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ช่ือสารนิพนธ์ การศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นการเงินในการลงทุนอพาร์ทเมน้ทใ์น  
                           ต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง 
ผู้เขียน  นางสาววบนวิสาข ์ตรบงคประสิทธ์ิ 
สาขาวชิา  บลริวารธุรกิั 
ปีการศึกษา 2558 

บทคดัย่อ  

การวิับงน้่ม่ว บตถุประสงคเ์พอยอศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นการเงินในการลงทุน 
อพาร์ทเมน้ท์ในต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง ซึย งอพาร์ทเมน้ท์ใว้เช่าเป็นอาคาร 3 ชบ้น 
ั านวน 32 วอ้ง ขอ้มูลท่ยน ามาใชป้ระกอบลในการศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นการเงินของโครงการ 
ไดม่้การเก็บลรวมัากการสบมอาษณ์กลุ่มผูป้ระกอบลการธุรกิัอพาร์ทเมน้ทใ์นต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออ
เมออง ับงววบดตรบง ั านวน 3 ราง และผูร้บบลเวมาก่อสร้างเพอยอประเมินราคาก่อสร้างั านวน 3 ราง ม่การ
วิเคราะว์ความเป็นไปไดท้างดา้นการเงินโดงก าวนดระงะเวลาของโครงการ 20 ป่ ท่ยอบตราคิดลด 
9.51% โดงใชเ้ครอยองมออทางการเงินคออ ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) 
อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) ดบชน่ก าไร (PI) ในการ
ประเมินผลโครงการลงทุน และการวิเคราะว์ความไวของโครงการ (Sensitivity Analysis) 

ผลการศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นการเงินของโครงการพบลว่าโครงการม่ความ
คุม้ค่าในการลงทุน เนอยองัากม่ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลดท่ย  13 ป่ 5 เดออน 18 วบน เป็นระงะเวลาคอน
ทุนท่ยงอมรบบลไดต้ามสมมติฐานทางการเงินของโครงการคออไม่เกิน 16 ป่ มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ท่ย
อบตราคิดลด 9.51% ม่ค่าเท่ากบบล 4,021,048 บลาท อบตราผลตอบลแทนโครงการ (IRR) เท่ากบบล 13.33% 
อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) เท่ากบบล 11.14% และค่าดบชน่ก าไร (PI) เท่ากบบล 1.35 เท่า และ
นอกัากน้่เมอยอม่การวิเคราะว์ความไวของโครงการ โดงก าวนดใว้อบตราการเขา้พบกลดลงส าวรบบล
วอ้งพบกรางเดออนเวลออ 70% และวอ้งพบกรางวบนเวลออ 50% และท่ยอบตราการเขา้พบกปกติเมอยอม่ค่าใช้ั ่าง
ในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15% , ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการท่ยเพิยมข้ึน 5%, 10% 
และมูลค่าซากเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได ้50%, 40% และ 30% ของมูลค่าตน้ทุนรวมใน
การเริยมโครงการ กง็ บงพบลวา่โครงการม่ความเป็นไปไดแ้ละน่าสนใัในการลงทุน 

อง่างไรก็ตามในกรณ่อบตราการเขา้พบกลดลงส าวรบบลว้องพบกรางเดออนเวลออ 60% 
และวอ้งพบกรางวบนเวลออ 40% และท่ยอบตราการเขา้พบกปกติเมอยอตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 
15% ัะไม่งอมรบบลโครงการเนอยองัากไม่ม่ความคุม้ค่าในการลงทุน 
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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. 
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กติติกรรมประกาศ 

 

  สารนิพนธ์ฉบลบบลน้่ส าเร็ัลุล่วงไดด้ว้งความกรุณาและความช่วงเวลออองา่งด่งิยงัาก  
ผูช่้วงศาสตราัารงสุ์พบตรา โมกขกุลและ ดร.ธนาวุธ แสงกาศน่ง ์อาัารงท่์ยปรึกษาสารนิพนธ์  ท่ย
กรุณาใว้ค  าปรึกษาและแนะน าแนวทางอบนเป็นประโงชน์อง่างงิยง ตลอดันช่วงแกไ้ขขอ้บลกพร่อง
ต่างๆ ของสารนิพนธ์ันส าเร็ัสมบูลรณ์ดว้งด่ รวมทบ้งสนบบลสนุนใว้ก าลบงใัและใว้ความเมตตาแก่
ผูว้ิับงเสมอมา ผูว้ิับงรู้สึกซาบลซ้ึงและประทบบลใัในความกรุณาเป็นอง่างงิยง ัึงขอขอบลพระคุณเป็น
องา่งสูงไว ้ณ ท่ยน้่ 
  ขอขอบลพระคุณอาัารง์พเ นิน อินทะระและอาัารง์พรทิพง์ ัิระธ า รง
คณะกรรมการสอบลสารนิพนธ์  ท่ยไดใ้ว้ขอ้คิดเว็นและขอ้เสนอแนะเพอยอปรบบลปรุงสารนิพนธ์ฉบลบบลน้่
ใวม่้ความสมบูลณณ์มากงิยงข้ึน  
  ขอขอบลพระคุณผูป้ระกอบลการธุรกิัอพาร์ทเมน้ท์ในต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง
ับงววบดตรบง และผูร้บบลเวมาก่อสร้าง ท่ยใว้ความร่วมมออในการเก็บลขอ้มูลประกอบลการท าวิับงเพอยอสาร
นิพนธ์ครบ้ งน้่เป็นองา่งด่ 
  ขอขอบลพระคุณมวาวิทงาลบงสงขลานครินทร์ ท่ยเปิดโอกาสในการศึกษาแก่ผูว้ิับง 
ท าใว้ผูว้ิับงไดพ้บลกบบลประสบลการณ์ท่ยด่ ผูว้ิับงม่ความรู้สึกปราบลปลอ้มและอูมิใัในความเป็นลูกพระ
บิลดาองา่งท่ยสุด 
  ผูว้ิับงขอกราบลขอบลพระคุณบิลดา มารดา พ่ยสาว ท่ยใว้โอกาสและความช่วงเวลออ 
สนบบลสนุนในการศึกษา คุณดอนบล เฮกและคุณอิมลมาศ รบตนบุลร่  รวมถึงเพอยอนๆ นบกศึกษาสาขาวิชา
บลริวารธุรกิัมวาบลบณฑิตทุกท่าน ท่ยคองช่วงเวลออ สนบบลสนุนและใวก้ าลบงใัแก่ผูว้ิับงเสมอมา 
  สุดทา้งน้่ ววบงเป็นอง่างงิยงว่า สารนิพนธ์ฉบลบบลน้่ นอกัากัะเป็นประโงชน์ใน
การศึกษาของผูว้ิับงเองแลว้ ววบงว่าัะเป็นประโงชน์ต่อผูอ่้านทุกท่าน ซึย งคุณความด่ท่ยเกิดข้ึนผูว้ิับง
ขอมอบลใวก้บบลทุกท่านท่ยม่ส่วนเก่ยงวขอ้ง ซึยงท าใวง้านวิับงฉบลบบลน้่เสร็ัส้ินสมบูลณณ์ วากม่ขอ้บลกพร่อง
วรออขอ้ผดิพลาดประการใด ผูว้ิับงขอนอ้มรบบลไวแ้ละขอออบงมา ณ โอกาสน้่ดว้ง 
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           ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 70% และวอ้งพบกรางวบน 50%.............................        61 
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4.15    กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 70%  
           และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 50%...................................................................         63 
4.16    กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 70% 
           และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 50% …………………………………………..         64 
4.17    การประมาณรางได้ั ากการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบก 
           วอ้งพบกรางเดออน 60% และวอ้งพบกรางวบน 40%.........................................................       67 
4.18    การประมาณการค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบก 
           วอ้งพบกรางเดออน 60% และวอ้งพบกรางวบน 40%.........................................................       68 
4.19    ประมาณกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ย 
           อบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 60% และวอ้งพบกรางวบน 40%...............................       70 
4.20   กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 60%  
          และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบนท่ย 40%..................................................................       72 
4.21   กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 60%  
          และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบนท่ย 40%..................................................................       73 
4.22   การประมาณค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ท่ยเพิยมข้ึน 5%, 10%, และ 15%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%..............................       76 
4.23   ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ย 
          ค่าใช้ั ่างในการด าเนินการอางในเพิยมข้ึน 5% ทุกๆป่  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%..............................       77 
4.24   ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัาการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ย 
          ค่าใช้ั ่างในการด าเนินการอางในท่ยเพิยมข้ึน 10% ทุกๆป่ และ 
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%..............................       79 
4.25   ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ย 
          ค่าใช้ั ่างในการด าเนินการอางในเพิยมข้ึน 15% ทุกๆป่ และ 
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%..............................       81 
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4.26   กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน 5% 
           ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%...............................      83 
4.27   กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน 5% 
           ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%...............................      84 
4.28    กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 10%  
           ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%...............................      85 
4.29    กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 10% 
           ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% ….      86 
4.30    กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 15% 
           ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% ….      87 
4.31    กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 15%  
    ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% ….      88 
4.32     ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่ระงะเวลาคอนทุนคิดลด (DPB) 
            เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
            ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80%และวอ้งพบกรางวบน 60%...............................      89 
4.33     ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) 
            เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
            ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80%และวอ้งพบกรางวบน 60%................................     90 
4.34   ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR)  
          เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80%และวอ้งพบกรางวบน 60%................................       91 
4.35   ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR)  
          เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80%และวอ้งพบกรางวบน 60%.................................      92 
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4.36   ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่ดบชน่ก าไร (PI)  
          เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%...............................       93 
4.37   การประมาณตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการท่ยเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%...............................       94 
4.38   การประมาณมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้ 
          เมอยอตน้ทุนรวมมูลค่าโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%................................      94 
4.39   กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60% …………………..       95 
4.40   กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5% 
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% …...    96 
4.41   กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 10%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%................................     97 
4.42   กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 10% 
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% …..     98 
4.43   กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 15%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%................................     99 
4.44   กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 15% 
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% ….     100 
4.45   ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่ระงะเวลาคอนทุนคิดลด (DPB) 
          เมอยอม่ตน้ทุนในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%................................    101 
4.46   ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) 
          เมอยอม่ตน้ทุนในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%................................    102 
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4.47   ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) 
          เมอยอม่ตน้ทุนในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%................................      103 
4.48    ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) 
           เมอยอม่ตน้ทุนในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
           ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60% ............................        104 
4.49   ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่ดบชน่ก าไร (PI) 
          เมอยอม่ตน้ทุนในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%.............................         105 
4.50   การประมาณมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้ 
          50%, 40% และ 30% ของตน้ทุนรวมมูลค่าโครงการทบ้งวมด  
          ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%..............................       106 
4.51   กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้ 
          50% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80%  
          และวอ้งพบกรางวบน 60%.............................................................................................        107 
4.52   กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ 
          คาดวา่ัะขางได ้50% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบก 
          วอ้งพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% ………………….         108 
4.53   กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ 
          คาดวา่ัะขางได ้40% ของตน้ทุนรวมมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบก 
          วอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน60%...........................................................       109 
4.54   กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ 
          คาดวา่ัะขางได ้40% ของตน้ทุนรวมมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบก 
          วอ้งพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน…………………………..      110 
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4.55   กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้
           30% ของตน้ทุนรวมมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 
           80% และวอ้งพบกรางวบน 60% ………………………………………………………..     111 
4.56    กระแสเงินสดคิดดลสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ 
            ัะขางได ้30% ของตน้ทุนรวมมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบก 
            วอ้งพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60%................................      112 
4.57     ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่ระงะเวลาคอนทุนคิดลด (DPB) เมอยอม่มูลค่าของ 
            โครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้50%, 40% และ 30% ของตน้ทุนมูลค่า 
            โครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%..     113 
4.58     ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) เมอยอม่มูลค่าโครงการ 
            เมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้50%, 40% และ 30% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการ 
            ทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%.................    114 
4.59   ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR)  
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บทที ่1 

  บทน า 
 

1.1  ความเป็นมาและความส าคญัของปัญหา 
ับงววบดตรบงตบ้ งองู่ในพอ้นท่ยอาคใต้ฝบย งทะเลอบนดามบนม่เนอ้ อท่ย  4,941,439 ตาราง

กิโลเมตร แบ่ลงการปกครองออกเป็น 10 อ  าเออ ม่ประชากรั านวน 626,862 คน ตรบงเป็นเมอองท่ยม่
ศบกงอาพโครงสร้างพอ้นฐานอางใตค้วามร่วมมออการคา้การลงทุนตามแผนพบฒนาเศรษฐกิั 3 ฝ่าง 
อินโดน่เซ่ง - มาเลเซ่ง -ไทง (Indonesia – Malaysia – Thailand Growth Triangle: IMT-GT) ัากการ
สร้างท่าเรออน ้ าลึกนาเกลออเพอยอการพาณิชง ์และท่าเรออกบนตบงรองรบบลมูลค่าส่งออกสินคา้ขงางตบวกว่า 
50,000 ลา้นบลาท ดว้งงบลประมาณลงทุนก่อสร้างกว่า 7,000 ลา้นบลาท (สงามธุรกิั,  2556)โครงการ
ก่อสร้างด าเนินมาตบ้งแต่ ป่ พ.ศ.2555  แลว้เสร็ัและพร้อมเปิดใว้บลริการในกลาง ป่ พ.ศ. 2559 เพอยอ
เสริมฐานระบลบลโลัิสติกส์และเป็นประตูระบลางสินคา้ของอาคใตฝ้บยงตะวบนตกสู่นานาชาติรองรบบลการ
เปิดประชาคมเศรษฐกิัอาเซ่งนในปลางป่ (แนววนา้,  2556)  ความพร้อมของระบลบลขนส่งครบลวงัร 
ถนน 4 ช่องัราัร สางการบิลน และเส้นทางรถไฟสุดสางอบนดามบนผา่นใักลางเมออง ท่ยพร้อมในการ
เป็นศูนง์กลางการป้อนสินค้าใว้กบบลตลาดทบ้ งในและต่างประเทศของฝบยงทะเลอบนดามบน และ
สาธารณรบฐประชาชนั่นไดอ้งา่ง "สะดวก รวดเร็ว และปลอดอบง" ดา้นอุตสาวกรรม ม่ศบกงอาพการ
ผลิตสูง ม่การลงทุนประกอบลกิัการตบ้งโรงงานอุตสาวกรรมถึง 593 แว่ง ทบ้งโรงงานอุตสาวกรรม
งางพารา, ไมง้างพารา, อุตสาวกรรมแปรรูปอาวารทะเล และอุตสาวกรรมน ้ามบนปาลม์ (รางงานการ
ประมาณเศรษฐกิัของับงววบดตรบง ส านบกงานคลบงับงววบดตรบง, 2556)  ในดา้นการท่องเท่ยงวับงววบด
ตรบง ตรบงม่วมู่เกาะว้อมลอ้มั านวน 46 เกาะ ไดร้บบลฉางาว่าเป็นเสน่ว์มรกตแว่งทะเลอบนดามบนองา่ง
น่าอบศัรรง์ ม่ศบกงอาพเสริมความพร้อม ด้วงเส้นทางส่สบนทะเลอบนดามบน (Andaman Route)                 
2 ประเทศ 3 ับงววบด 4 เกาะ ไดแ้ก่ 2 ประเทศ คออ ไทงและมาเลเซ่ง, 3 ับงววบด คออ ตรบง กระบ่ลยและ
สตูล, 4 เ กาะ ประกอบลดว้ง เกาะสุกร ับงววบดตรบง, เกาะลบนตา ับงววบดกระบ่ลย, เกาะวล่เป๊ะ ับงววบดสตูล 
และเกาะลบงกาว่ ประเทศมาเลเซ่ง รวมทบ้งสถานท่ยท่องเท่ยงว อูเขา น ้ าตกและถ ้ าสวงงาม ัึงเป็น
เส้นทางธุรกิัท่องเท่ยงวท่ยัุดประกางท าใว้ม่ั  านวนนบกท่องเท่ยงวเพิยมมากข้ึน โดงใน ป่ พ.ศ.2550 ม่
สถิตินบกท่องเท่ยงวกว่า 600,000 คน และ ป่ พ.ศ. 2556 ม่ั  านวนนบกท่องเท่ยงวเพิยมข้ึนเป็นกว่า 
1,400,000 คน เกิดรางไดป้ระมาณ 5,000 ลา้นบลาท (สงามธุรกิั, 2556) และเมอยอปลาง ป่ พ.ศ.2557 ท่ย
ผ่านมาับงววบดตรบงไดร้บบลคบดเลออกัากการท่องเท่ยงวแว่งประเทศไทงใว้เป็น “1 ใน 12 ับงววบด ตาม
โครงการเมอองท่องเท่ยงวตอ้งว้าม...พลาด” อางใต้ั ุดขาง “ตรบง...งทุธับกรความอร่อง” ส่งผลใว้การ
ท่องเท่ยงวในตบวเมอองตรบงนบ้ นคึกคบกและขงางตบวอง่างต่อเนอยอง (ผู ้ั บดการ, 2557) ปบััุบลบนม่การ
ใวบ้ลริการเท่ยงวบิลนในเส้นทางระวว่างดอนเมออง-ตรบง ั านวน 6 เท่ยงวบิลนต่อวบน เพิยมัากเดิมท่ยม่เพ่งง 
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4 เท่ยงวบิลนต่อวบน โดงม่สางการบิลนนกแอร์และไทงแอร์เอเช่งใวบ้ลริการสางการบิลนละ 3 เท่ยงวบิลนต่อ
วบน (กรมการบิลนพลเรออน, 2558) และอางใน ป่ พ.ศ.2559 สางการบิลนไทงไลออ้นแอร์ม่โครงการท่ย
ัะเขา้มาเปิดใวบ้ลริการท่ยสนามบิลนตรบงอ่กดว้ง (ไทงไลออ้นแอร์, 2558) 

ต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง ถออเป็นศูนงก์ลางติดต่อราชการและเป็น
ศูนงก์ลางความเัริญของับงววบด อางใตก้ารดูแลขององคก์รปกครองส่วนทอ้งถิยนเทศบลาลนครตรบง ม่
พอ้นท่ยครอบลคลุม 14.77 ตารางกิโลเมตร ม่ประชากรอาศบงองูต่ามทะเบ่ลงนราษฎร์ทบ้งวมด 60,653 คน 
(กองสวบสดิการ ส านบกงานเทศบลาลนครตรบง, 2557) ดา้นการศึกษา ม่สถาบลบนการศึกษาทุกระดบบลตบ้งแต่
ระดบบลโรงเร่งน วิทงาลบงไปันถึงระดบบลมวาวิทงาลบง ในด้านเศรษฐกิั เป็นศูนง์รวมท่ยตบ้ งของ
ว้างสรรพสินคา้, ศูนงก์ารคา้, โรงงานอุตสาวกรรม, บลริษบท, รวมทบ้งโรงแรมต่าง ๆ เป็นั านวนมาก 
ซึย งม่การขงางตบวองา่งต่อเนอยองในช่วง 4-5 ป่ท่ยผา่นมา ส าวรบบลดา้นการท่องเท่ยงว ับงววบดตรบงม่แวล่ง
ท่องเท่ยงวท่ยม่ชอยอเส่งงมากมางดึงดูดใัใว้นบกท่องเท่ยงงทบ้งชาวไทงและต่างประเทศเขา้มาท่องเท่ยงว
และดว้งศบกงอาพการเติบลโตของับงววบด ดบงนบ้นเพอยอใว้สอดคลอ้งกบบลการขงางตบวดบงกล่าว เทศบลาล
นครตรบงัึงไดม่้การวางกรอบลนโงบลางการบลริวารโดงก าวนดงทุธศาสตร์การพบฒนาสบงคม เศรษฐกิั 
และการท่องเท่ยงวข้ึนอางใตแ้นวคิด “เทศบลาลนครตรบงเป็นศูนงก์ลางในการพบฒนาเศรษฐกิัของ
ับงววบดตรบง” และม่การส่งเสริมการท่องเท่ยงวอางใตแ้นวคิด “เทศบลาลนครตรบง คออ ว้องรบบลแขกของ
ับงววบดตรบง” (ส านบกงานเทศบลาลนครตรบง, 2558) ัึงท าใว้เขตต าบลลทบบลเท่ยงง กลางเป็นแวล่งศึกษา 
แวล่งงาน และแวล่งท่องเท่ยงวท่ยส าคบญ ม่ประชากรัากท่ยต่าง ๆ วมุนเว่งนกบนเขา้มาเป็นั านวนมาก  

ผลการขงางตบวทางเศรษฐกิัของับงววบดตรบงท าใวเ้กิดการัา้งงานท่ยเพิยมสูงข้ึน ัาก
สถิติการัา้งงานใน ป่ พ.ศ.2555 ท่ยเพิยมข้ึนัาก ป่ พ.ศ.2554 ั านวน 8,670 คน, ป่ พ.ศ. 2556 ท่ยเพิยมข้ึน
ัาก ป่ พ.ศ. 2555 ั านวน 9,423 คน และป่ พ.ศ.2557 เพิยมข้ึนัากป่ 2556 ั านวน 8,604 คน (รางงาน
การประมาณการเศรษฐกิัของับงววบดตรบง ส านบกงานคลบงับงววบดตรบง, 2557)  ประกอบลกบบลแนวโนม้
การท่องเท่ยงวในับงววบดม่ความคึกคบกมากข้ึน สบงเกตได้ั ากสถิตินบกท่องเท่ยงวใน ป่ พ.ศ.2556 ท่ยเขา้มา
เท่ยงวในับงววบดตรบง ั านวน 1,400,000 คน เพิยมข้ึนัาก ป่ พ.ศ.2550 ท่ยม่นบกท่องเท่ยงวั านวน 600,000 
คน และม่แนวโน้มท่ยเพิยมสูงข้ึน ทบ้งน้่ก็เป็นผลัากกิักรรมกระตุน้การท่องเท่ยงวอง่างต่อเนอยองของ
อาครบฐและเอกชน สร้างรางได้ั  านวนมวาศาลใว้กบบลับงววบดตรบง (สงามธุรกิั,  2556) ผลการ
ขงางตบวดบงกล่าวง บงท าใวเ้กิดความตอ้งการท่ยพบกอาศบงชบยวคราวในรูปแบลบลต่าง ๆ ตามมา 

นอกัากน้่วากพิัารณาัากขอ้มูลสถิติการขออนุญาตก่อสร้างอาคารประเอท
โรงแรมและอพาร์ทเมน้ทใ์นเขตต าบลลทบบลเท่ยงงม่แนวโนม้ท่ยเพิยมสูงข้ึนเช่นกบน โดงใน ป่ พ.ศ. 2553 ม่
สถิติการขออนุญาตัากั านวน 3 แว่ง เพิยมข้ึนเป็น 4 แว่ง, 7 แว่ง, 6 แว่งและ10 แว่ง ใน ป่ พ.ศ. 
2554, 2555, 2556 และ 2557 ตามล าดบบล (กองช่าง ส านบกงานเทศบลาลนครตรบง, 2558) ซึย งแสดงถึง
ความสนใัของผูป้ระกอบลการในการลงทุนในธุรกิัดบงกล่าวว่าม่แนวโนม้ท่ยเพิยมมากข้ึน  และวาก
พิัารณาัากั านวนวอ้งพบกโรงแรมและอพาร์ทเมน้ทใ์นเขตพอ้นท่ยต  าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบด
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ตรบง ซึยงม่ั านวนรวมประมาณ 2,210 วอ้ง พบลวา่ั านวนวอ้งพบกดบงกล่าวนบ้นส่วนวนึยงเป็นการรองรบบล
การเขา้พบกของคนท างานและนบกศึกษาท่ยมิไดม่้อูมิล าเนาองู่ในต าบลลทบบลเท่ยงง โดงเขา้พบกเป็นราง
เดออน ส าวรบบลนบกท่องเท่ยงวท่ยเขา้มาท่องเท่ยงวในับงววบดตรบงัะเขา้พบกเป็นรางวบน และวากค านวณ
ั านวนนบกท่องเท่ยงวเฉล่ยงรางวบนัากสถิตินบกท่องเท่ยงวท่ยเขา้มาท่องเท่ยงวในับงววบดตรบงใน ป่ พ.ศ. 
2556 โดงอา้งอิงัากขอ้มูลขา้งตน้ ัะเว็นไดว้่าม่ั านวนนบกท่องเท่ยงวท่ยเขา้มาเท่ยงวในับงววบดตรบง
ประมาณ 4,000  คนต่อวบน และม่แนวโนม้ท่ยเพิยมข้ึน ทบ้งน้่ง บงไม่ไดร้วมกลุ่มคนท างานและนบกศึกษา 
ซึย งม่ความตอ้งการท่ยพบกอาศบงแบลบลรางเดออน สถิติดบงกล่าวแสดงใว้เว็นว่าั านวนว้องพบกง บงไม่
เพ่งงพอต่อความตอ้งการ ซึย งเป็นโอกาสด่ส าวรบบลผูป้ระกอบลการรางใวม่ในการลงทุนธุรกิัโรงแรม
และอพาร์ทเมน้ทใ์นเขตต าบลลทบบลเท่ยงง โดงสามารถพิัารณาขอ้มูลรางละเอ่งดโรงแรมและอพาร์ท
เมน้ทเ์พิยมเติมได้ั ากตารางท่ย 1.1  

 

  ตารางที่ 1.1 รางละเอ่งดโรงแรมและอพาร์ทเมน้ท ์ต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบตรบง 

ล าดับ 
ช่ือโรงแรม/ 

อพาร์ทเม้นท์/หอพกั 
จ านวน 
ห้องพกั 

ล าดับ 
ช่ือโรงแรม/ 

อพาร์ทเม้นท์/หอพกั 
จ านวน 
ห้องพกั 

1 ตรบงแกรนดแ์มนชบยน 79 วอ้ง 22 โรงแรมศร่ตรบง 20 วอ้ง 
2 โรงแรมธรรมรินทร์ธนา 289 วอ้ง 23 โรงแรมอ่โค่ อินน์ 84 วอ้ง 
3 โรงแรมเอสทูเอสคว่นตรบง 88 วอ้ง 24 งามาวา เกสทเ์ฮา้ส์ 8 วอ้ง 
4 โรงแรมธรรมรินทร์  117 วอ้ง 25 โรงแรมโกเตง็ 56 วอ้ง 
5 โรงแรมเรออรบษฎา 217 วอ้ง 26 มณ่วรรณแมนชบยน 36 วอ้ง 
6 โรงแรมวบฒนาพาร์ค 122 วอ้ง 27 เพชร โฮเตล็ 34 วอ้ง 
7 องูส่บลางแมนชบยน 12  วอ้ง 28 โรงแรมเมอร์เมด 20 วอ้ง 
8 การ์เดน ฮิล แมนชบยน 30 วอ้ง 29 โรงแรมวบฒนา 60 วอ้ง 
9 การ์เดน ฮิลล ์แมนชบยน 28  วอ้ง 30 สเตชบยน อพาร์ทเมน้ท ์ 70 วอ้ง 
10 โรงแรมระเบ่ลงง ตรบง 12  วอ้ง 31 ฮอลิเดง ์โฮเตล็ 34 วอ้ง 
11 โรงแรมตรบง 150 วอ้ง 32 บลา้นอ่าวทอง 21 วอ้ง 
12 นกฮูกเฮาส์ 7   วอ้ง 33 มางเฟรนด ์เกสตเ์ฮาส์ 35 วอ้ง 
13 วบงเงินร่สอร์ท 12  วอ้ง 34 บลางรบกแมนชบยน 60 วอ้ง 
14 มาลิน เฮาส์ 20  วอ้ง 35 โรสอินทร์แมนชบยน 8 วอ้ง 
15 เซนเตอร์พอ้งท ์อินน์ 85 วอ้ง 36 โรงแรมรบกษ์ั บนทน์ 18 วอ้ง 
16 เรออรบษฏา บลบดเัต็โฮเตล็ 60  วอ้ง 37 ับนทิมาอพาร์ทเมนท ์ 23 วอ้ง 
17 เพอยองฟ้าแมนชบยน 24 วอ้ง 38 ัรูญศบกด์ิแมนชบยน 25 วอ้ง 
18 วอพบกสตร่บลา้นเสาวรส 12 วอ้ง 39 พ่.อาร์ แมนชบยน 57 วอ้ง 
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ตารางที่ 1.1 (ต่อ) รางละเอ่งดโรงแรมและอพาร์ทเมน้ท ์ในต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบตรบง 

ล าดับ 
ช่ือโรงแรม/ 

อพาร์ทเม้นท์/หอพกั 
จ านวน 
ห้องพกั 

ล าดับ 
ช่ือโรงแรม/ 

อพาร์ทเม้นท์/หอพกั 
จ านวน 
ห้องพกั 

19 ตบง เฮาส์  เบลดแอนด์เบลรค
ฟาสต ์

 3  วอ้ง 40 รุ้งรุ่งเดออนแมนชบยน 60 วอ้ง 

20 ธานินทร์อพาร์ทเมน้ท ์ 32 วอ้ง 41 แมนชบยนน าโชค 32 วอ้ง 
21 ปาลม์ คอร์ท 20 วอ้ง 42 ท่ แอนด ์บ่ล อพาร์ทเมน้ท ์  30 วอ้ง 

   ท่ยมา :  http://www.emagtravel.com/archive/all-trang-hotel.html 
 

ผูศึ้กษาเป็นเัา้ของท่ยดินบลริเวณถนนัริงัิตร ต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง
พอ้นท่ยบลริเวณดบงกล่าวเป็นแวล่งชุมชน ว่างัากวอนาฬิกา ซึยงเป็นศูนงก์ลางของเขตเทศบลาลนครตรบง
วรออต าบลลทบบลเท่ยงงเพ่งง 1.6 กิโลเมตร, ตลาดสดเทศบลาลนครตรบงประมาณ 1.3 กิโลเมตร, สถาน่
รถไฟและถนนคนเดินประมาณ 1.2 กิโลเมตร, วา้งสรรพสินคา้โลตบส บ๊ิลกซ่  และ แมก็โคร ประมาณ 
2 กิโลเมตร, มวาวิทงาลบงสงขลานครินทร์ประมาณ 8 กิโลเมตร, สนามบิลนตรบงประมาณ 5 กิโลเมตร, 
ตลาดนบดวอ้งเงน็และตลาดสดขนาดใวญ่ประมาณ 400 เมตรส่วนบลริเวณใกลเ้ค่งงท่ยตบ้งโครงการงบงม่
ร้านขางอาวารติยมซ าเั๊นกชอยอดบง ซึย งว่างัากท่ยตบ้งโครงการเพ่งง 40 เมตร, ตลาดขางผลไม ้25 เมตร
และในระงะ 100 เมตร ม่ร้านอาวารทบ้ งไทง เกาวล่ อาวารอ่สานและร้านค้าต่าง ๆ มากมาง 
นอกัากน้่ง บงเป็นเส้นทางคมนาคมท่ยม่ความสะดวกและเชอยอมต่อไปงบง 3 อ  าเออ ในับงววบดตรบง นบยน
คออ 

เส้นทางท่ย 1 เชอยอมต่อไปงบงอ าเออกบนตบง ซึย งเป็นท่ยตบ้งของท่าเรออน าเขา้-ส่งออกสินคา้
สู่นานาชาติ และในอนาคตวากโครงการสร้างท่าเรออน ้าลึก-นาเกลออแว่งใวม่ท่ยอ  าเออกบนตบงแลว้เสร็ั
และพร้อมเปิดใว้บลริการัะท าใว้ับงววบดตรบงม่ท่าเรออส่งออกขนาดใวญ่เพิยมข้ึนอ่ก 1 แว่ง ส่งผลใว้
เกิดการขงางตบวทางเศรษฐกิั  ระบลบลโลัิสติกส์ม่ความสะดวก รวดเร็ว ปลอดอบง และม่ความทบนสมบง
มากงิยงข้ึน (สงามธุรกิั, 2556)  ดบงนบ้นเสน้ทางการคมนาคม ถนนตรบง-กบนตบง ดบงกล่าว ัึงเป็นเสน้ทาง
ขนส่งท่ยส าคบญระวว่างตบวเมอองตรบงวรออต าบลลทบบลเท่ยงงไปงบงท่าเรออ อ่กทบ้งเส้นทางดบงกล่าวน้่ง บงเป็น
ทางผา่นไปงบงเขตอุตสาวกรรมและเขตสาธารณูปโอคของับงววบด ซึยงเป็นท่ยตบ้งโรงงานอุตสาวกรรม
และบลริษบทต่าง ๆ อ่กวลางแว่ง ม่แนวโนม้การขงางตบวเพิยมมากข้ึน 

เส้นทางท่ย 2 เส้นทางตบดระวว่างถนนกบนตบงผ่านถนนัริงัิตร เป็นเส้นทางลบดเพอยอ
ตบดไปงบงอ าเออสิเกาซึย งม่ท่าเรอ อ เป็นแวล่งท่องเท่ยงวส าคบญทางทะเลของับงววบดท่ยนบกท่องเท่ยงว
สามารถลงเรออเพอยอไปเท่ยงวชมและท ากิักรรมตามเกาะต่าง ๆ ของับงววบดตรบง อ่กทบ้งเสน้ทางดบงกล่าว
ง บงเป็นท่ยตบ้งของสถานท่ยส าคบญวลางแว่งซึยงเป็นแวล่งงาน เช่น บลริษบท ศร่ตรบงแอโกรอินดบสทร่ ั ากบด, 
บลริษบท สตาร์ไลท ์ั ากบด, บลริษบท ตรบงพาราวูด๊ ั  ากบด, ส านบกงานประกบนสบงคมับงววบด, ส านบกงานขนส่ง

http://www.emagtravel.com/archive/all-trang-hotel.html
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ับงววบดตรบง, การประปาส่วนอูมิอาค, โรงเร่งนตรบงคริสเต่งนศึกษา, โรงเร่งนสอาราชิน่ 2, โรงเร่งน
ัุฬาอรณราชวิทงาลบงตรบง, สนามก่ฬาทุ่งแัง้ เป็นตน้  

เส้นทางท่ย 3 ถนนเส้นตรบง-กบนตบงตบดถนนคลองน ้ าเั็ด เป็นเส้นทางท่ยเชอยอมต่อไปงบง
อ าเออง่านตาขาว ซึย งเป็นเส้นทางผ่านสนามบิลน, มวาวิทงาลบงสงขลานครินทร์ วิทงาเขตตรบง ,       
มวาวิงาลบงรามค าแวงและว้างคา้ปล่กวลางแว่ง เช่น ว้างโลตบส, บ๊ิลกซ่, แม็กโคร เป็นตน้ เส้นทาง
สางน้่ม่รถประั าทางสางส่ชมพูขององคก์ารบลริวารส่วนับงววบดวิยงผ่าน คิดค่าโดงสารในอบตรา 12 
บลาทตลอดสาง โดงม่ัุดเริยมตน้ท่ยสถาน่ขนส่งวนรอบลวอนาฬิกาและปลางทางส้ินสุดท่ยมวาวิทงาลบง 
สงขลานครินทร์ วิทงาเขตตรบง 

ัากแผนผบงการใชป้ระโงชน์ท่ยดินรวมของเมอองตรบง ซึย งแสดงดบงรูปท่ย 1.1 ท่ยดินใน
บลริเวณท่ยแสดงสบญลบกษณ์ส่ม่วงและส่ฟ้าถูกก าวนดใว้เป็นพอ้นท่ย ใช้ประโงชน์ เพอยอการท า
อุตสาวกรรมและคลบงสินคา้, สถาบลบนราชการ, ระบลบลสาธารณูปโอคและสาธารณูปการ ตามล าดบบล 
และเขตพอ้นท่ยส่แดง, ส่ส้มและส่เวลออง ัะเป็นท่ยดินประเอทพาณิชงกรรมและเป็นพอ้นท่ยท่ยองู่อาศบง
วนาแน่นมาก วนาแน่นปานกลางและวนาแน่นนอ้ง ตามล าดบบล 

 

รูปที ่1.1 แสดงผบงเมอองรวมเมอองตรบงก าวนดการใชป้ระโงชน์ท่ยดิน 
 

    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

               ท่ยมา : ส านบกงานโงธาธิการและผบงเมอองับงววบดตรบง 

ท่ยตบ้งโครงการ 

1 

2 3 
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ัากขอ้มูลท่ยไดก้ล่าวมาแลว้ขา้งตน้ัึงเป็นท่ยมาของงานวิับงฉบลบบลน้่ ซึยงผูศึ้กษาม่ความ
สนใัในลงทุนธุรกิัอพาร์ทเมน้ทบ์ลนท่ยดินบลริเวณถนนัริงัิตร ต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบด
ตรบง ดบงนบ้นเพอยอพิัารณาถึงความเป็นไปไดใ้นการลงทุนโครงการ ัึงั าเป็นตอ้งศึกษาองา่งละเอ่งดถ่ย
ถว้นถึงการวิเคราะว์ความเป็นไปไดแ้ละผลตอบลแทนท่ยคาดว่าัะไดร้บบล ความคุม้ค่า รวมทบ้งวิเคราะว์
ความไวของโครงการวรออความเส่ยงงของโครงการ เนอยองัากการลงทุนในธุรกิัดบงกล่าวตอ้งใชเ้งิน
ลงทุนั านวนมาก และเพอยอน าขอ้มูลท่ยไดม้าเป็นแนวทางในการวางแผนประกอบลการตบดสินใัลงทุน
และด าเนินธุรกิัต่อไปไดอ้งา่งม่แนวทาง 

 

1.2 วตัถุประสงค์ของการศึกษา 
 เพอยอศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นการเงินของโครงการลงทุนธุรกิัอพาร์ทเมน้ท์

บลนท่ยดินบลริเวณ ถนนัริงัิตร ต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง 
 

1.3 ประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับ 
1.3.1 น าผลท่ยได้ั ากการศึกษาไปประกอบลการตบดสินใัในการลงทุนอพาร์ทเมน้ท์

ในต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง 
1.3.2 น าผลท่ยได้ั ากการศึกษามาประกอบลการขอสินเชอยอัากสถาบลบนการเงิน  เพอยอ

เพิยมความมบยนใัใวแ้ก่เัา้ของสถาบลบนการเงิน 
 

1.4 ขอบเขตของการศึกษา 
 การศึกษาวิับงน้่ มุ่งเน้นการศึกษาความเป็นไปได้ทางการเงินในการลงทุน       

อพาร์ทเมน้ท ์ บลนท่ยดินบลริเวณถนนัริงัิตร ต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง 
 

1.5 นิยามศัพท์เฉพาะ 
1.5.1 การศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงิน (A feasibility study on the 

financial aspects) วมางถึง การศึกษาดา้นการเงินเพอยอใวผู้ต้ บดสินใัม่ขอ้มูลพอ้นฐานเพ่งงพอต่อการ
ตบดสินใัวา่ัะลงทุน วรออด าเนินงานตามโครงการท่ยก าลบงพิัารณานบ้นวรออไม่  

1.5.2 การวิเคราะห์ความไวของโครงการ (Sensitivity Analysis) วมางถึง การศึกษา
ความเปล่ยงนแปลงในปบัับงต่างๆ ท่ยอาััะเกิดัากความเส่ยงงวรออความไม่แน่นอนของโครงการ  

1.5.3 การตัดสินใจลงทุน (Investment Decisions) วมางถึง การตบดสินใัเก่ยงวกบบล
การเลออก โครงการลงทุนวา่ควรลงทุนในโครงการใดัึงัะคุม้ค่า  

1.5.4 อพาร์ทเม้นท์ (Apartment) วมางถึง อาคารใว้เช่าพบกเชิงพาณิชงท่์ยเปิดใว้
บุลคคลทบยวไปเขา้พบกตบ้งแต่ 5 คนข้ึนไป ม่การเร่งกเก็บลค่าตอบลแทนัากผูเ้ขา้พบก ม่ความแตกต่างัาก
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วอพบกตรงท่ยไม่ไดม่้ลูกคา้กลุ่มเป้าวมางเป็นนบกเร่งน นบกศึกษา ซึย งม่กฎระเบ่ลงบลการเขา้พบกท่ยเขม้งวด
มากกวา่ 
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บทที่ 2 

แนวคดิ ทฤษฏีและงานวจิยัที่เกีย่วข้อง 
  

 ในการศึกษาความเป็นไปไดท้างการเงินในการลงทุนโครงการอพาร์ทเมน้ทใ์วเ้ช่า 
บลริเวณต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง ัะท าการศึกษาโดงมุ่งไปงบงกลุ่มลูกคา้เป้าวมางท่ยเป็น
คนท างานซึยงเป็นผูท่้ยมิไดม่้อูมิล าเนาองูใ่นต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบงและนบกท่องเท่ยงว 
วรออผูม้าติดต่องานท่ยม่ความตอ้งการท่ยพบกอาศบงชบยวคราว ท่ยตอ้งการความสะดวก สบลาง ปลอดอบงและ
การคมนาคมท่ยสะดวก ซึยงผูศึ้กษาไดท้ าการคน้ควา้เอกสารอา้งอิง ทฤษฏ่ และงานวิับงท่ยเก่ยงวขอ้งกบบล
การศึกษาครบ้ งน้่ัะม่การน าเสนอเป็นล าดบบลดบงน้่ 

2.1 การศึกษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุน 
2.2 การวิเคราะว์ความเป็นไปไดท้างดา้นการเงิน 
2.3 การวิเคราะว์ความไวของโครงการ 
2.4 งานวิับงและบลทความท่ยเก่ยงวขอ้ง 
2.5 กรอบลแนวคิดในการศึกษา 

2.1 การศึกษาความเป็นไปได้ในการลงทุน 

 2.1.1 ความหมายของการศึกษาความเป็นไปได้ของการลงทุน 
 ปกรณ์ ปร่งากร (2556:67) ไดใ้วค้วามวมางของการศึกษาความเป็นไปได ้

(Feasibility Studies) ของโครงการ คออ การศึกษาวเิคราะว์และับดท าเอกสารท่ยประกอบลไปดว้งขอ้มูล
ต่างๆท่ยั  าเป็นเพอยอเป็นการแสดงถึงเวตุผลท่ยัะสนบบลสนุน (Justification) ถึงความเวมาะสม 
(Soundness) ของโครงการ อบนัะท าใวไ้ดม้าซึยงโครงการท่ยด่ สามารถน าไปสู่การปฏิบลบติได้ั ริงและ
เมอยอโครงการแลว้เสร็ััะใวผ้ลประโงชน์ตอบลแทนคุม้ค่าต่อการลงทุน 

ชูช่พ พิพบฒน์ศิถ่ (2544:99-101) ไดก้ล่าวถึงการตบดสินใัท่ยัะเลออกลงทุนโครงการ
ใดโครงการวนึย ง ข้ึนองู่กบบลความคุม้ค่าของโครงการนบ้นๆ โดงความคุม้ค่าของโครงการวบดได้ั าก
การเปร่งบลเท่งบลกบนระวว่างผลประโงชน์ วรออผลตอบลแทนของตน้ทุนของโครงการ ทบ้งในรูปการ
วิเคราะว์โครงการเพอยอพิัารณาความเวมาะสม ความเป็นไปไดท้บ้งทางดา้นการเงินและทางดา้น
เศรษฐกิั แต่ประเด็นท่ยน่าสนใัองูท่่ยว่าัะนบบลวรออวบดผลประโงชน์และตน้ทุนของโครงการเวล่านบ้น
ไดอ้งา่งไร 
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 ชบงงศ สบนติวงษ ์(2536:37) ไดใ้ว้ความวมางเก่ยงวกบบลการศึกษาความเป็นไปไดว้่า 
คออการศึกษาในอาพรวมทบ้ งในขอบลเขตกวา้งและในขอบลเขตท่ยลึกลงไป โดงม่กิักรรมวลบก 3 
กิักรรม คออ กิักรรมดา้นการตลาด ดา้นเทคนิค และดา้นการเงิน ผลัากกิักรรมดบงกล่าวัะสรุป
วรออสะทอ้นออกมาใวเ้ว็นในรูปของงบลการเงินล่วงวนา้ ซึยงเป็นวบวใัส าคบญท่ยน ามาประเมินผลและ
ตบดสินใัว่าัะลงทุนในโครงการวรออไม่ โดงพิัารณาผลตอบลแทนัากการลงทุนและความเส่ยงงว่า
คุม้ค่ากบบลเงินลงทุนวรออไม่ 

