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รองศาสตราจารย ์ดร.ออ้ทพิย ์ราษฎรน์ิยม 

 
         การศกึษาวจิยัครัง้นี้ มวีตัถุประสงคเ์พื่อประมาณการตน้ทุนและผลตอบแทนของโครงการ
ลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรรและเพื่อศกึษาความเป็นไปไดท้างเศรษฐศาสตรข์องโครงการลงทุนใน
ธุรกจิบา้นจดัสรร ในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ การวเิคราะหแ์ละประเมนิโครงการกระท าโดยใช้
เกณฑก์ารวดัความคุม้ค่าทางการเงนิ ไดแ้ก่ ระยะเวลาคนืทุน (Payback Period) มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ
(Net Present Value:NPV) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน (Benefit – Cost : BCR) อตัรา
ผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) โดยใชอ้ตัราคดิลดรอ้ยละ 4.875 
ระยะเวลาโครงการ 3 ปี ตลอดจนทดสอบความอ่อนไหวของโครงการ 

การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรร ในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะ
เกษครัง้นี้ มคี่าใชจ้่ายในการลงทุน เท่ากบั 169.36 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 86.42 และมคี่าใชจ้่าย
ในการด าเนินงาน เท่ากบั 26.61 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 13.58 รวมตน้ทุนของโครงการทัง้สิน้ 
195.97 ลา้นบาท ดา้นรายรบัจากการขายบา้นของโครงการ เท่ากบั 208.752 ลา้นบาท 

ผลการศกึษาสรุปไดว้า่ การวเิคราะหค์วามเป็นไปไดท้างเศรษฐศาสตร ์ใหผ้ลตอบแทนคดิ
เป็นมลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิเท่ากบั 30.92 ลา้นบาท อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน เท่ากบั 1.21 เท่า 
อตัราผลตอบแทนภายในโครงการ เท่ากบั รอ้ยละ 76 และมรีะยะเวลาในการคนืทุน เท่ากบั 1 ปี 7 
เดอืน การทดสอบความอ่อนไหว พบวา่ผลตอบแทนทีต่ ่ากวา่เป้าหมายไม่ควรเกนิทีร่อ้ยละ 50 
โครงการจะยงัคุม้ค่าและน่าสนใจลงทุนอยู ่ถงึแมว้า่ค่าใชจ้่ายในการลงทุนจะเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 
4.6 และ 6.7 ยงัพบวา่โครงการมผีลตอบทีด่แีละน่าลงทุนอยูก่ต็ามแต่ค่าใชจ้่ายในการลงทุนไม่ควร
เกนิทีร่อ้ยละ 25 เพราะจะท าใหโ้ครงการเสีย่งกบัการขาดทุนและไม่น่าสนใจในการลงทุน 
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The objective of this research was to estimate cost and rate of return in investment 

project, and of study An Economic feasibility on the housing investment  project  Srisaket  
Municipality area. The study based on project analysis and evalvaution in aspects of 
Payback Period, Net Present Value (NPV), Benefit-Cost Ratio (BCR), and Internal Rate of 
Return (IRR) with discount rate of 4.875 percent per year and 3 years project time period 
for sensitivity analysis. 
       The study project Feasibility of an investment in housing, fix cost and variable 
cost of 169.36 millions baht and 26.60 millions baht were calculated More over total of 
costs this project were 195.97 millions baht and total of benefits this project were 208.75 
millions baht. 
       The results showed the net present value of 30.56 millions baht, the benefit - cost 
ratio of 1.21, the internal rate of return of 76 percent and  payback period of 1.7 years. The 
sensitivity test found that an underestimated rate of return should not be exceeded 50 
percent in order to invest in the project, Even though, an investment cost would increase by 
4.6-6.7 percent, the total cost should not exceed 25 percent in order to invest in the project. 
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บทท่ี1 
บทน า 

 

ภมิูหลงั 
ทีอ่ยูอ่าศยันบัเป็นหนึ่งในปจัจยัสีท่ ีจ่ าเป็นต่อการด ารงชวีติของมนุษย ์มนุษยท์ุกคนตอ้งการมทีีอ่ยู่

อาศยัเป็นของตนเอง การมทีีอ่ยูอ่าศยัเป็นตวัชีว้ดัคุณภาพชวีติและถอืเป็นการสรา้งความมัน่คงของมนุษย ์ 
เนื่องมาจากการเพิม่ขึน้ของจ านวนประชากรไดก่้อใหเ้กดิปญัหาการขาดแคลนทีอ่ยูอ่าศยัและยงัมปีจัจยัอื่น
ทีท่ าใหม้นุษยต์อ้งการทีอ่ยูอ่าศยัมากขึน้อกีดว้ย เช่น ความตอ้งการความสะดวกสบายมากขึน้แสดงถงึ
คุณภาพชวีติทีด่ขี ึน้ ดว้ยเหตุนี้ธุรกจิพฒันาอสงัหารมิทรพัยจ์งึมกีารเจรญิเตบิโตอยา่งต่อเนื่อง  ท าให้
ผูป้ระกอบการธุรกจิอสงัหารมิทรพัยไ์ดเ้ลง็เหน็ถงึความตอ้งการเตมิเตม็ชวีติของมนุษย ์  จงึท าใหเ้กดิ
ธุรกจิอสงัหารมิทรพัยใ์นรปูแบบทีอ่ยูอ่าศยั ประเภทบา้นจดัสรรเพื่อสนองตอบต่อความตอ้งการทีอ่ยูอ่าศยั
ของมนุษยท์ีม่อียา่งไม่จ ากดั 

จงัหวดัศรสีะเกษ เป็นจงัหวดัหนึ่งใน 76 จงัหวดัของประเทศไทย ตัง้อยูใ่นภาคตะวนัออกเฉียง 
เหนือ มเีนื้อทีป่ระมาณ 8,840 ตารางกโิลเมตร และมปีระชากรประมาณ 1.44 ลา้นคน มากเป็นอนัดบัที ่9 
ของประเทศ และมอีตัราการเพิม่จ านวนประชากรเพิม่ขึน้ทุกๆปี (ตาราง 1 จ านวน -ประชากร) 
 
ตาราง 1 จ านวนประชากร จ านวนทีอ่ยูอ่าศยัและรายไดต่้อหวัในจงัหวดัศรสีะเกษ 
 

ปี พ.ศ. ปี 2549 ปี 2550 ปี 2551 ปี 2552 

จ านวนประชากร 1,446,484 คน 1,443,011 คน 1,441,412 คน 1,446,345 คน 

รายไดต่้อหวั n/a n/a 24,403 บาท 29,174 บาท 

จ านวนทีอ่ยูอ่าศยั 322,854 หลงั 328,031 หลงั 333,083 หลงั  338,328 หลงั 

ผูข้ออนุญาตก่อสรา้ง 258 คน 276 คน 237 คน 240 คน 

 
 

          ทีม่า : ศนูยข์อ้มลูอสงัหารมิทรพัย ์ : ออนไลน์,ส านกังานพาณิชยจ์งัหวดัศรสีะเกษ : ออนไลน์, 
ส านกังานเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ. 
 n/a = not available. 
 
 
 
 
 
 
 

http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%A0%E0%B8%B2%E0%B8%84%E0%B8%95%E0%B8%B0%E0%B8%A7%E0%B8%B1%E0%B8%99%E0%B8%AD%E0%B8%AD%E0%B8%81%E0%B9%80%E0%B8%89%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%87%E0%B9%80%E0%B8%AB%E0%B8%99%E0%B8%B7%E0%B8%AD
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%A0%E0%B8%B2%E0%B8%84%E0%B8%95%E0%B8%B0%E0%B8%A7%E0%B8%B1%E0%B8%99%E0%B8%AD%E0%B8%AD%E0%B8%81%E0%B9%80%E0%B8%89%E0%B8%B5%E0%B8%A2%E0%B8%87%E0%B9%80%E0%B8%AB%E0%B8%99%E0%B8%B7%E0%B8%AD
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ตาราง 2 ขอ้มลูรายไดภ้าษทีีจ่ดัเกบ็แยกตามประเภทภาษ ีจ.ศรสีะเกษ ปี 2550 – 2551  
 

ประเภทภาษี ปีงบประมาณ 2550 ปีงบประมาณ 2551 

 
รายได้ภาษี(บาท) 

      ภาษเีงนิไดบุ้คคลธรรมดา 15,048,604.47 17,522,404.58 

     ภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคล 4,288,449.71 5,118,449.71 

     ภาษมีลูค่าเพิม่ 9,450,122.32 9,850,122.12 

     ภาษธีุรกจิเฉพาะ 2,306,097.71 2,458,097.45 

     ภาษเีงนิไดปิ้โตรเลยีม 0 0 

     ภาษกีารคา้ 0 0 

     อากรแสตมป์ 2,965,301.66 2,854,301.45 

     ภาษอีื่นๆ 106,466.87 108,556.36 

     รวม 34,165,042.74 37,911,931.67 

 
         ทีม่า : สรรพากรเขตพืน้ที ่(สนง.) จ.ศรสีะเกษ : ออนไลน์. 

 
         จงัหวดัศรสีะเกษเป็นจงัหวดัทีม่ปีระชากรเป็นจ านวนมากและก าลงัพฒันาในดา้นต่างๆ(ตาราง 1,2)  
จากรายไดเ้ฉลีย่ต่อหวั จ านวนทีอ่ยูอ่าศยั,จ านวนผูข้ออนุญาตก่อสรา้งและการจดัเกบ็ภาษแีสดงใหเ้หน็เป็น
นยัส าคญัวา่ประชากรในจงัหวดัมรีายไดท้ีส่งูขึน้ท าใหจ้ดัเกบ็ภาษไีดเ้พิม่มากขึน้ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ภาษี
ธุรกจิเฉพาะซึง่เป็นภาษเีฉพาะธุรกจิบา้นจดัสรร  นอกจากนี้จากการทีม่หีา้งสรรพสนิคา้ชัน้น าไดส้นใจเขา้
มาลงทุนในช่วงปี พ.ศ.2551 ทีผ่่านมา เช่น หา้งสรรพสนิคา้บิก๊ซ ี หา้งสรรพสนิคา้เทสโก ้โลตสั  หา้งคา้
ปลกีคา้ส่งแมคโคร  ยงัไม่ไดน้บัรวมรา้นคา้ปลกี 7-11 อกีร่วม 12 สาขาทีม่กีารขยายสาขาขึน้เรื่อยๆในเขต
เทศบาลเมอืงศรสีะเกษ    ภายในเขตเทศบาลยงัเป็นทีต่ ัง้ของหน่วยงานการบรหิาร สถานศกึษา ทัง้
ระดบัประถม มธัยม และสถาบนัอุดมศกึษาทัง้ของภาครฐัและเอกชน สถานพยาบาลและสาธารณสุข 
ตลอดจนเป็นศนูยก์ลางการคมนาคมของจงัหวดัศรสีะเกษ   เนื่องจากเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษเป็น
ศนูยก์ลางทัง้ความเจรญิและศนูยร์วมหน่วยงานดา้นต่างๆ ท าใหป้ระชากรในเขตอ าเภอต่างๆในจงัหวดั   
ศรสีะเกษตอ้งการมทีีอ่ยูอ่าศยัในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษกนัมากขึน้ ดงัทีเ่หน็ไดจ้ากยอดขายของผู้
ประกอบธุรกจิโครงการบา้นจดัสรรทีม่โีครงการเพิม่ขึน้อยา่งต่อเนื่อง(ตาราง 3) 
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ตาราง 3  มจี านวนโครงการบา้นจดัสรร บรเิวณเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ ในปี 2551-2554 
 

    ช่ือโครงการ ลกัษณะโครงการ  พื้นท่ี
โครงการ(ไร่) 

มลูค่าโครงการ
(ล้านบาท) 

จ านวนท่ี
สร้าง 

ขาย
(หลงั) 

 
1.สริมิงคล3 

 
บา้นเดีย่ว 

 
22 

 
135 

 
75 

 
75 
 

2.สริมิงคล4 บา้นเดีย่ว 33 230 110 72 
 

3.บา้นล าดวน บา้นเดีย่ว 43 – 2 - 69 300.692 204 0 
 

4.มาด ี บา้นแฝด/ทาวน์เฮา้ส ์ 2-45 58.880 30 0 
 

5.สริมิงคล (ศก.-อุบล)  อาคารพาณิชย ์ 4-5-88 64.250 27 22 
 

6.สริมิงคล(ตน้มะเกลอื) อาคารพาณิชย ์ 1-1 20.090 11 7 
 

7.ทองมาก อาคารพาณิชย ์ 2-1 30.600 23 23 
 

8.เค ทาวน์โฮม ทาวน์โฮม 1  20.350 11 11 
 

9.วรยิาธานี บา้นเดีย่ว 15  95.5 51 51 
 

10.พรสริ ิ บา้นเดีย่ว 4  19.8 9 2 
 

11.เค ทาวน์โฮม(เทพา) ทาวน์โฮม 1-3  24 12 3 

          ทีม่า: จากการส ารวจและสมัภาษณ์ฝา่ยขายของโครงการ. (2551 - 2554). 

แมว้า่โครงการบา้นจดัสรรดงักล่าว จะตัง้อยูบ่รเิวณเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษเหมอืนกนัแต่ท าเล
ทีแ่ตกต่างท าใหค้วามน่าสนใจของโครงการแตกต่างกนัไปดว้ย นอกจากปจัจยัหลกัดา้นท าเลแลว้ยงัมอีกี
หลายปจัจยัอื่นทีม่ผีลต่อความน่าตดัสนิใจลงทุนธุรกจิบา้นจดัสรร ไม่วา่จะเป็นเรื่องการลงทุนดา้น
สาธารณูปโภคของการรฐับาล เช่น ไฟฟ้า ประปา ถนน  ภยัธรรมชาต ิรสนิยม อตัราดอกเบีย้เงนิกูท้ ีม่ ี
แนวโน้มวา่จะเพิม่ขึน้ในอนาคต ระดบัรายไดข้องคนในพืน้ที ่ ดัง้นัน้สภาวะการลงทุนในโครงการบา้น
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จดัสรรจงึมคีวามไม่แน่นอน ท าใหผู้ว้จิยัมคีวามสนใจทีจ่ะศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนในธุรกจิ
บา้นจดัสรร โครงการบา้นในฝนั(นามสมมุต)ิ บรเิวณเขตเทศบาล  ศรสีะเกษ โดยงานวจิยันี้จะท าการศกึษา
โครงการบา้นจดัสรรทีม่ขีนาด 97 ยนูิต   ทีม่ที าเลทีต่ ัง้ใกลแ้หล่งออกก าลงักาย ซึง่เป็นโครงการจดัสรรที่
อยูอ่าศยัประเภท  บา้นเดีย่ว รปูแบบบา้นสวยทนัสมยั  เน้นธรรมชาต ิ มสีวนพกัผ่อน  รูส้กึใกลช้ดิ
ธรรมชาต ิอากาศบรสิุทธิ ์ท่ามกลางครอบครวัสงัคมทีม่รีะดบั โดยจดัแบ่งทีด่นิภายในโครงการทัง้สิน้ 97 
แปลง มขีนาดทีด่นิรวม 24.96 ไร่ (9,696ตารางวา) และมมีลูค่าโครงการทัง้สิน้ 208,752,000 ลา้นบาท 

ความมุง่หมายของการวิจยั 

1. เพื่อศกึษาความเป็นไปไดท้างเศรษฐศาสตรข์องโครงการลงทุนในธุรกจิ ประเภทบา้นจดัสรร
โครงการบา้นในฝนั ในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ  

 2. เพื่อศกึษาวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการลงทุนในธุรกจิ ประเภทบา้นจดัสรรโครงการ
บา้น ในฝนั ในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ  
  
ความส าคญัของการวิจยั 
 การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรร โครงการบา้นในฝนั ในเขต
เทศบาลเมอืง  จ.ศรสีะเกษ   เป็นการเสนอแนวคดิในการประมาณตน้ทุนและผลตอบแทนในทาง
เศรษฐศาสตร ์ซึง่ผลการศกึษาจะเป็นขอ้มลูพืน้ฐานประกอบการตดัสนิใจในการลงทุนของผูป้ระกอบการ 
ขณะเดยีวกนัการน าเสนอขอ้มลูของความไม่แน่นอนทีอ่าจเกดิขึน้กบัโครงการในอนาคต จะช่วยให้
ผูป้ระกอบการไดเ้ตรยีมพรอ้มรบัปญัหาและปจัจยัเสีย่งต่างๆทีอ่าจจะเกดิขึน้ได ้และนอกจากนี้ยงัเป็น
ขอ้มลูใหส้ถาบนัการเงนิไดน้ าไปใชป้ระกอบในการพจิารณาและก าหนดวงเงนิสนิเชื่อโครงการได้ 
 
ขอบเขตของการวิจยั 
         การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรร โครงการบา้นในฝนั ในเขต
เทศบาลเมอืง จ.ศรสีะเกษ มขีอบเขตการศกึษา ดงันี้ ขนาดโครงการบา้นจดัสรรทีท่ าการศกึษานี้ เป็น
โครงการทีม่ทีีด่นิรวมทัง้สิน้  24 ไร่ 96 ตารางวา (9,696 ตารางวา) ประกอบดว้ยทีด่นิจ านวน 97 แปลง  มี
มลูค่าโครงการ 208,752,000 ลา้นบาท ซึง่โครงการนี้ตัง้อยูบ่นถนนทองมาก ต.โพธิ ์อ.เมอืง จ.ศรสีะเกษ  
รายละเอยีดแบบบา้นของโครงการ มดีงันี้ 
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ตาราง 4 รายละเอยีดแบบบา้นของโครงการลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรร โครงการบา้นในฝนั 
     ในเขตเทศบาลเมอืง จ.ศรสีะเกษ  (บนถนนทองมาก  อ.เมอืง จ.ศรสีะเกษ) 
 

แบบบ้าน ขนาดท่ีดิน
(ตารางวา/หลงั) 

จ านวนหน่วย
(แปลง) 

จ านวนท่ีดิน
(ตารางวา) 

ราคาบ้าน 
(ล้านบาท) 

แบบ  A 
แบบ  B 
แบบ B 

ส านกังานขายและ
สโมสร 

พืน้ทีถ่นนภายใน
โครงการ 

72 
80 
101 
_ 
_ 
 

15 
81 
1 

1,080 
6,480 
101 
450 

 
 

1,585 

1.6 
2.25 
2.50 

 

รวม - 97 9,696 208.75 
 
             ทีม่า : จากการส ารวจและสมัภาษณ์ฝา่ยขายของโครงการ (2553). 
 

นิยามศพัท์เฉพาะ 
1. ธรุกิจบ้านจดัสรร หมายถงึ การลงทุนดา้นการจดัสรรบนทีด่นิ โดยการแบ่งทีด่นิออกเป็นแปลง

ยอ่ยๆ เพื่อท าบา้นจดัสรรขายใหแ้ก่ผูบ้รโิภค พรอ้มกบัจดัใหม้รีะบบสาธารณูปโภคและสิง่อ านวยความ
สะดวกตามสมควร ซึง่มที ัง้ลกัษณะการขายสดและขายผ่อนทีม่รีะยะเวลาการผ่อนช าระแตกต่างกนัไปตาม
ขนาดธุรกจิ 

2. การศึกษาความเป็นไปได้ หมายถงึ การศกึษาวเิคราะหเ์กีย่วกบัรายรบัและค่าใชจ้่ายในการ
ลงทุนท าธุรกจิโครงการบา้นจดัสรร  เพื่อพจิารณาวา่สมควรจะลงทุนในกจิกรรมดงักล่าวหรอืไม่ 

3. การวิเคราะหด้์านเศรษฐศาสตร ์เป็นการวเิคราะหโ์ดยใชร้าคาเงา ( Shadow Price) แทนราคา
ตลาด (Market Price) ทัง้นี้เพราะราคาตลาดของสนิคา้หรอืบรกิารไม่ไดส้ะทอ้นถงึคุณค่าของสิง่ของนัน้ที่
จะมต่ีอชุมชนอยา่งแทจ้รงิ ซึง่ราคาเงาจะมผีลท าใหร้าคาของปจัจยัการผลตินัน้เท่ากบัมลูค่าทีแ่ทจ้รงิหรอื
มลูค่าผลผลติเพิม่ และเท่ากบัค่าเสยีโอกาสของการใชป้จัจยัชนิดนัน้ 

4. ความเป็นไปได้ทางด้านการเงิน หมายถงึ การวเิคราะหค์่าใชจ้่ายและรายรบัของโครงการ 
 เพื่อพจิารณาความคุม้ค่าในการลงทุน  โดยใชร้าคาตลาดเป็นมลูค่าในการประมาณการค่าใชจ้่ายและ
รายรบัของโครงการ และใชเ้กณฑก์ารตดัสนิใจในการลงทุนมาช่วยประกอบการตดัสนิใจ 

5. เกณฑ์การตดัสินใจในการลงทุน หมายถงึ เกณฑท์ีช่่วยในการตดัสนิใจวา่โครงการทีพ่จิารณา
อยู ่ มคีวามเหมาะสมคุม้ค่าแก่การลงทุนหรอืไม ่โดยเกณฑท์ีใ่ชไ้ดแ้ก่ ระยะเวลาคนืทุน(Payback Period)  
มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ(Net Present Value : NPV) อตัราผลตอบแทนของโครงการ(Internal Rate of Return 
: IRR) อตัราส่วนผลประโยชน์ต่อทุน (Benefit Cost Ratio : B/C ratio) และการวเิคราะหค์วามอ่อนไหว  
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(Sensitivity Analysis) 
6. ต้นทุนค่าเสียโอกาสของทุน หมายถงึ ค่าใชจ้่ายทีเ่กดิจากการน าเงนิของผูล้งทุนไปลงทุนท า 

ธุรกจิบา้นจดัสรร แทนการน าเงนิไปฝากธนาคารเพื่อรบัดอกเบีย้เงนิฝาก เป็นระยะเวลา 3 ปี 
7. การวิเคราะหค์วามอ่อนไหว หมายถงึ การวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องโครงการโดยการ

ก าหนดใหม้กีารเปลีย่นแปลงค่าใชจ้่ายและรายรบั 
8. ราคาตลาด คอื ราคาขายสนิคา้และบรกิารทีผู่ซ้ ือ้จ าเป็นตอ้งจ่ายในการซือ้สนิคา้และบรกิารนัน้ๆ 

ราคาตลาดเป็นราคาตน้ทุนการผลติบวกกบัภาษทีางออ้มซึง่ผูข้ายจะผลกัภาระใหผู้ซ้ ือ้โดยบวกเขา้ไปกบั
ราคาตน้ทุนการผลติ  ท าใหร้าคาตลาดสงูกวา่ราคาตน้ทุนการผลติ 

9. ราคาเงา เป็นแนวคดิทางเศรษฐศาสตร ์หมายถงึ ราคาทีค่วรจะเป็นในระบบเศรษฐกจิทีม่ดุีลย
ภาพภายใตเ้งื่อนไขของการแขง่ขนัสมบรูณ์ ราคาเงาจงึเป็นราคาทีก่ าหนดขึน้เพื่อจะมผีลท าใหร้าคาของ
ปจัจยัการผลติเท่ากบัมลูค่าทีแ่ทจ้รงิหรอืมลูค่าผลผลติเพิม่ และเท่ากบัค่าเสยีโอกาสของการใชป้จัจยัชนิด
นัน้ 
       10.รายรบัการขาย หมายถงึ รายรบัทัง้หมดทีไ่ดจ้ากการขายบา้นพรอ้มทีด่นิของโครงการ  อนัไดแ้ก่  
เงนิมดัจ า(จอง),ท าสญัญา (สญัญาจะซือ้จะขาย),เงนิดาวน์ และเงนิโอนส่วนทีเ่หลอืทัง้หมด 
       11. ค่าใช้จ่ายในการลงทุน ซึง่ประกอบดว้ย 

(1) ค่าทีด่นิ 
(2) ค่าพฒันาทีด่นิ คอื ค่าใชจ้่ายในการปรบัปรุงและพฒันาทีด่นิของโครงการใหพ้รอ้มทีจ่ะท าการ

ก่อสรา้ง เช่น ถมดนิ ตรวจสภาพดนิ บดอดัปรบัพืน้ผวิ 
(3) ค่าก่อสรา้ง  

3.1 ค่าก่อสรา้งซุม้ทางเขา้และรัว้รอบโครงการ 
3.2 ค่าก่อสรา้งส านกังานขายและสวนพกัผ่อน 
3.3 ค่าก่อสรา้งบา้น 
3.4 ค่าก่อสรา้งระบบสาธารณูปโภค และสิง่อ านวยความสะดวกภายในโครงการ  

(4) ค่าแบ่งแยกโฉนดทีด่นิและใบอนุญาตจดัสรร 
      12. ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน ซึง่ประกอบดว้ย 

(1) ค่าใชจ้่ายดา้นการบรหิารโครงการ ไดแ้ก่ เงนิเดอืนพนกังาน ค่าไฟฟ้าประปาของส านกังาน 
(2) ค่าใชจ้่ายในดา้นการขายและส่งเสรมิการขาย 

2.1 ป้ายคตัเอาทโ์ฆษณาตามทีต่่างๆ 
2.2 โปรโมชัน่ของแถม เช่น เครื่องปรบัอากาศ ฯลฯ 
2.3 โบชวัร ์แผ่นพบั สื่อสิง่พมิพ ์

      13. ค่าภาษีเงินได้นิติบคุคล 
  ภาษทีีค่ดิจากก าไรสุทธขิองบรษิทัหรอืหา้งหุน้ส่วนนิตบุิคคล รอ้ยละ 30  

       14. ค่าธรรมเนียมการโอน 
 ค่าธรรมเนียมการโอนคดิจากยอด ราคาทีท่ าการโอนซือ้ขายทีร่อ้ยละ 2 
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       15. ค่าภาษีธรุกิจเฉพาะ 
 รายรบัก่อนหกัค่าใชจ้่ายใดๆทีผู่ป้ระกอบกจิการไดร้บั คดิทีอ่ตัรารอ้ยละ 3.3 
 
กรอบแนวคิดในการวิจยั 
   การศกึษาความเป็นไปไดท้างการเงนิ ของโครงการธุรกจิบา้นจดัสรร ในเขตเทศบาลศรสีะเกษ 
 ในครัง้นี ้กระท าโดยอาศยัทฤษฎทีางเศรษฐศาสตรโ์ดยการประมาณตน้ทุนและผลตอบแทนวเิคราะหท์าง
เศรษฐศาสตรโ์ดยการน าตน้ทุนปรบัมลูค่าจากราคาตลาดเป็นราคาเงา(เป็นตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร)์และ
ใชเ้กณฑท์ีป่รบัค่าทางเศรษฐศาสตรแ์ลว้ในการตดัสนิใจลงทุน ไดแ้ก่ ระยะเวลาคนืทุน (Payback Period),
มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ(Net Present Value :NPV) ,อตัราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return 
: IRR), อตัราส่วนผลประโยชน์ต่อทุน(Benefit Cost Ratio : B/C ratio) และการวเิคราะหค์วามอ่อนไหว 
(Sensitivity Analysis) แบ่งเป็น 3 กรณี ดงันี้1. กรณีค่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้  2. กรณีผลตอบแทน
ของโครงการลดลง 3. กรณีค่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้และผลตอบแทนของโครงการลดลงพรอ้มๆกนั  
โดยพจิารณาใชต้น้ทุนทีเ่ปลีย่นแปลงเพิม่ขึน้ของโครงการโดยเลอืกจาก ค่าเฉลีย่ทีส่งูทีสุ่ด คอื รอ้ยละ 4.6 
มาจากการคาดการณ์ราคาสนิคา้และบรกิารทีเ่ป็นตน้ทุนใน 12 เดอืนขา้งหน้าของผูป้ระกอบการเดอืน
กนัยายน 2553, ในงานวจิยัของธนาคารแห่งประเทศไทย (ตาราง34)และจากขอ้มลูดชันีราคาผูบ้รโิภคชุด
ทัว่ไปและพืน้ฐาน ปี 2545 – 2553 ทีม่าธนาคารแห่งประเทศไทย โดยเลอืกจากค่าเฉลีย่ทีส่งูทีสุ่ด คอื รอ้ย
ละ 6.7 (ตาราง35) 
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น าคา่ใชจ้่ายปรบัมลูคา่จากราคาตลาดเป็นราคาเงา(ตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร)์ 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
      
 
  ภาพประกอบ 1 กรอบแนวคดิการประมาณตน้ทุนและผลตอบแทนทีใ่ชใ้นการวเิคราะหท์างเศรษฐศาสตร ์               
        เพื่อการตดัสนิใจ 
 

การประมาณการรายจ่าย 
-คา่ใช้จ่ายในการลงทนุ 
-คา่ใช้จ่ายในการด าเนินงาน 
 

การประมาณการรายรับ 
 

- รายรับจากการขายบ้าน 

1.วิเคราะห์ความเป็นไปได้ทางเศรษฐศาสตร์โดยใช้เกณฑ์การ
ตดัสนิใจเป็นเคร่ืองมือในการวิเคราะห์ข้อมลู  
- ระยะเวลาคืนทนุ (Payback Period) 
- มลูค่าปัจจบุนัสทุธิ  (Net Present Value: NPV) 
- อตัราผลตอบแทนของโครงการ  (Internal Rate of Return: IRR) 

- อตัราสว่นผลประโยชน์ต่อทนุ  (Benefit Cost Ratio: B/C ratio) 
2.วิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) 3 กรณี ได้แก่ 

- กรณีค่าใช้จ่ายในการลงทนุเพิ่มขึน้ 
- กรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง  
- กรณีค่าใช้จ่ายในการลงทนุเพิ่มขึน้และผลตอบแทนของโครงการ
ลดลงพร้อมๆกนั 

 

การตดัสนิใจ 

- ลงทนุ 
- ไม่ลงทนุ 
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ข้อตกลงในการวิจยั 
         การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนในธุรกจิประเภทบา้นจดัสรรในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะ
เกษ ไดก้ าหนดขอ้ตกลง ดงันี้ 

1. ค่าทีด่นิ ทีต่ ัง้โครงการมขีนาด 24.96 ไร่ อยูบ่รเิวณถนนทองมากเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ 
เป็นจ านวนเงนิ 21,331,200 บาท (ผูล้งทุนมทีีด่นิในการท าโครงการพรอ้มอยูแ่ลว้ จงึไม่คดิค่าเสื่อม) 

2. ค่าพฒันาทีด่นิ ไดจ้ากการประเมนิราคาของผูร้บัเหมาถมดนิ โดยคดิแบบเหมาจ่าย เป็นจ านวน
เงนิ 2,900,000 บาท 

