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 This research study aims to examine the return of investment in the apartment 
business. This case study focuses on apartment buildings around Sukhumvit area, 
Specifically Klongtoey sub-district, Klongtoey district. The data analysis is based on a 
number of financial principles, including Net Present Value (NPV), Benefit-Cost Ratio 
(BCB) and Internal Rate of Return (IRR) with a discount rate of 4.08% and 20 years-long 
project.   

The results found that in an apartment building of Two-bedroom units, the calculation 
of costs and return on investment needs to take into account of fixed costs and variable 
costs.  Fixed costs usually account for around 60%, while variable costs are 36.90%. The 
biggest contributions to the costs come from corporate income tax and property tax, which 
account for over 30%, while the construction cost is estimated to be 15.59%.  
 In addition, the combined return on investment in these apartment buildings – 
calculated from net present values, benefit-cost ratio and internal return rate – was estimated 
at 182,391,142.31 Baht. The benefit-cost ratio was 1.24 times. The internal return rate for a 
Two-bedroom apartment building was. 10.53. Research findings indicate that the apartment 
business can provide a good net present values , provided that the benefit-cost ratio is 
higher than 1 and the internal return rate is higher than discount rate which was 4.08%.  
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บทที่ 1 
บทนํา 

 
ภูมิหลัง 
 ที่อยูอาศัยเปนปจจัยที่สําคญัอยางยิ่งในการดํารงชีวิต  เน่ืองจากบานที่อยูอาศัยเปนหนึ่ง
ในปจจัยสี่ของมนุษย  ความตองการที่อยูอาศัยไมใชความตองการ  ในตัวโครงสรางของอาคาร
หรือสิ่งปลูกสรางเทานั้น  แตรวมไปถึงความตองการ ที่ไดรับบริการที่อยูอาศัยน้ันดวย เชน บรกิาร
ที่ใหความปลอดภัย  ความสะดวกสบาย  เปนตน  ซ่ึงบริการตางๆ ของที่อยูอาศัยแตละแหงน้ันจะ
แสดงถึงภาพลกัษณของทีอ่ยูอาศัยน้ันดวย  แตปจจุบนัปญหาที่อยูอาศัยถือไดวาเปนปญหาสําคัญ
สําหรับเมืองใหญ  โดยเฉพาะในเขตกรุงเทพมหานคร  ซ่ึงเปนเมืองหลวงของประเทศ จากการ
พัฒนาประเทศที่ทําใหเกิดการขยายตวัของเมือง โดยเฉพาะในเขตกรุงเทพมหานคร  ซ่ึงเปนเมือง
หลวงของประเทศ จากการพัฒนาประเทศที่ทําใหเกิดการขยายตวัของเมืองประชาชนจากชนบท
อพยพเขามาทํางานในเมือง  โดยประชากร ในเขตกรุงเทพมหานคร ในป พ.ศ. 2549  มีจํานวน  
5,695,956 ลานคน  เพ่ิมขึ้นจากป พ.ศ. 2548 จํานวน 5,658,953 ลานคน (ตาราง 1) รวมถึงการ
เปลี่ยนแปลงทางสังคมไทยที่ครอบครวัมีขนาดเล็กลง (ตาราง 1)  และการออกมาอยูลําพังหรือ
เปนครอบครวัเด่ียวขนาดเลก็มากขึ้น การเพิ่มขึ้นของจํานวนประชากรดังกลาว ทําใหกรุงเทพเกดิ
ปญหาตางๆ ตามมา  เชน  ปญหาชุมชนแออัด  ปญหาการจราจร  ปญหาสิ่งแวดลอม และปญหา
การขาดแคลนที่อยูอาศัย การเพิ่มขึ้นของประชากร ในกรุงเทพมหานคร  ทําใหความตองการที่อยู
อาศัยเพ่ิมขึ้น และราคาที่อยูอาศัยในปจจุบัน  ก็ยังมีราคาที่สูงมากทาํใหประชาชนที่เพ่ิงเริ่มทํางาน
ไมสามารถซื้อที่อยูอาศัยเปนของตนเองได  นอกจากนี้  ยังประสบปญหาการจราจรทําใหเสียเวลา
ในการเดินทาง เสียเงิน และเสียสุขภาพจติ ทางเลือกหนึ่งของประชาชนที่ไมสามารถซื้อที่อยูอาศัย
ได และไมตองการประสบกบัปญหาการจราจร  คือ  การเชา  มีทั้งรูปแบบของบานเชา  หองเชา 
แฟลต อพารตเมนต  เปนตน  ที่มีทําเลที่ตั้งอยูใกลสถานที่ทํางาน  สถานศึกษา  เพ่ือใหไดรับ
ความสะดวกสบายในการเดินทางมากที่สุด   
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ตาราง 1  จํานวนประชากรและขนาดของครัวเรือนในเขตกรุงเทพมหานคร พ.ศ. 2545 - 2549 
 

ประชากร Population* 
ป Year รวม 

Total 
ชาย 
Male 

หญิง 
Female 

ขนาดครัวเรือน** 

     

2545 (2002) 5,782,159 2,796,409 2,985,750 2.95 
2546 (2003) 5,844,607 2,822,171 3,022,436 2.89 
2547 (2004) 5,634,132 2,698,051 2,936,081 2.75 
2548 (2005) 5,658,953 2,705,954 2,952,999 2.71 
2549 (2006) 5,695,956 2,721,273 2,974,683 2.57 

     

 
ที่มา : *กรมการปกครอง กระทรวงมหาดไทย  รวบรวมโดย  ศูนยขอมูลธนาคารอาคารสงเคราะห  
 ธนาคารอาคารสงเคราะห   **สํานักงานเขตกรุงเทพมหานคร www.dola.go.th  
 
 
 จากตาราง 1  จํานวนประชากรในเขตกรงุเทพมหานครมีจํานวนเพิ่มขึ้นในขณะทีข่นาด
ของครัวเรือน มีขนาดเล็กลงตั้งแต ป 2545 มีประชากรจํานวน 5,782,159 คน  ครัวเรือน มีขนาด 
2.95  โดยในป 2549 มีจํานวนประชากรเพิ่มขึ้นเปนจํานวน 5,695,956 คน ขณะที่ขนาดครัวเรอืน
ลดลงเหลือ 2.57 ซ่ึงแสดงใหเห็นวาประชาชนในเขตกรงุเทพมหานครมีการแยกครอบครัวออกมา
อยูลําพังมากขึ้น ขณะเดียวกันในเขตกรุงเทพมหานครมีปญหาการจราจรติดขัดมากซึ่งทําให
ประชาชนเสยีเวลาในการเดนิทางไปทํางาน  เพ่ือความสะดวก และประหยัดในการเดินทาง 
อพารตเมนต  จึงเปนทางเลอืกหนึ่งของประชาชนในการพักอาศัย  โดยในเขตกรุงเทพมหานคร 
มีจํานวนหองพักตั้งแตป 2536-2551 ทั้งสิ้น 11,518 หนวย (ตาราง 2)  โดยในเขตธุรกิจ ไดแก 
สุขุมวิท สลีม-สาทร เพลินจิต-ชิดลม พระราม 3 พหลโยธิน และพ้ืนที่รอบนอก เขตธุรกิจ ดังกลาว 
มีสวนแบงหนวยอพารตเมนตแตกตางกนั (ฝายวิจัยและพัฒนาบริษทัพลัสพร็อพเพอรตี้ จํากัด.  
2550: 15) หนวยอพารตเมนตกระจุกตวัอยูใน 3 เขต ที่สําคัญ คือ  สุขุมวิท  เพลินจิต - ชิดลม และ 
สีลม - สาทร (ตาราง 3) โดยเฉพาะเขตสขุุมวิทจะมีการขยายตวัของจํานวนหนวยอพารตเมนต
มากที่สุดเนื่องจากเปนแหลงธุรกิจ และศนูยกลางคมนาคมมีทั้งรถไฟฟาบีทีเอส และรถไฟใตดิน 
ซ่ึงสะดวกและประหยัดเวลาในการเดินทาง ทั้งยังใกลแหลงธุรกิจอ่ืนๆ เชน เพลินจิต - ชิดลม   
สีลม - สาธร    
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ตาราง 2  จํานวนหนวยหองพักทั้งหมดที่มีอยูในเขตกรงุเทพมหานครตั้งแตป 2536 – 2551 
 

ป จํานวนหองพักใหม 

(หนวย) 

จํานวนหองพักกําลังสราง 
(หนวย) 

จํานวนหองพักสะสม 

(หนวย) 
       

2536 6,189  -  6,189  
2537 311  -  6,500  
2538 697  -  7,197  
2539 409  -  7,606  
2540 740  -  8,346  
2541 727  -  9,073  
2542 376  -  9,449  
2543 420  -  9,869  
2544 208  -  10,077  
2545 70  -  10,147  
2546 83  -  10,193  
2547 216  -  10,409  
2548 438  -  10,847  
2549 270  -  10,934  

       

ครึ่งปแรก 
2550 

345  -  11,058  

       

ครึ่งปหลัง 
2550 

-  171  11,229  

       

2551 -  289  11,518  
       

 
ที่มา : บริษทัพลัสพร็อพเพอรตี้ จํากัด.  (2550).  ฝายวจัิยและพัฒนา.  หนา 20. 
 
 จากตาราง 2  จํานวนหองพักที่มีอยูในกรุงเทพมหานคร ป 2536 มีจํานวน 6,189 หนวย 
จํานวนหองพักเพิ่มขึ้น 311 หนวย ในป 2537 ทําใหจํานวนหองพักสะสมมีจํานวน 6,500 หนวย 
และเพ่ิมขึ้นเรือ่ยๆ ในป 2544 มีจํานวนหองพักสะสม จํานวน 10,077 หนวย และในครึ่งปแรก 
2550  มีหองพักสะสมจํานวน 11,058 หนวย  จะมีหองพักกําลังสรางในครึ่งปหลัง 2550 – 2551  
เพ่ิมขึ้นจํานวน 450 หนวย ทําใหคาดวาจํานวนหองพักสะสมจะเพิ่มเปน 11,518 หนวย  
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ตาราง 3  จํานวนหนวยหองพักในเขต เพลินจิต – ชิดลม  สีลม – สาธรและสขุุมวทิ ตั้งแต 
     ป 2543 – 2550 
 

   ป เพลินจิต-ชิดลม (หนวย) สีลม-สาธร (หนวย) สุขุมวิท (หนวย) 
     

2543 347 359 583  
2544 347 359 583  
2545 357 359 583  
2546 401 360 576  
2547 405 369 807  
2548 472 369 1,164  
2549 465 397 1,199  
     

2550 (ครึ่งปแรก) 410 362 1,544  
     
2550 (ครึ่งปหลัง) 410 394 1,663  
     

 
ที่มา : บริษทัพลัส พร็อพเพอรตี้ จํากัด.  (2550).  ฝายวิจัยและพัฒนา.  หนา 22. 
 
 จากตาราง 3  จํานวนหนวยหองพักเขตเพลินจิต-ชิดลม สีลม-สาธรและสุขุมวิท ตัง้แต
ป 2543 – 2550  มีอัตราการเพิ่มขึ้นตลอด  โดยเขตเพลินจิต – ชิดลม และสีลม – สาธร มีอัตรา 
การเพิ่มขึ้นที่ใกลเคียงกันตางกับเขตสุขุมวิทซึ่งมีอัตราการเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็ว  โดยในป 2547  
มีจํานวนหองพัก 807 หนวย และเพิ่มขึ้นเปน 1,164 หนวยในป 2548 และเพิ่มขึ้นเปน 1,663 
หนวยในป 2550 
 จากขอมูลจํานวนหองพักในเขตสขุุมวทิที่มีการเพิ่มขึน้เปนจํานวนมากกวาเขตธรุกิจ
อ่ืนๆ ผูวิจัยจึงสนใจที่จะทราบลักษณะทัว่ไปของอพารตเมนต ในเขตสขุุมวิท โดยเฉพาะในดาน
จํานวนการเชา ขนาดหองพัก และราคา และพ้ืนที่สขุุมวทิเปนแหลงธรุกิจ  มีเสนทางสะดวก ใน
การคมนาคม ทั้งรถไฟฟาลอยฟา และรถไฟฟาใตดิน  ดังน้ัน ผูวิจัยจึงสนใจศึกษาการประกอบ
ธุรกิจอพารตเมนต ในพ้ืนทีน้ี่ โดยเฉพาะในเรื่องของตนทุนและผลตอบแทน    
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ความมุงหมายในการวิจัย 
 1.  เพ่ือศึกษาลักษณะทั่วไปของอพารตเมนต ในพ้ืนที่สขุุมวิท  เขตคลองเตย  
 2.  เพ่ือศึกษาตนทุนและผลตอบแทนของธุรกิจอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน วา
เปนอยางไร และคุมคาในการลงทุนหรือไม  โดยคํานวณคา มูลคาปจจุบันสุทธิ อัตราผลตอบแทน
ตอตนทุน และอัตราผลตอบแทนภายใน  
 
ความสําคญัของการวิจัย 
 1.  ผลของการศึกษาจะเปนประโยชนตอผูสนใจลงทุนในธุรกิจ อพารตเมนต ทั้งใน
ภาครัฐและเอกชน 
 2.  ผลของการศึกษาจะเปนขอมูลพ้ืนฐานใหกับสถาบันการเงิน และหนวยงานที่
เกี่ยวของทั้งภาครัฐ และเอกชน  ในการกําหนดวงเงินสินเชื่อของธุรกจิ อพารตเมนต 
 3.  ผลของการศึกษาจะเปนประโยชนตอผูที่สนใจ เชาอพารตเมนต ในพ้ืนที่สุขุมวทิ 
เขตคลองเตย  แขวงคลองเตย  
 
ขอบเขตของการวิจัย 
 1.  ศึกษาลักษณะทัว่ไปของอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน ในพ้ืนที่สุขุมวทิ  เขต
คลองเตย  แขวงคลองเตย ในชวงป 2550 
 2.  ศึกษาตนทุนและผลตอบแทนของอพารตเมนต เฉพาะอพารตเมนต ประเภท 2 
หองนอนที่มีความสูงของตึกไมเกิน 15 ชั้น 
 3.  ประมาณการตนทุนและผลตอบแทนของการทําธุรกิจอพารตเมนต ประเภท 2 
หองนอน 
 4.  ตนทุนเงินลงทุนในการสรางอพารตเมนต แบงออกเปน 2 สวน สวนหนึ่ง คือ กูเงิน
มาจํานวน 200 ลานบาท และผูลงทุนมีเงินลงทุน จํานวน 200 ลานบาท 
 5.  คากอสรางอาคาร ไดรวมคากอสรางรั้วรอบโครงการ  คาลานคอนกรีต  และ 
คาออกแบบและขออนุญาต  

 
ประชากรที่ศึกษาและแหลงขอมูล 
 1.  ขอมูลปฐมภูมิ  ศึกษาจาก ผูจัดการอพารตเมนต  พนักงานบริษทั ที่จําหนาย  
กลองวงจรปด  พนักงานบริษัทขายลิฟตโดยสาร และผูจัดการบริษัทรับตกแตงภายใน  โดยการ
สัมภาษณ 
 2. ขอมูลทุติยภูมิ แหลงขอมูล คือ เอกสารรายงานสภาพทั่วไปของตลาดอพารตเมนต
ของบริษัทอสงัหาริมทรัพย และขอมูลทางเว็บไซด 
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นิยามศัพทเฉพาะ 
1. อพารตเมนต (Apartment)  หมายถึง  ที่อยูอาศัยที่เกดิจากความตองการที่อยู

อาศัยเปนจํานวนมากในที่ดินจํากัด  จึงกอสรางเปนอาคารหลายชั้นความสูงตั้งแต 4 ชั้น ขึ้นไป
จึงมีหลายหองในอาคารเดียวกันกรรมสทิธิ์ ในที่อยูอาศัยประเภทนีจ้ะมีสิทธิ์เฉพาะในหองสวน
ของตนเองเทานั้นไมมีสิทธิใ์นอาคาร สวนรวม และที่ดิน  

2. อพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน  หมายถึง อพารตเมนต ที่ประกอบดวย 
หองนอน 2 หองนอน  หองรับแขก และหองครัว   

3. ธุรกิจอพารตเมนต  หมายถึง  ธุรกิจที่เกี่ยวกับการใหเชาหองพักอาศัยประเภท  
2 หองนอนในอาคาร 15 ชั้น  ซ่ึงเปนที่พักอาศัยจํานวน 12 ชั้น และที่จอดรถจํานวน 3 ชั้น 
 4.  ลักษณะทัว่ไปของอพารตเมนต  หมายถึง  จํานวนหนวยที่อยูอาศัยที่มีใหเชา 
จํานวนหนวยที่อยูอาศัยที่มีผูเชาแลว ขนาดของหนวยที่อยูอาศัยและราคาตอหนวยและตอ
ตารางเมตร 
 5.  ประเภทหนวยที่อยูอาศยั  หมายถึง  ลักษณะของหนวยที่อยูอาศยั 
 6.  ตนทุนของอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน หมายถึง  คาที่ดิน  คาใชจายในการ
กอสรางอาคารและคาใชจายในการดําเนินงานประกอบดวย  เงินเดือนพนักงาน  คาน้ําคาไฟ 
ในสวนของสํานักงานและของผูเชา  คาเฟอรนิเจอรตกแตงหองพัก ดอกเบี้ยจาย  คาอุปกรณ
อํานวยความสะดวกของอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน  คาซอมแซมบํารุงรักษา  คาเสื่อม
ราคา และคาประกันอัคคีภัย 
 7.  ผลตอบแทนของอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน  หมายถึง  ผลตอบแทนที่เปน
ตัวเงินที่เกิดขึน้โดยตรงของอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน ประกอบดวย  คาเชาหองพัก 
และคาบริการสาธารณูปโภค 
 8.  คาเชาหองพัก  หมายถึง  คาธรรมเนียม ที่ทางเจาของอพารตเมนต ประเภท 2 
หองนอนเรยีกเก็บกับทางผูเชาหองพัก  โดยเรียกเก็บเปนรายเดือน 
 9.  คาบริการสาธารณูปโภค  หมายถึง  คาบริการที่ทางอพารตเมนต ประเภท  
2 หองนอน  เรียกเก็บจากการใหบริการน้าํ  ไฟฟา และโทรศัพทกับผูพักอาศัย  
 10.  มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value : NPV)  หมายถึง  จํานวนเงินรวม  
ณ เวลาปจจุบนัของเงิน หรือผลตอบแทนที่จะไดรับในอนาคต  ในชวงระยะเวลาของโครงการ 
20 ป กับอัตราผลตอบแทนที่ตองการหรืออัตราสวนลดที่กําหนด 
 11.  อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return : IRR)  หมายถึง 
อัตราสวนลดที่ทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเทากับศูนย หรืออัตราสวนลดทีท่ําใหมูลคาปจจุบัน
ของผลตอบแทนเทากับมูลคาปจจุบันของตนทุนพอดี 
 12.  อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio : BCR) หมายถึง  อัตราสวน 
ของมูลคาปจจุบัน ของกระแสเงินสดรับหลังภาษีของโครงการลงทุน อพารตเมนต ประเภท 2  
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หองนอนตอกระแสเงินสดจายลงทุน 
 13.  คาที่ดิน  หมายถึง  มูลคาของที่ดินที่ทําการสรางอาคารอพารตเมนต ประเภท  
2 หองนอน  
 14.  คาพัฒนาที่ดิน  หมายถึง  คาใชจายในการปรับสภาพดินใหแข็งแรง  เพ่ือการ
กอสราง  เชน  คาถมที่ดิน  คาทํารั้วลอมที่ดิน 
 15.  คากอสรางอาคาร  หมายถึง  คาใชจายในการกอสรางอาคารสูง 15 ชั้น เปนทีพั่ก
อาศัย 12 ชั้น และที่จอดรถ 3 ชั้น 
 16.  คาอุปกรณสํานักงาน  หมายถึง  คาใชจายในการซื้ออุปกรณตาง  เพ่ือใชใน
สํานักงานของอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน  เชน  เครื่องถายเอกสาร  คาโตะทํางาน และ
คอมพิวเตอร 
 17.  คาอุปกรณอํานวยความสะดวกของอพารตเมนต หมายถึง คาใชจายในการซือ้
อุปกรณอํานวยความสะดวกของอพารตเมนต เพ่ืออํานวยความสะดวกแกผูเชาหนวยที่อยูอาศัย
ของอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน ไดแก ลิฟต และระบบกลองวงจรปด 
 18.  คาเฟอรนิเจอรตกแตงหนวยที่อยูอาศัย หมายถึง คาใชจายในการตกแตงหนวยที่
อยูอาศัยของอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน ไดแก คาเฟอรนิเจอรบิ้วอิน 
 19.  คาอุปกรณหองพัก หมายถึง คาใชจายในการซื้ออุปกรณอํานวยความสะดวกที่ใช
ในหองพัก ไดแก โทรทัศน เครื่องทําน้ําอุนและตูเย็น  
 20.  คาจางพนักงาน   หมายถึง คาใชจายในการจางคนมาทํางานประจําในการทํา
ธุรกิจอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน  เชน  พนักงานประจําออฟฟศ  แมบาน  ยาม  
 21.  คาน้ําและคาไฟในสวนของสํานักงาน  หมายถึง  คาใชจายในการใชนํ้าและไฟฟา
ของพนักงาน ประจําสํานักงานของธุรกิจอพารตเมนต ประเภท  2 หองนอน 
 22.  คาเสื่อมราคาอาคาร  หมายถึง  คาเสื่อมที่คิดคํานวณจากอาคารที่พักอาศัย เปน
ระยะเวลา 20 ป  โดยคํานวณดวยวิธเีสนตรง (Straight-line Method) 
 23.  คาเสื่อมราคาอุปกรณอํานวยความสะดวกของอพารตเมนต หมายถึง คาเสื่อมที่
คิดคํานวณจากอุปกรณที่ตดิตั้งภายในอาคารที่พักอาศยั ประกอบดวย อุปกรณกลองวงจรปด 
และลิฟต เปนระยะเวลา 5 ป โดยคํานวณดวยวิธเีสนตรง (Straight-line Method) 
 24.  คาเสื่อมราคาเฟอรนิเจอรตกแตงหนวยที่อยูอาศยั หองพัก  หมายถึง  คาเสื่อมที่
คิดคํานวณจากเฟอรนิเจอรที่ตกแตงหองพัก  ประกอบดวย  เตียงนอน  เฟอรนิเจอรบิ้วอิน  
เครื่องปรับอากาศ เปนระยะเวลา 5 ป  โดยคํานวณดวยวิธเีสนตรง (Straight-line Method) 
 25.  คาเสื่อมราคาอุปกรณสํานักงาน  หมายถึง  คาเสื่อมที่คิดคํานวณจากอุปกรณที่ใช
ในสํานักงานของอาคารอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน เปนระยะเวลา 5 ป  โดยคํานวณดวย
วิธีเสนตรง (Straight-line Method)  
 26.  คาเสื่อมราคาอุปกรณหองพัก คิดคํานวณจากอุปกรณหองพัก เปนระยะเวลา  
10 ป โดยคํานวณดวยวิธีเสนตรง (Straight-line Method) 
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 27.  ตนทุนคาเสียโอกาสของทุน  หมายถึง  ตนทุนที่เกิดจากการนําเงินของผูลงทนุไป
ลงทุนทําธุรกจิอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน แทนการนําเงินไปฝากธนาคาร เพ่ือรับดอกเบี้ย
เงินฝาก เปนเวลา  20 ป 
 
กรอบแนวความคิดในการวิจัย 
 การศึกษาตนทุนและผลตอบแทนในธุรกจิอพารตเมนตใหเชา ในเรือ่งของตนทุนธุรกิจ 
อพารตเมนต และผลตอบแทนของธุรกิจอพารตเมนต  โดยทําการศึกษา  จากการประมาณการ
ตนทุนกับรายรับ  การวิเคราะหใชเครื่องมือ  ดังน้ี  คือ  มูลคาปจจุบนัสุทธิ  (Net Present Value : 
NPV) ผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ration : B/C Ratio)  อัตราผลตอบแทนภายใน 
(Internal Rate of Return : IRR) 
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ภาพประกอบ 1  กรอบแนวความคิดในการวิจัย 
 
 
 

ตนทุนในธุรกจิอพารตเมนต 
ประกอบดวย 
ตนทุนคงที ่
    -  คาที่ดินและพัฒนาที่ดิน 
    -  คากอสรางอาคาร 
    -  ดอกเบี้ยจาย 
    -  คาเสื่อมราคา 
    -  เงินเดือนพนักงาน 
    -  คาประกันอัคคีภัย 
    -  คาเฟอรนิเจอรตกแตงหองพัก 
    -  คาอุปกรณสํานักงาน 
    -  คาอุปกรณอํานวยความสะดวก  
        ในอพารตเมนต 
    -  คาซอมแซมบํารุงรักษา 
ตนทุนผันแปร 
    -  คาบริการสาธารณูปโภค 
    -  คาภาษีโรงเรือน 
    -  คาภาษีเงินไดนิติบุคคล 

ผลตอบแทนในธุรกิจอพารตเมนต
ประกอบดวย 
    -  ผลตอบแทนจากคาเชาหองพัก 
    -  ผลตอบแทนจากคาบรกิาร 
        สาธารณูปโภค 

 
วิเคราะห 
โดยใชเครื่องมือ 
    -  มูลคาปจจุบันสุทธ ิ
    -  อัตราผลตอบแทน  
        ตอตนทนุ 
    -  อัตราผลตอบแทน 
       ภายใน 

 
การตัดสินใจ 
ในการลงทุน 
    -  มูลคาปจจุบัน 
        สุทธติองมีคา 
        มากกวาหรือ 
        เทากับศนูย 
    -  อัตรา 
        ผลตอบแทน 
        ตอตนทนุตอง 
        มีคามากกวา 
        หรือเทากับ  
        หน่ึง 
    -  อัตรา 
        ผลตอบแทน     
        ภายในตองมี     
        คามากกวา 
        อัตราสวนลด 

