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          การศึกษาวิจัยครั้งนี้ มีวัตถุประสงคเพื่อประมาณการตนทุน ผลตอบแทน และศึกษาความ

เปนไปไดของโครงการโครงการลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัด

กรุงเทพมหานคร การวิเคราะหและประเมินโครงการ กระทําโดยใชเกณฑการวัดความคุมคาทาง

การเงิน ไดแก ระยะเวลาคืนทุน(Payback period)  มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present 

Value : NPV)  อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio : BCR)  อัตราผลตอบแทน

ภายในของโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) และการวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity 

Analysis) ดวยการทดสอบคาความแปรเปลี่ยน ภายใตระยะเวลาโครงการ 2 ป ยอดขายรอยละ 100  

อัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 และอัตราคิดลดรอยละ 4.35 แบงเปนกรณีศึกษาเพื่อการเปรียบเทียบ

ผลการลงทุนเปน 3 กรณี ไดแก กรณีอัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มข้ึนรอยละ1 กรณีกําหนดระยะเวลา

โครงการเพิ่มข้ึน 1 ป และกรณีโครงการไมสามารถขายหองชุดไดหมด 

  ผลการศึกษากรณีปกติ ภายใตระยะเวลาโครงการ 2 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ย

เงินกูรอยละ 6.44 และอัตราคิดลดรอยละ 4.35 พบวามีระยะเวลาในการคืนทุน 1 ป 11 เดือน มูลคา

ปจจุบันสุทธิเทากับ 83,101,282.80 บาท อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนเทากับ 1.09 เทา อัตรา

ผลตอบแทนภายในของโครางการรอยละ 21.33 การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนดานรายรับสามารถ

ลดลงไดรอยละ 8.74 ดานตนทุนสามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละ 9.57 และดานรายรับสามารถลดลงใน

ขณะที่ตนทุนเพิ่มข้ึนพรอมกันไดรอยละ 4.57 

  ผลการศึกษากรณีอัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มข้ึนรอยละ1 ภายใตระยะเวลาโครงการ 2 ป  ยอดขาย

รอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 7.44 และอัตราคิดลดรอยละ 4.84 พบวามีระยะเวลาในการคืน

ทุน 1 ป 11 เดือน มูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 76,590,281.20 บาท อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน

เทากับ 1.08 เทา อัตราผลตอบแทนภายในของโครางการรอยละ 20.58 การทดสอบคาความ

แปรเปลี่ยนดานรายรับสามารถลดลงไดรอยละ 8.13 ดานตนทุนสามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละ 8.85 และ

ดานรายรับสามารถลดลงในขณะที่ตนทุนเพิ่มข้ึนพรอมกันไดรอยละ 4.23 

 

 



 ผลการศึกษากรณีกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป ภายใตระยะเวลาโครงการ 3 ป 

ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 และอัตราคิดลดรอยละ 4.35 พบวามีระยะเวลาใน

การคืนทุน 2 ป 11 เดือน มูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 52,155,139.90 บาท อัตราสวน ผลตอบแทนตอ

ตนทุนเทากับ 1.05 เทา อัตราผลตอบแทนภายในของโครางการรอยละ 9.60 การทดสอบคาความ

แปรเปลี่ยนดานรายรับสามารถลดลงไดรอยละ 5.65 ดานตนทุนสามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละ 5.99 และ

ดานรายรับสามารถลดลงในขณะที่ตนทุนเพิ่มข้ึนพรอมกันไดรอยละ 2.90 

  ผลการศึกษากรณีโครงการไมสามารถขายหองชุดไดหมดภายในระยะเวลาโครงการ 2 ป  มี

ยอดขายเพียงรอยละ70  อัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 และอัตราคิดลดรอยละ 4.35 พบวาโครงการ

ประสบภาวะขาดทุนมูลคา 128,818,923 บาท แนวทางแกไขคือขยายเวลาขายโครงการไปอีก 1 ป 

หากสามารถขายหองชุดที่เหลือไดหมด โครงการจะมีระยะเวลาในการคืนทุน 2 ป 9 เดือน มูลคา

ปจจุบันสุทธิเทากับ 54,543,993.99 บาท อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนเทากับ 1.06 เทา อัตรา