 2.1.2 วตัถุประสงค์และขอบข่ายการศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการ 
 ประสิทธ์ ตงงิยงศิริ  (2545:99-108) การศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการม่

วบตถุประสงค์เพอยอช่วงใว้ผูต้ บดสินใัม่ข้อมูลพอ้นฐานเพ่งงพอต่อการตบดสินใัว่าัะลงทุนวรอ อ
ด าเนินการตามโครงการท่ยก าลบงพิัารณานบ้นวรออไม่ ทบ้งน้่เนอยองัากการลงทุนวรออการด าเนินงานใน
แต่ละโครงการัะตอ้งใชทุ้นและทรบพงากร ซึย งในทางเศรษฐศาสตร์ัึงถออว่าเป็นปบัับงท่ยขาดแคลน
และวามาไดง้าก (Scarcity) ัึงตอ้งน าไปใชอ้งา่งม่ประสิทธิอาพ ดว้งเวตุน้่ัึงไม่ม่สูตรส าเร็ัตางตบว
ส าวรบบลการก าวนดโครงสร้างการศึกษาความเป็นไปไดข้องแต่ละโครงการ  (ฐาปนา ฉิยนไพศาลและ
อบั ฉรา ช่วตระกูลกิั, 2545) ในการับดท าโครงการใว้ประสบลความส าเร็ัตามเป้าวมางท่ยวางไวน้บ้น
ั าเป็นัะตอ้งม่การวิเคราะว์ความเป็นไปไดข้องโครงการในดา้นต่างๆ ดบงน้่ 

1) การศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการตลาดและอุปสงค์  เป็นการ
วิเคราะว์และคาดคะเนถึงอุปสงค์ของผลผลิตของโครงการเป็นสิยงท่ยั  าเป็นต่อการวางแผนและ
วิเคราะว์โครงการ ทบ้งน้่เพราะธุรกิัผลิตสินคา้ออกมาเพอยอขางวากไม่ม่ตลาดรองรบบลผลผลิตก็ไม่ม่
ความั าเป็นตอ้งท าการผลิต นอกัากนบ้นขนาดของอุปสงคง์ บงใชเ้ป็นเครอยองช้่ใวเ้ว็นถึงขนาดของการ
ผลิต วรออขนาดของโครงการอ่กดว้ง 

2) การศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นเทคนิค เนอยองัากการผลิตสินคา้และ
บลริการม่เทคนิคการผลิตใวเ้ลออกไดว้ลางประเอท ซึยงเทคนิคการผลิตแต่ละประเอทกม่็ความแตกต่าง
กบนไปในดา้นกรรมวิธ่การผลิต เช่น เครอยองับกร เครอยองมอออุปกรณ์การผลิต ชนิด ปริมาณและคุณอาพ
ของปบัับงการผลิตท่ยตอ้งการ สิยงต่างๆเวล่าน้่ัะม่ผลต่อตน้ทุนการผลิต ดบงนบ้นัึงั าเป็นตอ้งม่การ
พิัารณาขอ้ด่ขอ้เส่งของเทคนิคการผลิตประเอทต่างๆ และคบดเลออกเทคนิคการผลิตท่ยเวมาะสมท่ยสุด 
ดบงนบ้นการวิเคราะว์ทางดา้นน้่ัึงเนน้ไปท่ยการก าวนดทางเลออกและการคบดเลออกทางดา้นเทคนิคท่ยด่
ท่ยสุดใวก้บบลโครงการ 

3) การศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นเศรษฐกิั  ว่าโครงการท่ยก าลบงพิัารณา
องู่นบ้นัะใว้ผลตอบลแทนทางเศรษฐกิัโดงรวมของประเทศวรออไม่ เพอยอประกอบลการพิัารณา
ตบดสินใัในการใช้ทรบพงากรท่ยม่องู่อง่างั ากบดใว้เกิดประโงชน์สูงสุด ผลการวิเคราะว์ัะแสดง
ออกมาในรูปของผลตอบลแทนท่ยัะไดร้บบลคาดว่าสูงกว่าวรออต ยากวา่ค่าใช้ั ่างในการลงทุนท่ยั่างไป ถา้
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ผลตอบลแทนท่ยได้รบบลสูงกว่าค่าใช้ั่างในการลงทุนก็เป็นโครงการท่ยด่ทางเศรษฐกิั ดบงนบ้ นการ
วิเคราะว์ทางเศรษฐกิััึงม่ส่วนส าคบญในการช่วงตบดสินใัท่ยัะงอมรบบลวรออปฏิเสธโครงการ 

4) การศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นการเงิน เป็นการวิเคราะว์ถึงการลงทุน
และผลตอบลแทนของโครงการด้านของเอกชนเป็นส าคบญ เพราะเป็นการวิเคราะว์ท่ยมุ่นเน้นถึง
ผลตอบลแทนทางการเงิน วรออความสามารถในการท าก าไรของโครงการเพอยอก่อใวเ้กิดความมบยนใัว่า
ถา้ม่การด าเนินงานตามโครงการน้่แลว้ัะไม่ก่อใว้เกิดปบญวาทางการเงินใดๆ ในทุกขบ้นตอนของ
โครงการ นอกัากนบ้ นถ้าเป็นโครงการท่ยต้องกู้งอมเงินลงทุนมาก็ัะต้องพิัารณาด้วงว่าัะม่
ความสามารถในการช าระคอนเงินตน้และดอกเบ้่ลง 

5) การศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการทางดา้นสิยงแวดลอ้ม ในการับดท า
โครงการั าเป็นองา่งงิยงัะตอ้งค านึงถึงสอาพแวดลอ้มของโครงการ ซึยงัะม่ผลกระทบลต่อโครงการ
ท าใว้โครงการัะตอ้งประสบลกบบลปบญวาอุปสรรคและความลม้เวลวไดว้รออ อาัท าใว้โครงการ
ด าเนินไปองา่งราบลรอยนประสบลความส าเร็ัดว้งด่   

6) การศึกษาความเป็นไปไดด้า้นการบลริวาร  ัากการพิัารณาความเป็นไป
ไดท้บ้ง 5 ดา้นขา้งตน้แลว้ ปรากฏว่าโครงการนบ้นเป็นโครงการท่ยด่ แต่เมอยอโครงการนบ้นรบบลการอนุมบติ
และด าเนินงานแลว้อาัประสบลความลม้เวลวและขาดทุนไดเ้ช่นกบน ทบ้งน้่เนอยองัากการับดการวรออ
การบลริวารโครงการไม่ม่ประสิทธิอาพ ความส าเร็ัของโครงการัึงข้ึนองูก่บบลการบลริวารเป็นส าคบญ 
ดบงนบ้นในการวิเคราะว์ความเป็นไปไดข้องโครงการัึงั าเป็นตอ้งม่การวิเคราะว์ดา้นการบลริวารดว้ง
เพอยอก่อใวเ้กิดความมบยนใัวา่ัะบลริวารโครงการไดอ้งา่งม่ประสิทธิอาพตามเป้าวมางท่ยก าวนดไว ้

 

2.1.3 ประเภทของโครงการลงทุน 
 การตบดสินใัลงทุนท่ยด่นบ้นผูพ้ิัารณาัะตอ้งพงางามวาทางเลออกของการลงทุนมา

พิัารณาในขบ้นตอนต่างๆ เพอยอัะไดเ้ลออกทางเลออกการลงทุนท่ยด่ท่ยสุด การพิัารณาประเอทของการ
ลงทุนในการประกอบลธุรกิันบ้นกเ็พอยอการแสวงวาก าไร ซึยงอาัไดม้าัากการลงทุน องา่งไรกต็ามการ
ตบดสินใัลงทุนอาัม่วบตถุประสงคเ์พอยอการเพิยมก าไรัากการลดตน้ทุนในการผลิตวรอออาัเพอยอสร้าง
ความน่าเชอยอถออ (สุมาล่ ัิวมิตร, 2550) สามารถแงกประเอทการลงทุนตามระดบบลความเส่ยงงไดด้บงน้่ 

1) โครงการลงทุนเพอยอทดแทนของเดิมท่ยม่องู่แลว้ (Replacement Project)  
โครงการประเอทน้่รวมถึงการซ่อมแซมบล ารุงรบกษาสินทรบพงต่์างๆ ใว้องูใ่นสอาพปกติ ส าวรบบลการ
ด าเนินงาน โครงการประวงบดค่าใช้ั่าง การปรบบลปรุงระบลบลเทคโนโลง่ใวม่ เป็นตน้  โครงการ
ทดแทนของเดิมับดว่าเป็นโครงการท่ยม่ความเส่ยงงของกระแสเงินสดต ยาเพราะผูบ้ลริวารมบกัะม่ความรู้
และประสบลการณ์เก่ยงวกบบลกระแสเงินสดัากการด าเนินงานตลอดการบลริวารงานมาแลว้ัากของเดิม 

2) โครงการขงางกิัการ (Expansion Projects) โครงการขงางการผลิตสินคา้
เดิมวรออขงางตลาดเดิมๆ ซึยงผูร้บบลผดิชอบลควรม่ขอ้มูลและประสบลการณ์ของสินคา้และตลาดนบ้นๆ ใน
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อด่ตันถึงปบััุบลบนแลว้ โครงการประเอทน้่ัึงับดว่าเป็นโครงการท่ยม่ความเส่ยงงต ยากว่าการออก
ผลิตอบณฑใ์วม่ 

3) โครงการออกผลิตอบณฑใ์วม่วรออลงทุนในตลาดใวม่ (New Products and 
Markets) เป็นโครงการท่ยับดว่าม่ความเส่ย งงสูงกว่าโครงการ 2 ประเอทท่ยกล่าวมาแล้ว เพราะ
ผูร้บบลผิดชอบลโครงการอาััะม่ประสบลการณ์เพ่งงเล็กนอ้งวรออขาดประสบลการณ์ในการลงทุนใวม่
นบ้น 

4) โครงการท่ยตอ้งับดท าตามกฎวมางและระเบ่ลงบลกฎเกณฑต่์างๆ ส่วนมาก
มบกเป็นโครงการในอุตสาวกรรมวนบก เช่น โครงการด้านสาธารณูปโอค การขนส่ง เป็นต้น 
โครงการพวกน้่แม้ว่าผลการประเมินค่าอาัใว้ผลตอบลแทนเป็นตบวเงินไม่คุ ้ม แต่ก็ต้องลงทุน 
ส่วนมากัึงเนน้ท่ยการลงทุนไดผ้ลตามเป้าวมางโดงใชเ้งินลงทุนท่ยเวมาะสมท่ยสุด 

2.1.4 ระยะเวลาของการลงทุน  
ชูช่พ พิพบฒน์ศิถ่ (2544) เมอยอกิัการัะตบดสินใัลงทุนในโครงการใดก็ตาม  กิัการ

ัะตอ้งท าการประมาณการถึง ผลประโงชน์ท่ยัะไดร้บบลในแต่ละโครงการนบ้น เนอยองัากโครงการแต่
ละโครงการอาััะใว้ผลตอบลแทนในระงะเวลาท่ยแตกต่างกบน การพิัารณาถึงระงะเวลาของการ
ลงทุนวรอออางขุองโครงการ ก็ดว้งวบตถุประสงคว์ลางประการ เช่นตอ้งการทราบลว่ากิัการัะไดร้บบล
ผลตอบลแทนัากการลงทุนเป็นระงะเวลานานเท่าไร ัะตอ้งลงทุนตลอดอางุโครงการ วรออลงทุน
เพ่งงครบ้ งเด่งวและสินทรบพงท่์ยน ามาลงทุนในโครงการัะวมดอางเุมอยอไร การก าวนดระงะเวลาของ
การลงทุนัะก าวนดข้ึนัากปบัับงต่อไปน้่ 

1) อางุทางเศรษฐกิั คออ การพิัารณาอางุของสินทรบพงท่์ยใช้ในโครงการ 
โดงตบ้งขอ้สมมติฐานว่า อางุของสินทรบพงท่์ยม่องู่นบ้นัะงอนงาวองู่ตลอดไปตราบลเท่าท่ยสินทรบพงน์บ้น
สามารถใว้ก าไรต่อกิัการได้ เช่นการตบดสินใัซอ้ อเครอย องับกร อางุของโครงการก็คอออางุของ
เครอยองับกรเป็นตน้ 

2) อางุผลิตอบณฑ์ทางการตลาด คออการพิัารณาอางุของสินทรบพง ์ท่ยใชใ้น
โครงการ โดงตบ้ งขอ้สมมติฐานว่าอางุของสินทรบพงน์บ้ นัะคงองู่ันกิัการไม่ใช้ประโงชน์ัาก
สินทรบพงน์บ้นอ่กต่อไป เช่นการพิัารณาโครงการซอ้อเครอยองับกร อางุของเครอยองับกรัะส้ินสุดลงเมอยอ
กิัการนบ้นเลิกั าวน่างสินคา้ท่ยเครอยองับกรนบ้นผลิตวรออไม่ม่ตลาดส าวรบบลผลิตอบณฑน์บ้นอ่กต่อไป 

2.1.5 ผลตอบแทนที่คาดหวัง (Expect Rate of Return) 
สุมาล่ ัิวะมิตร (2550: 91) วบตถุประสงคข์องการประกอบลกิัการคออ “ เพอยอใวมู้ลค่า

กิัการสูงสุด ” กิัการในท่ยน้่วมางถึงมูลค่าตามราคาตลาด ดบงนบ้นในการพิัารณาผลตอบลแทนัะ
พิัารณาัากกระแสเงินสดท่ยเกิดัากการลงทุนนบ้นๆ ไม่ใช่ก าไรทางบลบญช่ การท่ยผูล้งทุนน าเงินลงทุน
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ไปแทนท่ยัะใช้ั ่างในขณะน้่ก็เพราะว่าผูล้งทุนววบงว่าัะไดร้บบลผลประโงชน์ัากการลงทุนนบ้นใน
อนาคตมากกวา่เงินท่ยลงทุนไป อบนท าใวผู้ล้งทุนม่ความมบยงคบยงและม่ความพึงพอใัมากข้ึน  

ัิรบตน์ สบงขแ์กว้ (2543:8) กล่าววา่ ัุดมุ่งวมางวลบกของการลงทุน คออ การท่ยใวไ้ดม้า
ซึยงอบตราผลตอบลแทนสูงสุด ณ ระดบบลความเส่ยงงวนึยง วรออเพอยอลดความเส่ยงงใวต้  ยาท่ยสุด ณ ระดบบลอบตรา
ผลตอบลแทนวนึย ง ดบงนบ้นกิัการัึงลงทุนในโครงการตามอบตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการ ซึย งธุรกิััะ
พิัารณาผลตอบลแทนท่ยัะได้รบบลว่าเป็นท่ยพอใัวรออไม่ โดงการก าวนดอบตราต ยาสุดท่ยตอ้งการัะ
ลงทุน แลว้พิัารณาว่าโครงการท่ยัะตบดสินใัลงทุนนบ้นไดผ้ลตอบลแทนเท่ากบบลัุดต ยาสุดท่ยตอ้งการ
วรออไม่  ถา้วากเท่ากบนวรออมากกว่านบ้น ัึงัะตบดสินใัลงทุน  อบตราผลตอบลแทนต ยาสุดท่ยตอ้งการัะ
ใชเ้ป็นัุดตบดของการลงทุน คออ ัุดท่ยัะใชพ้ิัารณาว่าัะลงทุนวรออไม่ โดงอบตราผลตอบลแทนท่ยใช้
เป็นัุดตบดของการลงทุนไดแ้ก่ 

1) ตน้ทุนของการลงทุน (Cost of Capital) ถา้ธุรกิัก าลบงตบดสินใัท่ยัะลงทุน
ในโครงการใดโครงการวนึยง โดงธุรกิันบ้นัะตอ้งับดวาแวล่งเงินทุน ผลตอบลแทนของการลงทุนท่ย
พิัารณาองู่นบ้นัะตอ้งเท่ากบบลตน้ทุนของแวล่งเงินทุนท่ยวามาไดอ้ง่างต ยา กล่าวคออ ธุรกิัไม่อาัน า
เงินทุนนบ้นไปลงทุนในโครงการออยนๆท่ยม่องู ่

2) อบตราผลตอบลแทนของเงินลงทุนในปบััุบลบน (Rate of Return) ถา้ธุรกิั
ก าลบงด าเนินธุรกิัตามโครงการบลางโครงการองู่แลว้ และม่โครงการใวม่ท่ยเขา้มาใว้พิัารณาเลออก
อบตราผลตอบลแทนของโครงการใวม่ัะตอ้งเท่ากบบลอบตราผลตอบลแทนเก่าเป็นอง่างต ยา ซึย งอบตรา
ผลตอบลแทนของโครงการเก่าอาัสูงกวา่ตน้ทุนของเงินลงทุน 

3) อบตราผลตอบลแทนท่ยคาดวา่ัะไดร้บบล (Target Rate) ธุรกิัท่ยตบดสินใัลงทุน
นบ้นอาััะท าการประมาณถึงผลได้ั ากการลงทุนในอนาคต โดงม่การคาดคะเนว่าโครงการนบ้นๆ 
ควรัะไดผ้ลไดเ้ป็นั านวนเท่าไรัึงัะลงทุน ถา้ต ยากวา่นบ้นอาััะไม่สนใัท่ยัะลงทุน 

ดบงนบ้นเมอยอธุรกิัไดต้บดสินใัท่ยัะลงทุนแลว้ัะตอ้งพิัารณาเงินทุนเฉพาะ
โครงการท่ยใว้อบตราผลตอบลแทนของเงินลงทุนสูงกว่าอบตราผลตอบลแทนท่ยใช้เป็นัุดตบดของการ
ลงทุนเท่านบ้น ถา้วากว่าโครงการใดใว้อบตราผลตอบลแทนต ยากว่า ก็ัะไม่ลงทุนในโครงการนบ้น ส่วน
อบตราผลตอบลแทนัะเป็นเท่าไรกข้ึ็นองูก่บบลสอาพของธุรกิันบ้นๆ  

อง่างไรก็ตามแม้ว่าการตบดสินใัลงทุนของผู ้บลริวาร ัะพิัารณาัาก
ผลตอบลแทนของการลงทุน แต่ในบลางกรณ่อาัตอ้งลงทุนในโครงการท่ยไดร้บบลผลตอบลแทนต ยากว่า
อบตราท่ยตอ้งการ ถา้วากวา่โครงการนบ้นเป็นโครงการท่ยธุรกิัไม่อาัวล่กเล่ยงงได ้และในบลางธุรกิัอาั
ปฏิเสธโครงการท่ยใว้อบตราผลตอบลแทนท่ยสูงกว่าอบตราท่ยธุรกิัตอ้งการ เมอยอธุรกิัไม่ม่เงินลงทุน
เพ่งงพอวรออโครงการเวล่านบ้นม่ความเส่ยงงสูงเป็นตน้ 
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2.2 การวิเคราะห์ความเป็นไปได้ทางการเงิน 

 2.2.1 ความหมายและวตัถุประสงค์ของการวเิคราะห์ความเป็นไปได้ทางการเงิน 
 ประสิทธ์ิ ตงงิยงศิริ (2545) ไดใ้วค้วามวมางของการวิเคราะว์โครงการทางการเงิน

ว่า คออ การด าเนินการเพอยอประเมินว่าโครงการัะม่ผลก าไรทางธุรกิัวรออไม่ ดว้งเวตุน้่องคก์รัึงม่
การวิเคราะว์ทางการเงินเสมอ โดงทบยวไปการวิเคราะว์ทางการเงินัะม่วบตถุประสงค ์4 ประการดบงน้่ 

1) เพอยอประเมินความเป็นไปไดท้างการเงิน : เป็นการประเมินความสามารถ
ในการท าก าไรของโครงการ นบยนก็คออ โครงการสามารถก่อใว้เกิดรางไดท่้ยคุม้ค่ากบบลค่าใช้ั ่างต่างๆ
และม่อบตราผลตอบลแทนท่ยด่ การประเมินส่วนน้่ัะตอ้งม่การประมาณการตน้ทุนและผลตอบลแทน
ทบ้งส้ิน เพอยอศึกษาวากระแสผลตอบลแทนสุทธิของโครงการ 

2) เพอยอประเมินแรงัูงใั : การวิเคราะว์ทางการเงินัะม่ความส าคบญต่อการ
ประเมินแรงัูงใัท่ยม่ต่อเัา้ของโครงการและผูม่้ส่วนร่วมกบบลโครงการว่าผลตอบลแทนท่ยไดร้บบลัะ
เพ่งงต่อการบลรรลุวบตถุประสงคท์างการเงินตามท่ยตอ้งการ 

3) เพอยอับดใวม่้แผนการเงินท่ยด่ : เพอยอใวโ้ครงการม่ก าไรและผลตอบลแทนท่ยด่ 
ก็ั ะตอ้งม่การวางแผนการเงินท่ยด่ดว้ง โดงเฉพาะการวางแผนับดวาเงินทุน เพอยอใวไ้ดม้าซึยงเงินทุนใน
ั านวนและในเวลาตามท่ยตอ้งการ โดงเส่งค่าใช้ั ่างต ยาสุด รวมทบ้งเพอยอใว้ขอ้เสนอแนะถึงวิธ่การ
ปรบบลปรุงความเป็นไปไดท้างการเงินของโครงการ โดงเฉพาะความเวมาะสมของอบตราค่าบลริการ 
ราคา และปริมาณการผลิตท่ยคุม้ทุน 

4) เพอยอประเมินข่ดความสามารถในการบลริวารการเงิน  : ส าวรบบลโครงการ
ลงทุนขนาดใวญ่ท่ยม่การบลริวารการเงินท่ยสลบบลซบบลซ้อน ก็ั  าเป็นตอ้งม่การพิัารณาถึงระบลบลการ
ับดการดา้นการเงินและความสามารถของผูท่้ยัะบลริวารการเงินดว้ง ในการน้่อาัม่การพิัารณาว่า
ควรัะม่การปรบบลปรุงและเปล่ยงนแปลงองคก์รและับดการองา่งไร ควรับดใวม่้ระบลบลการควบลคุมและ
การตรวัสอบลการเงินอง่างไร รวมทบ้งการฝึกอบลรมทบกษะเฉพาะทางเรอย องอะไร เพอยอใว้โครงการ
เดินวนา้ไปตามก าวนดการ 

 

2.2.2 การวางแผนเกีย่วกบัเงินลงทุน  
ไม่ว่ากิัการัะม่วบตถุประสงคใ์ดในการลงทุน ซึย งม่ผลต่อการท่ยกิัการม่การเลออก

ประเอทของการลงทุนประเอทใดก็ตาม ผูต้ บดสินใัลงทุนัะตอ้งม่การวางแผนเก่ยงวกบบลปบัับงท่ย
ัะตอ้งใชใ้นการลงทุนเส่งก่อน ปบัับงท่ยม่อิทธิพลต่อการตบดสินใัลงทุน ประกอบลดว้งดบงน้่ 

1) ั านวนเงินลงทุน เมอยอธุรกิัตบดสินใัลงทุนในกิัการประเอทใดแลว้ สิยง
แรกท่ยตอ้งพิัารณาก็คออ ั านวนเงินลงทุนท่ยตอ้งการใชใ้นโครงการนบ้นๆ ซึย งค  านวณได้ั ากั านวน
รางั่างท่ยกิัการได้ั ่างออกไป และค่าเส่งโอกาสท่ยเกิดข้ึนัากการลงทุนนบ้น  ฉะนบ้นั านวนรางั่าง
ของการลงทุนัึงอาัม่ความแตกต่างัากตน้ทุนของเงินลงทุนในสินทรบพงท่์ยม่การบลบนทึกลงในบลบญช่ 
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2) การับดวาเงินทุน เมอยอกิัการทราบลว่ารางั่างของกิัการท่ยัะตอ้งน ามา
พิัารณาเป็นั านวนเท่าไรแลว้ สิยงต่อไปท่ยัะตอ้งพิัารณาก็คออ เงินลงทุนั านวนน้่กิัการัะน ามา
ัากแวล่งใด โดงทบยวไปแลว้การับดวาแวล่งเงินทุนกส็ามารถวาได้ั ากแวล่งใวญ่ๆ 2 แวล่งดบงน้่ 

(1) เงินลงทุนัากเัา้ของ คออ เงินท่ยได้ัากการั าวน่างวุ้นทุนและ
เงินทุนท่ยได้ั ากก าไรสะสมของกิัการ โดงม่ตน้ทุนของเงินทุนเป็นเงินปบนผลท่ยั่าง  ซึย งัะไม่ม่ขอ้
ผกูพบนของการั่างตน้ทุนของเงินทุนท่ยแน่นอน 

(2) เงินลงทุนัากเัา้วน้่ คออ เงินลงทุนท่ยกิัการกูง้อมัากอางนอก เช่น
การกูเ้งินัากสถาบลบนการเงิน เงินเบิลกเกินบลบญช่ธนาคาร ตลอดันการออกวุ้นกู ้แวล่งเงินทุนเวล่าน้่
ัะม่ตน้ทุนคออ ดอกเบ้่ลงในอบตราท่ยตางตบวัึงอาัท าใวเ้กิดความเส่ยงงในธุรกิัในการั่างดอกเบ้่ลง และ
การช าระคอนเงินตน้  

3) ประเอทของเงินลงทุน สิยงส าคบญอ่กประการท่ยผูบ้ลริวารการเงินัะตอ้ง
พิัารณาและการตบดสินใัในการวาเงินทุนและการตบดสินใัเก่ยงวกบบลระงะเวลาของการับดวาเงินทุน 
ซึยงเงินลงทุนสามารถแบ่ลงประเอทตามระงะเวลาได ้3 ประเอทดบงน้่  

(1) เงินทุนระงะสบ้น คออเงินทุนท่ยตอ้งใชค้อนอางใน 1 ป่ เช่นการกูเ้งิน
ัากธนาคารพาณิชง ์ สินเชอยอทางการคา้ ตราสารการพาณิชงเ์ป็นตน้  

(2) เงินทุนระงะปานกลาง คออ เงินทุนท่ยัะตอ้งใชค้อนอางใน 1 ถึง 5 ป่ 
เช่นการเช่าซอ้อ เงินกูแ้บลบลธรรมดา เงินกูแ้บลบลเครดิตวมุนเว่งน เป็นตน้ 

(3) เงินทุนระงะงาว คออ เงินทุนท่ยัะตอ้งใชค้อนอางในระงะเวลาตบ้งแต่ 
5 ป่ข้ึนไป เช่นเงินกูง้อมระงะงาว การออกวลบกทรบพงเ์ป็นตน้ 

 

2.2.3  การประมาณกระแสเงินสดทีเ่กีย่วข้องกบัการลงทุน 
เมอยอไดโ้ครงการลงทุนวรออทางเลออกในการลงทุนท่ยน่าสนใัแลว้ น ามาประมาณ

กระแสเงินสดท่ยเก่ยงวขอ้ง ซึยงม่วลบกส าคบญองู ่3 ประการ (สุมาล่ ัิวะมิตร, 2550: 220-225) คออ 
ประการท่ยแรก สิยงส าคบญท่ยผูส้นใััากการลงทุนคออ กระแสเงินสด (Cash Flow) 

ไม่ใช่ตบวเลขก าไรทางบลบญช่ ทบ้งน้่เพราะผูล้งทุนตอ้งลงทุนดว้งเงินสดขณะน้่ โดงววบงท่ยัะไดร้บบลเงิน
สดสุทธิัากการลงทุนกลบบลมาในอนาคต เงินสดเท่านบ้นท่ยม่คุณค่าในแง่ของการลงทุนเพราะเป็นสิยงผู ้
ลงทุนน าไปลงทุนต่อได ้ั่างค่าใช้ั ่างต่างๆได ้และั่างเงินปบนผลได ้ส่วนก าไรสุทธิเป็นตบวเลขท่ยเกิด
ัากวิธ่การทางการบลบญช่ง่อมม่ค่าความแตกต่างัากก าไรกระแสเงินสด และก าไรทางบลบญช่ไม่
สามารถใชป้ระโงชน์ในการวิเคราะว์การลงทุนไดเ้ช่นกระแสเงินสด 

ประการท่ยสอง กระแสเงินสดท่ยเก่ยงวขอ้งกบบลการตบดสินใัลงทุนระงะงาวต้อง
ค านวณในรูปของกระแสเงินสดส่วนท่ยเพิยมข้ึน คออเป็นผลต่างสระวว่างกระแสเงินสดท่ยเกิดัากการ
ลงทุนนบ้นๆ กบบลกระแสเงินสดท่ยเกิดข้ึนกบบลธุรกิัถา้ไม่ลงทุนในโครงการดบงกล่าว 
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ประการท่ยสาม กระแสเงินสดสุทธิ (Net Cash Flow) ส าวรบบลการลงทุนระงะงาว
ควรค านวณวลบงวบกอาษ่ นบยนคออ กระแสเงินสดสุทธิท่ยใชก้บนส่วนมากในการประเมินค่าของโครงการ 
ลงทุนควรเป็นกระแสเงินสดสุทธิวลบงวบกอาษ่ 

กระแสเงินสดท่ยเก่ยงวขอ้งกบบลการพิัารณาโครงการม่ดว้งกบน 3 ส่วนไดแ้ก่ 

1) เงินสดั่างลงทุนเริย มแรก การั่างเงินสดลงทุนในแต่ละโครงการัะ
ประกอบลดว้ง 

การลงทุนรวมของโครงการ ถา้เป็นการลงทุนซอ้อเครอยองับกร ไดแ้ก่ ราคาซอ้อ
เครอยองับกร รวมค่าขนส่ง ค่าติดตบ้ง ค่าทดลองเครอยอง ค่าใช้ั ่างออยนันกว่าเครอยองับกรัะองูใ่นสอาพใช้
งานได ้

อาษ่ท่ยประวงบดได้ัากการได้รบบลเครดิตอาษ่การลงทุน  (Investment Tax 
Credit) เพอยอสนบบลสนุนการลงทุน ัึงม่กฎวมางเก่ยงวกบบลการเครดิตอาษ่การลงทุน โดงใว้ธุรกิัท่ยซอ้อ
สินทรบพงล์งทุนสามารถน าเครดิตอาษ่ลงทุนท่ยไดม้าวบกัากอาษ่ท่ยธุรกิัควรตอ้งั่าง ท าใว้อาษ่ท่ย
ธุรกิัตอ้งั่างัริงลดลง 

ความตอ้งการเงินทุนวมุนเว่งน  การลงทุนในโครงการใดก็ตาม นอกัาก
ัะต้องพิัารณาสินทรบพง์ประั าเพอยอใช้ในการผลิตสินค้าและบลริการแล้ว การด าเนินงามตาม
โครงการคงเป็นไปไม่ได้ ถา้ขาดเงินทุนวมุนเว่งนส าวรบบลใช้ในวบตถุดิบล งานระวว่างท า สินคา้
ส าเร็ัรูป ลูกวน้่และแมแ้ต่เงินสดในมออ ดบงนบ้นทุกโครงการท่ยถูกพิัารณาัึงตอ้งค านึงถึงความ
ตอ้งการเงินทุนวมุนเว่งนเป็นเงินลงทุนส่วนวนึยงของโครงการดว้ง 

เงินสดรบบลัากการขางสินทรบพงเ์ดิมท่ยม่องู่   ัะเกิดกบบลโครงการทดแทน
ของเดิมเช่น เมอยอซอ้อเครอยองับกรใวม่กง็อ่มตอ้งขางเครอยองเก่าออกไป การขางเครอยองเก่าอาัขางไดร้าคา
ตามบลบญช่วรออไม่ก็ได ้ท าใวเ้กิดก าไรวรออขาดทุนัากการขางสินทรบพงเ์ก่า ซึยงม่ผลกระทบลต่อเงินสด
ั่างอาษ่ของธุรกิั 

2) กระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานวลบงวบกอาษ่ ( Net Cash Flow = 
NCF) ประกอบลดว้งส่วนส าคบญ 2 ส่วนไดแ้ก่ 

กระแสเงินสดรบบลรางป่ (Annual Cash Inflow) วมางถึง รางรบบลเงินสดท่ยเกิด
ัากการลงทุนในโครงการท่ยพิัารณา 

กระแสเงินสดั่างรางป่ ( Annual Cash Outflow) วมางถึง รางั่างเงินสด
ทบ้งวมดท่ยเกิดัากการลงทุนตามโครงการต่อป่ ประกอบลดว้ง ตน้ทุนในการผลิต การขางและการ
บลริวารท่ยเป็นเงินสด เช่น เงินสดั่างค่าวบตถุดิบล ค่าแรง เงินเดออน ค่าเช่า ค่าน ้ าค่าไฟ อาษ่ เฉพาส่วนท่ย
เกิดัากการลงทุนตามโครงการนบ้นๆ เท่านบ้น  
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3) กระแสเงินสดสุดทา้งของโครงการลงทุน การพิัารณาโครงการลงทุนทุก
โครงการโดงประมาณ และในงวดสุดทา้งตามอางุโครงการสินทรบพงถ์าวรต่างๆ ควรถูกประเมิน
มูลค่าเพอยอั าวน่างออกไป ตลอดันเงินทุนวมุนเว่งนในโครงการก็ควรไดร้บบลกลบบลมาเป็นเงินสด
ทบ้งวมด ดบงนบ้ น ในป่สุดทา้งของโครงการควรัะม่กระแสเงินสดสุทธิวลบงวบกอาษ่ัากการขาง
สินทรบพงถ์าวรต่างๆและเงินสดัากเงินทุนวมุนเว่งนท่ยไม่ั าเป็นตอ้งใชอ่้กต่อไป 

2.2.4  การประเมินการลงทุนของโครงการ 
วลบงัากท่ยไดม่้การศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการในดา้นต่างๆ เพอยอใวไ้ดข้อ้มูล

ในการตบดสินใัแลว้ขา้งตน้  ว่าโครงการท่ยพิัารณาองู่นบ้นม่ความเป็นไปไดว้รออม่ลู่ทางน่าลงทุน
เพ่งงใด ขบ้นตอนต่อไปท่ยัะตอ้งด าเนินการคออ การวิเคราะว์และประเมินค่าโครงการลงทุนเพอยอ
พิัาณาวา่โครงการนบ้นใวผ้ลตอบลแทนคุม้ค่ากบบลเงินลงทุนวรออไม่ วรออม่ผลประโงชน์ท่ยไดร้บบลสูงกว่า
ค่าใช้ั่างท่ยเส่งไป ผู ้ั บดการทางการเงินัะตอ้งใช้เครอย องมออในการตบดสินใัเลออกการลงทุนเพอยอ
ประโงชน์สูงสุดวรออม่ความเส่ยงงนอ้งท่ยสุด ดบงนบ้นัึงม่เครอยองมออในการประเมินความเป็นไปไดข้อง
โครงการ ดบงน้่  

 

1)   ระยะเวลาคนืทุนแบบคดิลด ( Discount Payback Period: DPB)  
วิธ่ท่ยคิดระงะเวลาคอนทุนท่ยน าเงินในอนาคตแต่ละงวดมาเป็นมูลค่าปบััุบลบน 

และวิเคราะว์ว่าตอ้งใชเ้วลาเท่าไร ัึงัะเท่ากบบลเงินท่ยลงทุน ซึย งวิธ่ DPB สามารถค านวณไดโ้ดงใช้
(เริงรบก ั าปาเงิน, 2544) สูตรดบงน้่    

ระงะเวลาคอนทุน =  ั านวนป่ก่อนคอนทุน +  
 กระแสเงินสดส่วนท่ยเวลออ

กระแสเงินสดทบ้งป่
 

เกณฑ์ในการตัดสินใจ  
ระงะเวลาคอนทุนท่ยม่การปรบบลลด (DPB) ของโครงการต้องสบ้ นกว่า วรอ อ

เท่ากบบลระงะเวลาคอนทุนท่ยปรบบลลดสูงสุดท่ยงอมรบบลได ้

การพจิารณาการลงทุนโดยใช้วธีิระยะเวลาการคนืทุน คดิลด 
ขอ้ด่                 คออ   เป็นการพิัารณาความเส่ยงงของกระแสเงินสดท่ยัะไดร้บบล

เพอยอคอนทุน 
ขอ้บลกพร่อง   คออ  ไม่ใวค้วามส าคบญของกระแสเงินสดท่ยัะไดร้บบลอางวลบง

ระงะเวลาคอนทุน, ตอ้งใชต้น้ทุนเงินทุนท่ยประมาณข้ึนส าวรบบลการค านวณมูลค่าปบััุบลบน, ไม่ม่
วลบกเกณฑท่์ยแสดงใวเ้ว็นชบดเันถึงการเพิยมข้ึนของมูลค่าของกิัการัากการลงทุนท่ยพิัารณา  

 

(2.1) 
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   (2.2) 

2) มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net present Value : NPV) 
ค่าปบััุบลบนสุทธิของโครงการใดกต็ามคออ ผลรวมของค่าปบััุบลบนของกระแส

เงินสดสุทธิ (ทบ้งกระแสเงินสดรบบลและกระแสเงินสดั่าง) ในแต่ละป่ตลอดอางโุครงการ วรออคออ
ผลต่างระววา่งค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลสุทธิทบ้งโครงการกบบลค่าปบััุบลบนของเงินลงทุน (สุมาล่ 
ัิวะมิตร, 2550: 236-237)            

NPV  =   ∑
NCFt

(1 + r) t
−  I0

n

t=1

 

  โดงก าวนดใว ้ 
NCFt  = กระแสเงินสดรบบลสุทธิวลบงวบกอาษ่รางป่ตลอดอางุ

โครงการ 
 n  =  อางโุครงการลงทุน 
 t   =   ระงะเวลาท่ยไดร้บบลผลตอบลแทนเริยมตบ้งแต่ป่ท่ย1 ันถึงป่ท่ย n 
 r  = อบตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการ 
 I0     =    เงินลงทุนเริยมแรก (Initial Investment) กค็ออ กระแสเงิน

สดั่างลงทุน ส่วนมากคออ กระแสเงินสดั่างป่เริยมลงทุนซึยงก าวนดใวเ้ป็นป่ 0 

การวาค่ามูลค่าปบััุบลบนสุทธิเป็นการน าแนวคิดในการค านวณวามูลค่าของ
เงินตามเวลา (Time Value of Money) เขา้มาประกอบลการตบดสินใั โดงผลตอบลแทนท่ยได้รบบลัะ
เกิดข้ึนในอนาคตัากการลงทุนในปบััุบลบน ดบงนบ้นควรท่ยัะน าผลตอบลแทนท่ยัะไดร้บบลในอนาคตมา
ค านวณใว้เป็นมูลค่าปบััุบลบนเพอยอัะได้เปร่งบลเท่งบลกบบลั านวนเงินท่ยลงทุนในปบััุบลบน ณ อบตรา
ผลตอบลแทนท่ยัะไดร้บบลในอนาคต 

เกณฑ์การตัดสินใจ 
กรณ่ค่าของ  NPV ม่ค่ามากกวา่วรออเท่ากบบล 0 ควรลงทุนในโครงการนบ้น 

เนอยองัากโครงการดบงกล่าวใวผ้ลตอบลแทนมากกวา่วรออเท่ากบบลอบตราผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ 
แต่เมอยอม่ค่านอ้งกวา่ 0 วรออติดลบลพิัารณาวา่ไม่ควรลงทุนในโครงการนบ้นเนอยองัากผลตอบลแทนัาก
โครงการม่อบตราต ยากวา่อบตราผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ 

การพจิารณาการลงทุนโดยใช้วธีิมูลค่าปัจจุบันสุทธิ  
ขอ้ด่           คออ ม่การค านึงถึงมูลค่าของเงินทบ้งปริมาณและระงะเวลาท่ยไดร้บบล, 

เป็นการพิัารณากระแสเงินสดท่ยเก่ยงวขอ้งทบ้งโครงการและพิัารณาถึงความเส่ยงงของกระแสเงินสด
ในอนาคต 
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ขอ้บลกพร่อง คออ ตอ้งม่การก าวนดอบตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการข้ึนก่อนัึงัะ
ท าการประเมินได ้รวมถึงวิธ่ NPV ัะท าการพิัารณาอางใตข้อ้สมมติฐานว่าวากกิัการัะลงทุนใน
โครงการใวม่อบตราผลตอบลแทนของเงินลงทุนัะเท่ากบบลอบตราผลตอบลแทนท่ยใช้พิัารณาเดิม 
นอกัากน้่ค่าท่ยค  านวณไดอ้าััะเขา้ใัไดง้ากกวา่การแสดงเป็นอบตราร้องละ 

 

3) อตัราผลตอบแทนของโครงการ ( Internal Rate of Return : IRR ) 
อบตราผลตอบลแทนท่ยผูล้งทุนัะไดร้บบลัากการลงทุนในโครงการท่ยพิัารณา

เฉล่ยงต่อป่ตลอดอางกุารลงทุน กล่าวคออ เป็นการค านวณวาอบตราผลตอบลแทนของโครงการท่ยม่ผลท า
ใวผ้ลรวมมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลสุทธิท่ยไดร้บบลในอนาคต เท่ากบบลเงินลงทุนเริยมแรกท่ยั่าง
ในปบััุบลบน (สุมาล่ ัิวะมิตร,  2550: 239-240) วิธ่การวาค่า IRR ัะใช้วิธ่การใช้สูตรค านวณใน
โปรแกรม Excel ซึย งอบตราผลตอบลแทนของโครงการน้่ัะเข่งนออกมาเป็นสูตรทางคณิตศาสตร์ได้
ดบงน้่ 

ผลรวมมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลสุทธิ     =    เงินลงทุนเริยมแรก 
         

∑
NCFt

(1 + k)t 
 =  I0  

n

t=1

 

                                     
                                     โดงก าวนดใว ้ 

 NCFt  = กระแสเงินสดรบบลสุทธิวลบงวบกอาษ่รางป่ตลอดอางุ
โครงการ 

 n                =  อางโุครงการลงทุน 
 t    =   ระงะเวลาท่ยไดร้บบลผลตอบลแทนเริยมตบ้งแต่ป่ท่ย1 ันถึงป่ท่ย n 
 k              =           อบตราผลตอบลแทนัากการลงทุนของโครงการ 
 I0     =    เงินลงทุนเริยมแรก (Initial Investment) กค็ออ กระแสเงิน

สดั่างลงทุน ส่วนมากคออ กระแสเงินสดั่างป่เริยมลงทุนซึยงก าวนดใวเ้ป็นป่ 0 

เกณฑ์การตัดสินใจ 
กรณ่ค่าของ IRR ม่ค่ามากกวา่วรออเท่ากบบลอบตราผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ

วรออค่าของทุนก็ควรพิัารณาลงทุนในโครงการนบ้นในทางตรงกบนขา้มถา้ค่า IRR ท่ยค  านวณไดม่้ค่า
นอ้งกวา่อบตราผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการวรออค่าของทุน กไ็ม่ควรพิัารณาลงทุนในโครงการนบ้น 

เวตุผลท่ยเลออกใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ เพอยอปรบบลกระแสเงินสด
รบบลสุทธิตลอดอางโุครงการ ใวเ้ป็นมูลค่าปบััุบลบนแลว้เท่ากบบลตน้ทุนของโครงการ เพราะว่า IRR ของ
โครงการ กค็อออบตราผลตอบลแทนท่ยคาดววบง (Expect Rate of Return) ดบงน้่  

(2.3) 
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(1)  ถ้า IRR มากกว่าต้นทุนของโครงการวลบงัากท่ยช าระคอนทบ้ ง
วมดแลว้ ัะเวลออส่วนเกินทุนและส่วนเกินท่ยเวลออน้่ัะไปเพิยมวรออสะสมใว้กบบลผูถ้ออวุ้นของบลริษบท
และไปเพิยมความมบยงคบยงใวก้บบลผูถ้ออวุน้นบยนเอง 