ตนทุนคาเสียโอกาสของเงินลงทุน 
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ขอตกลงในการวิจัย 
 การศึกษาตนทุนและผลตอบแทนในธุรกจิอพารทเมนทใหเชา ไดกาํหนดขอตกลง ดังน้ี 
 1.  ระยะเวลาโครงการกําหนดใหมีอายุของโครงการเปนระยะเวลา 20 ป หลังกอสราง
เสร็จสมบูรณ (สมาคมผูประเมินแหงประเทศไทย.  2550) ทั้งน้ีระยะเวลาในการกอสราง  ตั้งแต
งานตอกเสาเข็ม  วางผัง  เทฐานราก  เทคาน  วางเสา  วางพื้นสําเร็จ กออิฐผนัง  ตั้งวงกบ  วาง
โครงหลังคา  มุงหลังคา  ฉาบผนังภายนอกและภายใน  งานสาธารณูปโภค  งานตกแตง  ทาสี
ภายในและภายนอกอาคาร และเก็บงานแลวเสร็จสมบูรณใชระยะเวลา 1 ป  โดยอพารตเมนต
กอสรางแลวเสร็จในป 2550  และเริ่มดําเนินธุรกิจในป 2551 
 2.  เงินลงทุนในโครงการธุรกิจอพารตเมนต มาจากแหลงเงินทุน 2 แหลง ดังน้ี  เงิน
สวนตวัของผูลงทุนจํานวน 200 ลานบาท และเงินกูจากสถาบันการเงินจํานวน 200 ลานบาท 
เน่ืองมาจาก จํานวนเงินลงทุนในการซื้อที่ดิน และกอสรางอาคาร เปนเงินทั้งสิ้น 385,730,508.80 
บาท  โดยสถาบันการเงินใหกูไดสูงสุดรอยละ 80  โดยผูกูตองมีคุณสมบัติตามที่สถาบันการเงิน
กําหนด ในการศึกษาครั้งน้ี  กําหนดใหผูลงทุนมีคุณสมบัตติามที่สถาบันการเงินกําหนด  โดย 
ผูลงทุนจะกูเงิน  จํานวน 200 ลานบาท และนําเงินของผูลงทุนมาลงทุน  จํานวน 200 ลานบาท
รวมเปนเงินทัง้สิ้น  400 ลานบาท 
 3.  อัตราดอกเบี้ยเงินกูกําหนดใหเทากับรอยละ 7 และอัตราดอกเบี้ยเงินฝากเทากบั 
รอยละ 3.25  ซ่ึงเปนอัตราเฉลี่ยของธนาคารแหงประเทศไทย ณ วนัที่ 25 ธันวาคม 2550 
 4.  กําหนดใหเงินกูจํานวน 200 ลานบาท  ผูลงทุนชําระคืนหมดภายใน 10 ป พรอม
ดอกเบี้ย  โดยผูลงทุนจายคืนเงินตน 20 ลาน  พรอมดอกเบี้ยทุกปเปนเวลา 10 ป 
 5.  อัตราสวนลด (Discount Rate) ในการศึกษาตนทุนและผลตอบแทนในธุรกิจ 
อพารตเมนต ใหเชาครั้งน้ี กําหนดใหอัตราสวนลดคํานวณจากตนทุนเงินทุนถวัเฉลี่ย ซ่ึงจะแสดง
การคํานวณตอไปในบทที่ 4 
 6.  กําหนดใหราคาคาที่ดินรวมคาพัฒนาทีดิ่นพรอมที่จะกอสราง 
 7.  กําหนดใหคากอสรางอาคารประกอบดวยคากอสรางอาคารที่พัก คาวางระบบประปา 
ไฟฟาและโทรศัพท  คารั้วรอบอาคาร  คาทําพื้นคอนกรีตทางเขาออกอาคาร และคาปอมยาม และ
คาออกแบบและขออนุญาตกอสราง 
 8.  คาเฟอรนิเจอรตกแตงหนวยพักอาศัยประกอบดวย  คาเฟอรนิเจอรบิ้วอิน  ไดแก  
ตูเสื้อผา  ชุดครัว และคาเฟอรนิเจอรเคลื่อนยายได  ไดแก  เตียง  ชั้นวางโทรทศัน  
 9.  คาอุปกรณอํานวยความสะดวกของ อพารตเมนต ประกอบดวย  คาลิฟตโดยสาร 
และขนสง  คากลองวงจรปด 
 10.  คาอุปกรณหองพักประกอบดวย เครือ่งปรับอากาศ  เครื่องโทรศัพท  โทรทัศน  
เครื่องทําน้ําอุน และตูเย็น 
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 11.  คาอุปกรณสํานักงานประกอบดวย  คาเครื่องคอมพิวเตอร  คาโตะทํางาน และเกาอ้ี 
คาเครื่องถายเอกสาร 
 12.  อาคารอพารตเมนตไมมีการตอเตมิตลอดระยะเวลาดําเนินงาน 20 ป 
 13.  คาเบี้ยประกันอัคคีภัยกําหนดใหคงที่ ที่รอยละ 0.12 คิดเบี้ยประกันอัคคีภัยปตอป
ตลอดระยะเวลาดําเนินงาน 20 ป  เน่ืองจากกําหนดใหอาคารไมมีการตอเติมตลอดระยะเวลา
ดําเนินงาน 20 ป   
 14.  คาเสื่อมราคาอาคารคิดในอัตรารอยละ 5 ตอป  กําหนดใหมีอายุการใชงาน 20 ป 
ใชวธิีคํานวณดวยวธิีเสนตรง 
 15.  คาเสื่อมราคาเฟอรนิเจอรตกแตงหนวยพักอาศัย  คิดในอัตรารอยละ 5 ตอป 
กําหนดใหมีอายุการใชงาน 20 ป ใชวธิีการคํานวณดวยวิธีเสนตรง 
 16.  คาเสื่อมราคาอุปกรณอํานวยความสะดวกของอพารตเมนต คดิในอัตรารอยละ 10 
ตอป  กําหนดใหมีอายุการใชงาน 10 ป  ใชวธิีการคํานวณดวยเสนตรง 
 17.  คาเสื่อมราคาอปุกรณหองพักคิดในอัตรารอยละ 10 ตอป กําหนดใหมีอายุ 
การใชงาน 10 ป  ใชวิธีการคํานวณดวยเสนตรง 
 18.  คาเสื่อมราคาอุปกรณสํานักงานคิดในอัตรารอยละ 20 ตอป  กําหนดใหมีอายุ 
การใชงาน 5 ป  หลังจากนั้น  จะซื้อเขามาใหมจนครบอายุโครงการ 20 ปใชการคาํนวณดวยวธิี
เสนตรง 
 19.  ตนทุนคาเสียโอกาสของเงินทุนกําหนดใหเปนอัตราดอกเบี้ยเงินฝากเฉลี่ยของ
ธนาคารแหงประเทศไทย รอยละ 3.25 ตอป ณ วันที่ 25 ธันวาคม 2550 
 20.  ในการศกึษาครั้งน้ี  การคํานวณตนทุนและผลตอบแทนของธุรกิจ อพารตเมนต
ไมไดรวมตนทุนคาเสียโอกาสของเงินลงทุนในสวนเงินลงทุนของเจาของ 
 
  
 
 
 
 
 
 



บทที่ 2 
เอกสารและงานวิจัยที่เก่ียวของ 

 
 การศึกษาวิจัยครั้งน้ีผูวิจัยไดทําการศึกษาเอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ เพ่ือเปน
แนวทางประกอบการศึกษาตนทุนและผลตอบแทน ในธุรกิจอพารตเมนตระดับสูงใหเชา ดังน้ี 
  1.  เอกสารที่เกี่ยวของ 
   1.1  ขอมูลที่อยูอาศัยประเภทเชา 
   1.2  ขอมูลภาพรวมของตลาดอพารตเมนตในเขตสขุุมวทิ 
  2.  แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวของ 
   2.1  ทฤษฎีตนทุนการผลิต 
   2.2  ตนทุนของโครงการ 
   2.3  ทฤษฎีผลตอบแทนของโครงการ 
   2.4  ทฤษฎีมูลคาเงินตราทีเ่ปลี่ยนไปตามกาลเวลา 
   2.5  แนวคิดและทฤษฎีเครือ่งมือการตัดสินใจลงทุน 
  3.  งานวิจัยที่เกี่ยวของ 
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1.  เอกสารที่เก่ียวของ 
 1.1  ขอมูลที่อยูอาศัยประเภทเชา 
  ที่อยูอาศัยประเภทเชาแบงตามลักษณะการตอบสนองความตองการของกลุม 
เปาหมายที่แตกตางกัน (อภิชาติ  สิริผาต.ิ  2548) สามารถแบงออกไดเปน 5 ประเภทดังน้ี คือ 
  1.  หอพัก ที่พบเห็นไดโดยทั่วไปมักอยูในรูปของอาคารพาณิชย (ตกึแถว) หรือ
อาคารกอสรางที่ไมเกิน 4 ชั้น  แบงเปนหองเล็กๆ เปนสัดสวน  โดยผูเชาตองใชหองน้ํารวมกัน 
ทาํเลทีต่ั้งของหอพักโดยมากมักตั้งอยูใกลแหลงสถานศึกษา แหลงชุมชน และเขตอุตสาหกรรม 
  2.  บานเชา  โดยเจาของบานอาจกั้นแบงบาน  ซ่ึงเปนบานเดี่ยวหรือทาวนเฮาส 
ออกเปนหองๆ คิดอัตราคาเชาตามขนาดของหองที่กั้น  โดยที่ผูเชาตองใชหองครัว  หองนั่งเลน 
และหองน้ํารวมกัน หรือเจาของบานอาจเสนอใหเชาบานทั้งหลังแกผูเชาที่เปนครอบครัว โดยคิด
อัตราคาเชาตามขนาดของบาน และทําเลที่ตั้งน้ันๆ 
  3.  แฟลต  โดยทั่วไปแลวแฟลต คือ  อาคารที่พักซึ่งมีขนาดหองเทาๆ กัน ที่
หนวยงานรัฐบาลเปนผูสรางขึ้น  เพ่ือเปนสวัสดิการแกเจาหนาที่ของหนวยงาน เชน แฟลตตํารวจ 
โดยที่ผูเชาจะเสียคาเชาในอัตราที่ต่ํากวาที่อยูอาศัยใหเชาแบบอ่ืนๆ สวนแฟลตการเคหะฯ  น้ัน
เปนอาคารทีพั่กการเคหะแหงชาติสรางขึน้  เพ่ือเปดโอกาสใหขาราชการและบุคคลที่มีรายไดนอย
ไดเชาซื้อ และไดครอบครองกรรมสิทธิ์โดยสมบูรณภายหลังชําระเงินครบถวนตามเงื่อนไขสัญญา
ที่กําหนดในชวงระหวางการเชาซื้อน้ัน 
  4.  อาคารชุด (คอนโดมิเนียม) สวนใหญมักเปนประเภทของอาคารสูงที่กอสรางขึ้น
โดยมีวัตถุประสงคเพ่ือขายใหแกกลุมเปาหมายที่มีฐานะดี ที่อาจซื้อเพ่ืออยูอาศัยเอง ขายตอ เพ่ือ
ผลประโยชนทางดานธุรกิจ หรือเปนการเสนอใหเชาอีกตอหน่ึง  ทางดานเนื้อที่ใชสอยก็มีหลาย
ขนาดบางขนาดมีเน้ือที่ใชสอยเพียง 20 – 30 ตารางเมตร  บางขนาดกวางขวางพอที่จะแบงเปน
หองนอน หองครัว หองนั่งเลน และหองน้ํา 
  5.  อพารตเมนต ตลาดที่อยูอาศัยแบบใหเชาในรูปอพารตเมนต มุงที่กลุมเปาหมาย 
2 กลุมดวยกนัโดยแบงแยกตามรายได และทําเลทีต่ั้งเปนสําคัญ กลุมแรกคือ อพารตเมนตสาํหรับ
ผูมีรายไดนอย  ซ่ึงมีลักษณะคลายกับแฟลต  มักตั้งอยูในแหลงชุมชน  สวนอพารตเมนต ที่มีกลุม 
เปาหมาย เปนผูมีรายไดปานกลาง และมีรายไดสูงมักจะตั้งอยูใกลยานธุรกิจ อพารตเมนต ทั้งสอง
ระดับ ตางกันเพียงขนาดของพื้นที่ใชสอยและบริการทีเ่จาของอาคารระบุไว  ซ่ึงอพารตเมนต ของ
ผูมีรายไดนอยมักจะมีพ้ืนที่สําหรับหองนอนและหองน้ําเทานั้น แตอพารตเมนต สาํหรับผูมีรายได
ปานกลางหรือมีรายไดสูงจะมีขนาดของพื้นที่ใชสอยมาก โดยมีความใกลเคียงกบัหองชุดพักอาศัย 
คือ มีหองนอน หองนั่งเลน หองครัวและหองน้ํา และมีอัตราคาเชาในระดับที่สูง ระดับความสูงของ 
อพารตเมนตประเภทนี้ โดยเฉลี่ยจะสูงกวาแฟลต แตจะต่ํากวาอาคารชุดพักอาศัย (คอนโดมิเนียม) 
โดยทั่วไป อพารตเมนต  มักจะไมมีการจําหนายหองเหมือนแฟลต หรืออาคารชุดพักอาศัย 
(คอนโดมิเนียม) 
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 1.2  เอกสารที่เก่ียวของกับธุรกิจอพารตเมนต 
  ภาพรวมของตลาดอพารตเมนตในเขตสุขุมวิท  
   ธุรกิจอพารตเมนต เปนธุรกจิที่เติบโตควบคูกับความตองการที่อยูอาศัยของ
คนในประเทศ  โดยเปนการตอบสนองความตองการที่อยูอาศัยที่เพ่ิมสูงขึ้น ทั้งจากการเพิ่มขึ้น
ของจํานวนประชากรและจากการเคลื่อนยายแหลงที่อยูอาศัย  ทั้งในกรณีของการเขามาทํางาน
ในเมืองใหญ หรือตามแหลงอุตสาหกรรมตางๆ  การเขามาเพื่อการศึกษา  รวมถึงผลกระทบจาก
การเปลี่ยนแปลงของสภาพเมืองและสังคม  เชน  ปญหาเรื่องการจราจรที่ทําใหคนตองหาแหลง
ที่อยูอาศัยสํารองใกลที่ทํางาน หรือสถานศึกษา เพ่ืออยูระหวางวันทํางานหรือวันเรียน  เพ่ือให
การเดินทางไปทํางานหรือเรียนสะดวกขึน้  เปนตน 
   จํานวนอพารตเมนต เปดใหมในชวงครึ่งปแรก 2550 มีจํานวน 11,058 หนวย 
แบงเปน 6 เขต เขตสุขุมวิท มีจํานวนอพารตเมนต จํานวน 7,902 หนวย คิดเปนสวนแบงพ้ืนที่
รอยละ 72 รองลงมาคอื  เขตสีลม – สาธร จํานวน  1,114 หนวย คิดเปนรอยละ 10 เขตเพลินจิต- 
ชิดลม จํานวน 855 หนวย คิดเปนรอยละ 7 เขตพระราม 3 จํานวน 327 หนวย  คิดเปนรอยละ 6 
และพ้ืนที่รอบนอกจํานวน 174 หนวย คิดเปนรอยละ 2  ตามลําดับ (ตาราง 4)  เขตสุขุมวิท มี
จํานวน อพารตเมนตขยายตัวมากที่สุด เน่ืองมาจากชาวตางชาตินิยมเขาพักอาศยัในเขตสุขุมวทิ
ทาํใหผูประกอบการพัฒนาโครงการในเขตสุขุมวิทอยางตอเน่ือง 
 
ตาราง 4  สวนแบง จํานวนอพารตเมนต แบงตามพื้นทีใ่นชวงครึ่งปแรก ป 2550 
 

        พ้ืนที่    จํานวนหนวย     รอยละ 
     

สุขุมวิท 7,902  72  
สีลม-สาธร 1,114  10  
เพลินจิต-ชิดลม 855  7  
พระราม3 686  6  
พหลโยธิน 327  3  
พ้ืนที่รอบนอก 174  2  
     

รวม 11,058  100  
     

 
ที่มา : บริษทั พลัส พร็อพเพอรตี้ จํากัด.  (2550).  ฝายวิจัยและพัฒนา.  หนา 15. 
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 จากตาราง 4  จํานวนอพารตเมนตในชวงครึ่งปแรกป 2550  มีจํานวนทั้งหมด 11,058 
หนวย  เขตสขุุมวิทมีจํานวนอพารตเมนต 7,902 หนวย  คิดเปนรอยละ 72  รองลงมาเขตสลีม – 
ชิดลม 1,114 หนวย คิดเปนรอยละ 10  เขตเพลินจิต – ชิดลม 855 หนวย  คิดเปนรอยละ 7  
เขตพระราม 3 จํานวน 686 หนวย คิดเปนรอยละ 6  เขตพหลโยธนิ 327 หนวย คิดเปนรอยละ 3 
และพ้ืนที่รอบนอก 174 หนวย  คิดเปนรอยละ 2    
 
ตาราง 5 อัตราการเขาพักเฉลี่ยรวมทุกพืน้ที่ตั้งแต 2543-ครึ่งปแรก 2550 
 

ป เขตเพลินจิต-ชิดลม 
(รอยละ) 

เขตสลีม-สาธร 
(รอยละ) 

เขตสขุุมวทิ 
(รอยละ) 

เขตพระราม 3 
(รอยละ) 

เขตพหลโยธนิ 
(รอยละ) 

      

2543 90 81 93 89 68 
2544 94 92 93 92 70 
2545 91 91 95 94 77 
2546 95 91 95 92 85 
2547 94 91 93 94 91 
2548 91 90 95 91 89 
2549 94 93 94 94 92 
      

ครึ่งปแรก
2550 

91 85 92 91 80 

      

 
ที่มา : ฝายวิจัยและพัฒนา บริษัท พลัส พร็อพเพอรตี้ จํากัด. 2550: 16 
 
 อัตราการเขาพักเฉลี่ยโดยรวมทุกพื้นที่ในครึ่งปแรก 2550 ปรับตวัลดลง รอยละ 5 
เน่ืองมาจากผลกระทบจากเศรษฐกิจที่ชะลอตัว  โดยดัชนีการลงทุนภาคเอกชน ในไตรมาสแรก
ป 2550  ลดลงถึง รอยละ 3.9 (ธนาคารแหงประเทศไทย.  2550: 10)  ประกอบกับตลาด
คอนโดมิเนียมที่ขยายตวัอยางรวดเร็ว สงผลใหคอนโดมิเนียมบางสวนปลอยเชา และเขามาชิง
สวนแบงตลาดของอพารตเมนต  เขตสขุมุวิทมีอัตราการเขาพักเฉลีย่สูงสุดรอยละ 92  รองลงมา
คือพ้ืนที่เพลินจิต – ชิดลม และพระราม 3 มีอัตราการเขาพักเฉลี่ยเทากันรอยละ 91 พ้ืนที่สีลม – 
สาธร  มีอัตราการเขาพักเฉลี่ยรอยละ 85  และพ้ืนที่พหลโยธิน  มีอัตราการเขาพักเฉลี่ยต่ําสุด
รอยละ 80  เน่ืองจากมีอัตราคาเชาเฉลีย่ที่สูงถึง 299 บาทตอตารางเมตร  ซ่ึงเทียบเทากบัอัตรา
คาเชารายเดือนเฉลี่ยของอพารตเมนต เกรดบีในพ้ืนทีสุ่ขุมวิท และยังขาดแคลนแหลงอํานวย
ความสะดวกจึงไมเปนที่นิยมเทาพื้นที่อ่ืนๆ  
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 อัตราคาเชาเฉลี่ยรายเดือนของอพารตเมนต ในทุกพื้นที่ปรับตัว เพ่ิมขึ้นรอยละ 6 จาก 
ป 2549 ราคา 401 บาทตอตารางเมตรตอเดือนเปน 426 บาทตอตารางเมตรตอเดือน (ฝายวิจัย
และพัฒนาบรษิัท พลัส พร็อพเพอรตี้ จํากัด.  2550: 18) เขตสลีม – สาธร  มีราคาคาเชาเฉลี่ย
สูงสุด 433 บาทตอตารางเมตรตอเดือน  รองลงมาเขตสุขุมวิท  มีราคาคาเชาเฉลีย่ 426 บาทตอ
ตารางเมตรตอเดือน และเขตเพลินจิต – ชิดลมมีราคาคาเชาเฉลี่ย  423 บาทตอตารางเมตรตอ
เดือน (ตาราง 6) แมวา ในป 2550 อัตราเงินเฟอทั่วไปลดลงจากป 2549  จากรอยละ 4.7 เหลือ 
รอยละ 1.6 ณ ไตรมาสที่ 3 (ธนาคารแหงประเทศไทย.  2550: 5) แตราคาคาเชาเฉลี่ยตอตาราง
เมตรตอเดือนของทั้ง 3 เขต มีราคาที่สูงกวาอัตราเงินเฟอ  เน่ืองจากตนทุนในการปรับปรุง
หองพักใหม และโครงการที่เปดดําเนินการใหม ในป 2550  มีอัตราคาเชาเฉลี่ย 496 บาทตอ
ตารางเมตรตอเดือน (ฝายวิจัยและพัฒนาบริษัท พลัส พร็อพเพอรตี้ จํากัด.  2550: 18)  
 
ตาราง 6  อัตราคาเชาเฉลีย่รายเดือนของอพารตเมนตใน 3 เขตที่สําคัญ ตั้งแตป 2543 ถึง  
     ครึ่งปแรก 2550 (หนวย : บาทตอตารางเมตรตอเดือน) 
 

   ป เขตเพลินจิต-ชิดลม เขตสลีม-สาธร เขตสขุุมวทิ 
    

2543 318 336 365 
2544 329 334 337 
2545 345 324 352 
2546 332 336 359 
2547 385 341 400 
2548 395 353 407 
2549 376 424 409 
    

ครึ่งปแรก 2550 423 433 426 
    

 
 ที่มา : บริษัท พลัส พร็อพเพอรตี้ จํากัด.  (2550).  ฝายวิจัยและพัฒนา.  หนา 16. 
  
 จากตาราง 6  ในป 2543  เขตสขุุมวิทมีระดับคาเชาเฉลี่ยสูงสุดราคา  365 บาทตอ
ตารางเมตรตอเดือน รองลงมาเขตสีลม-สาธรราคาคาเชาเฉลี่ยราคา 336 บาทตอตารางเมตร 
ตอเดือน และเขตเพลินจิต-ชิดลมราคาคาเชาเฉลีย่ราคา 318 บาทตอตารางเมตรตอเดือน  ซ่ึง
เขตสขุุมวทิมีราคาคาเชาเฉลี่ยตอตารางเมตรตอเดือนสูงที่สุดตั้งแตป 2543 ถึง ครึ่งปแรก 2550 
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2.  แนวคิดและทฤษฎีที่เก่ียวของ 
 2.1  แนวคดิและทฤษฎีเก่ียวกับตนทนุ 
  ตนทุน  หมายถึง  รายจายที่เกิดขึ้น หรือคาดวา  จะเกิดขึ้นและทําใหธุรกิจไดรับ
ประโยชน หรือผลตอบแทนในรูปของสินทรัพย หรือการบริการตนทุนที่เกิดขึ้นของธุรกิจ  
(จินตนา  พรพิไลวรรณ.  2547: 65) 
   พฤติกรรมของตนทุน  หมายถึง  การที่ตนทุนจะมีปฏิกริิยา หรือตอบสนองตอ 
การเปลี่ยนแปลงในระดับกจิกรรมการดําเนินงานของธุรกิจอยางไร  เชน ระดับกิจกรรมที่เพ่ิมขึน้
หรือลดลงอาจจะทําใหตนทนุเปลี่ยนแปลงเพ่ิมขึ้น ในทศิทางเดียวกันหรืออาจไมมีการเปลี่ยนแปลง 
เปนตน  ตนทนุจําแนกออกไดเปน 3 ประเภท (จินตนา  พรพิไลวรรณ.  2547: 65 – 66) คือ 
   1.  ตนทุนคงที่  หมายถึง  ตนทุนตางๆ ที่มีตนทุนรวมคงที่ไมมีการเปลี่ยนแปลง
ตามระดับกิจกรรมตางๆ ทีมี่การเปลี่ยนแปลงไปภายในชวงที่มีความหมาย  โดยระดับกิจกรรมนั้น
สามารถพิจารณาไดหลายลกัษณะ  เชน  หนวยสินคาทีข่าย  หนวยสนิคาที่ผลติ  ระยะทางการวิง่
ของรถ หรือจํานวนชั่วโมงแรงงาน  เปนตน  ตนทุนคงที่รวมจะไดรับอิทธิพลจากการเปลี่ยนแปลง
ระดับกิจกรรมที่เพ่ิมขึ้นหรือลดลงไปจากเดิม น่ันคือ  ตนทุนรวมยังมีคาคงที่ เชน  คาเชา  คาเสือ่ม
ราคา (คิดตามวิธีเสนตรง) คาเบี้ยประกัน  คาภาษีทรัพยสิน เงินเดือนฝายบริหาร และคาโฆษณา 
เปนตน 
   2.  ตนทุนผันแปร หมายถึง ตนทุนตางๆ ที่มีตนทุนรวมเปลี่ยนแปลงไป ใน
ทิศทางเดียวกนักับการเปลีย่นแปลงของระดับกิจกรรม เชน วัตถุดิบทางตรง จะเห็นไดวา ตนทนุ
ของวัตถุดิบทางตรงที่ใชในการผลิตในงวดระยะเวลาหนึ่งๆ จะมีการเปลี่ยนแปลงไปเม่ือคิดตนทนุ
ผันแปร กลาวคือ  ถาผลิตสนิคาจํานวนมากขึ้นเทาไร  ตนทุนผันแปรรวมจะผันแปรเปนสัดสวน 
โดยตรง คือ เพ่ิมขึ้นตามจํานวนหนวยสินคาที่ผลติ  ถาผลิตสินคาลดลงตนทุนผันแปรจะลดลงไป
ดวย  แตในทางตรงกันขาม  ถาพิจารณาที่ตนทุนผันแปรตอหนวย หรือตอระดับกิจกรรมแลว จะ
พบวาตนทุนผันแปรตอหนวยนั้นจะมีคาคงที่เทากันทกุๆ หนวยที่เกิดขึ้นภายในชวงที่มีความหมาย 
นอกจาก วัตถดิุบทางตรงแลว  คาแรงงานทางตรง และคานายหนาพนักงานขาย ก็มีลักษณะเปน
ตนทนุผันแปรเชนเดียวกัน 
   3.  ตนทุนผสม หมายถึง ตนทุนตางๆ ทีมี่ทั้งตนทุนคงที่และตนทุนผนัแปรผสม
อยูดวย เชน  คาโทรศัพท คาไฟฟา และคาน้ํา  เปนตน ในสวนของตนทุนคงที่น้ันเปนตนทุนขั้นต่ํา
ที่เกิดขึ้น  แมจะไมมีระดับกิจกรรมเกิดขึ้นก็ตาม และสวนของตนทุนผนัแปรไปตามระดับกิจกรรม 
ที่เปลี่ยนไป 
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 2.2  แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกับตนทนุโครงการ 
  ความหมายเกี่ยวกับตนทนุของโครงการ 
   ตนทุน หรือคาใชจายของโครงการเกิดขึน้จากการดําเนินโครงการ  ถาเปรียบ
โครงการเสมือนเปนหนวยการผลิตแลวการใสปจจัย (Inputs) เขาไปเพื่อใหไดผลผลิต (Outputs) 
ออกมานั้น หนวยผลติ จะตองเสียคาใชจาย (Costs) คาใชจายที่เกิดขึ้นจะมากหรือนอยเพียงใด
ก็ขึ้นอยูกับวธิกีารผลิตนั้นๆ  ซ่ึงนักเศรษฐศาสตรทราบดใีนเรื่องทฤษฎีการผลิต (Theory of 
Production) เพราะฉะนั้นเม่ือนํามาใชในความหมายของตนทุนของโครงการจึงหมายถึงมูลคา
ของทรัพยากรตางๆ ที่นํามาใชในการดําเนินโครงการ  เพ่ือใหไดผลตอบแทนในรูปของ
ผลประโยชนตางๆ ตามทีก่ําหนดไว  เชน  คาใชจายในการลงทุน  ซ่ึงอาจประกอบดวยคาที่ดิน
และสิ่งกอสราง คาอาคารสถานที่ คาเครือ่งจักอุปกรณ และคาใชจายในการดําเนินงาน  ซ่ึงอาจ
ประกอบดวย  คาวัตถุดิบ คาแรงงาน  เปนตน  
   ตนทุน หรือคาใชจายของโครงการอาจจะแบงออกไดเปน 2 ประเภทใหญๆ
(สมศักดิ์  มีทรัพยหลาก.  2547: 227 – 228)  ดังน้ี 
    1.  ตนทุนที่วดัได (Tangible Costs) คือ ตนทุนที่สามารถตีคาออกมาเปน
ตัวเงินไดวา มีคามากนอยเพียงใดในการดําเนินโครงการ  เชน  คาที่ดิน  คาเครื่องมือเครื่องจักร 
คาวัตถุดิบ และคาแรงงาน  เปนตน  ตนทุนที่วัดไดน้ียงัสามารถแบงออกได  ดังน้ี 
     1.1  ตนทุน หรือคาใชจายโดยตรง (Direct Costs) ตนทุนหรือคาใชจาย
โดยตรงนี้ อาจจะเรียกอีกอยางหนึ่งวาตนทุนขั้นตน (Primary Cost)  ซ่ึงประกอบดวยคาใชจาย
สําหรับใชทรพัยากร เพ่ือการลงทุน และคาใชจายเพื่อการดําเนินงาน และทะนบุํารุงรักษาโครงการ 
      1.1.1  คาใชจายเพื่อการลงทุน เปนคาใชจายที่เกิดขึ้นจากการใช
ทรัพยากร เพ่ือการสรางสิ่งอํานวยความสะดวกซึ่งเปนพ้ืนฐานของการผลิต  เชน  
      1.1.2  คาใชจายเพื่อซ้ือที่ดิน และสิ่งกอสราง  
      1.1.3  คาอาคารสถานที่  คาจัดทําสาธารณูปโภค และคา
สาธารณูปการ  
      1.1.4  คาเครือ่งมือเครื่องจักรและอุปกรณตางๆ  
      1.1.5  คาปรกึษาดานวิชาการและการบริการ  
      1.1.6  คาใชจายกอนการดําเนินโครงการ  ไดแก  คาฝกอบรม และ
คาการจัดการ 
     1.1.2  คาใชจายเพื่อการดําเนินงานและบาํรุงรักษา เปนคาใชจายที่
เกิดขึ้นขณะทีเ่ริ่มดําเนินโครงการเพื่อใหโครงการสามารถดําเนินไปได  โดยปกติจะประกอบดวย  
      1.1.2.1  คาใชจายในการผลิต ซ่ึงประกอบดวย คาวัตถุดิบ คาแรง 
คาพลังงาน คาเชื้อเพลิง และคาบํารุงรักษา  
      1.1.2.2  คาใชจายในการบริหารงานและดําเนินงาน ซ่ึงประกอบ 
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ไปดวย คาจางผูบริหาร ผูอํานวยการ ผูจัดการ พนักงานและเจาหนาที่อ่ืนๆ คาโฆษณาและ
ประชาสัมพันธ 
      1.1.2.3  คาใชจายอ่ืนๆ ซ่ึงประกอบดวย  คาภาษี  คาประกันภัย 
คาเสื่อมราคา 
     1.2 ตนทุน หรือคาใชจายโดยออม (Indirect Costs) ตนทุน หรือ
คาใชจายโดยออม อาจเรียกอีกอยางหนึ่งวา คาใชจายขั้นรอง (Secondary Costs) เปนคาใชจาย 
ที่เกิดขึ้นภายนอกโครงการอันเนื่องมาจากการดําเนินโครงการ  ซ่ึงในทางเศรษฐศาสตรเรียกวา 
เปนผลกระทบที่เกิดขึ้นภายนอก (Externalities)  
    2. ตนทุนที่วัดไมได (Intangible Costs) คือ ตนทุนที่ไมสามารถวัดออกมา
เปนตวัเงินได  ทั้งน้ีอาจจะเนื่องมาจากเมื่อดําเนินโครงการไปแลว จะมีผลกระทบตอบุคคลที่สาม 
(Third Parties) ที่อยูนอกโครงการ  ซ่ึงสวนใหญมักจะเปนผลกระทบทางดานสังคม โดยการศึกษา
ครั้งน้ีจะพิจารณาเฉพาะตนทุนที่วัดไดเทานั้น 
     2.1  ตนทุนคาเสียโอกาส   ในการจะกาํหนดวาอะไรบางที่จะถูกจัดอยูใน
คาใชจายหรือตนทุนของโครงการนั้น ในทางเศรษฐศาสตร และในทางการเงิน จะมีหลักในการ
วิเคราะหที่แตกตางกัน กลาวคือ ในทางการเงินจะพิจารณาเฉพาะคาใชจายที่เกิดขึน้จริงเทานั้น 
น่ันหมายความวาเปนราคา หรือคาใชจายที่เกิดขึ้น ณ เวลานั้นๆ แตในทางเศรษฐศาสตรมูลคาของ
ทรัพยากรที่นํามาใชในโครงการ ซ่ึงจะถือเปนตนทุนหรอืคาใชจายของโครงการนั้นจะวิเคราะหโดย
พิจารณาหลกัของตนทุนคาเสียโอกาส (opportunity cost) เปนสําคัญ กลาวคือ พิจารณาวาถานํา
ทรัพยากรนั้นมาใชกับโครงการนี้แลว จะทําใหทรัพยากรนั้นตองเสียสละผลประโยชนตอบแทนที่ดี
ที่สุดที่ควรจะไดรับจากโครงการอื่นไปมากนอยเพียงใด ในการศึกษาครั้งน้ีกําหนดใหตนทุนคาเสีย
โอกาสของเงินทุนเปนอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก 3.25 % ตอปและเปนสวนหนึ่งในการคํานวณหา
ตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้าํหนัก  
  ตนทุนเงินทนุถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก  
   ในการลงทุนในโครงการหนึ่งๆ  โดยทั่วไปมักใชเงินทนุหลายแหลง  ซ่ึงแตละ
แหลงก็มีตนทนุที่แตกตางกัน  ดังน้ัน  จึงจําเปนตองมีการคํานวณหาตนทุนของเงินทุนถัวเฉลี่ย
ถวงน้ําหนักตามสัดสวนของเงินทุน แตละประเภทที่ใชในโครงสรางเงินทุนน้ันๆ  
(ฐาปนา ฉิ่นไพศาล ; และ อัจฉรา  ชีวะตระกูลกิจ.  2544: 151 – 152) 
   ตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้าํหนัก (Weight Average Cost of Capital : WACC) 
หมายถึง ตนทนุของเงินทนุที่คํานวณไดจากโครงสรางเงินทุนของธรุกิจน้ัน  อันเกิดจากผลรวม
ระหวางผลคณูของอัตราสวนของเงินทุนแตละรายการในโครงสรางเงินทุนกับตนทุนหลังภาษีของ
รายการนั้นๆ ซ่ึงการคํานวณตนทุนถวัเฉลี่ยถวงน้ําหนักของโครงการหนึ่งๆ สามารถคํานวณหาได
ตามขั้นตอน (ฐาปนา  ฉิ่นไพศาล ; แล ะอัจฉรา  ชีวะตระกูลกิจ.  2544: 151 – 1 52)  ดังน้ี 
    1.  คํานวณหาตนทุนเงินทนุหลังภาษีของแตละแหลง 
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    2.  กําหนดโครงสรางเงินทุนวาจะใชเงินทุนจากแหลงใดบางและใชเงินแหลง
ละเทาใด 
    3.  คํานวณหาสัดสวนของเงินทุนแตละแหลงในโครงสรางเงินทุน โดยนําเงิน
จากแตละแหลงหารดวยจํานวนเงินทุนรวมทั้งสิ้น 
    4.  คํานวณหาผลคูณระหวางสัดสวนของเงินทุนแตละแหลง (ในขอ 3) กับ
ตนทุนเงินทุนหลังภาษีของแตละแหลง (ในขอ 1) 
    5.  หาผลรวมของผลคูณในขอ 4  ซ่ึงผลที่ได คือ ตนทนุเงินทุนถัวเฉลี่ย 
อาจเขยีนเปนสูตร  ดังน้ี 
 