ผลตอบแทนภายในของโครางการรอยละ 12.37 การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนดานรายรับในปที่ 3 

สามารถลดลงไดรอยละ 19.98 ดานตนทุนในปที่ 3 สามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละ 76.07 และดานรายรับ

สามารถลดลงในขณะที่ตนทุนเพิ่มข้ึนพรอมกันในปที่ 3 ไดรอยละ 15.82 
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 The objective of this research is particularly to estimate the cost and return  and to 

investigate the financial feasibility of the investment project on a condominium situated in 

the area of Ked Bang Sue, Bangkok. The analysis and evaluation of this study is based on 

the theory of feasibility project analysis in four aspects as Payback Period; Net Present 

Value (NPV); Benefit-Cost Ratio (BCR); Internal Rate of Return (IRR); and Sensitivity 

Analysis, by examining the switching value test throughout the Project for two years, 

together with the factors of 100% of the circulation, 6.44% of the loan rate, and 4.35% of the 

discount rate. On this basis, it is the case study of comparing the outcome of the investment 

shall be thereby divided into three circumstances, such as the loan rate became 

increasingly by 1 percent; the project period was extended for 1 year; and in case of some 

units of the condominium cannot be sold within two years-Project. 

 Basically, the result in common case with the factors of 2 years-Project, 100% of the 

circulation, 6.44% of the loan rate, and 4.35% of the discount rate, could illustrate that the 

payback period was approximately 1 year and 11 months where the net present value was 

equivalent to THB 83,101,282.80; the benefit cost ratio was 1.09; and the internal rate of 

return was 21.33%. Furthermore  the switching value test in incomings decreased as much 

as 8.74%  the cost increasingly reached to 9.57% which these concurrent decrease and 

increase could be considered as 4.57%. 

  The result of the factor was changed, the loan rate became increasingly by 1%. With 

2 years-Project, 100% of the circulation, 7.44% of the loan rate, and 4.84% of the discount 

rate, it could be found out that the payback period was still 1 year and 11 months; the net 

present value was equivalent to THB 76,590,281.20; the benefit cost ratio was 1.08; and the 

internal rate of return was 20.58%. Then, the switching value test in incomings could 

decrease 8.13%, The cost could increase 8.85%. Accordingly, these simultaneous decline 

and rise were considered as 4.23%.  



 The result of the factor was again modified, for instance, the project period was 

extended for 1 year. With 3 years- Project, 100% of the circulation, 6.44% of the loan rate, 

and 4.35% of the discount rate, it could be said that the payback period shall be 2 years 

and 11 months; the net present value was equivalent to THB 52,155,139.90; the benefit cost 

ratio was 1.05; and the internal rate of return was 9.60%. Then, the switching value test in 

incomings could reduce 5.65%, the cost could increase 5.99%. The simultaneous drop and 

climb could be thereby considered as 2.90%.  

The results of the occurrence where some units of the condominium cannot be sold, 

with the factors of 2 years-Project, 70% of the circulation, 6.44% of the loan rate, and 4.35% 

of the discount rate, it is likely to say that the Project would suffer a financial loss as much as 

THB 128,818,923. Nevertheless, the possible scenario to solve this problem is to extend a 

period of sale for one more year. If eventually all of condominium units could be sold, the 

payback period shall be 2 years and 9 months. Besides, the net present value would be 

equivalent to THB 54,543,993.99; the benefit cost ratio would be 1.06; and the internal rate 

of return would be 12.37%. Moreover, the switching value test in incomings of the third year 

could decline 19.98%, the cost of the third year could climb to 76.07%. It seems that the 

concurrent decrease and increase in the third year shall be considered as 15.82%. 
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         การศึกษาวิจัยครั้งนี้สําเร็จไดดวยความเมตตา กรุณา จากคณาจารยทุกทาน ขาพเจา

ขอขอบพระคุณ รองศาสตราจารย ดร.ออทิพย ราษฎรนิยม อาจารยที่ปรึกษาสารนิพนธ เปนอยางสูง  

ที่กรุณาสละเวลาใหคําปรึกษา ขอเสนอแนะ และตรวจขอบกพรองตางๆ ขอขอบพระคุณ อาจารย ดร.รัชพันธุ 