(2) ในทางตรงกบนข้ามถ้า IRR น้องกว่าต้นทุนของโครงการ ถ้า
โครงการัะด าเนินต่อไปก็ัะตอ้งไปเพิยมตน้ทุนใว้กบบลผูถ้ออวุ้นเพราะฉะนบ้นัุดน้่คออัุดพอด่ ซึย งเป็น
คุณลบกษณะท่ยท าใว ้IRR ม่ประโงชน์ในการประเมินโครงการลงทุน 

การพจิารณาการลงทุนโดยใช้วธีิอตัราผลตอบแทนของโครงการ  
ขอ้ด่           คออ เมอยอเท่งบลกบบลวิธ่ NPV แลว้ัะเว็นว่าเป็นวิธ่ท่ยสามารถท าการ

ประเมินผลโดงไม่ั าเป็นตอ้งทราบลอบตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการก่อนการค านวณ, ค่าท่ยไดแ้สดงถึง
ผลกระทบลต่อมูลค่าของกิัการัากการลงทุน, ไดม่้การพิัารณากระแสเงินสดทบ้งโครงการและ
พิัารณาความเส่ยงงของกระแสเงินสดในอนาคต 

ขอ้บลกพร่อง คออ สมมติฐานของวิธ่ IRR คออกระแสเงินสดสุทธิท่ยไดร้บบลมาใน
แต่ละป่สามารถน าไปลงทุนต่อ โดงไดร้บบลผลตอบลแทนในอบตราเท่ากบบลค่า IRR ตลอดอางโุครงการซึยง
ในความเป็นัริงอาัไม่เป็นเช่นนบ้น 

4) อตัราผลตอบแทนปรับค่าของโครงการ (Modified Internal Rate of 
Return : MIRR) 

 การสมมติว่าเงินสดท่ยไดร้บบลในป่แรกๆ ัะน าไปลงทุนันถึงป่สุดทา้งของ
โครงการโดงไดร้บบลผลตอบลแทนเท่ากบบลตน้ทุนของเงินทุนวลบงัากนบ้นัะน ามูลค่าของเงินสดทุกป่
รวมกบนเป็นมูลค่า ณ ป่สุดทา้งของโครงการ (Terminal Value: TV) และวาอบตราส่วนคิดลดท่ยท าใว้ 
TV เท่ากบบลเงินลงทุนในครบ้ งแรกพอด่ และอบตราส่วนนบ้นคออ MIRR ซึยงม่รางะเอ่งดดบงน้่ 

อบตราส่วนลดท่ยท าใวมู้ลค่าปบััุบลบนของเงินลงทุน  =   มูลค่าปบััุบลบนของเงิน
กอ้นสุดทา้งท่ยได้ั ากการด าเนินงาน        

∑
CFt (1 + r)n−t

(1 + MIRR)n

n

t=1

   =     I0 

 

โดงก าวนดใว ้ 
 CFt            =          กระแสเงินสดรบบลสุทธิท่ยไดร้บบลตบ้งแต่ปลางป่ท่ย 1 ถึง n (FV) 
 n              =           อางขุองโครงการลงทุน 
 r              =           อบตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการ 
 t              =           ระงะเวลาป่ท่ย 1 ถึง n 
 I0             =           กระแสเงินสดั่างลงทุนเริยมแรกของโครงการ 

(2.4) 
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 เกณฑ์การตัดสินใจ 
กรณ่ค่าของ MIRR ม่ค่ามากกว่าวรอ อเท่ากบบลอบตราผลตอบลแทนท่ยกิัการ

ตอ้งการวรออค่าของทุนก็ควรพิัารณาลงทุนในโครงการนบ้นในทางตรงกบนขา้ม ถา้ค่า MIRR ท่ย
ค  านวณไดม่้ค่านอ้งกว่าอบตราผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการวรออค่าของทุน ก็ไม่ควรพิัารณาลงทุน
ในโครงการนบ้น 

การพจิารณาการลงทุนโดยใช้วธีิอตัราผลตอบแทนปรับค่าของโครงการ 
ขอ้ด่          คออ ค่าท่ยไดเ้ป็นการแสดงถึงผลกระทบลต่อมูลค่ากิัการัากการ

ลงทุน, ไดพ้ิัารณากระแสเงินสดทบ้งโครงการและพิัารณาความเส่ยงงของกระแสเงินสดในอนาคต 
ขอ้บลกพร่อง คออ กรณ่ท่ยม่เงินลงทุนั ากบด อาััะไม่ใว้การตบดสินใัท่ยท าใว้

มูลค่าของกิัการเพิยมสูงสุด 
 

5) ดัชนีก าไร ( Profitability Index : PI )  
เป็นดบชน่ท่ยแสดงถึงความสบมพบนธ์ระววา่งค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบล

รวมทบ้งโครงการกบบลค่าปบััุบลบนของเงินลงทุน (สุมาล่ ัิวะมิตร, 2550: 243-244) 
 

PI    =      ∑
NCFt

(1 + r)t  

n

t=1

/ I0    

 
โดงก าวนดใว ้ 
 NCFt     =  กระแสเงินสดรบบลสุทธิวลบงวบกอาษ่รางป่ตลอดอางุ

โครงการ  
   n               =           อางขุองโครงการลงทุน 
   r               =           อบตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการ 
 t               =           ระงะเวลาป่ท่ย 1 ถึง n 
 I0              =           กระแสเงินสดั่างลงทุนเริยมแรกของโครงการ 

 เกณฑ์การตัดสินใจ 
กรณ่ท่ยค่า PI ของโครงการม่ค่ามากกวา่วรออเท่ากบบล 1 แสดงวา่โครงการน้่

มูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลรวมมากกวา่มูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดั่างรวมวรออม่
ผลประโงชน์รวมมากกวา่ตน้ทุน เมอยอคิดเป็นค่าปบััุบลบนแลว้ 

 
 
 
 

(2.5) 
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การพจิารณาการลงทุนโดยใช้วธีิดัชนีก าไร 
ขอ้ด่           คออ เป็นวิธ่ท่ยแสดงถึงผลกระทบลต่อมูลค่าของกิัการัากการ

ลงทุนท่ยพิัารณา, ม่การพิัารณากระแสเงินสดทบ้งโครงการและม่การพิัารณาถึงความเส่ยงงของ
กระแสเงินสดในอนาคต 

ขอ้บลกพร่อง คออ ตอ้งม่การประมาณตน้ทุนเงินทุนเพอยอใชใ้นการค านวณ 
 

2.2.5 เงินเฟ้อ   
โดงทบยวไปการประมาณการตน้ทุนและผลตอบลแทนของโครงการัะใชร้าคาและ

ตน้ทุนต่อวน่วงท่ยองูใ่นรูปของราคาคงท่ย (Constant terms) ตลอดชบยวอางโุครงการ เพอยอัะไดส้ะทอ้น
ถึงมูลค่าแท้ั ริงของทรบพงากรท่ยใชแ้ละผลผลิตของโครงการ อง่างไรก็ด่ถา้สามารถคาดการณ์ไดว้่า
ตน้ทุนของปบัับงบลางประเอทวรออราคาผลผลิตัะเปล่ยงนแปลงไปในราคาท่ยแตกต่างัากอบตราเงิน
เฟ้อโดงเฉล่ยง กค็วรน ามารวมในการวิเคราะว์ดว้ง เพอยอัะไดเ้ตร่งมงบลลงทุนไวใ้วเ้พ่งงพอ 

 

2.2.6 ค่าเส่ือมราคาของสินทรัพย์ 
เมอยอธุรกิัม่การลงทุนโครงการใดแลว้ั านวนเงินลงทุนท่ยลงทุนไปนบ้นถออว่าเป็น

สินทรบพงข์องกิัการ ัึงท าการตบดั่างเป็นค่าใช้ั่างตลอดระงะเวลาของเงินลงทุน วรอออางุของ
โครงการนบ้น การตบดั่างเงินลงทุนในโครงการเป็นค่าใช้ั ่างคออการคิดค่าเสอยอมราคาของสินทรบพง ์
เป็นเพ่งงค่าใช้ั ่างตามบลบญช่เท่านบ้น เนอยองัากในความเป็นัริงแลว้กิัการไม่ไดม่้การั่างเงินออกไป 

อง่างไรก็ตามการคิดค่าเสอยอมราคาเป็นค่าใช้ั ่างท่ยกรมสรรพากรงอมรบบล ค่าเสอยอม
ราคาัึงเป็นค่าใช้ั ่างท่ยสามารถประวงบดอาษ่ได ้โดงม่วิธ่การค านวณ 3วิธ่ดว้งกบน คออ การคิดค่าเสอยอม
ราคาแบลบลเส้นตรง การคิดแบลบลวิธ่สองเท่าของเส้นตรง และการคิดแบลบลวิธ่ผลรวมตามั านวนป่ ซึย ง
ในแต่ละวิธ่ัะใว้ผลต่อค่าใช้ั ่างในแต่ละป่ท่ยแตกต่างกบน ส่งผลต่อการประวงบดอาษ่ของกิัการท่ย
แตกต่างกบนดว้ง 

 

2.2.7 ภาษีเงินได้  
การพิัารณาเก่ยงวกบบลรางั่างในการลงทุน ก าไรตามบลบญช่ และก าไรท่ยเัา้ของัะ

ไดร้บบลเป็นตบวเงินงอ่มไม่เท่ากบน เนอยองัากโครงการัะตอ้งเส่งอาษ่เงินไดว้รอออาษ่ก าไร ดบงนบ้นกระแส
เงินสดของโครงการัึงตอ้งับดในรูปแบลบลของวลบงอาษ่ (Post Taxes Terms) กล่าวคออ ผลของอาษ่เงิน
ได้ั ะส่งผลกระทบลต่อเงินสดรบบลสุทธิของโครงการเช่น ตน้ทุนวรออค่าใช้ั ่างท่ยประวงบดได ้ม่ผลท า
ใวกิ้ัการตอ้งเส่งอาษ่เพิยมข้ึน, ค่าเสอยอมเป็นค่าใช้ั ่างท่ยวบกก าไรัากการด าเนินงานท่ยตอ้งเส่งอาษ่เงิน
ได ้ฉะนบ้นค่าเสอยอมราคาม่ผลท าใว้เส่งอาษ่นอ้งลง, มูลค่าซากและผลก าไรวรออขาดทุนัากการขาง
สินทรบพงเ์มอยอโครงการส้ินสุดลงัะท าใว้ั  านวนอาษ่ท่ยตอ้งเส่งเพิยมข้ึนวรออลดนอ้งลงดว้งเป็นตน้  
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2.3  การวิเคราะห์ความไวของโครงการ 
 เป็นท่ยทราบลกบนด่วา่ โครงการท่ยม่ความเส่ยงงสูงกวา่ งอ่มัะตอ้งใชต้น้ทุนของเงินทุน

ท่ยสูงข้ึนดว้งในการประเมินโครงการ แต่โดงปกติแลว้ การประเมินความเส่ยงงของโครงการเป็นเรอยอง
งาก (สุมาล่ ัิวะมิตร, 2550: 280-282) เราสามารถแงกความเส่ยงงออกไดเ้ป็น 3 ประเอทดว้งกบน ดบงน้่ 

1) stand–alone risk เป็นความเส่ยงงเฉพาะของโครงการแต่ละโครงการ โดง
ไม่ค านึงถึงผลกระทบลของแต่ละโครงการท่ยม่ต่อกบนในรูปของกลุ่มการลงทุนของบลริษบทโดงรวม 

2) with-in firm risk  บลางครบ้ งเร่งกกบนว่า corporate-risk คออความเส่ยงงทาง
ธุรกิั เป็นการมองความเส่ยงงโดงรวมของธุรกิัวนึยงๆ ความเส่ยงงชนิดน้่เกิดัากความเส่ยงงของแต่ละ
โครงการท่ยประกอบลกบนเป็นกลุ่มโครงการท่ยธุรกิัด าเนินงานขณะใดขณะวนึยงและในอนาคต ซึย งม่
ผลกระทบลต่อรางได ้ก าไรและก าไรต่อวุน้ ตลอดันนโงบลางเงินปบนผลของธุรกิั 

3) market risk เป็นความเส่ย งงของโครงการลงทุนในแง่ของผูถ้ออวุ้นของ
ธุรกิัเัา้ของโครงการท่ยพิัารณาแลว้ ง บงลงทุนในวุน้ธุรกิัออยนๆ ในตลาดดว้ง ความเส่ยงงประเอทน้่
เป็นความเส่ยงงของผูถ้ออวุ้นัากการลงทุนในวุ้นของธุรกิัในตลาด เป็นความเส่ยงงของโครงการใน
แง่ของผูถ้ออวุ้นท่ยไดม่้การับดกลุ่มวลบกทรบพงล์งทุนอง่างด่ และตระวนบกด่ว่าโครงการลงทุนวนึยงๆ 
เป็นเพ่งงส่วนวนึยงของการด าเนินธุรกิัใดธุรกิัวนึยง ซึย งก็เป็นเพ่งงส่วนวนึยงในกลุ่มการลงทุนของ
เขา 

stand–alone risk เป็นความเส่ยงงของโครงการแต่ละโครงการ ัึงเป็นความเส่ยงงท่ย
เกิดัากลบกษณะของการกระัางและความสบมพบนธ์ของกระแสเงินสดทบ้งรบบลและั่างของโครงการ
นบ้นๆ ความเส่ยงงชนิดน้่สามารถวบดไดด้ว้งวิธ่การต่างๆ ดบงน้่ 

(1) การวิเคราะว์ความไว (sensitivity analysis) 
(2) การวิเคราะว์ตามสอาพเวตุการณ์ท่ยคาดว่าัะเกิดข้ึน (scenario 

analysis) 
(3) วิธ่การั าลองสถานการณ์ (simulation) 
(4) วิธ่วิเคราะว์แขนงการตบดสินใั (decision tree analysis)  

 การวิเคราะว์ความไว คออ วิธ่การท่ยแสดงใว้เว็นว่าการเปล่ยงนแปลงของตบวแปรท่ย
ส าคบญๆ ของโครงการัะท าใว้ NPV ของโครงการเปล่ยงนแปลงไปอง่างไร ซึย งตบวแปรใดท่ยท าใว้ 
NPV ของโครงการเปล่ยงนแปลงไปมากท่ยสุด ตบวแปรนบ้นเป็นปบัับงส าคบญส าวรบบลความเส่ยงงของ
โครงการท่ยตอ้งท าการวิเคราะว์องา่งละเอ่งด โดงม่ขบ้นตอนในการวิเคราะว์ตามล าดบบลดบงน้่ 

ขั้นที ่ 1 ค านวณวา NPV ัากขอ้มูลพอ้นฐานของโครงการ 
ขั้นที ่ 2 พิัารณาตบวแปรส าคบญของโครงการว่า ม่อะไรบล้าง  ซึย ง เมอย อม่การ

เปล่ยงนแปลงแลว้ัะส่งผลกระทบลต่อผลตอบลแทนของโครงการ ตบวแปรเวล่าน้่ส่วนมากได้แก่ 
ปริมาณการขาง ราคาขาง ตน้ทุน เป็นตน้ 
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ขั้นที ่3 ก าวนดอบตราร้องละของการเปล่ยงนแปลงของตบวแปรต่างๆ ัากขบ้นท่ย 2 ท่ย
คาดว่าน่าัะเกิดข้ึน เช่น ปริมาณการขางเพิยมข้ึน วรออลดลง 5% - 10% ัากขอ้มูลพอ้นฐาน (Base 
Case) เป็นตน้ 

ขั้นที ่4 น าตบวแปรท่ยควรพิัารณาความไวของการเปล่ยงนแปลงมาค านวณว่า ถา้ค่า
ของตบวแปรดบงกล่าวเปล่ยงนแปลงไปตามอบตราร้องละท่ยพิัารณาไวใ้นขบ้นท่ย 3 โดงตบวแปรออยนม่ค่าคงท่ย 
มูลค่าของ NPV และ IRR ัะเป็นเท่าใด เช่น ถา้ปริมาณการขางลดลง 10% ค่า NPV และ IRR ัะ
ลดลงเท่าใด ค านวณการเปล่ยงนแปลงของตบวแปรส าคบญต่างๆ ไปเรอยองๆ ท่ละตบวเพอยอดูผลกระทบลท่ย
เกิดกบบลค่าNPV และ IRR วรออ MIRR ของโครงการ 

ขั้นที ่5 น าขอ้มูลท่ยได้ั ากขบ้นท่ย 4 มาสรุปรวมเป็นตารางวรออสร้างรูปกราฟแสดง
ความสบมพบนธ์ของตบวแปรแต่ละตบวท่ยพิัารณากบบลค่า NPVและ/วรออ IRR ท่ยเกิดข้ึน เพอยอวิเคราะว์และ
สรุปถึงความเส่ยงงของโครงการ  

 

2.4 งานวจิัยที่เกีย่วข้อง 

 งานวิับงท่ยเก่ยงวขอ้งกบบลการศึกษาครบ้ งน้่สามารถสรุปไดด้บงน้่ 
เกษสุดา นครศิลป์ (2556) ท าการศึกษาเรอย อง “การศึกษาความเป็นไปได้ในการ

ลงทุนท าธุรกิัร้านงาในชุมชนกึยงเมอองกึย งชนบลท” การศึกษาครบ้ งน้่ม่ว บตถุประสงคเ์พอยอศึกษาความ
เป็นไปไดท้างการตลาด ทางดา้นเทคนิค ทางดา้นการบลริวาร และทางดา้นการเงินในการลงทุนท า
ธุรกิัร้านขางงาในชุมชนกึยงเมอองกึยงชนบลท ซึย งเป็นร้านขางงาแผนปบััุบลบนท่ยม่รูปแบลบลการด าเนิน
กิัการท่ยทบนสมบง และม่การใว้บลริการทางดา้นเอสบชกรรมบลริบลาลท่ยด่ และม่เอสบชกรองู่ประั าร้าน
ตลอดทบ้งว บน เก็บลรวบลรวมขอ้มูลโดงใชแ้บลบลสอบลถามตบวองา่งผูบ้ลริโอคในพอ้นท่ยเป้าวมางั านวน 200 
ราง เพอยอเก็บลรวบลรวมขอ้มูลเก่ยงวกบบลลบกษณะประชากร พฤติกรรมการใชบ้ลริการร้านขางงาและปบัับง
ส่วนผสมทางการตลาดท่ยม่ผลต่อการตบดสินใัเลออกใช้บลริการร้านขางงา เป็นต้น และใช้การ
ประกอบลการสบมอาษณ์ผูป้ระกอบลการร้านขางงา เพอยอเก็บลขอ้มูลเก่ยงวกบบลตน้ทุนท่ยใชใ้นการด าเนิน
กิัการและบลริวารับดการอางในร้านขางงา ซึยงัะใชเ้ป็นขอ้มูลส าวรบบลประกอบลการตบดสินใัในการ
ลงทุนต่อไป 

 ผลการศึกษาพบลว่า รูปแบลบลการลงทุนท่ยเวมาะสมในการประกอบลธุรกิัร้านขางงา
ในชุมชนกึยงเมอองกึยงชนบลท คออ ม่ท าเลท่ยตบ้งองูใ่นแวล่งชุมชนท่ยม่ประชากรอาศบงองู่เป็นั านวนมาก
และม่ก าลบงซอ้อค่อนขา้งสูง ม่ผูค้นสบญัรผา่นไปมาตลอดทบ้งว บน ผูบ้ลริโอคสามารถเขา้ถึงไดง่้าง ขนาด
ของร้านขางงาท่ยเวมาะสมัะเป็นอาคารพาณิชงข์นาด 1 คูวา และม่การับดแบ่ลงพอ้นท่ยส าวรบบลการ
ใวบ้ลริการต่างๆ อางในร้านใวส้ามารถตอบลสนองความตอ้งการของผูบ้ลริโอคใวไ้ดม้ากท่ยสุด ซึยงเป็น
พอ้นท่ยท่ยไม่มากเกินไปช่วงลดค่าใช้ั ่างในการลงทุนและบลริวารับดการไดแ้ละควรับดใว้ม่เอสบชกร
ประั าร้านตลอดเวลาเปิดท าการเพอยอใว้เป็นไปตามท่ยกฎวมางก าวนดและพบฒนาใว้ร้านขางงาม่
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คุณอาพและมาตรฐานท่ยด่ทบ้งในดา้นการบลริบลาลทางเอสบชกรรม และม่รูปแบลบลการด าเนินกิัการท่ย
ทบนสมบง ท าใวม่้ความั าเป็นตอ้งม่การลงทุนสูง โดงเฉพาะองา่งงิยงการลงทุนเก่ยงวกบบลการวา่ัา้งเอสบช
กรประั าร้านตลอดเวลาท่ยเปิดใวบ้ลริการ แต่กใ็วผ้ลตอบลแทนท่ยคุม้ค่ากบบลการลงทุน เพราะัากผลการ
วิเคราะว์ความเป็นไปไดท้างการเงินของร้านขางงาในโครงการ พบลว่า เมอยอก าวนดอางโุครงการ 10 
ป่ อบตราคิดลดร้องละ 9 ร้านงาในโครงการม่มูลค่าปบััุบลบนของผลตอบลแทนสุทธิเท่ากบบล 4,665,723.68 
บลาท อบตราผลตอบลแทนอางใน ม่ค่ามากว่าร้องละ 30.00 อบตราผลตอบลแทนต่อตน้ทุนเท่ากบบล 1.116 
ระงะเวลาคอนทุน เท่ากบบล 2.43 ป่ แสดงใวเ้ว็นว่าโครงการน้่ใวผ้ลตอบลแทนคุม้ค่ากบบลการลงทุน และ
ม่ความเป็นไปไดท้างการเงิน และเมอยอวิเคราะว์ความไวต่อการเปล่ยงนแปลงของโครงการต่องอดขาง
และตน้ทุนท่ยเปล่ยงนแปลงไปพบลว่า ร้านขางงาในโครงการสามารถทนต่อการเพิยมข้ึนของตน้ทุนได้
สูงสุดร้องละ 11.65 เมอยอผลตอบลแทนคงท่ยและสามารถทนต่อการลดลงของผลตอบลแทนไดต้ ยาสุดร้อง
ละ 10.43 เมอยอตน้ทุนคงท่ย  

    
ไกรวิชญ์ วริิยะวสุิทธิสกุลและศันสนีย์ สุภาภา (2554) ท าการศึกษาเรอยอง “การศึกษา

ความเป็นไปไดข้องการตบ้งอพาร์ทเมนท์ ณ ซองเสออใวญ่ ับนทรเกษม ลาดงาว ัตุับกร กรุงเทพฯ” 
การศึกษาครบ้ งน้่ม่ว บตถุประสงคเ์พอยอศึกษาและวางรูปแบลบลอพาร์ทเม้นท์ท่ยม่ความเป็นไปไดใ้นดา้น
การตลาด เทคนิค การับดการ และการเงิน ัากการท าการศึกษาโดงแบ่ลงเป็น 4 ดา้นพบลวา่ 

 ดา้นการตลาด ัากการส ารวัตลาดโดงวิธ่ปฐมอูมิและทุติงอูมิไดผ้ลสรุป โดงกลุ่ม
ลูกค้าท่ยองู่ในเป้าวมาง เป็น นบกศึกษามากท่ย สุด และ พนบกงานบลริษบท ตามล าดบบล ขนาดว้องท่ย
เวมาะสมท่ยสุด คออ 20-25 ตารางเมตร ั านวนว้องท่ยเวมาะสม คออ ั านวนว้องท่ยมากท่ยสุดเท่าท่ยพอ้นท่ย
รองรบบล คออ 56 ว้อง ความตอ้งการ อพาร์ทเมนท์ ขนาดดบงกล่าวในพอ้นท่ย คออ 100 % และ ราคาว้องท่ย
เวมาะสมองูท่่ย 4,000-4,500 บลาท ดบงนบ้นรางรบบลขอโครงการ ัะองูท่่ย 2,736,000 บลาทต่อป่ 

 ดา้นเทคนิค ัากการศึกษากฎวมางเก่ยงวกบบลพอ้นท่ยอาคารัะตอ้งม่ระงะร่นไม่ต ยากว่า 
6 เมตรัากกึยงกลางถนน และม่ระงะร่นรอบลอาคาร ดบงนบ้นท าใว้เวลออพอ้นท่ยสร้างอาคาร 341 ตาราง
เมตร ซึย งเป็นไปไดท่้ยัะสร้างอาคารสูงวา้ชบ้น และม่วอ้งพบก 56 วอ้งในเชิงวิศวกรรม โดงในขณะเปิด
ใวบ้ลริการใชพ้นบกงานั านวนทบ้งส้ิน 3 คน 

ดา้นการบลริวาร ระงะเวลาในการด าเนินโครงการก่อนการผลิตใชเ้วลาทบ้งส้ิน 17 
เดออน แต่ม่ช่วงเวลาการด าเนินงานใน Critical Path (ช่วงเวลาด าเนินการวิกฤต) เป็น 12 เดออน 
นโงบลางดา้นการบลริวารก าวนดใวพ้นบกงานท างาน 6 วบนต่อสบปดาว์ (วงดุวบนอาทิตง)์ และท างานวบน
ละ 7 ชบยวโมง ส าวรบบลนโงบลาง ดา้นการเงินใชทุ้นเรออนวุ้นและการกูง้อมอบตราดอกเบ้่ลงร้องละ 9 ต่อป่ 
คิดเป็น 14,000,000 และ 9,000,000 บลาทตามล าดบบล 

 ดา้นการเงิน โครงการม่เงินลงทุนในทรบพงสิ์นถาวรทบ้งวมด 20,671,000 บลาทโดง 
ม่ค่าใช้ั ่างก่อนการผลิต 965,000 บลาท ม่เงินทุนวมุนเว่งนเพิยมข้ึนในป่ท่ย 2 คิดเป็น 61,333 บลาท และ



38 
 

 

 

ป่ออยนๆ เป็น 0 โครงการม่แวล่งเงินทุน 2 ส่วนคออทุนเรออนวุน้ (โดงั่างเป็น 50% ของก าไร)และกูง้อม
ัากสถาบลบนการเงินอางในประเทศ (ก าวนดั่างคอนเงินตน้ป่ ตบ้งแต่ป่ท่ย 1- 5 เป็นั านวน 1,500,000 
บลาท) ซึย งม่อบตราส่วนเงินกูก้บบลทุนเรออนวุ้นเป็น 1 ต่อ 2 โครงการม่ก าไรสุทธิเพิยมข้ึนเริยมัากป่ท่ย 2 ัน
คงท่ยตบ้งแต่ป่ท่ย 6 เป็นตน้ไปซึยงม่ค่า 2,008,055 บลาท ม่ดุลเงินส่วนเกินสะสม 13,500,065.50  บลาท และ
ม่กระแสเงินสดสุทธิสะสมทบ้งวมด 19,459,968 บลาท 

การวิเคราะว์และประเมินผลโครงการ โครงการม่ % ROE เริยมตน้ป่ท่ย 2 ท่ย 1.2% 
และเพิยมข้ึนันคงท่ยตบ้ งแต่ป่ท่ย  8 เป็นต้นไปซึย งม่ค่า 4.1 % ส าวรบบล  %ROI ในแต่ละป่การผลิตม่
ค่าประมาณ 2.5 – 4.5% ตลอดระงะเวลาโครงการ นอกัากน้่ IRR ท่ยคิดทบ้งวมดกบบลคิดเฉพาะส่วนทุน 
ม่ค่า 7.57 % และ 6.79% ตามล าดบบล ซึย งนอ้งกว่า MARR ท่ยก  าวนดไวท่้ย 10 % แสดงไดว้่าโครงการน้่
ง บงไม่น่าลงทุนและโครงการน้่ ม่ระงะเวลาคอนทุน 12 ป่ 3 เดออน ัากการวิเคราะว์ัุดคุม้ทุนพบลว่า
โครงการตอ้งม่การอาศบงเขา้องูเ่กินกวา่ัุดคุม้ทุนซึยงคิดเป็นปริมาณร้องละ 37.96 ของการเขา้องูอ่าศบง 
(ในป่ท่ย 12 เป็นตน้ไป) ส าวรบบลการเปล่ยงนแปลงตบวแปรเงินลงทุนถาวรและค่าว้องพบก ต่างก็ม่ผลท า
ใว ้IRR เปล่ยงนแปลงไปองา่งรวดเร็ว 

 

 ภาวิณี เหลือรักษ์ (2553) ท าการศึกษาเรอยอง “การศึกษาความเป็นไปไดท้างการเงิน
ของอพาร์ทเมน้ท์ใว้เช่าบลริเวณตลาดวบดกลาง อ าเออเมออง ับงววบดชลบุลร่” การศึกษาในครบ้ งน้่ม่
ว บตถุประสงคเ์พอยอศึกษาความเป็นไปไดท้างการเงินของอพาร์ทเมน้ท์ใว้เช่า บลริเวณตลาดวบดกลาง 
อ าเออเมออง ับงววบดชลบุลร่ โดงขอ้มูลท่ยน ามาใชว้ิเคราะว์เพอยอประกอบลการตบดสินใัก่อนการลงทุนใน
ครบ้ งน้่ไดใ้ชข้อ้มูลปฐมอูมิัากการสอบลถาม และสบมอาษณ์ผูเ้ช่าอพาร์ทเมน้ท ์และผูป้ระกอบลการอ
พาร์ทเมน้ทใ์ว้เช่า โดงใชว้ิธ่การเลออกตบวอง่างประชากรแบลบลเัาะังัากกลุ่มลูกคา้ผูเ้ช่าท่ยเป็นเป้ า
วมางั านวน 20 ราง และผูป้ระกอบลการท่ยองู่อาศบงในรูปแบลบลต่าง ๆ ั านวน 5 ราง ในเขตพอ้นท่ย
โดงรอบลตลาดวบดกลาง และขอ้มูลทุติงอูมิท่ยใช้ั ากเอกสารการรวบลรวมขอ้มูลของวน่วงงานของรบฐ
และเอกชน โดงท าการวิเคราะว์ขอ้มูลเพอยอค านวณ วามูลค่าปบััุบลบนสุทธิ, อบตราส่วน ต่อผลตอบลแทน
ของต้นทุน , อบตราผลตอบลแทนอางในโครงการ , ระงะเวลาคอนทุน และการทดสอบลค่าความ
แปรเปล่ยงนของโครงการ เพอยอวิเคราะว์ความเส่งงของโครงการผลการศึกษาความเป็นไปไดท้าง
การเงินของอพาร์ทเมน้ทใ์ว้เช่า บลริเวณตลาดวบดกลางอ าเออเมออง ับงววบดชลบุลร่ ซึย งม่การลงทุนใน
ครบ้ งแรก 20,130,727 บลาท อางโุครงการ 20 ป่ และม่อบตราคิดลดท่ยร้องละ 6  

ผลการศึกษาพบลว่า ม่ความคุม้ค่าต่อการลงทุน เนอยองัาก มูลค่าปบััุบลบนสุทธิเป็น
บลวกเท่ากบบล 3,915,331 บลาท อบตราส่วนผลตอบลแทนต่อต้นทุนมากกว่า 1 เท่ากบบล 1.09 อบตรา
ผลตอบลแทนอางในของโครงการมากกว่าอบตราคิดลด เท่ากบบลร้องละ 8 และระงะเวลาคอนทุนเท่ากบบล 
11 ป่ 11 เดออน การทดสอบลค่าความแปรเปล่ยงนของโครงการ ในกรณ่ท่ยตน้ทุนของโครงการเพิยม
สูงข้ึนไดม้ากท่ยสุดเท่ากบบลร้องละ 9.2 และในกรณ่ท่ยผลตอบลแทนของโครงการลดลงไดม้ากท่ยสุดร้อง
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ละ 8.4 โดงผูล้งทุนัะตอ้งระมบดระวบงความเส่ยงงในดา้นผลตอบลแทนของโครงการท่ยลดลงมากกว่า
ตน้ทุนท่ยเพิยมข้ึนของโครงการ 

 

ปฐพี อรุณรัตน์  (2554)  ท าการศึกษาเรอย อง “ความเป็นไปได้ทางการเงินของ
โครงการลงทุนสร้างอพาร์ทเมนทข์นาด 60 ว้องในต าบลลวาดใวญ่”  และวิเคราะว์ความไวต่อการ
เปล่ยงนแปลงของผลตอบลแทน โดงขอ้มูลท่ยน ามาใช้ประกอบลในการศึกษาความเป็นไปได้ของ
โครงการ ได้ั ากการสอบลถามกลุ่มตบวองา่งั านวน 200 ราง ท าการเกบ็ลรวบลรวมขอ้มูลัากผูท่้ยพ บกในอ
พาร์ทเมนท ์รวมถึงกลุ่มนบกเร่งน นบกศึกษา ัากสถานศึกษา ท่ยองูใ่นบลริเวณใกลเ้ค่งงกบบลท่ยตบ้งโครงการ  

 ั ากผลการศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการพบลว่า การลงทุนอพาร์ทเมนทข์นาด 
60 ว้องม่ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลดท่ย 16 ป่ 11 เดออน 4 วบน และระงะเวลาคอนทุนตามเกณฑ์ท่ย
งอมรบบลโครงการท่ยตบ้งไวไ้ม่เกิน 25 ป่ มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ ( Net Present Value วรออ NPV) โดงก าวนด
อบตราคิดลด  ( Discount Rate )ท่ย 10% ม่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ 2,729,706 บลาทและม่อบตราผลตอบลแทน
อางใน ( Internal Rate of Return วรอ อIRR ) โดงใช้วิธ่ลองผิดลองถูก (Trial and Error) ได้อบตรา
ผลตอบลแทนอางในเท่ากบบล 12.47%  และค่าดบชน่ก าไร (Profitability Index วรออ  PI) เท่ากบบล 1.23 เท่า 

 การวิเคราะว์ความไวของการเปล่ยงนแปลง (Sensitivity Analysis) ทางดา้นอบตรา
การเขา้พบกัะส่งผลต่อความสามารถในการประกอบลธุรกิัอพาร์ทเมน้ท ์พบลว่าการลงทุนโครงการ      
สร้าง    อพาร์ทเมน้ทน์บ้นสามารถด าเนินกิัการไดแ้มอ้บตราการเขา้พบกลดลงเวลออ 70% และเมอยออบตรา
การเขา้พบกเพิยมข้ึนัะพบลว่ากิัการสามารถคอนทุนไดใ้นระงะเวลาท่ยรวดเร็วข้ึน ัึงท าใว้โครงการม่
ความน่าสนใัในการลงทุน 

 รุ่งโรจน์ เบญจมสุทินและสุนิสา สุบิน (2553) ท าการศึกษาเรอยอง “ ความเป็นไปได้
ในการลงทุนโครงการอพาร์ทเม้นท์ใว้เช่าบลริเวณวลบงมวาวิทงาลบงวอการคา้ไทง” การศึกษาน้่ม่
วบตถุประสงค์เพอยอศึกษาความเป็นไปได้ดา้นเทคนิค ดา้นการตลาด และดา้นการเงินในโครงการ
ลงทุนอพาร์ทเมน้ทใ์วเ้ช่าบลริเวณวลบงมวาวิทงาลบงวอการคา้ไทง และเพอยอพิัารณาผลตอบลแทนัาก
การลงทุน ความคุ้มค่าต่อการลงทุน ความอ่อนไวว และความเวมาะสมในการลงทุน ซึย งใน
การศึกษาน้่ท าการวิเคราะว์เชิงพรรณนาดว้งขอ้มูลต่างๆ เพอยอวิเคราะว์ความเป็นไปไดท้างเทคนิค
และการตลาด ส่วนการวิเคราะว์เชิงปริมาณ เป็นการวิเคราะว์ความเป็นไปไดท้างการเงิน โดงใช้
เกณฑก์ารตบดสินใัในการลงทุนดบงน้่ : มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ ( Net Present Value วรออ NPV) อบตราส่วน
ผลประโงชน์ค่าใช้ั่าง ( Benefit Cost Ratio : BCR) อบตราผลตอบลแทนอางในโครงการ ( Internal 
Rate of Return วรออ IRR ) ระงะเวลาคอนทุน ( Payback Period) วิเคราะว์ัุดคุ้มทุน (Break Even 
Point)  และการวิเคราะว์ความอ่อนไววของโครงการ (Project Sensitivity Analysis)  
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ัากการศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นเทคนิค พบลวา่ ทบ้งท าเลท่ยตบ้งสอาพแวดลอ้ม 
และลบกษณะการออกแบลบลก่อสร้างอาคาร วอ้งพบกถูกตอ้งตามกฎวมางควบลคุมอาคาร ัึงม่ความ
เป็นไปไดใ้นทางเทคนิค ส่วนการศึกษาความเป็นไปไดท้างการตลาด พบลวา่แม้ั ะม่การแข่งขบนทาง
ธุรกิัท่ยรุนแรง แต่ดว้งัุดแขง็และกลงทุธ์การตลาดท่ยโครงการน้่ัะน ามาใช ้ัึงม่ความเป็นไปไดท่้ยัะ
ม่ผูเ้ขา้พบกเตม็ตามั านวนวอ้งพบกของ โครงการเมอยอพิัารณาผลการศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้น
การเงิน พบลวา่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) เท่ากบบล 6,345,508 บลาท อบตราผลตอบลแทนอางในโครงการ 
(IRR) เท่ากบบล 9.65% อบตราผลตอบลแทนตน้ทุนของโครงการ % (BRC) เท่ากบบล 1.11 ระงะเวลาคอนทุน 
11 ป่ 5 เดออน ัุดคุม้ทุนเท่ากบบล 28.30 วอ้งต่อเดออน ช้่ใวเ้ว็นวา่โครงการน้่ใวผ้ลคุม้ค่าต่อการลงทุน 
นอกัากน้่เมอยอวิเคราะว์ความอ่อนไววของโครงการ ในกรณ่รางรบบลรวม 5% พบลวา่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ 
(NPV) เท่ากบบล 5,820,750.36 บลาท อบตราผลตอบลแทนอางในโครงการ (IRR) เท่ากบบล 9.13% และอบตรา
ผลตอบลแทนต่อตน้ทุนของโครงการ (BRC) เท่ากบบล 1.10 แสดงวา่โครงการน้่ม่ความคุม้ค่าเวมาะแก่
การลงทุน  

องา่งไรก็ตามเมอยอวิเคราะว์ความอ่อนไวว ในกรณ่ท่ยมวาวิทงาลบงวอการคา้ไทงงา้ง
ไปท่ยออยนัะม่ความอ่อนไววต่อการลงทุนสูงมากและไม่คุม้ค่าท่ยัะลงทุน เพราะพบลว่า มูลค่าปบััุบลบน
สุทธิ (NPV) เท่ากบบล    -11,550,090.18 บลาท และอบตราผลตอบลแทนต่อตน้ทุนของโครงการ (BRC) 
เท่ากบบล 0.78 เท่านบ้น 

  สุชาดา ใยเทศ (2556) ท าการศึกษาเรอย อง  “ การวิเคราะว์ความเป็นไปได้ในการ
ลงทุนประกอบลธุรกิัอพาร์ทเมน้ท ์ในเขตอ าเออธบญบุลร่ ับงววบดปทุมธาน่ ” โดงม่วบตถุประสงคเ์พอยอ
ศึกษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุนประกอบลธุรกิัอพาร์ทเมน้ทใ์วเ้ช่าั านวน 8 ชบ้นๆละ 25 วอ้ง โดง
เก็บลรวบลรวมขอ้มูลัากผูป้ระกอบลการอพาร์ทเม้นทบ์ลริเวณเขตพอ้นท่ยอ  าเออธบญบุลร่ ับงววบดปทุมธาน่  
และวิเคราะว์ขอ้มูลโดงใชอ้บตราส่วนทางการเงิน ซึย งก าวนดระงะเวลาของโครงการ 15 ป่ อบตราคิด
ลดร้องละ 8 และค านวณการั่างช าระเงินกูด้ว้งวิธ่ลดตน้ลดดอก 

 ผลการศึกษาพบลว่าความเป็นไปได้ในการลงทุนประกอบลธุรกิัอพาร์ทเม้นท์
โครงการน้่ม่ระงะคอนทุน 4 ป่ 1 เดออน  25 วบน มูลค่าปบััุบลบนสุทธิเท่ากบบล 23,732,206.11 บลาท อบตรา
ผลตอบลแทนัากการลงทุนเท่ากบบลร้องละ 23.73 อบตราผลตอบลแทนทางบลบญช่เท่ากบบลร้องละ 21.83 และ
การวิเคราะว์ความอ่อนไววของโครงการกรณ่ท่ย 1 ตน้ทุนผบนแปรเพิยมข้ึนร้องละ 5 รางไดค่้าเช่าคงท่ย
ผลการวิ เคราะว์โครงการม่ระงะคอนทุน 4 ป่          3 เดออน 2 วบน มูลค่าปบ ััุบลบนสุทธิเท่ากบบล 
19,177,588.02 บลาท อบตราผลตอบลแทนัากการลงทุนเท่ากบบลร้องละ 22.71 และอบตราผลตอบลแทนทาง
บลบญช่เท่ากบบลร้องละ 18.55 กรณ่ท่ย 2 รางไดค่้าเช่าลดลงร้องละ 5 ในขณะท่ยตน้ทุนผบนแปรคงท่ย ผลการ
วิเคราะว์โดงโครงการม่ระงะเวลาคอนทุน 4 ป่  8 เดออน 29 วบน มูลค่าปบััุบลบนสุทธิเท่ากบบล 8,141,601.19
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บลาท อบตราผลตอบลแทนัากการลงทุน เท่ากบบลร้องละ 17.84 1และอบตราผลตอบลแทนทางบลบญช่เท่ากบบล
ร้องละ 11.01  

 สรุปไดว้่าในสถานการณ์ปกติโครงสร้างอพาร์ทเมน้ทเ์วมาะสมท่ยัะลงทุนและใน
กรณ่ท่ยม่การเปล่ยงนแปลงในกรณ่รางไดล้ดลงวรออกรณ่ตน้ทุนเพิยมข้ึน โครงการก็ง บงเวมาะสมท่ยัะ
ลงทุน 

 อภิเทพ กิมสุวรรณ (2552) ท าการศึกษาเรอย อง “การศึกษาความเป็นไปไดใ้นการ
ลงทุนธุรกิัวอพบกวญิงบลริเวณมวาวิทงาลบงเช่งงใวม่”  ม่ว บตถุประสงคเ์พอยอศึกษาความเป็นไปไดใ้น
การลงทุนธุรกิัวอพบกวญิง บลริเวณมวาวิทงาลบงเช่งงใวม่ โดงท าการศึกษาประกอบลการวิเคราะว์
ทางดา้นการตลาด ดา้นเทคนิค ดา้นการับดการและดา้นการเงิน โดงทบ้งน้่ัะเป็นการศึกษาโดงมุ่งเนน้
การวิเคราะว์ทางดา้นการเงิน โดงใชก้ารวิเคราะว์กระแสการไวลของเงินสดของโครงการ ( Cash 
Flow Analysis), มูลค่าปบััุบลบนของผลตอบลแทนสุทธิ (Net Present Value: NPV), ผลตอบลแทนอางใน
ของโครงการ ( Internal Rate of Return: IRR ), ระงะเวลาคอนทุน (Payback Period) และการวิเคราะว์
ความไวของโครงการ (Sensitivity Analysis) เพอยอท าการประเมินโครงการและผลตอบลแทนของ
โครงการ โดงัะท าใวท้ราบลถึงผลการด าเนินงานท่ยคาดวา่ัะเกิดข้ึนในอนาคตและสามารถน าผลการ
วิเคราะว์น้่ไปใชเ้ป็นประโงชน์ในการตบดสินใัลงทุนประกอบลธุรกิัวอพบกวญิงต่อไป โดงวิธ่การ
ศึกษาไดน้ าขอ้มูลปฐมอูมิและทุติงอูมิมาวิเคราะว์ 