     ( ) eedd kwT1kwWACC +−=  
 
    เม่ือ  WACC  แทน ตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้าํหนัก 
      kd   แทน ตนทุนของหนีส้ิน  
      ke   แทน ตนทุนของเงินทุน 
      wd   แทน สัดสวนเงินกูตอเงินลงทุนรวม 
      we   แทน สัดสวนเงินลงทุนตอเงินลงทุนรวม 
      T   แทน อัตราภาษ ี
    โดย  wd + we   =  1 
 
   ตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ย จะทาํใหผูลงทุนทราบวาในการจัดหาเงินทุนจากแหลง
ตางๆ ตามสัดสวนในโครงสรางเงินทุนที่กาํหนดไวน้ัน  จะตองเสียตนทุนเงินทุนถวัเฉลี่ยตอป
เทาใด  ซ่ึงการทราบตนทุนเงินทุนถัวเฉลีย่ดังกลาว จะเปนประโยชนกับผูบริหารทีมี่หนาที่
ตัดสินใจลงทนุเปนอยางมาก  ทั้งน้ี เพราะการที่จะตัดสนิใจลงทุนในโครงการใดนั้น  โครงการ
ดังกลาวควรจะตองใหผลตอบแทนที่มากกวาตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก 
 2.3  แนวคิดและทฤษฎีเก่ียวกับผลตอบแทนโครงการ   
  ความหมายเกี่ยวกับผลตอบแทนของโครงการ 
   ผลตอบแทนของโครงการ คือ  ผลผลิตที่เกิดขึ้นทั้งหมดจากการดําเนินโครงการ 
ซ่ึงผลผลติทั้งหมดนี้จะรวมถึงสวนควบอ่ืนๆ ซ่ึงจะไมเกิดขึ้นถาไมมีโครงการ  ผลตอบแทนของ
โครงการอาจจําแนกออกได 3 ประเภทใหญๆ  (สมศักดิ์  มีทรัพยหลาก.  2547: 250 – 253) 
ดังน้ี 
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   1.  ผลตอบแทนทางตรงของโครงการ 
    ผลตอบแทนทางตรงของโครงการ  คือ  ผลผลิตสุทธทิี่เพ่ิมขึ้นจากการ
ดําเนินโครงการและมีสวนเพิ่มอุปทานใหกับระบบเศรษฐกิจอีกดวย ในทางตรงกนัขามถาหาก
ผลผลติที่เพ่ิมขึ้นจากการดําเนินโครงการไมไดมีสวนในการเพิ่มอุปทานใหกับระบบเศรษฐกิจ  
แตกลบัมีลักษณะเปนการทดแทนอุปทานใหกับระบบเศรษฐกิจที่มีอยูเดิมมากกวา  ผลตอบแทนนี้
ก็ไมถือวา  เปนผลตอบแทนของโครงการ 
    ผลผลติสุทธิทีถ่ือวา เปนผลตอบแทนของโครงการถาจะจําแนกตามลกัษณะ
ของสินคา สามารถจําแนกได 3 ประเภท ประเภทแรก สินคาเพื่อการบริโภคขั้นสุดทาย ซ่ึงเกิดขึ้น
เม่ือโครงการผลิตสินคาเพือ่การบริโภคและสามารถเพิม่อุปทานสินคาในระบบเศรษฐกิจ เชน พืช 
ผัก และผลไม เปนตน ประเภทที่สอง เปนสินคาขั้นกลางหรือเปนสินคาเพื่อนําไปผลิตเปนสินคาอ่ืน
ตอไปและมีสวนเพ่ิมอุปทานสินคาในระบบเศรษฐกิจ  เชน  การผลิตขาวเปลือกเพื่อนําไปผลิตเปน
ขาวสาร เปนตน ประเภททีส่าม  คือ  ผลผลิตที่ผลติออกมาจากโครงการ  แลวสงไปจําหนาย  ยัง
ตางประเทศหรือผลิตเพ่ือทดแทนการนําเขา ผลตอบแทนจะวัดในรปูของเงินตราตางประเทศที่
แปลงมาเปนเงินสกุลภายในประเทศ  เชน  ยางพารา  และถุงมือยาง  เปนตน 
   สําหรับผลตอบแทนทางตรงของโครงการ  โดยทั่วไปจะวัดจากสิ่งตางๆ ดังน้ี 
    1.1  การเพิ่มมูลคาของผลผลิตจากโครงการ  มูลคาของผลผลิตจาก
โครงการในทีน้ี่  หมายถึง  มูลคาของผลผลิตรวมที่เพ่ิมขึ้น และขอบเขตการวัดมิไดวัดเฉพาะ
มูลคาของผลผลิตที่มีการซื้อขายเทานั้น  แตรวมถึงมูลคาของผลผลติที่ผูผลิตเองอาจนําไปใช
หรือบริโภคเองดวย  การคิดมูลคาเพิ่มผลผลติจากโครงการนั้น ยังรวมถึงมูลคาเพิ่มผลผลิตจาก
โครงการ ที่มีผลมาจากความสามารถในการปรับปรุงคณุภาพของผลผลิตใหดีขึ้น  สามารถ
เปลี่ยนแปลงเวลาและสถานที่การขายผลผลิต หรือการเปลี่ยนแปลงลักษณะ หรือรูปแบบของ
ผลผลติ  จนทําใหผูผลิตสามารถขายผลผลิตในราคาทีเ่พ่ิมขึ้นดวย 
    1.2  ความสามารถในการลดคาใชจายหรือตนทุนที่เกิดขึ้น อาทิเชน กอนมี
โครงการถาเปนการผลิตขาว  เกษตรกรอาจใชวิธีการผลิตด้ังเดิม คอื การใชปจจัยการผลิต
ประเภทแรงงาน และสัตว  เชน  จางคนเปนรายวัน และใชควาย  และมีผลผลติเกดิขึ้นเปน
ขาวเปลือกจํานวน 5,000 ถงั และมีคาใชจายดานแรงงานคน และสัตว 100,000 บาท แตเม่ือมี
โครงการผลิตขาว โดยใชเครื่องทุนแรง ไดแก รถแทรคเตอร และเครือ่งหวานขาวแมวา ผลผลติ
อาจจะเทาเดิมคือ 5,000 แตเสียคาใชจายในการใชเครื่องจักรเพียง 80,000 บาท ผลก็คือทําให
เกษตรกรสามารถประหยัดคาใชจายในการทํานาลงได 20,000 บาท ซ่ึงจะกลายเปนผลตอบแทน 
ของโครงการนั่นเอง 
     นอกจากการลดคาใชจายในการผลิตแลว การลดคาใชจายในดานอ่ืนๆ 
ก็สามารถนํามาพิจารณาในฐานะผลตอบแทนของโครงการไดเชนกัน อาทิ  การลดคาใชจาย ใน 
การขนสงสําหรับโครงการตลาดเกษตรในทองถิ่นที่ไมตองนําผลผลติไปขายที่อ่ืน หรือการลดความ 
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สูญเสียของผลผลติที่เคยเกดิขึ้น จากการปลูกมะพราวพื้นเมืองที่มีโรคราและแมลงรบกวนงาย  แต
ภายหลังเม่ือมีโครงการปลูกมะพราวพันธุใหม  ความสูญเสียกับมะพราวเกิดขึ้นนอยมากหรือไม
เกิดขึ้นเลย 
    1.3.  ผลตอบแทนอื่นๆ ผลตอบแทนอื่นๆ ที่สามารถเกิดขึ้นจากโครงการ ซ่ึง
มีผลตอการนาํมาพิจารณาในการวิเคราะหโครงการนั้น อาทิ โครงการดานการขนสง ผลตอบแทน
โดยตรงก็คือ สามารถลดคาใชจายในการเดินทางสําหรับยานพาหนะ สิ้นเปลืองน้ํามันนอยลง  ลด
การสึกหรอของเครื่องยนตลงได  โดยเฉพาะอยางยิ่งโครงการขนสงดานทางหลวงที่มีมาตรฐาน 
รวมทั้งประหยัดเวลาในการเดินทาง  ซ่ึงถือวา การเดินทางที่เสียเวลามีตนทุนเกดิขึ้นเสมอ อยางไร
ก็ตาม  นอกจากจะมีผลตอบแทนหลายๆ อยางจากโครงการในขณะเดียวกัน ก็มีตนทุนเกิดขึ้นจาก
โครงการดวย เชน การเกิดอุบัติเหตุ ซ่ึงทาํใหมีประชาชนบาดเจ็บ ตาย หรือรวมทั้งทําใหทรัพยสนิ
ทั้งของตนเอง และบุคคลทีส่ามเสียหายดวยก็ได  ซ่ึงสามารถตีคาออกมาเปนตัวเงินได 
   2.  ผลตอบแทนทางออมของโครงการ 
    ผลตอบแทนทางออมที่เกิดจากโครงการสวนใหญมักเปนผลตอบแทนที่
เกิดขึ้นกับสังคม หรือบุคคลที่อยูภายนอกโครงการ ซ่ึงอาจจะเปนผลตอบแทนทางเศรษฐกิจหรือ
ผลตอบแทนดานสังคมก็ได ทั้งน้ีขึ้นอยูกับโครงการนั้นๆ นอกจากนั้นผลของการดําเนินโครงการ 
อาจมีผลตอบแทนทางออมจากการประหยัดภายนอก (Externalities) เกิดขึ้นได 
   3.  ผลตอบแทนที่ไมมีตัวตน 
    ผลตอบแทนที่ไมมีตัวตน ซ่ึงโดยทั่วไปหมายถึง ผลตอบแทนที่ไมสามารถ
วัดได (Intangible Benefits) แตในขอเท็จจริงแลวมักเปนผลตอบแทนที่วัดไดคอนขางยาก ทั้งน้ี
เพราะไมสามารถหาอุปสงคผลตอบแทนประเภทนี้ได เน่ืองจากไมมีการซื้อขายกันในตลาด  เชน 
ผลตอบแทนของการพักผอนในสวนสาธารณะ 
    แมวา  การวิเคราะหหาผลตอบแทนที่ไมมีตัวตนจะเปนสิ่งที่ยาก  แต
ผลตอบแทนประเภทนี ้ก็เปนสิ่งที่จะตองคํานึงไวดวย  เพราะมิฉะนั้นแลวจะทําใหการวิเคราะห
โครงการขาดความสมบูรณไป 
 2.4 แนวคิดและทฤษฎีมูลคาของเงินตราที่เปลี่ยนไปตามกาลเวลา 
  เน่ืองจากมูลคาของเงินตราที่เปลี่ยนไปตามกาลเวลา (ชูชีพ พิพัฒนศิถ.ี  2544:  
39 – 45) จํานวนเงินที่อยูในมือในปจจุบัน (Present Value) จะมีคามากกวาเงินทีไ่ดรับใน
อนาคต (Future Value) ดังน้ัน  จํานวนรวมในปจจุบันจึงมีคามากกวาจํานวนรวมในอนาคตของ
เงินตราจํานวนเดียวกัน สิ่งเหลานี้เปนจรงิเม่ือกําหนดใหปจจัยอ่ืนๆ คงที่ คนเราจึงชอบเงินตรา
ในปจจุบันนี้มากกวาอนาคต และเงินตราในอนาคตอันใกลมากกวาอนาคตอันไกลออกไป มี
เหตุผล 2 ประการที่ใชอธบิายปรากฏการณน้ี  ไดแก  ความชอบตามเวลาที่แทจริง และคาเสีย
โอกาสของทุน 
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  1.  คาเสียโอกาสของทุน (Opportunity Cost of Capital) คือ  ถามีการกําหนดให
ตลาดทุน (Capital Market) ที่มีอยูสามารถนําเงินตราหรือทรัพยากรไปลงทุน เพ่ือสรางเงินตรา
ใหมีจํานวนมากขึ้นในอนาคตแลว สามารถกลาวไดวา คาเสียโอกาสของการออมไดเกิดขึ้นแลว 
ทางเลือกตอการบริโภคในปจจุบัน คือ การใชเงินทุนหรอืทรัพยากรไปในทางที่กอใหเกิดรายได
ในอนาคตซึ่งอยางนอยตองมีมูลคาเทากบัเงินตราในปจจุบันที่เกิดจากการลงทุนในรูปแบบอ่ืน 
  2.  ความชอบตามเวลาที่แทจริง (Pure Time Preference) ในมูลคาที่เปนตวัเงิน
จํานวนเดียวกนั คนเราจะชอบการบริโภคในปจจุบันมากกวาการบรโิภคในอนาคตดวย เหตุผล
ที่วา อนาคตคอื ความไมแนนอน (ทั้งราคาและปริมาณสินคา) บุคคลที่มีชวงเวลาในการมีชีวิต
อยู (Life Expectancy) ที่จํากัด และในชวงที่มีรายไดทีแ่ทจริงเพ่ิมสูงขึ้น อรรถประโยชนสุดทาย
ในอนาคตมีคานอยกวาอรรถประโยชนสดุทายในปจจุบัน 
  การลงทุนของโครงการในชวงเวลาใดเวลาหนึ่ง โดยคาดวา ผลประโยชนที่ไดรับ
เกิดขึ้นในอนาคต ในการประเมินคาโครงการเพื่อความคุมทุนน้ัน  ทั้งกระแสผลประโยชน 
(Benefit Stream) และกระแสเงินตน (Cost Stream) ของโครงการจะถูกปรับคาที่เวลาเดียวกนั 
กอนที่จะนํามาวิเคราะหและเปรียบเทียบ วิธีการปรบัคาทั่วไป คือ การคิดลด (Discounting) 
กลาวคือ  มูลคาในอนาคตจะถูกแปลงคาใหกลายเปนมูลคาปจจุบันหรือเทียบเทา 
  สําหรับตวัชีว้ดัความคุมคาของโครงการ (Indicator of Project Worth) ซ่ึงมี
ความสําคัญมากในการตัดสนิใจในโครงการที่กําลังพิจารณาอยูวาจะรับ หรือปฏิเสธโครงการ 
หรือนํามาใชสําหรับเปนเกณฑในการลงทุน (Investment Decision Criteria) ทั้งน้ี เพราะตัวชีว้ัด
ความคุมคาของโครงการสามารถบอกใหทราบถึงลําดับความสําคญัของแตละโครงการ และบง
บอกไดวา แตละโครงการนัน้คุมคาตอการลงทุนหรือไม 
 2.5  แนวคดิและทฤษฎีเก่ียวกับเครื่องมือการตัดสินใจลงทุน 
  การวิเคราะหและประเมินโครงการ  การวิเคราะหโครงการทางเศรษฐกิจ จะเนน
ถึงผลตอบแทนสุทธิที่มีตอระบบเศรษฐกิจโดยรวม  เพ่ือบรรลุถึงประสทิธิภาพในการจัดสรร
ทรัพยากรที่มีอยูจํากัด ผลของการวิเคราะหจะปรากฏในรูปของผลตอบแทนที่ไดจะสูงกวาหรือ
ต่ํากวาคาใชจายที่เสียไป ถาสูงกวาก็เปนโครงการที่ดีทางเศรษฐกิจ จึงไดอธิบายถงึเกณฑการ
ตัดสินใจเพื่อการลงทุน 2 ประเภท (ชูชีพ  พิพัฒนศิถ.ี  2544: 64 – 71)  คือ  
  1.  เกณฑการตัดสินใจแบบไมปรับคาของเวลา เปนเกณฑที่ไมนําเวลาเขามาเปน
ปจจัยสาํคัญในการกําหนดมูลคาของเงินตรา (Value of Money) ทําใหมูลคาเงินในอนาคต 
(Future Value) เทากับมูลคาเงินปจจุบัน 
   1.1  การตรวจสอบอยางงายๆ (Ranking by Inspection) ชวยในการตัดสินใจ
อยางคราวๆ  ผูวิเคราะหเพียงทราบปริมาณการลงทุนและผลตอบแทน ก็สามารถบอกไดวา
โครงการหนึ่งจะดีกวาโครงการหนึ่ง 
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   1.2  ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)  ไดแก  ระยะที่ผลตอบแทนสุทธิ
จากการดําเนินงาน  มีคาเทากับคาใชจายในการลงทุน พิจารณาถึงจํานวนปที่จะไดรับ
ผลตอบแทนคุมกับเงินลงทนุ  ถามีระยะเวลาสั้นก็จะดี  เพราะหมายถึง  ความเสี่ยงนอย และ 
ผูลงทุนสามารถนําเงินที่ถอนทุนไดไปลงทุนในกิจการอื่นๆ ตอไป มีแบบการคํานวณ  ดังน้ี 
 
 
    1.2.1  กรณีกระแสเงินสดสทุธิเทากันทุกป 
 

เงินสดจายสุทธเิริ่มโครงการ  
                                 ระยะเวลาคืนทุน   = 

กระแสเงินสดสุทธิรายป  
 
    1.2 2  กรณีกระแสเงินสดสทุธิรายปไมเทากัน 
 

จํานวนปกอนคืนทุน + สวนที่เหลือ   
                               ระยะเวลาคืนทุน   = 

กระแสเงินสดทั้งป  
 
  2.  เกณฑการตัดสินใจแบบปรับคาเวลา เปนกระบวนการที่มูลคาคดิเปนเงินของ
ตนทุนผลประโยชน และผลประโยชนสุทธิของโครงการที่เกิดขึ้นในระยะเวลาตางๆ กันในอนาคต 
ถูกปรับมาเปนปจจุบัน เรียกวา มูลคาปจจุบัน (Present Value - PV) (โสภณ  ฟองเพชร.  2547: 
46) โดยมีรูปแบบของเกณฑการตัดสินใจ  เพ่ือการลงทุนแบบปรบัคาของเวลา  ดังน้ี  
   2.1  มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value) คือ มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสด 
จายหักจากกระแสเงินสดรบั หรือผลตอบแทนสุทธิ  มูลคาปจจุบันอาจหาไดดวย การหาผลตาง
ระหวางมูลคาปจจุบันของกระแสผลตอบแทน กับมูลคาปจจุบันของรายจาย (วิชญะ  นาครักษ.  
ม.ป.ป.: 118 – 119) หรือ มูลคาสุทธิในปจจุบันของโครงการก็คือผลรวมของผลตอบแทนสุทธทิี่ได
ปรับคาเวลาแลวของโครงการ  ซ่ึงมุงวัดวาโครงการที่กําลังพิจารณาอยูน้ัน  จะใหผลตอบแทนคุมคา
หรือมีกําไรตอสวนรวมหรือไม กลาวคือ ถาคาของ NPV ที่ไดออกมาติดลบหรือต่ํากวา 0 แสดงวา
การลงทุนตามโครงการนั้นไมคุมคา เกณฑน้ีจึงนํามาใชเพ่ือชวยในการตัดสินใจที่จะรับหรือปฏิเสธ
โครงการได (Cohn ; & Gesk. 1990: 65 – 72) 
    สวนการคํานวณหามูลคาปจจุบันดังกลาว  สามารถดําเนินการได 2 วิธี
ดวยกัน คือ  เริ่มดวยการปรบัคาของเวลาของคาใชจาย และของผลตอบแทนเปนรายป  ไป  
จนตลอดอายุโครงการ  เพ่ือใหเปนคาในปจจุบัน  เม่ือนํามาหักลบกันจะไดมูลคาปจจุบันสุทธิ
ของโครงการ หรือจะคํานวณหา โดยนําคาใชจายทั้งสิน้ของโครงการไปหักออกจากผลตอบแทน
เปนรายปไป  เพ่ือใหไดผลตอบแทนสุทธ ิหรือกระแสเงินสด (Cash Flow) ในแตละป  ซ่ึงก็คือ
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คูณดวย PWF หรือ 1/(1+i)N  ซ่ึงคาของ PWF ก็ดูไดจากตารางที่สําเร็จรูป เม่ือปรับคาของเวลา
แลว ก็จะไดมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธ ิหรือกระแสเงินสดเปนรายป และเม่ือรวมเขา
ดวยกันทุกปจะเปนมูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ หรือเรียกการวัดคาโครงการแบบนี้วา 
“Discounted Cash Flow Method” 
 
     อาจเขียนเปนสูตรคํานวณ  ดังน้ี 

      ( )
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  กําหนดให 
     NPV    แทน มูลคาปจจุบันสุทธ ิ
     Bt    แทน ผลตอบแทนจากโครงการในปที่ t 
     Ct       แทน ตนทุนหรือคาใชจายของโครงการในปที่ t 
     C0      แทน เงินลงทุนในปแรก 
     t   แทน ปของโครงการมีคาตั้งแต 0 ถึง n 
     n       แทน อายุโครงการ 
     i    แทน อัตราดอกเบี้ยหรือคาเสียโอกาสของเงินทุน 
 
  หลักเกณฑทัว่ไปของการตัดสินใจของมูลคาปจจบุันสุทธิ 
   ถา NVP มีคาติดลบหมายความวา มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนมรคานอย
กวามูลคาปจจุบันของตนทนุน่ันคือผลตอบแทนนอยเกนิไปไมคุมกับตนทุน ก็ควรนําเงินไปฝาก
ธนาคาร ถาไดดอกเบี้ยเทากับอัตราสวนลดหรือไปลงทุนในโครงการอื่นที่ดีกวา  แตถา NPV 
เทากับศูนยหรือมากกวาศนูยก็ถือวา เปนโครงการที่ลงทุนได ดังน้ันสรุปหลักเกณฑการตัดสินใจ
สําหรับมูลคาปจจุบันสุทธิได  ดังน้ี 
 

  มูลคาปจจุบันสุทธิมีคามากกวาศูนย  NPV > 0  หมายความวา  คุมคาแกการลงทุน 
  มูลคาปจจุบันสุทธิมีคานอยกวาศูนย NPV < 0  หมายความวา  ไมสมควรลงทุน 
  มูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเทากับศูนย   NPV = 0  หมายความวา  เทาทุน 
 
 ปกติ NPV ก็คือ  มูลคาปจจุบันของกระแสผลตอบแทนหรือรายไดที่เกิดจากการลงทุน 
ทางเศรษฐศาสตร NPV ก็อาจหมายถึงมูลคาปจจุบันของรายไดประชาติที่เกิดจากการลงทุนก็ได 
สําหรับเกณฑการตัดสินใจกค็ือ ควรดําเนนิโครงการเมื่อ NPV > 0 แตถา NPV ของโครงการมี
คาติดลบหรือต่ํากวาศูนย กไ็มควรดําเนินโครงการตอไป 
   2.2  อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio : BCR) การที่โครงการ
หน่ึง เปนที่ยอมรับวา เหมาะสมแกการลงทุนนั้น  มูลคาของผลประโยชนที่ไดหักลดแลว  ควรจะ
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มากกวามูลคาของคาใชจายที่ไดหักลดแลวเชนกัน  อัตราผลตอบแทนตอตนทุนหาไดจากการนํา
มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดรับหารดวยมูลคาปจจุบันของกระแสเงินจาย (Bruce, C.  1976:  
99 – 117) มีแบบการคํานวณ  ดังน้ี 
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   กําหนดให 
 
    BCR    แทน อัตราผลตอบแทนตอตนทนุ 
    Bt        แทน ผลตอบแทน/ผลประโยชนจากโครงการในปที่ t 
    Ct    แทน เงินลงทุนหรือคาใชจายของโครงการในปที่ t 
    t       แทน ปของโครงการมีคาตั้งแต 0 ถึง n 
    n   แทน อายุโครงการ 
    i       แทน อัตราดอกเบี้ยหรือคาเสียโอกาสของเงินทุน 
 
  หลักเกณฑการตัดสินใจสาํหรับอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทนุ 
   ถา BCR มีคานอยกวา 1 หมายความวา มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนมีคา 
นอยกวามูลคาปจจุบันของตนทุนนั่นคือผลตอบแทนนอยเกินไป ไมคุมกับตนทุน ก็ควรนําเงินไป
ฝากธนาคารถาไดดอกเบี้ยเทากับอัตราสวนลดหรือไปลงทุนในโครงการอื่นที่ดีกวา  แตถา BCR 
มากกวา 1 ก็ถือวา เปนโครงการที่ลงทุนได ดังน้ัน สรุปหลักเกณฑการตัดสินใจสาํหรับอัตราสวน 
ผลตอบแทนตอตนทุนได  ดังน้ี 
   อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนมีคามากกวาหนึ่ง BCR  > 1 หมายความวา  
ยอมรับขอเสนอโครงการ 
   อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนมีคานอยกวาหนึ่ง BCR < 1 หมายความวา 
ปฏิเสธขอเสนอโครงการ 
   อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนมีคาเทากับหน่ึง BCR = 1 หมายความวา  
ไมมีผลกระทบใดๆ ไมวา จะยอมรับหรือปฏิเสธขอเสนอโครงการ 
   2.3  อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return หรือ IRR)   
อัตราผลตอบแทนของโครงการ หรืออัตราผลตอบแทนและคาใชจายที่ไดคิดลดเปนคาในปจจุบนั
แลวเทากัน (Eugene, F. Brigham.  2001: 78 – 86) อัตราที่กลาวถึง  จึงเปนอัตราความสามารถ
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ของเงินทุนทีจ่ะกอใหเกิดรายไดคุมกับเงินลงทุนเพ่ือการนั้นพอดี หรือกลาวอีกนัยหนึ่งคือ หาดูวา
อัตราสวนลดตัวไหนที่จะทาํใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเทากับศูนย เกณฑน้ีจึงมีลักษณะที่คลายคลึง
กับการหา NPV จะแตกตางกันก็ตรงที่เปลี่ยนจาก i หรืออัตราดอกเบี้ยใน NPV มาเปน r หรือ
อัตราสวนลดใน IRR เทานั้น 
    การคํานวณหา IRR  จึงอาจเริ่มดวยการหักผลตอบแทนออกดวยคาใชจาย
เปนปๆ ไปตลอดชั่วอายุโครงการ เพ่ือใหไดมาซึ่งผลตอบแทนสุทธใินแตละป (จะปรากฏออกมา
เปนบวกหรือลบเปนปๆ  ไป) หรือกระแสเงินสดหลังจากนั้นก็หาอัตราสวนลดที่จะทําใหผลรวมของ
มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (ซ่ึงปรากฏออกมาเปนบวกหรือลบ) รวมกันแลวมีคาเปนศูนย 
วิธีการหา จึงเปนวิธีการแบบทดลองหาไปเรื่อยๆ คือ เปนแบบ  Trial and Error 
 