เชยจิตร, อาจารย ประพาฬ เฟองฟูสกุล  และอาจารย ทิพยวิมล วงศรัตนชัย กรรมการสอบสารนิพนธ 

ที่กรุณาใหคําแนะนําในการศึกษาคนควาและแนวทางแกไขปรับปรุงงานวิจัย 

 

 ขอขอบพระคุณอยางสูงสําหรับเจาของกิจการอาคารชุด ทีมสถาปนิก วิศวกร พนักงานฝายบัญชี 

และเจาหนาที่ที่เกี่ยวของทุกทานที่ใหขอมูลที่เปนประโยชนตอการศึกษาคนควาครั้งนี้ 

 

 ขอขอบพระคุณบิดา มารดาที่มอบโอกาสในการศึกษาทุกๆ คร้ัง ขอบคุณตาสําหรับขอมูล

ภายในที่สละเวลาจัดหาให ขอบคุณเพื่อนๆ เนตร แบงค วิ โอม ปุก ที่คอยถามไถและกระตุนเสมอมา 

ขอบคุณเอกวัจน กช เอส พี่ออด แซนด น้ําผึง้ บริว สําหรับกาํลังใจและความชวยเหลือดานตาง ๆ  สารนพินธ

ฉบับนี้ไมอาจสําเร็จลุลวงไดหากขาดซึ่งความฃวยเหลือ ความปรารถนาดี กาํลังใจและกําลงักายจาก

ทานหนึ่งทานใดไป 

 

 สําหรับคุณประโยชนของสารนิพนธฉบับนี้ ขาพเจาขอมอบเปนเครื่องบูชาพระคุณแกบิดา 

มารดา ครูบาอาจารยและผูที่มีสวนเกี่ยวของทุกทาน ที่ไดเอยนามและมิไดเอยนาม ณ ที่นี้ หากสารนิพนธ

ฉบับนี้มีขอผิดพลาดประการใด ขาพเจาขอนอมรับไวแตเพียงผูเดียว 

 

 

จิณณพัทธ เลยีงสิริไพบูลย 
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บทที่ 1 
บทนํา 

 

ภูมิหลัง 
 การเพิ่มข้ึนของจํานวนประชากรสงผลตอความตองการที่อยูอาศัยอันถือเปนความจําเปน

พื้นฐานของการดํารงชีวิต และความตองการในแตละปยอมมีอยูอยางตอเนื่องตามภาวะการเพิ่มข้ึน

ของครัวเรือนและกําลังรายไดที่เติบโตตามภาวะเศรษฐกิจ ทําใหธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพยเพื่อการ

อยูอาศัยมีอัตราการขยายตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง 

 ธุรกิจอสังหาริมทรัพยเปนธุรกิจสําคัญที่มีบทบาทตอการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมของ

ประเทศ เนื่องจากการเจริญเติบโตของธุรกิจอสังหาริมทรัพย สงผลในเชิงบวกตอภาคเศรษฐกิจ

ภาพรวมในหลายๆ ดาน อาทิเชน ภาคของแรงงาน ทําใหเกิดการจางงานมากขึ้น ดานสถาบันการเงินมี

การเพิ่มปริมาณของสินเชื่อเพื่อโครงการและสินเชื่อเพื่อที่อยูอาศัย ในดานธุรกิจที่เกี่ยวเนื่องกับ

โครงการ ซึ่งไดแก ธุรกิจรับเหมากอสราง ธุรกิจคาวัสดุกอสราง ธุรกิจที่ปรึกษาทางวิศวกรรมโครงสราง 

ธุรกิจที่ปรึกษาทางสถาปตยกรรม  และธุรกิจออกแบบตกแตง  ลวนแตได รับผลบวก   ธุรกิจ

อสังหาริมทรัพยจึงถือเปนภาคเศรษฐกิจนํา (leading sector) ที่สําคัญ เปนทั้งปจจัยที่เอื้อตอการผลิต