ัากการศึกษาพบลว่า ผลการวิเคราะว์ความเป็นไปไดท้างการเงินของโครงการ ณ 
อบตราคิดลด ( Discount Rate ) วรออผลตอบลแทนในการลงทุนท่ยต้องการ เท่ากบบลร้องละ 8 พบลว่า
โครงการม่ความเป็นไปไดใ้นการลงทุน เนอยองัากม่ค่ามูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) เป็นบลวกเท่ากบบล 
18,456,303 บลาท ซึย งม่ค่ามากกว่า 0 อบตราผลตอบลแทนอางในของโครงการ (IRR) เท่ากบบลร้องละ 
14.8209 ซึยงม่ค่ามากกวา่อบตราคิดลดท่ยก าวนดไว ้ส่วนระงะเวลาในการคอนทุนของโครงการองูท่่ย 8 ป่ 
343 วบน และเมอยอวิเคราะว์รางไดร้วมัากค่าเช่าวอ้งพบกท่ยลดลง 20% และค่าใช้ั ่างในการด าเนินงาน
รวมแต่ละป่ม่ค่าเพิยมข้ึน 20% แลว้ โครงการกง็ บงม่ความเป็นไปได ้

 อัญญารัตน์ ยศกุณา (2551) ท าการศึกษาเรอยอง “ การศึกษาความเป็นไปไดใ้นการ
ลงทุนวอพบกเอกชนในอ าเออเมออง ับงววบดพะเงา” โดงม่วบตถุประสงคเ์พอยอการศึกษาความเป็นไปได้
ในการลงทุนวอพบกเอกชนในอ าเออเมออง ับงววบดพะเงา โดงการศึกษาครบ้ งน้่เป็นการศึกษาความ
เป็นไปไดใ้น 4 ดา้นไดแ้ก่ ดา้นการตลาด ดา้นเทคนิค ดา้นการับดการและดา้นการเงิน โดงใชว้ิธ่เก็บล
รวบลรวมขอ้มูล ัากการสบมอาษณ์เั้าของวอพบกเอกชนในต าบลลท่าวบงทอง ับงววบดพะเงา และ
การศึกษาความต้องการท่ยพบกอาศบงของคนทบยวไป ในอ าเออเมออง ับงววบดพะเงา ัากการตอบล
แบลบลสอบลถามกลุ่มตบวอง่างั านวน 200 ตบวอง่าง นอกัากน้่ง บงรวบลรวมขอ้มูลัากวนบงสออ บลทความ 
และเอกสารรางงานการศึกษาตลอดันสถิติต่างๆ ท่ยเก่ยงวขอ้ง และน าขอ้มูลท่ยไดม้าวิเคราะว์ใชส้ถิติ
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เชิงพรรณนา ไดแ้ก่ค่าความถ่ย ร้องละ และค่าเฉล่ยง ผลการศึกษาดา้นการตลาด โครงการไดเ้ลออกท่ยตบ้ง
องูใ่นซองติดกบบลทางเขา้เทสโกโ้ลตบส ลึกเขา้ไป 700 เมตร ต าบลลท่าวบงทอง อ าเออเมออง ับงววบดพะเงา  

ผลการส ารวัขอ้มูลดา้นการตลาดของโครงการ โดงกลุ่มคนเป้าวมางไดเ้นน้กลุ่ม
คนท่ยท างานแลว้ พบลวา่ส่วนใวญ่ม่ความตอ้งการใชบ้ลริการวากโครงการม่การลงทุนสร้างวอพบก และ
โครงการไดก้ าวนดแผนการตลาดดบงน้่ ดา้นผลิตอบณฑ ์: โครงการเป็นวอพบกเอกชนท่ยประกอบลดว้ง
ว้องพบกทบ้งส้ิน 21 ว้อง ทุกว้องม่ว้องน ้ าในตบว และม่สิยงอ านวงความสะดวก ดา้นราคา : โครงการ
ตบดสินใัตบ้งราคาวอ้งพบกองูท่่ยเดออนละ 2,000 บลาท ซึยงเป็นราคาท่ยม่สิยงอ านวงความสะดวก ดา้นสถาน
ท่ยตบ้ง : สถานท่ยตบ้งองู่ใกลแ้วล่งชุมชน การเดินทางสะดวกและปลอดอบงองู่ไม่ไกลัากโรงพงาบลาล 
วน่วงงานราชการ ว้างเทสโก้โลตบส ร้านมินิมาร์ท  ด้านการส่งเสริมการตลาด : โครงการ
ประชาสบมพบนธ์โดงับดท าแผ่นพบบลแักและท าป้างผา้วน้าวอพบก  ด้านบุลคคล : โครงการับดวา
บุลคลากรท่ยม่อบธงาศบงไมตร่ท่ยด่ ดูแลเอาใัใส่ต่อผูเ้ช่า ม่การดูแลความปลอดอบง รวมทบ้งการใว้บลริการ
ในกรณ่ฉุกเฉินตลอด 24 ชบยวโมง ดา้นกระบลวนการ : โครงการม่ระเบ่ลงบลของวอพบกติดไวใ้นท่ยท่ยเว็น
ไดช้บดเัน และท าความเขา้ใักบนกบบลผูเ้ช่าก่อนการเขา้พบก ดา้นสิยงน าเสนอทางกางอาพ :  โครงการับด
ใวม่้สวนส าวรบบลพบกผอ่นพร้อมท่ยนบยง ม่การดูแลรบกษาความสะอาด บลริเวณทางเขา้และบลบนได ับดใว้ม่
แสงสวา่งท่ยเพ่งงพอ ม่มาตรการรบกษาความปลอดอบง และม่อุปกรณ์อ านวงความสะดวก   

 ผลการศึกษาดา้นเทคนิคพบลว่า โครงการตบ้งองู่บลนท่ยดินกวา้ง 12.5 ตารางเมตร งาว 
33.28  ตารางเมตร พอ้นท่ยปลูกสร้างของอาคารกวา้ง 7 เมตร งาววรออลึก 28 เมตร สูง 14 เมตร ั านวน 
4 ชบ้น ไม่ม่ลิฟท์ั  านวน 23 วอ้ง วอ้งพบกม่ขนาดกวา้ง 3.50 เมตร ลึก 7 เมตร ม่ระงะว่างระววา่งรบ้ วกบบล
อาคารวอพบกดา้นวนา้ 4.5 เมตร ดา้นซา้ง  4.5 เมตร ดา้นขวา 1 เมตร ดา้นวลบง 1 เมตร พอ้นท่ยดา้นล่าง
อาคารับดแบ่ลงไวเ้พอยอท าเป็นลานัอดรถงนตแ์ละรถับกรงานงนต ์วอ้งพบกม่ระเบ่ลงงและวอ้งน ้ าในตบว  
ม่ว้องส านบกงาน 1 ว้อง และว้องแม่บลา้น 1 ว้อง และว้องส าวรบบลพบกอาศบงทบยวไปรวม 21 ว้อง ม่สิยง
อ านวงความสะดวกต่างๆ อางในวอ้ง  

ผลการศึกษาดา้นการับดการ พบลว่าโครงการม่การด าเนินการแบลบลเัา้ของคนเด่งว 
โดงเัา้ของัะท าวนา้ท่ยเป็นผู ้ั บดการวอพบกดว้งตนเอง ม่การัา้งแม่บลา้นเพอยอดูแลความสะอาดวอพบก  
ซึยงสามารถับดวาไดใ้นทอ้งถิยน  

ผลการศึกษาดา้นการเงินพบลว่า การลงทุนในวอพบกเอกชน ในอ าเออเมออับงววบด
พะเงา ตอ้งใชเ้งินลงทุนั านวน 4,570,730 บลาท ซึย งประกอบลดว้งส่วนของทุน 3,110,733 บลาท และ
ส่วนของวน้่สิน 1,569,040 บลาท โครงการน้่ตอ้งใชเ้วลา 10 ป่ 11 เดออน 5 วบน มูลค่าปบััุบลบนสุทธิม่ค่า
เป็นลบล เท่ากบบล 1,491 บลาท และอบตราผลตอบลแทนอางในโครงการ (IRR) ม่ค่าเท่ากบบลร้องละ 7.99 ซึยง
น้องกว่าสมมติฐานท่ยต้องการผลตอบลแทนัากการลงทุนไม่ต ยากว่าร้องละ 8.00 ัึงสรุปได้ว่า
โครงการน้่ไม่ม่ความเป็นไปไดใ้นการลงทุน 
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2.5  กรอบแนวคิดในการศึกษา 
 การศึกษาครบ้ งน้่ัะน าขอ้มูลบลางส่วนท่ยได้ั ากแบลบลสอบลถามกลุ่มตบวอง่างและขอ้

สมมติฐานทางการเงินของโครงการ มาใชใ้นการประเมินกระแสเงินสดท่ยเก่ยงวขอ้งกบบลโครงการ แลว้
ท าการประเมินโครงการการลงทุน ัากนบ้นท าการวิเคราะว์ความไวของโครงการ แลว้ัึงสรุปผลการ
ประเมินโครงการ ตามกรอบลแนวคิดดบงรูป 
 

 
 
 

 
 
 
 

 
 

   
 
 
 
 
 

รูปที ่2.1 กรอบลแนวคิดในการศึกษา 

 
 
 
 
 
 
 

จัดท าแบบสัมภาษณ์เพือ่ประเมินค่าใช้จ่าย   

และรายได้ของโครงการ 

ประเมินกระแสเงินสดทีเ่กีย่วข้องกบัโครงการ 

ประเมินผลโครงการการลงทุน 

การวิเคราะห์ความไวของโครงการ 

สรุปผลการประเมินโครงการ 

ข้อสมมติฐานทางการเงินของโครงการ 
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บทที่ 3 
ระเบียบวธีิการวจิยั      

 

การศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นการเงินในการลงทุนธุรกิัอพาร์ทเมน้ท ์บลนท่ยดิน
บลริเวณถนนัริงัิตร ต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง   เป็นการศึกษา ท่ยมุ่งวาขอ้เท็ั ัริงและ
ขอ้สรุปเชิงปริมาณ เนน้การใชข้อ้มูลท่ยเป็นตบวเลขเป็นวลบกฐานในสิยงท่ยคน้พบล และขอ้สรุปต่างๆ ม่
การใชเ้ครอยองมออท่ยม่ความเป็นปรนบงในการเก็บลรวบลรวมขอ้มูล เช่น การสบมอาษณ์  เป็นตน้ ซึย งวิธ่ใน
การศึกษาครบ้ งน้่ ประกอบลดว้งเนอ้อวา 4 ส่วน ดบงต่อไปน้่ 

3.1 ประชากรและกลุ่มตบวองา่ง 
3.2 เครอยองมออท่ยใชใ้นการศึกษาและการเกบ็ลรวบลรวมขอ้มูล 
3.3 การวิเคราะว์ขอ้มูล 
3.4 ขอ้สมมติฐานทางการเงินของโครงการ 

 

3.1 ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
3.1.1 กลุ่มผู้ประกอบการธุรกจิอพาร์ทเม้นท์ 
กลุ่มผู ้ประกอบลการธุรกิัอพาร์ทเม้นท์บลริเวณใกล้เค่งงท่ยตบ้ งโครงการและ

ผูป้ระกอบลการในเขตต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบงั านวน 3 รางดบงน้่ 
1) บลางรบกแมนชบยน  

145/14 ถ.กบนตบง ต.ทบบลเท่ยงง อ.เมออง ั.ตรบง 92000 โทร. 075-231006 
2) ท่แอนดบ่์ล อพาร์ทเมน้ท ์ 

ถ.วิเศษกลุ ซ.7 ต.ทบบลเท่ยงง อ.เมออง ั.ตรบง 92000 โทร. 075-218069 
3) เฟอย องฟ้าแมนชบยน 

ถ.รบษฏา ต.ทบบลเท่ยงง อ.เมออง ั.ตรบง 92000 โทร.075-216520 

 3.1.2 กลุ่มผู้รับเหมาก่อสร้าง 
กลุ่มผูร้บบลแวมาก่อสร้างเพอยอประเมินราคาก่อสร้างั านวน 3 รางดบงน้่ 

1) วา้งวุน้ส่วนั ากบด ตรบงรุ่งกิัการก่อสร้าง    
80/1-2 ถ.รบษฏา ต.ทบบลเท่ยงง อ.เมออง ั.ตรบง 92000   โทร. 075-224225 

2)  วา้งวุน้ส่วนั ากบด เอแอนเอม็ รบบลเวมาก่อสร้าง 
130/27 วมู่ 9 ต.บลา้นพรุ อ.วาดใวญ่ ั.สงขลา 90250 โทร. 083-1941036 
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3) บลริษบทโสอณวิศวกรรมก่อสร้าง ั ากบด 
16 ซอง 7 ถ.กาญันวนิช ต.วาดใวญ่ อ.วาดใวญ่ ั.สงขลา 90110 
โทร. 091-0492999 

3.2 เคร่ืองมือที่ใช้ในการศึกษาและวธีิการเกบ็รวบรวมข้อมูล 
การสร้างเครอยองมออในการศึกษาข้ึนมาก็เพอยอใวส้ามารถน าขอ้มูลมาใชป้ระโงชน์ได้

องา่งม่ประสิทธิอาพสูงสุด โดงแบ่ลงวิธ่การเกบ็ลรวบลรวมขอ้มูลออกเป็น 2 ประเอทดบงน้่  
3.2.1 ข้อมูลปฐมภูมิ (Primary Data) ท าการเก็บลรวบลรวมขอ้มูลเก่ยงวกบบลตน้ทุน

รางได ้ค่าใช้ั ่างและผลตอบลแทนในโครงการลงทุนอพาร์ทเมน้ท์โดงใชแ้บลบลสบมอาษณ์ท่ยผูศึ้กษา
สร้างข้ึน เพอยอน ามาใช้ประกอบลในการวิเคราะว์ความเป็นไปไดข้องโครงการ โดงแบ่ลงเป็นแบลบล
สบมอาษณ์ตามกลุ่มประชากรทบ้ง 2 กลุ่มดบงน้่  

1) แบลบลสบมอาษณ์ประชากรกลุ่มท่ย 1 กลุ่มผูป้ระกอบลการธุรกิัอพาร์ทเมน้ท ์
โดงสร้างแบลบลสบมอาษณ์เป็น 3 ส่วนคออ  

ส่วนท่ย 1 ขอ้มูลทบยวไปของอพาร์ทเมน้ท ์
ส่วนท่ย 2 ขอ้มูลดา้นตน้ทุน รางได ้และค่าใช้ั ่างในการประกอบลธุรกิั 
ส่วนท่ย 3 ขอ้มูลการบลริวารับดการอพาร์ทเมน้ท ์
2) แบลบลสบมอาษณ์ประชากรกลุ่มท่ย 2 กลุ่มผูร้บบลเวมาก่อสร้าง โดงสร้างแบลบล

สบมอาษณ์ออกเป็น 2 ส่วนคออ 
ส่วนท่ย 1 ขอ้มูลลบกษณะของโครงการ 
ส่วนท่ย 2 การประมาณการลงทุนเริยมแรกของโครงการ 

3.2.2 ข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ผูศึ้กษาท าการศึกษาัากบลทความงานวิับง
เก่ยงวกบบลการวิเคราะว์ความเป็นไปไดข้องโครงการ ัากสอยอสิยงพิมพ ์และอินเตอร์เน็ต ประกอบลดว้ง
ขอ้มูลเชิงปริมาณ และขอ้มูลเชิงคุณอาพซึย งได้ั ากการรวบลรวมขอ้มูลทางสถิติต่างๆ เช่น ขอ้มูล
ผูป้ระกอบลการธุรกิัอพาร์ทเมน้ท์ในเขตต าบลลทบบลเท่ยงง เป็นตน้ ซึย งขอ้มูลทุติงอูมิสามารถน ามา
อา้งอิงในการประมาณการตน้ทุน รางรบบล ค่าใช้ั ่าง และผลตอบลแทนท่ยเกิดข้ึนโดงท าการวิเคราะว์
ร่วมไปกบบลขอ้มูลปฐมอูมิท่ยได้ั ากการสบมอาษณ์กลุ่มประชากรทบ้ง 2 กลุ่มขา้งตน้  
 

3.3 การวเิคราะห์ข้อมูล 
ผูศึ้กษาัะท าการประมวลผลและวิเคราะว์ขอ้มูลท่ยได้ัากการสบมอาษณ์   และ

เอกสารงานวิับงรวมถึงบลทความท่ยเก่ยงวขอ้งมาท าการวิเคราะว์ความเป็นไปไดใ้นการลงทุนทางดา้น
การเงินโดงใชเ้ครอยองมออทางการเงินต่างๆ ในการพิัารณางบลประมาณเงินทุน คออ  ระงะเวลาคอนทุน
แบลบลคิดลด (DPB) มูลค่าปบ ััุบลบนสุทธิ (NPV) อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) อบตรา
ผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) ดบชน่ก าไร (PI) และการวิเคราะว์ความไว ัากนบ้นน าขอ้มูลดบงกล่าวมา
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ประกอบลการตบดสินใัในการลงทุนทางดา้นการเงิน ซึย งเป็นการประเมินค่าของโครงการัากการ
เปร่งบลเท่งบลผลประโงชน์และตน้ทุนของโครงการว่าใวผ้ลตอบลแทนคุม้ค่าวรออไม่ โดงม่ขบ้นตอนใน
การวิเคราะว์ขอ้มูลเพอยอน าไปสู่การสรุปผลการศึกษาดบงต่อไปน้่  

3.3.1 สมมติฐานทางการเงินของโครงการ โดงน าขอ้มูลท่ยได้ั ากการสบมอาษณ์ตาม 
แบลบลสบมอาษณ์ท่ยผูศึ้กษาับดท าข้ึนและการเก็บลรวบลรวมขอ้มูลต่างๆ มาประกอบลการตบ้งสมมติฐาน
ทางการเงินของโครงการในส่วนท่ยเก่ยงวขอ้งใว้สอดคลอ้งกบบลสถานการณ์ปบััุบลบน และความเป็นไป
ไดท้างการเงินท่ยอาััะเกิดข้ึนในอนาคต 

3.3.2  การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการ ซึยงเป็นการน าขอ้สมมติฐานทาง
การเงินของโครงการมาค านวณและวิเคราะว์ในเรอย องกระแสเงินสดของโครงการท่ยัะเกิดข้ึนใน
อนาคต โดงม่รางละเอ่งดดบงต่อไปน้่ 

1) การประเมินเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ ซึย งเป็นการประมาณการเงิน
สดท่ยตอ้งใชใ้นการเริยมลงทุนันสามารถด าเนินกิัการได ้เช่น ตน้ทุนในการก่อสร้างอาคาร ตน้ทุน
ในการพบฒนาท่ยดิน ตน้ทุนค่าเฟอร์นิเัอร์และสิยงอ านวงความสะดวกอางในอพาร์ทเมน้ท ์เป็นตน้ 

2) การประมาณการรางได้ั ากการด าเนินงาน เป็นการประมาณการเงินสดท่ย
กิัการควรัะไดร้บบลในแต่ละป่ตบ้งแต่เริยมกิัการันส้ินสุดโครงการ โดงม่การปรบบลอบตราของรางไดท่้ย
ควรัะได้รบบลตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการ เช่น รางได้ัากค่าเช่าว้องพบก ค่า
สาธารณูปโอค มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ เป็นตน้ 

3) การประมาณค่าใช้ั ่างในการด าเนินงาน เป็นการประมาณการรางั่างท่ย
กิัการได้ั่างออกไปในแต่ละป่ ตบ้ งแต่เริย มกิัการันส้ินสุดโครงการ โดงม่การปรบบลอบตราของ
ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานตามขอ้สมมติฐานทางการเงินของโครงการ ซึยงแบ่ลงออกเป็นส่วนต่างๆได้
เช่น เงินเดออนพนบกงาน ค่าสาธารณูปโอค ค่าเช่าท่ยดิน ค่าประกบน ค่าเสอยอมราคา อาษ่ เป็นตน้ 

3.3.3 การประเมินผลโครงการลงทุน ซึย งในการศึกษาครบ้ งน้่ ผูศึ้กษาัะน าขอ้มูลท่ยได้
ัากการประมาณการกระแสเงินสดของโครงการ มาประกอบลการประเมินความเป็นไปได้ของ
โครงการทางดา้นการเงิน โดงใชเ้ครอยองมออทางการเงินในการพิัารณางบลประมาณเงินทุน 5 วิธ่ดบงน้่ 

 

1) ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (Discounted Payback Period: DPB) 
    โดงใชส้มการในการค านวณดบงน้่ 

ระงะเวลาคอนทุน =  ั านวนป่ก่อนคอนทุน +  
 กระแสเงินสดส่วนท่ยเวลออ

กระแสเงินสดทบ้งป่
 

 
 
 

(3.1) 
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2) มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (Net Present Value: NPV) 
โดงใชส้มการในการค านวณดบงน้่ 

NPV  =   ∑
NCFt

(1 + r) t
−  I0

n

t=1

 

3) อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) 
โดงใชส้มการในการค านวณดบงน้่ 

∑
NCFt

(1 + k)t 
 =  I0  

n

t=1

 

 

4) อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (Modified Internal Rate of Return: MIRR)
โดงใชส้มการในการค านวณดบงน้่ 

∑
CFt (1 + r)n−t

(1 + MIRR)n

n

t=1

   =     I0 

 

5) ดบชน่ก าไร (Profitability Index: PI)  
โดงใชส้มการในการค านวณดบงน้่ 

PI    =      ∑
NCFt

(1 + r)t  

n

t=1

/ I0    

 
3.3.4 การวเิคราะห์ความไว เป็นการน าขอ้มูลท่ยรวบลรวมไดม้าวิเคราะว์ความไว เพอยอ

เป็นขอ้มูลในการบลริวารับดการอางใตส้อาวการณ์ท่ยเปล่ยงนแปลงในอนาคต เพอยอพิัารณาว่าการ
เปล่ยงนแปลงของตบวแปรดบงกล่าวัะส่งผลกระทบลอง่างไรต่อ ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) 
มูลค่าปบััุบลบนสุทธิของโครงการ (NPV) อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) อบตราผลตอบลแทน
ปรบบลค่า (MIRR) และดบชน่ก าไร (PI) โดงก าวนดสถานการณ์ั าลองเพอยอการวิเคราะว์ความไวัากตบว
แปรดบงน้่ 

1) อบตราการเขา้พบกของลูกคา้ท่ยม่ั  านวนน้องลงกว่าท่ยคาดการณ์ไว ้โดง
ก าวนดอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออนปกติ ัาก 80% เฉล่ยงตลอดทบ้งป่ลดลงเป็น 70% และ 60%  
และวอ้งพบกรางวบนปกติ 60% เป็น 50% และ 40% 

2) ม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน ซึยงม่การเพิยมข้ึน 5%, 10% และ15% 
ท่ยอบตราเขา้พบกปกติวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60%  

3) ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมสูงข้ึน 5 %, 10% และ 15% ท่ยอบตราเขา้
พบกปกติของวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60% 

(3.2) 

(3.3) 

  (3.4) 

(3.5) 
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4) มูลค่าโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางไดเ้ป็น 50%, 40% และ 
30% ของตน้ทุนมูลค่ารวมเมอยอส้ินสุดโครงการ ท่ยอบตราเขา้พบกปกติของว้องพบกรางเดออน 80% และ
วอ้งพบกรางวบน 60% 
 

3.4 ข้อสมมติฐานทางการเงินของโครงการ 
  3.4.1 ท่ยดินบลริเวณถนนัริงัิตรบลนเนอ้อท่ย 840 ตารางเมตร ซึย งเป็นท่ยตบ้งโครงการ ัะ
ไม่ม่การน ามูลค่าท่ยดินดบงกล่าวมาคิดรวมเป็นตน้ทุนในการเริยมโครงการ แต่ัะม่การคิดค่าเช่าท่ยดิน 
ซึย งก าวนดไวท่้ยราคา 10,000 บลาทต่อเดออน (พิัารณาัากราคาค่าเช่าบล้านบลริเวณใกล้เค่งงท่ยตบ้ ง
โครงการกบบลขนาดท่ยดินของโครงการ) และัะเริยมคิดค่าเช่าในเดออนแรกของการเปิดด าเนินกิัการ 

3.4.2  รูปแบลบลอาคารอพาร์ทเมน้ทเ์ป็นคอนกร่ตเสริมเวล็กขนาด 3 ชบ้น ตบวอาคาร
ขนาดงาว 36  เมตร กวา้ง 10 เมตร ม่ว้องั านวนรวมทบ้งวมด 36 วอ้งโดงแบ่ลงว้องใวเ้ช่าพบกั านวน
32 ว้อง ม่ 2 ขนาด คออขนาด 22 ตารางเมตร ั านวน  16 ว้อง และขนาด 24 ตารางเมตร ั านวน 16  
วอ้ง โดงชบ้นท่ย 2 และชบ้นท่ย 3 ม่วอ้งพบกั านวนชบ้นละ 12 วอ้ง ส่วนชบ้น 1 ม่วอ้งพบกั านวน 8 วอ้งและ
ท่ยเวลออัะเป็นส่วนตอ้นรบบล ว้องส านบกงาน ว้องรบบลแขกและว้องซบกร่ดอง่างละ 1 ว้อง โดงัะแบ่ลง
ว้องพบกใว้บลริการเป็น 2 ประเอทคออ ประเอทว้องพบกใว้เช่ารางเดออนั านวน 20 ว้องและประเอท
ว้องพบกใว้เช่ารางวบนั านวน 12 ว้อง ซึย งม่การแบ่ลงสบดส่วนว้องพบกตามประเอทการเขา้พบกอง่าง
ชบดเัน ม่การสร้างก าแพงและรบ้ วรอบลพอ้นท่ยตบวอาคาร และม่การับดสรรพอ้นท่ยัอดรถดา้นขา้งของ
อาคาร  

3.4.3 กลุ่มลูกคา้ใวเ้ช่าประเอทรางเดออนคออ กลุ่มคนท างาน เช่น พนบกงานขา้ราชการ 
และพนบกงานบลริษบทเอกชน ส าวรบบลกลุ่มลูกคา้ประเอทใว้เช่ารางวบนคออนบกท่องเท่ยงวและผูม้าติดต่อ
งาน ซึยงรูปแบลบลอพาร์ทเมน้ท์ั ะก าวนดเป็นแบลบลติดตบ้งเครอยองปรบบลอากาศทบ้งวมด ม่ระบลบลประตูนิรอบง 
และกลอ้งวงัรปิดทบยวอาคาร โดงม่สิยงอ านวงความสะดวกอางในวอ้งพบกดบงน้่ 

1) ส าวรบบลวอ้งพบกประเอทรางเดออน ัะม่เต่งงนอน โตะ๊เกา้อ้่ ตูเ้สอ้อผา้ เคเบ้ิลล
ท่ว่  ระบลบลอินเตอร์เน็ตไร้สาง  เป็นตน้ 

2) ส าวรบบลว้องพบกประเอทรางวบน ัะม่เต่งงนอน โต๊ะเครอยองแป้ง ตูเ้สอ้ อผา้ 
เคเบ้ิลลท่ว่ ระบลบลอินเตอร์เน็ตไร้สาง โทรทบศน์ ตูเ้งน็ เครอยองท าน ้ าอุ่น เป็นตน้ 

3.4.4 โครงการกูเ้งินในการลงทุนคิดเป็น 40% ของเงินลงทุนทบ้งวมด และอ่ก 60% 
ัะเป็นเงินทุนัากเัา้ของ ทบ้งน้่การกูเ้งินก าวนดอบตราดอกเบ้่ลงเงินกูร้ะงะงาวประเอทลูกคา้รางงอ่ง
ชบ้นด่ (MRR) 8.39% ซึย งเป็นอบตราดอกเบ้่ลงเงินกูแ้ฉล่ยงัากธนาคารพาณิชงท่์ยัดทะเบ่ลงนในประเทศ
ไทง (ขอ้มูลัากธนาคารแว่งประเทศไทง ณ วบนท่ย 13 พฤศัิกางน 2558) และค่าชดเชงความเส่ยงง 
3% (พิัารณาัากขอ้มูลค่าเฉล่ยงอบตราการเขา้พบกท่ยได้ั ากการสบมอาษณ์ผูป้ระกอบลการธุรกิัอพาร์ท
เมน้ท์ในเขตต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง ั านวน 3 ราง) ัากนบ้นน าตบวเลขดบงกล่าวมา
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ประกอบลการค านวณตน้ทุนเงินทุนถบวเฉล่ยง (WACC) ัะไดค่้าตน้ทุนของเงินทุนท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึง
น าค่าท่ยได้ั ากการค านวณมาก าวนดเป็นอบตราผลตอบลแทนของโครงการท่ย 9.51% (รางละเอ่งดการ
ค านวณเพิยมเติมในอาคผนวก ข) 

 3.4.5 อบตราค่าเช่าอพาร์ทเมน้ทโ์ดงก าวนดอบตราการเขา้พบกปกติเฉล่ยงตลอดทบ้งป่
ส าวรบบลวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60% ของั านวนวอ้งพบกทบ้งสองขนาด 

1) วอ้งพบกรางเดออน ก าวนดค่าเช่าวอ้งละ 3,500 บลาทต่อเดออนและัะเพิยมค่า
เช่าวอ้งข้ึน 500 บลาททุกๆ 5 ป่ 

2) วอ้งพบกรางวบน ก าวนดค่าเช่าท่ยวอ้งละ 600 บลาทต่อวบนและัะเพิยมข้ึน 150
บลาททุกๆ 5 ป่ 

3.4.6 ในการลงทุนกิัการครบ้ งน้่ม่การัา้งพนบกงานั านวน 2 คนแบ่ลงเป็นพนบกงาน
ท าความสะอาดั านวน 1 คนโดงม่เงินเดออนเดออนละ 6,000 บลาทและพนบกงานรบกษาความปลอดอบง
ั านวน 1 คน ม่เงินเดออนเดออนละ 4,000 บลาท 

3.4.7 ในการด าเนินกิัการม่การเกบ็ลค่าสาธารณูปโอคัากผูเ้ช่าอพาร์ทเมน้ท ์รวมถึง
ผูป้ระกอบลการเองม่การั่างค่าสาธารณูปโอคแก่ส่วนกลาง โดงค่าสาธารณูปโอค ท่ยม่การเร่งกเกบ็ล
ัากผูเ้ช่ารางเดออนม่ดบงต่อไปน้่  

1) ค่าน ้ าเก็บลอบตราวน่วงละ 22 บลาท ั่างใว้แก่ส่วนกลาง 16 บลาท และ
ก าวนดใวแ้ต่ละวอ้งใชน้ ้ าเดออนละ 6 วน่วง 

2) ค่าไฟเก็บลอบตราวน่วงละ 7 บลาท ั่างใวแ้ก่ส่วนกลางวน่วงละ 5 บลาทและ
ก าวนดใวแ้ต่ละวอ้งใชไ้ฟเดออนละ 80 วน่วง 

ส าวรบบลค่าสาธารณูปโอคซึยงน าไปคิดค่าใช้ั ่างวอ้งพบกรางวบนม่ดบงน้่ 

1) ก าวนดใวม่้การใชน้ ้ าเดออนละ 6 วน่วง ต่อวอ้ง และั่างใวแ้ก่ส่วนกลาง
วน่วงละ 16 บลาท  

2) ก าวนดใว้ม่การใช้ไฟเดออนละ 120 วน่วง ต่อว้อง และั่างใว้แก่
ส่วนกลางวน่วงละ 5 บลาท 

3.4.8 ค่าบล ารุงรบกษาวบสดุอุปกรณ์ อาคาร และค่าสาธารณูปโอคส่วนกลาง ก าวนดไว้
ท่ย 2,500 บลาทต่อเดออน  

3.4.9 ในการลงทุนครบ้ งน้่ม่การติดตบ้ งเคเบ้ิลลท่ว่และอินเตอร์เน็ตไร้สาง ในทุกๆ
ว้องพบกโดงผูป้ระกอบลการอพาร์ทเมน้ท์มิไดเ้ร่งกเก็บลัากผูเ้ช่า แต่เป็นค่าใช้ั ่างของผูป้ระกอบลการ
เอง ซึย งม่รางั่างแก่ผูใ้ว้บลริการ 2,500 บลาทต่อเดออน (ขอ้มูลัากบลริษบทเคเบ้ิลลม่เด่งร์เน็ทเวิร์ค ั ากบด
โทร 075-217333) 
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3.4.10 ในการลงทุนกิัการอพาร์ทเมน้ทค์รบ้ งน้่ผูป้ระกอบลการไดท้ าประกบนอบคค่อบง
กบบลบลริษบท สามบคค่ประกบนอบง ซึยงัากการค านวณพอ้นท่ยของอาคารับดไดว้า่เป็นอาคารประเอทท่ย 1 โดง
ม่ทุนประกบน 5,000,000 บลาท ั่างเบ้่ลงประกบนในอบตรา 0.1% ต่อป่ ดบงนบ้ นัะม่รางั่างค่าประกบน
อบคค่อบงป่ละ 5,000 บลาท (ขอ้มูลัากบลริษบท สามบคค่ประกบนอบง ั ากบด มวาชน โทร. 02-5559100)  

3.4.11 อบตราการเก็บลอาษ่โรงเรออนค่าเช่าว้องพบกรางเดออนคิดเป็น 12.5% ต่อป่ของ
รางได้ค่าเช่า อบตราอาษ่โรงเรอ อนค่าเช่าว้องพบกรางวบนคิดเป็น 8% ต่อป่ของรางได้ค่าเช่า 
(พระราชบลบญญบติอาษ่โรงเรออนและท่ยดิน พทุธศบกราช 2475) และกิัการม่การเส่งอาษ่เงินไดนิ้ติบุลคคล
ในอบตรา 20% ต่อป่ (กรมสรรพากร, 2559) 

3.4.12 คิดค่าเสอยอมราคาแบลบลเส้นตรงในอบตรา 5% ต่อป่ส าวรบบลอาคาร ทรบพงสิ์น
องา่งออยนคิดค่าเสอยอมราคาท่ยอบตรา 20% (พระราชกฤษฎ่กา ออกตามความในประมวลรบษฎากร ว่าดว้ง
วบกค่าสึกวรอและค่าเสอยอมราคาของทรบพงสิ์น (ฉบลบบลท่ย 473 พ.ศ.2551)) 

3.4.13 ระงะเวลาโครงการก าวนดใว้ม่อางุโครงการเป็นระงะเวลา 20 ป่ วลบงัาก
ก่อสร้างเสร็ัสมบลูรณ์และก าวนดใว้ระงะเวลาคอนทุนท่ยม่การปรบบลลดของโครงการัะตอ้งนอ้งกว่า
วรออเท่ากบบล 16 ป่ ัึงัะงอมรบบลโครงการ (ขอ้มูลค่าเฉล่ยงัากการสอบลถามผูป้ระกอบลการธุรกิัอพาร์ท
เมน้ทใ์นเขตต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง ั านวน 3 ราง) 

3.4.14 การประเมินมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได ้60% 
ของตน้ทุนมูลค่าของโครงการโดงไม่ม่การน ามูลค่าท่ยดินบลริเวณท่ยตบ้งของโครงการมาคิดค านวณ 

3.4.15 ไม่ม่การน ารางได้ั ากการบลริการเครอยองซบกผา้วงอดเวร่งญมาค านวณเป็น
รางได้ั ากการด าเนินงานของโครงการลงทุน 
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บทที่ 4 

ผลการศึกษา 

 

 ัากการศึกษาและรวบลรวมขอ้มูลความเป็นไปไดท้างการเงินของโครงการลงทุน

สร้างอพาร์ทเมน้ทบ์ลนท่ยดินบลริเวณถนนัริงัิตร ต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง ซึยงสามารถ

น าเสนอผลการวิเคราะว์ขอ้มูลไดเ้ป็น 3 ส่วนดบงน้่ 

4.1 การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการ 

4.2 การประเมินผลโครงการลงทุน 

4.3 การวิเคราะว์ความไวของโครงการ 

4.1 การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการ 

  ในการศึกษความเป็นไปไดท้างการเงินของโครงการ เป็นการประมาณการกระแส

เงินสดของโครงการเป็นระงะเวลา 20 ป่ โดงม่การประมาณกระแสเงินสดท่ยเก่ยงวขอ้งกบบลโครงการ

โดงแบ่ลงออกเป็น 3 ส่วนดบงน้่ 

 4.1.1 การประมาณการเงินลงทุนเร่ิมแรกของโครงการเป็นการประมาณกระแสเงิน

สดั่างของโครงการในครบ้ งแรกเริยม ันสามารถด าเนินการไดต้ามวบตถุประสงคท่์ยตบ้งไว ้โดงแบ่ลง

ออกเป็น 6 ส่วนดบงน้่ 

1) ต้นทุนในการพัฒนาที่ดิน พอ้นท่ยทบ้งวมดม่ขนาด 840 ตารางเมตร (15x56 

เมตร) โดงพอ้นท่ยรอบลอาคารม่การเพิยมเติมดา้นวนา้อาคารเป็นระงะ 3 เมตร ดา้นวลบงอาคารเป็นระงะ 

2 เมตร ดา้นขา้งอาคารดา้นซา้งเป็นระงะ 2 เมตร และดา้นขา้งอาคารดา้นขวา เป็นระงะ 18 เมตร ซึย ง

สามารถแสดงรางละเอ่งดไดต้ามรูปท่ย 4.1 

 

 

 

 

 

 

 



52 
 

 

 

รูปที่ 4.1 ขนาดของพอ้นท่ยเพิยมเติมทางดา้นวนา้ ดา้นขา้ง ดา้นวลบงและ 

พอ้นท่ยโดงรวมในการพบฒนาท่ยดิน (วน่วง : เมตร) 

                         
 

                       (พอ้นท่ยโดงรวมในการพบฒนาท่ยดิน)            (ขนาดของพอ้นท่ยเพิยมเติม) 
 

  ราคาในการพบฒนาท่ยดินของโครงการลูกบลาศกเ์มตรละ 700 บลาท (ขอ้มูลัาก

ค่าเฉล่ยงัากการสอบลถามผูร้บบลเวมาก่อสร้างั านวน 3 ราง) ซึย งพอ้นท่ยดบงกล่าวม่ขนาด 840 ตารางเมตร 

ถมดินสูง 0.3 เมตร เมอยอคิดเป็นลูกบลาศก์เมตรัะได ้252  ลูกบลาศกเ์มตร (840 ตารางเมตรx0.3 เมตร) 

ดบงนบ้นัึงม่ค่าใช้ั ่าง  176,400 บลาท (252 ลูกบลาศกเ์มตร x 700 บลาท) ในการพบฒนาท่ยดินในครบ้ งน้่ 

2) ต้นทุนในการก่อสร้างอาคาร ตบวอาคารม่ขนาดงาว 36 เมตร กวา้ง 10 เมตร 

โดงอาคารัะเป็นคอนกร่ตเสริมเวลก็ขนาด 3 ชบ้น ม่วอ้งั านวนทบ้งวมด 36 วอ้ง แบ่ลงเป็นวอ้งพบกใว้

เช่าั านวน 32 วอ้ง ม่ 2 ขนาดคออ ขนาด 22 ตารางเมตร (4 เมตร x 5.5 เมตร)  ั  านวน 16 วอ้ง และ

ขนาด 24 ตารางเมตร (4 เมตร x 6 เมตร) ั านวน 16 วอ้ง โดงชบ้น 2 และ 3 ัะเป็นวอ้งพบกใวเ้ช่า

ทบ้งวมดั านวนชบ้นละ 12 วอ้ง ส่วนชบ้นล่างม่วอ้งทบ้งวมด 12 วอ้งเช่นกบน โดงแบ่ลงเป็นวอ้งพบกใวเ้ช่า

ั านวน 8 วอ้ง แบ่ลงเป็นวอ้งส านบกงานขนาด 24 ตารางเมตร, ส่วนตอ้นรบบลขนาด 36 ตารางเมตร, 

วอ้งนบยงเล่นขนาด 22 ตารางเมตร และวอ้งซบกร่ดขนาด 22 ตารางเมตรองา่งละ 1 วอ้ง ดบงรูปท่ย 4.2 
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รูปที่ 4.2 รูปแบลบลและขนาดวอ้งพบกอางในอพาร์ทเมน้ทต์บ้งแต่ชบ้นท่ย 1- ชบ้นท่ย 3 (วน่วง : เมตร) 

                       
                                       (ชบ้นท่ย 1)             (ชบ้นท่ย 2 และ3) 

  ัากรูปท่ย 4.2 สามารถประมาณการตน้ทุนในการก่อสร้างอาคาร         อพาร์ท

เมน้ท ์ั านวน 3 ชบ้น โดงม่รางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.1 ดบงน้่ 

ตารางที่ 4.1 ประมาณพอ้นท่ยทบ้งวมดของอาคารัากขนาด ั านวนวอ้งอางในอาคาร พอ้นท่ยบลบนไดและ   

ทางเดิน 

ช้ันที ่ ขนาดห้อง (ม.) จ านวนห้อง ขนาดพืน้ทีท่ั้งหมด (ตร.ม.) 