3.เป็นโครงการทีจ่ะก่อสรา้งเมื่อมกีารจองและท าสญัญาซือ้ขายแลว้เท่านัน้ 
4.ระยะเวลาของโครงการทีใ่ชใ้นการศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการนี้คอื 3 ปี โดยพจิารณา 
-     เริม่ตน้จากปีที ่1 ซึง่เป็นการเริม่ตน้ก่อสรา้งโครงการ คาดวา่จะก่อสรา้งแลว้เสรจ็ประมาณ 25 

หลงัและสามารถรบัรูร้ายรบัจ านวนนี้   
-     ปีที ่2 คาดวา่จะก่อสรา้งแลว้เสรจ็ประมาณ 45 หลงั และสามารถรบัรูร้ายรบัจ านวนนี้  
-     ปีที ่3คาดวา่จะก่อสรา้งแลว้เสรจ็ประมาณ 27 หลงั และสามารถรบัรูร้ายรบัจ านวนนี้ ซึง่คาด

วา่โครงการก่อสรา้งจะเสรจ็สิน้ทัง้หมดในปีที ่3 
5.อตัราคดิลด  หาไดจ้ากค่าเฉลีย่ระหวา่งอตัราดอกเบีย้เงนิฝาก ทีร่อ้ยละ 3 และอตัราดอกเบีย้

เงนิกูเ้บกิเกนิบญัช ีทีร่อ้ยละ 6.75 คอื รอ้ยละ 4.875 
6.เงื่อนไขดา้นค่าใชจ้่าย  

6.1 ค่าธรรมเนียมเงนิกู ้กรณีเกนิ 30 ลา้นบาท คดิ 20,000 บาท (ธนาคารอาคาร-
สงเคราะห)์ 

 6.2 ค่าธรรมเนียมการโอนทีด่นิ รอ้ยละ 2 ของราคาทีท่ าการโอนซือ้ขาย 
 6.3 ค่าภาษธีุรกจิเฉพาะ รอ้ยละ 3.3 ของรายรบัการขาย 
 6.4 ค่าภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคล รอ้ยละ 30 ของผลก าไร 
 6.5 ค่าทีป่รกึษาทางสถาปนิกและวศิวกร รอ้ยละ 1 ของมลูค่าการก่อสรา้ง 
 6.6 ค่าส ารองเผื่อเหลอืเผื่อขาด รอ้ยละ 0.5 ของมลูค่างานก่อสรา้ง 
 6.7 ค่าใชจ้่ายการตลาดและค่าโฆษณาประชาสมัพนัธ ์รอ้ยละ 1 ของรายรบัจากการขาย 
 6.8 ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานรอ้ยละ 5 ของค่าใชจ้่ายในการก่อสรา้ง 
 6.9 ค่าเสื่อมราคา อาคารส านกังาน อายกุารใชง้าน 20 ปี (โดยใชว้ธิเีสน้ตรง)   
 6.10 ดอกเบีย้จ่าย จากเงนิกูท้ ีจ่ าเป็นในแต่ละปี 
7.เงื่อนไขปรมิาณการจองก าหนดวา่ เปิดจองครัง้แรก  
- ปีที ่1 สามารถเปิดขายจองได ้รอ้ยละ 75 
- มยีอดขายจองเพิม่ในปีที ่2 อกีรอ้ยละ 25   
8.เงื่อนไขการรบัช าระเงนิ 
 8.1 เงนิมดัจ า (จอง) 20,000 บาท  
 8.2 ท าสญัญา (สญัญาจะซือ้จะขาย) 80,000 บาท  
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 8.3 เงนิดาวน์ 150,000 บาท  
 8.4 เงนิโอน ส่วนทีเ่หลอืทัง้หมด 
9.เงื่อนไขดา้นเงนิลงทุน 

9.1 เงนิลงทุนในโครงการมาจากเงนิลงทุนของผูล้งทุนเอง รอ้ยละ 30 และส่วนเงนิกู้
โครงการอกี รอ้ยละ 70 เฉพาะปีทีเ่งนิขาดกระแสเงนิสด 

9.2 วงเงนิสนิเชื่อโครงการ 55 ลา้นบาท (MLR) = รอ้ยละ 6.75 ต่อปี  
9.3 การช าระคนืเงนิตน้พรอ้มดอกเบีย้ในส่วนของวงเงนิสนิเชื่อโครงการ  

จะช าระเป็นรายเดอืน เดอืนละเท่าๆกนั โดย 
- ปีที ่1 ใชส้นิเชื่อจ านวน 37,154,678 บาท แบ่งช าระเป็น 12 งวดๆละ 3,155,235.81  บาท 

โดยจะช าระคนืไดเ้ตม็จ านวนภายในสิน้ปีที ่1(ตาราง 31) 
- ปีที ่2 ใชส้นิเชื่อจ านวน 49,791,778 บาท แบ่งช าระเป็น 12 งวดๆละ 4,228,398.94 บาท 

โดยจะช าระคนืไดเ้ตม็จ านวนภายในสิน้ปีที ่2 (ตาราง 32) 
- ปีที ่3 ใชส้นิเชื่อจ านวน 11,744,570 บาท แบ่งช าระเป็น 12 งวดๆละ 997,368.03 บาท 

โดยจะช าระคนืไดเ้ตม็จ านวนภายในสิน้ปีที ่3 (ตาราง 33) 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 



บทท่ี 2 
เอกสารและงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 

  
การศกึษาครัง้นี้ผูว้จิยัไดท้ าการศกึษาเอกสารและงานวจิยัทีเ่กีย่วขอ้งกบัการศกึษาความ

เป็นไปไดข้องโครงการลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรร บรเิวณเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ โดยแบ่ง
การศกึษาออกเป็น 5 ตอน คอื 

แนวคดิทฤษฎทีีเ่กีย่วขอ้ง 
1. แนวคดิการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องโครงการ 
2. แนวคดิการวเิคราะหต์น้ทุนการศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการ 
3. การวเิคราะหด์า้นเศรษฐศาสตร ์
4. การวเิคราะหค์วามอ่อนไหว 
5. งานวจิยัทีเ่กีย่วขอ้ง 

 

แนวคิดการวิเคราะห์ความเป็นไปได้ของโครงการ 
 การวเิคราะหโ์ครงการ คอื การด าเนินการเพื่อประเมนิวา่โครงการจะมผีลก าไรทางธุรกจิ
หรอืไม่ และผลผลติของโครงการสามารถจ าหน่ายในตลาดหรอืสามารถก าหนดเป็นมลูค่าราคาตลาด
ได ้ไม่วา่โครงการนัน้จะเป็นของเอกชน รฐัวสิาหกจิ หรอืรฐับาล โดยการวเิคราะหโ์ครงการ จะมี
วตัถุประสงค ์(ประสทิธิ ์ตงยิง่ศริ.ิ2542) ดงันี้ 
 1. เพื่อประเมนิความเป็นไปไดข้องโครงการ เป็นการประเมนิความสามารถในการท าก าไร
ของโครงการนัน่คอื ก่อใหเ้กดิรายไดท้ีคุ่ม้ค่ากบัค่าใชจ้่ายต่างๆและมอีตัราผลตอบแทนทีด่ี 
 2. เพื่อจดัใหม้แีผนการเงนิทีด่ ีเป็นการวางแผนจดัหาเงนิทีม่คี่าใชจ้่ายต ่าสุด 
 การวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องโครงการใชข้อ้มลูในการวเิคราะหป์ระกอบดว้ย ตน้ทุน 
ผลตอบแทน และกระแสเงนิสดของโครงการ มรีายละเอยีด ดงันี้ 

1.ตน้ทุนทางการเงนิ ใชร้าคาตลาดตามทีจ่่ายจรงิซึง่อาจเป็นราคาทีร่วม ค่าภาษ ี
ค่าธรรมเนียม หรอืเงนิอุดหนุนจากรฐับาล 

 2.ผลตอบแทนทางการเงนิวดัจากมลูค่าตลาดของผลผลติโครงการหรอืราคาตลาด 
3.กระแสเงนิสดของโครงการ เป็นกระแสตน้ทุนและผลตอบแทนทางการเงนิตลอดชัว่อายุ
โครงการ สามารถจดักลุ่มได ้4 ประเภท ดงันี้ 

1.1  กระแสเงนิสดในช่วงเริม่แรก มเีฉพาะค่าลงทุนในทรพัยส์นิคงทีเ่ท่านัน้ 
1.2  กระแสเงนิสดในช่วงการด าเนินงาน มกีระแสเงนิสดรบัและกระแสเงนิสดจ่าย ดงันี้ 
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1.2.1 กระแสเงนิสดรบั ไดแ้ก่ เงนิสดรบัจากการขายสนิคา้และบรกิารที่
โครงการผลติได ้มลูค่าราคาตลาดของผลผลติทีใ่ชบ้รโิภคในครวัเรอืน และรายรบัอื่น เช่น รายรบั
จากเงนิฝากธนาคาร จากการขายทรพัยส์นิคงที ่และจากการประกนั เป็นตน้ 

1.2.2  กระแสเงนิสดจ่าย ไดแ้ก่ รายจ่ายในการด าเนินงานของโครงการซึง่
เป็นรายจ่ายทีเ่กดิจากการจา้งแรงงาน วตัถุดบิ พลงังาน สาธารณูปโภค การตลาด การขนส่ง การ
ประกนั และค่าภาษ ีซึง่คดิตลอดอายโุครงการ 

1.3  กระแสเงนิสดเมื่อสิน้สุดโครงการเป็นกระแสเงนิสดทีเ่กดิขึน้ในปีสุดทา้ย
ประกอบดว้ยมลูค่าซาก (Salvage Value) ของทรพัยส์นิคงทีแ่ละเงนิทุนหมุนเวยีน 

1.4  กระแสเงนิสดสุทธ ิคอื ความแตกต่างระหวา่งกระแสรายรบัทัง้หมด (รายรบั)
และกระแสรายจ่ายทีเ่กดิขึน้จรงิ (รายจ่าย) ในแต่ละปีของโครงการ 
 
          การวิเคราะหต้์นทุนการศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการ 
  การตดัสนิใจทีจ่ะเลอืกโครงการใดโครงการหนึ่งเพื่อการลงทุน ขึน้อยูก่บัความคุม้ค่าของ
โครงการนัน้ ๆ (Project worthiness) ความคุม้ค่าของโครงการวดัไดจ้ากการเปรยีบเทยีบกนัระหวา่ง
ผลประโยชน์ (Benefit) และ/หรอืผลตอบแทน (Return) กบัตน้ทุน (Cost) ของโครงการ ทัง้ในรปูของ
การวเิคราะหโ์ครงการเพื่อพจิารณาความเหมาะสมและความเป็นไปไดท้ัง้ทางดา้นการเงนิและทางดา้น
เศรษฐศาสตร ์แต่ประเดน็ทีน่่าสนใจอยูท่ ีว่า่จะนบัหรอื วดัผลประโยชน์และตน้ทุนของโครงการ
เหล่านัน้ไดอ้ยา่งไร  (ชชูพี  พพิฒัน์ศถิ ี 2544: 99-101) 
  ตน้ทุน ( Cost)  หมายถงึ รายจ่ายทีเ่กดิขึน้หรอืคาดวา่เกดิขึน้และท าใหธุ้รกจิไดร้บั
ประโยชน์ หรอืผลตอบแทนในรปูของสนิทรพัย ์หรอืการบรกิารตน้ทุนทีเ่กดิขึน้ของธุรกจิ  
  พฤตกิรรมของตน้ทุน ( Cost Behavior) หมายถงึ การทีต่น้ทุนจะมปีฏกิริยิาหรอื
ตอบสนองต่อการเปลีย่นแปลงในระดบักจิกรรมการด าเนินงานของธุรกจิอยา่งไร  เช่น ระดบักจิกรรมที่
เพิม่ขึน้หรอืลดลง อาจจะท าใหต้น้ทุนเปลีย่นแปลงเพิม่ขึน้ในทศิทางเดยีวกนัหรอือาจไม่มกีาร
เปลีย่นแปลง เป็นตน้ 
 ตน้ทุน จ าแนกออกเป็น 3 ประเภท ดงันี้.- 
  1. ตน้ทุนคงที ่( Fixed Cost) หมายถงึ  ตน้ทุนต่าง ๆ ทีม่ตีน้ทุนรวมคงทีไ่ม่มกีาร
เปลีย่นแปลงตามระดบักจิกรรมต่าง ๆ ทีม่กีารเปลีย่นแปลงไปภายในช่วง ทีม่คีวามหมาย 
(Relevant Range) โดยระดบักจิกรรม ( Level of Activity) นัน้ สามารถพจิารณาไดห้ลายลกัษณะ 
เช่น หน่วยสนิคา้ทีข่าย  หน่วยสนิคา้ทีผ่ลติ  ระยะทางการวิง่ของรถ  หรอืจ านวนชัว่โมงแรงงาน เป็นตน้  
ตน้ทุนคงทีร่วมจะไม่ไดร้บัอทิธพิลจากการเปลีย่นแปลงระดบักจิกรรมทีเ่พิม่ขึน้หรอืลดลงไปจากเดมิ  
นัน่คอื ตน้ทุนรวมยงัมคี่าคงที ่เช่น ค่าเช่า ค่าเสื่อมราคา (คดิตามวธิเีสน้ตรง) ค่าเบีย้ประกนัภยั  ค่า
ภาษทีรพัยส์นิเงนิเดอืนฝา่ยบรหิาร และค่าโฆษณา  เป็นตน้ 
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  2. ตน้ทุนผนัแปร ( Variable Cost) หมายถงึ ตน้ทุนต่าง ๆ ทีม่ตีน้ทุนรวมเปลีย่นแปลงไป
ในทศิทางเดยีวกนักบัการเปลีย่นแปลงของระดบักจิกรรม  เช่น  วตัถุดบิทางตรง  จะเหน็ไดว้า่ตน้ทุน
ของวตัถุดบิทางตรงทีใ่ชใ้นการผลติในงวดระยะเวลาหนึ่ง ๆ จะมกีารเปลีย่นแปลงไปเมื่อคดิตน้ทุนผนั
แปรรวม  กล่าวคอื ถ้าผลติสนิคา้จ านวนมากขึน้เท่าไร  ตน้ทุนผนัแปรรวมจะผนัแปรเป็นสดัส่วน
โดยตรง คอื เพิม่ขึน้ตามจ านวนหน่วยสนิคา้ทีผ่ลติ ถ้าผลติสนิคา้ลดลงตน้ทุนผนัแปรรวมจะลดลงไปดว้ย 
แต่ในทางตรงกนัขา้มถ้าพจิารณาทีต่น้ทุนผนัแปรต่อหน่วยหรอืต่อระดบักจิกรรมแลว้ จะพบวา่ตน้ทุน
ผนัแปรต่อหน่วยนัน้จะมคี่าคงทีเ่ท่ากนัทุก ๆ หน่วยทีเ่กดิขึน้ภายในช่วงทีม่คีวามหมาย  นอกจาก
วตัถุดบิทางตรงแลว้ ค่าแรงงานทางตรงและค่านายหน้าพนกังานขายกม็ลีกัษณะเป็นตน้ทุนผนัแปร
เช่นเดยีวกนั 
  3. ตน้ทุนผสม ( Mixed Cost) หมายถงึ ตน้ทุนต่าง ๆ ทีม่ที ัง้ตน้ทุนคงทีแ่ละตน้ทุน
ผนัแปรรวมอยูด่ว้ยกนั  เช่น  ค่าโทรศพัท ์ ค่าไฟฟ้าและค่าน ้า เป็นตน้  ในส่วนของตน้ทุนคงทีน่ัน้
เป็นตน้ทุนข ัน้ต ่าทีเ่กดิขึน้ แมจ้ะไม่มรีะดบักจิกรรมเกดิขึน้กต็าม และส่วนของตน้ทุนผนัแปรจะผนั
แปรไปตามระดบักจิกรรมทีเ่ปลีย่นไป 
 นอกจากนี้ ยงัสามารถแบ่งตน้ทุนการผลติออกเป็นตน้ทุนทางบญัชแีละตน้ทุนทาง
เศรษฐศาสตร ์ซึง่ทัง้ 2 ประเภท นี้มคีวามแตกต่างกนั ดงันี้ 
 1. ตน้ทุนทางบญัช ีหมายถงึ  ตน้ทุนทีจ่่ายออกไปจรงิ ๆ และสามารถบนัทกึลงบญัชไีว ้
นัน่คอื ตน้ทุนทีเ่หน็ไดช้ดั นัน่เอง 
 2. ตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร ์หมายถงึ ตน้ทุนทุกอยา่งทีใ่ชใ้นการผลติไม่วา่จะจ่ายออกไป
จรงิหรอืไม่กต็าม นัน่คอื ผลรวมของตน้ทุนในทางบญัชกีบัตน้ทุนค่าเสยีโอกาส 
 ดว้ยเหตุนี้ ตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร ์จงึสงูกวา่ตน้ทุนทางบญัช ีเพราะมกีารรวมตน้ทุนโดย
ปรยิาย หรอืตน้ทุนค่าเสยีโอกาสดว้ย 
 ตน้ทุนค่าเสยีโอกาส ( Opportunity Cost) คอืมลูค่าของผลตอบแทนจากกจิกรรมทีส่ญูเสยี
โอกาสไปในการเลอืกกจิกรรมอยา่งหนึ่ง (1) ตน้ทุนค่าเสยีโอกาสเป็นตน้ทุนทีถู่กอา้งถงึในวชิา
เศรษฐศาสตร ์เพราะบ่งบอกถงึการเลอืกตวัเลอืกทีเ่ป็นทีต่อ้งการทัง้หมดแต่ไม่สามารถเลอืกพรอ้ม
กนัได ้และเป็นแนวคดิทีส่ าคญัในการทีจ่ะใชท้รพัยากรทีม่จี ากดัใหม้ปีระสทิธภิาพสงูสุด (2) ตน้ทุน
ค่าเสยีโอกาสไม่ไดห้มายถงึมลูค่ารวม แต่หมายถงึ เฉพาะมลูค่าทีใ่หผ้ลตอบแทนทีด่ทีีสุ่ดในบรรดา
ตวัเลอืกอื่นทีเ่สยีโอกาสไปเท่านัน้ 
 การค านึงถงึตน้ทุนค่าเสยีโอกาสเป็นความแตกต่างทีส่ าคญัทีสุ่ดของตน้ทุนทาง
เศรษฐศาสตรแ์ละตน้ทุนทางบญัช ีตน้ทุนค่าเสยีโอกาสนบัวา่เป็นตน้ทุนทีแ่ทจ้รงิในการท ากจิกรรม
ใด ๆ กต็าม เพราะท าใหเ้หน็ถงึโอกาสซึง่เป็นตน้ทุนทีถู่กซ่อนอยู ่(และไม่สามารถมองเหน็หาก
ค านวณทางบญัช)ี 
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            เกณฑ์การตดัสินใจลงทุน 
       ในการวเิคราะหป์ระเมนิมลูค่าตน้ทุนและผลประโยชน์ ( Cost-Benefit Analysis) ในแต่ปีตลอด
ช่วงอายขุองโครงการ โดยการน าตน้ทุนและผลประโยชน์มาเปรยีบเทยีบกนัเพื่อใชเ้ป็นเกณฑใ์นการ
ตดัสนิใจถงึความเป็นไปไดใ้นการลงทุน หรอืเพื่อใชเ้ป็นเกณฑใ์นการพจิารณาวา่โครงการนัน้สมควร
ลงทุนหรอืไม่ มเีกณฑใ์นการตดัสนิใจหลายรปูแบบ โดยเกณฑใ์นการตดัสนิใจแต่ละแบบกม็ขีอ้ดี
ขอ้เสยีแตกต่างกนั ซึง่เกณฑด์งักล่าวจะใชใ้นการพจิารณา ความเป็นไปไดข้องโครงการทัง้การ
วเิคราะหท์างดา้นการเงนิ ( Financial Analysis) และการวเิคราะหใ์นเชงิเศรษฐศาสตร ์( Economic 
Analysis) มรีายละเอยีด ดงันี้ 
 
            การวิเคราะหด้์านเศรษฐศาสตร ์(Economic Analysis) (ชูชีพ พิพฒัน์ศิถี. 2544: หน้า 
52-55) 
 การวเิคราะหด์า้นเศรษฐศาสตรแ์ละการวเิคราะหด์า้นการเงนิมขีอ้แตกต่างส าคญัทีค่วร
ค านึงถงึระหวา่งสองทรรศนะร่วมกนัของการวเิคราะหด์า้นเศรษฐศาสตรแ์ละการวเิคราะหด์า้น
การเงนิ กล่าวคอืการวเิคราะหด์า้นเศรษฐศาสตรม์ทีรรศนะเพื่อสงัคมเป็นส่วนรวม ส่วนการวเิคราะห์
ดา้นการเงนิเป็นการประเมนิการเปลีย่นแปลงในฐานะทางการเงนิ ( Financial Position) ของผูท้ ีม่ ี
ส่วนร่วมในโครงการแต่ละราย ค านึงถงึการกระจายรายไดแ้ละความเป็นเจา้ของทุนมากกวา่ การ
วเิคราะหจ์ดัท าบนพืน้ฐานของกระแสไหลเขา้และไหลออกทางการเงนิ โดยเฉพาะในรปูผลตอบแทน
ต่อทุนส่วนตวัของวสิาหกจิ ผลงานทีผ่่านมา ตน้ทุนของสิง่อ านวยความสะดวกใหม่ๆทีส่มัพนัธก์บั
ความสามารถในการหารายไดใ้หม่ ประมาณการของรายไดใ้นอนาคต กระแสเงนิสดงบดุล และอื่นๆ 
 
 ความแตกต่างทีส่ าคญั 3 ประการระหวา่งการวเิคราะหด์า้นเศรษฐศาสตรแ์ละการวเิคราะห์
ดา้นการเงนิ มดีงันี้ 
 ประการที ่ 1 ในการวเิคราะหด์า้นเศรษฐศาสตร ์จะใชร้าคาทีแ่น่นอนเพื่อสะทอ้นถงึ มลูค่าที่
แทจ้รงิทางสงัคมหรอืทางเศรษฐกจิทีด่กีวา่ ราคาทีถู่กปรบัค่านี้มกัเรยีกกนัวา่ “ราคาเงา” หรอื “ราคา
ในทางบญัช”ี ( Shadow or Accouting Prices) ส่วนในการวเิคราะหท์างการเงนิใชร้าคาตลาด 
(Market Prices) ซึง่รวมเอาภาษแีละเงนิอุดหนุนเขา้ไวด้ว้ย 
 ประการที ่ 2 ในการวเิคราะหด์า้นเศรษฐศาสตร ์ภาษ ี( Taxes) และเงนิอุดหนุน 
(Subsidies) จดัวา่เป็นรายการเงนิโอน ( Transfer Payments) ภาษเีป็นส่วนหนึ่งของผลประโยชน์
รวมของโครงการ ซึง่โอนไปใหก้บัสงัคมโดยรวมเพื่อใชจ้่ายต่อไป ในทางกลบักนั เงนิอุดหนุนคดิเป็น
ตน้ทุนต่อสงัคม เนื่องจากเงนิอุดหนุนเป็นค่าใชจ้่ายของสงัคมทีใ่ชไ้ปในการด าเนินงานโครงการส่วน
ในการวเิคราะหท์างการเงนิ การปรบัค่าดงักล่าวไม่มคีวามจ าเป็นเพราะภาษถีอืวา่เป็นตน้ทุนและเงนิ
อุดหนุนกค็อืผลตอบแทนของโครงการนัน่เอง 
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 ประการที ่ 3 ในการวเิคราะหด์า้นเศรษฐศาสตร ์ดอกเบีย้ของทุนจะไม่ถูกแยกและหกัออก
จากผลตอบแทนเบือ้งตน้ เพราะรายการดอกเบีย้เป็นส่วนหนึ่งของผลตอบแทนต่อเงนิทุนทีม่ไีวใ้ห้
สงัคมโดยส่วนรวม ส่วนการวเิคราะหท์างการเงนิ ดอกเบีย้จ่ายใหก้บัแหล่งเงนิทุนภายนอกจดัไดว้า่
เป็นตน้ทุนค่าใชจ้่าย จะตอ้งน ามาหกัออกก่อนทีจ่ะหาเป็นกระแสผลประโยชน์ ดอกเบีย้ทีจ่่ายใหก้บัผู้
ทีร่่วมโครงการไม่น ามาคดิวา่เป็นตน้ทุน แต่เป็นส่วนหนึ่งของผลตอบแทนทางการเงนิซึง่ผูท้ ีร่่วม
โครงการไดร้บั 
  
 นอกจากนี้ การวเิคราะหด์า้นเศรษฐศาสตรย์งัใหค้วามสนใจประเดน็อื่นๆ ทีแ่ตกต่างจาก
การวเิคราะหด์า้นการเงนิอกี ดงันี้ 
 
 ผลทางออ้ม ( Indirect Effect) ซึง่จะไม่สอดคลอ้งสมัพนัธก์นักบัการวเิคราะหท์างดา้น
การเงนิ ผลทางออ้มนี้คอื ตน้ทุนและผลประโยชน์ทีเ่กดิขึน้เพราะโครงการ แต่มไิดเ้พิม่พนูใหก้บั
โครงการ แต่ใหก้บัสาขาเศรษฐกจิอื่นในระบบเศรษฐกจิ ตน้ทุนทางออ้ม (Indirect Cost) เช่น ผลของ
มลภาวะเป็นพษิทางน ้า และ/หรอืทีด่นิทีม่ต่ีอการประมง น ้าดื่ม การท่องเทีย่ว และสภาพความ
เป็นอยูข่องประชาชน ส่วนผลประโยชน์ทางออ้ม ( Indirect Benefits) เช่น การสรา้งเขือ่นมุ่งทีจ่ะ
ปรบัปรุงดา้นปรมิาณน ้า และการผลติกระแสไฟฟ้า อาจกลบักลายเป็นวา่เขือ่นนี้เป็นประโยชน์ต่อ
การท่องเทีย่วและการประมงได ้
 เงนิเฟ้อ (Inflation) การวเิคราะหท์างดา้นเศรษฐศาสตรจ์ะไม่ค านึงถงึเงนิเฟ้อ โดยสมมตวิา่
ราคาสมัพทัธ ์(Relative Price) ไม่เปลีย่นแปลง หรอืราคาทุกอยา่งจะเพิม่ขึน้โดยประมาณในรอ้ยละ
เท่ากนัจงึท าใหเ้งนิเฟ้อไม่มผีลต่อโครงการ ส่วนการวเิคราะหท์างการเงนิจะตอ้งน าผลของเงนิเฟ้อ
เขา้มาพจิารณาดว้ย เพื่อใหก้ารพยากรณ์ความตอ้งการเงนิสดมคีวามถูกตอ้งเป็นจรงิมากทีสุ่ด 
  
 อตัราคดิลด ( Discount Rate) ในการวเิคราะหท์างดา้นเศรษฐศาสตร ์ตน้ทุนของเงนิลงทุน
ในโครงการใหม่กค็อือตัราผลตอบแทนทีค่วรจะไดร้บั ถ้าหากใชเ้งนิทุน (ทรพัยากร) ในการลงทุนอกี
ทางเลอืกหนึ่งซึง่ใหผ้ลตอบแทนสงูทีสุ่ด หรอืค่าเสยีโอกาสของทุนนัน่เอง ส่วนอตัราการคดิลดทีใ่ชใ้น
การวเิคราะหท์างดา้นการเงนิเป็นอตัราดอกเบีย้เงนิกู ้หรอือตัราทีผู่ส้นบัสนุนทางการเงนิคาดวา่จะ
ไดร้บัจากการลงทุน 
 การวเิคราะหท์างเศรษฐศาสตร ์จะใชร้าคาเงา ( Shadow Price) แทนราคาตลาด ( Market 
Price) ราคาเงา หมายถงึ ราคาทีค่วรจะเป็นในระบบเศรษฐศาสตรท์ีม่ดุีลยภาพภายใตเ้งื่อนไขของ
การแขง่ขนัทีส่มบรูณ์ ราคาเงาจงึเป็นราคา hypothetical norms ทีพ่ยายามก าหนดขึน้ เพื่อจะมผีล
ท าใหร้าคาของปจัจยัการผลตินัน้เท่ากบัมลูค่าทีแ่ทจ้รงิหรอืมลูค่าผลผลติเพิม่และเท่ากบัค่าเสยี
โอกาสของการใชป้จัจยัชนิดนัน้ 
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 การหาค่าราคาเงาเป็นเรื่องทีท่ ีม่คีวามซบัซอ้นมาก ปจัจุบนัจงึมกีารใชต้วัปรบัค่าทีเ่รยีกวา่ 
“Conversion Factor”   เป็นตวัแทนราคาเงาในการปรบัค่าทางการเงนิใหเ้ป็นค่าทางเศรษฐกจิ 
 “ Conversion Factor“ ส าหรบัประเทศไทย มกีารค านวณโดยธนาคารโลก ( World Bank, 
1997) ซึง่มรีายละเอยีดดงันี้ 
 1.ค่าการลงทุน (Invesment Cost) 
  1.1 ในหมวดค่าทีด่นิและค่าปรบัปรุงทีด่นิใช ้  ราคาเงา 0.84 
  1.2 ในหมวดค่าสิง่ก่อสรา้ง         “  0.88 
  1.3 ในหมวดค่าเครื่องมอืเครื่องจกัร        “  0.84 
  1.4 ในหมวดค่ายานพาหนะ         “  0.87 
  1.5 ในหมวดค่าเครื่องใชส้ านกังาน        “  0.94 
  1.6 ในหมวดค่าใชจ้่ายอื่นๆ         “  0.94 
 2.ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 
  2.1 ส าหรบัเงนิเดอืนและสวสัดกิารใช ้ ราคาเงา 0.92 
  2.2 ส าหรบัค่าเชือ้เพลงิ         “  0.94 
  2.3 ส าหรบัค่าน ้า          “  0.94 
  2.4 ส าหรบัค่าไฟ          “  0.90 
  2.5 ส าหรบัค่าเสื่อมราคา         “  0.84 
  2.6 ส าหรบัค่าใชจ้่ายการขาย        “  0.92 
  2.7 ส าหรบัเบด็เตลด็อื่นๆ         “  0.94 
   
 นอกจากนี้ การวเิคราะหท์างเศรษฐศาสตรจ์ะเป็นการศกึษาถงึผลกระทบทีเ่กดิขึน้จรงิทาง
เศรษฐกจิ โดยไม่นบัการโอนเปลีย่นมอื เช่น เงนิอุดหนุน ภาษ ีเป็นตน้ 
 หลงัจากทีไ่ดม้กีารปรบัค่าทางการเงนิใหเ้ป็นค่าทางเศรษฐศาสตรโ์ดยใชต้วัปรบัราคาเงา
แลว้ กจ็ะน ามาวเิคราะหห์าอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนโดยใชห้ลกัเกณฑ ์ Benefit – Cost 
Analysis เช่นเดยีวกบัการวเิคราะทางการเงนิ (ชชูพี พพิฒัน์ศถิ.ี 2544 : 120-121) 
  