     สูตรที่ใช  ก็คอื 
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    กําหนดให 
     Bt   แทน รายได/ผลประโยชนจากโครงการในปที่ t 
     Ct   แทน คาใชจายหรือเงินลงทุนของโครงการในปที่ t 
     r    แทน อัตราสวนลดที่ทําให NPV = 0 
     n   แทน อายุโครงการ 
     t      แทน ปของโครงการมีคาตั้งแต 0 ถึง n 
 
    เพ่ือชวยการตดัสินใจ  เม่ือได IRR ออกมาแลว  มีคาเปนติดลบก็นําไป
เปรียบเทียบกบัคาเสียโอกาสของทุน ถา IRR ที่ไดสูงกวาคาเสียโอกาสของทุน จะเปนการลงทุน
ที่คุมคาแตถา IRR ที่ไดต่ํากวาคาเสยีโอกาสของทุน จะเปนการลงทนุที่ไมคุมคา 
    การทดลองหาคา r  ซ่ึงจะทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเปนศูนยน้ัน อาจ
เปนเรื่องที่เสยีเวลาและเปนเหตุบังเอิญอยูมาก ในทางปฏิบัติจริงๆ เพ่ือชวยในการคํานวณหาคา 
IRR ไดรวดเรว็ขึ้น  จึงอาจใชวิธลีองเพิ่มและลดอัตราสวนลด แลวพิจารณาดูวา  มูลคาปจจุบัน
เปนอยางไรเปนหลัก 
    ถาอัตราสวนลด ตัวต่ําที่เลือก ทําใหมูลคาสุทธิปจจุบันสทุธิมีคามากกวา 0 
แสดงวาอัตราสวนลดตัวสูง ที่เลือกมีคาต่ําไป หมายถึง ตองจายดอกเบี้ยสําหรับเงินลงทุนแพง
มากไมคุมคา 
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    ถาอัตราสวนลด ตัวที่มีคาสูงที่เลือก ทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคามากกวา 
0 แสดงวาอัตราสวนลดตัวสูงที่เลือกมีคาต่ําไป หมายถงึ เสียดอกเบี้ยเงินลงทุนไปแลวในอตัรานี ้
ผลประโยชนยังคงมากกวาคาใชจาย 
    ดังอัตราสวนลด (r) ที่ทําให NPV เทากับ 0 จึงอยูระหวางอัตราสวนลด 
ทั้งสองดังมีแบบการคํานวณ  ดังน้ี 
    โดยวิธีประมาณคาในชวง (Interpolation)  ดังน้ี 
    

     
( )

( )uNPViNPV
iNPVjIuijIIRR

−

−+
=  

 
   กําหนดให 
    Ij        แทน อัตราสวนลดตัวต่ํา 
    Iu       แทน อัตราสวนลดตัวสูง 
    NPVi   แทน มูลคาปจจุบันสุทธิทีค่ํานวณไดจากอัตราสวนลดตัวต่าํ 
    NPVu  แทน มูลคาปจจุบันสุทธิทีค่ํานวณไดจากอัตราสวนลดตัวสงู 
 
  หลักเกณฑการตัดสินใจสาํหรับอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ 
   IRR ตางจากอัตราผลตอบแทนภายนอก (External Rate of Return หรือ 
ERR) ซ่ึงเปนอัตราผลตอบแทนภายนอกโครงการ  อัตราผลตอบแทนภายนอก ก็คือ  คาเสีย
โอกาสของทุน (Opportunity Cost of Capital)  ซ่ึงอาจเปนอัตราดอกเบี้ยเงินกูของสถาบัน
การเงิน อัตราผลตอบแทนขัน้ต่ําที่หนวยธรุกิจยอมรับได หรืออัตราผลตอบแทนจากการลงทุนใน
ระยะยาว ตามที่กฎหมายกําหนด อาทิ  อัตราดอกเบี้ยพันธบตัรรัฐบาล หรือตนทนุหนวยสุดทาย
ของเงิน (Marginal Cost of Capital)  ซ่ึงนักวิเคราะหโครงการใชเปนอัตราสวนลด (i) ในการ
คํานวณมูลคาปจจุบันนั่นเอง 
   อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการอาจจะสูงกวาหรือต่ํากวาอัตรา
ผลตอบแทนภายนอกก็ได ถาคา IRR สูงกวา ERR ก็เปนโครงการที่นาลงทุน ถาคา IRR ต่ํากวา 
ERR ก็ไมคุมทุน  ดังน้ัน  หลักเกณฑการตัดสินใจสําหรับ IRR  มีดังน้ี 
    อัตราผลตอบแทนภายในโครงการมีคามากกวาอัตราผลตอบแทนภายนอก 
IRR > i  หมายความวา  คุมคาแกการลงทุนและยอมรับขอเสนอโครงการ 
    อัตราผลตอบแทนภายในโครงการมีคานอยกวาอัตราผลตอบแทนภายนอก 
IRR < i  หมายความวา  ไมคุมคาแกการลงทุนและปฏิเสธขอเสนอโครงการ 
    อัตราผลตอบแทนภายในโครงการมีคาเทากับอัตราผลตอบแทนภายนอก 
IRR = i  หมายความวา เสมอตัว 
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3.  เอกสารงานวิจัยที่เก่ียวของ   
 การตรวจสอบเอกสารมีรายงานการวิจัยทีเ่กี่ยวของกับการศึกษาความเปนไปได
โครงการลงทนุตางๆ ที่ใชเปนประโยชนตอการศึกษาความเปนไปไดโครงการลงทุนในครั้งน้ี 
ดังตอไปน้ี 
 สมวรรณ  อุดมเสรีเลิศ (2536: 100 – 104) ศึกษาเปรยีบเทียบความเปนไปไดของ 
การลงทุนในโครงการอพารตเมนตและโครงการทาวนเฮาส ณ ถนนลาดพราว ซอย 71  ซ่ึงใน 
แตละโครงการนั้น มีความเสี่ยงและมีขอจํากัดดานงบประมาณ  ดังน้ัน ถามีโครงการที่อยูอาศัย 
ที่จะเลือกลงทนุมากกวา 1 โครงการขึ้นไป จะตองตัดสินใจเลือกลงทุนในโครงการใดที่จะทําให
ผลตอบแทนสงูสุด  จึงทําการศึกษาความเปนไปไดของการลงทุน ระหวาง  2 โครงการ คือ 
โครงการอพารตเมนต และโครงการทาวนเฮาส  มีพ้ืนที่โครงการอยูที่ซอยลาดพราว 71 วา
โครงการใดคุมคากวากันโดยทําการเปรยีบเทียบดานการตลาด ดานการเงิน  โดยผลการศึกษา
พบวา ลักษณะพื้นที่โครงการที่ซอยลาดพราว 71  ดานทําเลทีต่ั้งมีความเหมาะสมมากในการทํา
โครงการที่อยูอาศัย  ดานการตลาดโดยใชกลุมเปาหมาย คือ  นักศึกษาปรญิญาโทของสถาบัน
บัณฑิตพัฒนบริหารศาสตร พบวา  โครงการทาวนเฮาสมีความเปนไปไดมากกวาดานการเงิน 
โครงการทาวนเฮาสมีความเปนไปไดมากกวา คือ ใหผลตอบแทนจากการลงทุนคุมคาตอการ
ลงทุน จากการวิเคราะหความเปนไปไดทัง้สองดานแลว ดังน้ัน  การตัดสินใจลงทุนควรเลือก
ตัดสินใจลงทนุในโครงการทาวนเฮาส  เพราะมีความเปนไปไดและคุมคาตอการลงทุน 
 อรดี  ยิ่งผลพิบูล (2537: 100 – 109)  ศึกษาโครงการอพารตเมนตใหเชา  กรณีศึกษา
จังหวัดสมุทรปราการ  ในจังหวัดสมุทรปราการ เปนพ้ืนที่ที่มีโรงงานอุตสาหกรรมจํานวนมาก 
ทําใหความตองการดานแรงงานมีมากขึ้น  แรงงานที่ตองการที่อยูอาศัยแบบใหเชาเพิ่มขึ้น  จน
เกิดปญหาที่อยูอาศัยไมเพียงพอขึ้น  จึงมีความเปนไปไดหากจะประกอบธุรกิจ อพารตเมนต  
ใหเชา โดยกลุมเปาหมาย คือ ผูใชแรงงานที่มาทํางาน ในเขตอุตสาหกรรมจังหวัดสมุทรปราการ 
จึงทําการศึกษาความเปนไปไดของการลงทุนสรางอพารตเมนต ใหเชา วาใหผลตอบแทนคุมคา
หรือไม โดยใชวิธวีิเคราะหดานการตลาด ดานเทคนิค และดานการเงิน  ผลการวิเคราะห  พบวา
ดานการตลาดลักษณะทัว่ไปของจังหวัดสมุทรปราการเปนเมืองอุตสาหกรรมมีความตองการดาน
แรงงานมีจํานวนมาก คือ  อุปสงคดานที่อยูอาศัย ตามจํานวนแรงงานที่ยายที่อยู  เขามาทํางาน 
ในจังหวัดสมุทรปราการนี้ ในขณะที่อุปทานดานที่อยูอาศัยในดานนี้ไมเพียงพอ  ดานเทคนิค 
ควรเลือกแหลงทําเลทีต่ั้งของโครงการใหใกลแหลงชุมชนและที่ทํางานของกลุมลูกคา  ดานการเงิน 
พบวา  มีความคุมคาที่จะลงทุน  เพราะมูลคาปจจุบันสทุธิมากกวาศนูย  อัตราผลตอบแทนตอ
ตนทุนมากกวาหนึ่ง และอัตราผลตอบแทนของเงินลงทนุมีคามากกวาคาเสียโอกาสของทุน (12%) 
ซ่ึงเปนหลักเกณฑที่ใชในการตัดสินใจลงทนุ 
 พิสิษฐ  อุษยาพร (2540: 115 – 123) ศกึษาความเปนไปไดโครงการอพารตเมนต 
ใหเชาการขยายตัวทางเศรษฐกิจอยางรวดเร็ว  สงผลใหมีการขยายตัวของชุมชนเมืองที่เปน 
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ศูนยกลางของเศรษฐกิจอยางรวดเร็ว  เน่ืองจากแรงงานที่อพยพเขามาสูภาคอุตสาหกรรม ซ่ึง
แรงงานเหลานี้เปนแรงงานที่ตองการที่อยูอาศัยแบบชัว่คราว  อันเนือ่งจากมีที่พักเปนของตัวเอง
อยูแลวและยายเขามาทํางานในแหลงชุมชนเหลานี้ หรือแรงงานที่ยังไมมีเงินเพียงพอที่จะซื้อที่อยู
อาศัยเปนของตัวเอง  แมวาที่พักอาศัยแบบอพารตเมนตใหเชา ในแหลงชุมชนเมืองจะมีมากก็
ตามแตก็ยังไมเพียงพอกับความตองการทําใหเกิดปญหาตางๆ ตามมา เชน ปญหาชุมชนแออัด 
ปญหาการบุกรุกที่ดิน เปนตน  จึงทําการวิเคราะหถึงความเปนไปไดในการสรางที่พักอาศัยใน
ลักษณะ อพารตเมนตใหเชาราคาถูก วา มีความเหมาะสมที่จะลงทุนหรือไม เพ่ือตอบสนองความ
ตองการที่พักอาศัย และชวยลดความเสีย่งในการลงทุน  โดยศึกษาความเปนไปไดทางดาน
การตลาด ดานเทคนิค ดานการเงิน ผลการศึกษาดานการตลาดที่อยูอาศัยในลักษณะอพารตเมนต
ใหเชายังเปนที่ตองการของผูบริโภคอยูพอสมควร ดานเทคนิคแบงออกเปน  3 ชวง คือ ชวงที่หน่ึง
กอนการกอสราง ชวงที่สองกอสราง ชวงที่สามหลังการกอสราง ดานการเงิน จากงบกระแสเงนิสด
ของกิจการแสดงใหเห็นถึงความสามารถทางการเงิน  ซ่ึงรายรับเขามามากกวารายจาย  อัตรา
ผลตอบแทนของโครงการเทากับ 3.19%  มีคานอยกวาคาเสียโอกาสของทุนคือ 16% ดังน้ัน
การศึกษาวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการอพารตเมนตใหเชา ในกรณีน้ีไมเหมาะสมที่จะ
ลงทุนถึงแมวาการศึกษาในดานการตลาดและดานเทคนิคจะมีความเหมาะสมแตเพราะการ
ดําเนินการทางธุรกิจจะเนนที่ผลตอบแทน  
 ธนารัตน  พิริเยศยางกูร (2541: 131 – 142) ศึกษาความเปนไปไดในโครงการลงทุนที่
อยูอาศัยประเภทใหเชาสําหรับนิสิต มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร วทิยาเขตศรีราชา เปนการศึกษา
ความเปนไปไดทางการตลาดและความเปนไปไดทางการเงิน โดยแบงการศึกษาออกเปน 2 กรณี 
คือ  1) ผูลงทนุซ้ือที่ดิน และขอกูเงินจากสถาบันการเงนิกอสรางที่อยูอาศัยประเภทใหเชา  2) ผู
ลงทุนซ้ือที่ดิน และนําเงินลงทุนของตนบางสวนนอกเหนือจากการขอกูเงินจากสถาบันการเงิน
กอสรางที่อยูอาศัยประเภทใหเชา  ความเปนไปไดทางการตลาดโดยการออกแบบสอบถามพบวา 
มีความตองการหอพักสําหรับนิสิต  เม่ือทําการศึกษาความเปนไปไดทางการเงิน โดยกําหนดายุ
โครงการ 20 ป รวมระยะเวลากอสราง 1 ป  ผลการศึกษาสรุปไดวา การลงทุนโดยผูลงทุนลงทุน
ซ้ือที่ดิน และนําเงินลงทุนของตนบางสวน  นอกเหนือจากการขอกูเงินจากสถาบันการเงิน  มี
ความเหมาะสมทางดานการเงิน  โดยใชเงินทุนทั้งสิ้น 10,660,800 บาท  ใหมูลคาปจจุบันสุทธิ
หลังหักภาษี 847,851 (อัตราสวนลดรอยละ 16) อัตราผลตอบแทนภายในโครงการในอัตรารอยละ 
17.47 และมีระยะเวลาในการคืนทุน 6 ป 11 เดือน  สวนในกรณีผูลงทุนลงทุนซื้อทีดิ่น และกูเงิน
จากสถาบันการเงินกอสรางหอพักจะใชเงินลงทุนทั้งสิน้ 11,315,933 บาท ใหมูลคาปจจุบันสุทธิ
หลังหักภาษี -2,533,839 บาท อัตราผลตอบแทนภายในโครงการในอัตรารอยละ 12.24 และมี
ระยะเวลาในการคืนทุน 9 ป 4 เดือน ในกรณีการวิเคราะหความออนไหว พบวา การลดลงของ
อัตราคาเชาหองพักมีผลตอกําไรและขาดทุนมากกวากรณีเพ่ิมขึ้นของตนทุนและคาใชจายในอัตรา
รอยละ 5  
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 ธนสันต  กริยานนท ; บุญชยั  เมฆศรีสวุรรณ ; และ บรรยงค  ลิมปรัชต (2546: 100 – 
115) ศึกษาความเปนไปไดของโครงการกอสรางอพารตเมนตบนถนนรามคําแหง เปนการศึกษา
เกี่ยวกับอุปสงคและอุปทานและความเปนไปไดของโครงการกอสรางอพารตเมนต  โดยการ
วิเคราะหอุปสงค  โดยวิธีการออกแบบสอบถามจากกลุมเปาหมาย  การวิเคราะหอุปทานใชขอมูล
ปฐมภูมิและทตุิยภูมิ เพ่ือกําหนดกลยุทธทางดานการตลาด  (Marketing Mix : 4Ps)  สวนการ
วิเคราะหความเปนไปไดของโครงการ มุงการศึกษาทางดานการเงิน พบวา โครงการใชเงินลงทุน
ทั้งสิ้น 264.40 ลานบาท ระยะเวลาโครงการ 15 ป อัตราคาเชา 3500 บาท ใหมูลคาปจจุบันสุทธิ -
54.18 และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการรอยละ 4.77 (อัตราสวนลดรอยละ 6.40) ซ่ึงต่ํากวา
อัตราสวนลด ดังน้ันโครงการจึงไมคุมคาในการลงทุน 
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ตาราง 7  สรุปผลงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 

งานวิจัยเรื่อง NPV BCR IRR ระยะเวลาคืนทุน 
     

สมวรรณ อุดมเสรีเลิศ (2536) การศึกษา
เปรียบเทียบความเปนไปไดของการลงทุนใน
โครงการอพารตเมนต และโครงการทาวนเฮาส 
ณ ลาดพราว ซอย 71 

 
 
 
1,236,586 

 
 
 

1.2 

 
 
 

11% 

 
 
 

9 ป 
อรดี  ยิ่งผลพิบูล (2537) การศึกษาความ
เปนไปไดโครงการอพารตเมนตใหเชา 
กรณีศึกษาจังหวัดสมุทรปราการ 

 
 
2,536,580 

 
 

1.3 

 
 

12% 

 
 

8 ป 
พิสิทธิ์  อุษยาพร (2540) การศึกษาความ
เปนไปไดโครงการอพารตเมนตใหเชา สาํหรับ
นิสิตสถาบันบณัฑิตพัฒนบริหารศาสตร 

 
 
2,425,330 

 
 

1.4 

 
 

12% 

 
 

7 ป 
ธนารัตน  พิริเยศยางกูร (2541) การศึกษา
ความเปนไปไดในโครงการลงทุนที่อยูอาศัย
ประเภทใหเชา สําหรับนิสิตมหาวิทยาลัย 
เกษตรศาสตร วิทยาเขตศรรีาชา 

 
 
 
1,965,213 

 
 
 

1.2 

 
 
 

3.19% 

 
 
 

10 ป 
ธนสันต กริยานนท, บุญชัย เมฆศรีสวุรรณและ
บรรยงค ลิมปรัชต (2546) การศึกษาความ
เปนไปไดของโครงการกอสรางอพารตเมนต
บนถนน รามคําแหง 

 
 
 

-54.18 

 
 

ไมได
ศึกษา 

 
 
 
4.77 

 
 
 

ไมไดศึกษา 
     

 



บทที่ 3 
วิธีดําเนินการวิจัย 

 
 ในการวิจัยครัง้น้ี ผูวิจัยไดดําเนินการตามขั้นตอน  ดังน้ี 
  1.  การกําหนดขอมูลและแหลงขอมูล 
  2.  เครื่องมือที่ใชในการวิจัย 
  3.  การเก็บรวบรวมขอมูล 
  4.  การวิเคราะหขอมูล 
  5.  วิธีการคํานวณ 
 
การกําหนดประชากรและแหลงขอมูล 
 ประชากร  
  ในการศึกษาครั้งน้ี  ไดทําการศึกษาตนทุนและผลตอบแทนในธุรกจิอพารตเมนต
ใหเชาประชากรที่ใชในการศึกษานั้นแบงออกเปน  5 กลุมประชากร  ดังน้ี 
  1.  ผูจัดการอพารตเมนตในพ้ืนที่สุขุมวทิ เขตคลองเตย แขวงคลองเตย ประชากร
ทั้งหมด  32 ราย เลือกตัวอยางโดยวิธีการเลือกตวัอยางตามความสะดวก (Convenience  
Sampling) คือ  ผูใหสัมภาษณใหความรวมมือในการใหขอมูลไดตัวอยางจํานวน  10 ราย  
  2.  พนักงานบริษัทตกแตงภายใน 1 ราย เลือกตัวอยางโดยการเลือกแบบเจาะจง 
(Purposive Sampling) เน่ืองจากบริษัทดงักลาวเปนบรษิัทที่มีชื่อเสยีง   
  3.  พนักงานขายเครื่องใชไฟฟา  1 คน  เลือกกลุมตวัอยางโดยการเลือกแบบ
เจาะจง (Purposive Sampling) เน่ืองจากบริษัทดังกลาวเปนบรษิัททีมี่ชื่อเสียง 
 4.  ผูจัดการบริษัทขายลิฟต  จํานวน  1 คน เลือกกลุมตัวอยางโดยการเลือกแบบ
เจาะจง (Purposive Sampling) เน่ืองจากบริษัทดังกลาวเปนบรษิัททีมี่ประกอบธุรกิจดานนี้มา
นานและอาคารสํานกังานสวนใหญใชลิฟตของบริษัทนี ้
 5.  พนักงานบริษัทที่รับติดตั้งกลองวงจรปด  จํานวน  1 คน  เลือกกลุมตัวอยาง  โดย
การเลือกแบบเจาะจง (Purposive Sampling) เน่ืองจากบริษัทดังกลาวเปนบรษิัททีมี่ประสบการณ
ในการดําเนินธุรกิจดานนี้ 
  แหลงขอมูล 
   ขอมูลที่นํามาใชในการศึกษาเปนขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) และขอมูล 
ทุติยภูมิ (Secondary Data)  ซ่ึงผูวิจัยไดทําการรวบรวมจากแหลงขอมูล ดังน้ี 
    1.  ขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data)  โดยรวบรวมขอมูลจากการสัมภาษณ
ผูจัดการอพารตเมนตในพ้ืนที่สุขุมวทิ  เขตคลองเตย  แขวงคลองเตย  พนักงานบริษัทตกแตง
ภายใน พนักงานขายเครื่องใชไฟฟา  ผูจัดการบริษัทขายลิฟต และพนักงานขายกลองวงจรปด 
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   2.  ขอมูลทุตยิภูมิ (Secondary Data) โดยรวบรวมขอมูลสารสนเทศ  จาก 
เว็บไซด ของหนวยงานราชการ และภาคเอกชน เกี่ยวกับ  จํานวนและประเภทของหองพักของ 
อพารตเมนต ที่เปดใหบริการในเขตคลองเตยและจํานวนหองพักที่มีผูเชาแลว (ศนูยอสังหาริมทรัพย. 
2550)  อัตราภาษีโรงเรือนและภาษีเงินไดนิติบุคคล (ศูนยขอมูลกรุงเทพมหานคร.  2549) ราคา
ประเมินคากอสรางอาคาร พ.ศ. 2550  (สมาคมผูประเมินคาทรัพยสนิแหงประเทศไทย.  2550) 
ราคา ประเมินที่ดิน พ.ศ. 2551 – 2554 (อาคารวันน้ี.  2551: 25 – 30) อัตราดอกเบี้ยเงินกูและเงิน
ฝาก (www.bot.or.th) รายชื่อ อพารตเมนตในพ้ืนที่สขุมุวิท เขตคลองเตย (www.thaiapartment.com) 
วันที่ 10 มีนาคม 2551  
 
การสรางเคร่ืองมือที่ใชในการวิจัย 
 การสรางเครื่องมือที่ใชในการวิจัยมีวิธีและขั้นตอนลําดับดังน้ี 
  1.  ผูวิจัยไดศึกษาความรูเกีย่วกับที่อยูอาศัย ประเภท อพารตเมนตใหเชาจาก
ตํารา  เอกสารและงานวิจัยตางๆ เกี่ยวกบัอัตราคาเชา  อัตราคาใหบริการสาธารณูปโภค และ
ปริมาณการใชสาธารณูปโภค และคาใชจายในการดําเนินงาน แลวนําขอมูลเหลานี้ มาศึกษา 
และสรางแบบสัมภาษณเกี่ยวกับตนทุนการสรางอาคาร และผลตอบแทนของโครงการ 
  2.  การสรางแบบสัมภาษณประกอบดวยแบบสัมภาษณจํานวน  5 แบบ  ดังน้ี 
   1) แบบที่ 1 แบบสัมภาษณเกี่ยวกับลักษณะของโครงการและคาใชจายในการ
ดําเนินงานของธุรกิจอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน 
   2) แบบที่ 2 แบบสัมภาษณเกี่ยวกับราคาและขนาดเฟอรนิเจอรตกแตง 
   3) แบบที่ 3 แบบสัมภาษณเกี่ยวกับราคาเครื่องใชไฟฟา 
   4) แบบที่ 4 แบบสัมภาษณเกี่ยวกับราคาคาติดตั้งลิฟต 
   5) แบบที่ 5 แบบสัมภาษณเกี่ยวกับราคาระบบกลองวงจรปด 
  3.  จัดพิมพแบบสัมภาษณฉบับสมบูรณ เพ่ือนําไปใชในการเก็บขอมูลจาก
ผูจัดการอพารตเมนต 
 
การเก็บรวบรวมขอมูล 
 การเก็บรวบรวมขอมูลในการศึกษาวิจัยครั้งน้ีมีขอมูลดวยกัน  2 ชนิด  คือ 
 1.  ขอมูลปฐมภูมิ  ไดแก  ขอมูลบางสวนเกี่ยวกับตนทุนและผลตอบแทนของโครงการ 
อพารตเมนต  อัตราการใชสาธารณูปโภคของอพารตเมนต ไดจากการสัมภาษณ  โดยใชแบบ
สัมภาษณที่สรางขึ้น 
  1.1  ตนทุนของธุรกิจอพารตเมนต  ไดแก 
   1.1.1  คาติดตั้งอุปกรณอํานวยความสะดวกของอพารตเมนต  
   1.1.2  เงินเดือนพนักงาน  
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   1.1.3  คาประกันอัคคีภัย  
   1.1.4  คาซอมแซมและบํารุงรักษาอาคาร  
   1.1.5  คาประกันอัคคีภัย 
   1.1.6  คาไฟฟาและคาประปาของสํานักงานและหองพัก 
   1.1.7  คาเชาหองพัก 
   1.1.8  รายไดจากคาใชสาธารณูปโภค (คาน้ํา, คาไฟฟาและ คาโทรศัพท) 
   1.1.9  คาใชจายเกี่ยวกบัอุปกรณอํานวยความสะดวกของอพารตเมนต  ไดแก 
ระบบลิฟต  ระบบกลองวงจรปด  
   1.1.10  คาใชจายเกี่ยวกับเฟอรนิเจอรตกแตงหองพัก 
   1.1.11  อุปกรณอํานวยความสะดวกในหองพัก 
 2.  ขอมูลทตุยิภูมิ รวบรวมจากแหลงขอมูลเอกสารเผยแพรของหนวยงานตางๆ รวมถึง
หนังสือทางวิชาการและขอมูลทางเวบ็ไซด  ไดแก 
  2.1  ราคาคากอสรางอาคารจากแหลงขอมูลราคาประเมินคากอสรางอาคารของ
สมาคมผูประเมินคาทรัพยสนิแหงประเทศไทย ป2550 
  2.2  ราคาที่ดินจากแหลงขอมูลราคาประเมินที่ดินเปนราคาประเมินที่ดินประจําป 
2551 – 2554  (วารสารอาคารวันนี้.  2551: 27) 
  2.3  อัตราดอกเบี้ยเงินฝากและเงินกูจากแหลงขอมูล www.bot.go.th  
  2.4  รายชื่ออพารตเมนตในพ้ืนที่สุขุมวทิ เขตคลองเตย จากแหลงขอมูล 
www.thaiapartment.com 
  2.5  อัตราภาษีโรงเรือน และภาษีนิตบิุคคล จากแหลงขอมูลศูนยขอมูล
กรุงเทพมหานคร 
 