ชบ้นท่ย 1 
- 4 x 6 
- 4 x 5.5 
- 6 x 6 

5 
6 
1 

120 
132 
36 

ชบ้นท่ย 2 
- 4 x 6 
- 4 x 5.5 

6 
6 

144 
132 

ชบ้นท่ย 3 
- 4 x 6 
- 4 x 5.5 

6 
6 

144 
132 

รวมพอ้นท่ยในการก่อสร้างขบ้นตน้  36 840 
พอ้นท่ยบลบนไดและทางเดิน 20%  
ของพอ้นท่ยตบวอาคารทบ้งวมด 

(1,620 ตร.ม. ((15x36ม.)x 3 ชบ้น)) 

 
 324  

รวมเป็นพืน้ทีท่ั้งหมด 1,164 
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  รวมพอ้นท่ย ในการก่อสร้างขบ้นตน้คออ  840 ตารางเมตร และเพิยมในส่วนของ

บลบนไดและทางเดินั านวน 20% ัึงม่พอ้นท่ยในการก่อสร้างทบ้งวมด 1,164 ตารางเมตร ซึยงตน้ทุนในการ

ก่อสร้างอาคารพาณิชง์ั  านวน 3 ชบ้น ม่ต้นทุนตารางเมตรละ 9,500 บลาท (ข้อมูลเฉล่ยงัากการ

สบมอาษณ์ผูร้บบลเวมาก่อสร้างทบ้ง 3 ราง)  ดบงนบ้นในการก่อสร้างอาคารพาณิชง์ั ะตอ้งใช้เงินลงทุน 

11,058,000 บลาท  (1,164 ตารางเมตร x 9,500 บลาท) 

3) ต้นทุนในการสร้างก าแพงและร้ัวรอบอาคาร โดงพอ้นท่ยในการสร้างก าแพง

และรบ้ วรอบลดา้นขา้ง 2 ดา้น ดา้นละ 15 เมตร ดา้นวนา้ 40 เมตรและดา้นวลบง 56 เมตร รวมความงาว

ทบ้งวมด 126 เมตร (15+15+56+40) ราคาในการสร้างโดงเฉล่ยงเมตรละ 2,400 บลาท (ขอ้มูลเฉล่ยงัาก

การสบมอาษณ์ผูร้บบลเวมาก่อสร้างทบ้ง 3 ราง) ม่ค่าใช้ั ่าง 302,400 บลาท (126 เมตร x 2,400 บลาท) 

4) ต้นทุนในการเทพื้นคอนกรีต งานเทพอ้นคอนกร่ตบลริเวณรอบลอาคารม่

รางละเอ่งดแสดงตามรูปท่ย 4.3 

รูปที ่4.3  ขนาดพอ้นท่ยในการเทพอ้นคอนกร่ตรอบลตบวอาคาร (วน่วง: เมตร) 

 

 
 

  ัากรูปท่ย 4.3 สามารถประมาณการตน้ทุนโดงแบ่ลงเป็น 3 ส่วนดบงน้่ 

 4.1) บลริเวณดา้นวนา้ตบวอาคารม่พอ้นท่ยเทพอ้นคอนกร่ต  80 ตารางเมตร 

(2x40) 

4.2) บลริเวณดา้นขา้งตบวอาคารม่พอ้นท่ยเทพอ้นคอนกร่ต 240 ตารางเมตร 

(15x16) 
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4.3) บลริเวณด้านวลบงตบวอาคารม่พอ้นท่ย เทคอนกร่ต 40 ตารางเมตร 

(1x40) 

ดบงนบ้นม่พอ้นท่ยในการเทคอนกร่ตทบ้งวมด 360 ตารางเมตร (80+240+40) โดง

พอ้นคอนกร่ตม่ความวนา  0.1 เมตร  ใชค้อนกร่ต 36 ลูกบลาศกเ์มตร (360 ตารางเมตรx0.1 เมตร)  ราคา

ในการเทพอ้นคอนกร่ตโดงเฉล่ยงลูกบลาศก์เมตรละ 2,500 บลาท (ข้อมูลเฉล่ยงัากการสบมอาษณ์

ผูร้บบลเวมาก่อสร้างทบ้ง 3 ราง) ม่ค่าใช้ั ่างในการเทพอ้นคอนกร่ต 90,000 บลาท (36 ลูกบลาศกเ์มตรx2,500 

บลาท) 

5) ต้นทุนอุปกรณ์ เฟอร์นิเจอร์และส่ิงอ านวยความสะดวกภายใน         อพาร์ท

เม้นท์  ท าการแบ่ลงตามประเอทของว้องพบกใวเ้ช่าั านวน 32 วอ้ง และแบ่ลงเป็นว้องส านบกงาน ส่วน

ตอ้นรบบล วอ้งรบบลแขกและวอ้งซบกร่ดอ่กองา่งละ 1 วอ้ง รวมทบ้งอาคารม่ั านวนวอ้งทบ้งวมด 36 วอ้ง ม่

การลงทุนอุปกรณ์ เฟอร์นิเัอร์และสิยงอ านวงความสะดวกอางในอาคารเพิยมเติมโดงค านึงถึง

ัุดประสงคแ์ละความตอ้งการในปบััุบลบนเป็นส าคบญ โดงม่รางละเอ่งดดบงตารางท่ย 4.2  

ตารางที่ 4.2 ตน้ทุนอุปกรณ์ เฟอร์นิเัอร์และสิยงอ านวงความสะดวกอางในอพาร์ทเมน้ท ์

ล าดับ รายการ จ านวน ราคาต่อหน่วย จ านวนเงินรวม สถานที่ติดตั้ง 
1 ชุดท่ยนอน 32 ชุด 6,000 บลาท 192,000 บลาท วอ้งพบก 
2 ชุดโตะ๊เกา้อ้่ 32 ชุด 1,800 บลาท 57,600 บลาท วอ้งพบก 
3 ตูเ้สอ้อผา้ 32 ตู ้ 2,500 บลาท 80,000 บลาท วอ้งพบก 
4 ชุดโต๊ะเครอยองแป้ง 12 ชุด 1,500 บลาท 18,000 บลาท วอ้งพบก 

5 เครอยองปรบบลอากาศ 
35 

เครอยอง 
12,000 บลาท 420,000 บลาท 

วอ้งพบก 
ส านบกงาน 
วอ้งรบบลแขก 
ส่วนตอ้นรบบล 

6 เครอยองท าน ้ าอุ่น 
32 

เครอยอง 
3,000 บลาท 96,000 บลาท วอ้งพบก 

7 โทรทบศน์ 
13 

เครอยอง 
7,000 บลาท 91,000 บลาท 

วอ้งพบก 
วอ้งรบบลแขก 

8 ตูเ้งน็ 13 ตู ้ 3,000 บลาท 39,000 บลาท 
วอ้งพบก 
ส านบกงาน 

9 คอมพิวเตอร์ 
1 

เครอยอง 
15,000 บลาท 15,000 บลาท ส านบกงาน 
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  ตารางที่ 4.2  (ต่อ) ตน้ทุนอุปกรณ์ เฟอร์นิเัอร์และสิยงอ านวงความสะดวกอางในอพาร์ทเมน้ท ์

ล าดับ รายการ จ านวน ราคาต่อหน่วย จ านวนเงินรวม สถานที่ติดตั้ง 
10 ชุดโซฟา 1 ชุด 16,000 บลาท 16,000 บลาท วอ้งรบบลแขก 

11 โทรสาร 
1 

เครอยอง 
3,000 บลาท 3,000 บลาท ส านบกงาน 

12 ตูเ้กบ็ลเอกสาร 1 ตู ้ 3,500 บลาท 3,5000 บลาท ส านบกงาน 
13 ชุดโตะ๊ เกา้อ้่ส านบกงาน 1 ชุด 3,500 บลาท 3,5000 บลาท ส านบกงาน 

14 เครอยองซบกผา้วงอดเวร่งญ 
2 

เครอยอง 
13,500 บลาท 27,000 บลาท วอ้งซบกร่ด 

15 ระบลบลเคเบ้ิลลท่ว่ 1 ชุด 10,000 บลาท 10,000 บลาท 
วอ้งพบก 
วอ้งรบบลแขก 

16 ระบลบลประตูนิรอบง 1 ชุด 10,000 บลาท 10,000 บลาท 
ประตูเขา้ออก
อาคาร 

17 กลอ้งวงัรปิด 4 ตบว 7,000 บลาท 28,000 บลาท 
ทบยวอาคาร 
ท่ยัอดรถ 

18 ระบลบลอินเตอร์เน็ตไร้สาง 1 ชุด 20,000 บลาท 20,000 บลาท 
ทุกชบ้น 
ของอาคาร 

รวมเป็นเงิน 1,192,600 บาท  
 

6) ต้นทุนรวมในการเร่ิมโครงการ เงินลงทุนท่ยใช้ในการเริย มโครงการ

สามารถแักแังรางละเอ่งดไดต้ามตารางท่ย 4.3  

  ตารางที่ 4.3 ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการ 

ล าดับ รายการ จ านวนเงิน 
1 ตน้ทุนในการพบฒนาท่ยดิน                  176,400 บลาท 
2 ตน้ทุนในการก่อสร้างอาคาร             11,058,000 บลาท 
3 ตน้ทุนในการสร้างก าแพงและรบ้ วรอบลอาคาร                  302,400 บลาท 
4 ตน้ทุนในการเทพอ้นคอนกร่ตรอบลอาคาร                   90,000  บลาท 
5 ตน้ทุนอุปกรณ์ เฟอร์นิเัอร์และสิยงอ านวงความสะดวก

อางในอพาร์ทเมน้ท ์
 1,192,600 บลาท 

 รวมเป็นเงิน            12,819,400 บาท 
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  4.1.2 การประมาณการรายได้จากการด าเนินงาน  อางขุองโครงการโดงนบบลตบ้งแต่

เริยมด าเนินกิัการันส้ินสุดโครงการม่ระงะเวลา 20 ป่ ม่วอ้งพบกใวเ้ช่าทบ้งวมด 32 วอ้ง แบ่ลงเป็น

วอ้งพบกใวเ้ช่า 2 ประเอท คออวอ้งพบกใวเ้ช่าประเอทรางเดออนและวอ้งพบกใวเ้ช่าประเอทรางวบน ท่ย

อบตราการเขา้พบก 80%และ 60% ตามล าดบบล และัะม่การการปรบบลอบตราค่าเช่าวอ้งพบกทบ้ง 2 ประเอทข้ึน

ทุกๆ 5 ป่ รางได้ั ากการด าเนินงานสามารถแบ่ลงรางละเอ่งดไดเ้ป็น 4 ส่วนดบงน้่ 

 1) รางได้ั ากค่าเช่าวอ้งพบก 

 2) รางได้ั ากค่าสาธารณูปโอค 

 3) รางได้ั ากมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ 

   4) การประมาณการรางได้ั ากการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 

1) รายได้จากค่าเช่าห้องพกั ัากสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 

3 ขอ้ท่ย 3.4.5 โครงการม่ว้องพบกทบ้งวมดั านวน 32 ว้อง แบ่ลงเป็นว้องพบกรางเดออนั านวน 20 ว้อง

และว้องพบกรางวบนอ่กั านวน 12 ว้อง ว้องพบกรางเดออนม่อบตราการเขา้พบกเฉล่ยงตลอดทบ้งป่ท่ย 80% 

และว้องพบกรางวบนท่ย 60% ดบงนบ้นัะม่อบตราการเขา้พบกเฉล่ยงตลอดทบ้งป่ของประเอทวอ้งพบกรางเดออน

ท่ยั  านวน 16 ว้องต่อเดออนและม่รางได้ั ากการใวเ้ช่าวอ้งพบกท่ยราคาว้องละ 3,500 บลาท ในทุกๆ 5 ป่

ม่การเพิยมค่าเช่าข้ึนอ่ก 500 บลาทต่อว้องต่อเดออน ส่วนอบตราการการเขา้พบกเฉล่ยงตลอดทบ้ งป่ของ

วอ้งพบกประเอทรางวบนท่ยั  านวน 7 วอ้งต่อคอน ม่รางได้ั ากการใวเ้ช่าวอ้งพบกท่ยราคาวอ้งละ 600 บลาท

ต่อคอน ทุกๆ 5 ป่ ม่การเพิยมค่าเช่าข้ึนอ่ก 150 บลาทต่อว้องต่อคอน ดบงนบ้นในป่ท่ย 1 ของแต่ละเดออนัะม่

รางได้ั ากค่าเช่าว้องพบกทบ้ง 2 ประเอทรวมกบนเดออนละ 182,000 บลาท [(ว้องพบกรางเดออน 16 ว้อง x 

3,500 บลาท) + (ว้องพบกรางวบน 7 ว้อง x 600 บลาท x 30 วบน)] ดบงนบ้นในป่แรกัะม่รางได้ัากค่าเช่า

ว้องพบกรวม 2,184,000 บลาท  [(ว้องพบกรางเดออน 16 ว้อง x 3,500 บลาท) + (ว้องพบกรางวบน 7 ว้อง x 

600 บลาท x 30 วบน)] x 12 เดออน 

 2)  รายได้จากค่าสาธารณูปโภค ัากสมมติฐานทางการเงินของโครงการใน

บลทท่ย 3 ขอ้ 3.4.7 ม่การเก็บลขอ้มูลัากการสบมอาษณ์ผูป้ระกอบลการธุรกิัอพาร์ทเมน้ทท์บ้งอบตราการใช้

และราคาต่อวน่วงโดงเฉล่ยง งกเวน้วอ้งส านบกงานและพอ้นท่ยส่วนกลาง เช่น วอ้งรบบลแขก ส่วนตอ้นรบบล 

บลริเวณทางเดิน และบลริเวณรอบลๆ อาคาร ซึย งัะเป็นค่าใช้ั ่างของผูป้ระกอบลการ รางได้ั ากการเก็บล

ค่าสาธารณูปโอคัากผู ้เ ช่าว้องพบกรางเดออนท่ยอบตราการเข้าพบกว้องพบกรางเดออน 80% ค่า

สาธารณูปโอคัะม่การปรบบลข้ึนในอบตรา 10% ทุกๆ 5 ป่   และัากการสอบลถามผูป้ระกอบลการอพาร์ท

เมน้ทท์ทบ้ง 3 แว่ง โดงเฉล่ยงแลว้อบตราการใชน้ ้ าต่อวอ้งต่อเดออนองูท่่ยประมาณ 6 วน่วง ส าวรบบลอบตรา
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การใชไ้ฟฟ้าองู่ท่ยประมาณ 80 วน่วงต่อว้องต่อเดออน  ในแต่ละเดออนัะม่รางไดค่้าสาธารณูปโอค

เป็นั านวนเงิน 11,072 บลาท (2,112+8,960) ดบงนบ้นในป่ท่ย 1 ม่รางได้ั ากค่าสาธารณูปโอคเป็นั านวน 

132,864 บลาท (11,072 x 12 เดออน) สามารถแสดงรางละเอ่งดไดต้ามตารางท่ย 4.4  
  

  ตารางที่ 4.4 รางได้ั ากค่าสาธารณูปโอคท่ยเร่งกเกบ็ลัากผูเ้ช่าวอ้งพบกรางเดออนในป่ท่ย 1 ในอบตราการ 
เขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80%  (ัะเพิยมข้ึน 10% ในทุกๆ 5 ป่) 

สาธารณูปโภค จ านวนห้อง 
อตัราการใช้ 

ต่อห้องต่อเดือน 
ราคาต่อ
หน่วย 

รายได้จากค่า
สาธารณูปโภค (ต่อปี) 

ค่าน า้ 16 วอ้ง 6 วน่วง 22 บลาท   25,344 บลาท 
ค่าไฟ 16 วอ้ง 80 วน่วง 7 บลาท 107,520 บลาท 

รวม          132,864 บลาท 
 

 
3) รายได้จากมูลค่าโครงการเม่ือส้ินสุดโครงการ ัากสมมติฐานทาง

การเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.14 ม่การประเมินมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ
คาดวา่ัะขางได ้60% ของตน้ทุนมูลค่าของโครงการทบ้งวมด และัะน าค่าท่ยไดไ้ปค านวณในขบ้นตอน
การประเมินผลโครงการลงทุน ซึยงม่รางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.5  

  ตารางที่ 4.5 รางได้ั ากมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ 
รายการ อาคาร ส่ิงปลูกสร้างและอุปกรณ์เพิม่เติม 

ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการ                         12,819,400 บลาท 
มูลค่าเมอยอส้ินสุดโครงการ (60%)                          7,691,640  บลาท 
มูลค่าตามบลบญช่              0 บลาท 
วบก อาษ่ 20%                           1,538,328 บลาท 
มูลค่าซากสุทธิ                           6,153,312 บาท 

 
4) การประมาณรายได้จากการด าเนินงานปีที่  1-20 ัากสมมติฐานทาง

การเงินของโครงการในบลทท่ย 3 รางได้ั ากการด าเนินธุรกิัอพาร์ทเมนทน์บ้นมาัาก รางได้ั ากค่าเช่า
วอ้งพบกทบ้งประเอทรางเดออนและรางวบน รางได้ั ากค่าสาธารณูปโอคท่ยเร่งกเกบ็ลัากผูเ้ช่ารางเดออน ซึยง
ม่การปรบบลรางไดเ้พิยมข้ึนในทุกๆ 5 ป่ และรางได้ั ากมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ  ดบงนบ้น
การประมาณการรางไดใ้นป่ท่ย 1-20 สามารถแสดงรางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.6  
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  ตารางที่ 4.6 การประมาณการรางได้ั ากการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 
80% และอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60%  (วน่วง:บลาท)  

 
ป่ท่ย 

ค่าเช่าวอ้งพบก
รางเดออน 
( เพิยมข้ึน 500 
บลาท ทุกๆ 5 ป่) 

ค่าเช่าวอ้งพบก
รางวบน 

(เพิยมข้ึน 150 บลาท 
ทุกๆ 5 ป่) 

ค่าสาธารณูปโอค 
(ค่าน ้ า ค่าไฟ) 
(เพิยมข้ึน 10%   
ทุกๆ 5 ป่) 

 
รวม 

 
รางได้ั ากการ
ด าเนินงานสะสม 

1 672,000 1,512,000 132,864 2,316,864 2,316,864 
2 672,000 1,512,000 132,864 2,316,864 4,633,728 
3 672,000 1,512,000 132,864 2,316,864 6,950,592 
4 672,000 1,512,000 132,864 2,316,864 9,267,456 
5 672,000 1,512,000 132,864 2,316,864 11,584,320 
6 768,000 1,890,000 146,150 2,804,150 14,388,470 
7 768,000 1,890,000 146,150 2,804,150 17,192,620 
8 768,000 1,890,000 146,150 2,804,150 19,996,770 
9 768,000 1,890,000 146,150 2,804,150 22,800,920 
10 768,000 1,890,000 146,150 2,804,150 25,605,070 
11 864,000 2,268,000 160,765 3,292,765 28,897,835 
12 864,000 2,268,000 160,765 3,292,765 32,190,600 
13 864,000 2,268,000 160,765 3,292,765 35,483,365 
14 864,000 2,268,000 160,765 3,292,765 38,776,130 
15 864,000 2,268,000 160,765 3,292,765 42,068,895 
16 960,000 2,898,000 176,841 4,034,841 46,103,736 
17 960,000 2,898,000 176,841 4,034,841 50,138,577 
18 960,000 2,898,000 176,841 4,034,841 54,173,418 
19 960,000 2,898,000 176,841 4,034,841 58,208,259 
20 960,000 2,898,000 176,841 4,034,841 62,243,100 
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4.1.3  การประมาณค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน อางุของโครงการโดงนบบลตบ้งแต่เริยม

ด าเนินกิัการันส้ินสุดโครงการม่ระงะเวลา 20 ป่ ม่วอ้งพบกใวเ้ช่าทบ้งวมด 32 วอ้ง แบ่ลงเป็นวอ้งพบก

ใว้เช่า 2 ประเอท คออว้องพบกใว้เช่ารางเดออนและว้องพบกใว้เช่ารางวบน ท่ยอบตราการเขา้พบก 80% และ 

60% ตามล าดบบล ัากสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ม่ระงะเวลาการปรบบลค่าใช้ั ่างใน

แต่ละส่วนเพิยมข้ึน 3% ทุกๆ ป่ ซึยงม่รางละเอ่งดของรางั่างดบงต่อไปน้่ 

1) เงินเดออนพนบกงาน 

2) ค่าสาธารณูปโอค 

3) ค่าเช่าท่ยดิน 

 4) ค่าบล ารุงรบกษาวบสดุอุปกรณ์ และอาคาร 

 5) ค่าเคเบ้ิลลท่ว่และอินเตอร์เน็ตไร้สาง 

6) ค่าประกบนอบคค่อบง 

 7) ค่าอาษ่โรงเรออน 

8) ค่าเสอยอมราคา 

9) การประมาณรางั่างัากการด าเนินงานท่ย 1-20 

  1) เงินเดือนพนักงาน ัากสมมติฐานทางการเงินในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.6  ใน

การลงทุนกิัการครบ้ งน้่ม่การัา้งพนบกงานั านวน 2 คน แบ่ลงเป็นพนบกงานท าความสะอาดั านวน 1 

คน ได้รบบลเงินเดออนเดออนละ 6,000 บลาท และพนบกงานรบกษาความปลอดอบงั านวน 1 คน ได้รบบล

เงินเดออนเดออนละ 4,000 บลาท โดงในป่ท่ย 1 ของแต่ละเดออนัะม่ค่าใช้ั ่างเดออนละ 10,000 บลาท (6,000 

+ 4,000 บลาท) ดบงนบ้นในป่แรกัะม่ค่าใช้ั่างในส่วนของเงินเดออนพนบกงานั านวน 120,000 บลาท 

( 10,000 x 12 เดออน ) และม่การปรบบลเงินเดออนเพิยมข้ึน 3% ในทุกๆ ป่ 

2) ค่าสาธารณูปโภค ัากสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 
3.4.7 ผูป้ระกอบลการอพาร์ทเมน้ท์ั ะม่ค่าใช้ั ่างสาธารณูปโอคแก่ส่วนกลาง การประมาณค่าใช้ั ่าง
ัากค่าสาธารณูปโอคท่ยั่างใว้แก่ส่วนกลาง สามารถแสดงรางละเอ่งดได้ตามตารางท่ย  4.7   ซึย ง
ก าวนดใว้อบตราการใช้น ้ าของว้องพบกรางเดออนและว้องพบกรางวบนต่อว้องต่อเดออนท่ยเท่ากบนคออ
ั านวน 6 วน่วง ั่างใว้แก่ส่วนกลางในอบตราวน่วงละ 16 บลาท เป็นเงิน 2,208  บลาทต่อเดออนและ
ก าวนดใวอ้บตราการใชไ้ฟส าวรบบลวอ้งพบกรางเดออน 80 วน่วงต่อวอ้งต่อเดออนและวอ้งพบกรางวบน 120 
วน่วงต่อวอ้งต่อเดออน ั่างใวแ้ก่ส่วนกลางในอบตราวน่วงละ 5 บลาท เป็นเงิน 10,600 บลาท ม่ค่าใช้ั ่าง
ัากการเก็บลค่าสาธารณูปโอคส่วนกลางในแต่ละเดออนเป็นั านวนเงิน 12,807 บลาท       (2,208 บลาท + 
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10,600 บลาท) โดงในป่ท่ย 1 ม่ค่าใช้ั ่างัากสาธารณูปโอคั านวน    153,684 บลาท (12,807 บลาท x 12 
เดออน) และม่การเพิยมข้ึนในอบตรา 3% ทุกๆป่ 

 

  ตารางที่ 4.7 ค่าใช้ั ่างสาธารณูปโอคใว้แก่ส่วนกลางในป่ท่ย 1 (ป่ท่ย 2-20 ัะเพิยมข้ึน 3% ในทุกๆป่) 

ท่ยอบตราการเขา้พบกส าวรบบลวอ้งรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60% 

สา
ธา
รณู

ปโ
ภค

 

ประเภท 
จ านวน
ห้อง 

อตัราการ
ใช้ต่อห้อง
ต่อเดือน 

จ านวนที่ใช้ 
ต่อเดือน 

ราคา 
ต่อหน่วย 

ค่าใช้จ่ายจาก 
ค่าสาธารณูปโภค 

ค่า
น า้

 รายเดือน 16  6 วน่วง 96 วน่วง 16 บลาท      1,536 บลาท 
รายวนั 7 6 วน่วง 42 วน่วง 16 บลาท  672 บลาท 

ค่า
ไฟ

 รายเดือน 16 80 วน่วง 1,280วน่วง 5 บลาท     6,400 บลาท 
รายวนั 7 120 วน่วง 840 วน่วง 5 บลาท 4,200 บลาท 

รวมค่าใช้ั ่างสาธารณูปโอคทบ้งวมดใวแ้ก่ส่วนกลางต่อเดออน     12,807 บลาท 

รวมค่าใช้จ่ายสาธารณูปโภคทั้งหมดให้แก่ส่วนกลางต่อปี     153,684 บลาท 

 

3) ค่าเช่าที่ดิน ัากสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.1 

ม่การก าวนค่าเช่าท่ยดินบลริเวณพอ้นท่ยตบ้งโครงการ ซึยงก าวนดไวท่้ยราคา 10,000 บลาทต่อเดออน ดบงนบ้นใน

ป่ท่ย 1 ัะม่ค่าใช้ั ่างัากการเช่าท่ยดินั านวน 120,000 บลาท (10,000 x 12 เดออน) และม่การปรบบลอบตรา

ค่าใช้ั ่างเพิยมข้ึน 3% ในทุกๆป่ 

4) ค่าบ ารุงรักษาวัสดุ อุปกรณ์ อาคารและค่าสาธารณูปโภคส่วนกลาง ัาก

สมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.8 ม่การประมาณไวท่้ย 2,500 บลาทต่อเดออน 

ดบงนบ้นในป่ท่ย 1 ม่ค่าใช้ั ่างบล ารุงรบกษาวบสดุ อุปกรณ์ อาคารและค่าสาธารณูปโอคส่วนกลางั านวน 

30,000 บลาท (2,500 x 12 เดออน) และม่การปรบบลอบตราค่าใช้ั ่างเพิยมข้ึน 3% ในทุกๆป่ 

5) ค่าเคเบิ้ลทีวีและอินเตอร์เน็ตไร้สาย ัากสมมติฐานทางการเงินของ

โครงการในบลทท่ย  3 ข้อท่ย  3.4.9  ในการลงทุนครบ้ งน้่ม่การติดตบ้ งเคเบ้ิลลท่ว่ในทุกว้องพบก และ

อินเตอร์เน็ตไร้สางทุกชบ้นในอาคาร โดงผูป้ระกอบลการมิไดเ้ร่งกเก็บลค่าใช้ั ่างดบงกล่าวัากผูเ้ช่า แต่

เป็นค่าใช้ั ่างของผูป้ระกอบลการเอง  ซึยงม่ค่าใช้ั ่างแก่ผูใ้วบ้ลริการในราคา 2,500 บลาทต่อเดออน  ดบงนบ้น

ในป่ท่ย 1 ม่ค่าใช้ั่างัากเคเบ้ิลลท่ว่และอินเตอร์เน็ตไร้สางเป็นเงิน 30,000 บลาท (2,500 x 12 เดออน) 
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(ขอ้มูลัากการการสอบลถามบลริษบทเคเบ้ิลลม่เด่งร์เน็ทเวิร์คั ากบดโทร.075-217333) และม่การปรบบล

อบตราค่าใช้ั ่างเพิยมข้ึน 3% ในทุกๆป่ 

  6) ค่าประกันอัคคีภัย ัากสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้

ท่ย 3.4.10 ในการลงทุนกิัการวอพบกครบ้ งน้่ผูป้ระกอบลการได้ท าประกบนอบคค่อบงกบบลบลริษบทสามบคค่

ประกบนอบง ซึย งโครงการม่คอนกร่ตเป็นส่วนประกอบลมากกว่า 80% ับดไดว้่าเป็นสิยงปลูกสร้างชบ้น 1 

และไม่ม่การบลวกเบ้่ลงประกบนเพิยม โดงม่ทุนประกบน 5,000,000 บลาท ั่างเบ้่ลงประกบนในอบตรา 0.1% ต่อ

ป่ ดบงนบ้นัะม่ค่าใช้ั ่างประกบนอบงป่ละ 5,000 บลาท (ขอ้มูลัากบลริษบท สามบคค่ประกบนอบง ั ากบด มวาชน 

โทร. 02-5559100)    

  7) ค่าภาษีโรงเรือน ัากสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 

3.4.11 อบตราการเก็บลอาษ่โรงเรออนค่าเช่าว้องพบกรางเดออนคิดเป็น 12.5% ต่อป่ของรางไดค่้าเช่า และ

อบตราอาษ่โรงเรออนค่าเช่าว้องพบกรางวบนคิดเป็น 8% ต่อป่ของรางไดค่้าเช่า (พระราชบลบญญบติอาษ่

โรงเรอ อนและท่ยดิน พุทธศบกราช 2475) ในป่ท่ย 1 กิัการม่รางได้รวมั านวน 2,184,000 บลาท ซึย ง

แบ่ลงเป็นรางไดค่้าเช่าวอ้งพบกรางเดออนเป็นเงิน 672,000 บลาท และรางไดค่้าเช่าวอ้งพบกรางวบนเป็นเงิน 

1,512,000 บลาท โดงค่าอาษ่โรงเรออนของรางได้ัากค่าเช่าว้องพบกรางเดออนเป็นเงิน 84,000 บลาท

(672,000 x 12.5%) และค่าอาษ่โรงเรออนของรางได้ั ากค่าเช่าว้องพบกรางวบนเป็นเงิน 120,960 บลาท 

(1,512,000 x 8%) ดบงนบ้นกิัการัึงม่ค่าใช้ั่างอาษ่โรงเรอ อนรวมเป็นเงิน 204,960 บลาท (84,000 + 

120,960) และเพิยมข้ึนตามรางไดท่้ยเพิยมข้ึนัากการปรบบลค่าเช่าเพิยมข้ึนทุกๆ 5 ป่ตามสมมติฐานทางการ

เงินของโครงการในบลทท่ย 3 ในขอ้ท่ย 3.4.5   

  8) ค่าเส่ือมราคา ัากสมมติฐานทางการเงินในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.12 คิคค่า

เสอยอมราคาแบลบลเส้นตรงในอบตรา 5% ต่อป่ส าวรบบลอาคาร ซึยงตน้ทุนของอาคารและสิยงปลูกสร้างรอบลๆ 

อาคารเป็นเงิน 11,058,000 บลาท กิัการม่ค่าเสอยอมราคาอาคารและสิยงปลูกสร้างป่ละ 552,900 บลาท 

เป็นระงะเวลา 20 ป่ ส าวรบบลวบสดุ อุปกรณ์ เฟอร์นิเัอร์เพิยมเติมต่างๆในอาคารคิดค่าเสอยอมราคาท่ยอบตรา 

20% ต่อป่ กิัการม่ตน้ทุนในส่วนน้่เป็นเงิน 1,192,600 บลาท คิดเป็นค่าเสอยอมราคาป่ละ 238,520 บลาท  

  9) การประมาณรายจ่ายจากการด าเนินงานที่  1-20 ัากสมมติฐานทาง

การเงินของโครงการในบลทท่ย 3 รางั่างัากการด าเนินธุรกิัอพาร์ทเมน้ทน์บ้นประกอบลดว้ง เงินเดออน

พนบกงาน ค่าสาธารณูปโอค ค่าเช่าท่ยดิน ค่าบล ารุงรบกษา ค่าเคเบ้ิลลท่ว่และอินเตอร์เน็ตไร้สาง ซึย งม่การ

ปรบบลค่าใช้ั ่างแต่ละรางการเพิยมข้ึน 3% ในทุกๆป่ ส่วนค่าประกบนอบคค่อบง ค่าอาษ่โรงเรออน และค่า

เสอยอมราคาอาคารและอุปกรณ์ เฟอร์นิเัอร์ต่างๆ แสดงไดต้ามรางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.8 และ 4.9 
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 ตารางที ่4.8  การประมาณการค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ในอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60% (วน่วง:บลาท) 

รางการ 
ป่ท่ย 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
เงินเดออนพนบกงาน 120,000 123,600 127,308 131,127 135,061 139,112 143,286 147,584 152,012 156,572 
ค่าสาธารณูปโอค 153,684 158,295 163,043 167,934 172,972 178,161 183,506 189,011 194,682 200,522 
ค่าเช่าท่ยดิน 10,000 10,300 10,609 10,927 11,255 11,593 11,941 12,299 12,668 13,048 
ค่าบล ารุง 30,000 30,900 31,827 32,781 33,765 34,778 35,821 36,896 38,003 39,143 
ค่าเคเบ้ิลลท่ว่และ
อินเตอร์เน็ตไร้สาง 

30,000 30,900 31,827 32,781 33,765 34,778 35,821 36,896 38,003 39,143 

ค่าประกบนอบคค่อบง 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 
ค่าอาษ่โรงเรออน 204,960 204,960 204,960 204,960 204,960 247,200 247,200 247,200 247,200 247,200 
ค่าเสอยอมราคา 791,420 791,420 791,420 791,420 791,420 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 

รวม 1,345,064 1,355,375 1,365,994 1,376,930 1,388,198 1,203,522 1,215,475 1,227,786 1,240,468 1,253,528 
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  ตารางที่ 4.8 (ต่อ) การประมาณการค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ในอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60%  (วน่วง:บลาท) 

รางการ 
ป่ท่ย 

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 
เงินเดออนพนบกงาน 161,269 166,108 171,091 176,224 181,510 186,956 192,564 198,341 204,291 210,420 
ค่าสาธารณูปโอค 206,538 212,734 219,116 225,690 232,460 239,434 246,617 254,016 261,636 269,485 
ค่าเช่าท่ยดิน 13,439 13,843 14,258 14,686 15,127 15,580 16,048 16,529 17,025 17,536 
ค่าบล ารุง 40,317 41,527 42,772 44,056 45,377 46,739 48,141 49,585 51,072 52,605 
ค่าเคเบ้ิลลท่ว่และ
อินเตอร์เน็ตไร้สาง 

40,317 41,527 42,772 44,056 45,377 46,739 48,141 49,585 51,072 52,605 

ค่าประกบนอบคค่อบง 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 
ค่าอาษ่โรงเรออน 289,440 289,440 289,440 289,440 289,440 351,840 351,840 351,840 351,840 351,840 
ค่าเสอยอมราคา 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 

รวม 1,309,220 1,323,079 1,337,349 1,352,052 1,367,191 1,445,188 1,461,251 1,477,796 1,494,836 1,512,391 
 

  ดบงนบ้นัึงสามารถประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานไดด้บงตารางท่ย 4.9 
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   ตารางที่ 4.9 ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้ งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออนท่ย 80% และว้องพบกรางวบนท่ย 60%            

(วน่วง: บลาท)  

รางการ 
ป่ท่ย 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
รางได้ั ากการ
ด าเนินงาน 

2,316,864 2,316,864 2,316,864 2,316,864 2,316,864 2,804,150 2,804,150 2,804,150 2,804,150 2,804,150 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

1,345,064 1,355,375 1,365,994 1,376,930 1,388,198 1,203,522 1,215,475 1,227,786 1,240,468 1,253,528 

ก าไรก่อนอาษ่ 971,800 961,489 950,870 939,934 928,666 1,600,628 1,588,675 1,576,364 1,563,682 1,550,622 
วบก อาษ่ 20% 194,360 192,298 190,174 187,987 185,733 320,126 317,735 315,273 312,736 310,124 
ก าไรสุทธิ 777,440 769,191 760,696 751,947 742,933 1,280,502 1,270,940 1,261,091 1,250,946 1,240,498 
บลวก ค่าเสอยอมราคา           
         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 238,520 238,520 238,520 238,520 238,520 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ 1,568,860 1,560,611 1,552,116 1,543,367 1,534,353 1,833,402 1,823,840 1,813,991 1,803,846 1,793,398 
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  ตารางที่ 4.9 (ต่อ)  ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออนท่ย 80% และว้องพบกรางวบนท่ย 60% 

(วน่วง: บลาท)  

รางการ 
ป่ท่ย 

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 
รางได้ั าก 
การด าเนินงาน 

3,292,765 3,292,765 3,292,765 3,292,765 3,292,765 4,034,841 4,034,841 4,034,841 4,034,841 4,034,841 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

1,309,220 1,323,079 1,337,349 1,352,052 1,367,191 1,445,188 1,461,251 1,477,796 1,494,836 1,512,391 

ก าไรก่อนอาษ่ 1,983,545 1,969,686 1,955,416 1,940,713 1,925,574 2,589,653 2,573,590 2,557,045 2,540,005 2,522,450 
วบก อาษ่ 20%    396,709     393,937     391,083      388,143     385,115      517,931      514,718     511,409      508,001     504,490  
ก าไรสุทธิ 1,586,836 1,575,749 1,564,333 1,552,570 1,540,459 2,071,722 2,058,872 2,045,636 2,032,004 2,017,960 
บลวก ค่าเสอยอมราคา           
         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ 2,139,736 2,128,649 2,117,233 2,105,470 2,093,359 2,624,622 2,611,772 2,598,536 2,584,904 2,570,860 
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4.2 การประเมินผลโครงการลงทุน 
  การประเมินผลโครงการลงทุนใชอ้บตราคิดลด 9.51% ัากสมมติฐานทางการเงิน
ของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.4 รางละเอ่งดแสดงตามตารางท่ย 4.10 และ 4.11 

  ตารางที่ 4.10 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และอบตราการ
เขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -12,819,400   -12,819,400 
1  1,568,860  1,568,860 
2  1,560,611  1,560,611 
3  1,552,116  1,552,116 
4  1,543,367  1,543,367 
5  1,534,353  1,534,353 
6  1,833,402  1,833,402 
7  1,823,840  1,823,840 
8  1,813,991  1,813,991 
9  1,803,846  1,803,846 
10  1,793,398  1,793,398 
11  2,139,736  2,139,736 
12  2,128,649  2,128,649 
13  2,117,233  2,117,233 
14  2,105,470  2,105,470 
15  2,093,359  2,093,359 
16  2,624,622  2,624,622 
17  2,611,772  2,611,772 
18  2,598,536  2,598,536 
19  2,584,904  2,584,904 
20  2,570,860 6,153,312*  8,724,172 

         * รางได้ั ากมูลค่าโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ บลทท่ย 4 วนา้ 47 ขอ้ 3) 



68 
 

 

 

  ตารางที่ 4.11  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และ
อบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0 -12,819,400    
1 1,568,860 1,568,860 1,432,683 1,432,683 
2 1,560,611 3,129,471 1,301,394 2,734,076 
3 1,552,116 4,681,587 1,181,936 3,916,013 
4 1,543,367 6,224,954 1,073,257 4,989,270 
5 1,534,353 7,759,307 974,468 5,963,738 
6 1,833,402 9,592,709 1,063,557 7,027,294 
7 1,823,840 11,416,549 966,270 7,993,565 
8 1,813,991 13,230,540 877,609 8,871,174 
9 1,803,846 15,034,386 797,120 9,668,293 
10 1,793,398 16,827,784 723,815 10,392,109 
11 2,139,736 18,967,520 788,707 11,180,815 
12 2,128,649 21,096,169 716,716 11,897,531 
13 2,117,233 23,213,402 651,261 12,548,792 
14 2,105,470 25,318,872 591,427 13,140,219 
15 2,093,359 27,412,231 537,156 13,677,375 
16 2,624,622 30,036,853 615,211 14,292,586 
17 2,611,772 32,648,625 559,180 14,851,766 
18 2,598,536 35,247,161 508,274 15,360,040 
19 2,584,904 37,832,065 461,922 15,821,962 
20     8,724,172 46,556,237 1,423,785 17,245,747 
 DPB   =  13 ป่ 5 เดออน 18 วบน    
 NPV   =  4,021,048 บลาท    
 IRR    =  13.331%    
 MIRR =  11.139%    
 PI        =  1.35 เท่า    
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   ัากตารางท่ย 4.10 และ 4.11 น าขอ้มูลท่ยไดม้าวิเคราะว์ในการประเมินการงอมรบบล
วรออไม่งอมรบบลโครงการ 5 วิธ่ คออ วิธ่ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (Discounted Payback Peroid: 
DPB), วิ ธ่มูลค่าปบ ััุบลบนสุทธิ (Net Present Value: NPV), วิ ธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ 
(Internal Rate of Return: IRR), วิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (Modified Internal Rate of Return: 
MIRR) และวิธ่ดบชน่ก าไร (Profitability Index: PI) ดบงต่อไปน้่ 
   4.2.1 วิธีระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (Discounted Payback Peroid: DPB) ัาก
ตารางท่ย 4.10-4.11 สามารถน าขอ้มูลมาท าการวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่ ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) 
อา้งอิงการค านวณโดงใชส้มการ (2.1) ได ้13 ป่ 5 เดออน 18 วบน เนอยองัากม่ระงะเวลาคอนทุนท่ยม่การ
ปรบบลลดของโครงการตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.13 นอ้งกว่าวรออ
เท่ากบบล 16 ป่ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ  

4.2.2 วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) ัากตารางท่ย 4.10-4.11น า
ขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุด
โครงการมาค านวณ โดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.2)  ใชอ้บตรา
คิดลดท่ย 9.51% และม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการั านวน 12,819,400 บลาท ัากขอ้มูลท่ยน ามา
วิเคราะว์โดงวิธ่มูลค่าปบััุบลบน (NPV) สามารถค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิได้ 4,021,048 บลาท    
เนอยองัากค่าท่ยค  านวณไดม้ากกว่าศูนง ์แสดงใวเ้ว็นว่าโครงการใวผ้ลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทน
ท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ    
   4.2.3 วิธีอัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) ัาก
ตารางท่ย 4.10-4.11 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่า
ซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการมาค านวณ โดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการค านวณตาม
สมการ (2.3) ัากขอ้มูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) สามารถ
ค านวณวาอบตราผลตอบลแทนอางในคออ 13.33% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ย
กิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
   4.2.4 วิธีอัตราผลตอบแทนปรับค่า (Modified Internal Rate of Return: MIRR) 
ัากตารางท่ย 4.10-4.11 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 รวมถึง
มูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการมาค านวณ โดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป  Excel อา้งอิงการค านวณ
ตามสมการ (2.4) โดงก าวนดอบตราผลตอบลแทนเมอยอน าเงินไปลงทุนต่อเท่ากบบลอบตราผลตอบลแทนท่ย
ตอ้งการคออ 9.51%  และม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการั านวน 12,819,400 บลาท ัากขอ้มูลท่ยน ามา
วิเคราะว์โดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) สามารถค านวณวาอบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า 
คออ 11.14%   เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึง
งอมรบบลโครงการ 



70 
 

 

 

 4.2.5 วิธีดัชนีก าไร (Profitability Index: PI) ัากตารางท่ย 4.10-4.11 น าขอ้มูลใน
ส่วนของกระแสเงินสด ัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 และตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการั านวน 
12,819,400 บลาท มาใชใ้นการค านวณ อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.5) สามารถค านวณวาดบชน่
ก าไรคออ 1.35 เท่า เนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลมากกว่ามูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงิน
สดั่างรวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 

4.3 การวิเคราะห์ความไวของโครงการ 
  ม่การก าวนดตบวแปรท่ยม่การเปล่ยงนแปลงคอออบตราการเขา้พบกท่ยม่ั  านวนนอ้งลงกว่า
ท่ยคาดการณ์ไว ้การม่ค่าใช้ั่างในการด าเนินการอางในท่ยเพิยมข้ึน รวมถึงตน้ทุนรวมในการเริย ม
โครงการท่ยเพิยมสูงข้ึนและมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการท่ยลดลง นบ้นม่ผลกระทบลองา่งไรต่อ 
ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB), มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV), อบตราผลตอบลแทนของโครงการ 
(IRR), อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) และดบชน่ก าไร (PI) ซึยงม่รางละเอ่งดดบงน้่ 
  4.3.1 การวิเคราะห์ความไวจากอัตราการเข้าพักห้องพักรายเดือน 80% เป็น 70% 
และห้องพกัรายวัน 60% เป็น 50% ัะม่การเปล่ยงนแปลงการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนัากั านวน 16 
วอ้ง ลดลงเวลออั านวน 14 วอ้งและการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบนัากั านวน 7 วอ้ง ลดลงเวลออั านวน 
6 วอ้ง โดงม่ขบ้นตอนการวิเคราะว์ดบงน้่ 
 1) การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบก
รางเดออนท่ย 70% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 50%   
 2) ประเมินผลโครงการลงทุนท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 70% และ
วอ้งพบกรางวบนท่ย 50%  

1) การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการที่อตัราการเข้าพกัห้องพกั
รายเดือน 70% และห้องพกัรายวนั 50% โดงม่การเปล่ยงนแปลงของรางได ้คออ ค่าเช่าวอ้งพบก และค่า
สาธารณูปโอค ม่รางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.12   
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  ตารางที่ 4.12 การประมาณรางได้ั ากการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 
70% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 50% (วน่วง: บลาท) 

 
ป่ท่ย 

ค่าเช่าวอ้งพบก
รางเดออน 
( เพิยมข้ึน 500 
บลาท ทุกๆ 5 ป่) 

ค่าเช่าวอ้งพบก
รางวบน 

(เพิยมข้ึน 150 บลาท 
ทุกๆ 5 ป่) 

ค่าสาธารณูปโอค 
(ค่าน ้ า ค่าไฟ) 
(เพิยมข้ึน 10%   
ทุกๆ 5 ป่) 

 
รวม 

 
รางได้ั ากการ
ด าเนินงานสะสม 

1 588,000 1,296,000 116,256 2,000,256 2,000,256 
2 588,000 1,296,000 116,256 2,000,256 4,000,512 
3 588,000 1,296,000 116,256 2,000,256 6,000,768 
4 588,000 1,296,000 116,256 2,000,256 8,001,024 
5 588,000 1,296,000 116,256 2,000,256 10,001,280 
6 672,000 1,620,000 127,882 2,419,882 12,421,162 
7 672,000 1,620,000 127,882 2,419,882 14,841,044 
8 672,000 1,620,000 127,882 2,419,882 17,260,926 
9 672,000 1,620,000 127,882 2,419,882 19,680,808 
10 672,000 1,620,000 127,882 2,419,882 22,100,690 
11 756,000 1,944,000 140,670 2,840,670 24,941,360 
12 756,000 1,944,000 140,670 2,840,670 27,782,030 
13 756,000 1,944,000 140,670 2,840,670 30,622,700 
14 756,000 1,944,000 140,670 2,840,670 33,463,370 
15 756,000 1,944,000 140,670 2,840,670 36,304,040 
16 840,000 2,268,000 154,737 3,262,737 39,566,777 
17 840,000 2,268,000 154,737 3,262,737 42,829,514 
18 840,000 2,268,000 154,737 3,262,737 46,092,251 
19 840,000 2,268,000 154,737 3,262,737 49,354,988 
20 840,000 2,268,000 154,737 3,262,737 52,617,725 
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ส าวรบบลค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานม่การเปล่ยงนแปลง คออ ค่าสาธารณูปโอค ค่าเช่าท่ยดินและค่าอาษ่โรงเรออน โดงม่รางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.13 