 เมื่อทราบถงึโครงสรา้งรายไดแ้ละตน้ทุนของธุรกจิ กจ็ะน ามาวเิคราะหท์างดา้นการเงนิโดย
ใชร้าคาตลาด ซึง่จะวเิคราะหผ์ลตอบแทนจากการลงทุนโดยใชก้ารวเิคราะหต์น้ทุน – ผลได ้(Benefit 
– Cost Analysis) โดยมรีายละเอยีด ดงันี้  
หลกัเกณฑใ์นการวเิคราะห ์(ชชูพี พพิฒัน์ศถิ.ี 2544 : 98-104) 
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การหาค่าระยะเวลาคืนทุน (Payback period) 
การค านวณระยะเวลาคนืทุนหรอืจ านวนปีในการด าเนินงาน ซึง่จะท าใหม้ลูค่าการลงทุน

สะสม (อยา่งน้อยสุด) เท่ากบัมลูค่าตอบแทนเงนิสุทธสิะสมหรอื อาจกล่าวไดว้า่ระยะเวลาคนืทุน คอื 
จ านวนปีในการด าเนินงาน ซึง่ท าใหผ้ลก ารไรทีไ่ดร้บัในแต่ละปีรวมกนัแลว้ มคี่าเท่ากบัจ านวนเงนิ
ลงทุนเริม่แรกผลก าไรในทีน่ี้คอื ก าไรสุทธหิลงัหกัภาษ ี+ ดอกเบีย้ + ค่าเสื่อมราคา ซึง่ระยะเวลาคนื
ทุนสามารถค านวณไดจ้าก 
   
 
  ระยะเวลาคนืทุน =      ค่าใชจ้่ายในการลงทุน 
          ผลตอบแทนสุทธเิฉลีย่ต่อปี  
 
ในการตดัสนิใจเลอืกลงทุนในโครงการลงทุนนัน้พจิารณาดงันี้ 
 1.ถ้ามโีครงการ 2 โครงการ เลอืกโครงการทีม่รีะยะเวลาคนืทุนสัน้ทีสุ่ด 
 2.ถ้ามโีครงการเดยีวดวูา่ระยะเวลาเท่ากบัหรอืน้อยกวา่ระยะเวลาคนืทุนทีต่อ้งการ กจ็ะ
เลอืกโครงการนัน้ 
 ขอ้ดขีองระยะเวลาคนืทุน  
 1.การค านวณดว้ยวธิรีะยะเวลาคนืทุนนัน้จะใชก้ระแสเงนิสด ( Cash Flows) ไม่ใช่ก าไร
ทางบญัช ี(Accounting profit) ซึง่จะเน้นใหเ้หน็ถงึผลตอบแทนและตน้ทุนของโครงการทีเ่กดิขึน้ใน
เวลาทีแ่ทจ้รงิ 
 2.วธิรีะยะเวลาคนืทุนนี้ง่ายต่อการท าความเขา้ใจ และง่ายต่อการค านวณ 
 3.วธิรีะยะเวลาคนืทุนใชเ้ป็นเครื่องมอืในการคดัสรรโครงการลงทุนทีน่่าสนใจเบือ้งตน้ 
 ขอ้เสยีของระยะเวลาคนืทุน  
 1.วธิรีะยะเวลาคนืทุนไม่ไดค้ านึงถงึแนวความคดิเกีย่วกบัมลูค่าเงนิตามเวลา  
(Time value of money) 
 2.วธิรีะยะเวลาคนืทุนไม่ไดส้นใจวา่กระแสเงนิสดทีไ่ดร้บัหลงัจากคนืทุนแลว้จะเป็นอยา่งไร 
 

 มลูค่าปัจจบุนัของผลตอบแทนสทุธิ (Net Present Value : NPV ) 
        มลูค่าปจัจุบนัของผลตอบแทนสุทธ ิหมายถงึ การประเมนิหาผลรวมสุทธขิองมลูค่าปจัจุบนั 
ของกระแสเงนิสดทัง้รบัและจ่าย  ทีเ่กดิขึน้ตลอดช่วงอายขุองโครงการ โดยการลดค่าดว้ยอตัรา
ส่วนลด ซึง่การค านวณหามลูค่าปจัจุบนัของผลตอบแทนสุทธมิสีตูรการค านวณ ดงันี้ 
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 เกณฑท์ีใ่ชใ้นการตดัสนิใจลงทุน คอื 
- ถ้าผลของ NPV > 0 แสดงวา่การลงทุนนี้คุม้ค่า เพราะผลประโยชน์ทีไ่ดจ้าก

โครงการมคี่ามากกวา่ค่าใชจ้่ายของโครงการทีเ่กดิขึน้ 
- ถ้าผลของ NPV <0 แสดงวา่การลงทุนนี้ไม่คุม้ค่า เพราะผลประโยชน์ทีไ่ดจ้าก

โครงการมคี่าน้อยกวา่ค่าใชจ้่ายของโครงการทีเ่กดิขึน้ 
- ถ้าผลของ NPV = 0 แสดงวา่การลงทุนนี้ใหผ้ลประโยชน์และค่าใชจ้่ายของโครงการ

ทีเ่กดิขึน้มคี่าเท่ากนัพอด ีผูล้งทุนจะลงทุนหรอืไม่กไ็ดใ้หผ้ลประโยชน์ไม่แตกต่างกนั 
ขอ้ดขีองวธิมีลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ

1. วธิมีลูค่าปจัจุบนัสุทธเิป็นการใชก้ระแสเงนิสด (Cash Flows) มากกวา่ก าไรทางทาง
บญัช ี(Accounting profit) ซึง่จะสะทอ้นใหเ้หน็ถงึทีเ่วลาแทจ้รงิของผลตอบแทนทีไ่ดร้บัจากการ
ลงทุนโครงการ 

2. วธิมีลูค่าปจัจุบนัสุทธไิดน้ าแนวคดิเกีย่วกบัมลูค่าทาเงนิตามเวลามาใชป้ระกอบการ
ค านวณ ซึง่ท าใหส้ามารถท าการเปรยีบเทยีบระหวา่งผลตอบแทนจากโครงการลงทุนกบัเงนิลงทุน
ไดอ้ยา่งมเีหตุผลมากยิง่ขึน้ 

3.   เนื่องจากการตดัสนิใจเลอืกโครงการลงทุนโดยวธิมีลูค่าปจัจุบนันี้จะท าการเลอืก
โครงการลงทุนทีม่มีลูค่าปจัจุบนัเป็นบวกเท่านัน้ เพราะฉะนัน้จะท าใหม้ลูค่าของโครงการสงูขึน้ 

ขอ้เสยีของวธิมีลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ
1. การใชว้ธิมีลูค่าปจัจุบนัสุทธนิัน้ตอ้งค านึงถงึรายละเอยีดการประมาณการกระแสเงนิ

สดของโครงการลงทุน ซึง่อาจมคีวามผดิพลาดไดง้่ายในการประมาณการขอ้มลู 
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                  อตัราผลตอบแทนต่อต้นทุน (Benefit Cost Ratio) 
 อตัราส่วนของผลตอบแทนต่อตน้ทุน หมายถงึ อตัราส่วนเปรยีบเทยีบระหวา่งผลตอบแทน
ซึง่วดัออกมาในรปูของค่าปจัจุบนัของผลตอบแทน เทยีบกบัค่าปจัจุบนัของตน้ทุนทีจ่่ายไปในการ
ด าเนินการโครงการหนึ่ง  ผลตอบแทนของโครงการจะเกดิขึน้ตลอดอายทุางเศรษฐกจิของโครงการ 
ยกเวน้ในช่วงแรกของการก่อสรา้ง และตกแต่งอาคาร จะไม่มผีลประโยชน์จากโครงการ ส่วนตน้ทุน
ของโครงการ จะมมีลูค่าสงูในช่วงแรกของโครงการ คอื การก่อสรา้ง และหลกัจากนัน้จะเกดิตน้ทุนที่
อยูใ่นรปูค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน งานซ่อมแซม บ ารุงรกัษา จะเกดิตลอดช่วงอายทุางเศรษฐกจิ 
ทัง้นี้จะน าเอากระแสผลตอบแทน และกระแสตน้ทุนของโครงการไปปรบัค่าตามเวลา หรอืเป็นมลูค่า
ปจัจุบนัแลว้น ามาเปรยีบเทยีบกนัเพื่อหาอตัราส่วน ดงันี้ 
 
 BCR = มลูค่าปจัจุบนัของกระแสเงนิสดสุทธทิีไ่ดร้บัจากโครงการ (PV Benefits) 
                         มลูค่าปจัจุบนัของกระแสเงนิสดสุทธจิ่ายลงทุนสุทธ ิ(PV Cost) 

   
  

เมื่อ  BCR = อตัราผลตอบแทนต่อตน้ทุน 
Bt = ผลตอบแทนจากโครงการในปีที ่t 
Ct = ค่าใชจ้่ายของโครงการในปีที ่t 
t = ปีของโครงการ มคี่าตัง้แต่ 0 ถงึ n 
n = อายขุองโครงการ 
i = อตัราดอกเบีย้หรอืค่าเสยีโอกาสของทุน 

 ค่าของ BCR อาจจะเท่ากบั 1 มากกวา่ หรอืน้อยกวา่ 1 กไ็ด ้แต่หลกัเกณฑใ์นการตดัสนิใจ
เลอืกโครงการทีม่คีวามเหมาะสมและคุม้ค่าในทางการเงนิ คอื BCR =1 หรอื >1 
 

 อตัราผลตอบแทนภายในของโครงการ ( Internal Rate of Return : IRR) 
 หมายถงึ อตัราผลตอบแทนทีท่ าใหม้ลูค่าปจัจุบนัของกระแสเงนิสดรบัทัง้หมด เท่ากบัมลูค่า
ปจัจุบนัของกระแสเงนิสดจ่ายทัง้หมด หรอืหมายถงึ อตัราผลตอบแทนทีท่ าใหม้ลูค่าของ 
ผลตอบแทนสุทธ ิ(NPV) ของโครงการมคี่าเท่ากบัศนูยพ์อดนีัน่เอง ทัง้นี้ค่า IRR ทีค่ านวณหาไดโ้ดย
การใชโ้ปรแกรมส าเรจ็รปู 
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 การค านวณหาค่าอตัราผลตอบแทนภายของในโครงการ สามารถท าได ้2 วธิ ีคอื 
 วธิทีี ่ 1 วธิกีารทดลองซ ้าแลว้ซ ้าอกี (Trial and Error) เป็นวธิกีารทดลองซ ้าเพื่อทดสอบหา
ระดบัของอตัราส่วนลด ทีท่ าใหม้ลูค่าปจัจุบนัของผลตอบแทนสุทธขิองโครงการเป็นศนูย ์ซึง่
อตัราส่วนลดนัน้กค็อื อตัราผลตอบแทนภายในโครงการนัน้เอง วธิทีดลองซ ้าแลซ้ ้าอกีนัน้กวา่จะหา
อตัราส่วนลดทีท่ าใหม้ลูค่าปจัจุบนัของผลตอบแทนสุทธขิองโครงการเท่ากบัศนูยพ์อด ีท าไดย้ากและ
เสยีเวลามากจงึไม่สะดวกในการใช ้สามารถเขยีนสตูรค านวณไดด้งันี้ 
 

 
 
 วธิกีารทางเลขคณิต (arithmetically) เป็นการค านวณค่าความสมัพนัธร์ะหวา่งอตัรา 
ดอกเบีย้คดิลดกบั NPV 2 คู่ กล่าวคอื อตัราคดิลดตวัต ่า (low discount rate : rL) จะท าให ้NPV มี
ค่าเป็นบวก ส่วนอตัราคดิลดตวัสงู (upper discount rate : rU) จะท าให ้NPV มคี่าเป็นลบดงัสตูร 
ต่อไปนี้ 
 

   
   
 

โดยที ่ NPVL หมายถงึ NPV ของ rL 
     NPVU หมายถงึ NPV ของ rU  
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       วธิกีารเทยีบบญัญตัไิตรยางค ์(Interpolation) ซึง่หาไดจ้ากสตูรการค านวณ ดงันี้ 
  

 
 
โดยวธินีี้ไม่เป็นทีน่ิยมหากอตัราส่วนลดทัง้สองค่าต่างกนัมากกวา่รอ้ยละ 5 เพราะก่อใหเ้กดิความ
ผดิพลาดได ้
 หลกัเกณฑท์ีใ่ชใ้นการตดัสนิใจลงทุน คอื เมื่อไดค้่า r มาแลว้น าไปเปรยีบเทยีบกบัอตัรา
ดอกเบีย้เงนิกูท้ ีโ่ครงการก าหนด โดย 
 ถ้าค่า IRR >1   ถอืวา่โครงการสามารถใหผ้ลตอบแทนสงูกวา่ค่าเสยีโอกาสของการใช้
เงนิทุน ดงันัน้ สมควรลงทุนในโครงการนี้ 
 ถ้าค่า IRR <1   ถอืวา่โครงการสามารถใหผ้ลตอบแทนต ่ากวา่ค่าเสยีโอกาสของการใช้
เงนิทุน ดงันัน้ ไม่สมควรลงทุนในโครงการนี้ 
 ถ้าค่า IRR =1   ถอืวา่โครงการสามารถใหผ้ลตอบแทนเท่ากบักวา่ค่าเสยีโอกาสของการใช้
เงนิทุน ดงันัน้ จะเลอืกลงทุนในโครงการนี้หรอืไม่กไ็ดเ้พราะใหผ้ลตอบแทนเท่ากนั 
 

การคาดคะเนกระแสการไหลเวียนเงินสดของโครงการ (Cash Flow) 
เป็นการวเิคราะหก์ระแสเงนิสดต่างๆของโครงการ ( Cash Flow) ซึง่ประกอบดว้ย กระแส

เงนิสดรบั กระแสเงนิสดจ่าย และกระแสเงนิสดสุทธ ิโดยมรีปูแบบความสมัพนัธ ์ดงันี้ 
 
กระแสเงนิสดสุทธ ิ=   กระแสเงนิสดรบั  –  กระแสเงนิสดจ่าย 
 

ซึง่การคาดคะเนท าใหท้ราบการประมาณการเงนิทุนหมุนเวยีน และก าไรขาดทุนในแต่ละปี โดยที่
การวเิคราะหต์น้ทุน และผลตอบแทน สามารถแยกวเิคราะหไ์ดด้งันี้ 
 
 รายรบั หรอื กระแสเงนิสดรบั = ราคา (P) x ปรมิาณ (Q) 



22 

 

รายจ่าย หรอื กระแสเงนิสดจ่าย = ค่าใชจ้่ายในการลงทุน + ค่าใชจ้่ายในการด าเนินการ 
                  ( Invesment Cost)   ( Operation Cost) 
 

การจดัท าประมาณการกระแสเงนิสดของโครงการ จะช่วยใหผู้ป้ระกอบการสามารถวางแผน
จดัหาแหล่งเงนิทุนส าหรบัโครงการ จ านวนของเงนิกูท้ ีโ่ครงการสามารถกูไ้ด ้ภายใตค้วามเป็นไปได้
ทางทฤษฎสีนิเชื่อ ซึง่จะตอ้งพจิารณาทัง้ในส่วนของมลูค่าหลกัประกนัสนิเชื่อ เงื่อนไขเงนิกู ้และ
อตัราส่วนความเสีย่งแห่งหนี้ หรอืทีน่ิยมเรยีกกนัในศพัทข์องค าวา่ หนี้สนิต่อส่วนทุน (Debt / Equity 
Ratio) การพจิารณาจ านวนเงนิกูท้ ีเ่หมาะสมจะทราบไดต่้อเมื่อประมาณการกระแสเงนิสดไดถู้ก
จดัท าขึน้ และการท าความเขา้ใจในหลกัเกณฑข์องสนิเชื่อไดเ้กดิขึน้เช่นกนั 
 
              การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการ (sensitivity  analysis) 
 การวเิคราะหโ์ครงการโดยทัว่ไป เป็นการวเิคราะหผ์ลในอนาคตทีด่ทีีสุ่ด ( best estimate) 
จากเหตุการณ์ทีเ่กีย่วขอ้งกนั เช่น ราคาผลผลติ ตน้ทุนปจัจยัการผลติ และระยะเวลาโครงการ 
หลงัจากนัน้สามารถค านวณผลตอบแทนต่อการลงทุนของโครงการได ้การวเิคราะหด์งักล่าว เป็น
การวเิคราะหผ์ลภายใตส้ภาพความแน่นอน หรอืภายใตข้อ้สมมตเิกีย่วกบัสภาพทีจ่ะเกดิขึน้ใน
อนาคต แต่เนื่องจากเรื่องของอนาคตเป็นเรื่องของความไม่แน่นอนและมคีวามเสีย่งอยูด่ว้ย โอกาส
ผดิพลาดจงึยอ่มม ีจงึตอ้งมกีารวเิคราะหซ์ ้าเพื่อดวูา่ อะไรจะเกดิขึน้ หากขอ้สมมตแิละเหตุการณ์
ต่างๆตามทีก่ าหนดไวเ้กดิการเปลีย่นแปลงไป ดงันัน้ หากการวเิคราะหโ์ครงการสามารถพจิารณา
ครอบคลุมถงึเรื่องความเสีย่ง และความไม่แน่นอนทีส่ าคญัๆ ทีค่าดวา่ จะเกดิขึน้กย็อ่มมผีลท าใหก้าร
วเิคราะหโ์ครงการมคีวามใกลเ้คยีงต่อความเป็นจรงิมากยิง่ขึน้ ช่วยใหผู้ต้ดัสนิใจไดท้ราบถงึความ
เสีย่งและความไม่แน่นอนล่วงหน้า และพรอ้มทีจ่ะรบัความเสีย่งและความไม่แน่นอนของโครงการ
รวมเขา้ไวด้ว้ย ซึง่เรยีกการวเิคราะหด์งักล่าววา่ “การวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการ 
(project’s sensitivity) ดงันี้ (ลนิดา วอ่งวเิชยีรกุล. 2540 : 20) 
 1. ปจัจยัทีม่คีวามเสีย่งต่อการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการ  
  ความเสีย่ง หมายถงึ หมายถงึ สถานการณ์ซึง่ผลทีเ่กดิขึน้ในอนาคตมคีวามไม่แน่นอน
หรอืการไม่มคีวามรูอ้ยา่งแน่ชดัเกีย่วกบัสถานการณ์ทีเ่กดิขึน้ในอนาคต แต่ในขณะเดยีวกนักพ็อจะ
ทราบถงึความน่าจะเป็นสถานการณ์ต่างๆจะเกดิขึน้ในอนาคต หรอืผลทีค่าดวา่จะเกดิขึน้ตามหนทาง
เลอืกต่างๆหรอือยา่งน้อยกพ็อจะประมาณการณ์ได้ 
 ความไม่แน่นอน หมายถงึ สถานการณ์ซึง่ผลทีค่าดวา่ จะเกดิขึน้ในอนาคต ไม่อยูใ่นฐานะที่
จะคาดหมายได ้หรอืการทีไ่ม่มคีวามรูใ้ดๆ เกีย่วกบัสภาพทีจ่ะเกดิขึน้ในอนาคตเลย ดงันัน้ ผลทีค่าด
วา่ จะเกดิขึน้ในอนาคตจะเรยีกไดว้า่ เป็น “ความเสีย่ง ” เมื่อทราบค่าความน่าจะเป็น และเรยีกวา่ 
“ความไม่แน่นอน” เมื่อไม่ทราบค่าความน่าจะเป็น หรอื ขอ้มลูค่าความคาดหวงัใดๆ 
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 2. การวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการในครัง้นี้ เป็นการศกึษาถงึการเปลีย่นแปลงใน
ดา้นต่างๆ ทีท่ าใหโ้ครงการตกอยูใ่นสภาพความเสีย่ง และความไม่แน่นอน อนัจะส่งผลกระทบต่อ
ตน้ทุน และผลตอบแทนของโครงการ อาจแบ่งเป็น 2 ปจัจยัทีส่ าคญั คอื 
  2.1 รายรบัรวมเปลีย่นแปลง  

2.2 ค่าใชจ้่ายเปลีย่นแปลง 
 วธิกีารวเิคราะหค์วามไว จะท าการวเิคราะหก์ารเปลีย่นแปลงของตวัแปรทีส่ าคญัๆ ทลีะตวั
โดยใหต้วัแปรอื่นๆ มคี่าคงที ่และดกูารเปลีย่นแปลงของ NPV และ IRR หรอืเกณฑก์ารตดัสนิใจ
เลอืกลงทุนหลกัๆ และน าขอ้มลูทีไ่ดม้ารวบรวมเพื่อวเิคราะหค์วามเสีย่งของโครงการต่อไป (สุมาล,ี  
2546) การวเิคราะหค์วามอ่อนไหวมขี ัน้ตอนต่างๆดงันี้ 
 ขัน้ที ่ 1 ค านวณ NPV และ  IRR หรอืเกณฑก์ารตดัสนิใจเลอืกลงทุนหลกัๆจากขอ้มลู
พืน้ฐานของโครงการ 
 ข ัน้ที ่ 2 พจิารณาตวัแปรส าคญัของโครงการวา่มตีวัแปรอะไรบา้งเมื่อเปลีย่นแปลงแลว้จะ
ส่งผลกระทบต่อผลตอบแทนของโครงการ ตวัแปรเหล่านี้ส่วนมาก ไดแ้ก่ ปรมิาณขาย ราคาขาย 
ตน้ทุนราคาค่าก่อสรา้ง เป็นตน้ 
 ข ัน้ที ่ 3 ก าหนดรอ้ยละของการเปลีย่นแปลงของตวัแปรต่างๆ จากขัน้ที ่ 2 ทีค่าดวา่น่าจะ
เกดิขึน้  
 ข ัน้ที ่ 4 น าตวัแปรทีค่วรพจิารณาความไวของการเปลีย่นแปลงมาค านวณวา่ถ้าค่าของตวั
แปรดงักล่าวเปลีย่นแปลงไปตามอตัรารอ้ยละทีพ่จิารณาไวใ้นขัน้ที ่3 โดยตวัแปรอื่นมคี่าคงที ่ค่าของ  
NPV และ IRR หรอืเกณฑก์ารตดัสนิใจเลอืกลงทุนหลกัๆจะเป็นเท่าใด 
 ข ัน้ที ่ 5 น าขอ้มลูทีไ่ดจ้ากขัน้ที ่ 4 มาท าการสรุปรวมเป็นตาราง หรอื สรา้งรปูกราฟแสดง
ความสมัพนัธข์องตวัแปรแต่ละตวัทีพ่จิารณากบัค่า NPV และ IRR หรอืเกณฑก์ารตดัสนิใจเลอืกลง
ทุกหลกัๆทีเ่กดิขึน้ เพื่อวเิคราะหแ์ละสรุปถงึความเสีย่งของโครงการ 
 

          งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 
 จากการทบทวนวรรณกรรมพบวา่มรีายงานวจิยัทีเ่กีย่วขอ้งกบัการศกึษาความเป็นไปไดใ้น
การลงทุนต่าง ๆ ซึง่เป็นประโยชน์ต่อการศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนธุรกจิบา้นจดัสรร 
ในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ  ดงันี้  
 
 สมวรรณ อุดมเสรเีลศิ (2536) ไดท้ าการศกึษาเรื่อง การศกึษาเปรยีบเทยีบความเป็นไปได้
ของโครงการลงทุนอพารต์เมนท ์และโครงการทาวน์เฮา้ส ์ณ ถนนลาดพรา้ว 71 โดยมวีตัถุประสงค์
ของการศกึษา เพื่อตอ้งการทราบความเป็นไปไดข้องโครงการทาวน์เฮา้สแ์ละโครงการอพารต์เมนท ์
ณ พืน้ทีซ่อยลาดพรา้ว 71 แขวงบางกระดี ่กรุงเทพฯ วา่โครงการใดมคีวามคุม้ค่าน่าลงทุนกวา่กนั 
ขอบเขตการศกึษาก าหนดใหท้ัง้ 2 โครงการเป็นพืน้ทีเ่ดยีวกนั ขนาดพืน้ทีเ่ท่ากนั กลุ่มเป้าหมายที่
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ก าหนดคอื นกัศกึษาปรญิญาโท ภาคปกตขิองสถาบนับณัฑติพฒันาบรหิารศาสตร ์ในปี 2536  
ก าหนดระยะเวลาโครงการอพารต์เมนท ์ 10 ปี และระยะเวลาทาวน์เฮา้ส ์ 2 ปี การศกึษาไดท้ าการ
เปรยีบเทยีบความคุม้ค่าในโครงการลงทุนโดยใชว้ธิกีารส ารวจตลาด และเปรยีบเทยีบทางดา้น
การเงนิ ซึง่ใชเ้กณฑใ์นการตดัสนิใจ คอื มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิอตัราผลตอบแทนต่อค่าใชจ้่าย อตัรา
ผลตอบแทนโครงการ และการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการ 
 จากงานวจิยัดงักล่าว พบวา่ โครงการอพารต์เมน้ทด์งักล่าวไม่คุม้ค่าต่อการลงทุน โดย
มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิเท่ากบั -1.80 ลา้นบาท อตัราผลตอบแทนต่อค่าใชจ้่ายเท่ากบั 0.95 ส าหรบัอตัรา
ผลตอบแทนภายในโครงการผูท้ ีท่ าการศกึษาไม่ไดแ้สดงค่าการค านวณ ในขณะทีโ่ครงการทาวน์
เฮา้สคุ์ม้ค่าต่อการลงทุน โดยมลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิเท่ากบั 1.27 ลา้นบาท อตัราผลตอบแทนต่อ
ค่าใชจ้่ายเท่ากบั 1.07 และอตัราผลตอบแทนภายในโครงการเท่ากบัรอ้ยละ 33.85 มากกวา่ค่าเสยี
โอกาสของตน้ทุนคอื รอ้ยละ 15 
 
 ชเนชคร ์ทพิโยภาส (2539) ไดท้ าการศกึษาเรื่อง การศกึษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุน
หมู่บา้นจดัสรรรปูแบบทาวน์เฮาส ์ส าหรบัผูม้รีายไดร้ะดบักลาง กรณีศกึษา ถนนมะลวิลัย ์อ าเภอ
เมอืง จงัหวดัขอนแก่น โดยมวีตัถุประสงคใ์นการศกึษา เพื่อศกึษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุน
ทางดา้นการเงนิในโครงการหมู่บา้นจดัสรรรปูแบบทาวน์เฮาส ์ส าหรบัผูม้รีายไดร้ะดบักลาง ใน
อ าเภอเมอืง จงัหวดัขอนแก่น ผลการศกึษาพบวา่ โครงการหมู่บา้นจดัสรรรปูแบบทาวน์เฮาส ์
ส าหรบัผูม้รีายไดร้ะดบักลาง ในอ าเภอเมอืง จงัหวดัขอนแก่น  โครงการนี้มคีวามคุม้ค่าต่อการลงทุน 
 ชมภนุูช หวงัด ี(2542) ไดท้ าการศกึษาเรื่อง การศกึษาความเป็นไปไดข้องการลงทุน ใน
โครงการจดัสรรทีด่นิของโครงการบา้นสวน ในเขตพืน้ทีอ่ าเภอบางปลามา้ จงัหวดัสุพรรณบุร ีโดย
วตัถุประสงคใ์นการศกึษาครัง้นี้ เพื่อวเิคราะหผ์ลตอบแทนจากการลงทุนของผูป้ระกอบการ ผลการ
วเิคราะหผ์ลตอบแทนการลงทุนพบวา่ โครงการใหผ้ลคุม้ค่า ในกรณีศกึษาความอ่อนไหว พบวา่
โครงการค่อนขา้งอ่อนไหวต่อการเปลีย่นแปลงของรายไดแ้ละค่าใชจ้่าย ดงันัน้ผูป้ระกอบการตอ้ง
พจิารณาอยา่งรอบคอบ วา่จะตดัสนิใจลงทุนในโครงการนี้หรอืไม่ 
 
 สมพงษ์ สามเสาร ์(2547) ไดท้ าการศกึษาเรื่อง ความเป็นไปไดใ้นการจดัตัง้สถานทีพ่กั
ตากอากาศในจงัหวดั นราธวิาส โดยท าการศกึษาสภาพทัว่ไป และสภาพการท่องเทีย่วของจงัหวดั
นราธวิาส โดยเหน็วา่จงัหวดันราธวิาสเป็นชายแดนไปสู่ประเทศมาเลเซยี ไดแ้ก่ ด่านสุไหงโกลกและ
ด่านตาบา ในอ าเภอตากใบ ท าใหเ้ป็นแหล่วงท่องเทีย่วธุรกจิการคา้ทีด่ ีนกัท่องเทีย่วเป็น
นกัท่องเทีย่วมาเลเซยี มากทีสุ่ด รอ้ยละ 80 รองลงมาเป็น คนไทย สงิคโปร ์ญี่ปุน่ และชาวยโุรป 
ตามล าดบั โดยมจีดัประสงคห์ลกัในการพกัผ่อน และซือ้สนิคา้ นอกจากนี้ นราธวิาสยงัมี
ทรพัยากรธรรมชาตทิีส่มบรูณ์มศีกัยภาพในการเป็นแหล่งท่องเทีย่วเชงิอนุรกัษ์ ( Eco-tourism) 
งานวจิยัมกีารศกึษาความเป็นไปไดท้างการเงนิของโครงการ และ ศกึษาความอ่อนไหวของโครงการ
ทีล่งทุนภายใต ้สถานการณ์ โดยก าหนดสมมตฐิานก่อสรา้งทีถ่นนนราธวิาส – ตากใบ จ านวนพืน้ที ่
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8 ไร่ 1 งาน 84 ตารางวา โดยท ากาก่อสรา้งโรงแรมขนาด 5 ชัน้ 29 หอ้ง และสถานบรกิารอื่นๆ 
ไดแ้ก่ สระวา่ยน ้า สปา และฟิตเนส จ านวนเงนิลงทุนโครงการทัง้สิน้ 101.76 ลา้นบาท อายโุครงการ 
18 ปี เริม่จากปี 2547-2564 มอีตัราการพกั รอ้ยละ 55 ไดจ้ากอาหารและเครื่องดื่ม เท่ากบัรอ้ยละ 
50 ของรายไดห้อ้งพกั รายไดอ้ื่นๆเท่ากบัรอ้ยละ 15 ของรายไดห้อ้งพกั 
  จากงานวจิยัดงักล่าวพบวา่ การพจิารณาความเป็นไปไดท้างการเงนิ โดยใชเ้กณพม์ลูค่า
ปจัจุบนัสุทธ ิ(NPV) มคี่ามากกวา่ศนูย ์คอื 30.74 ลา้นบาทแสดงวา่เป็นโครงการทีส่ามารถลงทุนได ้
ส าหรบัเกณฑอ์ตัราผลตอบแทนภายในโครงการ ( IRR) มอีตัราเท่ากบั 9.731 มากกวา่อตัราค่าเสยี
โอกาสของโครงการซึง่ค่า MLR เท่ากบั 5.75 และเมื่อพจิารณาระยะเวลาคนืทุน ( Payback Period) 
มรีะยะเวลาคนืทุนเท่ากบั 8 ปี 5 เดอืน การศกึษาความอ่อนไหวของโครงการ เมื่อมอีตัราการเขา้พกั
ลดลงรอ้ยละ 10 พบวา่ ยงัมมีลูค่าปจัจุบนัเท่ากบั 3.38 ลา้นบาท และอตัราผลตอบแทนภายใน
เท่ากบั 6.274 และระยะเวลาคนืทุน เท่ากบั 12.28 ปี ซึง่ยงัคงคุม้ค่าต่อการลงทุน อยา่งไรกต็ามเมื่อ
ลดอตัราผลตอบแทนของนกัท่องเทีย่วลงรอ้ยละ 15 ท าใหม้ลูค่าอตัราผลตอบแทนภายในโครงการไม่
คุม้ค่าต่อการลงทุน 
 