และการลงทุนของประเทศ เปนทั้งผลผลิตของภาคกอสราง และเปนทั้งผูบริโภคผลผลิตของภาคการ

ผลิตอื่นๆ (เบอรทรันด เธอโนด; และคณะ. 2543) 
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 ตาราง 1   จํานวนที่อยูอาศัยสรางเสร็จจดทะเบียนในเขตกรุงเทพมหานคร เปรียบเทียบรายป 2547 – 2551 และเดือนมกราคม – ตุลาคม 2552 

 

2547 2548 2549 2550 2551 2552 ขอมูลเฉพาะ 

เขตกรุงเทพฯ รายป รอยละ รายป รอยละ 

อัตราการ

เปลี่ยนแปลง 

ระหวางป รายป รอยละ 

อัตราการ

เปลี่ยนแปลง 

ระหวางป รายป รอยละ 

อัตราการ

เปลี่ยนแปลง 

ระหวางป รายป รอยละ 

อัตราการ

เปลี่ยนแปลง 

ระหวางป ม.ค.-ต.ค. รอยละ 

กรุงเทพมหานคร 

รวม 
41,830 100.00 35,971 100.00 -14.01 39,272 100.00 9.18 39,210 100.00 -0.16 50,026 100.00 27.58 36,590 100.00 

บานเดี่ยว 27,254 65.15 23,453 65.20 -13.95 21,862 55.67 -6.78 18,707 47.71 -14.43 16,847 33.68 -9.94 11,715 32.02 

บานแฝด 684 1.64 115 0.32 -83.19 585 1.49 408.70 808 2.06 38.12 1,545 3.09 91.21 400 1.09 

ทาวนเฮาส และ 

อาคารพาณิชย 
6,885 16.46 4,389 12.20 -36.25 5,863 14.93 33.58 4,652 11.86 -20.65 7,483 14.96 60.86 5,386 14.72 

อาคารชุด 7,007 16.75 8,014 22.28 14.37 10,962 27.91 36.79 15,043 38.37 37.23 24,151 48.28 60.55 19,089 52.17 

 

ที่มา :  ศูนยขอมูลอสังหาริมทรัพย ณ วันที่ 1 มกราคม 2553 
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 จากตาราง 1 แสดงจํานวนที่อยูอาศัยสรางเสร็จจดทะเบียนในเขตกรุงเทพมหานคร ต้ังแตป 

2547 – 2551 และเดือนมกราคม – ตุลาคม 2552 เมื่อสังเกตจากจํานวนรวมของที่อยูอาศัยทุกประเภท

ในแตละปแลว จะเห็นไดวามีการลดลงอยางตอเนื่องตั้งแตป 2547 จนถึงป 2550 แลวจึงเพิ่มข้ึนในป 

2551 ซึ่งคาดวาเกิดจากการที่ราคาน้ํามันในตลาดโลกเพิ่มสูงขึ้นในชวงหลายปที่ผานมา สงผลให

ตนทุนการผลิตสูงขึ้นตามไดดวย นักลงทุนสวนใหญชะลอการลงทุน หากมองในภาพรวมจะเห็นวา

ธุรกิจอสังหาริมทรัพยที่อยูอาศัยนั้น กําลังอยูในชวงซบเซาอันเนื่องมาจากวิกฤตเศรษฐกิจ ทําใหนัก

ลงทุนไมสนใจที่จะเขามาลงทุน แตกระนั้น หากพิจารณาไปในรายละเอียดของประเภทที่อยูอาศัยแลว

จะเห็นวามีเพียงบานเดี่ยวเทานั้นที่มีจํานวนลดลงอยางตอเนื่องในทุกป สวนที่อยูอาศัยประเภทอื่นใน

แนวราบ เชน บานแฝด ทาวนเฮาส และอาคารพาณิชย  มีจํานวนลดลงและเพิ่มข้ึนเปนบางปอยางไมมี

นัยสําคัญ สวนที่อยูอาศัยในแนวสูงประเภทอาคารชุด มีจํานวนเพิ่มข้ึนในทุกปอยางตอเนื่อง ชี้ใหเห็น

วาแมธุรกิจอสังหาริมทรัพยจะมีการจดทะเบียนนอยลงในทุกป แตธุรกิจอสังหาริมทรัพยประเภทอาคาร