การวิเคราะหขอมูล 
 ขอมูลที่ไดจากการเก็บและรวบรวมจะมีการวิเคราะหขอมูล  โดยการนําขอมูลที่เกบ็
รวบรวมไดมาวิเคราะหดวยการคํานวณ  ซ่ึงจะดําเนินการเปนขั้นตอน  ดังน้ี 
 1.  ลักษณะทัว่ไปของอพารตเมนตที่มีในพ้ืนที่สุขุมวทิ  เขตคลองเตย  วิเคราะหโดยใช
สถิติพรรณนา ไดแก รอยละ และคาเฉลี่ย  
 2. คํานวณตนทุนคงที่ของโครงการลงทุนอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน ประกอบดวย 
คาที่ดินและคาพัฒนาที่ดิน  คากอสรางอาคาร เงินเดือนพนักงาน  คาประกันอัคคภัีย  คาซอมแซม
และบํารุงรักษาอาคาร และคาเสื่อมราคา  
 3.  คํานวณตนทุนแปรผันของโครงการลงทุนในธุรกิจอพารตเมนต ประกอบดวย  
คาไฟฟาและประปาของสํานักงานและพื้นที่สวนกลาง  คาภาษีโรงเรือนและภาษีนิติบุคคล  โดย
การคํานวณ 
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 4.  คํานวณหาตนทุนเงินทนุถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนักเพื่อนํามาเปนอัตราสวนลดในการวิจัย
ครั้งน้ีเน่ืองจากโครงการมีการนําเงินลงทนุมาจาก เงินกูจากสถาบันการเงินและเงินทุนสวนตัวของ
ผูลงทุน 
 5. ประมาณการตนทุนและผลตอบแทนของโครงการตลอดระยะเวลาโครงการ 20 ป เพ่ือ
เปนขอมูลที่จะนําไปวิเคราะหโครงการ  คือ มูลคาปจจุบัน (Net Present Value : NPV) อัตรา
ผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio : BCR) และอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ 
(Internal Rate of Return : IRR)   
 6.  การวิเคราะหโครงการคํานวณหาคา  มูลคาปจจุบัน (Net Present Value : NPV) 
อัตราผลตอบแทนตอตนทนุ (Benefit Cost Ratio : BCR) และอัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการ (Internal Rate of Return : IRR) ตามสูตรการคํานวณ 
 7.  สรุปผลการคํานวณตามเกณฑการตัดสินใจของ มูลคาปจจุบันสุทธิ อัตราผลตอบแทน
ตอตนทุน อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ 
 
วิธีการคํานวณ 
 1.  คาเสื่อมราคา (Depreciation) หมายถึง  การปนสวนมูลคาเสื่อมสภาพของสินทรัพย 
อยางมีระบบตลอดอายุการใชงานที่ไดประมาณอายุการใชงานไว  ซ่ึงหมายถึงกรณีใดกรณีหน่ึง
ตอไปน้ี (เมธากุล  เกียรติกระจาย.  2544: 122) 
  1) ระยะเวลาที่กิจการคาดวาจะใชประโยชนจากสินทรัพย 
  2) จํานวนผลผลิตหรือจํานวนหนวยในลกัษณะอ่ืนที่คลายการคิดคาเสื่อมราคา 
ในอัตราคงทีต่ามวิธีเสนตรง (Straight-line Method) 
 
   คํานวณจากสตูร 
 

ราคาทุน  
                            คาเสื่อมราคาตอป  =  

อายุการใชงาน  
 
   ราคาทุน  หมายถึง  จํานวนเงินสดหรือรายการเทียบเทาเงินสดที่กจิการจายไป
หรือมูลคายุตธิรรมของสิ่งอ่ืนที่กิจการมอบใหเพ่ือใหไดมาซึ่งสินทรัพย ณ เวลาที่ซ้ือหรือสราง
สินทรัพยน้ัน 
   การคิดคาเสื่อมราคาตามวิธน้ีีมีขอสมมติวา สินทรัพยจะเสื่อมสภาพไปตาม
ระยะเวลาและการเสื่อมสภาพมีอัตราคงที่ กิจการจึงคิดคาเสื่อมราคาในอัตราเดียวกนัทุกป 
เน่ืองจากสมมติวาสินทรัพยน้ันมีการเสื่อมสภาพเทาๆ กันทุกป 
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  1.1  คาเสื่อมราคาอาคาร คํานวณจากสตูร 
 

ราคามูลคาอาคาร (198 ลานบาท)  
                            คาเสื่อมราคาตอป  =  

อายุการใชงาน (20 ป)  
 
  1.2  คาเสื่อมราคาเฟอรนิเจอรตกแตงหองพัก คํานวณจากสูตร 
 
 

ราคามูลคาเฟอรนิเจอรตกแตงหองพัก (22,320,000 บาท)  
             คาเสื่อมราคาตอป  =  

อายุการใชงาน (20 ป)  
 
  1.3  คาเสื่อมราคาอุปกรณอํานวยความสะดวกของอพารตเมนต คาํนวณจากสูตร 
 

 ราคามูลคาอุปกรณอํานวยความสะดวกของอพารตเมนต (6,460,900 บาท) 
             คาเส่ือมราคาตอป  =  

อายุการใชงาน (10 ป) 
 
  1.4  คาเสื่อมราคาอุปกรณหองพัก คํานวณจากสูตร 
 

 ราคามูลคาอุปกรณหองพัก (10,924,800 บาท) 
                      คาเสื่อมราคาตอป  =   

อายุการใชงาน (10 ป) 
 
  1.5  คาเสื่อมราคาอุปกรณสํานักงาน คํานวณจากสูตร 
 

ราคามูลคาอุปกรณสํานักงาน (128,500 บาท)  
                      คาเสื่อมราคาตอป  =   

อายุการใชงาน (5 ป)  
 
 2.  ตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (Weight Average Cost of Capital : WACC) 
หมายถึง ตนทุนของเงินทนุที่คํานวณไดจากโครงสรางเงินทุนของธรุกิจน้ัน  อันเกิดจากผลรวม
ระหวางผลคณูของอัตราสวนของเงินทุนแตละรายการในโครงสรางเงินทุนกับตนทุนหลังภาษีของ
รายการนั้นๆ ซ่ึงการคํานวณตนทุนถวัเฉลี่ยถวงน้ําหนักของโครงการหนึ่งๆ สามารถคํานวณหาได
ตามขั้นตอน (ฐาปนา  ฉิ่นไพศาล ; และ อัจฉรา  ชีวะตระกูลกิจ.  2544: 151 – 1 52) ดังน้ี 
  1.  คํานวณหาตนทนุเงินทนุหลังภาษีของแตละแหลง 
  2.  กําหนดโครงสรางเงินทุนวาจะใชเงินทุนจากแหลงใดบางและใชเงินแหลงละ
เทาใด 
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  3.  คํานวณหาสัดสวนของเงินทุนแตละแหลงในโครงสรางเงินทุน โดยนําเงินจากแต
ละแหลงหารดวยจํานวนเงินทุนรวมทั้งสิ้น 
  4.  คํานวณหาผลคูณระหวางสัดสวนของเงินทุนแตละแหลง (ในขอ 3) กับตนทุน
เงินทุนหลังภาษีของแตละแหลง (ในขอ 1) 
  5.  หาผลรวมของผลคูณในขอ 4 ซ่ึงผลที่ได คือ ตนทุนเงินทุนถัวเฉลีย่อาจเขียนเปน
สูตร  ดังน้ี 
 
   ( ) eedd kwT1kwWACC +−=  
 
 เม่ือ  
 WACC แทน ตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้าํหนัก 
 Wd  แทน สัดสวนเงินกูตอเงินลงทุนรวมกําหนดใหเทากับ 0.40 
 We  แทน สัดสวนเงินทนุตอเงินลงทนุรวมกําหนดใหเทากับ 0.60 
 Kd  แทน ตนทุนของเงินกูกําหนดใหเปนอัตราดอกเบี้ยเงินกูเทากับรอยละ 7  
 ke  แทน ตนทุนของเงินทุนกําหนดใหเปนอัตราดอกเบี้ยเงินฝากเทากับรอยละ 3.25 
 T  แทน อัตราภาษ ี
 wd + we  = 1 
 
 3.  คาเสียโอกาสของเงินลงทุน หมายถึง  ตนทุนของเงินทุนเทากับ 200 ลานบาท ที่
เกิดขึ้นเม่ือมีการนําเงินทุนทีมี่อยูไปใชในการลงทุนโครงการอพารตเมนต แลวทําใหเสียโอกาสใน
การนําเงินทุนน้ันไปฝากธนาคารคํานวณ โดยการนําเงินลงทุนไปคิดกับอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก
เฉลี่ยรอยละ 3.25 ของธนาคารแหงประเทศไทย ณ วนัที่ 25 ธันวาคม 2550 เปนระยะเวลา 20 ป 
 4.  รายไดจากสาธารณูปโภค หมายถึง รายไดจากการใหบริการ นํ้า ไฟฟา และโทรศัพท 
คํานวณโดย รายไดจากคาบริการสาธารณูปโภค x 12 เดือน x จํานวนหอง x อัตราการเขาพัก 
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ตาราง 8  การประมาณการรายไดจากการใหบริการสาธารณูปโภคของโครงการอพารตเมนต 
     ประเภท 2 หองนอน 
 

บริการ
สาธารณูปโภค 

รายจายตอหนวย 
(บาท)* 

รายรับตอหนวย 
(บาท)* 

กําไรตอหนวย 
(บาท)* 

ปริมาณการใชตอ
หองตอเดือน 

(หนวย)* 

รายไดตอหอง
ตอเดือน 
(บาท)** 

           

คาไฟฟา 3.50  5.00  1.50  400  600.00  
คาน้ําประปา 14.90  18.00  3.10  26    80.60  
คาโทรศัพท 3.00  5.00  2.00  30    60.00  
           

 
ที่มา  จากการสอบถามผูจัดการอพารตเมนต*   จากการคํานวณ** 
 
  4.1  รายรับคาน้ํา คํานวณโดย รายรับคาน้ําตอหนวยเทากับ 18.00 บาท x 
ปริมาณการใชตอหองตอเดือนเทากับ 26 ลูกบาศกเมตร x 12 เดือน x จํานวนหองเทากับ  
96 หอง x อัตราการเขาพักเทากับรอยละ 90 
  4.2  รายรับคาไฟฟา คํานวณโดย รายรับคาไฟฟาตอหนวยเทากบั 5.00 บาท x  
ปริมาณการใชตอหองตอเดือนเทากับ 400 หนวย x 12 เดือน x จํานวนหองเทากับ 96 หอง x 
อัตราการเขาพักเทากับรอยละ 90 
  4.3  รายรับคาโทรศัพท คํานวณโดย รายรับคาโทรศัพทตอหนวยเทากับ 5 บาท x
ปริมาณการใชตอวันเทากบั 1 ครั้ง x 365 วัน x จํานวนหองเทากับ 96 หอง x อัตราการเขาพัก
เทากับรอยละ 90 
  4.4  รายจายคาน้ํา คํานวณโดย รายจายคาน้ําตอหนวยเทากบั 14.90 บาท x 
ปริมาณการใชตอหองตอเดือนเทากับ 26 ลูกบาศกเมตร x 12 เดือน x จํานวนหองเทากับ  
96 หอง x อัตราการเขาพักเทากับรอยละ 90 + ปริมาณการใชนํ้าของสวนสํานักงานและ
สวนกลางเทากับ 20 ลูกบาศกเมตรตอเดือน 
  4.5  รายจายคาไฟฟา คํานวณโดย รายจายคาไฟฟาตอหนวยเทากบั 3.50 บาท x  
ปริมาณการใชตอหองตอเดือนเทากับ 400 หนวย x 12 เดือน x จํานวนหองเทากับ 96 หอง x 
อัตราการเขาพกัเทากับรอยละ 90 + ปริมาณการใชไฟของสวนสํานักงานและสวนกลางเทากับ 
9,000 หนวยตอเดือน 
  4.6  รายจายคาโทรศัพท คาํนวณโดย รายจายคาโทรศพัทตอหนวยเทากับ 3.00 
บาท x ปริมาณการใชตอวนัเทากับ 1 ครั้ง x 365 วัน x จํานวนหองเทากับ 96 หอง x อัตราการ
เขาพักเทากบัรอยละ 90 + ปริมาณการใชโทรศัพทของสวนสํานักงานเทากับ 600 ครั้งตอเดือน 
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 5.  รายไดคาเชาหองพัก คํานวณโดย รายไดคาเชาตอหองตอเดือนเทากับ 60,000 บาท x 
12 เดือน x จํานวนหองเทากับ 96 หอง x อัตราการเขาพักเทากับรอยละ 90 
 6.  คาเบี้ยประกันอัคคีภัย คํานวณโดย ขนาดของอาคาร 1,200 ตารางเมตร  x จํานวนชั้น  
15 ชั้น x ราคาประเมิน 8,000 บาทตอตารางเมตรตามเกณฑของบริษัทประกัน = ทุนประกัน 144 
ลานบาท x อัตราเบี้ยประกนัรอยละ 0.12 = เบี้ยประกนั + อากรรอยละ 0.4 = เบีย้ประกันที่จายจริง 
  7.  คาภาษีโรงเรือน คํานวณโดย รายไดรวมคาเชาตอป x รอยละ 12.5 
 8.  ภาษีเงินไดนิติบุคคล คาํนวณโดย กําไรหลังหักดอกเบี้ยจาย x รอยละ 30 
  9. หลักเกณฑมูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value หรือ NPV) หมายถึง การเลือก
โครงการทุกโครงการที่คาปจจุบันของผลตอบแทนที่จะไดมีคามากกวาคาปจจุบันรวมของ
คาใชจายที่คาดวาจะจายไปตลอดสิ้นสุดโครงการ (Cohn ; & Gesk.  1990: 98) 
คํานวณจากสตูร 
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  กําหนดให 
     Bt    แทน กระแสเงินสดรับแตละปของธุรกิจอพารตเมนต 
     Ct       แทน กระแสเงินสดจายแตละปของธุรกิจอพารตเมนต 
     C0      แทน เงินลงทุนในปแรก 
     t   แทน ปของโครงการมีคาตั้งแต 0 ถึง n 
     n       แทน อายุของโครงการหรือจํานวนปทั้งสิ้นของโครงการ 
         อพารตเมนต โดยกําหนดใหมีอายุโครงการ 20 ป 
     i    แทน อัตราดอกเบี้ยหรือคาเสียโอกาสของเงินทุน 
   
  เกณฑที่ใชในการตัดสินใจลงทุน  คือ 
   1)  NPV = 0 แสดงวาการลงทุนของโครงการในธุรกิจอพารตเมนตน้ีให
ผลตอบแทนและคาใชจายของโครงการที่เกิดขึ้นมีคาเทากันพอดี ผูลงทุนจะลงทุนหรือไมก็ได
ใหผลไมแตกตางกัน 
   2)  NPV > 0 แสดงวาการลงทุนของโครงการในธุรกิจอพารตเมนตน้ีคุมคา 
เพราะใหผลตอบแทนที่ไดจากโครงการมีคามากกวาคาใชจายของโครงการที่เกิดขึน้ 
   3)  NPV < 0 แสดงวาการลงทุนของโครงการในธุรกิจอพารตเมนตน้ีไมคุมคา 
เพราะใหผลตอบแทนที่ไดจากโครงการมีคานอยกวาคาใชจายของโครงการที่เกิดขึ้น 
 10.  อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio หรือ B/C Ratio) หมายถึง 
อัตราสวนระหวางมูลคาปจจุบันของผลตอบแทน กับมูลคาปจจุบันของตนทุนที่จายไปใน
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โครงการในทางธุรกิจเรียกอัตราสวนนีว้า ดัชนีการทํากําไร (Profitability Index) (Bruce, C. 
1976: 104)  คํานวณจากสตูร 
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   กําหนดให 
 
    BCR    แทน อัตราผลตอบแทนตอตนทนุ 
    Bt        แทน ผลตอบแทน/ผลประโยชนจากโครงการในปที่ t 
    Ct    แทน เงินลงทุนหรือคาใชจายของโครงการในปที่ t 
    t       แทน ปของโครงการมีคาตั้งแต 0 ถึง n 
    n   แทน อายุโครงการ 
    i       แทน อัตราดอกเบี้ยหรือคาเสียโอกาสของเงินทุน 
      
 จากสูตรนี้ ยอมมีโอกาสเกิดเหตุการณได  3 กรณี คือ 
  1) BCR = 1 แสดงวา ผลตอบแทนเทากบัตนทุน แสดงวา คุมทุนธุรกิจดําเนินงาน
แลวไมมีกําไรขาดทุน 
  2) BCR > 1 แสดงวา ผลตอบแทนมากวาตนทุน แสดงวา คุมทุนธุรกิจดําเนินงาน
แลวมีกําไร 
  3) BCR < 1 แสดงวา ผลตอบแทนนอยกวาตนทุน แสดงวา ไมคุมทุนธุรกิจ
ดําเนินงานแลวไมประสบความสําเร็จซ่ึงหมายถึงมีผลขาดทุน 
   เกณฑในการตัดสินใจลงทนุ คือ 
    คา BCR อาจจะเทากับ 1 มากกวา 1 หรือนอยกวา 1 ก็ได แตหลักเกณฑ
ในการตัดสินใจลงทุนโครงการที่มีความเหมาะสม คือ BCR = 1 หรือ >1 
 11.  อัตราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return หรือ IRR) เปนการ
คํานวณหาอตัราสวนลด (Discount Rate) ที่ทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเทากับศูนย หรือ
อัตราสวนลดที่ทําใหมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนเทากับมูลคาปจจุบันของตนทนุพอดี 
(Eugene, F. Brigham.  2001: 104) 
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  คํานวณจากสตูร 
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    กําหนดให 
     Bt   แทน รายไดจากโครงการในปทีt่ 
     Ct   แทน คาใชจายของโครงการในปที่t    
     r    แทน อัตราสวนลดที่ทําให NPV = 0 
     n   แทน อายุโครงการ 
     t      แทน ปของโครงการมีคาตั้งแต 0 ถึง n 
 
  เกณฑที่ใชในการตัดสินใจลงทุน คือ 
   1) ถาคา IRR > 4.08 สมควรลงทุนในโครงการ เพราะถือวาโครงการลงทุนใน
ธุรกิจอพารตเมนตระดับสูงสามารถใหผลตอบแทนสูงกวาคาอัตราสวนลด (Discount Rate) 
   2) ถาคา IRR < 4.08 ไมสมควรลงทุนในโครงการ เพราะถือวาโครงการลงทุน
ในธุรกิจอพารตเมนตระดับสูงสามารถใหผลตอบแทนต่าํกวาคาอัตราสวนลด (Discount Rate) 
   3) ถาคา IRR = 4.08 จะเลือกลงทุนในโครงการนี้หรือไมก็ได  ซ่ึงใหผล 
ไมแตกตางกนัถือวาโครงการลงทุนในธุรกิจอพารตเมนตระดับสูง สามารถใหผลตอบแทนเทากบั
คาอัตราสวนลด (Discount Rate) 
  
 
 
 
 



บทที่ 4 
ผลการวิเคราะหขอมูล 

 
ผลการวิเคราะหขอมูล  
 การศึกษาตนทุนและผลตอบแทนของโครงการไดจากการเปรียบเทยีบระหวางตนทุน
และผลตอบแทนของโครงการ ซ่ึงจะชวยใหผูประกอบการสามารถตัดสินใจวาโครงการนั้นมี
ความเปนไปไดหรือไมและควรลงทุนหรือไม การวิเคราะหเพ่ือหาผลตอบแทนทางการเงินหรือ
ความสามารถในการดําเนินงานของโครงการ ตลอดจนถึงการวางแผนทางการเงินที่เหมาะสม
ของโครงการ เพ่ือกอใหเกิดความมั่นใจวาหากมีการดําเนินงานแลว จะไมมีปญหาทางการเงิน
ใดๆ ซ่ึงจะทําใหการดําเนินงานโครงการประสบผลสําเร็จ 
 การศึกษาตนทุนและผลตอบแทนของโครงการอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน ใน
พ้ืนที่สุขุมวทิ เขตคลองเตย แขวงคลองเตย กรุงเทพมหานคร แบงการนําเสนอเปน 2 สวน ดังน้ี 
สวนที่ 1 ลักษณะทั่วไปของอพารตเมนตที่มีในพ้ืนที่สุขมุวิท เขตคลองเตย แขวงคลองเตย 
สวนที่ 2  แบงการนําเสนอเปน  2 สวน  คือ 
  1.  ตนทุนและผลตอบแทนของธุรกิจอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน  แบงเปน 
   1.1  ตนทุนของธุรกิจอพารตเมนต  ประกอบดวย  
    1.1.1  คาที่ดินและพัฒนาทีดิ่น 
    1.1.2  คากอสรางอาคารอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน 
    1.1.3  คาออกแบบและขออนุญาตกอสราง 
    1.1.4  คาเฟอรนิเจอรตกแตงหนวยพักอาศัย 
    1.1.5  คาอุปกรณอํานวยความสะดวกของอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน 
    1.1.6  คาอุปกรณหนวยพักอาศัย 
    1.1.7  คาอุปกรณสํานักงาน 
    1.1.8  คาเสื่อมราคา 
    1.1.9  เงินเดือนพนักงาน 
    1.1.10  คาประกันอัคคีภัย 
    1.1.11  คาซอมแซมบํารุงรักษาอาคารอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน 
    1.1.12  คาดอกเบี้ยจาย  
    1.1.13  คาไฟฟาของอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน 
    1.1.14  คาน้ําของอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน 
    1.1.15  คาโทรศัพทของอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน 
    1.1.16  คาภาษีโรงเรือน 
    1.1.17  คาภาษีเงินไดนิตบิคุคล 



 44

   1.2  ผลตอบแทนของธุรกิจอพารตเมนต  ประกอบดวย 
    1.2.1  รายไดจากคาเชาหนวยที่อยูอาศัย 
    1.2.2  รายไดจากคาบริการสาธารณูปโภค 
   1.3  ตนทุนคาเสียโอกาส 
    1.3.1  ตนทุนคาเสียโอกาสของเงินทุน 
 2.  ผลการคํานวณและการวิเคราะหความคุมคาของโครงการอพารตเมนตประเภท 2 
หองนอน  ประกอบดวย 
  2.1  การประมาณการงบกระแสเงินสด 
  2.2  การคํานวณตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนักเนื่องจากการศึกษาครั้งน้ี  
กําหนดใหแหลงเงินทุนมาจาก 2 แหลง ดังน้ัน จึงตองมีการหาตนทุนเงินทุนถัวเฉลีย่ถวงน้ําหนัก 
เพ่ือนําไปเปนอัตราสวนลดในการพิจารณาความคุมคาตามเกณฑ 
   2.2.1  การคํานวณมูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value : NPV) 
   2.2.2  การคํานวณผลตอบแทนตอตนทนุ (Benefit Cost Ratio : BCR) 
   2.2.3  การคํานวณอัตราผลตบแทนภายใน (Internal Rate of Return : IRR) 
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สวนที่  1  ลักษณะทั่วไปของหองพักอพารตเมนตที่มีในพื้นที่สุขุมวทิ   
เขตคลองเตย แขวงคลองเตย 
 จากการศึกษาขอมูลของศนูยอสังหาริมทรัพยพบวา  มีโครงการอพารตเมนต  จํานวน 
271 โครงการ  โดยแบงออกเปน 4 โซน คือ โซนA (เขตวัฒนา และสุขุมวิท)  โซน B (เขตบางรัก  
สาทร  ยานนาวา) โซนC (เขตปทุมวัน  พญาไท  ราชเทว)ี และโซน D (โครงการในเขตอื่นๆ ตั้ง
กระจายรอบกรุงเทพฯ) (ศูนยอสังหาริมทรัพย.  2550: 2) โดยในพื้นที่สุขุมวทิ เขตคลองเตย มี 
อพารตเมนตที่เปดใหเชา  จํานวน 3,352 หนวย  มีระดับราคาคาเชา  ตั้งแต 1,000 บาท  จนถึง 
≥ 30,000 บาทตอเดือน  อพารตเมนตประเภท 2 หองนอน  มีจํานวน 665 ยูนิต  โดยคิดเปน 
รอยละ 20 ของอพารตเมนตทั้งหมดที่เปดใหบริการ  ระดับราคาคาเชาตั้งแต 10,000 บาท จนถึง 
≥ 30,000 บาท (ศูนยอสังหาริมทรัพย.  2550: 252) 
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ตาราง 9  จํานวนหนวยที่อยูอาศัยใหเชาของอพารตเมนต เขตคลองเตย ที่เปดใหเชาและมีผูเชา 
     แลวตั้งแตป 2537 จนถึงครึ่งปแรก 2550  
 

จํานวนหนวยที่อยูอาศัยให
เชาที่เปดใหเชา (1) 

จํานวนหนวยที่อยูอาศัยให
เชาที่มีผูเชาแลว (2) 

รอยละ 
(2) x 100 

(1) 
ลักษณะหนวย 
ที่อยูอาศัย 

จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ รอยละ 
      

สตูดิโอ 972 29 927 29 95.40  
 1 หองนอน 1,099 33 1,025 32 93.30  
 2 หองนอน 665 20 625 20 94.00  
 3 หองนอน 527 16 499 16 94.70  
 4 หองนอน 89 3 85 3 95.50  
       

รวม 3,352 100 3,161 100 94.30  
      

 
(ที่มา :  ศูนยอสังหาริมทรัพย.  2550: 252) 
 
 จากตาราง 9 พบวา ลักษณะหนวยที่อยูอาศัยแบงเปน 5 ประเภท ดังน้ี หอง สตูดิโอ  
1 หองนอน  2 หองนอน  3 หองนอนและ 4 หองนอน  ลักษณะหนวยที่อยูอาศัยประเภท 1 
หองนอน  มีจํานวนหนวยทีอ่ยูอาศัยใหเชาสูงที่สุด คือ 1,099 หนวย  คิดเปนรอยละ 33 
รองลงมา คือ ลักษณะหนวยที่อยูอาศัยประเภทหอง สตูดิโอ  จํานวน 972 หนวย คิดเปนรอยละ 
29 ลักษณะหนวยที่อยูอาศยัประเภท 2 หองนอน จํานวน 665 หนวย  คิดเปนรอยละ 20 และ
ลักษณะหนวยที่อยูอาศัยประเภท 3 หองนอน และ4 หองนอน  ตามลําดับ  
 จํานวนหนวยที่อยูอาศัย มีผูเชาแลวหนวยที่อยูอาศัยประเภท 1 หองนอน  มีจํานวน
หนวยที่อยูอาศัยที่มีผูเชาสงูที่สุดจํานวน 1,025 หนวย  คิดเปนรอยละ 32 ของหนวยที่อยูอาศัย
ที่มีผูเชาแลวทั้งหมด รองลงมา คือ หนวยที่อยูอาศัยทีมี่ผูเชาประเภทหอง สตูดิโอ จํานวน 927 
หนวย คิดเปนรอยละ 29 และหนวยที่อยูอาศัยที่มีผูเชาประเภท 2 หองนอน จํานวน 625 หนวย 
คิดเปนรอยละ 20 หองประเภท 3 หองนอนและประเภท 4 หองนอน ตามลําดับ 
 สัดสวนของจํานวนหนวยทีอ่ยูอาศัยใหเชาแลวตอจํานวนหนวยที่อยูอาศัยใหเชาที่เปด
ใหเชาพบวาลกัษณะหนวยที่อยูอาศัยประเภท 4 หองนอน มีสัดสวนสูงที่สุด รอยละ 95.50 
รองลงมาลักษณะหนวยที่อยูอาศัยประเภท สตูดิโอ  รอยละ 95.40 ลักษณะหนวยที่อยูอาศัย
ประเภท 3 หองนอน รอยละ 94.70 ลักษณะหนวยที่อยูอาศัยประเภท 2 หองนอน รอยละ 94 
และนอยสุดลกัษณะหนวยที่อยูอาศัยประเภท 1 หองนอน รอยละ 93.30  
 



 47

ตาราง 10 ระดับราคาคาเชาของอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน  ในเขตคลองเตยตั้งแตป  
     2537 จนถึงครึ่งปแรก 2550 
 

จํานวนหนวยที่อยูอาศัย
ใหเชาที่เปดใหเชา (1) 

จํานวนหนวยที่อยูอาศัยใหเชา
ที่มีผูเชาแลว (2) ระดับราคาคาเชาอพารตเมนต 

ประเภท 2 หองนอน 
จํานวน รอยละ จํานวน รอยละ 

รอยละของ 
(2) ตอ (1) 

         

10,000 – 19,999     123* 18.50  119* 19.04  96.75  
20,000 – 30,000       14* 2.10  14* 2.24  100  
30,001 – 40,000     110** 16.54  100** 16.00  90.91  
40,001 – 50,000     105** 15.80  102** 16.32  97.14  
50,001 – 60,000     130** 19.55  125** 20.00  96.15  
60,001 – 70,000     110** 16.54  103** 16.48  93.64  
70,001 – 80,000       60** 9.02  55** 8.80  91.67  
80,001 – 90,000       10** 1.50  6** 0.96  60.00  
90,001 – 100,000         3** 0.45  1** 0.16  33.33  

         

รวม     665  100  625 100  93.98  
         

 
(ที่มา : *ศูนยอสังหาริมทรัพย 2550 หนา 277) 
(**จากการสอบถามเจาหนาที่ศูนยอสังหาริมทรัพย ณ วันที่ 13 พฤษภาคม 2551) 
 