 ศรนัย ์ อุไกรหาษา (2547) ไดท้ าการศกึษาเรื่อง การศกึษาความเป็นไปไดท้างการเงนิของ
โครงการ : กรณีทาวน์เฮา้สบ์นพืน้ที ่ถนนประชาราษฎร ์เขตบางซื่อ กรุงเทพมหานคร การศกึษา
ครัง้นี้ใชท้ฤษฎเีศรษฐศาสตรก์ารวเิคราะหแ์ละประเมนิโครงการโดยใชอ้ตัราคดิลดรอ้ยละ 6 ต่อปี 
ประมาณการอายโุครงการ 2 ปี ตดัสนิใจจากเกณฑก์ารหามลูค่าปจัจุบนัสุทธอิตัราผลตอบแทน
ภายในโครงการ และอตัราผลตอบแทนต่อค่าใชจ้่าย นอกจากนัน้ยงัมกีารวเิคราะหค์วามอ่อนไหว
ของโครงการ ส่วนแรกเป็นการศกึษาตน้ทุนและผลตอบแทนทาวน์เฮา้ส ์ซึง่ไดจ้ากการขายทาวน์
เฮา้สท์ ัง้หมดของโครงการ ส่วนทีส่องเป็นการศกึษาความเป็นไปไดท้างการเงนิสรุปไดว้า่ โครงการ
ทาวน์เฮา้สน์ี้มคีวามคุม้ค่าในการลงทุน โดยพจิารณาจากมลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิพบวา่มค่ีามากกวา่ 0 
อตัราผลตอบแทนภายในโครงการมคี่ามากวา่ค่าเสยีโอกาสในการลงทุน และอตัราผลตอบแทนต่อ
ค่าใชจ้่ายมคี่ามากกวา่ 1 ส่วนทีส่ามเป็นการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการพบวา่โครงการมี
ค่าตอบแทนทีส่ามารถลดลงไดม้ากทีสุ่ด คอื รอ้ยละ 43.45 และค่าของตน้ทุนรวมทีส่ามารถเพิม่ขึน้
ได ้มากทีสุ่ด คอื รอ้ยละ 76.85 จงึนบัไดว้า่โครงการนี้มคี่าความยดืหยุน่ต่อการเปลีย่นแปลงของค่า
ผลตอบแทนและค่าของตน้ทุนรวมโครงการนี้ใชเ้งนิลงทุนเริม่แรกจ านวน 58,000,000 บาท ผล
การศกึษาพบวา่ โครงการนี้มมีลูค่าปจัจุบนัสุทธ(ิ NPV) เท่ากบั 9,048,700.18 บาท อตัรา
ผลตอบแทนภายในโครงการ( IRR) เท่ากบัรอ้ยละ 14.53 และอตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน       
(B/C Ratio) เท่ากบั 1.77 จากงานวจิยัพบวา่ โครงการมคีวามคุม้ค่าในการลงทุนและจากการ
วเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการ พบวา่โครงการยงัคงมคีวามคุม้ค่าในการลงทุน ผลจากการ
ค านวณ พบวา่ผลตอบแทนรวมสามารถลดคงไดม้ากทีสุ่ดรอ้ยละ 43.45 และตน้ทุนรวมสามารถ
เพิม่ขึน้ไดม้ากทีสุ่ดรอ้ยละ 76.85 จากการศกึษาครัง้นี้สรุปผลไดว้า่จากการศกึษาความเป็นไปไดท้าง
การเงนิ โครงการน่าลงทุน  
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 เกยีรต ิจสูกุลวจิติร (2549)  ไดท้ าการศกึษาเรื่อง การวเิคราะหค์วามเป็นไปไดใ้นการลงทุน
โครงการอสงัหารมิทรพัยป์ระเภทอาคารสงูในเขตใจกลางเมอืง : กรณีศกึษาโครงการ “เดอะ
มาสเตอรส์าทรเอก็เซก็ควิทฟี ” เพื่อศกึษาความเป็นไปไดก้ารลงทุนของโครงการอสงัหารมิทรพัย์
ประเภทอาคารสงูในเขตใจกลางเมอืง : กรณีศกึษาโครงการ “เดอะมาสเตอรส์าทรเอก็เซก็ควิทฟี ”  
โดยการเกบ็รวบรวมขอ้มลูดา้นตน้ทุนค่าใชจ้่าย ดา้นรายไดจ้ากการขายอาคารชุดพกัอาศยัภายใน
โครงการ และดา้นการรวบรวมขอ้มลูต่างๆ เพื่อทราบถงึตลาดการแขง่ขนัของธุรกจิพฒันา
อสงัหารมิทรพัยป์ระเภทอาคารสงูในเขตใจกลางเมอืง เพื่อน าขอ้มลูทีไ่ดม้าวเิคราะหห์าผลตอบแทน
ทางดา้นการเงนิโดยวธิหีามลูค่าปจัจุบนัสุทธ(ิNet Present Value-NPV)           อตัราผลตอบแทน
จากโครงการ ( Internal Rate of Return-IRR) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อการลงทุน ( Benefit-Cost 
Ratio-B/C Ratio) ผลตอบแทนต่อเงนิลงทุนในโครงการ ระยะเวลาของโครงการ จุดคุม้ทุนของ
โครงการ และระยะเวลาช าระหนี้คนืสถาบนัการเงนิ โดยใชอ้ตัราคดิลด (อตัราดอกเบีย้เงนิกู)้ รอ้ยละ 
8 ต่อปี (หรอืเท่ากบัรอ้ยละ 0.67% ต่อเดอืน) ตัง้แต่เริม่โครงการในเดอืนที ่1 จนเสรจ็สิน้โครงการใน
เดอืนที ่36 (3 ปี) 
 จากผลการศกึษาพบวา่โครงการนี้มคีวามเหมาะสมในการลงทุน เนื่องจากมมีลูค่าปจัจุบนั
สุทธ ิ(NPV) อตัราผลตอบแทนของโครงการ ( IRR) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน ( B/C Ratio) 
ผลตอบแทนต่อเงนิลงทุนในโครงการ ระยะเวลาของโครงการจุดคุม้ทุนของโครงการ รวมถงึ
ระยะเวลาช าระหนี้คนืสถาบนัการเงนิอยูใ่นเกณฑท์ีด่แีละเหมาะสมต่อการลงทุน 
 เนื่องจากการวเิคราะหโ์ครงการดงักล่าว เป็นการวเิคราะหโ์ดยใชข้อ้มลูในปจัจุบนัและ
ขอ้มลูในอดตีเป็นสมมตฐิานในการประเมนิผลส าเรจ็ของโครงการทีต่่อเนื่องไปในอนาคต ซึง่อาจเกดิ
ความผดิพลาดจากการประเมนิปจัจยัต่างๆทีเ่ป็นตวัก าหนดตน้ทุน ค่าใชจ้่ายและรายไดข้องโครงการ
ได ้ดงันัน้ จงึท าการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการกรณีทีม่ปีจัจยับางอยา่งทีท่ าใหโ้ครงการตก
อยูใ่นสภาพความเสีย่งและความไม่แน่นอนอนัจะส่งผลกระทบต่อตน้ทุนและผลตอบแทนของ
โครงการ 2 กรณี พบวา่กรณีแรก เมื่ออตัราดอกเบีย้เพิม่ขึน้รอ้ยละ 2 ปรบัลดราคาขายของพืน้ทีร่อ้ย
ละ 10 ขณะทีค่่าใชจ้่ายส่วนอื่นคงที ่และกรณีที ่2 เมื่ออตัราดอกเบีย้เพิม่ขึน้รอ้ยละ 2 ต่อปี อตัราค่า
ก่อสรา้งเพิม่ขึน้รอ้ยละ 5 ขณะทีอ่ตัราค่าใชจ้่ายส่วนอื่น และราคาขายของพืน้ทีภ่ายในโครงการคงที ่
โครงการยงัคงมคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทุน เนื่องจากยงัมผีลท ามลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ (NPV) อตัรา
ผลตอบแทนของโครงการ (IRR) อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน (B/C Ratio) ผลตอบแทนต่อเงนิ
ลงทุนในโครงการ ระยะเวลาของโครงการ จุดคุม้ทุนของโครงการ รวมถงึระยะเวลาช าระหนี้คนื
สถาบนัการเงนิอยูใ่นเกณฑท์ีด่แีละเหมาะสมต่อการลงทุน 
 

ฆนทันนัท ์ทววีฒัน์ (2550) ไดท้ าการศกึษาเรื่อง การศกึษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุน
ก่อสรา้งทีอ่ยูอ่าศยัประเภทอาคารชุดบรเิวณสถานีรถไฟฟ้ามหานครสุทธสิาร ซึง่การศกึษามี
วตัถุประสงคเ์พื่อศกึษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุนทางดา้นการเงนิในโครงการลงทุนก่อสรา้งทีอ่ยู่
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อาศยัประเภทอาคารชุด ผลการศกึษาพบวา่ โครงการมคีวามคุม้ค่าในการลงทุน โดยตน้ทุนเงนิทุน
ของโครงการเท่ากบัรอ้ยละ 21 ต่อปี มลูค่าปจัจุบนัสุทธเิท่ากบั 8,119 บาท ซึง่มคี่ามากกวา่ศนูย ์
อตัราส่วนผลประโยชน์ต่อตน้ทุน 1.0001 เท่า ซึง่มากกวา่หนึ่ง และอตัราผลตอบแทนภายใน
โครงการเท่ากบัรอ้ยละ 21.01 ต่อปี ซึง่มากกวา่ตน้ทุนเงนิทุนของโครงการ แต่เมื่อพจิารณาถงึความ
อ่อนไหวของโครงการ พบวา่ เมื่อตน้ทุนค่าก่อสรา้งเพิม่ขึน้เพยีงเลก็น้อยกจ็ะท าใหโ้ครงการนี้ไม่
คุม้ค่ากบัการลงทุนทนัท ี 

 
  อญัชนา รุจริะธนลกัษณ์ ( 2550) การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการธุรกจิหอพกั 
บรเิวณซอยรชัดาภเิษก 32  ถนนรชัดาภเิษก เขตจตุจกัร กรุงเทพมหานคร มวีตัถุประสงคเ์พื่อศกึษา
ความเป็นไปไดข้องโครงการธุรกจิหอพกั บรเิวณซอยรชัดาภเิษก 32  ถนนรชัดาภเิษก เขตจตุจกัร 
กรุงเทพมหานคร การวเิคราะหแ์ละประเมนิโครงการกระท าโดยใชเ้กณฑก์ารวดัความคุม้ค่าทาง
การเงนิ ไดแ้ก่ ระยะเวลาคนืทุน( Payback Period) มลูค่าปจัจุบนัสุทธขิองโครงการ  ( net present 
value : NPV) อตัราผลตอบแทนภายใน (Internal rate of return : IRR) อตัราผลตอบแทนต่อตน้ทุน 
(benefit cost ratio หรอื B/C Ratio)  โดยอตัราส่วนลดรอ้ยละ 3 .5 ระยะเวลาของโครงการ 20 
ตลอดจนการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการ 
 ผลการศกึษาสรุปไดว้า่ การวเิคราะหค์วามเป็นไปไดท้างเศรษฐศาสตร ์ ใหผ้ลตอบแทนคดิ
เป็นมลูค่าปจัจุบนัสุทธขิองโครงการ  ( net present value : NPV) เท่ากบั 12,343,843 บาท 
ผลตอบแทนต่อตน้ทุน ( benefit cost ratio หรอื B/C Ratio) เท่ากบั 1.2 0 เท่า อตัราผลตอบแทน
ภายในโครงการ ( Internal rate of return : IRR) เท่ากบั รอ้ยละ 6.68 และมรีะยะเวลาคนืทุน
(Payback Period) เท่ากบั 11 ปี 1 เดอืน ในกรณีการววเิคราะหค์วามอ่อนไหวทัง้ในกรณีทีค่่าใชจ้่าย
ในการด าเนินงานเพิม่ขึน้,กรณีทีผ่ลตอบแทนของโครงการลดลงและกรณีทีค่่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงานเพิม่ขึน้ และผลตอบแทนของโครงการลดลงพรอ้มๆกนั พบวา่ มผีลท าให ้มลูค่าปจัจุบนั
สุทธ ิและ อตัราผลตอบแทนภายในโครงการลดลง แต่โครงการกย็งัคงมคีวามเป็นไปไดท้างการเงนิ
และเหมาะสมในการลงทุน  
 
 พชัรพีร อดศิรชยั (2552)  การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนในธุรกจิจดัสรร
บรเิวณถนนกาญจนาภเิษก ดา้นตะวนัออก มวีตัถุประสงคเ์พื่อประมาณการตน้ทุนและผลตอบแทน
ของโครงการลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรรและศกึษาความเป็นไปไดท้างเศรษฐศาสตรข์องโครงการ
ลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรร บรเิวณถนนกาญจนาภเิษก ดา้นตะวนัออกการวเิคราะหแ์ละประเมนิ
โครงการโดยใชเ้กณฑก์ารวดัความคุม้ค่าทางการเงนิ ไดแ้ก่ ระยะเวลาคนืทุน( Payback Period) 
มลูค่าปจัจุบนัสุทธขิองโครงการ ( net present value : NPV) อตัราผลตอบแทนภายใน ( Internal 
rate of return : IRR) อตัราผลตอบแทนต่อตน้ทุน ( benefit cost ratio หรอื B/C Ratio)  โดย
อตัราส่วนลดรอ้ยละ 3 ระยะเวลาของโครงการ 4 ตลอดจนทดสอบความอ่อนไหวของโครงการ 
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 จากการศกึษาพบวา่ โครงการลงทุนในธุรกจิจดัสรร บรเิวณถนนกาญจนาภเิษก ดา้น
ตะวนัออกทีศ่กึษานี้ มตีน้ทุนคงทีเ่ท่ากบั 264.76 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 65.46 และมตีน้ทุนผนั
แปร เท่ากบั 139.73 ลา้นบาท คดิเป็นรอ้ยละ 34.54 รวมตน้ทุนของโครงการทัง้สิน้ 404.49 ลา้น
บาท ดา้นรายรบัจากการขายบา้นของโครงการ เท่ากบั 462 ลา้นบาท 
 ผลการศกึษาสรุปไดว้า่ การวเิคราะหค์วามเป็นไปไดท้างเศรษฐศาสตร ์ ใหผ้ลตอบแทนคดิ
เป็นมลูค่าปจัจุบนัสุทธขิองโครงการ  ( net present value : NPV) เท่ากบั 79.30 ลา้นบาท 
ผลตอบแทนต่อตน้ทุน ( benefit cost ratio หรอื B/C Ratio) เท่ากบั 1.23 เท่า อตัราผลตอบแทน
ภายในโครงการ ( Internal rate of return : IRR) เท่ากบั รอ้ยละ 37.27 และมรีะยะเวลาคนืทุน
(Payback Period) เท่ากบั 2 ปี 6 การทดสอบความอ่อนไหวดา้นค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 
สามารถเพิม่ไดม้าถงึรอ้ยละ 18 (ขณะทีผ่ลตอบแทนคงที)่ แต่ไม่ควรสงูเพิม่ขึน้เกนิไปกวา่รอ้ยละ 
22.79 (ขณะทีผ่ลตอบแทนคงที)่ ความอ่อนไหวดา้นผลตอบแทนของโครงการลดลง สามารถลดลง
ไดถ้งึรอ้ยละ 14 (ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงานคงที่) แต่ไม่ควรลดเกนิไปกวา่รอ้ยละ 18.55 
(ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงานคงที่) และความอ่อนไหวดา้นค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานเพิม่ขึน้
และผลตอบแทนของโครงการลดลงพรอ้มกนันัน้ สามารถเปลีย่นแปลงไดใ้นอตัรารอ้ยละ 10 แต่ไม่
ควรเปลีย่นแปลงจนถงึอตัรารอ้ยละ 11.22 ซึง่จะท าใหโ้ครงการเกดิความเสีย่งต่อการลงทุน จากการ
วเิคราะหค์วามเป็นไปไดโ้ครงการลงทุนในธุรกจิจดัสรรบรเิวณถนนกาญจนภเิษก ดา้นตะวนัออก ใน
กรณีปกตนิัน้ พบวา่ โครงการใหค้วามคุม้ค่าในการลงทุนและมคีวามเสีย่งต ่าเหมาะสมต่อการลงทุน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



บทท่ี 3 
วิธีด าเนินการวิจยั 

 
           ในการวจิยัครัง้นี้ ผูว้จิยัไดด้ าเนินการตามขัน้ตอน ดงันี้ 

 1.การก าหนดขอ้มลูและแหล่งขอ้มลู 
 2.การสรา้งเครื่องมอืทีใ่ชใ้นการวจิยั 
 3.การเกบ็รวบรวมขอ้มลู 
 4.การวเิคราะหข์อ้มลู 
 

การก าหนดข้อมูลและแหล่งข้อมูล 
 ข้อมลู 
 ในการศกึษาครัง้นี้ ไดท้ าการศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนท าธุรกจิบา้นจดัสรร
ขอ้มลูทีใ่ชใ้นการศกึษานัน้ไดจ้ากการเกบ็รวบรวมขอ้มลู การส ารวจ การสมัภาษณ์จากทัง้เจา้ของ
โครงการลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรร และหน่วยงานภาครฐัและเอกชน ดงันี้ 
 
 แหล่งข้อมลู 
 ขอ้มลูทีน่ ามาใชใ้นการศกึษาเป็นขอ้มลูปฐมภมู ิ( Primary Data) และขอ้มลูทุตยิภมู ิ
(Secondary Data) ซึง่ผูว้จิยัไดท้ าการรวบรวมจากแหล่งขอ้มลู ดงันี้ 

1. ขอ้มลูปฐมภมู ิ(Primary Data) โดยรวบรวมขอ้มลูจากการส ารวจฝา่ยขายของโครงการ
ต่างๆและขอ้มลูจากการสมัภาษณ์เจา้ของโครงการลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรรทีท่ าการศกึษาในครัง้นี้
ขอ้มลูทีไ่ดร้บันัน้สามารถน ามาใชป้ระมาณตน้ทุนและค่าใชจ้่ายเพื่อใชใ้นการค านวณผลตอบแทนการ
ลงทุน 

2.      ขอ้มลูทุตยิภมู ิ( Secondary Data) โดยรวบรวมขอ้มลูจากเอกสารวชิาการ รายงาน
บทความต่างๆ ทีเ่กีย่วขอ้งทีม่กีารศกึษาไวแ้ลว้จากหน่วยงานต่างๆ ทัง้ภาครฐัและเอกชน เช่น ศนูย์
ขอ้มลูอสงัหารมิทรพัย,์ ธนาคารอาคารสงเคราะห,์ สมาคมนกัประเมนิราคาอสิระ  ไทย,สมาคมการคา้
อสงัหารมิทรพัย ์และธนาคารแห่งประเทศไทย เป็นตน้ รวมถงึรายงานการศกึษาความเป็นไปไดข้อง
โครงการลงทุนท าธุรกจิบา้นจดัสรรในโครงการทีม่ลีกัษณะและขนาดเดยีวกบัโครงการทีท่ าการศกึษาครัง้
นี้ 

 
การสร้างเครื่องมอืท่ีใช้ในการวิจยั 
 การสรา้งเครื่องมอืทีใ่ชใ้นการวจิยั มขี ัน้ตอนดงันี้ 

1. ผูว้จิยัไดศ้กึษาเอกสารการวจิยัเกีย่วกบัตน้ทุนการพฒันาธุรกจิบา้นจดัสรรแลว้น าขอ้มลู
เหล่านี้มาศกึษาและสรา้งเป็นแบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัตน้ทุนการสรา้งบา้นจดัสรร 
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2. การสรา้งแบบสมัภาษณ์ ประกอบดว้ย ขอ้มลูค าถาม ซึง่แบ่งเป็น 6 ข ัน้ตอน ดงันี้ 
 ตอนที ่ 1 ประกอบดว้ย แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัลกัษณะของโครงการ ไดแ้ก่ ขอ้มลูพืน้ที่
โครงการ ซึง่ประกอบดว้ย พืน้ทีข่าย, พืน้ทีส่่วนกลาง และพืน้ทีถ่นนภายในโครงการ ขอ้มลูจ านวนแปลง 
และรายละเอยีดแบบบา้นต่างๆ ของโครงการ 
 ตอนที ่ 2 ประกอบดว้ย แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัรายรบัของโครงการ ไดแ้ก่ ราคาขายบา้นต่อ
หลงั  
 ตอนที ่ 3 แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัตน้ทุนคงทีห่รอืตน้ทุนพฒันาทีด่นิ ไดแ้ก่ ค่าทีด่นิ ค่าพฒันา
ทีด่นิ ค่าก่อสรา้ง ค่าแบ่งแยกโฉนดทีด่นิและใบอนุญาตจดัสรร และตน้ทุนค่าพฒันาอื่นๆ 
 ตอนที ่ 4 แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัตน้ทุนแปรผนัหรอืตน้ทุนบรหิารโครงการ ไดแ้ก่ ค่าใชจ้่ายใน
การด าเนินงาน ค่าใชจ้่ายการตลาดและค่าโฆษณาประชาสมัพนัธ์ 
 ตอนที ่ 5 แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัขอ้มลูเกีย่วกบัการลงทุน ไดแ้ก่ เงนิส่วนของเจา้ของ, เงนิกู้
ระยะยาว, เงนิกูร้ะยะสัน้, ดอกเบีย้จ่าย และค่าธรรมเนียมเงนิกู ้
 ตอนที ่ 6 แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัค่าใชจ้่ายทางภาษ ีไดแ้ก่ ค่าธรรมเนียมการโอนซือ้ขายทีด่นิ, 
ภาษธีุรกจิเฉพาะ และภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคล 

3. น าแบบสมัภาษณ์ผูป้ระกอบการโครงการบา้นจดัสรร ใหอ้าจารยท์ีป่รกึษาตรวจสอบเนื้อหา 
ส านวน ภาษา ใหค้รอบคลุมและถูกตอ้งตรงตามเนื้อหา 

4.   น าแบบสมัภาษณ์ผูป้ระกอบการโครงการบา้นจดัสรร ขึน้เสนอต่อคณะกรรมการทีป่รกึษา
สารนิพนธเ์พื่อขอขอ้เสนอแนะเพิม่เตมิ เพื่อใหไ้ดแ้บบสมัภาษณ์ทีต่รงตามวตัถุประสงคข์องการวจิยัใน
ครัง้นี้ 

5. ปรบัปรุงแกไ้ขแบบสมัภาษณ์ตามค าแนะน าของคณะกรรมการทีป่รกึษาสารนิพนธ ์แลว้
น าไปใหอ้าจารยท์ีป่รกึษาพจิารณาอกีครัง้ 

6. น าแบบสมัภาษณ์ฉบบัสมบรูณ์ไปใชใ้นการเกบ็ขอ้มลูจากผูป้ระกอบการ 
 
การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 การเกบ็รวบรวมขอ้มลูในการศกึษาครัง้นี้ มขีอ้มลู 2 ชนิด คอื 

1. ขอ้มลูปฐมภมู ิไดแ้ก่ ขอ้มลูเกีย่วกบัลกัษณะของโครงการ,รายรบัของโครงการ,และค่าใชจ้่าย
เกีย่วขอ้งกบัโครงการทัง้ทีเ่ป็นค่าการลงทุนและค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 
2. ขอ้มลูทุตยิภมู ิไดแ้ก ้ขอ้มลูเกีย่วกบัสถติจิ านวนทีอ่ยูอ่าศยัในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ และ
ขอ้มลูเกีย่วกบัการประเมนิราคาทีด่นิ  ขอ้มลูการขออนุญาตก่อสรา้งในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะ
เกษ 
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การเกบ็รวบรวมขอ้มลูปฎบิตั ิดงันี้ 
1. การเกบ็รวบรวมขอ้มลูผูว้จิยัไดท้ าหนงัสอืขอความร่วมมอื ในการท าวจิยัจาก

ผูป้ระกอบการโครงการบา้นจดัสรร 
2. การเกบ็รวบรวมขอ้มลูเกีย่วกบัตน้ทุนการพฒันาโครงการบา้นจดัสรรจากผูป้ระกอบการ 

ซึง่ผูว้จิยัไดท้ าการสมัภาษณ์ผูป้ระกอบการดว้ยตนเอง โดยใชแ้บบสอบถามสมัภาษณ์ทีส่รา้งขึน้ในการ
รวบรวมขอ้มลู 

3. การเกบ็รวบรวมขอ้มลูค่าเสยีโอกาส ผูว้จิยัไดท้ าการหาค่าเสยีโอกาสโดยตน้ทุนทีเ่กดิ
จากการน าเงนิของผูล้งทุนไปลงทุนท าธุรกจิโครงการบา้นจดัสรร แทนการน าเงนิไปฝากธนาคารเพื่อรบั
ดอกเบีย้เงนิฝากเป็นเวลา 3  ปี 

 
การวิเคราะห์ข้อมูล 
 การวเิคราะหข์อ้มลูมขี ัน้ตอนการศกึษา ดงันี้  
 ข ัน้ตอนที1่ ศกึษาโครงสรา้งรายไดแ้ละตน้ทุนของโครงการพฒันาธุรกจิบา้นจดัสรร  
 ข ัน้ตอนที2่ วเิคราะหด์า้นเศรษฐศาสตรโ์ดยการปรบัโครงสรา้งขอ้มลูจากราคาตลาด ใหเ้ป็น
ขอ้มลูทางเศรษฐศาสตรด์ว้ยราคาเงา โดยน าค่าการลงทุนมาปรบัค่าเป็นค่าทางเศรษฐกจิก่อน 
 ข ัน้ตอนที3่ น าขอ้มลูการวเิคราะหด์า้นเศรษฐศาสตรม์าใชโ้ดย มเีกณฑท์ีใ่ชว้ดัความคุม้ค่าการ
ลงทุน (ใชโ้ปรแกรมส าเรจ็รปู ช่วยในการค านวณ) คอื 
 

- การหาค่าระยะเวลาคนืทุน [Payback period (PB)] 
  ระยะเวลาคนืทุน เป็นการประเมนิโดยค านวณหาระยะเวลา (ปี) ทีโ่ครงการสามารถคนื
ทุน หรอืระยะเวลาทีผ่ลตอบแทนจากการด าเนินโครงการเท่ากบัเงนิลงทุนของโครงการ โดยมเีกณฑท์ีใ่ช้
ในการพจิารณาวา่ ระยะเวลาคนืทุนยิง่น้อยยิง่น่าลงทุน โดยสตูรในการค านวณ คอื 
   
 
  ระยะเวลาคนืทุน =      ค่าใชจ้่ายในการลงทุน 
          ผลตอบแทนสุทธเิฉลีย่ต่อปี  
 

 
ส าหรบัเกณฑก์ารพจิารณาโครงการตามวธินีี้มสี่วนเสยีคอื ไม่พจิารณาผลตอบแทนหลงัระยะคนื

ทุนหรอือายขุองโครงการ สรุปอยา่งง่าย ๆ คอื ระยะคนืทุนยิง่ส ัน้เท่าไหร่ยิง่ด ีโดยไม่ค านึงถงึ
ผลตอบแทนใน 
อนาคตหลงัระยะคนืทุน เกณฑก์ารตดัสนิใจนี้จงึอาจน าไปสู่ความผดิพลาดในการตดัสนิใจได ้
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- มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ[Net present value (NPV)]   
 เป็นการวเิคราะหโ์ครงการโดยการเปรยีบเทยีบเงนิสดลงทุนเริม่แรก (Initial cash 
investment) กบัมลูค่าปจัจุบนัของกระแสเงนิสดสุทธ ิ (Net cash flow) มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิในบางครัง้
เรยีกวา่ วธิคีดิลดกระแสเงนิสด (Discounted cash flow method) อตัราดอกเบีย้หรอือตัราผลตอบแทนที่
ใชว้เิคราะหม์ลูค่าปจัจุบนั จะก าหนดโดยเจา้ของโครงการ ซึง่จะก าหนดอตัราผลตอบแทนตามทีต่นเอง
ตอ้งการ และเหน็วา่สมควร อตัรานี้โดยทัว่ไปขึน้อยูก่บัปจัจยัตามลกัษณะของธุรกจิ จุดมุ่งหมายของการ
ลงทุน ตน้ทุนของการจดัหาเงนิทุนเพื่อการลงทุน และอตัราผลตอบแทนขัน้ต ่าทีต่อ้งการ (Minimum 
desired rate of return) 

 
เมื่อ  NPV = มลูค่าปจัจุบนัของผลตอบแทนสุทธขิองโครงการ 
  Bt = ผลตอบแทนในปีที ่1, 2,3 
  Ct =  ค่าใชจ้่ายในปีที ่1, 2,3 
  C0 = เงนิลงทุนเริม่แรก 
  r  = อตัราดอกเบีย้หรอืค่าเสยีโอกาส (อตัราส่วนลด) 
  t  = ปีทีข่องโครงการ คดื ปีที ่1, 2,3 
  n  = 3  ปี 
 
การพจิารณาประเมนิมลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ(NPV) แบ่งได ้3 กรณี คอื 
   
  กรณี NPV > 0 การลงทุนในโครงการนัน้ ไดร้บัผลตอบแทนคุม้ค่ากบัการลงทุน 
  กรณี NPV = 0 การลงทุนในโครงการนัน้ ไดร้บัผลตอบแทนเท่ากบัไม่ไดล้งทุน 
  กรณี NPV < 0 การลงทุนในโครงการนัน้ ไดร้บัผลตอบแทนไม่คุม้ค่ากบัการลงทุน 
  
