้นดีเฉลี่ยจากธนาคารพาณิชย์ที่จดทะเบียนในประเทศไทย (MRR) 8.39% หากอัตราดังกล่าวมีการปรับตัวที่สูงขึ้น ก็จะทำให้ความเป็นไปได้ทางด้านการเงินของโครงการมีค่าลดลงหรืออาจจะไม่สามารถลงทุนได้ ในขณะเดียวกันหากอัตราดังกล่าวปรับตัวลดลง ก็จะทำให้มีความเป็นไปได้ในการลงทุนที่มากขึ้น ส่งผลต่อความยืดหยุ่นในการกำหนดสมมติฐานทางการเงินของโครงการ ดังนั้นจึงควรพิจารณาถึงอัตราการเปลี่ยนแปลงของอัตราดังกล่าวด้วย
2) การศึกษาความเป็นไปได้ทางการเงินของโครงการอพาร์ทเม้นท์นี้ ได้ทำการศึกษาในปี 2558 ดังนั้นต้นทุนในการก่อสร้างอาจต้องมีการศึกษาข้อมูลให้เป็นปัจจุบันด้วย
3) เนื่องด้วยสภาพตลาดโดยรวมของธุรกิจอพาร์ทเม้นท์มีแนวโน้มในการลงทุนที่เพิ่มขึ้นและมีการแข่งขันสูงขึ้น ดังนั้นลงทุนควรติดตามการเคลื่อนไหวและข่าวสารในตลาดธุรกิจอพาร์ทเม้นท์อย่างสม่ำเสมอ เพื่อให้ตอบสนองความต้องการของผู้ใช้บริการและลดความเสี่ยงต่างๆที่อาจเกิดขึ้นได้
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