  จากตาราง 10 พบวา ระดับราคาคาเชาอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน มีระดับ
ราคาคาเชาเริม่ตนจากระดับ 10,000 บาทจนถึงราคา 100,000 บาท พบวาสัดสวนระดับราคาคา
เชา 20,000-30,000 บาท มีผูเชาสูงที่สุดคดิเปนรอยละ 100 รองลงมาสัดสวนระดับราคาคาเชา 
40,001-50,000 บาท มีจํานวนผูเชาคิดเปนรอยละ 97.14  สัดสวนระดับราคาคาเชา 10,000 – 
19,999 บาทมีจํานวนผูเชาคิดเปนรอยละใกลเคยีงกับระดับราคา 50,001-60,000 บาท รอยละ 
96.75 และ96.15 ตามลําดับ ซ่ึงระดับราคาที่แตกตางกันนั้นขึ้นอยูกับวัสดุทีใ่ชตกแตงหองและ
อุปกรณอํานวยความสะดวกในอพารตเมนต 
  
 
 
 
 
 



 48

ตาราง 11  ขนาดพื้นที่หองและราคาเฉลีย่ตอหนวยที่อยูอาศัยและตอตารางเมตรของอพารตเมนต 
     ประเภท 2 หองนอนที่ใหบริการในพืน้ที่สุขุมวทิ แขวงคลองเตย เขตคลองเตย 
 
ขนาดของลักษณะหนวยที่พัก

อาศัย (ต.ร.ม) 
ราคาเฉลี่ยตอหนวยที่อยูอาศัย 

(บาทตอเดือน) 
ราคาเฉลี่ยตอต.ร.ม 

(บาท) 
    

80 26,500.00  331.25  
91 65,000.00  714.30  

100 28,000.00  280.00  
102 35,000.00  343.13  
110 28,000.00  254.54  
115 57,500.00  500.00  
120 35,333.00  294.44  
125 65,000.00  520.00  
130 60,000.00  461.53  
132 70,000.00  530.30  
140 44,333.00  316.66  
150 40,450.00  269.66  
160 51,000.00  318.75  
170 47,000.00  276.47  
175 50,750.00  290.00  
180 40,000.00  222.22  
190 59,250.00  311.84  
200 49,333.00  246.66  
212 50,000.00  235.84  
230 53,750.00  233.69  
232 55,000.00  237.06  
250 90,000.00  360.00  

     

 
ที่มา : www.thaiapartment.com. 2551, 25 มกราคม. ออนไลนและการคํานวณ 
 จากตาราง 11 พบวาลักษณะหนวยที่อยูอาศัยประเภท 2 หองนอนมีขนาดตั้งแต 80 
ตารางเมตรจนถึง 250 ตารางเมตร มีระดับราคาเฉลี่ยตอหนวยที่อยูอาศัยเริ่มตนตั้งแต 26,500 
บาท จนถึง 90,000 บาท  
 ราคาเฉลี่ยตอตารางเมตรของหนวยที่อยูอาศัยประเภท 2 หองนอนสูงสุดราคา 714.30 
บาทตอตารางเมตร และต่ําสุดราคา 233.69 บาทตอตารางเมตร โดยขนาดของหองที่มีพ้ืนที่
นอยจะมีราคาเฉลี่ยตอตารางเมตรมากวาขนาดของหองที่มีพ้ืนที่มาก 
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สวนที่ 2 ตนทุนและผลตอบแทนของธุรกิจอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน 
 โครงการธุรกิจอพารตเมนตประเภท 2 หองนอนใหเชาตั้งอยูบริเวณ ซอยสุขุมวิท 22 
ถนนสุขุมวทิ เขตคลองเตย แขวงคลองเตย กรุงเทพมหานคร มีลักษณะเปนอาคารคอนกรีตเสรมิ
เหล็กสูง 15 ชัน้ จํานวน 1 อาคาร มีพ้ืนที่ใชสอยอาคารรวมประมาณ 18,000 ตารางเมตร ขนาด
เน้ือที่ดิน 400 ตารางวา ขนาดหองพักมีพ้ืนที่ใชสอย 120 ตารางเมตร 2 หองนอน ชั้นละ 8 หอง 
รวมจํานวน 96 หอง ทุกหองประกอบดวยอุปกรณอํานวยความสะดวก ไดแก เครื่องปรับอากาศ 
เฟอรนิเจอรบิ้วอิน  โทรศัพทสายตรง  เครื่องทําน้ําอุน  โทรทัศน  เคเบิ้ลทีวี  ตูเย็น  ระบบรักษา 
ความปลอดภยั ไดแก กลองวงจรปด และพนักงานรักษาความปลอดภัย มีพ้ืนที่ลานจอดรถ 3 ชั้น 
คาเชาราคา 60,000 บาทตอเดือนเทากันทุกหอง 
 1.   ตนทุนและผลตอบแทนของธุรกิจอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน 
  1.1  ตนทุนคงที่ (Fixed Cost) ในการประกอบธุรกิจอพารตเมนต ประเภท  
2 หองนอน  มีรายละเอียดดังน้ี  คือ 
   1.1.1  คาที่ดินและคาพัฒนาที่ดิน ไดแก คาที่ดินและคาถมดิน 
    -  คาที่ดิน 400 ตาราวาๆ ละ 260,000 บาท  รวมเปนเงิน 
104,000,000.00 บาท (รวมคาพัฒนาที่ดิน 400 ตารางเปนเงิน  480,000.00 บาท) 
   1.1.2  คากอสรางอาคารอพารตเมนตประเภท  2 หองนอน 15 ชั้น และงาน
ระบบสาธารณูปโภค  ไดแก ระบบไฟฟา และระบบประปา จํานวน  18,000 ตารางเมตรๆ ละ
11,000 บาท  รวมเปนเงิน   198,000,000.00 บาท  (รวมคาออกแบบและขออนุญาตกอสรางแลว  
จํานวน 4,950,000.00) 
   1.1.3  คาเฟอรนิเจอรตกแตงหองพักจํานวน 96 หอง  ใชพ้ืนที่ในการตกแตง 
38.75 ตารางเมตรตอหอง  ราคา 6,000 บาทตอตารางเมตร  พ้ืนที่ตกแตงทั้งหมด เทากับ 
3,720 ตารางเมตร  รวมเปนเงิน  22,320,000.00 บาท 
   1.1.4  คาอุปกรณอํานวยความสะดวกของอพารตเมนต ไดแก คาลฟิต
โดยสารจํานวน 2 ตัว  และลิฟตขนของ 1 ตัว  และระบบกลองวงจรปด  จํานวน 12 ตวั รวมเปน
เงิน  6,460,900.00 บาท 
   1.1.5  คาอุปกรณหองพัก  ไดแก  เครื่องปรับอากาศ  3 เครื่อง  โทรศัพท 1 
เครื่อง  โทรทัศน  1 เครื่อง  เครื่องทําน้ําอุน  1 เครื่อง และตูเย็น  1 ตู  รวมเปนเงิน  
10,924,800.00 บาท 
   1.1.6  คาอุปกรณสํานักงาน  ไดแก  คอมพิวเตอร  3 เครื่อง  เครื่องถายเอกสาร 
1 เครื่อง และโตะทํางาน 3 ชุด  รวมเปนเงิน  128,500.00 บาท  
   1.1.7  คาเสื่อมราคาตลอดอายุโครงการ  20 ป  ประกอบดวย 
    -  คาเสื่อมราคาอาคาร อัตรารอยละ 5 ตอป รวมเปนเงิน  
198,000,000.00 บาท 
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    -  คาเสื่อมราคาของเฟอรนิเจอรตกแตง อัตรารอยละ 5 ตอป รวมเปนเงิน 
22,320,000.00 บาท 
    -  คาเสื่อมราคาอุปกรณอํานวยความสะดวก ของอพารตเมนต อัตรารอยละ 
10 ตอป  รวมเปนเงิน  6,460,900.00 บาท 
    - คาเสื่อมราคาอุปกรณหองพัก  อัตรารอยละ 10 ตอป  รวมเปนเงิน  
10,924,800.00 บาท 
    -  คาเสื่อมราคาอุปกรณสํานักงาน  อัตรารอยละ 20 ตอป  รวมเปนเงิน 
128,500.00 บาท  รวมคาเสื่อมราคาเปนเงิน 237,834,200.00 บาท 
   1.1.8  เงินเดือนพนักงานตลอดอายุโครงการ  20 ป  โดยอัตราเงินเดือนเพ่ิมขึ้น
รอยละ 5 ตอป  ประกอบดวย 
    -  เงินเดือนผูจัดการ 30,000 บาทตอเดือน รวมเปนเงิน 11,963,743.48 บาท 
    -  เงินเดือนเจาหนาที่ธุรการจํานวน 2 คน ๆ ละ 9,000 บาทตอเดือน รวมเปน
เงิน  7,178,246.09 บาท 
    -  เงินเดือนชางซอมประจําอพารตเมนตจํานวน 4 คนๆ ละ 8,000 บาท 
ตอเดือน  รวมเปนเงิน   12,697,326.38 บาท 
    -  เงินเดือนแมบานประจําอพารตเมนตจํานวน 6 คนๆ ละ 6,000 บาท 
ตอเดือน  รวมเปนเงิน  14,284,492.17 บาท 
    -  เงินเดือนเจาหนาที่รักษาความปลอดภยัจํานวน  12 คนๆ ละ 6,000 บาท
ตอเดือน  รวมเปนเงิน  28,568,984.34 บาท รวมเงินเดือนพนักงานเปนเงิน 74,692,792.46 บาท 
   1.1.9  คาประกันอัคคีภัย คิดรอยละ 0.12  ตอปเปนเงิน 173,491.20 บาทตอป 
รวมเปนเงิน  3,643,315.20 บาท   
   1.1.10  คาซอมแซมบาํรุงรักษาอาคาร คิดรอยละ 2  ตอปของรายได  และมี 
การซอมบํารุงครั้งใหญหลังดําเนินธุรกิจแลว 10 ป โดยซอมบํารุงครั้งใหญทุกๆ 5 ป คิดรอยละ 10  
ของรายได รวมเปนเงิน  51,821,832.16 บาท 
   1.1.11  คาดอกเบี้ยจายเปนระยะเวลา 10 ป รวมเปนเงิน 91,000,000.00 บาท 
  1.2  ตนทุนผันแปร (Variable Cost) หรือคาใชจายในการดําเนินงาน (Operating 
Cost) มีรายละเอียด  ดังน้ี 
   1.2.1  คาไฟฟาอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน ประกอบดวย คาไฟฟาของ 
ผูเชาหองพักเฉลี่ยจํานวน 400 ยูนิตตอหองตอเดือน และสวนกลาง และสวนของสาํนักงานเฉลี่ย
จํานวน 9000 ยูนิตตอเดือน  รวมเปนเงิน  31,363,200.00 บาท 
   1.2.2  คาน้ําอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน  ประกอบดวย คาน้ําของผูเชา
หองพักเฉลี่ยจํานวน  26 ลูกบาศกเมตรตอหองตอเดือนและสวนของสวนกลางและสํานักงานเฉลี่ย
จํานวน 20 ลกูบาศกเมตร  รวมเปนเงิน  8,104,646.40 บาท 
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   1.2.3  คาโทรศัพทของอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน ประกอบดวย  
คาโทรศัพทของผูเชาหองพักเฉลี่ย  จํานวน 30 ครั้งตอหองตอเดือน และสวนของสาํนักงาน จํานวน 
600 ครั้งตอเดือน  รวมเปนเงิน  2,330,160.00 บาท 
   1.2.4  คาภาษีโรงเรือนตลอดอายุโครงการ  20 ป  รวมเปนเงิน 
179,516,189.49 บาท 
   1.2.5  คาภาษีเงินไดนิตบิคุคลตลอดอายุโครงการ  20 ป  รวมเปนเงิน  
247,211,165.83 บาท 
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ตาราง 12 สรุปประมาณการตนทุนของโครงการตลอดอายุโครงการ 
 

รายการ (ตนทุนคงที่) จํานวนเงินลงทุน รอยละ 
     

คาที่ดิน 104,000,000  8.19  
คาพัฒนาถมที่ดิน 480,000  0.04  
คากอสรางอาคารรวมคาวางระบบ ประปา ไฟฟาและโทรศัพท
และคาออกแบบและขออนุญาตกอสรางแลว 

 
198,000,000.00 

  
15.59 

 

คาติดตั้งอุปกรณเฟอรนิเจอรตกแตงหองพัก 22,320,000  1.76  
คาอุปกรณอํานวยความสะดวกของอพารตเมนต ไดแก คาลิฟต 
คาระบบกลองวงจรปด 

 
6,460,900.00 

  
0.51 

 

คาอุปกรณหองพัก ไดแก เครื่องปรับอากาศ โทรทัศน เครื่องทํา
น้ําอุน และตูเย็น 

 
10,924,800.00 

  
0.86 

 

คาอุปกรณสํานักงาน ไดแก คอมพิวเตอร เครื่องถายเอกสาร และ
ชุดโตะทํางาน 

 
128,500.00 

  
0.01 

 

เงินเดือนพนักงาน 74,692,792.46   5.88  
คาประกันอัคคภัีย 3,643,315.20  0.29  
คาซอมแซมบํารุงรักษาอาคาร 51,821,832.16  4.08  
คาเสื่อมราคา 237,834,200.00   18.73  
คาดอกเบี้ยจาย 91,000,000.00  7.17  
     

รวมตนทุนคงที่ 801,306,339.82  63.11  
     

รายการ (ตนทุนผันแปร)     
คาไฟฟาของอพารตเมนต 31,363,200.00  2.47  
คาน้ําประปาของอพารตเมนต 8,104,646.40  0.64  
คาโทรศัพทของอพารตเมนต 2,330,160.00  0.18  
คาภาษีโรงเรือน 179,516,189.49  14.14  
คาภาษีเงินไดนิติบุคคล 247,211,165.83  19.47  
     

รวมตนทุนผันแปร 468,525,361.72  36.90  
     

ตนทุนรวม (ตนทุนคงที่ + ตนทุนผันแปร) 1,269,831,701.54  100  
     
 

ที่มา : จากการคํานวณ 
 

 จากตาราง 12 พบวา  สัดสวนตนทุนตอตนทุนรวมในโครงการธุรกิจอพารตเมนต เปน
ตนทุนคงที่มากที่สุด และคาใชจายสวนใหญเปนคาใชจายในการกอสรางอาคารคิดเปนรอยละ 
15.59 และภาษีเงินไดนิตบิคุคลคิดเปนรอยละ 19.47 ของตนทุนรวม ตนทุนของโครงการธุรกิจ 
อพารตเมนต  สามารถแสดงเปนรายปได ดังน้ี  
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 ตาราง 13 ประมาณการตนทุนคาใชจายในการดําเนินงานตลอดอายุโครงการ หนวย : บาท 
 

ปที่ เงินเดือนพนักงาน คาใชจายสาธารณูปโภค 
ของโครงการอพารตเมนต 

คาซอมบํารุงรักษา
อาคาร 

คาเบ้ียประกันภัย 
          

0  96,000.00      173,491.20  
1  2,256,000.00  2,716,502.40  1,244,160.00  173,491.20  
2  2,368,800.00  2,716,502.40  1,244,160.00  173,491.20  
3  2,487,240.00  2,716,502.40  1,244,160.00  173,491.20  
4  2,611,602.00  2,716,502.40  1,306,368.00  173,491.20  
5  2,742,182.10  2,716,502.40  1,306,368.00  173,491.20  
6  2,879,291.21  2,716,502.40  1,306,368.00  173,491.20  
7  3,023,255.77  2,716,502.40  1,371,686.40  173,491.20  
8  3,174,418.55  2,716,502.40  1,371,686.40  173,491.20  
9  3,333,139.48  2,716,502.40  1,371,686.40  173,491.20  

10  3,499,796.46  2,716,502.40  8,641,624.32  173,491.20  
11  3,674,786.28  2,716,502.40  1,440,270.72  173,491.20  
12  3,858,525.59  2,716,502.40  1,440,270.72  173,491.20  
13  4,051,451.87  2,716,502.40  1,512,284.26  173,491.20  
14  4,254,024.47  2,716,502.40  1,512,284.26  173,491.20  
15  4,466,725.69  2,716,502.40  9,073,705.54  173,491.20  
16  4,690,061.97  2,716,502.40  1,587,898.47  173,491.20  
17  4,924,565.07  2,716,502.40  1,587,898.47  173,491.20  
18  5,170,793.32  2,716,502.40  1,587,898.47  173,491.20  
19  5,429,332.99  2,716,502.40  1,667,293.39  173,491.20  
20  5,700,799.64  2,716,502.40  10,003,760.35  173,491.20  

          

รวม 74,692,792.46  54,330,048.00  51,821,832.16  3,643,315.20  
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ตาราง 13 (ตอ)  
 

ปที่ คาเส่ือมราคาอาคาร 
คาเสื่อมราคา

เฟอรนิเจอรตกแตง
หนวยที่พักอาศัย 

คาเสื่อมราคาอุปกรณ
อํานวยความสะดวก
ของ อพารตเมนต 

คาเสื่อมราคา
อุปกรณหนวย 
ที่พักอาศัย 

          

0          
1  9,900,000.00  1,116,000.00  646,090.00  1,092,480.00  
2  9,900,000.00  1,116,000.00  646,090.00  1,092,480.00  
3  9,900,000.00  1,116,000.00  646,090.00  1,092,480.00  
4  9,900,000.00  1,116,000.00  646,090.00  1,092,480.00  
5  9,900,000.00  1,116,000.00  646,090.00  1,092,480.00  
6  9,900,000.00  1,116,000.00  646,090.00  1,092,480.00  
7  9,900,000.00  1,116,000.00  646,090.00  1,092,480.00  
8  9,900,000.00  1,116,000.00  646,090.00  1,092,480.00  
9  9,900,000.00  1,116,000.00  646,090.00  1,092,480.00  

10  9,900,000.00  1,116,000.00  646,090.00  1,092,480.00  
11  9,900,000.00  1,116,000.00  00.00  00.00  
12  9,900,000.00  1,116,000.00  00.00  00.00  
13  9,900,000.00  1,116,000.00  00.00  00.00  
14  9,900,000.00  1,116,000.00  00.00  00.00  
15  9,900,000.00  1,116,000.00  00.00  00.00  
16  9,900,000.00  1,116,000.00  00.00  00.00  
17  9,900,000.00  1,116,000.00  00.00  00.00  
18  9,900,000.00  1,116,000.00  00.00  00.00  
19  9,900,000.00  1,116,000.00  00.00  00.00  
20  9,900,000.00  1,116,000.00  00.00  00.00  

          

รวม 198,000,000.00  22,320,000.00  6,460,900.00  10,932,800.00  
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ตาราง 13 (ตอ)  
 

ปที่ 
คาเส่ือมราคา
อุปกรณ
สํานักงาน 

คาภาษีโรงเรือน คาดอกเบี้ยจาย คาภาษีเงินไดนิติ
บุคคล 

รวมคาใชจายตอป 

            

0      14,000,000.00    14,269,491.20  
1  25,700.00  7,776,000.00  14,000,000.00  7,381,404.26  47,701,225.78  
2  25,700.00  7,776,000.00  12,600,000.00  7,767,564.26  46,800,185.78  
3  25,700.00  7,776,000.00  11,200,000.00  8,152,032.26  45,903,093.78  
4  25,700.00  8,164,800.00  9,800,000.00  9,332,541.26  46,258,972.78  
5  25,700.00  8,164,800.00  8,400,000.00  9,713,367.23  45,370,378.85  
6  25,700.00  8,164,800.00  7,000,000.00  10,092,234.50  44,486,355.23  
7  25,700.00  8,573,040.00  5,600,000.00  11,306,753.61  44,918,397.30  
8  25,700.00  8,573,040.00  4,200,000.00  11,681,404.78  44,044,211.25  
9  25,700.00  8,573,040.00  2,800,000.00  12,053,788.50  43,175,315.90  

10  25,700.00  9,001,692.00  1,400,000.00  11,142,979.23  48,729,753.53  
11  25,700.00  9,001,692.00  00.00  14,192,459.36  41,614,299.88  
12  25,700.00  9,001,692.00  00.00  14,137,337.57  41,742,917.40  
13  25,700.00  9,451,776.60  00.00  15,003,033.29  43,323,637.53  
14  25,700.00  9,451,776.60  00.00  14,942,261.51  43,465,438.35  
15  25,700.00  9,451,776.60  00.00  12,610,024.76  48,907,324.10  
16  25,700.00  9,924,365.43  00.00  15,781,202.53  45,288,619.93  
17  25,700.00  9,924,365.43  00.00  15,710,851.60  45,452,772.10  
18  25,700.00  9,924,365.43  00.00  15,636,983.13  45,625,131.87  
19  25,700.00  10,420,583.70  00.00  16,577,661.12  47,399,962.73  
20  25,700.00  10,420,583.70  00.00  13,995,281.04  53,425,516.25  

            

รวม 128,500.00  179,516,189.49  91,000,000.00  247,211,165.83  913,633,510.34  
           

 
ที่มา : จากการคํานวณ 
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 2.  ผลตอบแทนของธุรกิจอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน 
  การประมาณการผลตอบแทนธุรกิจอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน สามารถ
ประมาณการจากคาเชาหอง และรายไดจากการใหบริการ สาธารณูปโภค ไดแก คาน้ําประปา 
คาไฟฟา และคาโทรศัพท โดยเปนการคํานวณผลตอบแทนตลอดระยะเวลาของโครงการ 20 ป  
  2.1  รายไดจากคาเชาหองพัก ซ่ึงโครงการธุรกิจอพารตเมนตที่ใชในการศึกษานี้มี
จํานวนหองทั้งหมด 96 หอง อัตราคาเชา 60,000 บาทตอเดือน (อัตราการเขาพักอาศัย X อัตรา
คาเชาหองพัก X 12 เดือน) ซ่ึงในเริ่มแรกของโครงการจะเปนการกอสรางอพารตเมนตใช
ระยะเวลาในการกอสรางเปนเวลา 1 ป ซ่ึงทําใหปแรกโครงการธุรกิจอพารตเมนตยังไมมีรายได
เกิดขึ้น โดยจะมีรายไดของโครงการในปถัดไป การประมาณการอัตราคาเชาหองพักจะทําการ
ปรับทุกๆ 3 ป โดยคิดเพิ่มจากอัตราเงินเฟอเฉลี่ยรอยละ 5 และมีการประมาณการอัตราเขาพัก
อาศัยตอปของโครงการจากการตรวจเอกสารงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการศึกษาตนทุนและอัตรา
ผลตอบแทนและอัตราผลตอบแทนในธุรกจิประเภทนี้  ที่ใชเปนประโยชนตอการศกึษาความ
เปนไปไดของโครงการอพารตเมนตที่ทําการศึกษาในครั้งน้ี  กําหนดใหมีอัตราการเขาพักเฉลี่ย 
คิดเปนรอยละ 90 ของจํานวนหองพัก เน่ืองจากหองพักมีเพียงขนาดเดียว คิดตลอดระยะเวลา
โครงการ 20 ป แสดงรายละเอียด  ดังน้ี 
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ตาราง 14 อัตราการเขาพักเฉลี่ยของโครงการตลอดอายุโครงการ 
 

ระยะเวลา
ของโครงการ 

อัตราการ 

เขาพักเฉล่ีย* 

จํานวน
หอง/เดือน 

ราคา/หอง 

(บาท) 

รายไดตอหองตอ
ป 

รายไดรวมตอป 
(บาท)** 

         

ปที่ 1 90% 96 60,000.00  720,000.00  62,208,000.00  
ปที่ 2 90% 96 60,000.00  720,000.00  62,208,000.00  
ปที่ 3 90% 96 60,000.00  720,000.00  62,208,000.00  
ปที่ 4 90% 96 63,000.00  756,000.00  65,318,400.00  
ปที่ 5 90% 96 63,000.00  756,000.00  65,318,400.00  
ปที่ 6 90% 96 63,000.00  756,000.00  65,318,400.00  
ปที่ 7 90% 96 66,150.00  793,800.00  68,584,320.00  
ปที่ 8 90% 96 66,150.00  793,800.00  68,584,320.00  
ปที่ 9 90% 96 66,150.00  793,800.00  68,584,320.00  
ปที่ 10 90% 96 69,457.50  833,490.00  72,013,536.00  
ปที่ 11 90% 96 69,457.50  833,490.00  72,013,536.00  
ปที่ 12 90% 96 69,457.50  833,490.00  72,013,536.00  
ปที่ 13 90% 96 72,930.38  875,164.50  75,614,212.80  
ปที่ 14 90% 96 72,930.38  875,164.50  75,614,212.80  
ปที่ 15 90% 96 72,930.38  875,164.50  75,614,212.80  
ปที่ 16 90% 96 76,576.89  918,922.73  79,394,923.44  
ปที่ 17 90% 96 76,576.89  918,922.73  79,394,923.44  
ปที่ 18 90% 96 76,576.89  918,922.73  79,394,923.44  
ปที่ 19 90% 96 80,405.74  964,868.86  83,364,669.61  
ปที่ 20 90% 96 80,405.74  964,868.86  83,364,669.61  
         

รายไดรวมตลอดอายุโครงการ     1,436,129,515.94  
         

 
ที่มา : จากขอมูลศูนยอสังหาริมทรัพย*  จากการคํานวณ** 
 
  2.2  รายไดจากการใหบริการสาธารณูปโภค ตลอดอายุโครงการ 20 ป ประกอบดวย 
   2.2.1  รายไดจากการใหบริการไฟฟา  โครงการมีรายไดจากการใหบริการไฟฟา
เปนเงิน 5.00 บาทตอหนวย  พบวา  ผูเชามีการใชไฟฟาเฉลี่ย 400 หนวยตอหองตอเดือน ทําให
โครงการอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน  มีรายได รวมเปนเงิน 41,472,000.00 บาท 
   2.2.2  รายไดจากการใหบริการน้ําประปา  โครงการมีรายไดจากการใหบริการ 
นํ้าเปนเงิน 18.00 บาทตอลูกบาศกเมตร  มีการใชนํ้าเฉลี่ย 26 ลูกบาศกเมตรตอเดือน  ทําให 
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โครงการอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน  มีรายไดรวมเปนเงิน  9,704,448.00 บาท 
   2.2.3  รายไดจากการใหบริการโทรศัพท  โครงการมีรายไดจากการใหบริการ 
โทรศัพทเปนเงิน  3.00 บาท มีการใชโทรศัพทเฉลี่ย  30 ครั้งตอเดือน  ทําใหโครงการอพารตเมนต
ประเภท 2 หองนอน มีรายไดรวมเปนเงิน  3,153,600.00 บาท  รวมรายไดจากการใหบริการ
สาธารณูปโภค  54,330,048.00 บาท 
 
ตาราง 15  การประมาณการผลตอบแทนของโครงการ ตลอดอายุโครงการ 
 

ระยะเวลา 

โครงการ 

อัตราการเขาพัก
เฉล่ีย 

รายไดคาเชาหอง รายไดจากการบริการ
สาธารณูปโภค 

ผลตอบแทนตอป (บาท) 

        

ปที่ 1 90% 62,208,000.00  2,716,502.40  64,924,502.40  
ปที่ 2 90% 62,208,000.00  2,716,502.40  64,924,502.40  
ปที่ 3 90% 62,208,000.00  2,716,502.40  64,924,502.40  
ปที่ 4 90% 65,318,400.00  2,716,502.40  68,034,902.40  
ปที่ 5 90% 65,318,400.00  2,716,502.40  68,034,902.40  
ปที่ 6 90% 65,318,400.00  2,716,502.40  68,034,902.40  
ปที่ 7 90% 68,584,320.00  2,716,502.40  71,300,822.40  
ปที่ 8 90% 68,584,320.00  2,716,502.40  71,300,822.40  
ปที่ 9 90% 68,584,320.00  2,716,502.40  71,300,822.40  
ปที่ 10 90% 72,013,536.00  2,716,502.40  74,730,038.40  
ปที่ 11 90% 72,013,536.00  2,716,502.40  74,730,038.40  
ปที่ 12 90% 72,013,536.00  2,716,502.40  74,730,038.40  
ปที่ 13 90% 75,614,212.80  2,716,502.40  78,330,715.20  
ปที่ 14 90% 75,614,212.80  2,716,502.40  78,330,715.20  
ปที่ 15 90% 75,614,212.80  2,716,502.40  78,330,715.20  
ปที่ 16 90% 79,394,923.44  2,716,502.40  82,111,425.84  
ปที่ 17 90% 79,394,923.44  2,716,502.40  82,111,425.84  
ปที่ 18 90% 79,394,923.44  2,716,502.40  82,111,425.84  
ปที่ 19 90% 83,364,669.61  2,716,502.40  86,081,172.01  
ปที่ 20 90% 83,364,669.61  2,716,502.40  86,081,172.01  
        

 
ที่มา : จากการคํานวณ 
หมายเหตุ : ผลตอบแทนตอป = (อัตราการเขาพัก x อัตราคาเชาหองพักตอหอง x 12 เดือน) 
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    จากตาราง 15 พบวา  อัตราการเขาพักตลอดอายุโครงการเทากับรอยละ 90 และอัตรา 
คาเชาหองพักปรับเพ่ิมขึ้น 5% ทุกๆ 3 ป ปรากฏวา โครงการใหผลตอบแทนตอปสมํ่าเสมอ
เน่ืองจากการลงทุนในโครงการธุรกิจอพารตเมนต เปนการลงทุนในระยะยาว 
 2.3  ตนทุนคาเสียโอกาสของเงินทุน 
  ในการศึกษาครั้งน้ีมีตนทุนคาเสียโอกาสของเงินลงทุนจํานวน 200 ลานบาท 
เทากับ 179,167,584.80 บาท โดยตนทนุของเงินทุนคืออัตราดอกเบี้ยเงินฝากเฉลี่ยของธนาคาร
แหงประเทศไทยที่อัตรา 3.25% น่ันคือตนทุนคาเสียโอกาสของเงินทุนในการศึกษาครั้งน้ี 
 