 ดงันัน้ ถ้ากระแสเงนิสดเขา้สุทธสิงูกวา่กระแสเงนิสดออกสุทธ ิจะพบวา่  NPV เป็นบวก หรื อ 
NPV มากกวา่ศนูย ์(NPV > 0) หมายถงึ ผลประโยชน์ทีจ่ะไดร้บัในอนาคตคดิเป็นมลูค่าปจัจุบนัแลว้  มคี่า
มากกวา่เงนิลงทุน นัน่คอื การลงทุนในโครงการนัน้ไดร้บัผลตอบแทนคุม้ค่ากบัการลงทุน ถ้าหาก
โครงการธุรกจิบา้นจดัสรร มมีลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ( NPV) เป็นบวกหรอืมคี่ามากกวา่ศนูยจ์นถงึมคี่ามาก
ทีสุ่ดจะแสดงถงึความมัง่คัง่ (Wealth) ของโครงการในอนาคต 
 
 
 
 



33 

 

- อตัราผลตอบแทนต่อตน้ทุน (Benefit Cost Ratio) หมายถงึ  
มลูค่าปจัจุบนัของผลประโยชน์รวม หารดว้ย มลูค่าปจัจุบนัของตน้ทุนรวม วธิกีารค านวณมสีตูรดงันี้ 

 
 

 
 
 
เมื่อ  PVb = มลูค่าปจัจุบนัสุทธขิองกระแสผลตอบแทน 
  PVc = มลูค่าปจัจุบนัสุทธขิองกระแสตน้ทุน 
  C0 = ค่าลงทุนในปีปจัจุบนั 
  Ct = ตน้ทุนในปีที ่t (t=1,2,3) 
  Bt = ผลตอบแทนในปีที ่t (t=1,2,3) 
  i = อตัราส่วนลด 

 
ค่าของ BCR อาจจะเท่ากบั 1 มากกวา่ หรอืน้อยกวา่ 1 กไ็ด ้แต่หลกัเกณฑใ์นการตดัสนิใจเลอืก

โครงการทีม่คีวามเหมาะสมและคุม้ค่าในทางการเงนิ คอื BCR =1 หรอื >1 
 

- อตัราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) 
  อตัราผลตอบแทนภายในโครงการ หมายถงึ อตัราส่วนลดทีท่ าใหม้ลูค่าปจัจุบนัของกระแส
เงนิสดรบัเท่ากบัมลูค่าปจัจุบนัของกระแสเงนิสดจ่าย หรอื IRR เป็นอตัราส่วนลดทีท่ าใหม้ลูค่าปจัจุบนั
ของรายรบัจากโครงการเท่ากบัมลูค่าปจัจุบนัของการลงทุน P V (Inflows) = PV(Investments) ดงันัน้ 
มลูค่าปจัจุบนัจงึเท่ากบัศนูย ์(NPV = 0) 
    
 

      
  
 
 หลกัเกณฑท์ีใ่ชใ้นการตดัสนิใจควรลงทุน คอื  เมื่อไดค้่า r มาแลว้น าไปเปรยีบเทยีบกบัอตัรา
ดอกเบีย้เงนิฝากแบบออมทรพัยเ์ฉลีย่กบัอตัราดอกเบีย้สนิเชื่อเบกิเกนิบญัชทีีโ่ครงการก าหนด โดย 
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 ถ้าค่า  IRR  < 4.875 ไม่ควรลงทุนโครงการ เพราะถอืวา่โครงการลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรร 
สามารถใหผ้ลตอบแทนต ่ากวา่ค่าเสยีโอกาสของการใชเ้งนิทุน 
      IRR  =   4.875 ไม่มคีวามแตกต่างระหวา่งลงทุนหรอืไม่ลงทุน  ถอืวา่โครงการลงทุน
ธุรกจิบา้นจดัสรร สามารถใหผ้ลตอบแทนเท่ากบัค่าเสยีโอกาสของการใชเ้งนิทุน 
     IRR     > 4.875 ควรลงทุนเพราะไดป้ระโยชน์มากกวา่ตน้ทุนทางการเงนิทีเ่สยีไป ถอืวา่
โครงการลงทุนธุรกจิบา้นจดัสรร สามารถใหผ้ลตอบแทนสงูกวา่ค่าเสยีโอกาสของการใชเ้งนิทุน 
  
 ในกรณีทีม่หีลายโครงการจะเลอืกโครงการทีใ่หอ้ตัราผลตอบแทนภายใน ( IRR) ทีส่งูทีสุ่ด เป็น
อนัดบัแรก เนื่องจากไดผ้ลประโยชน์จากการตอบแทนของโครงการสงูสุด 
 
การวิเคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการ 
       ในการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการจะตอ้งคาดการณ์เหตุการณ์ทีเ่กดิขึน้ในอนาคตภายใต้
เงื่อนไขต่างๆทีเ่ปลีย่นแปลงไปจากสถานการณ์ทีไ่ดค้าดหมายไวซ้ึง่จะมผีลกระทบต่อโครงการ โดย
การศกึษาครัง้นี้จะศกึษากรณีทีแ่ยท่ีอ่าจเกดิขึน้กบัโครงการเท่านัน้ เนื่องจากสถานการณ์ปจัจุบนัทีเ่กดิ
ความไม่แน่นอนดว้ยปจัจยัต่างๆ ไดแ้ก่ ราคาน ้ามนัทีป่รบัตวัสงูขึน้ อตัราดอกเบีย้ทีป่รบัตวัเพิม่ขึน้เป็น
ระยะ และความไม่แน่นอนของรฐับาล ซึง่เป็นปจัจยัทีส่่งผลกระทบต่อการด าเนินโครงการ ดงันัน้จงึได้
ก าหนดเงื่อนไข การเปลีย่นแปลงต่างๆ คอื เปลีย่นแปลงตน้ทุนในการลงทุน และ เปลีย่นแปลง
ผลตอบแทนของโครงการใหล้ดลง โดยผูว้จิยัไดก้ าหนดเป็น 3 กรณี ดงันี้ 
 

กรณีที1่ ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ 
 กรณีที่ 1.1 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ขณะทีผ่ลตอบแทน
ของโครงการคงที ่
 กรณีที่ 1.2 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7ขณะทีผ่ลตอบแทนของ
โครงการคงที ่
 กรณีที ่2   ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายไม่ไดต้ามเป้าหมาย 

กรณีที ่2.1 ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 75 ขณะที่
ค่าใชจ้่ายของโครงการคงที ่

กรณีที ่2.2 ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 ขณะที่
ค่าใชจ้่ายของโครงการคงที ่

กรณีที ่2.3 ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 ขณะที่
ค่าใชจ้่ายของโครงการคงที ่
 กรณีที ่3 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ และ ผลตอบแทนของโครงการลดลง ที่
เกดิขึน้พรอ้มๆกนั 
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กรณีที ่ 3.1 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทนของ
โครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 
กรณีที ่ 3.2 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของ
โครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 
กรณีที ่ 3.3 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทนของ
โครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 
กรณีที ่ 3.4 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของ
โครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



บทท่ี 4 
    ผลการวิเคราะห์ข้อมูล 
 

          ผลการศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนท าธุรกจิบา้นจดัสรรในเขตเทศบาล                                
เมอืงศรสีะเกษ แบ่งออกเป็น 2 ส่วน ดงันี ้

1. ขอ้มลูทัว่ไปของโครงการลงทุนท าธุรกจิบา้นจดัสรร 
2.   ผลการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดท้างเศรษฐศาสตร ์
     2.1 รายรบัของโครงการธุรกจิบา้นจดัสรร 
     2.2 ค่าใชจ้่ายของโครงการธุรกจิบา้นจดัสรร 
     2.3 การแปลงค่าจากราคาตลาดเป็นราคาเงา 
     2.4 ประเมนิผลความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนธุรกจิบา้นจดัสรร 

2.5 วเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการ 
 
    1.ข้อมูลทัว่ไปของโครงการลงทุนธุรกิจบา้นจดัสรร 

               ประวตัคิวามเป็นมาของโครงการ 
               เจา้ของโครงการไดเ้ลง็เหน็ถงึศกัยภาพของท าเลทีด่นิวา่สามารถน ามาพฒันาเป็น
โครงการธุรกจิบา้นจดัสรรขนาดกลางไดจ้ากประสบการณ์และความเชีย่วชาญดา้นการพฒันาทีด่นิ
อนัประกอบดว้ย วศิวกร สถาปนิก และนกัการตลาดของโครงการพฒันาอสงัหารมิทรพัยใ์นลกัษณะ
เพื่ออยูอ่าศยัขนาดกลางนัน้เชื่อมัน่วา่โครงการนี้จะเป็นทีต่อ้งการของกลุ่มเป้าหมาย 

  วตัถุประสงคส์ าคญัซึง่ถอืเป็นหวัใจของโครงการ คอื 
1. พฒันาทีด่นิในรปูแบบบา้นจดัสรรขนาดกลางใหต้อบสนองไดต้รงตามความตอ้งการ

ของลกูคา้ไดม้ากทีสุ่ด 
2. เพยีบพรอ้มดว้ยบรกิารซึง่จะก่อใหเ้กดิผลตอบแทนหรอืผลประโยชน์ทัง้ทางตรงและ

ทางออ้มทีส่ามารถตอบสนองความตอ้งการของทุกฝา่ยทีเ่กีย่วขอ้ง 
3.       พฒันาสภาพแวดลอ้มในพืน้ทีเ่พื่อทศันียภาพทีส่วยงาม 
4. ด าเนินธุรกจิอยา่งต่อเนื่องโดยอาศยัการบรหิารงานทีม่คีวามยดืหยุน่ความคล่องตวั

และความคดิสรา้งสรรค ์
  ดงันัน้โครงการจงึเชื่อมัน่วา่การสรา้งสรรคท์ีอ่ยูอ่าศยัทีม่คีุณภาพพฒันาสงัคมใหม้คีวาม

ปลอดภยั อบอุ่น พฒันาการบรกิารทีด่ดีว้ยความเป็นมอือาชพี จะสรา้งความพงึพอใจสงูสุดใหก้บั
ลกูคา้ไดแ้ละเพื่อศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการวา่สามารถใหผ้ลตอบแทนกบัการลงทุนหรอืไม่ 
จงึไดท้ าการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดท้างเศรษฐศาสตร ์เพื่อประเมนิโครงการก่อนการลงทุน 
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รปูแบบของโครงการ 
โครงการจดัสรรทีอ่ยูอ่าศยัขนาดกลางประเภทบา้นเดีย่ว รปูแบบบา้นสวยทนัสมยั ความ

เจรญิรอบทศิ มสีวนพกัผ่อน รูส้กึใกลช้ดิธรรมชาต ิอากาศบรสิุทธิ ์ท่ามกลางครอบครวัสงัคมทีม่ี
ระดบั  

 
ท าเลท่ีตัง้ของโครงการ 
โครงการนี้ตัง้อยูบ่นถนนทองมาก อ.เมอืง จ.ศรสีะเกษ มคีวามน่าสนใจตรงทีใ่กลแ้หล่งออก

ก าลงักาย สนามกฬีา สนามกอลฟ์ หา้งสรรพสนิคา้แมคโคร โลตสั มหาวทิยาลยั โรงเรยีนประถมแล
มธัยมศกึษา จงูใจใหผู้ป้ระกอบธุรกจิเขา้มาลงทุนท าโครงการบา้นจดัสรร  โครงการนี้เป็นโครงการ
ขนาดกลางมทีีด่นิรวมทัง้สิน้ 24 ไร่ 96 ตารางวา ประกอบดว้ยทีด่นิจ านวน 97 แปลง  

 
       2. ผลการวิเคราะห์ความเป็นไปได้ทางเศรษฐศาสตร์ 
       2.1 รายรบัของโครงการธรุกิจบ้านจดัสรร 
       สามารถแบ่งรายรบัออกเป็น 2 ส่วนหลกั คอื 

(1) รายรบัการขาย คอื รายรบัทีไ่ดจ้ากการขายบา้นพรอ้มทีด่นิ 
 

ตาราง 5 รายละเอยีดขนาดทีด่นิและพืน้ทีใ่ชส้อยของบา้นในโครงการ 
 

จ านวน ราคาขายที่ดิน ราคาขายสุทธิ

ขนาดที่ดิน พืน้ที่ใช้สอย (หลัง) (บาท/ตารางวา) (บาท/หลัง)

72 109 15 12000 1,600,000

80 159 81 12000 2,250,000

101 159 1 12000 2,502,000

 

แบบ B

แบบ B

รายละเอียดแบบบ้าน

แบบบ้าน

แบบ A

   
          
         ทีม่า: จากการสมัภาษณ์. 
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ตาราง 6   รายรบัจากการขายบา้น 
 

แบบบ้าน จ านวน(หลงั) ราคาขายสทุธิ                 
(บาท/หลงั) 

รวมมลูค่า (บาท) 

แบบ A 15 1,600,000 24,000,000 
แบบB 81 2,250,000 182,250,000 
แบบ B 1 2,502,000 2,502,000 
รวม 97  208,752,000 

 
            ทีม่า: จากการสมัภาษณ์. 
 
 โครงการมบีา้น 2 แบบ (ตาราง 5) ซึง่ทัง้ 2 แบบมขีนาดทีด่นิและขนาดพืน้ทีใ่ชส้อยแตกต่าง
กนั คอื บา้นแบบ A มพีืน้ทีใ่ชส้อย 109 ตารางเมตร และมทีีด่นิขนาด 72 ตารางวา บา้นแบบ B มี
พืน้ทีใ่ชส้อย 159 ตารางเมตร ทีด่นิขนาด 80 ตารางวา และ 101 ตารางวา แบบ A ราคาขายสุทธ ิ
หลงัละ 1,600,000 บาท  มจี านวน 15 หลงั รวมมลูค่าการขายบา้นแบบ A มมีลูค่ารวมทัง้สิน้ 
24,000,000 บาท  
แบบ B ราคาขายสุทธ ิหลงัละ 2,250,000 บาท มจี านวน 81 หลงั และพืน้ที ่ 101 ตารางวา ราคา
ขายสุทธ ิหลงัละ 2,502,000 บาท มจี านวน 1 หลงั รวมมลูค่าการขายบา้นแบบ B มมีลูค่ารวมทัง้สิน้ 
184,302,000 บาท ซึง่คดิเป็นรายไดร้วมจากการขายบา้นทัง้สิน้ 208,752,000 บาท 
 
ตาราง 7 เงนิรบัช าระจากการขายตามระยะเวลาโครงการ 
 

ระยะเวลาโครงการ ปีท่ี1 ปีท่ี 2 ปีท่ี 3 รวมมลูค่า 
เงนิรบัช าระจากการจองท าสญัญา 18,250,000 6,000,000  24,250,000 
เงนิรบัช าระ(โอนส่วนทีเ่หลอื) 50,000,000 80,250,000 54,252,000 184,502,000 

รวมมลูค่ารบัช าระ    208,752,000 
 
            ทีม่า: จากการสมัภาษณ์. 
 
แต่ทัง้นี้ไดก้ าหนดเงื่อนไขการขายของโครงการไวด้งัรายละเอยีดดงันี ้

-การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการนี้มรีะยะเวลา 3 ปี 
-โครงการจะก่อสรา้งบา้นเฉพาะหลงัทีม่กีารจองและท าสญัญาแลว้เท่านัน้ 
-เงื่อนไขปรมิาณการขายจองก าหนดวา่เปิดตวัขายครัง้แรกในปีที ่1 ของโครงการ  
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สามารถขายจองไดร้อ้ยละ 75 คอื 73 หลงั บา้นแบบ B จ านวน 58 หลงั บา้นแบบ A จ านวน15 หลงั 
คดิเป็นเงนิ 18,250,000 บาท โดยแต่ละหลงัช าระตามเงื่อนไขการช าระเงนิ คอื จอง 20,000 บาท  
ท าสญัญา 80,000 บาท ดาวน์ 150,000 บาท และขายจองไดร้อ้ยละ 25 ในปีที ่2 คอื 24 หลงั เป็น
บา้นแบบ B จ านวน 23 หลงั แบบ B ขนาดพืน้ที1่01 ตรว. จ านวน 1หลงั คดิเป็นเงนิ 6,000,000 
บาท (ตาราง 7) 

-โครงการมรีายรบัจากเงนิรบัช าระจากการขายหลงัจากบา้นเสรจ็(เงนิโอนส่วนทีเ่หลอื) 
 (ตาราง 7) 

ปีที ่1 รบัรูร้ายได ้จ านวน 25 หลงั คดิเป็นเงนิ 50,000,000 บาท 
บา้นแบบ B จ านวน 25 หลงั คดิเป็นเงนิ 50,000,000 บาท 

ปีที ่2 รบัรูร้ายได ้จ านวน 45 หลงั คดิเป็นเงนิ 80,250,000 บาท 
บา้นแบบ B จ านวน 30 หลงั คดิเป็นเงนิ 60,000,000 บาท 
บา้นแบบ A จ านวน 15 หลงั คดิเป็นเงนิ 20,250,000 บาท 

ปีที ่3 รบัรูร้ายได ้จ านวน 27 หลงั คดิเป็นเงนิ 54,252,000 บาท 
บา้นแบบ B จ านวน 26 หลงั คดิเป็นเงนิ 52,000,000 บาท  
บา้นแบบ B ขนาดพืน้ที ่101 ตรว.จ านวน 1 หลงั คดิเป็นเงนิ 2,252,000 บาท  

 
2.2 ค่าใช้จ่ายของโครงการธรุกิจบ้านจดัสรร   สามารถแบ่งค่าใชจ้่ายออกเป็น 2 ส่วน

หลกั คอื 
       1. ค่าใชจ้่ายในการลงทุน ซึง่ประกอบดว้ย 

(1) ค่าทีด่นิ 
(2) ค่าพฒันาทีด่นิ คอื ค่าใชจ้่ายในการปรบัปรุงและพฒันาทีด่นิของโครงการใหพ้รอ้มทีจ่ะ

ท าการก่อสรา้ง 
(3) ค่าก่อสรา้ง ไดแ้ก่ ค่าก่อสรา้งซุม้ทางเขา้และรัว้รอบโครงการ,ค่าก่อสรา้งส านกังานขาย

และสโมสร,ค่าก่อสรา้งบา้น,ค่าก่อสรา้งระบบสาธารณูปโภคและสิง่อ านวยความสะดวกภายใน
โครงการ เป็นตน้ 

(4) ค่าแบ่งแยกโฉนดทีด่นิและใบอนุญาตจดัสรร 
(5) ค่าพฒันาอื่นๆ ไดแ้ก่ ค่าปรกึษาวศิวกรและสถาปนิก และค่าส ารองเผื่อเหลอืเผื่อขาด 

       2. ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน ซึง่ประกอบดว้ย 
 ( 1) ค่าใชจ้่ายดา้นการบรหิารโครงการ ไดแ้ก่ เงนิเดอืนพนกังาน ค่าเช่าส านกังาน ค่าไฟฟ้า 
ประปา  
 ( 2) ค่าใชจ้่ายในดา้นการขายและส่งเสรมิการขาย 
 ( 3) ค่าภาษธีุรกจิเฉพาะและค่าธรรมเนียมการโอน 
 ( 4) ค่าภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคล 
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           การก าหนดค่าใชจ้่ายของโครงการไดจ้ากการสอบถามผูป้ระกอบการธุรกจิบา้นจดัสรร
โครงการนี้จ านวน 1 ราย พบวา่ การด าเนินโครงการลงทุนท าธุรกจิบา้นจดัสรรมตีน้ทุน ตัง้แต่เริม่
โครงการ จนกระทัง่สิน้สุดโครงการ ซึง่ประมาณการตามค่าใชจ้่ายจรงิในปี พ.ศ.2553 
ตาราง 8  ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการ             

                                                  (หน่วย:บาท)   
รายการ                                                                                                              จ านวนเงนิ 
1. คา่ทีด่นิ                                                                                                       21,331,200 

(พื้นที ่9,696 ตารางวา  x ราคาตารางวาละ 2,200 บาท) 
รวมคา่ทีด่นิ                                                                                                              21,331,200                            

2. คา่พฒันาทีด่นิ 

- คา่ถมดนิ                                                                                                       2,900,000                                      

(พื้นที ่9,696 ตารางวา  x ราคาตารางวาละ 299.09 บาท) 
รวมคา่พฒันาทีด่นิ                                                                                                       2,900,000                                   

3. คา่กอ่สรา้ง 

- คา่กอ่สรา้งถนนภายในโครงการและท่อระบายน ้า                                                        4,121,000             

(พื้นที ่1,585 ตารางวา คดิเป็น พื้นที ่6,340 ตารางเมตร) 
(พื้นที ่6,340  ตารางเมตร  x ราคาตารางเมตร 650 บาท ) 

- คา่กอ่สรา้งส านกังานขาย, สวนสขุภาพ                                                                   1,800,000                         

(พื้นที ่450 ตารางวา) 
- คา่สรา้งร ัว้รอบโครงการ                                                                                     1,455,000                              

- คา่กอ่สรา้งระบบสาธารณูปโภคโครงการ                                                                  2,910,000  

(จ านวน 97 แปลง x ราคาแปลงละ 30,000 บาท) 
 

- คา่กอ่สรา้งแบบบา้น A                                                                                     14,715,000                               

(พื้นทีใ่ชส้อย 109 ตารางเมตร x ราคาตารางเมตรละ 9,000บาท) 
(ราคาหลงัละ 981,000บาท x 15 หลงั) 

- คา่กอ่สรา้งแบบบา้น B                                                                                   117,342,000                           

(พื้นทีใ่ชส้อย 159 ตารางเมตร x ราคาตารางเมตรละ 9,000บาท) 

(ราคาหลงัละ1,431,000บาท x 82 หลงั) 
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ตาราง 8 (ต่อ) 
รวมคา่ใชจ้่ายในการลงทุนโครงการ                                                                                166,574,200 

4. คา่แบง่แยกโฉนดทีด่นิและใบอนุญาตจดัสรร                                                               291,000                       

(จ านวน 97 แปลง x ราคาแปลงละ 3,000 บาท) 
รวมคา่แบง่แยกโฉนดทีด่นิและใบอนุญาตจดัสรร                                                                      291,000                             

5. คา่พฒันาอื่นๆ 

- คา่ทีป่รกึษาทางสถาปนิกและวศิวกร (  1.0 % ของมลูคา่กอ่สรา้ง)                                   1,665,742 

- คา่ส ารองเผือ่เหลอืเผือ่ขาด (0.50 % ของมลูคา่กอ่สรา้ง)                                                 832,871 

รวมคา่พฒันาอื่นๆ                                                                                                       2,498,613 
รวมการลงทุนของโครงการ                                                                                         169,363,813 

 
           ทีม่า: จากการสมัภาษณ์และการค านวณ. 
 
       ประกอบดว้ยคา่ใชจ้่ายเพื่อการลงทุนโครงการ ดงันี้ 

1. ค่าทีด่นิ (ใชร้าคาซือ้) ตัง้อยู ่ถ.ทองมาก อ.เมอืง จ.ศรสีะเกษ ทีด่นิมขีนาด 24 ไร่ 96 ตาราง
วา (9,696 ตารางวา) ราคาทีด่นิเท่ากบั 2,200 บาทต่อตารางวา คดิเป็นมลูค่าทีด่นิทัง้สิน้ 
21,331,200 บาท 

2. ค่าพฒันาทีด่นิ เป็นค่าใชจ้่ายในการปรบัปรุงและพฒันาทีด่นิของโครงการใหพ้รอ้มทีจ่ะท า
การก่อสรา้ง ไดแ้ก่ งานถมดนิ ปรบัพืน้ที ่ตรวจสภาพดนิ คดิค่าใชจ้่ายเท่ากบั 299.09 บาทต่อตาราง
วา คดิเป็นเงนิ 2,900,000 บาท 

3. ค่าก่อสรา้ง เป็นค่าใชจ้่ายในการปลกูสรา้งสิง่ต่างๆภายในโครงการ ไดแ้ก่ ค่าก่อสรา้งถนน
ภายในโครงการและท่อระบายน ้าตารางเมตรละ 650 บาท เป็นเงนิ 4,121,000 บาท ค่าก่อสรา้ง
ส านกังานขาย,สวนพกัผ่อน ประมาณการเป็นเงนิ 1,800,000 บาท ค่าก่อสรา้งร ัว้ลอ้มรอบโครงการ 
ประมาณการเป็นเงนิ 1,455,000 บาท ค่าก่อสรา้งสาธารณูปโภคไฟฟ้า ประปาของโครงการเป็นเงนิ 
2,910,000 บาท ค่าก่อสรา้งบา้น แบบ A  ราคาหลงัละ 981,000 บาท จ านวน 15 หลงั คดิเป็นเงนิ  
14,715,000 บาท และค่าก่อสรา้งบา้น แบบ B ราคาหลงัละ 1,431,000 บาท จ านวน 82 หลงั คดิ
เป็นเงนิ 117,342,000บาท 

4. ค่าแบ่งแยกโฉนดทีด่นิและใบอนุญาตจดัสรร จ านวน 97 แปลง ราคาแปลงละ 3,000 บาท 
คดิเป็นเงนิ 291,000 บาท 
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5. ค่าพฒันาอื่นๆ ไดแ้ก่ ค่าทีป่รกึษาทางสถาปนิกและวศิวกร รอ้ยละ 1 ของมลูค่าก่อสรา้ง คดิ

เป็นเงนิ 1,665,742 บาท และค่าส ารองเผื่อเหลอืเผื่อขาด รอ้ยละ  .5 ของมลูค่าก่อสรา้งคดิเป็นเงนิ  

832,871 บาท 

ตาราง 9  ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานดา้นบรหิารโครงการ                                  (หน่วย: บาท) 

  
            ทีม่า: จากการค านวณ 
 
       ประกอบดว้ยคา่ใชจ้่ายในการด าเนนิงาน ดงันี ้

1. ค่าใชจ้่ายดา้นการบรหิารโครงการ ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน รอ้ยละ 5 ของมลูค่า
งานก่อสรา้ง คดิเป็นเงนิ 8,468,191 บาท 

2. ค่าใชจ้่ายในดา้นการขายและส่งเสรมิการขายค่าใชจ้่ายการตลาดและค่าโฆษณา
ประชาสมัพนัธ ์รอ้ยละ 1 ของรายรบัการขาย รายรบัจากการขายบา้น เท่ากบั 208,752,000 บาท 
(ขอ้มลูจากตาราง7) คดิเป็นเงนิ 2,087,520 บาท 
 
 
 
 
 
 
 

รายการ                                                                                      จ านวนเงนิ 
1. ค่าใชจ้่ายดา้นการบรหิารโครงการ 

- ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 5% ของมลูค่างานก่อสรา้ง                                8,468,191 

รวมค่าใชจ้่ายดา้นการบรหิารโครงการ                                                              8,468,191 
2. ค่าใชจ้่ายในดา้นการขายและส่งเสรมิการขาย 

- ค่าใชจ้่ายในดา้นการตลาดและค่าโฆษณา (1% ของรายรบัการขาย)                2,087,520 

รวมค่าใชจ้่ายในดา้นการขายและส่งเสรมิการขาย                                                 2,087,520 
รวมตน้ทุนค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานทัง้สิน้                                                     10,555,711 
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ตาราง 10 ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงานดา้นภาษ ี                                                       (หน่วย: บาท) 
 

    รายการ                                                                                              จ านวน
เงนิ 

ค่าใชจ้่ายดา้นภาษ ี
- ค่าภาษธีุรกจิเฉพาะ (รอ้ยละ 3.3 ของรายรบัการขาย)                                6,888,816 
- ค่าธรรมเนียมการโอนซือ้ขายทีด่นิ                                                   

(รอ้ยละ 2 ของราคาทีท่ าการโอนซือ้ขาย)                                               3,690,040 
- ค่าภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคล (รอ้ยละ 30 ของผลก าไร)                                     5,470,085 

รวมตน้ทุนทางภาษ ี                                                                                16,054,942 
 
          ทีม่า: จากการค านวณ 
 
ค่าใชจ้่ายดา้นภาษสีามารถค านวณไดด้งันี ้
- ค่าภาษธีุรกจิเฉพาะ คดิเป็นรอ้ยละ 3.3 ของรายรบัการขาย ซึง่รายรบัจากการขายบา้น 

เท่ากบั 208,752,000 บาท (ขอ้มลูจากตาราง 7)   สามารถค านวณค่าภาษธีุรกจิเฉพาะไดเ้ท่ากบั 
6,888,816 บาท โดยแบ่งจ่ายตามระยะเวลาของรายรบัทีไ่ด้ 

- ค่าธรรมเนียมการโอนซือ้ขายทีด่นิ คดิเป็นรอ้ยละ 2 ของราคาทีท่ าการการโอนซือ้ขาย ซึง่
ราคาทีท่ าการโอนซือ้ขาย เท่ากบั 184,502,000 บาท(ตาราง 7) สามารถค านวณค่าธรรมเนียมการ
โอนได ้เท่ากบั 3,690,040 บาท 

- ค่าภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคล คดิเป็นรอ้ยละ 30 ของก าไร ซึง่เกณฑก์ารค านวณน ามาจากงบ
ก าไรขาดทุน (ตาราง 14) คดิเป็นเงนิเท่ากบั 5,391,638 บาท 
ภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคล บรษิทัหรอืหา้งหุน้ส่วนนิตบุิคคล จะตอ้งเสยีภาษเีงนิได ้

นิตบุิคคลโดยค านวณหาก าไรสุทธทิีไ่ดจ้ากกจิการหรอืเนื่องจากกจิการใหเ้ป็นไปตาม
หลกัเกณฑ ์วธิกีารและเงื่อนไขทีก่ าหนดในประมวลรษัฎากร กล่าวคอืใหใ้ชเ้กณฑส์ทิธใินการค านวณ
ก าไรสุทธ ิโดยน ารายไดท้ีเ่กดิขึน้ในรอบระยะเวลาบญัชใีด แมว้า่จะยงัไม่ไดร้บัช าระในรอบระยะเวลา
บญัชนีัน้ และน ารายจ่ายทัง้สิน้ทีเ่กีย่วกบัรายไดน้ัน้ แมจ้ะยงัมไิดจ้่ายในรอบระยะเวลาบญัชนีัน้มา
รวมค านวณเป็นรายจ่ายของรอบระยะเวลาบญัชนีัน้มารวมค านวณเป็นรายจ่ายของรอบระยะเวลา
บญัชนีัน้ แลว้ 

ค านวณก าไรสุทธใิหเ้ป็นไปตามหลกัเกณฑท์ีก่ าหนดในมาตรา 65 ทว ิแห่งประมวลรษัฎากร 
ดงันี้ 
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จ านวนก าไรสทุธิ      อตัราภาษี  (ร้อยละ) 
1 – 1,000,000 บาท       20 
1,000,001 – 3,000,000 บาท      25 
3,000,001 บาทขึน้ไป       30 

- ค่าเสื่อมราคา การคดิค่าเสื่อมราคาอาคารสิง่ปลกูสรา้ง เครื่องมอื อุปกรณ์ และเฟอรน์ิเจอร ์
ใชว้ธิคีดิค่าเสื่อมตามวธิเีสน้ตรงเฉลีย่ตามอายกุารใชง้าน ตามทีก่ าหนดในประมวลรษัฎากร ดงันี้
อาคารสิง่ปลกูสรา้ง มลูค่า 1,400,000 บาท อตัราค่าเสื่อมเฉลีย่เท่ากบัรอ้ยละ 5 ต่อปี มอีายกุารใช้
งาน 20 ปี รวมเป็นเงนิ 70,000 บาท ต่อปี 
- ค่าเสยีโอกาส การศกึษาค่าใชจ้่ายครัง้นี้ เป็นการพจิารณาถงึตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร ์จงึได้
มกีารรวมตน้ทุนค่าเสยีโอกาสเขา้ไปในการคดิค านวณดว้ย การค านึงถงึตน้ทุนค่าเสยีโอกาสเป็น
ความแตกต่างทีส่ าคญัทีสุ่ดของตน้ทุนทางเศรษฐศาสตรแ์ละตน้ทุนทางบญัช ีตน้ทุนค่าเสยีโอกาส
นบัวา่เป็นตน้ทุนทีแ่ทจ้รงิในการท ากจิกรรมใดๆ กต็าม เพราะมนัท าใหเ้หน็ถงึโอกาสซึง่เป็นตน้ทุนที่
ถูกซ่อนอยู ่

 
ตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร ์= ตน้ทุนทางบญัช ี+ ตน้ทุนค่าเสยีโอกาส 
 

ตน้ทุนค่าเสยีโอกาสของโครงการนี้จะพจิารณาจากค่าเสยีโอกาสในการน าเงนิลงทุนไปฝาก
ธนาคารพาณิชย ์ซึง่มอีตัราตราดอกเบีย้ รอ้ยละ 3 ต่อปี ระยะเวลา 3 ปี สามารถค านวณหา
ผลตอบแทนทีไ่ดร้บั ตาราง 11 
 
ตาราง11   ค านวณหาผลตอบแทนทีไ่ดร้บัจากการฝากเงนิ (ค่าเสยีโอกาส) 

(หน่วย:บาท) 

ปีที่ เงินลงทนุ อตัราดอกเบีย้ ดอกเบีย้ที่ได้รับ ดอกเบีย้

1 40,154,633                 ร้อยละ 3 1,204,639                  1,204,639                  

2 21,339,333                 ร้อยละ 3 640,180                     1,844,819                  

3 5,033,387                   ร้อยละ 3 151,002                     1,995,821                  

 
             ทีม่า: จากประมาณการกระแสเงนิสด ตาราง 29. 