ตารางที่  4.13 การประมาณการค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 70% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 50% (วน่วง: บลาท)  

รางการ 
ป่ท่ย 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
เงินเดออนพนบกงาน 120,000 123,600 127,308 131,127 135,061 139,112 143,286 147,584 152,012 156,572 
ค่าสาธารณูปโอค 10,620 10,939 11,267 11,605 11,953 12,311 12,681 13,061 13,453 13,857 
ค่าเช่าท่ยดิน 10,000 10,300 10,609 10,927 11,255 11,593 11,941 12,299 12,668 13,048 
ค่าบล ารุง 30,000 30,900 31,827 32,781 33,765 34,778 35,821 36,896 38,003 39,143 
ค่าเคเบ้ิลลท่ว่และ 
อินเตอร์เน็ตไร้สาง 

30,000 30,900 31,827 32,781 33,765 34,778 35,821 36,896 38,003 39,143 

ค่าประกบนอบคค่อบง 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 
ค่าอาษ่โรงเรออน 177,180 177,180 177,180 177,180 177,180 213,600 213,600 213,600 213,600 213,600 
ค่าเสอยอมราคา 791,420 791,420 791,420 791,420 791,420 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 

รวม 1,174,220 1,180,239 1,186,438 1,192,821 1,199,399 1,004,072 1,011,050 1,018,236 1,025,639 1,033,263 
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ตารางที่  4.13 (ต่อ)  การประมาณการค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 70% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 50% (วน่วง: บลาท)  

รางการ 
ป่ท่ย 

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 
เงินเดออนพนบกงาน 161,269 166,108 171,091 176,224 181,510 186,956 192,564 198,341 204,291 210,420 
ค่าสาธารณูปโอค 14,272 14,701 15,142 15,596 16,064 16,546 17.042 17,553 18,080 18,622 
ค่าเช่าท่ยดิน 13,439 13,843 14,258 14,686 15,127 15,580 16,048 16,529 17,025 17,536 
ค่าบล ารุง 40,317 41,527 42,772 44,056 45,377 46,739 48,141 49,585 51,072 52,605 
ค่าเคเบ้ิลลท่ว่และ 
อินเตอร์เน็ตไร้สาง 

40,317 41,527 42,772 44,056 45,377 46,739 48,141 49,585 51,072 52,605 

ค่าประกบนอบคค่อบง 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 
ค่าอาษ่โรงเรออน 250,020 250,020 250,020 250,020 250,020 286,440 286,440 286,440 286,440 286,440 
ค่าเสอยอมราคา 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 

รวม 1,077,534 1,085,626 1,093,955 1,102,538 1,111,375 1,156,900 1,149,251 1,175,933 1,185,880 1,196,128 
 

ดบงนบ้นัึงสามารถประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 70% และอบตราการเขา้
พบกวอ้งพบกรางวบนท่ย 50% รางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.14 
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ตารางที่  4.14  ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้ งแต่ป่ท่ย  1-20 ท่ยอบตราการเข้าพบกว้องพบกรางเดออน 70% และว้องพบกรางวบน 50%             

(วน่วง: บลาท)  

รางการ 
ป่ท่ย 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
รางได้ั าก 
การด าเนินงาน 

2,000,256 2,000,256 2,000,256 2,000,256 2,000,256 2,419,882 2,419,882 2,419,882 2,419,882 2,419,882 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

1,174,220 1,180,239 1,186,438 1,192,821 1,199,399 1,004,072 1,011,050 1,018,236 1,025,639 1,033,263 

ก าไรก่อนอาษ่ 826,036 820,017 813,818 807,435 800,857 1,415,810 1,408,832 1,401,646 1,394,243 1,386,619 

วบก อาษ่ 20%    165,207     164,003     162,764     161,487     160,171      283,162     281,766     280,329      278,849      277,324  
ก าไรสุทธิ    660,829     656,014     651,054     645,948      640,686  1,132,648   1,127,066  1,121,317  1,115,394   1,109,295  
บลวก ค่าเสอยอมราคา           
         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 238,520 238,520 238,520 238,520 238,520 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ 1,452,249  1,447,434  1,442,474  1,437,368  1,432,106   1,685,548   1,679,966   1,674,217  1,668,294  1,662,195  
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ตารางที่ 4.14 (ต่อ) ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 70% และว้องพบกรางวบน 50%    

(วน่วง: บลาท) 

รางการ 
ป่ท่ย 

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 
รางได้ั าก 
การด าเนินงาน 

2,840,670 2,840,670 2,840,670 2,840,670 2,840,670 3,262,737 3,262,737 3,262,737 3,262,737 3,262,737 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

1,077,534 1,085,626 1,093,955 1,102,538 1,111,375 1,156,900 1,149,251 1,175,933 1,185,880 1,196,128 

ก าไรก่อนอาษ่ 1,763,136  1,755,044 1,746,715 1,738,132 1,729,295 2,105,837 2,113,486 2,086,804 2,076,857 2,066,609 
วบก อาษ่ 20%   352,627     351,009     349,343     347,626     345,859     421,167     422,697     417,361     415,371     413,322  
ก าไรสุทธิ 1,410,509  1,404,035  1,397,372  1,390,506  1,383,436  1,684,670  1,690,789  1,669,443  1,661,486  1,653,287  
บลวก ค่าเสอยอมราคา           
         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ 1,963,409  1,956,935    1,950,272  1,943,406  1,936,336  2,237,570  2,243,689  2,222,343  2,214,386   2,206,187  
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2) ประเมินผลโครงการลงทุนที่อัตราการเข้าพักห้องพักรายเดือนที่ 70% 
และห้องพกัรายวันที่ 50%  ในการประเมินผลโครงการลงทุนใชอ้บตราคิดลด 9.51% รางละเอ่งดตาม
ตารางท่ย 4.15 

  ตารางที่ 4.15 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 70% และอบตราการ
เขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 50% (วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -12,819,400     -12,819,400 
1  1,452,249  1,452,249 
2  1,447,434  1,447,434 
3  1,442,474  1,442,474 
4  1,437,368  1,437,368 
5  1,432,106  1,432,106 
6  1,685,548  1,685,548 
7  1,679,966  1,679,966 
8  1,674,217  1,674,217 
9  1,668,294  1,668,294 
10  1,662,195  1,662,195 
11  1,963,409  1,963,409 
12  1,956,935  1,956,935 
13  1,950,272  1,950,272 
14  1,943,406  1,943,406 
15  1,936,336  1,936,336 
16  2,237,570  2,237,570 
17  2,243,689  2,243,689 
18  2,222,343  2,222,343 
19  2,214,386  2,214,386 
20  2,206,187 6,153,312   8,359,499 
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  ตารางที่ 4.16  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 70% และ
อบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 50% (วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0             -12,819,400    
1 1,452,249 1,452,249 1,326,194 1,326,194 
2 1,447,434 2,899,683 1,207,015 2,533,209 
3 1,442,474 4,342,157 1,098,444 3,631,653 
4 1,437,368 5,779,525 999,546 4,631,199 
5 1,432,106 7,211,631 909,531 5,540,729 
6 1,685,548 8,897,179 977,786 6,518,516 
7 1,679,966 10,577,145 890,046 7,408,562 
8 1,674,217 12,251,362 809,986 8,218,548 
9 1,668,294 13,919,656 737,219 8,955,767 
10 1,662,195 15,581,851 670,862 9,626,629 
11 1,963,409 17,545,260 723,713 10,350,341 
12 1,956,935 19,502,195 658,900 11,009,241 
13 1,950,272 21,452,467 599,904 11,609,145 
14 1,943,406 23,395,873 545,903 12,155,048 
15 1,936,336 25,332,209 496,864 12,651,912 
16 2,237,570 27,569,779 524,486 13,176,398 
17 2,243,689 29,813,468 480,374 13,656,772 
18 2,222,343 32,035,811 434,690 14,091,462 
19 2,214,386 34,250,197 395,711 14,487,173 
20              8,359,499 42,609,696 1,364,270 15,851,443 
 DPB   =  15 ป่ 3 เดออน 27 วบน    
 NPV   =  2,749,685 บลาท    
 IRR    =  12.188%    
 MIRR =  10.671%    
 PI        =  1.24 เท่า    
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          ัากตารางท่ย 4.15 และ 4.16 น าขอ้มูลท่ยไดม้าวิเคราะว์ในการประเมินการ
งอมรบบลวรออไม่งอมรบบลโครงการ 5 วิธ่ คออ วิธ่ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (Discounted Payback 
Peroid: DPB), วิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (Net Present Value: NPV), วิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ 
(Internal Rate of Return: IRR), วิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (Modified Internal Rate of Return: 
MIRR) และวธ่ิดบชน่ก าไร (Profitability Index: PI) ดบงต่อไปน้่ 
           2.1) วิธีระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (Discounted Payback Peroid: 
DPB) ัากตารางท่ย 4.15-4.16 สามารถน าขอ้มูลมาท าการวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่ ระงะเวลาคอนทุนแบลบล
คิดลด (DPB) อา้งอิงการค านวณโดงใชส้มการ (2.1) ได ้15 ป่ 3 เดออน 27 วบน เนอยองัากม่ระงะเวลา
คอนทุนท่ยม่การปรบบลลดของโครงการตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.13 
นอ้งกวา่วรออเท่ากบบล 16 ป่ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ  

 2.2) วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) ัากตารางท่ย 
4.15-4.16 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิ
เมอยอส้ินสุดโครงการมาค านวณ โดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.2) 
ใชอ้บตราคิดลดท่ย 9.51% และม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการั านวน 12,819,400 บลาท ัากขอ้มูลท่ย
น ามาวิเคราะว์โดงวิธ่มูลค่าปบััุบลบน (NPV) สามารถค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิได ้2,749,685 บลาท    
เนอยองัากค่าท่ยค  านวณไดม้ากกว่าศูนง ์แสดงใวเ้ว็นว่าโครงการใวผ้ลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทน
ท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ    
  2.3) วิธีอัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return: 
IRR) ัากตารางท่ย 4.15-4.16 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 
รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการมาค านวณ โดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการ
ค านวณตามสมการ (2.3) ัากขอ้มูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) 
สามารถค านวณวาอบตราผลตอบลแทนอางในคออ 12.19% เนอย องัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการคออ 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
           2.4) วิ ธีอัตราผลตอบแทนปรับค่า  (Modified Internal Rate of 
Return: MIRR) ัากตารางท่ย 4.15-4.16 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่
ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการมาค านวณ โดงใช้โปรแกรมส าเร็ัรูป  Excel 
อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.4) โดงก าวนดอบตราผลตอบลแทนเมอยอน าเงินไปลงทุนต่อเท่ากบบล
อบตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการคออ 9.51%  และม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการั านวน 12,819,400 
บลาท ัากขอ้มูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) สามารถค านวณวา
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อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า คออ 10.67%   เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการ
ตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ     

 2.5) วิธีดัชนีก าไร (Profitability Index: PI) ัากตารางท่ย 4.15-4.16  
น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 และต้นทุนรวมในการเริย ม
โครงการั านวน 12,819,400 บลาท มาใชใ้นการค านวณ อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.5) สามารถ
ค านวณวาดบชน่ก าไรคออ 1.24 เท่าเนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลมากกว่ามูลค่าปบััุบลบน
ของกระแสเงินสดั่างรวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 

 4.3.2 การวิเคราะห์ความไวจากอตัราการเข้าพกัห้องพกัรายเดือน 80% เป็น 60% 
และห้องพกัรายวนั 60% เป็น 40% ัะม่การเปล่ยงนแปลงการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนัากั านวน 16 
วอ้ง ลดลงเวลออั านวน 12 วอ้งและการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบนัากั านวน 7 วอ้ง ลดลงเวลออั านวน 
5 วอ้ง โดงม่ขบ้นตอนการวิเคราะว์ดบงน้่ 

 1) การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบก
รางเดออนท่ย 60% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 40%  

    2) ประเมินผลโครงการลงทุนท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 60%และ
วอ้งพบกรางวบนท่ย 40% 

  1) การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการที่อัตราการเข้าพักห้องพัก
รายเดือน 60% และห้องพกัรายวนั 40% โดงม่การเปล่ยงนแปลงของรางได ้คออ ค่าเช่าวอ้งพบก และค่า
สาธารณูปโอค ม่รางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.17   
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  ตารางที่ 4.17  การประมาณรางได้ั ากการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 
60% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 40% (วน่วง: บลาท) 

 
ป่ท่ย 

ค่าเช่าวอ้งพบก
รางเดออน 
(เพิยมข้ึน 500 
บลาท ทุกๆ 5 ป่) 

ค่าเช่าวอ้งพบก
รางวบน 

(เพิยมข้ึน 150 บลาท 
ทุกๆ 5 ป่) 

ค่าสาธารณูปโอค 
(ค่าน ้ า ค่าไฟ) 
(เพิยมข้ึน 10%   
ทุกๆ 5 ป่) 

 
รวม 

 
รางได้ั ากการ
ด าเนินงานสะสม 

1 504,000 1,080,000 99,648 1,683,648 1,683,648 
2 504,000 1,080,000 99,648 1,683,648 3,367,296 
3 504,000 1,080,000 99,648 1,683,648 5,050,944 
4 504,000 1,080,000 99,648 1,683,648 6,734,592 
5 504,000 1,080,000 99,648 1,683,648 8,418,240 
6 576,000 1,350,000 109,613 2,035,613 10,453,853 
7 576,000 1,350,000 109,613 2,035,613 12,489,466 
8 576,000 1,350,000 109,613 2,035,613 14,525,079 
9 576,000 1,350,000 109,613 2,035,613 16,560,692 
10 576,000 1,350,000 109,613 2,035,613 18,596,305 
11 648,000 1,620,000 120,574 2,388,574 20,984,879 
12 648,000 1,620,000 120,574 2,388,574 23,373,453 
13 648,000 1,620,000 120,574 2,388,574 25,762,027 
14 648,000 1,620,000 120,574 2,388,574 28,150,601 
15 648,000 1,620,000 120,574 2,388,574 30,539,175 
16 720,000 1,890,000 132,631 2,742,631 33,281,806 
17 720,000 1,890,000 132,631 2,742,631 36,024,437 
18 720,000 1,890,000 132,631 2,742,631 38,767,068 
19 720,000 1,890,000 132,631 2,742,631 41,509,699 
20 720,000 1,890,000 132,631 2,742,631 44,252,330 
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ส าวรบบลค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานม่การเปล่ยงนแปลง คออ ค่าสาธารณูปโอค ค่าเช่าท่ยดินและค่าอาษ่โรงเรออน โดงม่รางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.18  

ตารางที่  4.18  การประมาณการค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 60% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 40% (วน่วง: บลาท)  

รางการ 
ป่ท่ย 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
เงินเดออนพนบกงาน 120,000 123,600 127,308 131,127 135,061 139,112 143,286 147,584 152,012 156,572 
ค่าสาธารณูปโอค 9,432 9,715 10,006 10,307 10,616 10,934 11,262 11,600 11,948 12,307 
ค่าเช่าท่ยดิน 10,000 10,300 10,609 10,927 11,255 11,593 11,941 12,299 12,668 13,048 
ค่าบล ารุง 30,000 30,900 31,827 32,781 33,765 34,778 35,821 36,896 38,003 39,143 
ค่าเคเบ้ิลลท่ว่และ
อินเตอร์เน็ตไร้สาง 

30,000 30,900 31,827 32,781 33,765 34,778 35,821 36,896 38,003 39,143 

ค่าประกบนอบคค่อบง 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 
ค่าอาษ่โรงเรออน 149,400 149,400 149,400 149,400 149,400 180,000 180,000 180,000 180,000 180,000 
ค่าเสอยอมราคา 791,420 791,420 791,420 791,420 791,420 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 

รวม 1,145,252 1,151,235 1,157,397 1,163,743 1,170,282 969,095 976,031 983,175 990,534 998,113 
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  ตารางที่  4.18 (ต่อ)  การประมาณการค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 60% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 40% (วน่วง: บลาท)  

รางการ 
ป่ท่ย 

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 
เงินเดออนพนบกงาน 161,269 166,108 171,091 176,224 181,510 186,956 192,564 198,341 204,291 210,420 
ค่าสาธารณูปโอค 12,676 13,056 13,448 13,851 14,267 14,695 15,136 15,590 16,057 16,539 
ค่าเช่าท่ยดิน 13,439 13,843 14,258 14,686 15,127 15,580 16,048 16,529 17,025 17,536 
ค่าบล ารุง 40,317 41,527 42,772 44,056 45,377 46,739 48,141 49,585 51,072 52,605 
ค่าเคเบ้ิลลท่ว่และ
อินเตอร์เน็ตไร้สาง 

40,317 41,527 42,772 44,056 45,377 46,739 48,141 49,585 51,072 52,605 

ค่าประกบนอบคค่อบง 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 
ค่าอาษ่โรงเรออน 210,600 210,600 210,600 210,600 210,600 241,200 241,200 241,200 241,200 241,200 
ค่าเสอยอมราคา 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 

รวม 1,036,518 1,044,561 1,052,841 1,061,373 1,070,158 1,109,809 1,119,130 1,128,730 1,138,617 1,148,805 
 

ดบงนบ้นัึงสามารถประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 60% และอบตราการเขา้
พบกวอ้งพบกรางวบนท่ย 40% รางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.19 
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  ตารางที่ 4.19  ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 60% และวอ้งพบกรางวบน 40%           

(วน่วง: บลาท)  

รางการ 
ป่ท่ย 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
รางได้ั าก 
การด าเนินงาน 

1,683,648 1,683,648 1,683,648 1,683,648 1,683,648 2,035,613 2,035,613 2,035,613 2,035,613 2,035,613 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

1,145,252 1,151,235 1,157,397 1,163,743 1,170,282 969,095 976,031 983,175 990,534 998,113 

ก าไรก่อนอาษ่ 538,396 532,413 526,251 519,905 513,366 1,066,518 1,059,582 1,052,438 1,045,079 1,037,500 
วบก อาษ่ 20%    107,679     106,483     105,250   103,981    102,673     213,304     211,916     210,488      209,016     207,500  
ก าไรสุทธิ    430,717     425,930     421,001     415,924      410,693      847,666      847,666     841,950     836,063      830,000  
บลวก ค่าเสอยอมราคา           
         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 238,520 238,520 238,520 238,520 238,520 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ 1,222,137  1,217,350  1,212,421  1,207,344  1,202,113  1,400,566  1,400,566  1,394,850  1,388,963  1,382,900  
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  ตารางที่ 4.19 (ต่อ)  ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 60% และวอ้งพบกรางวบน 40%                                  

(วน่วง: บลาท) 

รางการ 
ป่ท่ย 

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 
รางได้ั าก 
การด าเนินงาน 

2,388,574 2,388,574 2,388,574 2,388,574 2,388,574 2,742,631 2,742,631 2,742,631 2,742,631 2,742,631 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

1,036,518 1,044,561 1,052,841 1,061,373 1,070,158 1,109,809 1,119,130 1,128,730 1,138,617 1,148,805 

ก าไรก่อนอาษ่ 1,352,056 1,344,013 1,335,733 1,327,201 1,318,416 1,632,822 1,623,501 1,613,901 1,604,014 1,593,826 
วบก อาษ่ 20%     270,411     268,803     267,147     265,440     263,683     326,564     324,700     322,780      320,803      318,765  
ก าไรสุทธิ   1,081,645  1,075,210  1,068,586   1,061,761  1,054,733  1,306,258  1,298,801  1,291,121  1,283,211  1,275,061  
บลวก ค่าเสอยอมราคา           
         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ   1,634,545  1,628,110  1,621,486  1,614,661  1,607,633  1,859,158  1,851,701  1,844,021   1,836,111   1,827,961  

71 
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  2) ประเมินผลโครงการลงทุนที่อัตราการเข้าพักห้องพักรายเดือนที่ 60% 
และห้องพกัรายวันที่ 40% ในการประเมินผลโครงการลงทุนใชอ้บตราคิดลด 9.51% รางละเอ่งดตาม
ตารางท่ย 4.20 

  ตารางที่ 4.20 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 60% และอบตราการ  
เขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 40% (วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -12,819,400   -12,819,400 
1  1,222,137  1,222,137 
2  1,217,350  1,217,350 
3  1,212,421  1,212,421 
4  1,207,344  1,207,344 
5  1,202,113  1,202,113 
6  1,400,566  1,400,566 
7  1,400,566  1,400,566 
8  1,394,850  1,394,850 
9  1,388,963  1,388,963 
10  1,382,900  1,382,900 
11  1,634,545  1,634,545 
12  1,628,110  1,628,110 
13  1,621,486  1,621,486 
14  1,614,661  1,614,661 
15  1,607,633  1,607,633 
16  1,859,158  1,859,158 
17  1,851,701  1,851,701 
18  1,844,021  1,844,021 
19  1,836,111  1,836,111 
20  1,827,961 6,153,312 7,981,273 
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  ตารางที่ 4.21  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 60% และ
อบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 40% (วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0           -12,819,400    
1   1,222,137 1,222,137 1,116,056 1,116,056 
2 1,217,350 2,439,487 1,015,148 2,131,204 
3 1,212,421 3,651,908 923,259 3,054,462 
4 1,207,344 4,859,252 839,587 3,894,049 
5 1,202,113 6,061,365 763,462 4,657,511 
6 1,400,566 7,461,931 812,468 5,469,980 
7 1,400,566 8,862,497 742,020 6,211,999 
8 1,394,850 10,257,347 674,828 6,886,828 
9 1,388,963 11,646,310 613,783 7,500,611 
10 1,382,900 13,029,210 558,138 8,058,749 
11 1,634,545 14,663,755 602,493 8,661,242 
12 1,628,110 16,291,865 548,185 9,209,427 
13 1,621,486 17,913,351 498,769 9,708,196 
14 1,614,661 19,528,012 453,558 10,161,754 
15 1,607,633 21,135,645 412,519 10,574,273 
16 1,859,158 22,994,803 435,787 11,010,060 
17 1,851,701 24,846,504 396,449 11,406,509 
18 1,844,021 26,690,525 360,691 11,767,199 
19 1,836,111 28,526,636 328,113 12,095,312 
20 7,981,273 36,507,909 1,302,544 13,397,856 
 DPB   =   19 ป่ 6 เดออน 24 วบน    
 NPV   =   511,756 บลาท    
 IRR    =   10.02%    
 MIRR =   9.74%    
 PI        =  1.05 เท่า    
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     ัากตารางท่ย 4.20-4.21 น าขอ้มูลท่ยไดม้าวิเคราะว์ในการประเมินการงอมรบบลวรออไม่
งอมรบบลโครงการ 5 วิธ่ คออ วิธ่ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (Discounted Payback Peroid: DPB), วิธ่
มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (Net Present Value: NPV), วิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (Internal Rate of 
Return: IRR), วิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (Modified Internal Rate of Return: MIRR) และวิธ่ดบชน่
ก าไร (Profitability Index: PI) ดบงต่อไปน้่ 
   2.1) วิธีระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (Discounted Payback Peroid: 
DPB) ัากตารางท่ย 4.20-4.21 สามารถน าขอ้มูลมาท าการวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่ ระงะเวลาคอนทุนแบลบล
คิดลด (DPB) อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.1) ได ้19 ป่ 6 เดออน 24 วบน เนอยองัากม่ระงะเวลาคอน
ทุนท่ยม่การปรบบลลดของโครงการตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.13 
มากกวา่ 16 ป่ ดบงนบ้นัึงไม่งอมรบบลโครงการ 

 2.2) วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) ัากตารางท่ย 
4.20-4.21   น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิ
เมอยอส้ินสุดโครงการมาค านวณ โดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel  อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.2) 
ใชอ้บตราคิดลดคออ 9.51% และม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการั านวน 12,819,400 บลาท ัากขอ้มูลท่ย
น ามาวิเคราะว์โดงวิธ่มูลค่าปบััุบลบน (NPV) สามารถค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิได ้511,756 บลาท    
เนอยองัากค่าท่ยค  านวณไดม้ากกว่าศูนง ์แสดงใวเ้ว็นว่าโครงการใวผ้ลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทน
ท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ   
 2.3) วิธีอัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return: 
IRR)  ัากตารางท่ย 4.20-4.21 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 
รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการมาค านวณ โดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการ
ค านวณตามสมการ (2.3) ัากขอ้มูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) 
สามารถค านวณวาอบตราผลตอบลแทนอางในคออ 10.02%  เนอย องัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 

  2.4) วิ ธีอัตราผลตอบแทนปรับค่า  (Modified Internal Rate of 
Return: MIRR) ัากตารางท่ย 4.20-4.21 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่
ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการมาค านวณ โดงใช้โปรแกรมส าเร็ัรูป  Excel 
อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.4) โดงก าวนดอบตราผลตอบลแทนเมอยอน าเงินไปลงทุนต่อเท่ากบบล
อบตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการคออ 9.51%  และม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการั านวน 12,819,400 
บลาท ัากขอ้มูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) สามารถค านวณวา
อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า คออ 9.74%   เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการ
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ตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ  

      2.5) วิธีดัชนีก าไร (Profitability Index: PI) ) ัากตารางท่ย 4.20-4.21  
น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสด ัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 และตน้ทุนรวมในการเริย ม
โครงการั านวน 12,819,400 บลาท มาใชใ้นการค านวณ อา้งอิงค านวณตามสมการ (2.5) สามารถวา
ดบชน่ก าไรคออ 1.05 เนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลมากกว่ามูลค่าปบััุบลบนของกระแส
เงินสดั่างรวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 

  4.3.3 การวิเคราะห์ความไวเมื่อมีค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานที่เพิ่มขึ้น 5%, 10% 
และ15% ในอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออนท่ย 80%และว้องพบกรางวบนท่ย 60% โดงม่ขบ้นตอนการ
วิเคราะว์ดบงน้่ 
 1) การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการเมอย อม่ค่าใช้ั่างในการ
ด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน 5%, 10% และ15% ในอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออนท่ย 80% และว้องพบก
รางวบนท่ย 60%  
 2) ประเมินผลโครงการลงทุนเมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน 5%, 
10% และ 15% ในอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60%  

 1) การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการเมื่อมีค่าใช้จ่ายในการ
ด าเนินงานที่เพิ่มขึน้ 5%, 10% และ15% ในอบตราการเขา้พบกปกติของว้องพบกรางเดออนท่ย 80%และ
วอ้งพบกรางวบนท่ย 60% แสดงรางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.22 
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  ตารางที่ 4.22 การประมาณค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานป่ท่ย 1-20 ท่ยเพิยมข้ึน 5%, 10%และ 15% ใน
อบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60% (วน่วง: บลาท) 

ป่ท่ย 
ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงาน 

ตามสมมติฐานทางการเงิน เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
1 1,345,064       1,412,317        1,479,570       1,546,824  
2 1,355,375  1,423,144        1,490,913       1,558,681  
3 1,365,994       1,434,294      1,502,593    1,570,893  
4 1,376,930       1,445,777        1,514,623        1,583,470  
5 1,388,198       1,457,608        1,527,018        1,596,428  
6 1,203,522       1,263,698        1,323,874        1,384,050  
7 1,215,475       1,276,249        1,337,023        1,397,796  
8 1,227,786       1,289,175        1,350,565        1,411,954  
9 1,240,468       1,302,491        1,364,515        1,426,538  
10 1,253,528       1,316,204        1,378,881        1,441,557  
11 1,309,220       1,374,681        1,440,142        1,505,603  
12 1,323,079       1,389,233        1,455,387        1,521,541  
13 1,337,349       1,404,217        1,471,084        1,537,951  
14 1,352,052       1,419,655        1,487,257        1,554,860  
15 1,367,191       1,435,551  1,503,910  1,572,270  
16 1,445,188       1,517,447        1,589,707        1,661,966  
17 1,461,251       1,534,314        1,607,376        1,680,439  
18 1,477,796       1,551,686        1,625,576        1,699,465  
19 1,494,836       1,569,578        1,644,320        1,719,061  
20 1,512,391       1,588,011        1,663,630        1,739,250  

 

 ัากขอ้มูลในตารางท่ย 4.19 สามารถน ามาประมาณการกระแสเงินสดสุทธิ ัากการ

ด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึนไดต้ามตารางท่ย 4.23-4.25 
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  ตารางที่ 4.23  ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5% ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 

80% และวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง: บลาท)  

รางการ 
ป่ท่ย 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
รางได้ั าก 
การด าเนินงาน 

2,316,864 2,316,864 2,316,864 2,316,864 2,316,864 2,804,150 2,804,150 2,804,150 2,804,150 2,804,150 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

 1,412,317 1,423,144 1,434,294  1,445,777 1,457,608 1,263,698 1,276,249 1,289,175  1,302,491 1,316,204 

ก าไรก่อนอาษ่   904,547     893,720     882,570     871,087      859,256  1,540,452   1,527,901  1,514,975  1,501,659   1,487,946  
วบก อาษ่ 20%    180,909     178,744     176,514      174,217      171,851      308,090      305,580      302,995      300,332      297,589  
ก าไรสุทธิ    723,638      714,976     706,056     696,870      687,405  1,232,362  1,222,321   1,211,980  1,201,327   1,190,357  
บลวก ค่าเสอยอมราคา           

         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 238,520 238,520 238,520 238,520 238,520 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ 1,515,058   1,506,396  1,497,476   1,488,290   1,478,825   1,785,262   1,775,221   1,764,880   1,754,227   1,743,257  
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  ตารางที่ 4.23 (ต่อ)  ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5% ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกราง

เดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง: บลาท) 

รางการ 
ป่ท่ย 

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 
รางได้ั าก 
การด าเนินงาน 

3,292,765 3,292,765 3,292,765 3,292,765 3,292,765 4,034,841 4,034,841 4,034,841 4,034,841 4,034,841 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

1,374,681   1,389,233 1,404,217  1,419,655  1,435,551 1,517,447  1,534,314 1,551,686 1,569,578  1,588,011 

ก าไรก่อนอาษ่ 1,918,084    1,903,532   1,888,548  1,873,110   1,857,214   2,517,394   2,500,527   2,483,155   2,465,263   2,446,830  
วบก อาษ่ 20%    383,617       380,706      377,710      374,622      371,443      503,479      500,105      496,631      493,053      489,366  
ก าไรสุทธิ  1,534,467    1,522,826   1,510,838   1,498,488   1,485,771   2,013,915   2,000,422   1,986,524   1,972,210   1,957,464  
บลวก ค่าเสอยอมราคา           

         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ 2,087,367    2,075,726   2,063,738   2,051,388   2,038,671   2,566,815   2,553,322   2,539,424  2,525,110  2,510,364  
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  ตารางที่ 4.24  ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 10% ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 

80% และวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง: บลาท)  

รางการ 
ป่ท่ย 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
รางได้ั าก 
การด าเนินงาน 

2,316,864 2,316,864 2,316,864 2,316,864 2,316,864 2,804,150 2,804,150 2,804,150 2,804,150 2,804,150 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

1,479,570 1,490,913 1,502,593 1,514,623 1,527,018 1,323,874 1,337,023 1,350,565 1,364,515 1,378,881 

ก าไรก่อนอาษ่   837,294     825,951  814,271      802,241    789,846   1,480,276   1,467,127   1,453,585   1,439,635   1,425,269  
วบก อาษ่ 20%   167,459      165,190      162,854      160,448   157,969     296,055       293,425      290,717      287,927      285,054  
ก าไรสุทธิ  669,835     660,761      651,417      641,793  631,877   1,184,221   1,173,702   1,162,868   1,151,708   1,140,215  
บลวก ค่าเสอยอมราคา           

         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 238,520 238,520 238,520 238,520 238,520 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ 1,461,255  1,452,181  1,442,837  1,433,213  1,423,297   1,737,121   1,726,602  1,715,768  1,704,608   1,693,115  
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  ตารางที่ 4.24 (ต่อ)  ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 10% ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกราง

เดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง: บลาท) 

รางการ 
ป่ท่ย 

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 
รางได้ั าก 
การด าเนินงาน 

3,292,765 3,292,765 3,292,765 3,292,765 3,292,765 4,034,841 4,034,841 4,034,841 4,034,841 4,034,841 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

1,440,142 1,455,387 1,471,084 1,487,257 1,503,910 1,589,707 1,607,376 1,625,576 1,644,320 1,663,630 

ก าไรก่อนอาษ่ 1,852,623   1,837,378  1,821,681  1,805,508   1,788,855  2,445,134   2,427,465   2,409,265   2,390,521   2,371,211  
วบก อาษ่ 20%    370,525      367,476     364,336     361,102      357,771      489,027      485,493      481,853      478,104      474,242  
ก าไรสุทธิ  1,482,098   1,469,902  1,457,345   1,444,406   1,431,084   1,956,107   1,941,972   1,927,412   1,912,417   1,896,969  
บลวก ค่าเสอยอมราคา           

         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ  2,034,998   2,022,802   2,010,245  1,997,306   1,983,984   2,509,007  2,494,872  2,480,312   2,465,317   2,449,869  
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  ตารางที่ 4.25  ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 

80% และวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง: บลาท)  

รางการ 
ป่ท่ย 

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 
รางได้ั าก 
การด าเนินงาน 

2,316,864      2,316,864 2,316,864 2,316,864 2,316,864 2,804,150 2,804,150 2,804,150 2,804,150 2,804,150 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

1,546,824 1,558,681 1,570,893 1,583,470 1,596,428 1,384,050 1,397,796 1,411,954 1,426,538 1,441,557 

ก าไรก่อนอาษ่      770,040         758,183     745,971     733,394     720,436   1,420,100  1,406,354  1,392,196  1,377,612  1,362,593  
วบก อาษ่ 20%     154,008         151,637     149,194     146,679     144,087     284,020     281,271     278,439     275,522      272,519  
ก าไรสุทธิ     616,032         606,546      596,777      586,715      576,349   1,136,080   1,125,083  1,113,757  1,102,090   1,090,074  
บลวก ค่าเสอยอมราคา           

         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 238,520 238,520 238,520 238,520 238,520 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ  1,407,452      1,397,966  1,388,197  1,378,135  1,367,769   1,688,980  1,677,983   1,666,657  1,654,990   1,642,974  
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  ตารางที่ 4.25 (ต่อ)  ประมาณการกระแสเงินสดสุทธิัากการด าเนินงานตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ท่ยค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 15% ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกราง

เดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง: บลาท) 

รางการ 
ป่ท่ย 

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 
รางได้ั าก 
การด าเนินงาน 

3,292,765 3,292,765 3,292,765 3,292,765 3,292,765 4,034,841 4,034,841 4,034,841 4,034,841 4,034,841 

ค่าใช้ั ่างใน 
การด าเนินงาน 

1,505,603 1,521,541 1,537,951 1,554,860 1,572,270 1,661,966 1,680,439 1,699,465 1,719,061 1,739,250 

ก าไรก่อนอาษ่ 1,787,162  1,771,224  1,754,814   1,737,905   1,720,495  2,372,875  2,354,402   2,335,376   2,315,780  2,295,591  
วบก อาษ่ 20%     357,432      354,245      350,963      347,581      344,099      474,575      470,880     467,075     463,156     459,118  
ก าไรสุทธิ 1,429,730  1,416,979  1,403,851   1,390,324  1,376,396  1,898,300   1,883,522  1,868,301  1,852,624  1,836,473  
บลวก ค่าเสอยอมราคา           

         อาคาร 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 552,900 
         อุปกรณ์ 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
กระแสเงินสดสุทธิ  1,982,630  1,969,879  1,956,751  1,943,224  1,929,296   2,451,200   2,436,422  2,421,201   2,405,524   2,389,373  
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               2) ประเมินผลโครงการลงทุนเม่ือมีค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานที่เพิม่ขึน้ 5%, 
10%และ 15% ในอบตราการเขา้พบกปกติเฉล่ยงทบ้งป่ของว้องพบกรางเดออนท่ย 80% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 
60% ตามล าดบบล ในการประเมินผลโครงการลงทุนใชอ้บตราคิดลด 9.51%  ม่รางละเอ่งดตามตารางท่ย 
4.26-4.31 

  ตารางที่ 4.26 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน 5% ท่ยอบตราการ
เขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%  

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -12,819,400   -12,819,400 
1  1,515,058  1,515,058 
2  1,506,396  1,506,396 
3  1,497,476  1,497,476 
4  1,488,290  1,488,290 
5  1,478,825  1,478,825 
6  1,785,262  1,785,262 
7  1,775,221  1,775,221 
8  1,764,880  1,764,880 
9  1,754,227  1,754,227 
10  1,743,257  1,743,257 
11  2,087,367  2,087,367 
12  2,075,726  2,075,726 
13  2,063,738  2,063,738 
14  2,051,388  2,051,388 
15  2,038,671  2,038,671 
16  2,566,815  2,566,815 
17  2,553,322  2,553,322 
18  2,539,424  2,539,424 
19  2,525,110  2,525,110 
20  2,510,364 6,153,312 8,663,676 
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   ตารางที่ 4.27  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน 5% ท่ย
อบตราการเข้าพบกว้องพบกรางเดออน 80% และอบตราการเข้าพบกว้องพบกรางวบน 60 
(วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0              -12,819,400    
1 1,515,058 1,515,058 1,383,551 1,383,551 
2 1,506,396 3,021,454 1,256,184 2,639,735 
3 1,497,476 4,518,930 1,140,328 3,780,063 
4 1,488,290 6,007,220 1,034,957 4,815,019 
5 1,478,825 7,486,045 939,202 5,754,221 
6 1,785,262 9,271,307 1,035,630 6,789,852 
7 1,775,221 11,046,528 940,512 7,730,364 
8 1,764,880 12,811,408 853,849 8,584,213 
9 1,754,227 14,565,635 775,193 9,359,406 
10 1,743,257 16,308,892 703,579 10,062,984 
11 2,087,367 18,396,259 769,403 10,832,388 
12 2,075,726 20,471,985 698,897 11,531,285 
13 2,063,738 22,535,723 634,806 12,166,090 
14 2,051,388 24,587,111 576,235 12,742,325 
15 2,038,671 26,625,782 523,123 13,265,448 
16 2,566,815 29,192,597 601,661 13,867,110 
17 2,553,322 31,745,919 546,666 14,413,776 
18 2,539,424 34,285,343 496,711 14,910,487 
19 2,525,110 36,810,453 451,237 15,361,724 
20 8,663,676 45,474,129 1,413,912 16,775,636 
 DPB   =   14 ป่ 1 เดออน 15 วบน    
 NPV   =   3,592,186 บลาท    
 IRR    =   12.93%    
 MIRR =  10.99%    
 PI       =   1.31 เท่า       
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ตารางที่ 4.28 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน 10% ท่ยอบตราการ
เขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%  

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -12,819,400   -12,819,400 
1  1,461,255  1,461,255 
2  1,452,181  1,452,181 
3  1,442,837  1,442,837 
4  1,433,213  1,433,213 
5  1,423,297  1,423,297 
6  1,737,121  1,737,121 
7  1,726,602  1,726,602 
8  1,715,768  1,715,768 
9  1,704,608  1,704,608 
10  1,693,115  1,693,115 
11  2,034,998  2,034,998 
12  2,022,802  2,022,802 
13  2,010,245  2,010,245 
14  1,997,306  1,997,306 
15  1,983,984  1,983,984 
16  2,509,007  2,509,007 
17  2,494,872  2,494,872 
18  2,480,312  2,480,312 
19  2,465,317  2,465,317 
20  2,449,869 6,153,312 8,603,181 

          

 

 



99 
 

 

 

  ตารางที่ 4.29  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน 10% ท่ย
อบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางวบน 60% 
(วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0             -12,819,400    
1 1,461,255 1,461,255 1,334,418 1,334,418 
2 1,452,181 2,913,436 1,210,974 2,545,392 
3 1,442,837 4,356,273 1,098,720 3,644,112 
4 1,433,213 5,789,486 996,656 4,640,768 
5 1,423,297 7,212,783 903,936 5,544,704 
6 1,737,121 8,949,904 1,007,704 6,552,408 
7 1,726,602 10,676,506 914,754 7,467,162 
8 1,715,768 12,392,274 830,089 8,297,251 
9 1,704,608 14,096,882 753,266 9,050,517 
10 1,693,115 15,789,997 683,341 9,733,858 
11 2,034,998 17,824,995 750,100 10,483,958 
12 2,022,802 19,847,797 681,077 11,165,036 
13 2,010,245 21,858,042 618,351 11,783,387 
14 1,997,306 23,855,348 561,043 12,344,430 
15 1,983,984 25,839,332 509,090 12,853,521 
16 2,509,007 28,348,339 588,111 13,441,632 
17 2,494,872 30,843,211 534,152 13,975,784 
18 2,480,312 33,323,523 485,149 14,460,933 
19 2,465,317 35,788,840 440,552 14,901,485 
20 8,603,181 44,392,021 1,404,039 16,305,524 
 DPB   =  14 ป่ 11 เดออน 10 วบน    
 NPV   =  3,163,324 บลาท    
 IRR    =  12.52%    
 MIRR =  10.83%    
 PI       =   1.27 เท่า    
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ตารางที่ 4.30 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน 15% ท่ยอบตราการ
เขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%  

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -12,819,400   -12,819,400 
1  1,407,452  1,407,452 
2  1,397,966  1,397,966 
3  1,388,197  1,388,197 
4  1,378,135  1,378,135 
5  1,367,769  1,367,769 
6  1,688,980  1,688,980 
7  1,677,983  1,677,983 
8  1,666,657  1,666,657 
9  1,654,990  1,654,990 
10  1,642,974  1,642,974 
11  1,982,630  1,982,630 
12  1,969,879  1,969,879 
13  1,956,751  1,956,751 
14  1,943,224  1,943,224 
15  1,929,296  1,929,296 
16  2,451,200  2,451,200 
17  2,436,422  2,436,422 
18  2,421,201  2,421,201 
19  2,405,524  2,405,524 
20  2,389,373 6,153,312 8,542,685 
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  ตารางที่ 4.31  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน 15% ท่ย
อบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางวบน 60% 
(วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0            -12,819,400    
1 1,407,452 1,407,452 1,285,285 1,285,285 
2 1,397,966 2,805,418 1,165,764 2,451,049 
3 1,388,197 4,193,615 1,057,112 3,508,161 
4 1,378,135 5,571,750 958,355 4,466,516 
5 1,367,769 6,939,519 868,670 5,335,186 
6 1,688,980 8,628,499 979,777 6,314,963 
7 1,677,983 10,306,482 888,995 7,203,959 
8 1,666,657 11,973,139 806,329 8,010,288 
9 1,654,990 13,628,129 731,340 8,741,628 
10 1,642,974 15,271,103 663,104 9,404,732 
11 1,982,630 17,253,733 730,797 10,135,529 
12 1,969,879 19,223,612 663,258 10,798,788 
13 1,956,751 21,180,363 601,897 11,400,684 
14 1,943,224 23,123,587 545,852 11,946,536 
15 1,929,296 25,052,883 495,057 12,441,593 
16 2,451,200 27,504,083 574,561 13,016,154 
17 2,436,422 29,940,505 521,638 13,537,792 
18 2,421,201 32,361,706 473,587 14,011,379 
19 2,405,524 34,767,230 429,867 14,441,246 
20 8,542,685 43,309,915 1,394,166 15,835,413 
 DPB   =  15 ป่ 8 เดออน 1วบน    
 NPV   =  2,734,461 บลาท    
 IRR    =  12.12%    
 MIRR =  10.67%    
 PI       =   1.24 เท่า     
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    ัากตารางท่ย 4.26-4.31 น าขอ้มูลท่ยไดม้าวิเคราะว์ในการประเมินการงอมรบบล
วรออไม่งอมรบบลโครงการ 5 วิธ่ คออ วิธ่ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (Discounted Payback Peroid: 
DPB),     วิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (Net Present Value: NPV), วิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ 
(Internal Rate of Return: IRR), วิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (Modified Internal Rate of Return: 
MIRR) และวิธ่ดบชน่ก าไร (Profitability Index: PI) ดบงต่อไปน้่ 
  2.1) วิธีระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (Discounted Payback Peroid: 
DPB) ัากตารางท่ย 4.26-4.31 สามารถน ามาค านวณวาระงะเวลาคอนทุน อา้งอิงการค านวณตาม
สมการ (2.1) ไดผ้ลการวิเคราะว์ดบงตารางท่ย 4.32   