ตาราง 16 ตนทุนคาเสียโอกาสของเงินลงทุน 
 

ปที่ เงินลงทุน อัตราดอกเบ้ีย (3.25%) มูลคารวม 
(เงินตนบวกดอกเบี้ย) 

        
1  200,000,000.00  6,500,000.00  206,500,000.00  
2  206,500,000.00  6,711,250.00  213,211,250.00  
3  213,211,,250.00  6,929,365.63  220,140,615.63  
4  220,140,615.63  7,154,570.01  227,295,185.63  
5  227,295,185.63  7,387,093.53  234,682,279.17  
6  234,682,279.17  7,627,174.07  242,309,453.24  
7  242,309,453.24  7,875,057.23  250,184,510.47  
8  250,184,510.47  8,130,996.59  258,315,507.06  
9  258,315,507.06  8,395,253.98  266,710,761.04  

10  266,710,761.04  8,668,099.73  275,378,860.77  
11  275,378,860.77  8,949,812.98  284,328,673.75  
12  284,328,673.75  9,240,681.90  293,569,355.64  
13  293,569,355.64  9,541,004.06  303,110,359.70  
14  303,110,359.70  9,851,086.69  312,961,446.39  
15  312,961,446.39  10,171,247.01  323,132,693.40  
16  323,132,693.40  10,501812.54  333,634,505.94  
17  333,634,505.94  10,843,121.44  344,477,627.38  
18  344,477,627.38  11,195,522.89  355,673,150.27  
19  355,673,150.27  11,559,377.38  367,232,527.65  
20  367,232,527.65  11,935,057.15  379,167,584.80  

        

รวม   179,167,584.80    
ตนทุนคาเสียโอกาสของเงินทุนเทากับ  179,167,584.80 
 

ที่มา : จากการคํานวณ  
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 2.4  ผลการคํานวณและการวิเคราะหความคุมคาของธุรกิจอพารตเมนต
ประเภท 2 หองนอน 
  2.4.1  ตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ย 
   ในการลงทุนในโครงการหนึ่งๆ โดยทั่วไปมักใชเงินทุนหลายแหลง ซ่ึงแตละ
แหลงก็มีตนทนุที่แตกตางกัน ดังน้ัน จึงจําเปนตองมีการคํานวณหาตนทุนถัวเฉลี่ยตามสัดสวน
ของเงินทุนแตละประเภทที่ใชในโครงสรางเงินทุน โดยในการศึกษาครั้งน้ีมีแหลงเงินทุนจาก  
2 แหลง ดังน้ี จากเจาของเงินทุนเปนเงิน 200,000,000 บาท และจากการกูยืมจากธนาคาร
จํานวน 200,000,000 บาท  รวมเปนเงินลงทุนทั้งสิ้น 400,000,000 บาท โดยคํานวณตนทุน
เงินทุนถัวเฉลีย่จากสูตรได  ดังน้ี 
   
 WACC    =  Wd x Kd (1-T) + Wp x Kp  
 
 โดยกําหนดให 
 Wd  แทน  สัดสวนเงินกูตอเงินลงทุนรวม =  200,000,000/400,000,00  
                =  0.50 
 Wp  แทน  สัดสวนเงินตอเงินลงทุนรวม =  200,000,000/400,000,000 
                    =  0.50 
 Kd  แทน  ตนทุนของหนี้สิน  
      (อัตราดอกเบี้ยเงินกู)   =  0.07 
 Ke  แทน  ตนทุนในสวนของเจาของ 
      (อัตราดอกเบี้ยเงินฝาก)  =  0.0325 
 T แทน อัตราภาษี      =  0.30 
 
 WACC         = (0.50 x 0.07(1-0.30)) + (0.50 x 0.0325) 
            = 0.0245 + 0.0163 
            = 0.0408 
            = 4.08% 
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  2.4.2 ประมาณการงบกระแสเงินสด 
 การประมาณการงบกระแสเงินสด เปนการพิจารณาแหลงที่มาของเงินทุนไหลเขา และ
การใชไปของเงินทุนไหลออก ทําใหทราบความเปลี่ยนแปลง หรือความเคลื่อนไหวของกระแส
เงินสดเขาและกระแสเงินสดออกของโครงการ  ซ่ึงผลการประมาณการงบกระแสเงินนี้จะนําไปใช
ในการคํานวณผลตอบแทน  จากการลงทุนโครงการอพารตเมนต  ตั้งแตเริ่มตนโครงการ
จนกระทั่งสิ้นสุดโครงการ  สามารถสรุปเปนกระแสเงินสดสุทธิของโครงการในแตละปตลอดอายุ
โครงการ 20 ป โดยมีหลักเกณฑและวธิีการคํานวณ คอื กระแสเงินสดรับหักดวยกระแสเงินสด
จาย เทากับ กําไรเบื้องตน หักดวยคาภาษีนิตบิุคคล เทากับ กําไรสทุธิ บวกดวยคาเสื่อมราคา 
เทากับกระแสเงินสดสุทธิ  โดยมีรายละเอียดดัง  ตาราง 17 
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ตาราง 17  การวิเคราะหงบกระแสเงินสดของโครงการตลอดอายุโครงการ 
 

ปที ่ ปที่ 0 ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 
     

กระแสเงินสดรับ 200,000,000.00 75,294,502.40 64,924,502.40 64,924,502.40 
กระแสเงินสดจาย -356,103,691.20 47,701,255.78 46,800,185.78 45,903,093.78 
สวนตางกระแสเงินสดรับกบัเงินสดจาย -156,103,691.20 27,591,246.62 18,124,316.62 19,021,408.62 
หักจายเงินกู  20,000,000.00 20,000,000.00 20,000,000.00 
บวกคาเสื่อม  12,780,270.00 12,780,270.00 12,780,270.00 
     

รวม -156,103,691.20 20,371,516.62 10,904,586.62 11,801,678.62 
     

 
หมายเหตุ   เนื่องจากเปนการคํานวณหาเงินสดสุทธิ จึงบวกกับคาเสื่อมราคา เนื่องจากเปนคาใชจายที่ไมไดจายเงินจริง 
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ตาราง 17 (ตอ) 
 

ปที ่ ปที่ 4 ปที่ 5 ปที่ 6 ปที่ 7 
     

กระแสเงินสดรับ 68,553,302.40 68,034,902.40 68,034,902.40 71,845,142.40 
กระแสเงินสดจาย 46,258,972.78 45,370,378.85 44,614,855.23 44,918,397.30 
สวนตางกระแสเงินสดรับกบัเงินสดจาย 22,294,329.62 22,664,523.55 23,420,047.17 26,926,745.10 
หักจายเงินกู 20,000,000.00 20,000,000.00 20,000,000.00 20,000,000.00 
บวกคาเสื่อม 12,780,270.00 12,780,270.00 12,780,270.00 12,780,270.00 
     

รวม 15,074,599.62 15,444,793.55 16,200,317.17 19,707,015.10 
     

 
หมายเหตุ  เนื่องจากเปนการคํานวณหาเงินสดสุทธิ จึงบวกกบัคาเสือ่มราคา เนื่องจากเปนคาใชจายที่ไมไดจายเงินจริง 
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ตาราง 17 (ตอ) 
 

ปที ่ ปที่ 8 ปที่ 9 ปที่ 10 ปที่ 11 
     

กระแสเงินสดรับ 71,300,822.40 71,300,822,.40 75,301,574.40 74,730,038.40 
กระแสเงินสดจาย 44,044,211.25 43,175,315.90 48,729,753.53 41,742,799.88 
สวนตางกระแสเงินสดรับกบัเงินสดจาย 27,256,611.15 28,125,506.50 26,571,820.87 32,987,238.52 
หักจายเงินกู 20,000,000.00 20,000,000.00 20,000,000.00 20,000,000.00 
บวกคาเสื่อม 12,780,270.00 12,780,270.00 12,780,270.00 11,041,700.00 
     

รวม 20,036,881.15 20,905,776.50 19,352,090.87 44,028,938.52 
     

 
หมายเหตุ  เนื่องจากเปนการคํานวณหาเงินสดสุทธิ จึงบวกกบัคาเสือ่มราคา เนื่องจากเปนคาใชจายที่ไมไดจายเงินจริง 
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ตาราง 17 (ตอ) 
 

ปที ่ ปที่ 12 ปที่ 13 ปที่ 14 ปที่ 15 
     

กระแสเงินสดรับ 74,730,038.40 78,930,828.00 78,330,715.20 78,330,715.20 
กระแสเงินสดจาย 41,742,917.40 43,323,637.53 43,465,438.35 48,907,324.10 
สวนตางกระแสเงินสดรับกบัเงินสดจาย 32,987,121.00 35,607,190.47 34,865,276.85 30,000,000.00 
หักจายเงินกู     
บวกคาเสื่อม 11,041,700.00 11,041,700.00 11,041,700.00 11,041,700.00 
     

รวม 44,028,821.00 46,648,890.47 45,906,976.85 40,465,091.10 
     

 
หมายเหตุ  เนื่องจากเปนการคํานวณหาเงินสดสุทธิ จึงบวกกบัคาเสือ่มราคา เนื่องจากเปนคาใชจายที่ไมไดจายเงินจริง 
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ตาราง 17 (ตอ) 
 

ปที ่ ปที่ 16 ปที่ 17 ปที่ 18 ปที่ 19 ปที่ 20 
      

กระแสเงินสดรับ 82,741,544.28 82,111,425.84 82,111,425.84 86,742,796.37 86,081,172.01 
กระแสเงินสดจาย 45,417,119.93 45,452,772.10 45,625,131.87 47,399,962.73 53,425,516.25 
สวนตางกระแสเงินสดรับกบัเงินสดจาย 37,324,424,.35 36,658,653.74 36,486,293.97 39,342,833.64 32,655,655.76 
หักจายเงินกู      
บวกคาเสื่อม 11,041,700.00 11,041,700.00 11,041,700.00 11,041,700.00 11,041,700.00 

รวม 48,366,124.35 47,700,353.74 47,527,993.97 50,384,533.64 43,697,355.76 
      

 
หมายเหตุ   เนื่องจากเปนการคํานวณหาเงินสดสุทธิ จึงบวกกับคาเสื่อมราคา เนื่องจากเปนคาใชจายที่ไมไดจายเงินจริง 
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  2.4.3 ความคุมคาของโครงการธุรกิจอพารตเมนต 
   ในการศึกษาตนทุนและผลตอบแทนของโครงการธุรกิจอพารตเมนต เปนการ
วิเคราะหเพ่ือหาผลการดําเนินงานของโครงการวาเม่ือดําเนินโครงการไปแลวในอนาคตจะเกิด
ความคุมคาหรือไม โดยตองมีการจัดทําประมาณการงบกระแสเงินสด ซ่ึงจะประกอบดวยกระแส
เงินสดรับ (Cash in flow) เพ่ือแสดงผลตอบแทน และกระแสเงินสดจาย (Cash out flow) เพ่ือ
แสดงตนทุนทางการเงินที่เกิดขึ้นในแตละปตลอดอายุโครงการ โดยความแตกตางระหวางกระแส
เงินสดรับและกระแสเงินสดจาย คือ กระแสเงินสดสุทธิ (Net Cash flow) การวิเคราะหความ
เปนไปไดของโครงการธุรกิจอพารตเมนตในครั้งน้ีมีเกณฑในการวัดความคุมคาทางการเงินของ
โครงการ 3 แนวทาง คือ 
   2.4.3.1 มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value หรือ NPV) 
   การวิเคราะหมูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value หรือ NPV) คือ ผลตาง
ของมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดรับแตละปตลอดอายุของโครงการกับกระแสเงินสดจาย 
มูลคาปจจุบันคํานวณไดจากการใชตนทนุถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก (Weight Average Cost of 
Capital หรือ WACC) 3.91% เปนอัตราสวนลดนํามาปรับคาจากอนาคตใหเปนคาปจจุบนั
คํานวณไดจากสูตร  ดังน้ี 
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ตาราง 18 แสดงกระแสเงินสดรับ, กระแสเงินสดจายและกระแสเงินสดรับสุทธติลอดอายุโครงการ 
     หนวย : บาท 
 

ระยะเวลาโครงการ กระแสเงินสดรับ กระแสเงินสดจาย กระแสเงินสดรับสุทธ ิ
       

ปที่ 0 200,000,000.00  356,103,691.20  -156,103,691.20  
ปที่ 1 75,292,502.40            54,920,955.78   20,371,546.62  
ปที่ 2 64,924,502.40            54,920,955.78  10,904,586.62  
ปที่ 3 64,924,502.40  53,122,823.78  11,801,678.62  
ปที่ 4 68,553,302.40  53,122,823.78  15,074,599.62  
ปที่ 5 68,553,302.40  52,590,108.85  15,444,793.55  
ปที่ 6 68,553,302.40  51,834,585.23  16,200,317.17  
ปที่ 7 71,845,142.40  52,138,127.30  19,707,015.10  
ปที่ 8 71,845,142.40  51,263,941.25  20,036,881.15  
ปที่ 9 71,845,142.40  50,395,045.90  20,905,776.50  
ปที่ 10 75,301,574.40  55,949,483.53  19,352,090.87  
ปที่ 11 74,730,038.40  30,701,099.88  44,028,938.52  
ปที่ 12 74,730,038.40  30,701,217.40  44,028,938.52  
ปที่ 13 78,930,828.00  32,281,937.53  46,648,890.47  
ปที่ 14 78,930,828.00  32,423,738.35  45,906,976.85  
ปที่ 15 78,930,828.00  37,865,624.10  40,465,091.10  
ปที่ 16 82,741,544.28  34,375,419.93  48,366,124.35  
ปที่ 17 82,111,425.84  34,411,072.10  47,700,353.74  
ปที่ 18 82,111,425.84  34,583,431.87  47,527,993.97  
ปที่ 19 86,742,796.37  36,358,262.73  50,384,533.64  
ปที่ 20 86,081,172.01  42,383,816.25  43,697,355.76  
       

รวม 1,704,353,675.54  1,231,903,001.54  472,450,674.00  
       

   รายไดรับลวงหนาปที่ 20  -13,894,111.60  
       

   เงินสดคงเหลอื  458,556,562.40  
       

ที่มา : จากการคํานวณ 
หมายเหตุ  กระแสเงินสดจาย 10 ปแรกไดรวมคาใชจายเงินกูจํานวน 20 ลานบาท 
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ตาราง 19  แสดงการคํานวณมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) หนวย : บาท 
 

ป กระแสเงินสดรับสุทธ ิ (PVIF 4.08%) มูลคาปจจุบัน 
       

ปที่ 1 20,371,546.62  0.9612  19,581,130.61  
ปที่ 2 10,904,586.62  0.9236  10,071,040.02  
ปที่ 3 11,801,678.62  0.8870  10,468,088.93  
ปที่ 4 15,074,599.62  0.8800  13,266,250.65  
ปที่ 5 15,444,793.55  0.8190  12,648,668.12  
ปที่ 6 16,200,317.17  0.7865  12,741,225.45  
ปที่ 7 19,707,015.10  0.7561  14,900,079.98  
ปที่ 8 20,036,881.15  0.7267  14,560,400.79  
ปที่ 9 20,905,776.50  0.6984  14,599,758.08  
ปที่ 10 19,352,090.87  0.6710  12,986,027.06  
ปที่ 11 44,028,938.52  0.6448  28,389,859.56  
ปที่ 12 44,028,938.52  0.6196  27,278,496.34  
ปที่ 13 46,648,890.47  0.5953  27,771,017.47  
ปที่ 14 45,906,976.85  0.5712  26,223,901.46  
ปที่ 15 40,465,091.10  0.5491  22,218,572,22  
ปที่ 16 48,366,124.35  0.5279  25,533,444.37  
ปที่ 17 47,700,353.74  0.5068  24,176,447.29  
ปที่ 18 47,527,993.97  0.4878  23,182,254.34  
ปที่ 19 50,384,533.64  0.5598  28,203,246.55  
ปที่ 20 29,803,244.16  0.4560  13,591,233.04  

       

รวม 614,660,253.60    382,391,142.31  
       

 
หมายเหตุ : Discount Rate = 4.08%    
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    NPV = - 200,000,000 + 382,391,142.31 
    NPV = 182,391,142.31 บาท  
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 จากตาราง 19 สรุปไดวา มูลคาปจจุบันสทุธิเปนการหาผลรวมสุทธิของมูลคาปจจุบัน
ของกระแสเงินสดรับที่เกิดขึ้นตลอดชวงอายุของโครงการ โดยลดคาดวยอัตราผลตอบแทนขั้นต่ํา
ที่ตองการ ในการศึกษาครั้งน้ีผูวิจัยไดกําหนดอัตราสวนลด เทากับรอยละ 4.08  ผลการวิเคราะห
งบกระแสเงินสดของโครงการตั้งแตปที่ 1 จนถึงปที่ 20 โครงการมีรายรับตลอดอายุโครงการ
เทากับ  1,704,353,675.54 บาท  และมีรายจายจากการลงทุนตลอดอายุโครงการ  เทากับ 
1,231,903,001.54 บาท เม่ือนําผลของกระแสเงินสดรับและกระแสเงินสดจายมาเปรียบเทยีบ 
เพ่ือหากระแสเงินสดรับสุทธแิลว มีคาเทากับ 382,391,142.31  เม่ือนํามาคิดลดดวยอัตรา
ผลตอบแทนขัน้ต่ําที่ตองการเพื่อหากระแสเงินสดสุทธิ มีคาเทากับ 182,391,142.31 ซ่ึงมีคา
มากกวาศูนยแสดงวาโครงการนี้ควรลงทนุและดําเนินการตอไปได 
   2.4.3.2 อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio หรือ B/C Ratio)  
การวิเคราะหดวยวธิีอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน คอื มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนรวมหาร
ดวยมูลคาปจจุบันของตนทนุรวม ผลตอบแทนของโครงการจะเกิดขึ้นตลอดอายทุางเศรษฐกิจของ
โครงการยกเวนในชวงแรกของการกอสราง และตกแตงอาคาร สวนตนทุนของโครงการจะมีมูลคา
สูงในชวงแรกของโครงการ คือ การกอสราง และหลังจากนั้นจะเกิดตนทุนที่อยูในรปูของคาใชจาย
ในการดําเนินงาน งานซอมแซม และบํารงุรักษา จะเกิดขึ้นตลอดชวงอายุทางเศรษฐกิจ ทั้งน้ีจะ
นําเอากระแสผลตอบแทนและกระแสตนทุนของโครงการ ไปปรับคาตามเวลาหรือเปนมูลคา
ปจจุบันแลวนํามาเปรียบเทยีบเพ่ือหาอัตราสวน โดยสามารถใชสูตรในการคํานวณ ดังน้ี 
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มูลคาปจจุบันของผลตอบแทน  

                      หรือ   B/C Ratio     = 
มูลคาปจจุบันของตนทุน  
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ตาราง 20 แสดงการคํานวณอัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C Ratio) 
 

ป กระแสเงินสดรับ กระแสเงินสดจาย (PVIF 
4.08%) 

มูลคาปจจุบัน 

(เงินสดรับ) 

มูลคาปจจุบัน 

(เงินสดจาย) 
           

0  200,000,000.00  356,103,691.20  1.0000 200,000,000.00  356,103,691.20  
1  75,292,502.40  54,920,955.78  0.9612 72,371,153.31  52,790,022.70  
2  64,924,502.40  54,019,915.78  0.9236 59,964,270.42  49,892,794.22  
3  64,924,502.40  53,122,823.78  0.8870 57,588,033.63  47,119,944.70  
4  68,553,302.40  53,122,823.78  0.8800 60,326,906.11  47,061,258.45  
5  68,553,302.40  52,590,108.85  0.8190 55,720,585.07  43,071,299.15  
6  68,553,302.40  51,834,585.23  0.7865 53,509,450.74  40,767,901.28  
7  71,845,142.40  52,138,127.30  0.7561 54,322,112.17  39,421,638.05  
8  71,845,142.40  51,263,941.25  0.7267 51,814,307.64  37,253,506.11  
9  71,845,142.40  50,395,045.90  0.6984 49,796,494.36  35,195,900.06  

10  75,301,574.40  55,949,483.53  0.6710 50,527,356.42  37,542,103.45  
11  74,730,038.40  30,701,099.88  0.6448 48,185,928.76  19,796,069.20  
12  74,730,038.40  30,701,217.40  0.6196 46,302,731.79  19,022,474.30  
13  78,930,828.00  32,281,937.53  0.5953 46,987,521.91  19,217,437.41  
14  78,930,828.00  32,423,738.35  0.5712 44,742,504.52  18,520,439.34  
15  78,930,828.00  37,865,624.10  0.5491 43,011,395.72  20,792,014.19  
16  82,741,544.28  34,375,419.93  0.5279 43,679,261.23  18,146,784.18  
17  82,111,425.84  34,411,072.10  0.5068 41,614,070.62  17,439,531.34  
18  82,111,425.84  34,583,431.87  0.4878 40,053,953.52  16,869,798.07  
19  86,742,796.37  36,358,262.73  0.5598 48,558,617.41  20,353,355.47  
20  86,081,172.01  42,383,816.25  0.4560 39,253,014.44  19,327,020.21  

           

รวม 1,704,353,675.54  1,231,903,001.54   1,208,329,669.77  975,704,983.09  
          

 
ที่มา : จากการคํานวณ 
 
 พบวา มูลคาปจจุบันเงินสดรับ มีคาเทากับ  1,208,329,669.77 บาท 

   มูลคาปจจุบันเงินสดจาย มีคาเทากับ    975,704,983.09 บาท 
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มูลคาปจจุบันเงินสดรับ  

                        เพราะฉะนั้น       =  
มูลคาปจจุบันเงินสดจาย  

  
1,208,329,669.77  

                                    BCR     =  
975,704,983.09  

            =   1.24 เทา 
       

  หมายความวา มูลคาปจจุบันเงินสดรับของโครงการ ตั้งแตเริ่มโครงการจนสิ้นสุด
โครงการ 20 ป มีคาเทากับ 1,208,329,669.77 บาท และมูลคาปจจุบันเงินสดจายของโครงการ
จนสิ้นสุดโครงการมีคาเทากบั  975,704,983.09 บาท พบวาอัตราผลตอบแทนตอตนทุนของ
โครงการ มีคาเทากับ 1.24 เทา  น่ันหมายความวา  เม่ือโครงการลงทนุไป  1 บาท  จะมี
ผลตอบแทนเปน 1.24 บาทแสดงวา ประสิทธิภาพของการลงทุนในโครงการอพารตเมนต ให
ผลตอบแทนเปน 1.24 บาท ของตนทุนทั้งหมด 
   2.4.3.3  อัตราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return หรือ IRR) 
   การวิเคราะหอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ คือ อัตราสวนลด (Discount 
Rate) ที่ทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเทากับศูนย หรืออัตราสวนลดที่ทําใหมูลคาปจจุบันของ
ผลตอบแทนเทากับมูลคาปจจุบันของตนทุนพอดี โดยมีวิธีคํานวณไดจากสูตร  ดังน้ี 
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การคํานวณคาInternal Rate of Return : IRR กระทําโดยใชวธิีการคาํนวณแบบวิธกีารทดลอง 
(Trial and Error)  
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ตาราง 21  แสดงการคํานวณอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) 
 

ป กระแสเงินสดรับ
สุทธิ 

PVIFA  
(10%) 

มูลคาปจจุบัน PVIFA 
(12%) 

มูลคาปจจุบัน 
            

1  20,371,546.62  0.9090  18,517,735.87  0.8930  18,191,791.13  
2  10,904,586.62  0.8260  9,007,188.54  0.7970  8,690,955.53  
3  11,801,678.62  0.7510  8,863,060.64  0.7120  8,402,795.17  
4  15,074,599.62  0.6830  10,295,951.54  0.6360  9,587,445.36  
5  15,444,793.55  0.6210  9,591,216.79  0.5670  8,757,197.94  
6  16,200,317.17  0.5640  9,136,978.89  0.5070  8,213,560.81  
7  19,707,015.10  0.5130  10,109,698.75  0.4520  8,907,570.83  
8  20,036,881.15  0.4670  9,357,223.50  0.4040  8,094,899.98  
9  20,905,776.50  0.4240  8,864,049.24  0.3610  7,546,985.32  

10  19,352,090.87  0.3860  7,469,907.08  0.6330  12,249,873.52  
11  44,028,938.52  0.3500  15,410,128.48  0.2870  12,636,305.35  
12  44,028,938.52  0.3190  14,045,193.90  0.2570  11,315,407.00  
13  46,648,890.47  0.2900  13,528,178.24  0.2290  10,682,595.92  
14  45,906,976.85  0.2630  12,073,534.91  0.2050  9,410,930.25  
15  40,465,091.10  0.2390  9,671,156.77  0.1830  7,405,111.67  
16  48,366,124.35  0.2180  10,543,815.11  0.1630  7,883,678.27  
17  47,700,353.74  0.1980  9,444,670.04  0.1460  6,964,251.65  
18  47,527,993.97  0.1800  8,555,038.91  0.1300  6,178,639.22  
19  50,384,533.64  0.1640  8,263,063.52  0.1160  5,844,605.90  
20  29,803,244.16  0.1490  4,440,683.38  0.1040  3,099,537.39  

            

รวม 614,660,253.60    207,188,474.09    180,064,138.21  
            

 
ที่มา : จากการคํานวณ 
                      
 PVIF ณ Discount rate 10% ไดมูลคาปจจุบัน = 207,188,474.09 
 PVIF ณ Discount rate 12% ไดมูลคาปจจุบัน = 180,064,138.21 
      สวนตาง     =   27,124,335.88 
 ใช Discount Rate 10% เปนหลัก 
 สวนตางระหวางมูลคาปจจุบันที่ Discount Rate 10% กับเงินลงทุน (สวนของเจาของ)  
             =  207,188,474.09 – 200,000,000 
              =   7,188,474.09 



 

 

74

 ดังน้ัน 
 มูลคาปจจุบันตางกัน 27,124,335.88 มี Discount Rate ตางกัน 2% 
 

2 x 7,188,474.09  
         มูลคาปจจุบันตางกนั 7,188,474.09 มี Discount Rate ตางกัน =  

27,124,335.88  
            
                =  0.5300 
         IRR      =   10 + 0.5300 
         IRR      =   10.53 
 
 ในการศึกษาครั้งน้ี  กําหนดใหอัตราสวนลดในการลงทนุเทากับ รอยละ 10.53  ใน 
การลงทุน  ดังน้ัน ถาผลตอบแทนภายในของโครงการมากวาคาเสียโอกาส แสดงวา  อัตรา
ผลตอบแทนที่ไดจากโครงการมากกวาคาเสียโอกาสของทุน  จึงเปนโครงการที่นาลงทุน และ
ดําเนินการตอไป จากตาราง 16 พบวา อัตราผลตอบแทนภายในโครงการเทากับรอยละ 5.0292 
เม่ือนําไปเปรียบเทียบกับอัตราผลตอบแทนต่ําสุดทีต่องการ คือรอยละ 3.25  ซ่ึงเปนอัตรา
ดอกเบี้ยเงินฝากเฉลี่ยของธนาคารแหงประเทศไทย   หากตองนําเงินไปฝากธนาคารแทน 
การกอสรางโครงการ พบวา อัตราผลตอบแทนภายในโครงการมากกวาอัตราดอกเบี้ยเงินฝาก 
ดังน้ัน  การลงทุนกอสรางอพารตเมนตในกรณีน้ีใหผลตอบแทนที่คุมคากับการลงทุน 
 
 



บทที่ 5 
สรุปผล อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 
 การวิจัยน้ีมุงศึกษาตนทุนและผลตอบแทนของโครงการธุรกิจอพารตเมนตใหเชา เพ่ือ
ศึกษาแนวทางในการพิจารณาความเหมาะสมในการดําเนินโครงการลงทุนธุรกิจ อพารตเมนต
ใหเชา และเปนขอมูลพ้ืนฐานประกอบการตัดสินใจในการลงทุนใหแกผูประกอบการ หรือผูที่
สนใจทั่วไป 
 
ความมุงหมายในการวิจัย 
 1.  เพ่ือศึกษาลักษณะทั่วไปของอพารตเมนตในพ้ืนที่สขุมุวิท เขตคลองเตย  
 2.  เพ่ือศึกษาตนทุนและผลตอบแทนของธุรกิจอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน วา
เปนอยางไรและคุมคาในการลงทุนหรือไม โดยคํานวณคามูลคาปจจุบันสุทธิ อัตราผลตอบแทน
ตอตนทุน และอัตราผลตอบแทนภายใน  