 
ดว้ยเงนิลงทุนจ านวน 66,527,353 บาท ในระยะเวลา 3 ปี หากน าเงนิลงทุนในแต่ละปีไปฝาก

ธนาคารพาณิชย ์จะไดร้บัผลตอบแทนจากดอกเบีย้ทัง้หมด 1,995,821 บาท  
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 ดงันัน้สามารถค านวณหาตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร ์ไดด้งันี้  
ตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร ์= ตน้ทุนทางบญัช ี+ ตน้ทุนค่าเสยีโอกาส 

 ตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร ์ = 195,968,465 + 1,995,821 
 ตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร ์= 197,964,286 บาท 
 
ตาราง 12 สนิเชื่อเงนิกูโ้ครงการ ช าระคนืแบบลดตน้ลดดอก 
 

ปีที่ เงินลงทนุ อตัราดอกเบีย้ ดอกเบีย้จา่ย รวมจา่ยดอกเบีย้(บาท)

1 37,154,678                ร้อยละ 6.75 708,152                 708,152

2 49,791,778                ร้อยละ 6.75 949,009                 1,657,161

3 11,744,570                ร้อยละ 6.75 223,846                 1,881,007

        ทีม่า: จากประมาณการกระแสเงนิสด ตาราง 29. 
 
       เงื่อนไขการเบกิรบัเงนิกู ้ประกอบดว้ย  

- ผูกู้จ้ะตอ้งเบกิเงนิกูต้ามความจ าเป็นภายใตว้งเงนิอนุมตัใิหกู้ร้วม  จ านวน 55,000,000 บาท 
ผูกู้จ้ะผ่อนช าระ เป็นรายงวด ตามจ านวนเงนิกู ้โดยปีที ่ 1 เบกิเงนิกูจ้ านวน 37,154,678 บาท แบ่ง
ช าระคนืจ านวน 12 งวด งวดละ  3,155,235.81 บาท เป็นอตัราทีล่ดตน้ลดดอกผ่อนช าระคนืเตม็
จ านวนภายในปีที ่1(ตามตาราง31) 
- ผู้กูจ้ะผ่อนช าระ เป็นรายงวด ตามจ านวนเงนิกู ้โดยปีที ่ 2 เบกิเงนิกูจ้ านวน 49,791,778 
บาท แบ่งช าระคนืจ านวน 12 งวด งวดละ  4,228,398.94 บาท เป็นอตัราทีล่ดตน้ลดดอกผ่อนช าระ
คนืเตม็จ านวนภายในปีที ่2 (ตามตาราง32) 
- ผู้กูจ้ะผ่อนช าระ เป็นรายงวด ตามจ านวนเงนิกู ้โดยปีที ่ 3 เบกิเงนิกูจ้ านวน 11,744,570 
บาท แบ่งช าระคนืจ านวน 12 งวด งวดละ 997,368.03 บาท เป็นอตัราทีล่ดตน้ลดดอก 
ผ่อนช าระคนืเตม็จ านวนภายในปีที ่3 (ตามตาราง33) 
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ตาราง 13 สรุปการประมาณการค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการตลอดอายโุครงการ 

รายการต้นทุน จ านวนเงนิลงทุน ร้อยละ

(หน่วย:บาท)

คา่ใช้จา่ยในการลงทนุ

คา่ที่ดิน 21,331,200                           10.89

คา่พฒันาที่ดิน 2,900,000                             1.48

คา่ก่อสร้างถนนภายในโครงการและทอ่ระบายน า้ 4,121,000                             2.10

คา่ก่อสร้างส านกังานขาย,สวนพกัผอ่น 1,800,000                             0.92

คา่ก่อสร้างรัว้ล้อมรอบโครงการ 1,455,000                             0.74

คา่ก่อสร้างระบบสาธารณปูโภคโครงการ 2,910,000                             1.48

คา่ก่อสร้างบ้าน 132,057,000                         67.39

คา่แบง่แยกโฉนดที่ดินและใบอนญุาตจดัสรร 291,000                                0.15

คา่พฒันาอ่ืนๆ 2,498,613                             1.28

รวมคา่ใช้จา่ยในการลงทนุ 169,363,813                         86.42

คา่ใช้จา่ยในการด าเนินงาน

คา่ใช้จา่ยด้านการบริหารโครงการ 8,468,191                             4.32

คา่ใช้จา่ยในด้านการขายและสง่เสริมการขาย 2,087,520                             1.07

คา่ภาษีธุรกิจเฉพาะ 6,888,816                             3.52

คา่ธรรมเนียมการโอน 3,690,040                             1.88

คา่ภาษีเงินได้นิติบคุคล 5,470,085                             2.79

รวมคา่ใช้จา่ยในการด าเนินงาน 26,604,652                           13.58

รวมคา่ใช้จา่ยของโครงการทัง้หมด 195,968,465                         100.00

   
          ทีม่า: จากตารางก าไรขาดทุน. 
 

จากตาราง 13 จะพบวา่ตน้ทุนในการลงทุนของโครงการบา้นส่วนใหญ่มาจากตน้ทุนคงทีซ่ึง่
คดิเป็นรอ้ยละ 86.42 ของตน้ทุนทัง้หมด ส่วนตน้ทุนผนัแปรคดิเป็นรอ้ยละ 13.58 ของตน้ทุนทัง้หมด
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เท่านัน้ และในส่วนของตน้ทุนคงทีน่ัน้ตน้ทุนหลกัมาจากค่าก่อสรา้งบา้นซึง่คดิเป็นสดัส่วนถงึรอ้ยละ 
67.39 และรองลงมาเป็นตน้ทุนค่าทีด่นิซึง่คดิเป็นสดัส่วนรอ้ยละ 10.89 

 
ตาราง 14 ประมาณการงบก าไรขาดทุนล่วงหน้า 
                      (หน่วย: บาท)         

รายการ ปีที่ 0 ปีที่1 ปีที่2 ปีที่3

รายได้

รายได้จากการขาย - 68,250,000      86,250,000     54,252,000              

รวมรายได้ - 68,250,000      86,250,000     54,252,000              

คา่ใช้จา่ย

ต้นทนุการลงทนุของโครงการ 24,231,200           63,306,500      67,910,500     10,017,000              

ต้นทนุคา่ใช้จา่ยในการด าเนินงาน - 3,866,490        3,866,490       2,822,730                

ต้นทนุอ่ืนๆ - 4,085,121        5,284,121       3,868,227                

คา่เสือ่มราคา - 70,000             70,000            70,000                     

ดอกเบีย้จา่ย - 708,152 949,009          223,846                   

รวมคา่ใช้จา่ย 24,231,200           72,036,263      78,080,120     16,777,957              

ก าไร(ขาดทนุ)ก่อนหกัภาษี 24,231,200-           3,786,263-        16,061,320-     17,626,459              

ภาษีเงินได้นิติบคุคล - - - 5,287,938                

ก าไรหลงัหกัภาษี 24,231,200-           3,786,263-        16,061,320-     12,338,521              

 
           ทีม่า:ค านวณจากประมาณการรายรบัและค่าใชจ้่ายในการลงทุนโครงการ. 
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2.3 การแปลงค่าจากราคาตลาดเป็นราคาเงา 
การวเิคราะหท์างเศรษฐศาสตร ์จะใชร้าคาเงา ( shadow  price) แทนราคาตลาด ( Market 

Price)ทัง้นี้เพราะราคาตลาดของสนิคา้หรอืบรกิารไม่ไดส้ะทอ้นถงึคุณค่าของสิง่ของนัน้ทีจ่ะมต่ีอ
ชุมชนอยา่งแทจ้รงิ ซึง่ราคาเงาจะมผีลท าใหร้าคาของปจัจยัการผลตินัน้เท่ากบัมลูค่าทีแ่ทจ้รงิหรอื
มลูค่าผลผลติเพิม่ และเท่ากบัค่าเสยีโอกาสของการใชป้จัจยัชนิดนัน้ การหาค่าราคาเงาในปจัจุบนัได้
มกีารใชต้วัปรบัค่าทีเ่รยีกวา่ “Conversion Factor“ เป็นตวัแทนราคาเงาในการปรบัค่าทางการเงนิให้
เป็นค่าทางเศรษฐศาสตร ์โดยรายการทีต่อ้งแปลงค่า มดีงันี้ 

 
ตาราง 15 รายการตน้ทุนทีแ่ปลงมลูค่าจากราคาตลาดเป็นมลูค่าทางเศรษฐศาสตร์ 
 

 
รายการ 

มลูค่าทาง
การตลาด 

(1) 

Conversion 
Factor 

(2) 

มลูค่าทาง
เศรษฐศาสตร์ 

(1)x(2) 
-คา่ทีด่นิ 21,331,200 0.84 17,918,208 
-คา่ถมดนิ 2,900,000 0.84 2,436,000 
-คา่กอ่สรา้งถนนภายในโครงการและท่อระบายน ้า  4,121,000 0.88 3,626,480 
-คา่กอ่สรา้งส านกังานขายและสวนพกัผอ่น 1,800,000 0.88 1,584,000 
-คา่กอ่สรา้งร ัว้ลอ้มรอบโครงการ 1,455,000 0.88 1,280,400 
-คา่กอ่สรา้งระบบสาธารณูปโภคโครงการ  2,910,000 0.88 2,560,800 
-คา่กอ่สรา้งบา้นแบบ A 14,715,000 0.88 12,949,200 
-คา่กอ่สรา้งบา้นแบบ B 117,342,000 0.88 103,260,960 

-คา่แบง่แยกโฉนดทีด่นิและใบอนุญาตจดัสรร 291,000 0.94 273,540 
-คา่ทีป่รกึษาทางสถาปนิกและวศิวกร  1,665,742 0.94 1,565,797 
-คา่ส ารองเผือ่เหลอืเผือ่ขาด 832,871 0.94 782,899 
-คา่ธรรมเนียมเงนิกู ้ 20,000 0.94 18,800 
-คา่ธรรมเนียมการโอนซื้อขายทีด่นิ  3,690,040 0.94 3,468,638 
-คา่ภาษธีุรกจิเฉพาะ 6,888,816 0.94 6,475,487 
-คา่ภาษเีงนิไดน้ิตบิคุคล 5,470,085 0.94 5,141,880 
-คา่ใชจ้่ายดา้นการบรหิารโครงการ  8,468,191 0.92 7,790,736 
-คา่ใชจ้่ายในดา้นการขายและสง่เสรมิการขาย 2,087,520 0.92 1,920,518 

 
            ทีม่า: จากการค านวณ. 
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2.4 การประเมินผลความเป็นไปได้ของโครงการลงทุน 
ในการศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการ เป็นการวเิคราะหเ์พื่อหาผลการด าเนินงานของ

โครงการวา่เมื่อด าเนินโครงการไปแลว้จะเกดิความคุม้ค่าการลงทุนหรอืไม่ โดยตอ้งมกีารจดัท า
ประมาณการงบกระแสเงนิสด  ซึง่ประกอบดว้ยกระแสเงนิสดรบั ( Cash in flow) เพื่อแสดง
ผลตอบแทน และกระแสเงนิสดจ่าย (Cash out flow)เพื่อแสดงตน้ทุนทางการเงนิทีเ่กดิขึน้ในแต่ละปี
ตลอดอายโุครงการ โดยการวเิคราะหค์วามเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนท าธุรกจิบา้นจดัสรรครัง้นี้มี
เกณฑใ์นการวเิคราะหก์ารวดัความคุม้ค่าทางการเงนิของโครงการ 4 แนวทาง คอื 1. ระยะเวลาคนื
ทุน (Payback  Period : PB)  2. มลูค่าปจัจุบนัของผลตอบแทนสุทธ ิ(Net Present Value:NPV) 3. 
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน (Benefit Cost Ratio หรอื B/C Ratio) 4.อตัราผลตอบแทนภายใน
โครงการ (Internal Rate of Return: IRR)  
 
ตาราง 16 ระยะเวลาคนืทุน กรณีปกต ิ
 
ระยะเวลาโครงการ 

(t) 
กระแสเงินสดสทุธิ 

(Bt - Ct) 
ดลุเม่ือส้ินปี 

ปีท่ี 0 -20,354,208 -20,354,208 
ปีท่ี 1 7,471,999 -12,882,209 
ปีท่ี 2 17,697,440 4,815,232 
ปีท่ี 3 34,113,733 38,928,965 

 
             ทีม่า: จากการค านวณจากตาราง 17. 
 

จากตาราง 16  เป็นการวเิคราะหห์าระยะเวลาคนืทุนของโครงการ ซึง่ในกรณีปกต ิจะพบวา่
ระยะเวลาการคนืทุนของโครงการนี้เท่ากบั 1 ปี และการค านวณหาจ านวนเดอืน ท าไดด้งันี้                         
(-12,882,20911,232,209/17,697,440)  7 เดอืน ซึง่ระยะเวลาคนืทุน 1 ปี 7  เดอืนนัน้น้อยกวา่
ระยะเวลาโครงการ 3 ปี แสดงใหเ้หน็วา่โครงการนี้มคีวามน่าสนใจต่อการลงทุน 
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ตาราง17 แสดงการค านวณหามลูค่าปจัจุบนัสุทธ,ิอตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุนและอตัรา    
      ผลตอบแทนภายในโครงการ กรณีปกต ิ
 
ระยะเวลาโครงการ 

(t) 
รายรบั 

(Bt) 
รายจ่าย 

(Ct) 
ผลตอบแทน 

(Bt  - Ct) 
 

ปีท่ี 0 0 20,354,208 -20,354,208 
ปีท่ี 1 68,250,000 60,778,001 7,471,999 
ปีท่ี 2 86,250,000 68,552,560 17,697,440 
ปีท่ี 3 54,252,000 20,138,267 34,113,733 
รวม 208,752,000 169,823,035 38,928,965 
NPV 181,671,566 150,744,202 30,927,364 
BCR   1.21 
IRR   76% 

            
           หมายเหตุ : Discount rate = 4.875% 
 
 จากตาราง 17 สรุปไดว้า่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ(Net Present Value: NPV) เป็นการหาผลรวม
สุทธขิองกระแสเงนิสดรบัและเงนิสดจ่ายทีเ่กดิขึน้ตลอดช่วงอายโุครงการโดยลดค่าดว้ยอตัรา
ผลตอบแทนขัน้ต ่าทีต่อ้งการในการศกึษาครัง้นี้ ก าหนดอตัราส่วนลด เท่ากบั รอ้ยละ 4.875 ผลการ
วเิคราะหง์บกระแสเงนิสดของโครงการตัง้แต่ปีที ่ 1 จนถงึปีที ่ 3 โครงการมรีายรบัโดยคดิลดเป็น
มลูค่าปจัจุบนัเท่ากบั181,671,566 บาท และมรีายจ่ายจากการลงทุนตลอดอายโุครงการโดยคดิลด
เป็นมลูค่าปจัจุบนัเท่ากบั 150,744,202 บาท เมื่อน าผลกระแสเงนิสดรบัและกระแสเงนิสดจ่ายมา
เปรยีบเทยีบเพื่อหากระแสเงนิสดสุทธแิลว้ มคี่าเท่ากบั 30,927,364 บาท ซึง่มคี่ามากกวา่ศนูย ์
แสดงวา่ โครงการนี้ควรลงทุน 
 อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน (Benefit-Cost Ratio: BCR) มคี่าเท่ากบั 1.21 หมายความ
วา่ เมื่อโครงการลงทุนไป 1 บาท จะมผีลตอบแทนเท่ากบั 1.21 บาท แสดงวา่ประสทิธภิาพของการ
ลงทุนในโครงการธุรกจิบา้นจดัสรรใหผ้ลตอบแทนเป็น 1.21 เท่า ของตน้ทุนทัง้หมด 
 อตัราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) เท่ากบั รอ้ยละ 76 เมื่อ
น าไปเปรยีบเทยีบกบัอตัรผลตอบแทนต ่าสุดทีต่อ้งการ คอื รอ้ยละ 4.875 ซึง่เป็นอตัราดอกเบีย้เงนิ
ฝากแบบออมทรพัยส์งูสุด รอ้ยละ 2.5 เฉลีย่กบัอตัราดอกเบีย้สนิเชื่อเบกิเกนิบญัช ีรอ้ยละ 6.75 
พบวา่อตัราผลตอบแทนภายในโครงการ มากกวา่อตัราอตัราดอกเบีย้เงนิฝากแบบออมทรพัยส์งูสุด 
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รอ้ยละ 3 เฉลีย่กบัอตัราดอกเบีย้สนิเชื่อเบกิเกนิบญัช ีรอ้ยละ 6.75 ดงันัน้การลงทุนโครงการธุรกจิ
บา้นจดัสรรในกรณีนี้ใหผ้ลตอบแทนทีคุ่ม้ค่าแก่การลงทุน 
กรณีวิเคราะหค์วามอ่อนไหว 

การวเิคราะหค์วามเป็นไปไดท้ีก่ล่าวมาแลว้นัน้เป็นการวเิคราะหท์ีอ่ยูภ่ายใตค้วามแน่นอนแต่
ในความเป็นจรงิแลว้ความแน่นอนในการคาดคะเนนัน้เป็นสิง่ทีเ่กดิขึน้ไดย้าก ซึง่ในอนาคตนัน้ยอ่มมี
ความเสีย่งเกดิขึน้เสมอ จงึจ าเป็นตอ้งมกีารวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการ ซึง่เป็นการ
วเิคราะหผ์ลตอบแทนทีไ่ดจ้ากการสมมตเิกีย่วกบัสภาพความเสีย่งและความไม่แน่นอนทีเ่กดิขึน้ใน
อนาคต นอกเหนือจากการวเิคราะหส์ถานการณ์ปกต ิซึง่จดัท าขึน้เพื่อใหท้ราบวา่การลงทุนยงัมี
ความเป็นไปไดอ้ยูห่รอืไม่ เมื่อตน้ทุนหรอืผลตอบแทนจากการด าเนินงานไม่เป็นไปตามแผนทีว่างไว ้
จะมผีลท าใหม้ลูค่าปจัจุบนัของผลตอบแทนสุท,ิอตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน,อตัราผลอตอบแทน
ภายในโครงการ และระยะเวลาคนืทุนของโครงการ มกีารเปลีย่นแปลงมากน้อยเพยีงใด และท า
ใหผ้ลการตดัสนิใจเลอืกโครงการเปลีย่นแปลงไปอยา่งไร 
 ภายใตก้ารวเิคราะหค์วามอ่อนไหว จะท าการทดสอบโดยการหามลูค่าปจัจุบนัของ
ผลตอบแทนสุทธ,ิอตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน,อตัราผลตอบแทนภายในโครงการ และระยะเวลา
คนืทุนเพยีงใด เมื่อมกีารเปลีย่นแปลงเกดิขึน้กบัรายรบัและรายจ่ายของโครงการ โดยการวเิคราะห์
แยกเป็น 3 กรณี ดงันี ้

กรณีที1่ ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ 
 กรณีที่ 1.1 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ขณะที่
ผลตอบแทนของโครงการคงที ่
 กรณีที่ 1.2 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7ขณะทีผ่ลตอบแทน
ของโครงการคงที ่
 กรณีที ่2   ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายไม่ไดต้ามเป้าหมาย 

กรณีที ่ 2.1 ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 75 ขณะที่
ค่าใชจ้่ายของโครงการคงที ่

กรณีที ่ 2.2 ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 ขณะที่
ค่าใชจ้่ายของโครงการคงที ่

กรณีที ่ 2.3 ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 ขณะที่
ค่าใชจ้่ายของโครงการคงที ่
 กรณีที ่3 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้และผลตอบแทนของโครงการลดลงที่
เกดิขึน้พรอ้มๆกนั 

กรณีที ่3.1 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทนของ
โครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 
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กรณีที ่3.2 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของ
โครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 
กรณีที ่3.3 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทนของ
โครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 
กรณีที ่3.4 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของ
โครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 
 

ผลการวิเคราะห:์ กรณีท่ี 1   ค่าใช้จ่ายในการลงทุนของโครงการเพ่ิมขึ้น 
(1.1) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6   

ขณะทีผ่ลตอบแทนของโครงการคงที ่
 

ตาราง 18  แสดงการค านวณหามลูค่าปจัจุบนัสุทธ,ิ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน, อตัรา
ผลตอบแทนภายในโครงการและระยะเวลาคนืทุนในกรณี ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้
ในอตัรารอ้ยละ 4.6   
 

ระยะเวลา
โครงการ 

(t) 

รายรบั 
(Bt) 

รายจ่าย 
(Ct) 

ผลตอบแทน 
(Bt  - Ct) 

ดลุเม่ือส้ินปี 

ปีท่ี 0 0.00         21,290,502  -21,290,502 -21,290,502 
ปีท่ี 1 68,250,000 63,111,470 5,138,530 -16,151,972 
ปีท่ี 2 86,250,000 71,159,269 15,090,731 -1,061,241 
ปีท่ี 3 54,252,000 20,543,755 33,708,245 32,647,004 
รวม 208,752,000 176,104,996 32,647,004   
NPV 181,671,566 156,353,572 25,317,995   
BCR   1.16  
IRR   46%  

       
  หมายเหตุ : 1) Discount rate = 4.875% 
                        2) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 

              ขณะทีผ่ลตอบแทนของโครงการคงที ่
 
จากตาราง 18  ผลการวเิคราะหใ์นกรณีที(่1.1) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้

ในอตัรารอ้ยละ 4.6  ขณะทีผ่ลตอบแทนของโครงการคงที ่พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิทีม่ค่ีาใชจ้่ายใน
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การลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 มคี่าเท่ากบั  25,317,995 บาท อตัราส่วน
ผลตอบแทนต่อตน้ทุนทีม่คี่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 เท่ากบั 
1.16 เท่า อตัราผลตอบแทนภายในของโครงการทีม่คี่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ใน
อตัรารอ้ยละ 4.6 มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 46 และระยะเวลาคนืทุนทีม่คี่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการ
เพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 เท่ากบั 2 ปี 1 เดอืน ซึง่แสดงใหเ้หน็วา่ ถงึแมว้า่ค่าใชจ้่ายในการลงทุน
ของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 นัน้ค่า NPV มคี่าเป็นบวก ค่า IRR ยงัมคี่ามากกวา่อตัราคดิ
ลดของโครงการซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 4.875 และค่า BCR มคี่ามากกวา่ 1 อกีทัง้ระยะเวลาคนืทุน
มากกวา่กรณีพจิารณาภายใตส้ถานการณ์ปกตเิพยีง 6 เดอืน ดงันัน้กรณีนี้การลงทุนในธุรกจิบา้น
จดัสรรมคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทุน 
(1.2) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7ขณะทีผ่ลตอบแทนของ

โครงการคงที ่
ตาราง 19 แสดงการค านวณหามลูค่าปจัจุบนัสุทธ,ิ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน, อตัรา 
     ผลตอบแทนภายในโครงการและระยะเวลาคนืทุนในกรณีค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการ 
     เพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7   
 

ระยะเวลา
โครงการ 

(t) 

รายรบั 
(Bt) 

รายจ่าย 
(Ct) 

ผลตอบแทน 
(Bt  - Ct) 

ดลุเม่ือส้ินปี 

ปีท่ี 0 0.00 21,717,940 -21,717,940 -21,717,940 
ปีท่ี 1 68,250,000 64,176,750 4,073,250 -17,644,690 
ปีท่ี 2 86,250,000 72,349,289 13,900,711 -3,743,979 
ปีท่ี 3 54,252,000 20,728,869 33,523,131 29,779,152 
รวม 208,752,000 178,972,848 29,779,152  
NPV 181,671,566 158,914,371 22,757,196  
BCR   1.14  
IRR   41%  

        
หมายเหตุ : 1) Discount rate = 4.875% 

                         2) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7  ขณะทีผ่ลตอบแทนของ
โครงการคงที ่
 

จากตาราง 19 ผลการวเิคราะหใ์นกรณีที(่1.2) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ใน
อตัรารอ้ยละ 6.7  ขณะทีผ่ลตอบแทนของโครงการคงที่  พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิทีม่ค่ีาใชจ้่ายใน
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การลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7  มคี่าเท่ากบั 22,757,196 บาท อตัราส่วน
ผลตอบแทนต่อตน้ทุนทีม่คี่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 เท่ากบั 
1.14 เท่า อตัราผลตอบแทนภายในของโครงการทีม่คี่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ใน
อตัรารอ้ยละ 6.7 มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 41  และระยะเวลาคนืทุนทีม่คี่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการ
เพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 เท่ากบั 2 ปี 2 เดอืน ซึง่แสดงใหเ้หน็วา่ ถงึแมว้า่ค่าใชจ้่ายในการลงทุน
ของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 นัน้ค่า NPV มคี่าเป็นบวก ค่า IRR มคี่ามากกวา่อตัราคดิลด
ของโครงการซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 4.875 และค่า BCR มคี่ามากกวา่ 1 แมว้า่ระยะเวลาคนืทุนจะ
มากกวา่กรณีปกต ิดงันัน้ กรณีนี้การลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรรควรลงทุน แมว้า่ผลตอบแทนทีไ่ดร้บั
จะลดลงจากเดมิแต่ยงัคงคุม้ค่าแก่การลงทุน 

 
ผลการวิเคราะห:์ กรณีท่ี 2 ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายไม่ได้ตามเป้าหมาย 
 (2.1) ผลตอบแทนของโครงการลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  75 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆ และค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขของยอดขาย  
 
ตาราง 20 แสดงการค านวณหามลูค่าปจัจุบนัสุทธ,ิ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน, อตัรา
ผลตอบแทนภายในโครงการและระยะเวลาคนืทุนในกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง จาก
ยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้าหมายทีก่ าหนดไว ้รอ้ยละ 75  
 

ระยะเวลา
โครงการ 

(t) 

รายรบั 
(Bt) 

รายจ่าย 
(Ct) 

ผลตอบแทน 
(Bt  - Ct) 

ดลุเม่ือส้ินปี 

ปีท่ี 0 0.00 20,354,208 -20,354,208 -20,354,208 
ปีท่ี 1 54,000,000 39,541,904 14,458,096 -5,896,112 
ปีท่ี 2 0 260,966 -260,966 -6,157,079 
ปีท่ี 3 0 260,966 -260,966 -6,418,045 
รวม 54,000,000 60,418,045 -6,418,045  
NPV 49,096,418 55,801,248 -6,704,829  
BCR   0.88  
IRR   -34%  

 
               หมายเหตุ : 1) Discount rate = 4.875% 
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                   2)ผลตอบแทนของโครงการลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ75ขณะที่
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆและค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามตาม
เงื่อนไขของยอดขาย 
 

    จากตาราง 20 ผลการวเิคราะหใ์นกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลงจากยอดขายทีต่ ่า
กวา่เป้ารอ้ยละ  75 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆ    และค่าใชจ้่ายในลงทุนของ
โครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไข  ยอดขาย พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธทิีม่ผีลตอบแทนลดลง จาก
ยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 75  มคี่าเท่ากบั -6,704,829 บาท อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน ทีม่ ี
ผลตอบแทนลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  75  เท่ากบั 0.88 อตัราผลตอบแทนภายในของ
โครงการทีม่ผีลตอบแทนลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  75  มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ และ
ระยะเวลาคนืทุนทีม่ากกวา่ระยะเวลาของโครงการซึง่แสดงใหเ้หน็วา่ NPV มคี่าเป็นลบ ค่า IRRรอ้ย
ละ-34และค่า BCR มคี่าน้อยกวา่ 1 เหน็ไดช้ดัวา่ผูป้ระกอบการโครงการไม่ควรลงทุน เพราะมคีวาม
เสีย่งสงูทีจ่ะประสบปญัหาขาดทุนอยา่งแน่นอน 
(2.2) ผลตอบแทนของโครงการลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  50 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงาน, ค่าใชจ้่ายอื่นๆ และค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย 
  
ตาราง 21 แสดงการค านวณหามลูค่าปจัจุบนัสุทธ,ิ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน, อตัรา 
     ผลตอบแทนภายในโครงการและระยะเวลาคนืทุนในกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง จาก    
     ยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้า รอ้ยละ 50  
 

ระยะเวลา
โครงการ 

(t) 

รายรบั 
(Bt) 

รายจ่าย 
(Ct) 

ผลตอบแทน 
(Bt  - Ct) 

ดลุเม่ือส้ินปี 

ปีท่ี 0 0.00         20,354,208  -20,354,208 -20,354,208 
ปีท่ี 1 62,250,000 71,557,121 -9,307,121 -29,661,329 
ปีท่ี 2 48,000,000 9,017,710 38,982,290 9,320,962 
ปีท่ี 3 0 3,379,811 -3,379,811 5,941,151 
รวม 110,250,000 104,308,849 5,941,151   
NPV 98,209,905 95,078,876 3,131,028   
BCR   1.03  
IRR   12%  