ชุดกลับมีการเติบโตอยางตอเนื่อง แสดงใหเห็นถึงโอกาสในการลงทุนของธุรกิจอาคารชุดในกรุงเทพที่

สูงขึ้น 

 อยางไรก็ตาม เมื่อพิจารณาในแงของสวนแบงทางการตลาดของอสังหาริมทรัพยที่อยูอาศัย 

สังเกตวาในป 2547 สัดสวนระหวาง บานเดี่ยว : บานแฝด : ทาวนเฮาสและอาคารพาณิชย : อาคารชุด 

มีอัตราสวนเปน 65 : 2 : 16 : 17 ซึ่งมีบานเดี่ยวครองสวนแบงทางการตลาดสูงที่สุด คร้ันมาถึงป 2551 

สวนแบงทางการตลาดกลับเปลี่ยนเปน 34 : 3 : 15 : 48 ซึ่งที่อยูอาศัยที่มีสวนแบงทางการตลาดสูงสุด

กลับกลายเปนอาคารชุดแทนบานเดี่ยว ดังจะเห็นวาจํานวนบานเดี่ยวและจํานวนอาคารชุดมีการ

เติบโตที่สวนทางกัน ในขณะที่จํานวนบานเดี่ยวลดลง แตจํานวนอาคารชุดกลับเพิ่มข้ึนอยางมี

นัยสําคัญ 
 

   ตลาดอสังหาริมทรัพยในกรุงเทพและปริมณฑล มีความเปลี่ยนแปลงไปสูการกอสรางที่อยู

อาศัยแนวสูงในสัดสวนและปริมาณที่มากขึ้นอยางเห็นไดชัด นับต้ังแตมีโครงการกอสรางเสนทาง

รถไฟฟาขนสงมวลชน 2 สายหลัก คือ รถไฟลอยฟา BTS ในปลายป 2542 และรถไฟฟาใตดิน MRT 

ในชวงกลางป 2547 โดยพบวาจํานวนคอนโดมิเนียมสรางเสร็จจดทะเบียนใหม ซึ่งเคยมีเพียงประมาณ

ปละ 5,000 หนวยในป 2544 และ 2545 นั้น ไดปรับเพิ่มข้ึนเปนประมาณ 7,400 หนวยในป 2546 และ

เปน 8,400 หนวยในป 2547 และเพิ่มข้ึนอยางตอเนื่องมาจนถึงป 2552 
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  จากการที่ ศูนยขอมูลอสังหาริมทรัพย  ไดมอบหมายใหบริษัท  มาร เก็ตติ้ งมูฟ  จํากัด  

ทําการศึกษาพฤติกรรมการซื้อที่อยูอาศัยประเภทคอนโดมิเนียม ในรัศมี 2 กิโลเมตรตามแนวรถไฟฟา

ในกรุงเทพมหานคร-ปริมณฑล ในชวงปลายป 2551 โดยทําการสํารวจกลุมตัวอยางทั้งหมด 420 ราย 

แบงออกเปน 2 กลุม ไดแก กลุมที่ไดซื้อคอนโดมิเนียมแลวจํานวน 205 ราย และกลุมที่สนใจจะซื้อ

คอนโดมิเนียมภายใน 1 ป จํานวน 215 ราย พบวาสวนใหญเปนตลาดคนโสด รายได 20,000 – 

40,000 ตอเดือน โดยกลุมตัวอยางทั้ง 2 กลุม มีทัศนคติที่ดีตอการซื้อคอนโดมิเนียมสอดคลองกัน โดย

สวนใหญเห็นวา คอนโดมิเนียมในเมืองสามารถทํากําไรไดเมื่อขายตอ และเห็นวาการซื้อคอนโดมิเนียม

เปนการลงทุนที่ดีสําหรับอนาคต 

 ผลการสํารวจนี้ชี้ใหเห็นวาโครงการอาคารชุดที่มีบริเวณที่ต้ังอยูในรัศมี 2 กิโลเมตรจากแนว

รถไฟฟาในกรุงเทพมหานคร คอนขางจะมีความเปนไปไดทางดานการตลาดในการลงทุน โดยเฉพาะ

โครงการอาคารชุดที่ผูวิจัยสนใจทําการศึกษานี้ ต้ังอยูที่ถนนประชาชื่น9 ตรงขามซอยที่ดินเขตบางซื่อ 