  ตารางที่ 4.32 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่ระงะเวลาคอนทุนคิดลด (DPB) เมอยอม่ค่าใช้ั ่าง
ในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 
80% และวอ้งพบกรางวบน 60%     

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 
ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงาน 

เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด 

(DPB) 
14 ป่ 1 เดออน 15 วบน 14 ป่ 11 เดออน 10 วบน 15 ป่ 8 เดออน 1 วบน 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
 
  ัากการน าขอ้มูลมาท าการวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่ ระงะเวลาคอนทุนแบลบล
คิดลด (DPB) ไดผ้ลการประเมินโครงการลงทุนดบงน้่  
         2.1.1) เมอยอม่ค่าใช้ั่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5% สามารถ
ค านวณวาระงะเวลาคอนทุนได ้14 ป่ 1 เดออน 15 วบน เนอยองัากม่ระงะเวลาคอนทุนท่ยม่การปรบบลลดของ
โครงการตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.13 นอ้งกว่าวรออเท่ากบบล 16 ป่ 
ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ  
          2.1.2) เมอยอม่ค่าใช่ั่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 10% สามารถ
ค านวณวาระงะเวลาคอนทุนได ้14 ป่ 11 เดออน 10 วบน เนอยองัากม่ระงะเวลาคอนทุนท่ยม่การปรบบลลดของ
โครงการตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.13 นอ้งกว่าวรออเท่ากบบล 16 ป่ 
ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ  
         2.1.3) เมอยอม่ค่าใช่ั่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 15% สามารถ
ค านวณวาระงะเวลาคอนทุนได ้15 ป่ 8 เดออน 1 วบน เนอยองัากม่ระงะเวลาคอนทุนท่ยม่การปรบบลลดของ
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โครงการตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.13 นอ้งกว่าวรออเท่ากบบล 16 ป่ 
ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ  
  2.2) วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) ัากตารางท่ย 
4.26-4.31 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิ
ในบลทท่ย 2 และใชอ้บตราคิดลดท่ย 9.51% ซึย งม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการั านวน 12,819,400 บลาท  
มาแทนค่าในโปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.2) ไดผ้ลการประเมินตาม
ตารางท่ย 4.33 

  ตารางที่ 4.33 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) เมอยอม่ค่าใช้ั ่างใน
การด าเนินงานเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% 
และวอ้งพบกรางวบน 60%     

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 
ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงาน 

เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
วิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ 

(NPV) 
3,592,186 บลาท 3,163,324 บลาท 2,734,461 บลาท 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
 
  ัากขอ้มูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ไดผ้ล
การประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 
  2.2.1) เมอยอม่ค่าใช้ั่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5% สามารถ
ค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิของโครงการได ้3,592,186 บลาท เนอยองัากค่าท่ยค  านวณไดม้ากกว่าศูนง ์
แสดงใว้เว็นว่าโครงการใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบล
โครงการ 
  2.2.2) เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 10% สามารถ
ค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิของโครงการได ้3,163,324 บลาท เนอยองัากค่าท่ยค  านวณไดม้ากกว่าศูนง ์
แสดงใว้เว็นว่าโครงการใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบล
โครงการ 
  2.2.3) เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 15% สามารถ
ค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิของโครงการได ้2,734,461 บลาท เนอยองัากค่าท่ยค  านวณไดม้ากกว่าศูนง ์
แสดงใว้เว็นว่าโครงการใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบล
โครงการ 
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  2.3) วิธีอัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return: 
IRR) ัากตารางท่ย 4.25-4.30 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 
รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการ มาค านวณโดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการ
ค านวณตามสมการ (2.3) ไดผ้ลการประเมินตามตารางท่ย 4.34 

  ตารางที่ 4.34 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ เมอยอม่ค่าใช้ั ่าง
ในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 
80% และวอ้งพบกรางวบน 60%     

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 
ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงาน 

เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
อบตราผลตอบลแทนของโครงการ 

(IRR) 
12.93% 12.52% 12.12% 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
 
  ัากขอ้มูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนอางใน (IRR) 
ไดผ้ลการประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 
         2.3.1) เมอยอม่ค่าใช้ั่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5% สามารถ
ค านวณโดงใช้วิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการได้ 12.93% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
         2.3.2) เมอยอม่ค่าใช้ั่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 10%สามารถ
ค านวณโดงใช้วิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการได้ 12.52% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
         2.3.3) เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 15% สามารถ
ค านวณโดงใช้วิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการได้ 12.12% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
  2.4) วิ ธีอัตราผลตอบแทนปรับค่า  (Modified Internal Rate of 
Return: MIRR) ัากตารางท่ย 4.26-4.31 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่
ท่ย     1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการ และก าวนดอบตราผลตอบลแทนเมอยอน าเงินไป
ลงทุนต่อเท่ากบบลอบตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการคออ 9.51% มาแทนค่าในโปรแกรมส าเร็ัรูป Excel 
อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.4) ไดผ้ลการประเมินตามตารางท่ย 4.35 
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  ตารางที่ 4.35 ผลการประเมินโครงการลงทุนด้วงวิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) เมอยอม่
ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกราง
เดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%     

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 
ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงาน 

เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า 

(MIRR) 
10.99% 10.83% 10.67% 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
 

  ัากข้อมูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใช้วิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า 
(MIRR) ไดผ้ลการประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 
         2.4.1) เมอยอม่ค่าใช้ั่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5% สามารถ
ค านวณโดงใช้วิ ธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่าได้ 10.99% เนอย องัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
         2.4.2) เมอยอม่ค่าใช้ั่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 10%สามารถ
ค านวณโดงใช้วิ ธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่าได้ 10.83% เนอย องัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
         2.4.3) เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 15% สามารถ
ค านวณโดงใช้วิ ธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่าได้ 10.67% เนอย องัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
  2.5) วิธีดัชนีก าไร (Profitability Index: PI) ัากตารางท่ย  4.26-4.31 
น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุด
โครงการมาแทนค่าตามสมการ (2.5) ไดผ้ลการประเมินตามตารางท่ย 4.36 
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  ตารางที่ 4.36 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่ดบชน่ก าไร เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงาน
เพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และว้องพบก
รางวบน 60%    

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 
ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงาน 

เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
ดบชน่ก าไร 

(PI) 
1.31 เท่า 1.27 เท่า 1.24 เท่า 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
  
   ัากข้อมูลท่ยน ามาวิ เคราะว์โดงใช้วิ ธ่ดบชน่ก าไร  (PI) ได้ผลการ
ประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 

                   2.5.1) เมอยอม่ค่าใช้ั่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5% สามารถ
ค านวณโดงใชว้ิธ่ดบชน่ก าไรได ้1.31 เท่า เนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลมากกว่ามูลค่า
ปบััุบลบนของกระแสเงินสดั่างรวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ คออม่ค่ามากกว่าวนึยง ดบงนบ้น
ัึงงอมรบบลโครงการ 

      2.5.2) เมอยอม่ค่าใช้ั่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 10% สามารถ
ค านวณโดงใชว้ิธ่ดบชน่ก าไรได ้1.27 เท่า เนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลมากกว่ามูลค่า
ปบััุบลบนของกระแสเงินสดั่างรวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ คออม่ค่ามากกว่าวนึยง ดบงนบ้น
ัึงงอมรบบลโครงการ 

       2.5.3) เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 15% สามารถ
ค านวณโดงใชว้ิธ่ดบชน่ก าไรได ้1.24 เท่า เนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลมากกว่ามูลค่า
ปบััุบลบนของกระแสเงินสดั่างรวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ คออม่ค่ามากกว่าวนึยง ดบงนบ้น
ัึงงอมรบบลโครงการ 

4.3.4 การวิเคราะห์ความไวเมื่อมีต้นทุนรวมในการเร่ิมโครงการเพิ่มขึน้ 5%, 10%
และ 15% ท่ยอบตราการเขา้พบกปกติของว้องพบกรางเดออนท่ย 80% และว้องพบกรางวบนท่ย 60% โดงม่
ขบ้นตอนการวิเคราะว์ดบงน้่ 
 1) การประมาณตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10%และ 15% ท่ย
อบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% และ วอ้งพบกรางวบนท่ย 60% 
 2) ประเมินผลโครงการลงทุนเมอยอม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 
5%, 10% และ 15% ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80%และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60%  
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 1) การประมาณการต้นทุนรวมในการเร่ิมโครงการเพิ่มขึ้น 5%, 10%และ
15% ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% และว้องพบกรางวบนท่ย 60% รางละเอ่งดตามตารางท่ย 
4.37 

  ตารางที่ 4.37 การประมาณตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการ ท่ยเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15% ท่ยอบตรา
การเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60% (วน่วง: บลาท) 

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการ 

ัากการค านวณ เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
0 12,819,400 13,460,370 14,101,340 14,742,310 

 

  ัากการประมาณการตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการท่ยเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15% 
ส่งผลใว้มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางไดเ้ปล่ยงนแปลงไป  สามารถแสดง
รางละเอ่งดไดต้ามตารางท่ย 4.38 

  ตารางที่ 4.38  การประมาณมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้เมอยอตน้ทุนรวม      
มูลค่าโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15% ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% 
และวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง : บลาท) 

ป่ท่ย 20 

มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้60% 
ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด 

(วลบงวบกอาษ่ 20%) 

ัากการค านวณ 
ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการท่ยเพิยมข้ึน 
5% 10% 15% 

มูลค่าเมอยอส้ินสุดโครงการ 7,691,640 8,076,222 8,460,804 8,845,386 
วบก อาษ่ 20% 1,538,328 1,615,244 1,692,161 1,769,077 
มูลค่าซากสุทธิ 6,153,312 6,460,978 6,768,643 7,076,309 

 

 2) ประเมินผลโครงการลงทุนเม่ือมีต้นทุนรวมในการเร่ิมโครงการเพิ่มขึ้น 
5%, 10% และ 15% ในอบตราการเขา้พบกปกติของว้องพบกรางเดออน 80% และว้องพบกรางวบน 60% ม่
รางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.39-4.44 
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  ตารางที่ 4.39 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5% ท่ยอบตรา
การเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%  

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -13,460,370   -13,460,370 
1  1,568,860  1,568,860 
2  1,560,611  1,560,611 
3  1,552,116  1,552,116 
4  1,543,367  1,543,367 
5  1,534,353  1,534,353 
6  1,833,402  1,833,402 
7  1,823,840  1,823,840 
8  1,813,991  1,813,991 
9  1,803,846  1,803,846 
10  1,793,398  1,793,398 
11  2,139,736  2,139,736 
12  2,128,649  2,128,649 
13  2,117,233  2,117,233 
14  2,105,470  2,105,470 
15  2,093,359  2,093,359 
16  2,624,622  2,624,622 
17  2,611,772  2,611,772 
18  2,598,536  2,598,536 
19  2,584,904  2,584,904 
20  2,570,860 6,460,978 9,031,838 

   

 

 



109 
 

 

 

  ตารางที่ 4.40  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5% ท่ย
อบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางวบน 60% 
(วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0             -13,460,370    
1 1,568,860 1,568,860 1,432,683 1,432,683 
2 1,560,611 3,129,471 1,301,394 2,734,076 
3 1,552,116 4,681,587 1,181,936 3,916,013 
4 1,543,367 6,224,954 1,073,257 4,989,270 
5 1,534,353 7,759,307 974,468 5,963,738 
6 1,833,402 9,592,709 1,063,557 7,027,294 
7 1,823,840 11,416,549 966,270 7,993,565 
8 1,813,991 13,230,540 877,609 8,871,174 
9 1,803,846 15,034,386 797,120 9,668,293 
10 1,793,398 16,827,784 723,815 10,392,109 
11 2,139,736 18,967,520 788,707 11,180,815 
12 2,128,649 21,096,169 716,716 11,897,531 
13 2,117,233 23,213,402 651,261 12,548,792 
14 2,105,470 25,318,872 591,427 13,140,219 
15 2,093,359 27,412,231 537,156 13,677,375 
16 2,624,622 30,036,853 615,211 14,292,586 
17 2,611,772 32,648,625 559,180 14,851,766 
18 2,598,536 35,247,161 508,274 15,360,040 
19 2,584,904 37,832,065 461,922 15,821,962 
20 9,031,838 46,863,903 1,473,996 17,295,958 
 DPB   =  14 ป่ 7 เดออน 9 วบน    
 NPV   =  3,481,402 บลาท      
 IRR    =  12.68%    
 MIRR =  10.88%    
 PI       =   1.29 เท่า    
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ตารางที่ 4.41 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 10% ท่ยอบตรา
การเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%  

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -14,101,340    -14,101,340 
1  1,568,860  1,568,860 
2  1,560,611  1,560,611 
3  1,552,116  1,552,116 
4  1,543,367  1,543,367 
5  1,534,353  1,534,353 
6  1,833,402  1,833,402 
7  1,823,840  1,823,840 
8  1,813,991  1,813,991 
9  1,803,846  1,803,846 
10  1,793,398  1,793,398 
11  2,139,736  2,139,736 
12  2,128,649  2,128,649 
13  2,117,233  2,117,233 
14  2,105,470  2,105,470 
15  2,093,359  2,093,359 
16  2,624,622  2,624,622 
17  2,611,772  2,611,772 
18  2,598,536  2,598,536 
19  2,584,904  2,584,904 
20  2,570,860 6,768,643 9,339,503 
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    ตารางที่ 4.42  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 10% ท่ย
อบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางวบน 60% 
(วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0             -14,101,340    
1 1,568,860 1,568,860 1,432,683 1,432,683 
2 1,560,611 3,129,471 1,301,394 2,734,076 
3 1,552,116 4,681,587 1,181,936 3,916,013 
4 1,543,367 6,224,954 1,073,257 4,989,270 
5 1,534,353 7,759,307 974,468 5,963,738 
6 1,833,402 9,592,709 1,063,557 7,027,294 
7 1,823,840 11,416,549 966,270 7,993,565 
8 1,813,991 13,230,540 877,609 8,871,174 
9 1,803,846 15,034,386 797,120 9,668,293 
10 1,793,398 16,827,784 723,815 10,392,109 
11 2,139,736 18,967,520 788,707 11,180,815 
12 2,128,649 21,096,169 716,716 11,897,531 
13 2,117,233 23,213,402 651,261 12,548,792 
14 2,105,470 25,318,872 591,427 13,140,219 
15 2,093,359 27,412,231 537,156 13,677,375 
16 2,624,622 30,036,853 615,211 14,292,586 
17 2,611,772 32,648,625 559,180 14,851,766 
18 2,598,536 35,247,161 508,274 15,360,040 
19 2,584,904 37,832,065 461,922 15,821,962 
20 9,339,503 47,171,568 1,524,207 17,346,169 
 DPB   =  15 ป่ 8 เดออน 12 วบน    
 NPV   =  2,941,756 บลาท    
 IRR    =  12.08%    
 MIRR = 10.64%    
 PI       =  1.23 เท่า    
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ตารางที่ 4.43 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 15% ท่ยอบตรา
การเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%  

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -14,742,310    -14,742,310 
1  1,568,860  1,568,860 
2  1,560,611  1,560,611 
3  1,552,116  1,552,116 
4  1,543,367  1,543,367 
5  1,534,353  1,534,353 
6  1,833,402  1,833,402 
7  1,823,840  1,823,840 
8  1,813,991  1,813,991 
9  1,803,846  1,803,846 
10  1,793,398  1,793,398 
11  2,139,736  2,139,736 
12  2,128,649  2,128,649 
13  2,117,233  2,117,233 
14  2,105,470  2,105,470 
15  2,093,359  2,093,359 
16  2,624,622  2,624,622 
17  2,611,772  2,611,772 
18  2,598,536  2,598,536 
19  2,584,904  2,584,904 
20  2,570,860 7,076,309 9,647,169 
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  ตารางที่ 4.44  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยม่ตน้ทุนในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 15% ท่ย
อบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางวบน 60% 
(วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0            - 14,742,310    
1 1,568,860 1,568,860 1,432,683 1,432,683 
2 1,560,611 3,129,471 1,301,394 2,734,076 
3 1,552,116 4,681,587 1,181,936 3,916,013 
4 1,543,367 6,224,954 1,073,257 4,989,270 
5 1,534,353 7,759,307 974,468 5,963,738 
6 1,833,402 9,592,709 1,063,557 7,027,294 
7 1,823,840 11,416,549 966,270 7,993,565 
8 1,813,991 13,230,540 877,609 8,871,174 
9 1,803,846 15,034,386 797,120 9,668,293 
10 1,793,398 16,827,784 723,815 10,392,109 
11 2,139,736 18,967,520 788,707 11,180,815 
12 2,128,649 21,096,169 716,716 11,897,531 
13 2,117,233 23,213,402 651,261 12,548,792 
14 2,105,470 25,318,872 591,427 13,140,219 
15 2,093,359 27,412,231 537,156 13,677,375 
16 2,624,622 30,036,853 615,211 14,292,586 
17 2,611,772 32,648,625 559,180 14,851,766 
18 2,598,536 35,247,161 508,274 15,360,040 
19 2,584,904 37,832,065 461,922 15,821,962 
20 9,647,169 47,479,234 1,574,418 17,396,380 
 DPB   =  16 ป่ 9 เดออน 22 วบน    
 NPV   =   2,402,110 บลาท    
 IRR    =   11.53%    
 MIRR =  10.41%    
 PI       =   1.18 เท่า    
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  ัากตารางท่ย 4.39-4.44 น าขอ้มูลท่ยไดม้าวิเคราะว์ในการประเมินการงอมรบบล
วรออไม่งอมรบบลโครงการ 5 วิธ่ คออ วิธ่ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (Discounted Payback Peroid: 
DPB), วิ ธ่มูลค่าปบ ััุบลบนสุทธิ (Net Present Value: NPV), วิ ธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ 
(Internal Rate of Return: IRR), วิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (Modified Internal Rate of Return: 
MIRR) และวิธ่ดบชน่ก าไร (Profitability Index: PI) ดบงต่อไปน้่ 
  2.1) วิธีระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (Discounted Payback Peroid: 
DPB) ัากตารางท่ย 4.39- 4.44 สามารถน ามาค านวณวาระงะเวลาคอนทุน อา้งอิงการค านวณตาม
สมการ (2.1) ไดผ้ลการประเมินตามตารางท่ย 4.45 

  ตารางที่ 4.45 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่ระงะเวลาคอนทุนคิดลด (DPB) เมอยอม่ตน้ทุน
รวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกราง
เดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%     

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 
ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการ 

เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด 

(DPB) 
14 ป่ 7 เดออน 9 วบน 15 ป่ 8 เดออน 12 ว บน 16 ป่ 9 เดออน 22 วบน  

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ ไม่งอมรบบลโครงการ 
 

  ัากการน าขอ้มูลมาท าการวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่ ระงะเวลาคอนทุนแบลบล
คิดลด (DPB) ไดผ้ลการประเมินโครงการลงทุนดบงน้่  
  2.1.1) เมอย อ ม่ต้นทุนรวมในการเ ริย มโครงการเพิยม ข้ึน 5%  
สามารถค านวณวาระงะเวลาคอนทุนได ้14 ป่ 7 เดออน 9 วบน เนอยองัากม่ระงะเวลาคอนทุนท่ยม่การปรบบล
ลดของโครงการตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.13 นอ้งกวา่วรออเท่ากบบล 
16 ป่ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
  2.1.2) เมอยอม่ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการเพิยมข้ึน 10% 
สามารถค านวณวาระงะเวลาคอนทุนได ้15 ป่ 8 เดออน 12 ว บน เนอยองัากม่ระงะเวลาคอนทุนท่ยม่การปรบบล
ลดของโครงการตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.13 นอ้งกวา่วรออเท่ากบบล 
16 ป่ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
  2.1.3) เมอยอม่ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการเพิยมข้ึน 15% 
สามารถค านวณวาระงะเวลาคอนทุนได ้16 ป่ 9 เดออน 22 เนอยองัากม่ระงะเวลาคอนทุนท่ยม่การปรบบลลด
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ของโครงการตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.13 มากกว่า 16 ป่ ดบงนบ้นัึง
ไม่งอมรบบลโครงการ  
                                      2.2) วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) ัากตารางท่ย 
4.39- 4.44 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิ
และใชอ้บตราคิดลดท่ย 9.51% ม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการั านวน 13,460,370, 14,101,340 และ 
14,742,310 บลาท ซึย งเพิยมข้ึนัากการค านวณ 5%, 10% และ 15% ตามล าดบบล แทนค่าในโปรแกรม
ส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.2) ไดผ้ลการประเมินตามตารางท่ย 4.46 

  ตารางที่ 4.46  ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) เมอยอม่ตน้ทุนรวมใน
การเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 
80% และวอ้งพบกรางวบน 60%  

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 
ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการ 

เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
วิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ 

(NPV) 
3,481,402 บลาท 2,941,756 บลาท  2,402,110 บลาท 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
 
  ัากขอ้มูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ไดผ้ล
การประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 
  2.2.1) เมอย อ ม่ต้นทุนรวมในการเ ริย มโครงการเพิยม ข้ึน 5% 
สามารถค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิของโครงการได้ 3,481,402 บลาท เนอยองัากค่าท่ยค  านวณได้
มากกว่าศูนง ์แสดงใว้เว็นว่าโครงการใวผ้ลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้น
ัึงงอมรบบลโครงการ 
  2.2.2) เมอยอม่ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการเพิยมข้ึน 10% 
สามารถค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิของโครงการได้ 2,941,756 บลาท เนอยองัากค่าท่ยค  านวณได้
มากกว่าศูนง ์แสดงใว้เว็นว่าโครงการใวผ้ลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้น
ัึงงอมรบบลโครงการ 
  2.2.3) เมอยอม่ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการเพิยมข้ึน 15% 
สามารถค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิของโครงการได้ 2,402,110 บลาท เนอยองัากค่าท่ยค  านวณได้
มากกว่าศูนง ์แสดงใว้เว็นว่าโครงการใวผ้ลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้น
ัึงงอมรบบลโครงการ 
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  2.3) วิธีอัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return: 
IRR)  ัากตารางท่ย 4.39- 4.44 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย      1-20 
รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการมาค านวณโดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการ
ค านวณตามสมการ (2.3) ไดผ้ลการประเมินตามตารางท่ย 4.47  

  ตารางที่ 4.47 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) เมอยอม่
ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10% และ15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบก
รางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%     

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 
ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการ 

เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
อบตราผลตอบลแทนของโครงการ 

(IRR) 
12.68% 12.08% 11.53% 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
  

  ัากขอ้มูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนอางใน (IRR) 
ไดผ้ลการประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 
         2.3.1) เมอยอม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5% สามารถ
ค านวณโดงใช้วิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการได้ 12.68 เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
         2.3.2) เมอยอม่ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการเพิยม ข้ึน 10%
สามารถค านวณโดงใช้วิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการได ้12.08% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทน
มากกวา่ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
          2.3.3) เมอยอม่ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการเพิยมข้ึน 15% 
สามารถค านวณโดงใช้วิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการได้ 11.53% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทน
มากกวา่ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
  2.4) วิ ธีอัตราผลตอบแทนปรับค่า  (Modified Internal Rate of 
Return: MIRR) ัากตารางท่ย 4.39- 4.44 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่
ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการ ก าวนดอบตราผลตอบลแทนเมอยอน าเงินไปลงทุนต่อ
เท่ากบบลอบตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการคออ 9.51% มาค านวณโดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการ
ค านวณตามสมการ (2.4) ไดผ้ลการประเมินตามตารางท่ย 4.48 
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  ตารางที่ 4.48 ผลการประเมินโครงการลงทุนด้วงวิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR)  เมอยอม่
ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบก
รางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%     

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 
ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการ 

เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า 

(MIRR) 
10.88% 10.64% 10.41% 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
  

  ัากข้อมูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใช้วิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า 
(MIRR) ไดผ้ลการประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 
          2.4.1) เมอย อม่ต้นทุนรวมในการเ ริย มโครงการเพิยม ข้ึน 5% 
สามารถค านวณโดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่าได ้10.88% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
          2.4.2) เมอยอม่ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการเพิยมข้ึน 10% 
สามารถค านวณ โดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่าได ้10.64% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
         2.4.3) เมอยอม่ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการเพิยม ข้ึน 15% 
สามารถค านวณโดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่าได ้10.41% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่า
ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 

   2.5) วิธีดัชนีก าไร (Profitability Index: PI) ัากตารางท่ย 4.39- 4.44 
น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุด
โครงการ มาค านวณโดดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.5) ไดผ้ล
การประเมินตามตารางท่ย 4.49 
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  ตารางที่ 4.49 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่ดบชน่ก าไร เมอยอม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการ
เพิยมข้ึน 5%, 10% และ15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และว้องพบก
รางวบน 60%    

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 
ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการ 

เพิยมข้ึน 5% เพิยมข้ึน 10% เพิยมข้ึน 15% 
ดบชน่ก าไร 

(PI) 
1.29 เท่า 1.23 เท่า 1.18 เท่า 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
  

   ัากข้อมูลท่ยน ามาวิ เคราะว์โดงใช้วิ ธ่ดบชน่ก าไร  (PI) ได้ผลการ
ประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 

             2.5.1) เมอยอม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมข้ึน 5% สามารถ
ค านวณโดงใชว้ิธ่ดบชน่ก าไรได ้1.29 เท่า เนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลมากกว่ามูลค่า
ปบััุบลบนของกระแสเงินสดั่างรวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 

        2.5.2) เมอยอม่ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการเพิยมข้ึน 10% 
สามารถค านวณโดงใช้วิธ่ดบชน่ก าไรได้ 1.23 เท่า เนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบล
มากกว่ามูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดั่างรวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ ดบงนบ้นัึง
งอมรบบลโครงการ 

        2.5.3) เมอยอม่ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการเพิยม ข้ึน 15% 
สามารถค านวณโดงใช้วิธ่ดบชน่ก าไรได้ 1.18 เท่า เนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบล
มากกว่ามูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดั่างรวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ ดบงนบ้นัึง
งอมรบบลโครงการ 

  4.3.5 การวิเคราะห์ความไวเมื่อการประเมินมูลค่าของโครงการเม่ือส้ินสุดโครงการ
คาดว่าจะขายได้ 50%, 40%และ 30% ของต้นทุนมูลค่าโครงการทั้งหมด เป็นเงิน 12,819,400 บลาท 
ท่ยอบตราการเขา้พบกปกติส าวรบบลวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60% โดงม่ขบ้นตอนการ
วิเคราะว์ดบงน้่ 
 1) การประมาณมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได้ 
50%, 40% และ 30% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด  ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออนท่ย 80%
และ วอ้งพบกรางวบนท่ย 60% 
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 2) ประเมินผลโครงการลงทุนของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขาง
ได ้50%, 40% และ 30% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออนท่ย 
80% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60%  
 1) การประมาณมูลค่าของโครงการเม่ือส้ินสุดโครงการคาดว่าจะขายได้ 
50%, 40% และ 30% ของต้นทุนมูลค่าโครงการทั้งหมด ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% 
และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60% รางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.50 

  ตารางที่ 4.50 การประมาณมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้50%, 40% และ 
30% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออนท่ย 80% 
และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60% (วน่วง: บลาท) 

ป่ท่ย 20 

มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้
ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด 

(วลบงวบกอาษ่ 20%) 
ตามสมมติฐาน 

ทางการเงิน (60%) 
50% 40% 30% 

มูลค่าเมอยอส้ินสุดโครงการ 7,691,640 6,409,700 5,127,760 3,845,820 
วบก อาษ่ 20% 1,538,328 1,281,940 1,025,552 769,164 
มูลค่าซากสุทธิ 6,153,312 5,127,760 4,102,208 3,076,656 

  
 2) ประเมินผลโครงการลงทุนเม่ือมูลค่าของโครงการเม่ือส้ินสุดโครงการคาด
ว่าจะขายได้ 50%, 40%และ 30% ของต้นทุนมูลค่าโครงการทั้งหมด ท่ยอบตราการเขา้พบกส าวรบบล
ว้องพบกรางเดออน 80% และว้องพบกราวบน 60% น าขอ้มูลัากตารางท่ย 4.10-4.11 และ 4.50 มาใชใ้น
การประเมิน รางละเอ่งดตามตารางท่ย 4.51-4.56 
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ตารางที่ 4.51 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได้

50% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และ

วอ้งพบกรางวบน 60%  

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -12,819,400   -12,819,400 
1  1,568,860  1,568,860 
2  1,560,611  1,560,611 
3  1,552,116  1,552,116 
4  1,543,367  1,543,367 
5  1,534,353  1,534,353 
6  1,833,402  1,833,402 
7  1,823,840  1,823,840 
8  1,813,991  1,813,991 
9  1,803,846  1,803,846 
10  1,793,398  1,793,398 
11  2,139,736  2,139,736 
12  2,128,649  2,128,649 
13  2,117,233  2,117,233 
14  2,105,470  2,105,470 
15  2,093,359  2,093,359 
16  2,624,622  2,624,622 
17  2,611,772  2,611,772 
18  2,598,536  2,598,536 
19  2,584,904  2,584,904 
20  2,570,860 5,127,760 7,698,620 
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ตารางที่ 4.52  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขาง
ได ้50% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และ
อบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0             -12,819,400    
1 1,568,860 1,568,860 1,432,683 1,432,683 
2 1,560,611 3,129,471 1,301,394 2,734,076 
3 1,552,116 4,681,587 1,181,936 3,916,013 
4 1,543,367 6,224,954 1,073,257 4,989,270 
5 1,534,353 7,759,307 974,468 5,963,738 
6 1,833,402 9,592,709 1,063,557 7,027,294 
7 1,823,840 11,416,549 966,270 7,993,565 
8 1,813,991 13,230,540 877,609 8,871,174 
9 1,803,846 15,034,386 797,120 9,668,293 
10 1,793,398 16,827,784 723,815 10,392,109 
11 2,139,736 18,967,520 788,707 11,180,815 
12 2,128,649 21,096,169 716,716 11,897,531 
13 2,117,233 23,213,402 651,261 12,548,792 
14 2,105,470 25,318,872 591,427 13,140,219 
15 2,093,359 27,412,231 537,156 13,677,375 
16 2,624,622 30,036,853 615,211 14,292,586 
17 2,611,772 32,648,625 559,180 14,851,766 
18 2,598,536 35,247,161 508,274 15,360,040 
19 2,584,904 37,832,065 461,922 15,821,962 
20 7,698,620 45,530,685 1,256,415 17,078,377 
 DPB   =  13 ป่ 5 เดออน 18 วบน    
 NPV   =   3,868,843 บลาท    
 IRR    =   13.24%    
 MIRR =   11.08%    
 PI       =    1.33 เท่า    
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ตารางที่ 4.53 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได้

40% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และ

วอ้งพบกรางวบน 60%  

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -12,819,400    -12,819,400 
1  1,568,860  1,568,860 
2  1,560,611  1,560,611 
3  1,552,116  1,552,116 
4  1,543,367  1,543,367 
5  1,534,353  1,534,353 
6  1,833,402  1,833,402 
7  1,823,840  1,823,840 
8  1,813,991  1,813,991 
9  1,803,846  1,803,846 
10  1,793,398  1,793,398 
11  2,139,736  2,139,736 
12  2,128,649  2,128,649 
13  2,117,233  2,117,233 
14  2,105,470  2,105,470 
15  2,093,359  2,093,359 
16  2,624,622  2,624,622 
17  2,611,772  2,611,772 
18  2,598,536  2,598,536 
19  2,584,904  2,584,904 
20  2,570,860 4,102,208 6,673,068 
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 ตารางที่ 4.54  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขาง
ได ้40% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และ
อบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0            -12,819,400    
1 1,568,860 1,568,860 1,432,683 1,432,683 
2 1,560,611 3,129,471 1,301,394 2,734,076 
3 1,552,116 4,681,587 1,181,936 3,916,013 
4 1,543,367 6,224,954 1,073,257 4,989,270 
5 1,534,353 7,759,307 974,468 5,963,738 
6 1,833,402 9,592,709 1,063,557 7,027,294 
7 1,823,840 11,416,549 966,270 7,993,565 
8 1,813,991 13,230,540 877,609 8,871,174 
9 1,803,846 15,034,386 797,120 9,668,293 
10 1,793,398 16,827,784 723,815 10,392,109 
11 2,139,736 18,967,520 788,707 11,180,815 
12 2,128,649 21,096,169 716,716 11,897,531 
13 2,117,233 23,213,402 651,261 12,548,792 
14 2,105,470 25,318,872 591,427 13,140,219 
15 2,093,359 27,412,231 537,156 13,677,375 
16 2,624,622 30,036,853 615,211 14,292,586 
17 2,611,772 32,648,625 559,180 14,851,766 
18 2,598,536 35,247,161 508,274 15,360,040 
19 2,584,904 37,832,065 461,922 15,821,962 
20 6,673,068 44,505,133 1,089,045 16,911,007 
 DPB   =   13 ป่ 5 เดออน 18 วบน    
 NPV   =   3,716,638 บลาท    
 IRR    =   13.14%    
 MIRR =  11.03%    
 PI       =   1.27 เท่า    
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ตารางที่ 4.55 กระแสเงินสดสุทธิป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได้

30% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และ

วอ้งพบกรางวบน 60%  

ป่ท่ย 
ตน้ทุนรวมใน 
การเริยมโครงการ 

กระแสเงินสด
ด าเนินงาน 

มูลค่า 
ซากสุทธิ 

กระแสเงิน 
สดสุทธิ 

0 -12,819,400   -12,819,400 
1  1,568,860  1,568,860 
2  1,560,611  1,560,611 
3  1,552,116  1,552,116 
4  1,543,367  1,543,367 
5  1,534,353  1,534,353 
6  1,833,402  1,833,402 
7  1,823,840  1,823,840 
8  1,813,991  1,813,991 
9  1,803,846  1,803,846 
10  1,793,398  1,793,398 
11  2,139,736  2,139,736 
12  2,128,649  2,128,649 
13  2,117,233  2,117,233 
14  2,105,470  2,105,470 
15  2,093,359  2,093,359 
16  2,624,622  2,624,622 
17  2,611,772  2,611,772 
18  2,598,536  2,598,536 
19  2,584,904  2,584,904 
20  2,570,860 3,076,656 5,647,516 

    



125 
 

 

 

 ตารางที ่4.56  กระแสเงินสดคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20 ท่ยมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขาง
ได ้30% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และ
อบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางวบน 60% (วน่วง:บลาท) 

ป่ท่ย กระแสเงินสดสุทธิ 
กระแสเงินสด
สุทธิสะสม 

กระแสเงินสด 
คิดลด 

กระแสเงินสด 
คิดลดสะสม 

0            -12,819,400    
1 1,568,860 1,568,860 1,432,683 1,432,683 
2 1,560,611 3,129,471 1,301,394 2,734,076 
3 1,552,116 4,681,587 1,181,936 3,916,013 
4 1,543,367 6,224,954 1,073,257 4,989,270 
5 1,534,353 7,759,307 974,468 5,963,738 
6 1,833,402 9,592,709 1,063,557 7,027,294 
7 1,823,840 11,416,549 966,270 7,993,565 
8 1,813,991 13,230,540 877,609 8,871,174 
9 1,803,846 15,034,386 797,120 9,668,293 
10 1,793,398 16,827,784 723,815 10,392,109 
11 2,139,736 18,967,520 788,707 11,180,815 
12 2,128,649 21,096,169 716,716 11,897,531 
13 2,117,233 23,213,402 651,261 12,548,792 
14 2,105,470 25,318,872 591,427 13,140,219 
15 2,093,359 27,412,231 537,156 13,677,375 
16 2,624,622 30,036,853 615,211 14,292,586 
17 2,611,772 32,648,625 559,180 14,851,766 
18 2,598,536 35,247,161 508,274 15,360,040 
19 2,584,904 37,832,065 461,922 15,821,962 
20 5,647,516 43,479,581 921,675 16,743,637 
 DPB   =  13 ป่ 5 เดออน 18 วบน    
 NPV   =   3,564,433 บลาท    
 IRR    =    13.04%    
 MIRR =   10.98%    
 PI        =   1.31 เท่า    
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   ัากตารางท่ย 4.51-4.56 น าขอ้มูลท่ยไดม้าวิเคราะว์ในการประเมินการงอมรบบลวรออไม่
งอมรบบลโครงการ 5 วิธ่ คออ วิธ่ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (Discounted Payback Peroid: DPB), วิธ่
มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (Net Present Value: NPV), วิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (Internal Rate of 
Return: IRR), วิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (Modified Internal Rate of Return: MIRR) และวิธ่ดบชน่
ก าไร (Profitability Index: PI) ดบงต่อไปน้่ 
  2.1) วิธีระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (Discounted Payback Peroid: 
DPB) ัากตารางท่ย 4.51-4.56 สามารถน ามาค านวณวาระงะเวลาคอนทุน อา้งอิงการค านวณตาม
สมการ (2.1) ไดผ้ลการประเมินตามตารางท่ย 4.57 

  ตารางที่ 4.57 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่ระงะเวลาคอนทุนคิดลด (DPB) เมอยอม่มูลค่าของ
โครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได ้50%, 40% และ 30% ของตน้ทุนมูลค่า
โครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%   

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 

มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้
ของตน้ทุนมูลค่าของโครงการทบ้งวมด 

(วลบงวบกอาษ่ 20%) 
50% 40% 30% 

ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด 
(DPB) 

13 ป่ 5 เดออน 18 วบน 13 ป่ 5 เดออน 18 วบน 13 ป่ 5 เดออน 18 วบน 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
 

  ัากการน าขอ้มูลมาท าการวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่ ระงะเวลาคอนทุนแบลบล
คิดลด (DPB) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได ้50%, 40% และ 30% 
ของตน้ทุนมูลค่าของโครงการทบ้งวมด ไดผ้ลการประเมินโครงการลงทุนซึย งสามารถค านวณวา
ระงะเวลาคอนทุนท่ยเท่ากบนคออ 13 ป่ 5 เดออน 18 วบน เนอยองัากม่ระงะเวลาคอนทุนท่ยม่การปรบบลลดของ
โครงการตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.13 นอ้งกว่าวรออเท่ากบบล 16 ป่ 
ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
  2.2) วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) ัากตารางท่ย 
4.51-4.56  น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิ 
ท่ยในตารางท่ย 4.50 ใชอ้บตราคิดลดท่ย 9.51% ซึย งม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการั านวน 12,819,400 
บลาท  มาค านวณโดงใช้โปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.2) ไดผ้ลการ
ประเมินตามตารางท่ย 4.58 
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  ตารางที่ 4.58 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) เมอยอม่มูลค่าโครงการ
เมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได ้50%, 40% และ 30% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการ
ทบ้งวมด   ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60%    

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 

มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้
ของตน้ทุนมูลค่าของโครงการทบ้งวมด 

(วลบงวบกอาษ่ 20%) 
50% 40% 30% 

วิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ 
(NPV) 

3,868,843 บลาท 3,,716,638 บลาท 3,564,433 บลาท 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
  
  ัากขอ้มูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ไดผ้ล
การประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 
  2.2.1) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้50%ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด สามารถค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิของ
โครงการได้ 3,868,843 บลาท เนอยองัากค่าท่ยค  านวณไดม้ากกว่าศูนง ์แสดงใว้เว็นว่าโครงการใว้
ผลตอบลแทนมากกวา่ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
  2.2.2) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้40%ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด สามารถค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิของ
โครงการได้ 3,716,638 บลาท เนอยองัากค่าท่ยค  านวณไดม้ากกว่าศูนง ์แสดงใว้เว็นว่าโครงการใว้
ผลตอบลแทนมากกวา่ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
  2.2.3) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้30%ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด สามารถค านวณวามูลค่าปบััุบลบนสุทธิของ
โครงการได้ 3,564,433 บลาท เนอยองัากค่าท่ยค  านวณไดม้ากกว่าศูนง ์แสดงใว้เว็นว่าโครงการใว้
ผลตอบลแทนมากกวา่ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
          2.3) วิธีอัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of 
Return: IRR)  ัากตารางท่ย 4.51-4.56   น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่
ท่ย     1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการในตารางท่ย 4.50 มาค านวณโดงใชโ้ปรแกรม
ส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.3) ไดผ้ลการประเมินตามตารางท่ย 4.59  
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  ตารางที่ 4.59 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) เมอยอม่
มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได ้50%, 40% และ 30% ของ
ตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด  ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และ
วอ้งพบกรางวบน 60%     

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 

มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้
ของตน้ทุนมูลค่าของโครงการทบ้งวมด 

(วลบงวบกอาษ่ 20%) 
50% 40% 30% 

อบตราผลตอบลแทนของโครงการ 
(IRR) 

13.24% 13.14% 13.04% 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
  
  ัากขอ้มูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทนอางใน  (IRR) 
ไดผ้ลการประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 
         2.3.1) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้50% ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด สามารถค านวณโดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทน
ของโครงการได ้13.24% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% 
ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
         2.3.2) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้40% ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด สามารถค านวณโดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทน
ของโครงการได ้13.14% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% 
ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
         2.3.3) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้30% ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด สามารถค านวณโดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทน
ของโครงการได ้13.04% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% 
ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
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     2.4) วิ ธีอัตราผลตอบแทนปรับค่า  (Modified Internal Rate of 
Return: MIRR) ัากตารางท่ย 4.51-4.56 น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่
ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุดโครงการในตารางท่ย 4.49 ก าวนดอบตราผลตอบลแทนเมอยอน า
เงินไปลงทุนต่อเท่ากบบลอบตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการคออ 9.51% มาค านวณโดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป 
Excel  อา้งอิงการค านวณตามสมการ (2.4) ไดผ้ลการประเมินตามตารางท่ย 4.60  

  ตารางที่ 4.60 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) เมอยอม่มูลค่า
ของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได ้50%, 40% และ 30% ของตน้ทุน
ของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบก
รางวบน 60%     

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 

มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้
ของตน้ทุนมูลค่าของโครงการทบ้งวมด 

(วลบงวบกอาษ่ 20%) 
50% 40% 30% 

อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า 
(MIRR) 

11.08% 11.03% 10.98% 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
  
  ัากข้อมูลท่ยน ามาวิเคราะว์โดงใช้วิธ่อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า 
(MIRR) ไดผ้ลการประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 
         2.4.1)  เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้50% ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด สามารถค านวณโดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทน
ปรบบลค่าได ้11.08% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้น
ัึงงอมรบบลโครงการ 
         2.4.2) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้40% ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด สามารถค านวณโดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทน
ปรบบลค่าได ้11.03% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้น
ัึงงอมรบบลโครงการ 
         2.4.3) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้30% ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด สามารถค านวณโดงใชว้ิธ่อบตราผลตอบลแทน
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ปรบบลค่าได ้10.98% เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการท่ย 9.51% ดบงนบ้น
ัึงงอมรบบลโครงการ   

  2.5) วิธีดัชนีก าไร (Profitability Index: PI) ัากตารางท่ย 4.51-4.56 
น าขอ้มูลในส่วนของกระแสเงินสดัากการด าเนินงานในป่ท่ย 1-20 รวมถึงมูลค่าซากสุทธิเมอยอส้ินสุด
โครงการในตารางท่ย 4.50 มาค านวณโดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel อา้งอิงการค านวณตามสมการ 
(2.5) ไดผ้ลการประเมินตามตารางท่ย 4.61  