 
หมายเหตุ : 1) Discount rate = 4.875% 
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                       2)ผลตอบแทนของโครงการลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 ขณะที่
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆ และค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตาม
เงื่อนไขยอดขาย 
 

จากตาราง 21 ผลการวเิคราะหใ์นกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่
เป้ารอ้ยละ  50 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆ   และค่าใชจ้่ายในลงทุนของ
โครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไข   ยอดขาย พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธทิีม่ผีลตอบแทนลดลง จาก
ยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50  มคี่าเท่ากบั 3,131,028 บาท อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน ทีม่ ี
ผลตอบแทนลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  50  เท่ากบั 1.03 อตัราผลตอบแทนภายในของ
โครงการทีม่ผีลตอบแทนลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  50  มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 12 และ
ระยะเวลาคนืทุนทีน้่อยกวา่ระยะเวลาของโครงการคอื 1 ปี 7 เดอืน ค่า NPV มคี่าเป็นลบ ค่า IRR 
ยงัมคี่ามากกวา่อตัราคดิลดของโครงการซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 4.875 และค่าBCR มคี่ามากกวา่ 1 เหน็วา่
โครงการควรลงทุนเพราะมผีลตอบแทนในระดบัทีน่่าสนใจ  
(2.3) ผลตอบแทนของโครงการลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  25 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการ
ด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆ และค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย  
 
ตาราง 22 แสดงการค านวณหามลูค่าปจัจุบนัสุทธ,ิ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน, อตัรา 
     ผลตอบแทนภายในโครงการและระยะเวลาคนืทุนในกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง จาก    
     ยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้า รอ้ยละ 25 
 

ระยะเวลา
โครงการ 

(t) 

รายรบั 
(Bt) 

รายจ่าย 
(Ct) 

ผลตอบแทน 
(Bt  - Ct) 

ดลุเม่ือส้ินปี 

ปีท่ี 0 0         20,354,208  -20,354,208 -20,354,208 
ปีท่ี 1 68,250,000 60,778,001 7,471,999 -12,882,209 
ปีท่ี 2 86,250,000 45,539,800 40,710,200 27,827,992 
ปีท่ี 3   3,379,811 -3,379,811 24,448,181 
รวม 154,500,000 130,051,819 24,448,181  
NPV 136,825,138 116,940,675 19,884,463  
BCR   1.17  
IRR   57%  
 หมายเหตุ : 1) Discount rate = 4.875% 
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                       2)ผลตอบแทนของโครงการลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  25 ขณะที่
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆและค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตาม
เงื่อนไขยอดขาย 
 

จากตาราง 22 ผลการวเิคราะหใ์นกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่
เป้ารอ้ยละ  25 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆ   และค่าใชจ้่ายในลงทุนของ
โครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธทิีม่ผีลตอบแทนลดลง จาก
ยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25  มคี่าเท่ากบั 19,884,463 บาท อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน ทีม่ ี
ผลตอบแทนลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  25  เท่ากบั 1.17 อตัราผลตอบแทนภายในของ
โครงการทีม่ผีลตอบแทนลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  25  มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 57 และ
ระยะเวลาคนืทุนทีน้่อยกวา่ระยะเวลาของโครงการ คอื 1.3 ปีซึง่แสดงใหเ้หน็วา่ NPV มคี่าเป็นบวก 
ค่า IRR ยงัมคี่ามากกวา่อตัราคดิลดของโครงการซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 4.875 และค่า BCR มคี่ามากกวา่ 
1 เหน็ไดช้ดัวา่ผูป้ระกอบการโครงการควรลงทุน เพราะมผีลตอบแทนทีคุ่ม้ค่าแก่การลงทุน 

 
ผลการวิเคราะห:์ กรณีท่ี 3 ค่าใช้จ่ายในการลงทุนของโครงการเพ่ิมขึ้นและผลตอบแทนของ
โครงการลดลงท่ีเกิดขึ้นพร้อมๆกนั 
(3.1) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทนของโครงการลดลง 
จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน, ค่าใชจ้่ายอื่นๆ  และ
ค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย  
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ตาราง 23 แสดงการค านวณหามลูค่าปจัจุบนัสุทธ,ิ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน,อตัราผลตอบ 
     แทนภายในโครงการและระยะเวลาคนืทุนในกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง ค่าใชจ้่าย 
     ในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ4.6ผลตอบแทนของโครงการลดลงจากยอดขาย 
     ทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 
 

ระยะเวลา
โครงการ 

(t) 

รายรบั 
(Bt) 

รายจ่าย 
(Ct) 

ผลตอบแทน 
(Bt  - Ct) 

ดลุเม่ือส้ินปี 

ปีท่ี 0 0         21,290,502  -21,290,502 -21,290,502 
ปีท่ี 1 68,250,000 62,515,807 5,734,193 -15,556,309 
ปีท่ี 2 86,250,000 47,161,752 39,088,248 23,531,939 
ปีท่ี 3   3,379,811 -3,379,811 20,152,128 
รวม 154,500,000 134,347,872 20,152,128  
NPV 136,825,138 120,819,567 16,005,571  
BCR   1.13  
IRR   46%  

 
หมายเหตุ : 1)  Discount rate = 4.875% 

                2)ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทน
ของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน,ค่าใชจ้่าย
อื่นๆและค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย 
 

จากตาราง 23 ผลการวเิคราะหใ์นกรณีค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรา
รอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 ขณะทีค่่าใชจ้่ายใน
การด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆ และค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย 
พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธทิีม่ค่ีาใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 
ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 มคี่าเท่ากบั 16,005,571 บาท 
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน ทีม่ผีลตอบแทนลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  25  เท่ากบั 
1.13 อตัราผลตอบแทนภายในของโครงการทีม่ผีลตอบแทนลดลงจากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ  
25  มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 46 และระยะเวลาคนืทุนทีน้่อยกวา่ระยะเวลาของโครงการคอื 1 ปี 4 เดอืน 
ซึง่แสดงใหเ้หน็วา่ NPV มคี่าเป็นบวก ค่า IRR ยงัมคี่ามากกวา่อตัราคดิลดของโครงการซึง่เท่ากบั
รอ้ยละ 4.875 และค่า BCR มคี่ามากกวา่ 1 เหน็ไดช้ดัวา่ผูป้ระกอบการโครงการควรลงทุน เพราะมี
เพราะมรีะยะเวลาคนืทุนน้อยกวา่ระยะเวลาโครงการ และไดร้บัผลตอบแทนทีคุ่ม้ค่า 
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(3.2) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของโครงการลดลง 
จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน, ค่าใชจ้่ายอื่นๆ  และ
ค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย  
 
ตาราง 24 แสดงการค านวณหามลูค่าปจัจุบนัสุทธ,ิ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน, อตัรา 
    ผลตอบแทนภายในโครงการและระยะเวลาคนืทุนในกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง    
    ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของโครงการลดลง 
   จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 
 

ระยะเวลา
โครงการ 

(t) 

รายรบั 
(Bt) 

รายจ่าย 
(Ct) 

ผลตอบแทน 
(Bt  - Ct) 

ดลุเม่ือส้ินปี 

ปีท่ี 0 0        21,717,940  -21,717,940 -21,717,940 
ปีท่ี 1 68,250,000 63,309,154 4,940,846 -16,777,093 
ปีท่ี 2 86,250,000 47,902,209 38,347,791 21,570,698 
ปีท่ี 3 0 3,379,811 -3,379,811 18,190,887 
รวม 154,500,000 136,309,113 18,190,887  
NPV 136,825,138 122,590,366 14,234,773  
BCR   1.12  
IRR   41%  
หมายเหตุ : 1)  Discount rate = 4.875% 

                2)ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทน
ของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน,ค่าใชจ้่าย
อื่นๆ และค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย 
 

จากตาราง 24 ผลการวเิคราะหใ์นกรณีค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรา
รอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 ขณะทีค่่าใชจ้่ายใน
การด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆ   และค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไข
ยอดขาย พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธทิีม่ค่ีาใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 
ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 มคี่าเท่ากบั 14,234,773 บาท 
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 
ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 เท่ากบั 1.12 อตัราผลตอบแทน
ภายในของโครงการทีม่คี่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทน
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ของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 41 และระยะเวลาคนืทุน
ทีน้่อยกวา่ระยะเวลาของโครงการซึง่แสดงใหเ้หน็วา่ NPV มคี่าเป็นบวก ค่า IRR ยงัมคี่ามากกวา่
อตัราคดิลดของโครงการซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 5.125และค่า BCR มคี่ามากกวา่ 1 เหน็ไดช้ดัวา่
ผูป้ระกอบการโครงการควรลงทุน เพราะมรีะยะเวลาคนืทุนเรว็และมผีลตอบแทนทีคุ่ม้ค่า 
(3.3) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทนของโครงการลดลง 
จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน, ค่าใชจ้่ายอื่นๆ  และ
ค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย  
 
ตาราง 25 แสดงการค านวณหามลูค่าปจัจุบนัสุทธ,ิ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน, อตัรา 
    ผลตอบแทนภายในโครงการและระยะเวลาคนืทุนในกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง  
    ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทนของโครงการลดลง  
    จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 
 

ระยะเวลา
โครงการ 

(t) 

รายรบั 
(Bt) 

รายจ่าย 
(Ct) 

ผลตอบแทน 
(Bt  - Ct) 

ดลุเม่ือส้ินปี 

ปีท่ี 0 0.00         21,290,502  -21,290,502 -21,290,502 
ปีท่ี 1 62,250,000 74,395,538 -12,145,538 -33,436,039 
ปีท่ี 2 48,000,000 9,017,710 38,982,290 5,546,251 
ปีท่ี 3 0 3,379,811 -3,379,811 2,166,440 
รวม 110,250,000 108,083,560 2,166,440   
NPV 98,209,905 98,552,316 -342,411   
BCR   1.00  
IRR   4%  
 
หมายเหตุ : 1) Discount rate = 4.875% 

                2) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทน
ของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน, 
ค่าใชจ้่ายอื่นๆและค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย 
 

จากตาราง 25 ผลการวเิคราะหใ์นกรณีค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรา
รอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 ขณะทีค่่าใชจ้่ายใน
การด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆ และค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย 



61 

 

พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธทิีม่ค่ีาใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 
ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 มคี่าเท่ากบั  -342,411บาท 
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 
ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 เท่ากบั 1 อตัราผลตอบแทน
ภายในของโครงการทีม่คี่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ผลตอบแทน
ของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 4 และระยะเวลาคนืทุนที ่
1 ปี 8 เดอืน อยูใ่นระยะเวลาของโครงการซึง่แสดงใหเ้หน็วา่ NPV มคี่าเป็นลบ ค่า IRR ยงัมคี่าน้อย
กวา่อตัราคดิลดของโครงการซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 4.875 และค่า BCR มคี่าเท่ากบั 1 เหน็ไดช้ดัวา่
ผูป้ระกอบการโครงการไม่ควรลงทุนเพราะมคีวามเสีย่งในการขาดทุนพอสมควร ผูป้ระกอบการควร
พจิารณาอยา่งถี่ถ้วน เพื่อไม่ประสบภาวะขาดทุน 
(3.4) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของโครงการลดลง 
จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน, ค่าใชจ้่ายอื่นๆ  และ
ค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย  
 
ตาราง 26 แสดงการค านวณหามลูค่าปจัจุบนัสุทธ,ิ อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน, อตัรา 
    ผลตอบแทนภายในโครงการและระยะเวลาคนืทุนในกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง  
    ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของโครงการลดลง  
    จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 
 

ระยะเวลา
โครงการ 

(t) 

รายรบั 
(Bt) 

รายจ่าย 
(Ct) 

ผลตอบแทน 
(Bt  - Ct) 

ดลุเม่ือส้ินปี 

ปีท่ี 0 0.00 21,717,940 -21,717,940 -21,717,940 
ปีท่ี 1 62,250,000 75,691,337 -13,441,337 -35,159,277 
ปีท่ี 2 48,000,000 9,017,710 38,982,290 3,823,013 
ปีท่ี 3 0 3,379,811 -3,379,811 443,203 
รวม 110,250,000 109,806,797 443,203  
NPV 98,209,905 100,138,017 -1,928,112  
BCR   0.98  
IRR   1%  

 
  หมายเหตุ : 1)  Discount rate = 4.875% 
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          2)ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของ
โครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 ขณะทีค่่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน,ค่าใชจ้่าย
อื่นๆและค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย 
 

จากตาราง 26 ผลการวเิคราะหใ์นกรณีค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรา
รอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 ขณะทีค่่าใชจ้่ายใน
การด าเนินงาน,ค่าใชจ้่ายอื่นๆ และค่าใชจ้่ายในลงทุนของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย 
พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธทิีม่ค่ีาใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 
ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 มคี่าเท่ากบั -1,928,112 บาท 
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 
ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 เท่ากบั 0.98 อตัราผลตอบแทน
ภายในของโครงการทีม่คี่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทน
ของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 1 และระยะเวลาคนืทุนที่  
1 ปี 9 เดอืน อยูใ่นระยะเวลาของโครงการแต่เหน็ไดว้า่ NPV มคี่าเป็นลบ ค่า IRR ยงัมคี่าน้อยกวา่
อตัราคดิลดของโครงการซึง่เท่ากบัรอ้ยละ 4.875 และค่า BCR มคี่าน้อยกวา่ 1 เหน็ไดช้ดัวา่
ผูป้ระกอบการโครงการไม่ควรลงทุน เพราะมคีวามเสีย่งทีจ่ะประสบปญัหาขาดทุนสงู 
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ตาราง 27 สรุปผลการค านวณเกณฑช์ีว้ดัความคุม้ค่าของการลงทุนโครงการธุรกจิบา้นจดัสรร 
 

กรณีศกึษา NPV BCR IRR PB การตดัสนิใจ 
กรณีปกต ิ 30,927,364 1.21 76% 1.7 ปี ลงทุน 

(1.1) กรณีค่าใชจ้่ายตน้ทุนการลงทุนของ
โครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 ขณะที่
ผลตอบแทนของโครงการคงที่ 

 
25,317,995 

 

 
1.16 

 
46% 

 
2.1ปี 

 
ลงทุน 

(1.2) กรณีค่าใชจ้่ายตน้ทุนการลงทุนของ
โครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7ขณะที่
ผลตอบแทนของโครงการคงที่ 

22,757,196 
 

 
1.14 

 
41% 

 
2.1 ปี 

 
ลงทุน 

(2.1) กรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง 
จากยอดขายที่ต ่ากว่าเป้ารอ้ยละ 75 ขณะที่
ค่าใชจ้่ายของโครงการตามเงื่อนไข 

 
-6,704,829 

 

 
0.88 

 
-34% 

 
>4ปี 

 
ไม่ลงทุน 

(2.2) กรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง 
จากยอดขายที่ต ่ากว่าเป้ารอ้ยละ 50 ขณะที่
ค่าใชจ้่ายของโครงการตามเงื่อนไข 

 
3,131,028 

 

 
1.03 

 
12% 

 
1.7ปี 

 
ลงทุน 

(2.3) กรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง 
จากยอดขายที่ต ่ากว่าเป้ารอ้ยละ 25 ขณะที่
ค่าใชจ้่ายของโครงการตามเงื่อนไข 

 
19,884,463 

 

 
1.17 

 
57% 

 
1.3ปี 

 
ลงทุน  

(3.1) กรณีค่าใชจ้่ายในการลงทุนของ
โครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 
ผลตอบแทนของโครงการลดลง จาก
ยอดขายที่ต ่ากว่าเป้ารอ้ยละ 25 

 
16,005,571 

 

 
1.13 

 
46% 

 
1.4 ปี 

 
ลงทุน 

(3.2) กรณีค่าใชจ้่ายในการลงทุนของ
โครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 
ผลตอบแทนของโครงการลดลง จาก
ยอดขายที่ต ่ากว่าเป้ารอ้ยละ 25 

 
14,234,773 

 

 
1.12 

 
41% 

 
1.4 ปี 

 
ลงทุน 

(3.3) กรณีค่าใชจ้่ายในการลงทุนของ
โครงการเพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 4.6 
ผลตอบแทนของโครงการลดลง จาก
ยอดขายที่ต ่ากว่าเป้ารอ้ยละ 50 

 
-342,411 

 

 
1 

 
4% 

 
1.8 ปี 

 
ไม่ลงทุน 

(3.4) ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการ
เพิม่ขึน้ในอตัรารอ้ยละ 6.7 ผลตอบแทนของ
โครงการลดลง จากยอดขายที่ต ่ากว่าเป้า
รอ้ยละ 50 

 
-1,928,112 

 

 
0.98 

 
1% 

 
1.9 ปี 

 
ไม่ลงทุน 

 
 
 



บทท่ี 5 
สรปุผล อภิปรายผล และข้อเสนอแนะ 

 
ความมุง่หมายของการวิจยั 
 ในการวจิยัครัง้นี้ผูว้จิยัไดต้ัง้ความมุ่งหมายไวเ้พื่อศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการธุรกจิบา้น
จดัสรร ถนนทองมาก  เขตเทศบาลเมอืงจงัหวดัศรสีะเกษ โดยการประมาณการค่าใชจ้่ายและรายรบั ใน
ดา้นความคุม้ค่าทางการเงนิ  โดยจะน าเกณฑก์ารพจิารณาวดัความคุม้ค่าเพื่อตดัสนิใจลงทุน  ซึง่
ประกอบดว้ย  ระยะเวลาคนืทุนคดิลด  มลูค่าปจัจุบนัสุทธอิตัราผลตอบแทนภายในโครงการ  และอตัรา
ผลตอบแทนต่อตน้ทุน มาใชเ้ป็นเกณฑใ์นการตดัสนิใจลงทุน รวมถงึการวเิคราะหค์วามเสีย่งทางการเงนิ  
จะใชก้ารวเิคราะหค์วามอ่อนไหว 
 
วิธีด าเนินการวิจยั 
 ขอ้มลูทีน่ ามาใชใ้นการศกึษาเป็นขอ้มลูปฐมภมู ิ( Primary Data) และขอ้มลูทุตยิภมู ิ(Secondary 
Data) ซึง่ผูว้จิยัไดท้ าการรวบรวมจากแหล่งขอ้มลู ดงันี้  ขอ้มลูปฐมภมู ิ( Primary Data) เกบ็รวบรวม
ขอ้มลูจากการส ารวจฝา่ยขายของโครงการและขอ้มลูจากการสมัภาษณ์เจา้ของโครงการทีท่ าการศกึษา
ในครัง้นี้ ขอ้มลูทีไ่ดร้บันัน้สามารถน ามาใชป้ระมาณการตน้ทุนและค่าใชจ้่ายเพื่อใชใ้นการค านวณ
ผลตอบแทนการลงทุน ขอ้มลูทุตยิภมู ิ( Secondary Data) โดยรวบรวมขอ้มลูจากเอกสารวชิาการ 
รายงาน บทความต่างๆทีเ่กีย่วขอ้งทีม่กีารศกึษาไวแ้ลว้จากหน่วยงานต่างๆ ทัง้ภาครฐัและภาคเอกชน 
เช่น ศนูยข์อ้มลูอสงัหารมิทรพัย ์ธนาคารอาคารสงเคราะห์,สมาคมการคา้อสงัหารมิทรพัย,์ศนูยว์จิยักสกิร
ไทย และ ธนาคารแห่งประเทศไทย เป็นตน้ รวมถงึรายงานการศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุน
ท าธุรกจิบา้นจดัสรรในโครงการทีม่ลีกัษณะและขนาดเดยีวกบัโครงการทีท่ าการศกึษาครัง้นี้  
 เครื่องมอืทีใ่ชใ้นการวจิยัเป็นแบบสมัภาษณ์ทีผู่ว้จิยัไดส้รา้งขึน้ โดยผูว้จิยัไดศ้กึษาเอกสารการ
วจิยัเกีย่วกบัตน้ทุนการพฒันาธุรกจิบา้นจดัสรรแลว้น าขอ้มลูเหล่านี้มาสรา้งเป็นแบบสมัภาษณ์เกีย่วกบั
ตน้ทุนการสรา้งบา้นจดัสรร ซึง่แบบสมัภาษณ์ ประกอบดว้ย ขอ้มลูค าถาม แบ่งไดเ้ป็น 6 ตอน ดงันี้ 
 ตอนที ่ 1 ประกอบดว้ย แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัลกัษณะของโครงการ 
 ตอนที ่ 2 ประกอบดว้ย แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัรายรบัของโครงการ  
 ตอนที ่ 3 แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัตน้ทุนคงทีห่รอืตน้ทุนพฒันาทีด่นิ 
 ตอนที ่ 4 แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัตน้ทุนผนัแปรหรอืตน้ทุนบรหิารโครงการ 
 ตอนที ่ 5 แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัขอ้มลูเกีย่วกบัเงนิลงทุน 
 ตอนที ่6 แบบสมัภาษณ์เกีย่วกบัค่าใชจ้่ายทางภาษ ี
 การเกบ็รวบรวมขอ้มลูในการศกึษาครัง้นี้ มขีอ้มลู 2 ชนิด คอื ขอ้มลูปฐมภมู ิไดแ้ก่ ขอ้มลู
เกีย่วกบัลกัษณะของโครงการ, รายรบัของโครงการ, และตน้ทุนทีเ่กีย่วขอ้งกบัโครงการทัง้ทีเ่ป็น
ค่าใชจ้่ายในการลงทุนและค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน ขอ้มลูทุตยิภมู ิไดแ้ก่ ขอ้มลูเกีย่วกบัสถติจิ านวนที่
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อยูอ่าศยัในเขตจงัหวดั    ศรสีะเกษ ,จ านวนการขออนุญาตก่อสรา้งในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ,ภาษี
ธุรกจิเฉพาะในจงัหวดัศรสีะเกษ 
 
การวิเคราะห์ข้อมูล 
 ผูว้จิยัท าการวเิคราะหข์อ้มลูจากการสมัภาษณ์ และขอ้มลูสารสนเทศจากแหล่งต่าง ๆ เพื่อ 
ประมาณการตน้ทุนและผลตอบแทนของโครงการบา้นจดัสรร และน ามาจดัท างบก าไรขาดทุน งบกระแส
เงนิสด  น าขอ้มลูมาปรบัค่าดว้ยราคาเงาและน าขอ้มลูไปวเิคราะหค์วามเป็นไปไดท้างการเงนิโดยใช้
เกณฑก์ารวดัความคุม้ค่าของโครงการเป็นตวัชีว้ดัวา่ควรลงทุนหรอืไม่ ซึง่ประกอบไปดว้ย  ระยะเวลาคนื
ทุน มลูค่าปจัจุบนัสุทธิ  อตัราผลตอบแทนภายใน  และอตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน  และวเิคราะห์
ความอ่อนไหวของโครงการ โดยผูว้จิยัไดก้ าหนดเป็น 3 กรณี ดงันี้ 

กรณีที1่ ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้ 
กรณีที ่2   ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายไม่ไดต้ามเป้าหมาย 
กรณีที ่3 ค่าใชจ้่ายในการลงทุนของโครงการเพิม่ขึน้และผลตอบแทนของโครงการลดลงที่

เกดิขึน้พรอ้มๆกนั  
 
สรปุผลการวิจยั 
 ผูว้จิยัไดน้ าผลการวเิคราะหข์อ้มลูเพื่อน ามาสรุปผลการวจิยั ดงันี้ 

การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนท าธุรกจิบา้นจดัสรร ไดท้ าการวเิคราะหด์า้ นเศรษฐศาสตร์
โดยใชร้าคาเงา ผลการวเิคราะหเ์กณฑท์ีใ่ชว้ดัความคุม้ค่าของการลงทุนในกรณีปกต ิเป็นดงันี้ มลูค่า
ปจัจุบนัสุทธ ิมค่ีาเท่ากบั  30,927,364 บาท อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุนของโครงการ เท่ากบั 1.21 
เท่า อตัราผลตอบแทนภายในทีท่ าใหม้ลูค่าปจัจุบนัของโครงการมค่ีาเท่ากบัศนูย ์มค่ีาเท่ากบัรอ้ยละ 76 
และมรีะยะเวลาคนืทุนเพยีง 1 ปี 7 เดอืน จากเกณฑช์ีว้ดัสามารถสรุปไดว้า่ โครงการลงทุนธุรกจิบา้น
จดัสรรมคีวามคุม้ค่าในการลงทุน หากพจิารณามลูค่าปจัจุบนัทีม่ค่ีามากกวา่ศนูย ์อตัราผลตอบแทน
ภายในทีม่คี่ามากกวา่ค่าเสยีโอกาสในการลงทุนซึง่มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 4.875 อตัราส่วนผลประโยชน์ต่อ
ตน้ทุนของโครงการทีม่คี่ามากกวา่ 1 
       การวเิคราะหค์วามอ่อนไหวของโครงการลงทุนท าธรุกจิบา้นจดัสรร โดยก าหนดกรณีศกึษาเป็น  3 
กรณี  
-    ผลการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวกรณีที ่ 1 เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้ ขณะทีผ่ลตอบแทน
ของโครงการ ซึง่ในกรณีที1่ ค่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.6 และ 6.7 ขณะทีผ่ลตอบแทน
โครงการคงที ่พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิมค่ีาเท่ากบั 25,317,995 บาท และ 22,757,196 บาท ตามล าดบั 
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุนของโครงการมคี่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.6 และ 6.7 ขณะที่
ผลตอบแทนโครงการคงที ่พบวา่ เท่ากบั1.16 เท่า และ 1.14 เท่า ตามล าดบั อตัราผลตอบแทนภายในที่
มคี่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.6 และ 6.7 ขณะทีผ่ลตอบแทนโครงการคงที ่พบวา่ มคี่าเท่ากบั
รอ้ยละ 46 และ 41 ระยะเวลาคนืทุนทีม่คี่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.6 และ 6.7 ขณะที่
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ผลตอบแทนโครงการคงที ่มคี่าเท่ากบั 2 ปี 1 เดอืนทัง้ 2 กรณี จากเกณฑช์ีว้ดัสามารถสรุปไดว้า่ในกรณี
ทีโ่ครงการมคี่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้ทีร่อ้ยละ 4.6 และ 6.7 ขณะทีผ่ลตอบแทนโครงการคงที ่
โครงการลงทุนนี้ยงัมคีวามน่าสนใจอยู ่และใหผ้ลตอบแทนทีคุ่ม้ค่า  
 - ผลการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวกรณีที ่ 2 กรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่า
กวา่เป้ารอ้ยละ 75 ,50 และ 25 ตามล าดบั  เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุน,ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน และ 
ค่าใชจ้่ายอื่นๆของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย  ซึง่ในกรณีที่  2 กรณีผลตอบแทนของ
โครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 75 ,50 และ 25 ตามล าดบั  เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุน,
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน และ ค่าใชจ้่ายอื่นๆของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย พบวา่ 
มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิมค่ีาเท่ากบั  -6,704,829 บาท, 3,131,028 บาท และ 19,884,463 บาท ตามล าดบั  
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุนของโครงการกรณีทีผ่ลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่า
กวา่เป้ารอ้ยละ 75 ,50 และ 25 ตามล าดบั  เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุน,ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน และ 
ค่าใชจ้่ายอื่นๆของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขายพบวา่ เท่ากบั  0.88 เท่า , 1.03 เท่า และ 
1.17 เท่า ตามล าดบั อตัราผลตอบแทนภายในทีผ่ลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่
เป้ารอ้ยละ 75 ,50 และ 25 ตามล าดบั  เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุน,ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน และ 
ค่าใชจ้่ายอื่นๆของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย พบวา่ มคี่าเท่ากบั รอ้ยละ - 34, รอ้ยละ 12 
และ 67 ตามล าดบั ระยะเวลาคนืทุนทีผ่ลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 
75 ,50 และ 25 ตามล าดบั เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุน,ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน และ ค่าใชจ้่ายอื่นๆ
ของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย มคี่าเท่ากบั มากกวา่ 4  ปี , 1 ปี 7 เดอืน และ  1ปี 3 
เดอืน ตามล าดบั จากเกณฑช์ีว้ดัสามารถสรุปไดว้า่ในกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขาย
ทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 75 ,50 และ 25 ตามล าดบั  เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุน,ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน 
และ ค่าใชจ้่ายอื่นๆของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย  โครงการลงทุนนี้ควรรกัษายอดขาย
อยูใ่นระดบัทีไ่ม่ต ่ากวา่เป้าหมายทีร่อ้ยละ 50 จงึจะคุม้ค่าแก่การลงทุน ถ้ายอดขายต ่ากวา่เป้าตัง้แต่รอ้ย
ละ 50 ขึน้ไปเจา้ของควรพจิารณาใหร้อบคอบก่อนตดัสนิใจลงทุนเพราะมคีวามเสีย่งในการขาดทุนสงู 
- ผลการวเิคราะหค์วามอ่อนไหวกรณีที ่ 3 กรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่า
กวา่เป้ารอ้ยละ 50 และ 25 ตามล าดบั เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.6 และ 6.7 ตามล าดบั,
ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน และ ค่าใชจ้่ายอื่นๆของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย  ซึง่ใน
กรณีที ่3 กรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 และ 25 ตามล าดบั  
เมื่อค่าใชจ้่ายในกาลงทุนเพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.6 และ 6.7 ตามล าดบั,ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน และ 
ค่าใชจ้่ายอื่นๆของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิมค่ีาเท่ากบั  
16,005,571บาท, 14,234,773 บาท, -342,411 บาท และ -1,928,112 บาท  ตามล าดบั  อตัราส่วน
ผลตอบแทนต่อตน้ทุนของโครงการกรณีทีผ่ลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ย
ละ 50 และ 25 ตามล าดบั เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.6 และ 6.7 ตามล าดบั,ค่าใชจ้่ายใน
การด าเนินงาน และ ค่าใชจ้่ายอื่นๆของโครงการเปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขายพบวา่ เท่ากบั  1.13 
เท่า ,1.12 เท่า, 1 เท่า และ 0.98 เท่า ตามล าดบั อตัราผลตอบแทนภายในทีผ่ลตอบแทนของโครงการ
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ลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 และ 25 ตามล าดบั เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้รอ้ยละ 
4.6 และ 6.7 ตามล าดบั,ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน และ ค่าใชจ้่ายอื่นๆของโครงการเปลีย่นแปลงตาม
เงื่อนไขยอดขาย พบวา่ มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 46 , 41,4 และ 1 ตามล าดบั  ระยะเวลาคนืทุนทีผ่ลตอบแทน
ของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ, 50 และ 25 ตามล าดบั  เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุน
เพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.6 และ 6.7 ตามล าดบั,ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน และ ค่าใชจ้่ายอื่นๆของโครงการ
เปลีย่นแปลงตามเงื่อนไขยอดขาย มคี่าเท่ากบั 1 ปี 4 เดอืน ,  1 ปี 4 เดอืน, 1 ปี 8 เดอืน และ 1 ปี 9 
เดอืน ตามล าดบั จากเกณฑช์ีว้ดัสามารถสรุปไดว้า่ในกรณีผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขาย
ทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 25 เมื่อค่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.6 และ 6.7 ตามล าดบัโครงการยงั
น่าสนใจอยูเ่พราะคนืทุนภายในระยะเวลาทีก่ าหนดและผลตอบแทนทีไ่ดร้บัยงัอยูใ่นระดบัทีคุ่ม้ค่าแก่การ
ลงทุน กรณี ผลตอบแทนของโครงการลดลง จากยอดขายทีต่ ่ากวา่เป้ารอ้ยละ 50 เมื่อค่าใชจ้่ายในการ
ลงทุนเพิม่ขึน้รอ้ยละ 4.6 และ 6.7 ตามล าดบั พบวา่โครงการเสีย่งขาดทุนแน่นอน ไม่ควรลงทุน 
 