ดานหลังออกถนนกรุงเทพ-นนทบุรี ซอย14 หางจากรถไฟฟา MRT สถานีบางซื่อเพียง 1300 เมตร  

ในดานปจจัยบวกนอกเหนือจาก โครงการที่ไดกลาวขาวตนนั้น ยังมีโครงการรถไฟฟาสายสี

มวงที่ไดรับการบรรจุ เปนโครงการที่มีความพรอมที่จะดําเนินการไดตามแผนปฏิบัติการไทยเขมแข็งป 

2553 โดยจะเริ่มดําเนินการในชวงบางซื่อ – บางใหญ และตามแผนงานจะดําเนินการทั้งสายเสร็จส้ิน

ในระยะเวลาประมาณ 5 ป นอกจากนี้ไดมีการเปดเสนทางเดินรถไฟฟาสายแอรพอรตลิงก (Airport 

Link) และซิต้ีไลน (City Line) โดยสมบูรณในป 2553 ซึ่งผูบริโภคสามารถเดินทางเชื่อมโยงกับรถไฟ

ลอยฟาสาย  BTS และเชื่อมตอรถไฟฟาใตดินสาย MRT ได ทั้งยังเปดใชสวนตอขยายสาย ออนนุช-แบร่ิง 

และการเดินรถโดยสารชองทางพิเศษ BRT อีกดวย คาดวาเมื่อผูบริโภคสามารถเห็นการกอสรางที่เปน

รูปธรรมแลว จะใหความสนใจโครงการที่อยูอาศัยบริเวณเสนทางรถไฟฟาสายสีมวงเพิ่มข้ึน 

โครงขายคมนาคมที่เร่ิมเชื่อมตอกันและขยายวงกวางออกไปเหลานี้ จะทําใหมีการซื้อขายที่อยู

อาศัยตามแนวเสนทางมวลชนเพิ่มข้ึน โดยเฉพาะที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดซึ่งสามารถรองรับ

จํานวนผูอยูอาศัยไดมากกวาที่อยูอาศัยประเภทอื่นๆ เมื่อเทียบตามขนาดพื้นที่กอสรางที่เทากัน ทั้งยัง

สามารถถือครองกรรมสิทธิ์ ในการใหเชาหรือขายตอเพื่อเก็งกําไรได 
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ตาราง 2   จํานวนที่อยูอาศัยสรางเสร็จจดทะเบียนในเขตบางซื่อ เปรียบเทียบรายป 2547 – 2551 และเดือนมกราคม – พฤศจิกายน 2552 

 

2547 2548 2549 2550 2551 2552 
ขอมูลเฉพาะ 

เขตบางซื่อ รายป รอยละ รายป รอยละ 

อัตราการ

เปลี่ยนแปลง 

ระหวางป รายป รอยละ 

อัตราการ

เปลี่ยนแปลง 

ระหวางป รายป รอยละ 

อัตราการ

เปลี่ยนแปลง 

ระหวางป รายป รอยละ 

อัตราการ

เปลี่ยนแปลง 

ระหวางป 
ม.ค.-

พ.ย. 
รอยละ 

เขตบางซื่อ 

 รวม 
427 100.00 331 100.00 -22.48 231 100.00 -30.21 528 100.00 128.57 278 100.00 -47.35 646 100.00 

บานเดี่ยว 325 76.11 298 90.03 -8.31 226 97.83 -24.16 114 21.59 -49.56 112 40.29 -1.75 89 13.78 

บานแฝด 5 1.17 0 0 -100 0 0 - 0 0 - 2 0.72 200 0 0 

ทาวนเฮาส และ 

อาคารพาณิชย 
97 22.72 33 9.97 -65.98 5 2.17 -84.85 26 4.92 420 122 43.88 369.23 5 0.77 

อาคารชุด 0 0 0 0 - 0 0 - 388 73.49 388 42 15.11 -89.18 552 85.45 

 

 ที่มา :  ศูนยขอมูลอสังหาริมทรัพย ณ วันที่ 1 มกราคม 2553 
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จากตาราง 2 แสดงจํานวนที่อยูอาศัยสรางเสร็จจดทะเบียนในเขตบางซื่อ ต้ังแตป 2547 – 