  ตารางที่ 4.61 ผลการประเมินโครงการลงทุนดว้งวิธ่ดบชน่ก าไร (PI)  เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอ
ส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได้ 50%, 40%และ 30% ของต้นทุนของมูลค่าของ
โครงการทบ้งวมด  ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60% 

เครอยองมออท่ยใชใ้นการประเมิน 

มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดวา่ัะขางได ้
ของตน้ทุนมูลค่าของโครงการทบ้งวมด 

(วลบงวบกอาษ่ 20%) 
50% 40% 30% 

ดบชน่ก าไร 
(PI) 

1.33 เท่า 1.32 เท่า 1.31 เท่า 

การตบดสินใั งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ งอมรบบลโครงการ 
  

   ัากข้อมูลท่ยน ามาวิ เคราะว์โดงใช้วิ ธ่ดบชน่ก าไร  (PI) ได้ผลการ
ประเมินโครงการลงทุนดบงน้่ 

 2.5.1) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้50% ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด  สามารถค านวณโดงใชว้ิธ่ดบชน่ก าไรได ้
1.33 เท่า เนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลมากกว่ามูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดั่าง
รวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 

2.5.2) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้40% ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด  สามารถค านวณโดงใชว้ิธ่ดบชน่ก าไรได ้
1.32 เท่า เนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลมากกว่ามูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดั่าง
รวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 

2.5.3) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการคาดว่าัะ
ขางได ้30% ของตน้ทุนของมูลค่าของโครงการทบ้งวมด  สามารถค านวณโดงใชว้ิธ่ดบชน่ก าไรได ้
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1.31 เท่า เนอยองัากมูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดรบบลมากกว่ามูลค่าปบััุบลบนของกระแสเงินสดั่าง
รวมวรออเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ ดบงนบ้นัึงงอมรบบลโครงการ 
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ผลการประเมินโครงการลงทุนและการวิเคราะว์ความไวของโครงการในส่วนท่ยเก่ยงวขอ้งอบตราการเขา้พบกของลูกคา้ ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงาน 
ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการและมูลค่าซากของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ สามารถแสดงรางละเอ่งดไดต้ามตารางท่ย 4.62 

ตารางที่ 4.62  แสดงการเปร่งบลเท่งบลการประเมินผลโครงการลงทุน 

 
เคร่ืองมือที่ใช้ 
ในการประเมิน 

ตัวแปร 

อตัราการเข้าพกั 
ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานที่เพิม่ขึน้ 

(อบตราการเขา้พบกรางเดออน 80% และรางวบน 60%) 

รายเดือน 80% 
รายวนั 60% 

รายเดือน 70% 
รายวนั 50% 

รายเดือน 60% 
รายวนั 40% 

เพิม่ขึน้ 5% เพิม่ขึน้ 10% เพิม่ขึน้ 15% 

DPB 13 ป่ 5 เดออน 18 วบน 15 ป่ 3 เดออน 27 วบน 19 ป่ 6 เดออน 24 ว บน 14 ป่ 1 เดออน 15 วบน 14 ป่ 11 เดออน 10 วบน 15 ป่ 8 เดออน 1 วบน 
NPV 4,021,048 บลาท 2,749,685 บลาท 511,756 บลาท 3,592,186 บลาท 3,163,324 บลาท 2,734,461 บลาท 
IRR 13.33% 12.19% 10.02% 12.93% 12.52% 12.12% 

MIRR 11.14% 10.67% 9.74% 10.99% 10.83% 10.67% 
PI 1.35 เท่า 1.24 เท่า 1.05 เท่า 1.31 เท่า 1.27 เท่า 1.24 เท่า 

การตัดสินใจ ยอมรับโครงการ ยอมรับโครงการ ไม่ยอมรับโครงการ ยอมรับโครงการ ยอมรับโครงการ ยอมรับโครงการ 
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  ตารางที่ 4.62 (ต่อ) แสดงการเปร่งบลเท่งบลการประเมินผลโครงการลงทุน 

 
เคร่ืองมือที่ใช้ 
ในการประเมิน 

ตัวแปร 

ต้นทุนรวมในการเร่ิมโครงการที่เพิม่ขึน้ 
(อบตราการเขา้พบกรางเดออน 80%และรางวบน 60%) 

มูลค่าโครงการเม่ือส้ินสุดโครงการ 

(ของต้นทุนมูลค่ารวมเมื่อส้ินสุดโครงการ) 
(อบตราการเขา้พบกรางเดออน 80%และรางวบน 60%) 

เพิม่ขึน้ 5% เพิม่ขึน้ 10% เพิม่ขึน้ 15% 50% 40% 30% 

DPB 14 ป่ 7 เดออน 9 วบน 15 ป่ 8 เดออน 12 วบน 1  16 ป่ 9 เดออน 22 วบน 13 ป่ 5 เดออน 18 วบน 13 ป่ 5 เดออน 18 วบน 13 ป่ 5 เดออน 18 วบน 
NPV 3,481,402 บลาท 2,941,756 บลาท 2,402,110 บลาท 3,868,843 บลาท  3,716,638 บลาท 3,564,433 บลาท 
IRR 12.68% 12.08% 11.53% 13.24% 13.14% 13.04% 

MIRR 10.88% 10.64% 10.41% 11.08% 11.03% 10.98% 
PI 1.29 เท่า 1.23 เท่า 1.18 เท่า 1.33 เท่า 1.32 เท่า 1.31 เท่า 

การตัดสินใจ ยอมรับโครงการ ยอมรับโครงการ ไม่ยอมรับโครงการ ยอมรับโครงการ ยอมรับโครงการ ยอมรับโครงการ 
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  ัากตารางท่ย 4.62 สามารถวิเคราะว์ผลการประเมินโครงการลงทุนโดงใชเ้ครอยองมออ
ในการประเมิน คออ ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (Discounted Payback Period: DPB) มูลค่าปบััุบลบน
สุทธิ (Net Present Value: NPV) อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) 
อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (Modified Internal Rate of Return: MIRR) และดบชน่ก าไร (Profitability 
Index: PI) พบลว่าในอบตราการเขา้พบกปกติวรออวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% ของั านวนวอ้งพบก (20 วอ้ง) 
และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60% ของั านวนวอ้งพบก (12 วอ้ง) สามารถงอมรบบลโครงการได ้เนอยองัากเมอยอม่
การประเมินโดงใช้เครอย องมออระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) ในอบตราคิดลด 9.51% นบ้ นม่
ระงะเวลาคอนทุนนอ้งกวา่ 16  ป่ เมอยอใชเ้ครอยองมออมูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ในอบตราคิดลด 9.51% ผล
ท่ยไดค้ออม่ค่ามากกว่าศูนง ์เมอยอใช้เครอย องมอออบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) ผลท่ยไดค้ออม่ค่า
มากกวา่ 9.51% ซึยงเป็นอบตราผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ เมอยอใชเ้ครอยองมอออบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า 
(MIRR) ผลท่ยได้คออม่ค่ามากกว่า 9.51% ซึย งเป็นอบตราผลตอบลแทนท่ยกิัการต้องการ และเมอยอใช้
เครอยองมออดบชน่ก าไร (PI) ผลท่ยไดค้ออม่ค่ามากกวา่วนึยง 

นอกัากน้่เมอยอม่การก าวนดตบวแปรท่ยม่การเปล่ยงนแปลงดบงน้่ 
1) เมอยออบตราการเข้าพบกว้องพบกรางเดออนท่ย  80% เป็น 70% และว้องพบก

รางวบนท่ย 60% เป็น 50%   
2) เมอยอม่ค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15% 
3) เมอยอม่ตน้ทุนรวมในการเริยมตน้โครงการท่ยเพิยมข้ึน 5% และ 10% 
4) เมอยอม่มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการท่ย 50%, 40% และ 30% ของ

มูลค่ารวมทบ้งโครงการ 
พบลว่าง บงสามารถงอมรบบลโครงการไดเ้ช่นกบน เนอยองัากเมอยอม่การประเมินโดงใช้

เครอยองมออระงะเวลาค่นทุนแบลบลคิดลด (DPB) ในอบตราคิดลด 9.51% นบ้นม่ระงะเวลาคอนทุนนอ้งกว่า 
16 ป่ เมอยอใชเ้ครอยองมออมูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ในอบตราคิดลด 9.51% ผลท่ยไดค้ออม่ค่ามากกว่าศูนง ์
เมอยอใชเ้ครอยองมอออบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR)  และอบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR)  ผลท่ย
ไดค้ออม่ค่ามากกว่า 9.51% ซึยงเป็นอบตราผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการ และเมอยอใชเ้ครอยองมออดบชน่ก าไร 
(PI) ผลท่ยไดค้ออม่ค่ามากกวา่วนึยง  

องา่งไรก็ตามัะไม่งอมรบบลโครงการ เมอยอม่การก าวนดตบวแปรท่ยม่การเปล่ยงนแปลง
กรณ่อบตราการเขา้พบกส าวรบบลวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% เป็น 60% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60% เป็น 40% 
และกรณ่ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการเพิยมข้ึน 15% เนอยองัากการประเมินโดงใช้เครอย องมออ
ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) ในอบตราคิดลด 9.51% นบ้นม่ระงะเวลาคอนทุนมากกว่า  16 ป่ ซึย ง
ขบดแงง้กบบลสมมติฐานทางการเงินของโครงการ  
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บทที่ 5 

สรุป อภปิรายผลและข้อเสนอแนะ 

 

  ัากการศึกษาและวิเคราะว์ขอ้มูลความเป็นไปไดท้างดา้นการเงินในการลงทุน

ธุรกิัอพาร์ทเมน้ทบ์ลนท่ยดินบลริเวณ ถนนัริงัิตร ต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง สามารถ

สรุปผลการศึกษาโดงแบ่ลงไดเ้ป็น 3 ส่วนดบงน้่ 

  5.1 สรุปผลการศึกษา 

      5.2 ออิปรางผลการศึกษา 

  5.3 ขอ้เสนอแนะ  

5.1 สรุปผลการศึกษา 

 5.1.1 การสรุปผลการวิเคราะห์ความเป็นไปได้ทางการเงินในการตัดสินใจลงทุน ที่

อัตราการเข้าพักปกติส าหรับห้องพักรายเดือนที่ 80% และห้องพักรายวันที่ 60% ซึย งัะสรุปผลการ

วิเคราะว์ตามเครอยองมออในการประเมินดบงน้่ 

 1) การค านวณระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (Discounted Payback Period: 

DPB) 

 โดงการน าเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการั านวน 12,819,400 บลาท วบกออก

ัากกระแสเงินสดคิดลดสะสมอบตราคิดลดท่ย 9.51% ในป่ท่ย 13 ั านวน 12,548,792 บลาท และัะคอน

ทุนอางในป่ท่ย 14 ดว้งกระแสเงินสดคิดลดั านวน 591,427 บลาท  ซึยงัะใชร้ะงะเวลาในการคอนทุน 13 

ป่ 5 เดออน 18 วบน ดบงนบ้นัึงงอมรบบลการลงทุนในโครงการน้่ เนอยองัากม่ระงะเวลาคอนทุนท่ยม่การปรบบล

ลดของโครงการตามสมมติฐานทางการเงินของโครงการในบลทท่ย 3 ขอ้ท่ย 3.4.13 นอ้งกวา่วรออเท่ากบบล 

16 ป่ 

 2) การค านวณมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) 

 โดงการน ากระแสเงินสดท่ยไดร้บบลตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 มาคิดมูลค่าปบััุบลบนในอบตรา

คิดลดท่ย 9.51% วบกออกัากเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการั านวน 12,819,400 บลาท พบลว่าผลลบพทธ์

ของมูลค่าปบััุบลบนสุทธิของโครงการม่ค่าเท่ากบบล 4,021,048 บลาท ัึงงอมรบบลการลงทุนในโครงการน้่ 

เนอยองัากใวผ้ลตอบลแทนมากกวา่ผลตอบลแทนท่ยกิัการตอ้งการวรออม่ค่ามากกวา่ศูนง ์



136 
 

 

 

 3) การค านวณอัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return: 

IRR) 

 โดงการน ากระแสเงินท่ยไดร้บบลตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 น ามาคิดเป็นมูลค่าปบััุบลบนใน

อบตราผลตอบลแทนท่ยท าใว้มูลค่าปบััุบลบนม่ค่าเท่ากบบลเงินลงทุนเริย มแรกของโครงการั านวน 

12,819,400 บลาท โดงใช้โปรแกรมส าเร็ัรูป Excel พบลว่าผลลบพธ์ของผลตอบลแทนม่ค่าเท่ากบบล 

13.33% ัึงงอมรบบลการลงทุนในโครงการน้่ เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ยกิัการ

ตอ้งการท่ย 9.51% 

   4) อตัราผลตอบแทนปรับค่า (Modified Internal Rate of Return: MIRR) 

 โดงการน ากระแสเงินสดท่ยได้รบบลตบ้ งแต่ป่ท่ย  1-20 น ามาคิดเป็นมูลค่าใน

อนาคตเมอยอส้ินสุดโครงการในป่ท่ย 20 ซึย งใชอ้บตราผลตอบลแทนท่ยตอ้งการท่ย 9.51% พบลว่าผลลบพธ์ของ

มูลค่าในอนาคตเมอยอส้ินสุดโครงการม่ค่าเท่ากบบล 8,724,172 บลาทและน ามาค านวณใว้เป็นมูลค่า

ปบััุบลบน โดงใชอ้บตราผลตอบลแทนท่ยท าใว้มูลค่าปบััุบลบนม่ค่าเท่ากบบลเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการ

ั านวน 12,819,400 บลาท โดงใชโ้ปรแกรมส าเร็ัรูป Excel พบลว่าผลลบพธ์ของอบตราผลตอบลแทนม่ค่า

เท่ากบบล 11.14% ัึงงอมรบบลการลงทุนในโครงการน้่ เนอยองัากใว้ผลตอบลแทนมากกว่าผลตอบลแทนท่ย

กิัการตอ้งการท่ย 9.51% 

   5) ดัชนีก าไร (Profitability Index: PI) 

          โดงการน ากระแสเงินสดรวมคิดลดสะสมป่ท่ย 1-20  ม่ค่าเท่ากบบล 17,245,747

บลาท วารด้วงมูลค่าปบััุบลบนของเงินลงทุนเริยมแรกของโครงการั านวน 12,819,400 บลาท พบลว่า

ผลลบพธ์ของวิธ่ดบชน่ก าไรม่ค่าเท่ากบบล 1.35 เท่า ซึย งม่ค่ามากกว่า 1 ัึงงอมรบบลการลงทุนในโครงการน้่

เนอยองัากเมอยอคิดเป็นค่าปบััุบลบนแลว้โครงการม่ผลประโงชน์รวมมากกวา่ตน้ทุน  
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 5.1.2 การสรุปผลการวเิคราะห์ความไวของการเปลีย่นแปลง (Sensitivity Analysis) 

โดยแบ่งการวเิคราะห์ตามตัวแปรทีมี่ผลต่อความสามารถในการประกอบธุรกจิอพาร์ทเม้นท์ดังนี ้

 1) การเปลีย่นแปลงอตัราการเข้าพกั  

 สรุปผลการวิเคราะว์ความอ่อนไววของการเปล่ยงนแปลงัากอบตรา

การเขา้พบกว้องพบกรางเดออนท่ย 80% เป็น 70% และ 60% และอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางวบนท่ย 60% 

เป็น 50% และ 40%  ัากการค านวณัะไดร้ะงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) ท่ย 13 ป่ 3 เดออน 27 วบน 

และ 19 ป่ 6 เดออน 24 วบน ตามล าดบบล มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ท่ย 2,749,685 บลาท และ 511,756 บลาท 

ตามล าดบบล อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) ท่ย  12.19% และ 10.02% ตามล าดบบล  อบตรา

ผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) ท่ย 10.67% และ 9.74% ตามล าดบบล และดบชน่ก าไร (PI) ท่ย 1.24 และ 1.05 

ตามล าดบบล ัะเว็นไดว้่าการเปล่ยงนแปลงของอบตราการเขา้พบกทบ้งสองกรณ่ ส าวรบบลการวิเคราะว์โดง 

วิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ม่ค่าเป็นบลวก วิธ่ดบชน่ก าไร (PI) ม่ค่ามากกว่า 1 การวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่

อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) และอบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) งบงคงเป็นระดบบลท่ย

งอมรบบลได้ เนอยองัากม่อบตราผลตอบลแทนท่ยมากกว่าผลตอบลแทนท่ยตอ้งการคออ 9.51%  ส าวรบบลวิธ่

ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) ในกรณ่อบตราเขา้พบกส าวรบบลวอ้งพบกรางเดออนลดลงเป็น70% และ

วอ้งพบกรางวบนลดลงเป็น 50%โครงการม่ระงะเวลาคอนทุนนอ้งกวา่ระงะเวลาคอนทุนปรบบลลดท่ยงอมรบบล

ไดค้ออ 16 ป่ แต่วากเป็นกรณ่อบตราเขา้พบกส าวรบบลวอ้งพบกรางเดออนลดลงเป็น60% และวอ้งพบกรางวบน

ลดลงเป็น 50% โครงการัะม่ระงะเวลาคอนทุนท่ยมากกวา่ระงะเวลาคอนปรบบลลดท่ยงอมรบบลไดค้ออ 16 ป่  

 ดบงนบ้นเมอยอม่การเปล่ยงนแปลงระดบบลอบตราการเขา้พบกลดลงัากอบตรา

การเขา้พบกปกติส าวรบบลวอ้งพบกรางเดออนท่ย 80% เป็น 70% และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60% เป็น 50% อบตรา

ดบงกล่าวง บงคงเป็นท่ยงอมรบบลได ้องา่งไรก็ตามวากกรณ่อบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออนลดลงท่ย 80% 

เป็น 60% และว้องพบกรางวบนท่ย 60% เป็น 40%  อบตราดบงกล่าวัะไม่สามารถงอมรบบลไดเ้นอยองัาก

ขบดแงง้กบบลสมมติฐานทางการเงินในบลทท่ย 3 ขอ้ 3.4.13 คออโครงการัะตอ้งม่ระงะเวลาคอนน้องกว่า

วรออเท่ากบบลระงะเวลาคอนทุนปรบบลลดท่ยงอมรบบลไดค้ออ 16 ป่  ถึงแมว้่าในการประเมินโดงใชว้ิธ่มูลค่า

ปบััุบลบนสุทธิ อบตราผลตอบลแทนของโครงการ อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่าและดบชน่ก าไรัะใวผ้ลการ

ค านวณท่ยเป็นท่ยงอมรบบลไดก้ต็าม 
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 2) การเปลีย่นแปลงค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน 

  สรุปผลการวิเคราะว์ความไวของการเปล่ยงนแปลงค่าใช้ั ่างในการ

ด าเนินงานท่ยเพิยมสูงข้ึน 5%, 10% และ 15% ท่ยอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และอบตราการ

เขา้พบกรางวบน 60%   ัากการค านวณัะไดร้ะงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) ท่ย 14 ป่ 1 เดออน 15 วบน, 

14 ป่ 11 เดออน 10 วบน และ 15 ป่ 8 เดออน 1 วบน ตามล าดบบล  มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ท่ย 3,592,186 

บลาท, 3,163,324 บลาทและ2,734,461 บลาท ตามล าดบบล  อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) ท่ย 

12.93%, 12.52% และ12.12%  ตามล าดบบล อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) ท่ย 10.99%, 10.83% 

และ 10.67% ตามล าดบบล และดบชน่ก าไรท่ย 1.31, 1.27 และ1.24  ตามล าดบบล ดบงนบ้นการวิเคราะว์โดงใช้

วิธ่ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) โครงการม่ระงะเวลาคอนทุนนอ้งกวา่ระงะเวลาคอนทุนปรบบลลด

ท่ยงอมรบบลไดค้ออ 16 ป่ ส าวรบบลการวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ม่ค่าเป็นบลวก วิธ่ดบชน่

ก าไร (PI) ม่ค่ามากกว่า 1 และนอกัากน้่การวิเคราะว์โดงใช้วิธ่อบตราผลตอบลแทนของโครงการ 

(IRR) และอบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) งบงคงเป็นระดบบลท่ยงอมรบบลได้ เนอย องัากม่อบตรา

ผลตอบลแทนท่ยมากกวา่ผลตอบลแทนท่ยตอ้งการคออ 9.51%  

 ดบงนบ้นเมอยอม่การเปล่ยงนแปลงค่าใช้ั ่างในการด าเนินงานท่ยเพิยมข้ึน 5%, 

10% และ 15% ท่ยระดบบลการเขา้พบกปกติส าวรบบลวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60% อบตรา

ดบงกล่าวง บงคงเป็นท่ยงอมรบบลได ้

3) การเปลีย่นแปลงต้นทุนรวมในการเร่ิมโครงการ 

 สรุปผลการวิเคราะว์ความไวของการเปล่ยงนแปลงตน้ทุนรวมในการ

เริยมโครงการท่ยเพิยมสูงข้ึน 5%, 10% และ15%  ท่ยอบตราการเขา้พบกวอ้งพบกรางเดออน 80% และอบตราการ

เขา้พบกรางวบน 60% ัากการค านวณัะไดร้ะงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) ท่ย 14 ป่ 7 เดออน 9 วบน, 

15 ป่ 8 เดออน 12 วบน และ16 ป่ 9 เดออน 22 วบนตามล าดบบล   มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ท่ย 3,481,402 

บลาท, 2,941,756 บลาท และ2,402,110 บลาท ตามล าดบบล  อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) ท่ย 

12.68%, 12.08% และ11.53% ตามล าดบบล   อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) ท่ย 10.88%, 10.64% 

และ10.41%  และดบชน่ก าไร (PI) ท่ย 1.29 เท่า, 1.23 เท่า และ1.18 เท่า ตามล าดบบล  ัะเว็นไดว้่าการ

เปล่ยงนแปลงของตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการทบ้งสามกรณ่ ส าวรบบลการวิเคราะว์โดง วิธ่มูลค่า

ปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ม่ค่าเป็นบลวก วิธ่ดบชน่ก าไร (PI) ม่ค่ามากกว่า 1 การวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่อบตรา
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ผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) และอบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) งบงคงเป็นระดบบลท่ยงอมรบบล

ได ้เนอยองัากม่อบตราผลตอบลแทนท่ยมากกว่าผลตอบลแทนท่ยตอ้งการคออ 9.51%  ส าวรบบลวิธ่ระงะเวลา

คอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) ในกรณ่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงเพิยมสูงข้ึน 5% และ10%  โครงการม่

ระงะเวลาคอนทุนนอ้งกว่าระงะเวลาคอนทุนปรบบลลดท่ยงอมรบบลไดค้ออ 16 ป่ แต่วากเป็นกรณ่ตน้ทุนรวม

ในการเริยมโครงการเพิยมสูงข้ึน  15% โครงการัะม่ระงะเวลาคอนทุนท่ยมากกวา่ระงะเวลาคอนปรบบลลดท่ย

งอมรบบลไดค้ออ 16 ป่  

 ดบงนบ้นเมอยอโครงการม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยมสูงข้ึน 5% 

และ 10% ท่ยอบตราการเขา้พบกปกติส าวรบบลว้องพบกรางเดออน 80% และว้องพบกรางวบน 60% อบตรา

ดบงกล่าวง บงคงเป็นท่ยงอมรบบลได้ อง่างไรก็ตามวากโครงการม่ตน้ทุนรวมในการเริยมโครงการเพิยม

สูงข้ึน 15% ท่ยอบตราการเขา้พบกปกติส าวรบบลว้องพบกรางเดออน 80% และว้องพบกรางวบน 60% อบตรา

ดบงกล่าวัะไม่สามารถงอมรบบลได ้เนอยองัากขบดแงง้กบบลสมมติฐานทางการเงินในบลทท่ย 3 ขอ้ 3.4.13 คออ

โครงการัะตอ้งม่ระงะเวลาคอนทุนนอ้งกวา่วรออเท่ากบบลระงะเวลาคอนทุนปรบบลลดท่ยงอมรบบลไดค้ออ 16 ป่  

ถึงแม้ว่าในการประเมินโดงใช้วิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ อบตราผลตอบลแทนของโครงการ อบตรา

ผลตอบลแทนปรบบลค่าและดบชน่ก าไรัะใวผ้ลการค านวณท่ยเป็นท่ยงอมรบบลไดก้ต็าม 

4) การเปลีย่นแปลงมูลค่าของโครงการเม่ือส้ินสุดโครงการ 

 สรุปผลการวิเคราะว์ความไวของการเปล่ยงนแปลงมูลค่าโครงการเมอยอ

ส้ินสุดโครงการคาดว่าัะขางได ้50%, 40% และ 30%  ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยอบตรา

การเขา้พบกว้องพบกรางเดออน 80% และอบตราการเขา้พบกรางวบน 60% ัากการค านวณัะไดร้ะงะเวลา

คอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) ท่ยเท่ากบนคออ  13 ป่ 5 เดออน 18 วบน มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ท่ย 3,868,843 

บลาท, 3,716,638 บลาท และ3,564,433 บลาท ตามล าดบบล อบตราผลตอบลแทนของโครงการ (IRR) ท่ย 

13.24%, 13.14% และ13.04% ตามล าดบบล  อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) ท่ย 11.08%, 11.03% 

และ10.98% ตามล าดบบล  และดบชน่ก าไร (PI) ท่ย 1.33, 1.32 และ 1.31 ตามล าดบบล  ดบงนบ้นการวิเคราะว์

โดงใชว้ิธ่ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) โครงการม่ระงะเวลาคอนทุนนอ้งกว่าระงะเวลาคอนทุน

ปรบบลลดท่ยงอมรบบลไดค้ออ 16 ป่ ส าวรบบลการวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) ม่ค่าเป็นบลวก 

วิธ่ดบชน่ก าไร (PI) ม่ค่ามากกว่า 1 และนอกัากน้่การวิเคราะว์โดงใช้วิธ่อบตราผลตอบลแทนของ
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โครงการ (IRR) และอบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) งบงคงเป็นระดบบลท่ยงอมรบบลได ้เนอยองัากม่อบตรา

ผลตอบลแทนท่ยมากกวา่ผลตอบลแทนท่ยตอ้งการไดค้ออ 9.51%   

 ดบงนบ้นเมอยอม่การเปล่ยงนแปลงมูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ

คาดว่าัะขางได ้50%, 40% และ 30% ของตน้ทุนมูลค่าโครงการทบ้งวมด ท่ยระดบบลการเขา้พบกปกติ

ส าวรบบลวอ้งพบกรางเดออน 80% และวอ้งพบกรางวบน 60% อบตราดบงกล่าวง บงคงเป็นท่ยงอมรบบลได ้
 

5.2 อภิปรายผลการศึกษา 

ัากขอ้มูลสถิติการขออนุญาตก่อสร้างอาคารประเอทโรงแรมและอพาร์ทเมน้ทใ์น

เขตต าบลล ทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบงของส านบกงานเทศบลาลนครตรบง ม่แนวโนม้สูงข้ึนทุกๆป่ 

นบ้นแสดงใวเ้ว็นว่าตลาดธุรกิัโรงแรมและอพาร์ทเมน้ทใ์นต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบงม่

แนวโนม้การแข่งขบนท่ยรุนแรงมากข้ึน 

ัากขอ้มูลดา้นท าเลท่ยตบ้ง พบลว่าบลริเวณท่ยตบ้งโครงการเป็นแวล่งชุมชน  ไม่ไกลัาก

วอนาฬิกา ซึย งเป็นศูนงก์ลางติดต่อราชการและเป็นศูนงก์ลางความเัริญของับงววบด ม่ความพร้อม

ดา้นสาธารณูปโอคขบ้นพอ้นฐาน ม่การคมนาคมท่ยสะดวก ม่รถประั าทางวิยงผา่น อ่กทบ้งท่ยตบ้งโครงการ

งบงเป็นเสน้ทางท่ยเชอยอมไปงบงอ าเออต่างๆ ซึยงเป็นสถานท่ยท่องเท่ยงวท่ยส าคบญของับงววบด และโครงการม่

ลูกคา้กลุ่มเป้าวมางท่ยชบดเัน นอกัากน้่ัากการส ารวัั านวนวอ้งพบกของอพาร์ทเมน้ทแ์ละโรงแรม

ในเขตต าบลลทบบลเท่ยงง อ าเออเมออง ับงววบดตรบง พบลว่าง บงม่ั านวนว้องพบกไม่เพ่งงพอต่อความตอ้งการ

กบบลแนวโน้มการขงางตบวทางเศรษฐกิั การท่องเท่ยงวของับงววบด ส่งผลต่อการัา้งงานและั านวน

นบกท่องเท่ยงวท่ยเพิยมข้ึน ส่งผลใว้ม่โอกาสในการลงทุนและด าเนินกิัการประสบลผลส าเร็ัไดใ้น

อนาคต 

ัากการศึกษาและวิ เคราะว์การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการ 
ประกอบลด้วง การประมาณการเงินลงทุนเริย มแรกของโครงการ เช่น ตน้ทุนในการพบฒนาท่ยดิน 
ต้นทุนในการก่อสร้างอาคาร ต้นทุนในการสร้างก าแพงและรบ้ วรอบลอาคาร ต้นทุนอุปกรณ์ 
เฟอร์นิเัอร์และสิยงอ านวงความสะดวกอางในอพาร์ทเมน้ท ์เป็นตน้ การประมาณการรางได้ั ากการ
ด าเนินงาน เช่น รางได้ั ากค่าเช่าวอ้งพบก รางได้ั ากค่าสาธารณูปโอค และการประมาณค่าใช้ั ่างใน
การด าเนินงาน เช่น เงินเดออนพนบกงาน ค่าสาธารณูปโอค ค่าเช่าท่ยดิน ค่าบล ารุงรบกษาวบสดุอุปกรณ์และ
อาคาร เป็นตน้ โดงม่การก าวนดระงะเวลาในการด าเนินโครงการั านวน 20 ป่ และน าขอ้มูลมา
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ศึกษาวิเคราะว์ในการประมาณการกระแสเงินสดสุทธิสะสมตบ้งแต่ป่ท่ย 1-20 ั านวน 46,556,237 บลาท 
และน าขอ้มูลมาศึกษาวิเคราะว์ในการประเมินผลการลงทุนของโครงการต่อไป 

ัากการศึกษาและวิเคราะว์การประเมินผลโครงการลงทุน พบลวา่อบตราการเขา้พบกม่
ความส าคบญในการประเมินผลการลงทุน ส่งผลต่อการตบดสินใังอมรบบลวรออไม่งอมรบบลโครงการ โดง

ม่การก าวนดอบตราการเขา้พบกส าวรบบลว้องพบกรางเดออนท่ย 80% ของั านวนว้องพบก วรออั านวน 16 

วอ้ง และวอ้งพบกรางวบนท่ย 60% ของั านวนวอ้งพบก วรออั านวน 7 วอ้ง  และน ามาประเมินผลความ

คุม้ค่าของโครงการ ซึย งเมอยอวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่ ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) มูลค่าปบััุบลบน

สุทธิ (NPV) อบตราผลตอบลแทนอางใน (IRR) อบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR)และดบชน่ก าไร (PI) 

พบลวา่ม่ความคุม้ค่าและสามารถงอมรบบลการลงทุนของโครงการได ้

ัากการศึกษาและวิ เคราะว์ความอ่อนไววของโครงการ พบลว่าเมอยอม่การ

เปล่ยงนแปลงอบตราการเขา้พบกว้องพบกรางเดออนเป็น 70% ของั านวนว้องพบกวรออั านวน 14 ว้อง 

และวอ้งพบกรางวบนเป็น 50% ของั านวนวอ้งพบกวรออั านวน 6  วอ้ง , ท่ยอบตราการเขา้พบกคงท่ยส าวรบบล

วอ้งพบกรางเดออน 80% และ วอ้งพบกรางวบน 60% ; เมอยอม่การเปล่ยงนแปลงค่าใช้ั ่างในการด าเนินงาน

ท่ยเพิยมข้ึน 5%, 10% และ 15% ; ต้นทุนรวมในการเริย มโครงการท่ยเพิยมข้ึน 5% และ 10% ; มูลค่า

โครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ  50%, 40% และ  30%  ของตน้ทุนมูลค่ารวมเมอยอส้ินสุดโครงการ น ามา

ประเมินผลความคุม้ค่าของโครงการ ซึย งเมอยอวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่ ระงะเวลาคอนทุนแบลบลคิดลด (DPB) 

มูลค่าปบััุบลบนสุทธิ (NPV) อบตราผลตอบลแทนอางใน (IRR) และอบตราผลตอบลแทนปรบบลค่า (MIRR) 

พบลว่าม่ความคุม้ค่าและสามารถงอมรบบลการลงทุนของโครงการได ้แต่เมอยอม่การเปล่ยงนแปลงอบตรา

การเขา้พบกรางเดออนเป็น 60% ของั านวนว้องพบกวรออั านวน 12 ว้อง และว้องพบกรางวบนเป็น 40% 

ของั านวนว้องพบกวรออั านวน 5  ว้อง, อบตราการเขา้พบกคงท่ยส าวรบบลว้องพบกรางเดออน 80% และ 

อบตราว้องพบกรางวบน 60% ; เมอยอม่การเปล่ยงนแปลงต้นทุนรวมในการเริยมโครงการท่ยเพิยมข้ึน 15%  

น ามาประเมินผลความคุม้ค่าของโครงการ ซึย งเมอยอวิเคราะว์โดงใชว้ิธ่เด่งวกบบลกรณ่ขา้งตน้ พบลว่าม่

ความไม่คุม้ค่าและไม่สามารถงอมรบบลการลงทุนของโครงการได ้ 

ดบงนบ้น นอกัากปบัับงทางดา้นการเงินในการลงทุน ท าเลท่ยด่  การคมนาคมสะดวก 

คุณอาพในการบลริการเพอยอสร้างความประทบบลใัต่อผูเ้ขา้พบกแลว้ การใวค้วามส าคบญและวิับงตลาดใว้

รอบลดา้น  เพอยอน ามาก าวนดกลงทุธ์การด าเนินธุรกิั เช่น การสร้างความแตกต่างัากคู่แข่ง โดงการ

สร้างบลรรงากาศใวร่้มรอยน ตกแต่งอพาร์ทเมน้ทใ์วม่้ความสวงงาม การออกแบลบลของอาคารท่ยอาััะม่
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ความแตกต่างัากรูปแบลบลของอพาร์ทเมนท์ทบยวไป เพอยอสร้างความแปลกใวม่และัูงใัลูกคา้, 

การศึกษาคู่แข่งในท าเลเด่งวกบนและท าเลใกลเ้ค่งงเพอยอก าวนดกลงทุธ์ดา้นราคาใวส้ามารถแข่งขบนได ้

การเพิยมบลริการเสริมท่ยคู่แข่งไม่ม่, การประชาสบมพบนธ์ท่ยด่ วลากวลางช่องทางใว้เขา้ถึงกลุ่มลูกคา้

เป้าวมาง เป็นตน้ ก็ั ะเป็นการสร้างความต่อเนอยองของอบตราการเขา้พบกตามเป้าวมางท่ยวางไว ้ 

 

5.3 ข้อเสนอแนะ 

  5.3.1 ข้อเสนอแนะทั่วไป 

  ัาการศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนอพาร์ทเมน้ท์ในต าบลลทบบลเท่ยงง 

อ าเออเมออง ับงววบดตรบง ผูศึ้กษาม่ขอ้เสนอแนะดบงต่อไปน้่ 

1) ัากการศึกษาในครบ้ งน้่ไดใ้ชอ้บตราคิดลดท่ย 9.51% โดงค านวณัากตน้ทุน

เงินทุนถบวเฉล่ยง โดงใชอ้บตราดอกเบ้่ลงเงินกูร้ะงะงาวประเอทลูกคา้รางง่องชบ้นด่เฉล่ยงัากธนาคาร

พาณิชงท่์ยัดทะเบ่ลงนในประเทศไทง (MRR) 8.39% วากอบตราดบงกล่าวม่การปรบบลตบวท่ยสูงข้ึน ก็ั ะท า

ใว้ความเป็นไปได้ทางด้านการเงินของโครงการม่ค่าลดลงวรอออาััะไม่สามารถลงทุนได้ ใน

ขณะเด่งวกบนวากอบตราดบงกล่าวปรบบลตบวลดลง ก็ัะท าใว้ม่ความเป็นไปไดใ้นการลงทุนท่ยมากข้ึน 

ส่งผลต่อความงอดวงุ่นในการก าวนดสมมติฐานทางการเงินของโครงการ ดบงนบ้นัึงควรพิัารณาถึง

อบตราการเปล่ยงนแปลงของอบตราดบงกล่าวดว้ง 

2) การศึกษาความเป็นไปไดท้างการเงินของโครงการอพาร์ทเมน้ท์น้่ ได้

ท าการศึกษาในป่ 2558 ดบงนบ้นตน้ทุนในการก่อสร้างอาัตอ้งม่การศึกษาขอ้มูลใวเ้ป็นปบััุบลบนดว้ง 

3) เนอยองดว้งสอาพตลาดโดงรวมของธุรกิัอพาร์ทเมน้ทม่์แนวโน้มในการ

ลงทุนท่ยเพิยมข้ึนและม่การแข่งขบนสูงข้ึน ดบงนบ้นผูล้งทุนควรติดตามการเคลอยอนไววและข่าวสารใน

ตลาดธุรกิัอพาร์ทเมน้ท์อง่างสม ยาเสมอ เพอยอใว้ตอบลสนองความตอ้งการของผูใ้ช้บลริการและลด

ความเส่ยงงต่างๆท่ยอาัเกิดข้ึนได ้

 5.3.2 ข้อเสนอแนะในการศึกษาคร้ังต่อไป 

  ควรม่การศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการดา้นต่างๆ เช่น ดา้นการตลาด  ดา้น

การับดการ ดา้นสิยงแวดลอ้ม เพอยอช่วงใว้การตบดสินใัลงทุนในโครงการชบดเันและครอบลคลุมมาก

งิยงข้ึน  เนอยองัากโครงการอาัเกิดปบญวาท าใวผ้ลการด าเนินงานไม่เป็นไปตามท่ยประมาณการไว ้แต่
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วากผลการพิัารณาเป็นไปในแนวทางท่ยสอดคลอ้งกบน งอ่มเป็นปบัับงสนบบลสนุนท่ยด่ในการมองเป็น

โอกาสท่ยโครงการัะประสบลความส าเร็ัไดช้บดเันงิยงข้ึน 
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.................................................................................................................................................... 

 
 

** ขอขอบลพระคุณท่ยท่านกรุณาสละเวลาในการใวค้วามร่วมมออ 
ในการตอบลแบลบลสบมอาษณ์เป็นองา่งสูง ** 

 

 

 

 

 

 

 

 



150 
 

 

 

 

 

แบบสัมภาษณ์งานวจิยั 
   

การศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงินในการลงทุนอพาร์ทเม้นท์ในต าบลทับเที่ยง อ าเภอ
เมือง จังหวดัตรัง 

ค าช้ีแจง 

4. แบลบลสอบลถามฉบลบบลน้่เป็นส่วนวนึยงของวิชา 460-700 อาคนิพนธ์วลบกสูตรปริญญา
บลริวารธุรกิัมวาบลบณฑิต  มวาวิทงาลบงสงขลานครินทร์ วิทงาเขตวาดใวญ่ 

5. แบลบลสบมอาษณ์ฉบลบบลน้่เป็นการสบมอาษณ์ร่วมกบนระววา่งผูศึ้กษา และผูป้ระกอบลธุรกิัอพาร์ท
เมน้ท ์

6. รางละเอ่งดของแบลบลสบมอาษณ์ประกอบลดว้ง 
ตอนท่ย 1 ขอ้มูลทบยวไปของอพาร์ทเมน้ท ์
ตอนท่ย 2 ขอ้มูลดา้นตน้ทุน รางได ้และค่าใช้ั ่างในการประกอบลธุรกิั 
ตอนท่ย 3 ขอ้มูลการบลริวารับดการอพาร์ทเมน้ท ์

 

ตอนที ่1  ข้อมูลทัว่ไปของอพาร์ทเม้นท์ 

1) ขนาดพอ้นท่ยของอพาร์ทเมน้ท ์
.......................................................................................................................... 

2) ั านวนวอ้งพบกใวเ้ช่า 
.......................................................................................................................... 

3) ขนาดของวอ้งพบกอางในอพาร์ทเมน้ท ์
......................................................................................................................... 

4) รูปแบลบลการใวเ้ช่าวอ้งพบก 
......................................................................................................................... 

5) อบตราค่าเช่าวอ้งพบก ( รางเดออน / รางวบน ) 
......................................................................................................................... 
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6) เฟอร์นิเัอร์ท่ยม่องูอ่างในวอ้งพบก 
......................................................................................................................... 

7) สิยงอ านวงความสะดวกอางในอพาร์ทเมน้ท ์
......................................................................................................................... 

8) อบตราการวมุนเว่งนของผูเ้ช่าอางในระงะเวลา 1 ป่ 
......................................................................................................................... 

ตอนที ่2  ข้อมูลด้านต้นทุน รายได้ และค่าใช้จ่ายในการประกอบธุรกจิ 

1) ตน้ทุนในการสร้างอพาร์ทเมน้ท ์
...................................................................................................................... 

2) รางไดต่้อเดออนของโครงการ 
...................................................................................................................... 

3) ค่าใช้ั ่างต่อเดออนของโครงการ 
...................................................................................................................... 

4) ประมาณการระงะเวลาคุม้ทุนของโครงการ 
...................................................................................................................... 

5) มูลค่าของโครงการเมอยอส้ินสุดโครงการ คาดวา่ัะขางไดเ้ป็นร้องละเท่าไร 
ของตน้ทุนมูลค่าของโครงการทบ้งวมด 
...................................................................................................................... 

ตอนที ่3 ข้อมูลการบริหารจัดการของอพาร์ทเม้นท์ 

1) การท าการตลาดของกิัการ 
..................................................................................................................... 

2) การบลริวารับดการอางในอพาร์ทเมน้ท ์
..................................................................................................................... 

3) ปบญวาในการด าเนินธุรกิั 
..................................................................................................................... 

 
** ขอขอบลพระคุณท่ยท่านสละเวลาในการใวค้วามร่วมมออ 

ในการตอบลแบลบลสบมอาษณ์เป็นองา่งสูง **  
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ภาคผนวก ข 

การค านวณประกอบการ 

คดิอตัราคิดลดหรืออตัราผลตอบแทนของโครงการ 
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การค านวณอตัราคดิลดหรืออตัราผลตอบแทนของโครงการ  

           ตน้ทุนเงินทุนถบวเฉล่ยงถ่วงน ้าวนบก (𝑊𝐴𝐶𝐶)   =    wdrd(1-T) +were 
 โดงก าวนดใว ้
  wd =  สบดส่วนของวน้่สิน 
  rd =  อบตราดอกเบ้่ลง 
  T  =  อบตราอาษ่เงินไดนิ้ติบุลคคล 
  we =  สบดส่วนของเงินทุนัากส่วนของเัา้ของ 
  re =  ตน้ทุนเงินทุนในส่วนของเัา้ของ 
    (ค านวณัากอบตราดอกเบ้่ลง + ค่าชดเชงความเส่ยงง) 
 ดบงนบ้นัะไดว้า่ 
  WACC   = (40% x (8.39% x (1-20%))) + (60% x (8.39%+3%)) 
    =   2.68% + 6.83%    
    =  9.51% 

ต้นทุนของเงนิลงทุน     =      อตัราผลตอบแทนของโครงการ 
ดบงนบ้นัึงประมาณการและก าวนดอบตราคิดลดวรอออบตราผลตอบลแทนของโครงการ

ท่ย  9.51% 
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ช่ือ สกลุ          นางสาววบนวิสาข ์ ตรบงคประสิทธ์ิ 
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วุฒิการศึกษา 
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