 
ความสําคญัของการวิจัย 
 1.  ผลของการศึกษาจะเปนประโยชนตอผูสนใจลงทุนในธุรกิจ อพารตเมนต ทั้งใน
ภาครัฐและเอกชน 
 2.  ผลของการศึกษาจะเปนขอมูลพ้ืนฐานใหกับสถาบันการเงินและหนวยงานที่
เกี่ยวของทั้งภาครัฐและเอกชนในการกําหนดวงเงินสินเชื่อของธุรกจิ อพารตเมนต 
 3.  ผลของการศึกษาจะเปนประโยชนตอผูที่สนใจเชา อพารตเมนต ในพ้ืนที่สุขุมวทิ 
เขตคลองเตย  แขวงคลองเตย  
 
ขอบเขตการวิจัย 
 1.  ศึกษาลักษณะทัว่ไปของ อพารตเมนต ประเภท 2 หองนอนในพื้นที่สุขุมวทิ เขต
คลองเตย แขวงคลองเตย ในชวงป 2550 
 2.  ศึกษาตนทุนและผลตอบแทนของอพารตเมนตเฉพาะ อพารตเมนตประเภท 2 
หองนอนที่มีความสูงของตึกไมเกิน 15 ชั้น 
 3.  ประมาณการตนทุนและผลตอบแทนของการทําธุรกิจ อพารตเมนต ประเภท 2 
หองนอน 
 4.  ตนทุนเงินลงทุนในการสราง อพารตเมนต แบงออกเปน 2 สวน สวนหนึ่งคือ กูเงิน
มาจํานวน 200 ลานบาท และผูลงทุนมีเงินลงทุนจํานวน 300 ลานบาท 
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 5.  คากอสรางอาคารไดรวมคากอสรางรั้วรอบโครงการ คาลานคอนกรีต และคา
ออกแบบและขออนุญาต  
 
วิธีการดําเนินการวิจัย 
 ในการศึกษาครั้งน้ีไดทําการศึกษาตนทุนและผลตอบแทนในธุรกิจอพารตเมนตใหเชา
ขอมูลที่ใชในการศึกษานั้นแบงออกเปน 2 สวน คือ ขอมูลสวนที่หนึ่ง ไดจากขอมูลปฐมภูมิ 
จากการสัมภาษณ โดยใชแบบสอบถาม กลุมประชากร ไดแก ผูจัดการอพารตเมนตในพ้ืนที่
สุขุมวิท เขตคลองเตย แขวงคลองเตย พนักงานบริษัทตกแตงภายใน ผูจัดการบริษัทขายลิฟต 
และพนักงานบริษัทที่รับติดตั้งกลองวงจรปด 
 การสรางเครื่องมือที่ใชในการวิจัยมีวิธีและขั้นตอนลําดับดังน้ี 
  1.  ผูวิจัยไดศึกษาความรูเกีย่วกับที่อยูอาศัยประเภทอพารตเมนตใหเชาจากตํารา 
เอกสารและงานวิจัยตางๆ เกี่ยวกับอัตราคาเชา อัตราคาใหบริการสาธารณูปโภคและปริมาณ
การใชสาธารณูปโภค และคาใชจายในการดําเนินงาน แลวนําขอมูลเหลานี้มาศึกษาและสราง
แบบสัมภาษณเกี่ยวกับตนทุนการสรางอาคารและผลตอบแทนของโครงการ 
  2.  การสรางแบบสัมภาษณประกอบดวยแบบสัมภาษณจํานวน 5 แบบ ดังน้ี 
   แบบที่ 1 แบบสัมภาษณเกีย่วกับลักษณะของโครงการและคาใชจายในการ
ดําเนินงานของธุรกิจอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน 
   แบบที่ 2 แบบสัมภาษณเกีย่วกับราคาและขนาดเฟอรนิเจอรตกแตง 
   แบบที่ 3 แบบสัมภาษณเกีย่วกับราคาเครื่องใชไฟฟา 
   แบบที่ 4 แบบสัมภาษณเกีย่วกับราคาคาติดตั้งลิฟต 
   แบบที่ 5 แบบสัมภาษณเกีย่วกับราคาระบบกลองวงจรปด 
  3.  จัดพิมพแบบสัมภาษณฉบับสมบูรณ เพ่ือนําไปใชในการเก็บขอมูลจาก
ผูจัดการอพารตเมนต 
 ขอมูลสวนทีส่อง ไดจากขอมูลทุติยภูมิ  (Secondary Data) โดยรวบรวมขอมูล
รายงานการวิจัยของศูนยอสังหาริมทรัพย เกี่ยวกับจํานวนหนวยที่อยูอาศัยใหเชาของ 
อพารตเมนต เขตคลองเตย ที่เปดใหเชาและมีผูเชาแลว อัตราการเขาพักของอพารเมนตในพ้ืนที่
สุขุมวิท เขตคลองเตย ราคาประเมินคากอสรางอาคาร ราคาประเมินคาที่ดินป 2551 – 2554 
อัตราคาภาษีโรงเรือน ภาษีเงินไดนิติบุคคล อัตราดอกเบี้ยเงินกู และเงินฝาก  
 
การวิเคราะหขอมูล 
 ขอมูลที่ไดจากการเก็บและรวบรวมจะมีการวิเคราะหขอมูล โดยการนําขอมูลที่เกบ็
รวบรวมไดมาวิเคราะหดวยการคํานวณ ซ่ึงจะดําเนินการเปนขั้นตอนดังน้ี 
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 1.  ลักษณะทัว่ไปของอพารตเมนตที่มีในพ้ืนที่สุขุมวทิ  เขตคลองเตย  วิเคราะห  โดย
ใชสถติิพรรณนา ไดแก รอยละ และคาเฉลี่ย  
  2.  คํานวณตนทุนคงที่ของโครงการลงทนุ อพารตเมนต ประเภท 2 หองนอน 
ประกอบดวย คาที่ดินและคาพัฒนาที่ดิน คากอสรางอาคาร เงินเดือนพนักงาน คาประกันอัคคีภัย  
คาซอมแซมและบํารุงรักษาอาคาร และคาเสื่อมราคา  
 3.  คํานวณตนทุนแปรผันของโครงการลงทุนในธุรกิจอพารตเมนต ประกอบดวย  
คาไฟฟาและประปาของสํานักงานและพื้นที่สวนกลาง, คาภาษีโรงเรือนและภาษีนิติบุคคล โดย
การคํานวณ 
 4.  คํานวณหาตนทุนเงินทนุถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก เพ่ือนํามาเปนอัตราสวนลด ในการ
วิจัยครั้งน้ี  เน่ืองจากโครงการมีการนําเงินลงทุนมาจาก เงินกูจากสถาบันการเงินและเงินทุน
สวนตวัของผูลงทุน 
 5. ประมาณการตนทุนและผลตอบแทนของโครงการตลอดระยะเวลาโครงการ 20 ป 
เพ่ือเปนขอมูลที่จะนําไปวิเคราะหโครงการ  คือ  มูลคาปจจุบัน (Net Present Value : NPV) 
อัตราผลตอบแทนตอตนทนุ (Benefit Cost Ratio : BCR) และอัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการ (Internal Rate of Return : IRR)   
 6.  การวิเคราะหโครงการคํานวณหาคา มูลคาปจจุบัน (Net Present Value : NPV) 
อัตราผลตอบแทนตอตนทนุ (Benefit Cost Ratio : BCR) และอัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการ (Internal Rate of Return : IRR) ตามสูตรการคํานวณ 
 7.  สรุปผลการคํานวณตามเกณฑการตัดสินใจของ มูลคาปจจุบันสุทธิ อัตราผลตอบแทน 
ตอตนทุน อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ 
 
สรุปผล 
 1.  ลักษณะทัว่ไปของอพารตเมนตในพ้ืนที่สุขุมวทิ  แขวงคลองเตย  เขตคลองเตย 
พบวา อพารตเมนตในพ้ืนที่สุขุมวทิ  แขวงคลองเตย  เขตคลองเตย  ลักษณะหนวยที่อยูอาศัย
แบงออกเปน 5 ประเภท  ดังน้ี หนวยที่อยูอาศัยประเภทหอง สตูดิโอ  หนวยที่อยูอาศัยประเภท 
1 หองนอน  หนวยที่พักอาศัยประเภท 2 หองนอน  หนวยที่พักอาศยัประเภท 3 หองนอน และ
หนวยที่พักอาศยัประเภท 4 หองนอน  มีจํานวนหนวยที่อยูอาศัยที่เปดใหเชาทั้งหมด 3,352 
หนวย พบวา จํานวนหนวยที่อยูอาศัยที่เปดใหเชามากที่สุด คือ หนวยที่อยูอาศัยประเภท 1 
หองนอน  มีจํานวน 1,099 หนวย คิดเปนรอยละ 33  รองลงมาหนวยที่พักอาศัยประเภทหอง 
สตูดิโอ มีจํานวน 972 หนวย คิดเปนรอยละ 29 หนวย ที่พักอาศัยประเภท 2 หองนอน  มี
จํานวน 665 คิดเปนรอยละ 20 หนวยที่อยูอาศัยประเภท 3 หองนอน มีจํานวน 527 หนวย คิด
เปนรอยละ 16 และหนวยทีอ่ยูอาศัยประเภท 4 หองนอน มีจํานวน 89 หนวย คิดเปนรอยละ 3 
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 จํานวนหนวยที่อยูอาศัยที่มีผูเชาแลวมี 3,161 ยูนิต  โดยจํานวนหนวยที่อยูอาศัยทีมี่ 
ผูเชา คือ หนวยที่อยูอาศัยประเภท 1 หองนอน  มีจํานวนผูเชาแลว 1,025 หนวย คิดเปนรอยละ 
32 หนวยที่อยูอาศัยประเภทหองสตูดิโอ มีจํานวนผูเชาแลว 927 หนวย คิดเปนรอยละ 29 หนวย
ที่อยูอาศัยประเภท  2  หองนอน  มีจํานวนผูเชาแลว 625 หนวย  คิดเปนรอยละ  20  หนวยที่อยู
อาศัยประเภท  3  หองนอน  มีจํานวนผูเชา  499  หนวย คิดเปนรอยละ 16 และหนวยที่อยูอาศัย
ประเภท  4  หองนอน  มีจํานวน  85  หนวย  คิดเปนรอยละ  3  ตามลําดับ   ระดับราคาคาเชา 
อพารตเมนตประเภท  2 หองนอน ที่มีผูเชา คือ 20,000 - 30,000 บาท คิดเปนรอยละ 100  
ระดับราคา 40,001 - 50,000  คิดเปนรอยละ 97.14  ระดับราคา 10,000 – 19,999 บาท และ 
50,001 – 60,000 บาท คิดเปนรอยละ 96.75 และ 96.15 ระดับราคา 60,001 – 70,000 บาท คดิ
เปนรอยละ 93.64 และระดบัราคา 70,001 – 80,000 บาท คิดเปนรอยละ 91.67 ซ่ึงระดับราคา 
คาเชาของหนวยที่อยูอาศัยในระดับ 10,000 – 80,000 บาท  จะมีสัดสวนใกลเคียงกัน คือ เกิน
รอยละ 90 แตในระดับราคาที่สูงกวา 80,000 บาท จํานวนหนวยที่อยูอาศัยที่มีผูเชาแลวจะมี
สัดสวนต่ํากวามาก 
 2.  ตนทุนและผลตอบแทนของโครงการธุรกิจอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน
ประกอบดวย ตนทุนคงที่และตนทุนผันแปร พบวา ตนทนุสวนใหญจะเปนตนทุนคงที่ ซ่ึง
มากกวารอยละ 60 ที่เหลือเปนตุนทุนผันแปรประมาณรอยละ 36.90 ตนทุนของโครงการธุรกิจ 
อพารตเมนตสูงสุด คือ คาภาษีเงินไดนิติบุคคลและภาษีโรงเรือนมีสัดสวนรวมกนัมากกวารอยละ 
30 รองลงมาคากอสรางอาคารมีสัดสวนรอยละ 15.59     
 3.  ความคุมคาของโครงการธุรกจิอพารตเมนต พิจารณาจาก มูลคาปจจุบัน อัตรา
ผลตอบแทนตอตนทุน และอัตราผลตอบแทนภายใน พบวา ผลการคํานวณมูลคาปจจุบันมีคา
เทากับ 182,391,142.31 บาท อัตราผลตอบแทนตอตนทุนมีคาเทากบั 1.24 เทา และอัตรา
ผลตอบแทนภายในของโครงการธุรกิจอพารตเมนต ประเภท 2 หองนอนเทากับ 10.53  จาก
ตัวชี้วัดสามารถสรุปไดวาโครงการธุรกิจอพารตเมนตมีความคุมคาในการลงทุน  หากพิจารณา
มูลคาปจจุบันที่มีคามากกวาศูนย อัตราผลตอบแทนภายในมีคามากกวาอัตราคิดลดในการลงทุน
ซ่ึงมีคาเทากับรอยละ 4.08  อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการที่มีคามากกวา 1 
 
อภิปราย 
 1.  จํานวนหนวยที่อยูอาศยัที่เปดใหเชากับที่มีผูเชาแลวมีคาใกลเคยีงกัน  ซ่ึงนาจะ
ชี้ใหเห็นถึงโอกาสของผูที่สนใจลงทุนในธรุกิจอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน จากการมีอุป
ทานมากกวาอุปสงคเล็กนอยเทานั้น อพารตเมนตระดับราคา 20,000-30,000 บาทยังมีอยูนอย
ดังน้ัน  ผูที่สนใจลงทุนนาจะเขามาลงทุนในอพารตเมนตระดับราคานีเ้น่ืองจากมีจํานวนผูเชาเต็ม
รอยละรอยเม่ือเทียบกับอพารตเมนต ระดับราคา 90,000 – 100,000 บาท  ซ่ึงมีจํานวนผูเชา
เพียงรอยละ 33 เทานั้น 
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 2.  ระดับราคาเฉลี่ยตอตารางเมตรของอพารตเมนต ในแขวงคลองเตย พบวา  ราคา
ตอตารางเมตรสูงสุด 714.30 บาท ขนาดพื้นที่หนวยทีพั่กอาศัยประมาณ 91 ตารางเมตร และ
ต่ําสุด 233.69 บาท ขนาดพื้นที่หนวยที่พักอาศัยประมาณ 230 ตารางเมตร ซ่ึงราคาคาเชาจะไม
ขึ้นกับขนาดของพื้นที่หนวยที่อยูอาศัยโดยอาจจะขึ้นอยูกับปจจัยอ่ืนๆ ไดแก ทําเลที่ตั้ง  
 3.  การศึกษาครั้งน้ีไดนําเสนอตนทุนคาเสียโอกาสของเงินลงทุนในสวนของผูลงทนุแต
ไมไดนํามาคิดคํานวณในการคิดตนทุนซึง่ในทางธุรกิจไมไดนําตนทนุคาเสียโอกาสมาคิดคํานวณ
แตในทางเศรษฐศาสตรตนทุนคาเสียโอกาสเงินลงทุนจะตองนํามาคิดคํานวณอยูในตนทุนดวย 
ดังน้ันมูลคาปจจุบัน ผลตอบแทนตอตนทุน และอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการที่คํานวณ
ไดควรจะต่ํากวาคาที่คํานวณไดในการศกึษาครั้งน้ี 
 4.  ในการศึกษาครั้งน้ีกําหนดใหผูลงทุนตองจายเงินคาที่ดินหากผูลงทุนมีที่ดินเปน
ของตนเองหรือผูลงทุนไมตองกูเงินจะทําใหตนทุนของธุรกิจอพารตเมนตประเภท 2 หองนอน 
ลดลงและสะทอนใหผลตอบแทนสูงขึ้น   
 5.  การศึกษาตนทุนและผลตอบแทนของโครงการธุรกิจอพารตเมนตระดับสูง ใช
หลักเกณฑทางการเงินเปนตัวชี้วัดความคุมคาในการลงทุน พบวา  มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net 
Present Value : NPV) มีคาเทากับ 182,391,142.31 และมีคามากกวาศูนย อัตราสวน
ผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio : BCR) มีคาเทากับ 1.24 เทา ซ่ึงมีคามากกวา 1 
อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) มีคาเทากับ 10.53 ซ่ึง
มากกวาอัตราสวนลดของโครงการ ซ่ึงเทากับรอย 4.08 จะเห็นไดวาตัวชีวัดทุกตัวแสดงใหเห็นวา
โครงการธุรกิจอพารตเมนตสมควรลงทนุ  เพราะมีความคุมคาในการลงทุน ซ่ึงสอดคลองกับ
ผลการวิจัยของ อรดี  ยิ่งผลพิบูล (2537) ศึกษาเรื่อง ความเปนไปไดโครงการอพารตเมนตใหเชา 
กรณีศึกษาจังหวัดสมุทรปราการ พิสิทธิ์  อุษยาพร (2540) ศึกษาความเปนไปไดโครงการอพารต
เมนตใหเชา ธนารตัน  พิริเยศยางกูร (2541) ศึกษาความเปนไปไดในโครงการลงทุนที่อยูอาศัย
ประเภทใหเชาสําหรับนิสิตมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร วิทยาเขตศรีราชา ที่มีผลการวิจัย มูลคา
ปจจุบัน (Net Present Value : NPV) มีคาเปนบวก และมีคามากกวาศูนย อัตราสวน
ผลประโยชนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio : BCR)  มีคามากกวา 1 เทา อัตราผลตอบแทน
ภายในโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) มีคามากกวาอัตราคิดลดของโครงการ แสดงให
เห็นวา  โครงการธุรกิจอพารตเมนต เปนที่ไดรับความนยิมของผูประกอบการ  เน่ืองจากสามารถ
เก็บเกี่ยวผลประโยชนจากคาเชาไดนาน ประกอบกับธรุกิจอพารตเมนตใหเชา ยังเปนที่ตองการ
ของกลุมชาวตางชาตทิี่ทํางานในประเทศไทย ที่ตองการสถานที่พักใกลสถานทีท่ํางานอยางไรก็
ตาม การศึกษาครั้งน้ีอยูภายใตเง่ือนไขทีว่าโครงการจะไมไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลง
ของสภาพแวดลอม ทั้งทางดานเศรษฐกิจ อัตราเงินเฟอ อันจะสงผลกระทบโดยตรงตอตนทุนและ
ผลตอบแทนของโครงการ  รวมทั้งการเปลี่ยนแปลงทางดานสังคม วัฒนธรรม กฎขอบังคับตางๆ 
ดังน้ัน  ผูลงทุนควรมีการพจิารณาเงื่อนไขตางๆ ดังกลาวขางตนกอนการตัดสินใจลงทุน  เพ่ือให
การตัดสินใจลงทุนเปนไปอยางถูกตองและเหมาะสมที่สดุ 
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ขอเสนอแนะจากการวิจัยครั้งนี ้
 1.  จากผลการศึกษาพบวามูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) มีคาเปนบวกและมีคามากกวา
ศูนย อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) มีคามากกวา 1 เทา และอัตราผลตอบแทนภายใน
โครงการ (IRR) มีคามากกวาอัตราสวนลดของโครงการ  ดังน้ัน  การวิจัยครั้งน้ี  จึงเปนขอมูล
พ้ืนฐานประกอบการตัดสินใจในการลงทนุในธุรกิจ อพารตเมนต  ซ่ึงเปนเพียงเกณฑวัดเพียง 
ตัวหน่ึงเทานัน้ผูสนใจที่จะลงทุนในโครงการลักษณะทีใ่ชเงินทุนของตนเอง หรือกูเงินของสถาบนั
การเงินมาลงทุน  อาจจะตองพิจารณาปจจัยอ่ืนๆ ที่เกี่ยวเนื่องดวย  โดยเฉพาะสถานการณทาง
เศรษฐกิจและสถานการณทางการเมือง  
 2.  จากผลการศึกษาถาผูประกอบการทีส่นใจมีที่ดินในพื้นที่สุขุมวทิ แขวงคลองเตย 
เขตคลองเตยอยูแลวก็นาจะลงทุนมากยิง่ขึ้น เน่ืองจากจะไดผลตอบแทนเพิ่มขึ้น  เน่ืองจากไม
ตองเสียตนทนุคาที่ดิน 
 
ขอเสนอแนะสําหรับการวิจัยครั้งตอไป  
 1.  การวิจัยครั้งตอไปควรศกึษาเกี่ยวกับโครงการลงทุนในธุรกิจอพารตเมนต ใน
บริเวณอื่น ทีมี่ความเหมาะสมกับการลงทุนบาง  เพราะบริเวณพื้นที่ในแตละทําเล  อาจมี 
ความเสี่ยงมากนอยไมเทากัน 
 2.  การวิจัยครั้งตอไปควรมกีารศึกษาตนทุนและผลตอบแทนของหนวยที่อยูอาศัย
ประเภท 1 หองนอน และหนวยที่อยูอาศยัประเภทหองสตูดิโอ เน่ืองจากมีจํานวนผูเชาใน
ปริมาณที่มากใกลเคยีงกัน 
 3.  การวิจัยครั้งตอไปควรศกึษาเพิ่มเติมนอกเหนอืจากการวิเคราะหทางดานการเงิน
เพ่ือจะไดผลชดัเจนมากขึ้น 
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แบบสัมภาษณผูจัดการอพารตเมนต 
การศึกษาผลตอบแทนจากการลงทุนอพารตเมนต 

กรณีศึกษาอพารตเมนตในพื้นทีส่ขุุมวิท เขตคลองเตย แขวงคลองเตย 
ขอมูลพื้นฐานที่ใชในการวิจัย 

 
ขอมูลทั่วไปของผูใหสัมภาษณ 
 
ชื่อ …………………… นามสกุล ...............................  ตําแหนงงาน ………………................. 
ชื่ออพารตเมนต …………………………....................... เบอรติดตอ ……………….................. 
 
ลักษณะโครงการ 
จํานวนหองพักอาศัย …………………................ หอง จํานวนชั้น ………… ชั้น .................... 
ขนาดเนื้อที่หองพักเฉลี่ย ………………............... ตารางเมตร   
ประเภทหองพัก ………………………....... 
อัตราคาเชาหองพัก 
คาเชาหองพักเดือนละ ………………………......... บาท  
อัตราคาน้ําประปาหนวยละ ………………............ บาท 
อัตราคาไฟฟาหนวยละ ……………………...........  บาท 
อัตราคาโทรศพัทครั้งละ ………………….............. บาท 
คาใชจายในการดําเนินงาน 
เงินเดือนและคาจางพนักงาน ……………………... บาท 
คาอุปกรณสํานักงาน ……………………............... บาท 
คาน้ําของออฟฟศและหองพัก …………………..... บาท 
คาไฟฟาของออฟฟศและหองพัก ……………….... บาท 
คาโทรศัพท ……………………............................ บาท 
 
 
 

***** ขอขอบพระคุณในความอนุเคราะห ***** 
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แบบสัมภาษณผูจัดการบริษัทตกแตงภายใน 
การศึกษาผลตอบแทนจากการลงทุนอพารตเมนต 

กรณีศึกษาอพารตเมนตในพื้นทีส่ขุุมวิท เขตคลองเตย แขวงคลองเตย 
ขอมูลพื้นฐานที่ใชในการวิจัย 

 
 
ขอมูลทั่วไปของผูใหสัมภาษณ 
 
ชื่อ …………………… นามสกุล .................................ตําแหนงงาน ………………................ 
ชื่อบริษัท …………………………................................. เบอรติดตอ ……………….................. 
 
ตนทุนในดานการตกแตงหองพัก 
เตียงนอน …………………….. หลัง หลังละ ……………....................... บาท 
เฟอรนิเจอรบิวอ้ิน …………………............ ตารางเมตร   ตารางเมตรละ ……………....... บาท 
พ้ืนที่ตกแตงเฉลี่ยตอหอง …………………….. ตารางเมตร 
รายการเฟอรนิเจอรบิ้วอิน 
……………………………………………………...................................................................... 
……………………………………………………...................................................................... 
……………………………………………………...................................................................... 
 
 
 
 
 

***** ขอขอบพระคุณในความอนุเคราะห ***** 
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แบบสัมภาษณตัวแทนจําหนายเครื่องใชไฟฟา 
การศึกษาผลตอบแทนจากการลงทุนอพารตเมนต 

กรณีศึกษาอพารตเมนตในพื้นทีส่ขุุมวิท เขตคลองเตย แขวงคลองเตย 
ขอมูลพื้นฐานที่ใชในการวิจัย 

 
 
ขอมูลทั่วไปของผูใหสัมภาษณ 
 
ชื่อ …………………… นามสกุล ...............................  ตําแหนงงาน ………………................. 
ชื่อบริษัท …………………………................................. เบอรติดตอ ……………….................. 
 
ตนทุนของอุปกรณหองพัก ประกอบดวย 
1.  ทีวี 32 น้ิว  …………………................ เครื่อง  เครื่องละ ……………................. บาท 
2.  ไมโครเวฟ ……………………............ เครื่อง  เครื่องละ ……………................. บาท 
3.  เครื่องปรับอากาศ ……………………. เครื่อง  เครื่องละ ……………................. บาท 
4.  โทรศัพท ……………………............... เครื่อง  เครื่องละ …………….................. บาท 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

***** ขอขอบพระคุณในความอนุเคราะห ***** 
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แบบสัมภาษณผูจัดการบริษัทจําหนายลิฟท 
การศึกษาผลตอบแทนจากการลงทุนอพารตเมนต 

กรณีศึกษาอพารตเมนตในพื้นทีส่ขุุมวิท เขตคลองเตย แขวงคลองเตย 
ขอมูลพื้นฐานที่ใชในการวิจัย 

 
ขอมูลทั่วไปของผูใหสัมภาษณ 
 
ชื่อ …………………… นามสกุล ...............................  ตําแหนงงาน ………………................. 
ชื่อบริษัท …………………………................................ เบอรติดตอ ……………….................. 
 
ตนทุนดานสิง่อํานวยความสะดวกของอพารตเมนต 
 
ลิฟตโดยสาร ……………………........ เครื่อง เครื่องละ ………….................................. บาท 
 
รายละเอียดรุน ………………………...................................................................................... 
 
ลิฟตขนสินคา ……………………........ เครื่อง เครื่องละ …………................................. บาท 
 
รายละเอียดรุน  
………………………………………………………………………………................................ 
……………………………………………………………………………………………………… 
……………………………………………………………………………………………………… 
……………………………………………………………………………………………………… 
……………………………………………………………………………………………………… 
……………………………………………………………………………………………………… 
 
 
 
 
 
 

***** ขอขอบพระคุณในความอนุเคราะห ***** 
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แบบสัมภาษณตัวแทนจําหนายกลองวงจรปด 
การศึกษาผลตอบแทนจากการลงทุนอพารตเมนต 

กรณีศึกษาอพารตเมนตในพื้นทีส่ขุุมวิท เขตคลองเตย แขวงคลองเตย 
ขอมูลพื้นฐานที่ใชในการวิจัย 

 
 
ขอมูลทั่วไปของผูใหสัมภาษณ 
 
ชื่อ …………………… นามสกุล ...............................  ตําแหนงงาน ………………................. 
ชื่อบริษัท …………………………................................. เบอรติดตอ ……………….................. 
 
ตนทุนดานสิง่อํานวยความสะดวกของอพารตเมนต 
 
กลองวงจรปด  …………………….................. เครื่อง เครื่องละ ……………................. บาท 
 
ระบบการควบคุมประกอบดวย 
คอมพิวเตอรควบคุมรุน …………………........ เครื่อง เครื่องละ ……………................. บาท 
 
คาอุปกรณติดตั้ง ประกอบดวย 
……………………………………………........ หนวยละ …………….............................. บาท 
 
……………………………………………........ หนวยละ …………….............................. บาท 
 
……………………………………………........ หนวยละ …………….............................. บาท 
 
 
 
 
 
 

***** ขอขอบพระคุณในความอนุเคราะห ***** 



 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ประวัติยอผูทําสารนิพนธ 
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ประวัติยอผูทําสารนิพนธ 
 
ชื่อ ชื่อสกุล     นายวิชชา  ไพฑูรยเนรมิต 
วัน เดือน ปเกิด    29 กันยายน 2520 
สถานที่เกิด     กรุงเทพมหานคร 
สถานที่อยูปจจุบัน   98/18 หมูบานแคทลีนารีสอรท ถนนสุขมุวิท77 แขวงประเวศ  
      เขตประเวศ กรุงเทพมหานคร 
 
ประวตัิการศึกษา 
 พ.ศ. 2535   มัธยมศึกษาตอนตน 
      จาก โรงเรียนเซนตดอมินิก 
 พ.ศ. 2538   มัธยมศึกษาตอนปลาย 
      จาก โรงเรียนเซนตดอมินิก 
 พ.ศ. 2539   เศรษศาสตรบณัฑิต สาขาระหวางประเทศ 
      จาก มหาวิทยาลัยกรุงเทพ 
 พ.ศ. 2551   เศรษฐศาสตรมหาบัณฑิต (เศรษฐศาสตรการจัดการ) 
      จาก มหาวิทยาลัยศรีนครินทรวิโรฒ 
 
 
 
 
 


	ปก
	บทคัดย่อ
	บทที่ 1
	บทที่ 2
	บทที่ 3
	บทที่ 4
	บทที่ 5
	บรรณานุกรม
	ภาคผนวก
	บรรณานุกรม