อภิปรายผล 
 ผูว้จิยัไดน้ าผลการวเิคราะหข์อ้มลูเพื่อน ามาอภปิรายผลการวจิยัได้ ดงันี้. 
     1. การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนธุรกจิบา้นจดัสรรในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ 
ในกรณีปกต ิใชห้ลกัเกณฑท์างการเงนิเป็นเกณฑช์ีว้ดัความคุม้ค่าในการลงทุน ผลปรากฏวา่ 
มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ(NPV) มคี่าเท่ากบั 30,927,364 บาท ซึง่มคี่าเป็นบวกและมคี่ามากกวา่ศนูย ์
อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน (BCR) มคี่าเท่ากบั 1.21 เท่า ซึง่มคี่ามากกวา่ 1 อตัราผลตอบแทน 
ภายในโครงการ (IRR) มคี่าเท่ากบัรอ้ยละ 76 ซึง่มคี่ามากกวา่อตัราดอกเบีย้ทีก่ าหนดไว ้(รอ้ยละ 4.875) 
จากเกณฑช์ีว้ดัความคุม้ค่าดงักล่าว แสดงใหเ้หน็วา่โครงการธุรกจิบา้นจดัสรรมคีวามคุม้ค่าต่อการลงทุน 
ซึง่สอดคลอ้งกบัผลการวจิยัของ พชัรพีร อดศิรชยั (2552)  การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุน
ในธุรกจิจดัสรรบรเิวณถนนกาญจนาภเิษก ดา้นตะวนัออก ศรนัย ์อุไกรหาษา (2547) ท าการศกึษาเรื่อง
การศกึษาความเป็นไปไดท้างการเงนิของโครงการ: กรณีทาวน์เฮา้สบ์นพืน้ที ่ถนนประชาราษฎร ์เขต
บางซื่อ กรุงเทพมหานคร  อญัชนา รุจริะธนลกัษณ์ (2550) ไดท้ าการศกึษาเรื่อง การศกึษาความเป็นไป
ไดข้องโครงการธุรกจิหอพกั บรเิวณซอยรชัดาภเิษก 32 ถนนรชัดาภเิษก เขตจตุจกัร กรุงเทพมหานคร 
ทีม่ผีลการวจิยัวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธมิค่ีาเป็นบวกและมค่ีามากกวา่ศนูย ์อตัราส่วนผลตอบแทนต่อตน้ทุน
ของโครงการมคี่ามากกวา่ 1 อตัราผลตอบแทนภายในของโครงการมคี่ามากกวา่อตัราคดิลดของ
โครงการ แสดงใหเ้หน็วา่โครงการลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรร ในเขตเทศบาลเมอืงจงัหวดัศรสีะเกษ เป็น
โครงการทีม่คีวามน่าสนใจและควรลงทุน อยา่งไรกต็ามการศกึษาครัง้นี้อยูภ่ายใตเ้งื่อนไขทีว่า่โครงการ
ไม่ไดร้บัผลกระทบจากการเปลีย่นแปลงของสภาพแวดลอ้ม ทัง้ทางดา้นเศรษฐกจิ อตัราเงนิเฟ้อ อนัจะ
ส่งผลกระทบโดยตรงต่อตน้ทุนและค่าใชจ้่ายของโครงการ ดงันัน้ผูล้งทุนควรมกีารพจิารณาเงื่อนไขต่างๆ 
ดงักล่าวขา้งตน้ก่อนการตดัสนิใจลงทุน เพื่อการตดัสนิใจทีถู่กตอ้งทีสุ่ด 
     2.การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนในธุรกจิบา้นจดัสรร ในเขตเทศบาลเมอืงศรสีะเกษ ใน
กรณีวเิคราะหค์วามอ่อนไหว โดยใชห้ลกัเกณฑท์างเศรษฐศาสตรเ์ป็นตวัชีว้ดัความคุม้ค่าการลงทุน ใน
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กรณีทีค่่าใชจ้่ายในการลงทุนเพิม่ขึน้ รอ้ยละ 4.6 และ 6.7 มลูค่าปจัจุบนัสุทธมิค่ีาเป็นบวกและมค่ีา
มากกวา่ศนูย ์อตัราผลตอบแทนต่อตน้ทุนของโครงการมคี่ามากกวา่ 1 อตัราผลตอบแทนภายในของ
โครงการ มคี่ามากกวา่อตัราคดิลดของโครงการ แสดงวา่ค่าใชจ้่ายเพิม่ขึน้ไม่ไดส้่งผลกระทบต่อ
โครงการมากนกั  ในขณะเดยีวกนั  กรณีทีผ่ลตอบแทนของโครงการลดลง  ส่งผลให้  มลูค่าปจัจุบนัสุทธิ  
(Net Present Value : NPV) มคี่าเป็นบวกและมคี่ามากกวา่ศนูย์  อตัราส่วนผลประโยชน์ต่อตน้ทุน  
(Benefit- cost ratio; BCR) มคี่ามากกวา่ 1 แต่อตัราผลตอบแทนภายในของโครงการ  (Internal Rate of 
Return :IRR) มคี่าน้อยกวา่อตัราคดิลดของโครงการ  ท าใหโ้ครงการมคีวามเสีย่งเพิม่ขึน้จากความไม่
แน่นอนทีจ่ะเกดิขึน้ในอนาคต  ซึง่ถ้าเป็นกรณีนี้กจ็ะไม่คุม้ค่าทีจ่ะลงทุนโครงการ  แสดงใหเ้หน็วา่
ผลตอบแทนของโครงการส่งผลกระทบอยา่งมากกบัโครงการ ซึง่สอดคลอ้งกบัผลการวจิยัสมวรรณ  อุดม
เสรเีลศิ(2536) ไดท้ าการศกึษาเรื่อง  การศกึษาเปรยีบเทยีบความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนอพารต์
เมนทแ์ละโครงการทาวน์เฮา้ส์  ณ ถนนลาดพรา้ว  71 ซึง่มผีลการวเิคราะหใ์กลเ้คยีงกนั  เนื่องจาก
โครงการมคีวามเสีย่งทีจ่ะเกดิขึน้ในอนาคต เพิม่ขึน้ อาจจะส่งผลใหโ้ครงการไม่คุม้ค่าทีจ่ะลงทุน 

จากงานวจิยัครัง้นี้ พบวา่ การศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการเมื่อเปรยีบเทยีบกบั 
งานวจิยัอื่นทีท่ าการศกึษาในระยะเวลาใกลก้นัและใชอ้ตัราคดิลดทีม่คี่าใกลเ้คยีงกนั จะไดม้ลูค่า 
ปจัจุบนัสุทธ ิ(Net Present Value : NPV) มคี่าเป็นบวกและมคี่ามากกวา่ศนูย ์อตัราส่วนผลประโยชน์ต่อ
ตน้ทุน (Benefit- cost ratio; BCR) มคี่ามากกวา่ 1และ อตัราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal 
Rate of Return : IRR) มคี่ามากกวา่อตัราคดิลดของโครงการ ทัง้นี้เนื่องจากภาวะเศรษฐกจิในปจัจุบนั
อยูใ่นภาวะเศรษฐกจิชะลอตวัและก าลงัฟ้ืนตวั ส่งผลกระทบต่ออตัราดอกเบีย้เงนิกูท้ ีถู่กลงมากจากใน
อดตี  การศกึษาความเป็นไปไดจ้งึใกลเ้คยีงกนัเมื่อเทยีบกบังานวจิยัอื่น 
 
 

ข้อเสนอแนะจากการวิจยัครัง้น้ี 
1. จากผลการศกึษา พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ(NPV) มคี่าเป็นบวกและมคี่ามากกวา่ศนูย ์

และอตัราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มคี่ามากกวา่อตัราคดิลดของโครงการ ดงันัน้ โครงการ 
ธุรกจิบา้นจดัสรรมคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทุน ผูส้นใจทีจ่ะลงทุนในโครงการลกัษณะดงักล่าวสามารถ 
ลงทุนไดภ้ายใตส้ถานการณ์ปกต ิทัง้นี้ ผูส้นใจทีจ่ะลงทุนในโครงการลกัษณะดงักล่าวควร 
เปรยีบเทยีบผลตอบแทนในการลงทุนในโครงการอื่นประกอบการตดัสนิใจลงทุนดว้ย 

2. จากผลการศกึษา พบวา่ มลูค่าปจัจุบนัสุทธ ิ(NPV) มคี่าเป็นบวกและมคี่ามากกวา่ศนูย ์
และอตัราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มคี่ามากกวา่อตัราคดิลดของโครงการ ส่งผลให ้
โครงการธุรกจิบา้นจดัสรรมคีวามเป็นไปไดใ้นการลงทุน ดงันัน้ ผูป้ระกอบการควรลงทุนท าโครงการบา้น
จดัสรร ในเขตเทศบาลเมอืงจงัหวดัศรสีะเกษ เพื่อรองรบัความตอ้งการทีอ่ยูอ่าศยัทีเ่พิม่ขึน้ 

3. กรณีค่าใชจ้่ายของโครงการเพิม่ขึน้ ควรมกีารเพิม่ประสทิธภิาพฝา่ยจดัซือ้ โดยใหม้กีาร
เปรยีบเทยีบราคาและต่อรองราคาเพื่อลดค่าใชจ้่ายส่วนตน้ทุนวสัดุก่อสรา้งซึง่เป็นตน้ทุนหลกัในการสรา้ง
บา้น การประมาณการจ านวนวสัดุใหถู้กตอ้ง 
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4. กรณีทีป่ระสบปญัหารายรบัลดลง ควรมกีารปรบักลยทุธด์า้นการตลาด และเพิม่ความยดืหยุน่
ในแบบบา้น เช่น มผีูต้อ้งการบา้นแบบ A มากกวา่จ านวนทีเ่ราก าหนดไว ้อาจจะเปิดเฟสบา้นแบบ A 
เพิม่ขึน้ เพื่อใหเ้หมาะสมกบัความตอ้งการของลกูคา้ในจงัหวดั ไม่ควรก าหนดขนาดพืน้ทีไ่วข้นาดเดยีว 
ควรมหีลายขนาดใหเ้ลอืก เลก็ กลาง ใหญ่  
 
ข้อเสนอแนะเพื่อการวิจยัครัง้ต่อไป 

ควรมกีารศกึษาความเป็นไปไดข้องโครงการโดยศกึษาใหค้รอบคลุมในดา้นอื่นๆ เช่น 
ดา้นการตลาด ทัง้นี้เพื่อเป็นการมองในแง่มุมทีห่ลากหลาย เนื่องจากโครงการอาจเกดิปญัหาท าใหผ้ล 
การด าเนินงานไม่เป็นไปตามทีป่ระมาณการไวไ้ด้ แต่หากผลการพจิารณาเป็นไปในแนวทางทีส่อดคลอ้ง
กนั ยอ่มเป็นปจัจยัสนบัสนุนทีด่ ีในการมองเหน็โอกาสทีโ่ครงการจะประสบความส าเรจ็ไดช้ดัเจนยิง่ขึน้  
ควรศกึษาเพิม่เตมิในดา้นค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน เพื่อศกึษาถงึผลกระทบต่อโครงการวา่มผีลต่อ
โครงการมากน้อยหรอืไม่ ทัง้นี้ยงัมปีจัจยัอื่นๆ ทีจ่ะส่งผลกระทบค่าใชจ้่ายในการลงทุน เช่น ราคาน ้ามนั , 
อตัราดอกเบีย้เงนิกูท้ ีม่แีนวโน้มวา่จะสงูขึน้, ราคาวสัดุก่อสรา้ง 
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- ถนนภายในโครงการ เท่ากบั ...................................ตารางวา 

(2) จ านวนหน่วย เท่ากบั .................................. แปลง ตามรายละเอยีดดงันี้  

ประเภท ขนาดท่ีดิน 
(ตารางวา) 

จ านวนหน่วย 
(แปลง) 

จ านวนท่ีดิน 
(ตารางวา) 

แบบ A    
แบบ B    
แบบ B1    

ส านกังานขาย&
สโมสร 

   

พืน้ทีถ่นนภายใน
โครงการ 

   

รวม    
 
       ตอนท่ี 2: ข้อมลูรายรบัโครงการ 

(1) รายรบัการขาย 

ประเภท จ านวน(หลงั) ราคาสทุธิต่อหลงั จ านวนเงิน(บาท) 
แบบ A    
แบบ B    
แบบ B1    
รวม    
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     ตอนท่ี 3: ข้อมลูค่าก่อสร้างและพฒันาท่ีดิน 
(1) ค่าทีด่นิ : ราคาทีด่นิ 

- พืน้ทีด่นิ ................................. ตารางวา 

- ราคา ........................................ตารางวา 

- จ านวนเงนิ .......................................... บาท 

(2) ค่าพฒันาทีด่นิ : งานถมดนิ 

- พืน้ทีด่นิ ........................................ ตารางวา 

- ราคา .............................................บาท/ตารางวา 

- จ านวนเงนิ ..................................... บาท 

(3) ค่าก่อสรา้ง 

รายการ พืน้ที(่ตารางวา) ราคา (บาท/ตารางวา) จ านวนเงนิ (บาท) 
ค่าก่อสรา้งถนนภายใน
โครงการและท่อ
ระบายน ้า 

   

ค่าก่อสรา้งส านกังาน
ขาย,สวนสุขภาพ 

   

ค่าก่อสรา้งร ัว้ลอ้มรอบ
โครงการ 

   

ค่าก่อสรา้งระบบ
สาธารณูปโภค
โครงการ 

   

ค่าก่อสรา้งแบบบา้น A    
ค่าก่อสรา้งแบบบา้น B    
รวมค่าก่อสรา้ง    
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(4) ค่าแบ่งแยกโฉนดทีด่นิและใบอนุญาตจดัสรร 

- จ านวน .......................... แปลง 

- ราคาแปลงละ ........................... บาท 

- คดิเป็นเงนิ ........................................... บาท 

 
(5) ค่าพฒันาอื่นๆ 

รายการ เงื่อนไข จ านวนเงนิ (บาท) 
ค่าปรกึษาทางสถาปนิกและ
วศิวกร 

  

ค่าส ารองเผื่อเหลอืเผื่อขาด   
 

       ตอนท่ี 4: ข้อมลูค่าใช้จ่ายในการบริหารโครงการ 
รายการ เงื่อนไข จ านวนเงิน (บาท) 

ค่าใชจ้่ายในการด าเนินงาน   
ค่าใชจ้่ายในการตลาดและค่า
โฆษณาประชาสมัพนัธ ์

  

 
       ตอนท่ี 5: ข้อมลูเก่ียวกบัเงินลงทุน 

รายการ เงื่อนไข จ านวนเงิน (บาท) 
เงนิส่วนของเจา้ของ   
เงนิกูร้ะยะยาว   
เงนิกูร้ะยะสัน้   
ดอกเบีย้จ่าย   
ค่าธรรมเนียมเงนิกู ้   
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ตอนท่ี 6: ข้อมลูเก่ียวกบัค่าใช้จ่ายทางภาษี 
 

รายการ เงื่อนไข จ านวนเงิน (บาท) 
ค่าธรรมเนียมการโอนซือ้ขายทีด่นิ   
ภาษธีุรกจิเฉพาะ   
ภาษเีงนิไดน้ิตบุิคคล   

 
  ข้อมลูเพ่ิมเติม 
...........................................................................................................................................................
...........................................................................................................................................................
...........................................................................................................................................................
...........................................................................................................................................................
...........................................................................................................................................................
...........................................................................................................................................................
...........................................................................................................................................................
...........................................................................................................................................................
...........................................................................................................................................................

.................................................................................................................................................  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ข 
การวิเคราะห์งบก าไรขาดทุนตลอดอายุโครงการ 
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ตาราง 28  การวเิคราะหง์บก าไรขาดทุนตลอดอายโุครงการ(จดัท าประมาณการงบกระแสเงนิสด) 
 

รายการ ปีที่ 0 ปีที่1 ปีที่2 ปีที่3

รายได้

รายได้จากการขาย 68,250,000      86,250,000     54,252,000              

รวมรายได้ 68,250,000      86,250,000     54,252,000              

คา่ใช้จา่ย

ต้นทนุการลงทนุของโครงการ 24,231,200           63,306,500      67,910,500     10,017,000              

ต้นทนุคา่ใช้จา่ยในการด าเนินงาน 3,866,490        3,866,490       2,822,730                

ต้นทนุอ่ืนๆ 4,085,121        5,284,121       3,868,227                

คา่เสือ่มราคา 70,000             70,000            70,000                     

ดอกเบีย้จา่ย 708,152 949,009          223,846                   

รวมคา่ใช้จา่ย 24,231,200           72,036,263      78,080,120     16,777,957              

ก าไร(ขาดทนุ)ก่อนหกัภาษี 24,231,200-           3,786,263-        16,061,320-     17,626,459              

ภาษีเงินได้นิติบคุคล - - - 5,287,938                

ก าไรหลงัหกัภาษี 24,231,200-           3,786,263-        16,061,320-     12,338,521              

บวก คา่เสือ่มราคา - 70,000             70,000            70,000                     

3,716,263-        15,991,320-     12,408,521              

 
       ทีม่า: จากการค านวณ 

 
 
 
 
 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ภาคผนวก ค 

ประมาณการงบกระแสเงินสดโครงการลงทุน 
(ค านวณจากราคาตลาดและราคาเงา) 
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ตาราง 29 ประมาณการกระแสเงนิสดโครงการลงทุนท าธุรกจิบา้นจดัสรร (ค านวณจากราคาตลาด) 
       (หน่วย : บาท ) 

รายการ ปีที่0 ปีที่1 ปีที่2 ปีที่3

เงินสดรับ

เงินกู้ 37,154,678        49,791,778             11,744,570          

สว่นของเจ้าของ 24,231,200       15,923,433        21,339,333             5,033,387            

รายรับ 68,250,000        86,250,000             54,250,000          

รวมเงินสดรับ 24,231,200       121,328,111      157,381,111           71,027,957          

เงิดสดจา่ย

คา่พฒันาที่ดิน 24,231,200       62,539,320        64,012,159             9,166,974            

คา่แบง่แยกโฉนดที่ดินและใบอนญุาตจดัสรร 282,524             

คา่พฒันาอ่ืนๆ 808,613             785,061                  

คา่ธรรมเนียม 990,291             1,512,866               992,965               

คา่ใช้จา่ยด้านภาษี 2,186,650          2,682,864               4,572,505            

คา่ใช้จา่ยในการด าเนินงาน 3,753,874          3,644,538               

ดอกเบีย้จา่ย 708,152             949,009                  223,846               

รวมเงินสดจา่ย 24,231,200 71,269,424 73,586,497             14,956,290          

เงินสดปลายงวด -24,231,200 50,058,687 83,794,614             39,293,710          

การช าระคืนเงินกู้ 37,154,678        49,791,778             11,744,570                

การช าระคืนสว่นของเจ้าของ 15,923,433        21,339,333             5,033,387                  

กระแสเงินสดคงเหลือสทุธิ 3,019,424-          12,663,503             22,515,753          

กระแสเงินสดสะสม 24,231,200-       27,250,624-        14,587,121-             7,928,632            

   
       ทีม่า : จากการค านวณ  
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ตาราง 30 ประมาณการกระแสเงนิสดโครงการลงทุนท าธุรกจิบา้นจดัสรร (ค านวณจากราคาเงา) 

(หน่วย : บาท ) 

รายการ ปีที่0 ปีที่1 ปีที่2 ปีที่3

เงินสดรับ

เงินกู้ 33,917,887        46,317,717             7,376,461            

สว่นของเจ้าของ 24,231,200       14,536,237        19,850,450             3,161,341            

รายรับ 66,262,136        81,298,897             49,648,265          

รวมเงินสดรับ 24,231,200       114,716,260      147,467,064           60,186,067          

เงิดสดจา่ย

คา่พฒันาที่ดิน 20,354,208       56,685,640        64,012,159             9,166,974            

คา่แบง่แยกโฉนดที่ดินและใบอนญุาตจดัสรร 273,540             

คา่พฒันาอ่ืนๆ 782,899             782,899                  

คา่ธรรมเนียม 958,800             1,508,700               1,019,938            

คา่ใช้จา่ยด้านภาษี 2,117,115          2,675,475               4,751,037            

คา่ใช้จา่ยในการด าเนินงาน 4,855,627          2,907,943               

ดอกเบีย้จา่ย 708,152             949,009                  223,846               

รวมเงินสดจา่ย 20,354,208 66,381,773 72,836,185             15,161,795          

เงินสดปลายงวด -20,354,208 48,334,487 74,630,879             34,486,470          

การช าระคืนเงินกู้ 33,917,887        46,317,717             7,376,461                  

การช าระคืนสว่นของเจ้าของ 14,000,000        19,850,450             3,161,341                  

กระแสเงินสดคงเหลือสทุธิ 416,600             8,462,712               23,948,668          

กระแสเงินสดสะสม 20,354,208-       19,521,008-        11,058,296-             12,890,372          

 
ทีม่า: จากการค านวณ 
 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก ง 
การช าระเงินกู้รายปี 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 



86 

 

ตาราง 31 การช าระงวดเงนิกูใ้นปีที ่1 แบบลดตน้ลดดอก 12 งวด 
 

      
             ทีม่า: จากการค านวณ 
 
 
 
 
 
 
 
 
       
 
 
 
 
 
 

งวด ช าระงวดละ ดอกเบ้ีย เงินต้น คงเหลือ 
1    3,155,235.81       108,367.81     3,046,868.00  34,107,810.00 
2    3,155,235.81        99,481.11     3,055,754.70  31,052,055.30 
3    3,155,235.81        90,568.49     3,064,667.32  27,987,387.98 
4    3,155,235.81        81,629.88     3,073,605.93  24,913,782.05 
5    3,155,235.81        72,665.20     3,082,570.61  21,831,211.44 
6    3,155,235.81        63,674.37     3,091,561.45  18,739,649.99 
7    3,155,235.81        54,657.31     3,100,578.50  15,639,071.49 
8    3,155,235.81        45,613.96     3,109,621.85  12,529,449.64 
9    3,155,235.81        36,544.23     3,118,691.58  9,410,758.05 
10    3,155,235.81        27,448.04     3,127,787.77  6,282,970.29 
11    3,155,235.81        18,325.33     3,136,910.48  3,146,059.80 
12    3,155,235.81          9,176.01     3,146,059.80             0.00 
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ตาราง 32 การช าระงวดเงนิกูใ้นปีที ่2 แบบลดตน้ลดดอก 12 งวด 
 

       
             ทีม่า: จากการค านวณ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
       
 
  

งวด ช าระงวดละ ดอกเบ้ีย เงินต้น คงเหลือ 
1    4,228,398.94       145,226.02     4,083,172.92    45,708,605.08  
2    4,228,398.94       133,316.76     4,095,082.18    41,613,522.90  
3    4,228,398.94       121,372.78     4,107,026.17    37,506,496.74  
4    4,228,398.94       109,393.95     4,119,004.99    33,387,491.75  
5    4,228,398.94        97,380.18     4,131,018.76    29,256,472.99  
6    4,228,398.94        85,331.38     4,143,067.56    25,113,405.43  
7    4,228,398.94        73,247.43     4,155,151.51    20,958,253.92  
8    4,228,398.94        61,128.24     4,167,270.70    16,790,983.22  
9    4,228,398.94        48,973.70     4,179,425.24    12,611,557.98  
10    4,228,398.94        36,783.71     4,191,615.23      8,419,942.75  
11    4,228,398.94        24,558.17     4,203,840.77      4,216,101.98  
12    4,228,398.94        12,296.96     4,216,101.98                  0.00  
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ตาราง 33 การช าระงวดเงนิกูใ้นปีที ่3 แบบลดตน้ลดดอก 12 งวด 
 

 
ทีม่า: จากการค านวณ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

งวด ช าระงวดละ ดอกเบ้ีย เงินต้น คงเหลือ 
1       997,368.03        34,255.00       963,113.03    10,781,456.97  
2       997,368.03        31,445.92       965,922.11      9,815,534.86  
3       997,368.03        28,628.64       968,739.38      8,846,795.48  
4       997,368.03        25,803.15       971,564.87      7,875,230.60  
5       997,368.03        22,969.42       974,398.60      6,900,832.00  
6       997,368.03        20,127.43       977,240.60      5,923,591.40  
7       997,368.03        17,277.14       980,090.88      4,943,500.52  
8       997,368.03        14,418.54       982,949.48      3,960,551.03  
9       997,368.03        11,551.61       985,816.42      2,974,734.61  
10       997,368.03          8,676.31       988,691.72      1,986,042.90  
11       997,368.03          5,792.63       991,575.40         994,467.50  
12       997,368.03          2,900.53       994,467.50                  0.00  



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาคผนวก จ 
การคาดการณ์ราคาสินค้าและดชันีราคาผูบ้ริโภค 
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ตาราง 34 การคาดการณ์ราคาสนิคา้และบรกิารทีเ่ป็นตน้ทุนใน 12 เดอืนขา้งหน้า 
 

การคาดการณ์ราคาสินค้าและบริการท่ีเป็นต้นทุนใน 12 เดือนข้างหน้า 

(%) < 3% 3-6% 6-9% 9-12% > 12% ค่าเฉลีย่ 

มิ.ย. 53 42.3 43.6 9.6 2.0 2.4 4.3 

ก.ค. 53 37.1 47.5 11.4 1.3 2.6 4.5 
 

ส.ค. 53 39.0 46.3 11.6 0.4 2.6 4.4 
 

ก.ย. 53 35.5 49.5 11.2 1.6 2.0 4.6 
 

 
           ทีม่า: การส ารวจผูป้ระกอบการ เดอืนกนัยายน 2553, ธปท. 
       ผูว้จิยัน ามาใชเ้ป็นตน้ทุนทีเ่ปลีย่นแปลงเพิม่ขึน้ของโครงการโดยเลอืกจาก คา่เฉลีย่ทีส่งูทีสุ่ด คอื 
รอ้ยละ 4.6 
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ตาราง 34 ดชันีราคาผูบ้รโิภคชุดทัว่ไป ปี 2545 – 2553 

2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552 2553

ม.ค. 0.8 2.2 1.2 2.7 5.9 3 4.3 -0.4 4.1

ม.ค.- ก.พ. 0.6 2 1.7 2.6 5.8 2.7 4.8 -0.3 3.9

ม.ค.- ม.ีค. 0.6 1.9 1.9 2.8 5.7 2.4 5 -0.3 3.8

ม.ค.- เม.ย. 0.6 1.8 2.1 3 5.8 2.3 5.3 -0.4 3.5

ม.ค.- พ.ค. 0.5 1.8 2.2 3.2 5.9 2.2 5.8 -1.1 3.6

ม.ค.- ม.ิย. 0.4 1.9 2.3 3.3 5.9 2.2 6.3 -1.6 3.5

ม.ค.- ก.ค. 0.4 1.8 2.4 3.6 5.7 2.1 6.6 -1.9 3.5

ม.ค.- ส.ค. 0.4 1.9 2.5 3.8 5.5 1.9 6.7 -1.9 3.5

ม.ค.- ก.ย. 0.4 1.8 2.6 4 5.2 2 6.5 -1.7 3.4

ม.ค.- ต.ค. 0.5 1.8 2.6 4.3 4.9 2.1 6.3 -1.5 3.4

ม.ค.- พ.ย. 0.5 1.8 2.7 4.4 4.8 2.2 5.9 -1.2 3.4

ม.ค.- ธ.ค. 0.7 1.8 2.7 4.5 4.7 2.3 5.5 -0.9 3.3

ดชันเีฉลีย่เปรยีบเทยีบจากระยะเดยีวกบัปีกอ่น

หมวด/เดอืน

ดชันรีาคาผูบ้รโิภคท่ัวไป

 
 
 
         ทีม่า:ธนาคารแห่งประเทศไทย,ออนไลน์. 

ผูว้จิยัน ามาใชเ้ป็นตน้ทุนทีเ่ปลีย่นแปลงเพิม่ขึน้ของโครงการโดยเลอืกจาก ค่าเฉลีย่ทีส่งูทีสุ่ด คอื รอ้ยละ 6.7 
 

 
 
 
 
 
 
 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
          
                

ประวติัย่อผู้ท าสารนิพนธ์ 
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ประวติัย่อผู้ท าสารนิพนธ์ 
 
 

     ช่ือ-นามสกลุ นางสาววไลพร ธนารกัษ์สกุล 
    วนั เดือน ปีเกิด 28 พฤศจกิายน 2524 
     สถานท่ีเกิด จงัหวดัศรสีะเกษ 
     สถานท่ีอยู่ปัจจบุนั 634/16 ถ.ราชการรถไฟ ต.เมอืงเหนือ 

อ.เมอืง จ.ศรสีะเกษ 33000 
     ต าแหน่งหน้าท่ีการงานปัจจบุนั ผูจ้ดัการ ฝา่ยการเงนิ 
     สถานท่ีท างานปัจจบุนั บรษิทั วรยิาเรยีลเอสเตท จ ากดั 

558/8 ม.10 ต.โพธิ ์อ.เมอืง จ.ศรสีะเกษ 33000 
 

     ประวติัการศึกษา 
 

 

       พ.ศ. 2543 มธัยมศกึษาตอนปลาย 
จากโรงเรยีนศรสีะเกษวทิยาลยั 

       พ.ศ. 2547 เศรษฐศาสตรบณัฑติ สาขาการเงนิ 
จากมหาวทิยาลยัหอการคา้ไทย 

       พ.ศ. 2554 เศรษฐศาสตรมหาบณัฑติ 
สาขาเศรษฐศาสตรก์ารจดัการ 
จากมหาวทิยาลยัศรนีครนิทรวโิรฒ 
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