2551 และเดือนมกราคม – พฤศจิกายน 2552 เมื่อพิจารณาจากจํานวนอาคารชุด จะเห็นวาในชวงป 

2547 – 2549 ไมมีจํานวนอาคารชุดสรางเสร็จจดทะเบียนในเขตบางซื่อเลย แตกลับมีการเพิ่มข้ึนแบบ

กาวกระโดดถึงรอยละ 388  ในชวงป 2549 – 2550 ซึ่งเปนชวงที่โครงการกอสรางสถานีรถไฟฟาใตดิน 

MRT กําลังดําเนินงาน  แมวาในป 2551 จํานวนจดทะเบียนของอาคารชุดจะลดลงไปบางแตปรากฏวา

ในป 2552 จํานวนจดทะเบียนอาคารชุดสรางเสร็จ เพียง 11 เดือนแรกกลับมีจํานวนเพิ่มข้ึนถึงรอยละ 

1.214  เมื่อเทียบกับทั้งป 2551 แสดงใหเห็นวาในปดังกลาว มีผูลงทุนในโครงการอาคารชุดในเขตบางซื่อ

เปนจํานวนไมนอยไดเล็งเห็นถึงผลพลอยไดจากโครงการกอสรางสถานีรถไฟฟาใตดิน MRT  

 

นอกจากนี้ การลงทุนในโครงการอาคารชุดเปนการลงทุนที่ใชเงินลงทุนสูง ทั้งยังมีปจจัยลบ

จากภายนอก ไมวาจะเปนวิกฤตทางการเงินที่สงผลตอเนื่องมาจากตางประเทศ วิกฤตราคาน้ํามัน อัน

จะสงผลใหราคาตนทุนการกอสรางสูงขึ้น อีกทั้งการไมกลาใชจายของประชาชนเนื่องจากความไม

แนนอนของรายไดในภาวะเศรษฐกิจปจจุบัน ทําใหนักลงทุนเปนผูแบกรับความเสี่ยงสูงนั้น ดังนั้นกอน

การตัดสินใจลงทุนใดๆ นักลงทุนจึงตองมีการวิเคราะหการตัดสินใจลงทุนอยางเปนระบบและเปนกลาง 

ซึ่งเครื่องมือสําคัญที่จะชวยนักลงทุนในการตัดสินใจลงทุน คือ การศึกษาความเปนไปไดของโครงการ 

ผูวิจัยมีความสนใจที่จะศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุด

ในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหาคร ซึ่งมีขนาดที่ดินประมาณ 1,500 ตารางวา และมีมูลคา

โครงการทั้งสิ้นกวา 1,034,000,000 บาท เพื่อทําการวิเคราะหอยางเปนระบบและเปนกลาง โดยมุง

ศึกษาไปที่ความเปนไปไดทางดานการเงินของโครงการ อันจะเปนประโยชนตอนักลงทุนทั้งทางภาครัฐ

และเอกชน 

 

ความมุงหมายของการวิจัย 
1. เพื่อประมาณการตนทุนและผลตอบแทนของโครงการ 
2. เพื่อศึกษาความเปนไปไดทางดานการเงินของโครงการ โดยการวิเคราะหความคุมคาใน 

การลงทุน รวมไปถึงการวิเคราะหความออนไหวของโครงการ 
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ความสําคัญของการวิจัย 
 เพื่อทราบความเปนไปไดทางดานการเงินของโครงการ การประมาณการตนทุนและ

ผลตอบแทนของโครงการ การวิเคราะหความคุมคาในการลงทุน รวมไปถึงการวิเคราะหความออนไหว

ของโครงการ อันจะเปนประโยชนโดยตรงตอผูประกอบลงทุนในธุรกิจอาคารชุดดังกลาว ทั้งยังเปน

แนวทางในการศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนในธุรกิจอ่ืนๆ 

 

ขอบเขตของการวิจัย 
 การศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่

บางซื่อ กรุงเทพมหานคร จะทําการศีกษาโครงการอาคารชุดพักอาศัยประเภทขายขาด (Condominium) 

ที่มีคุณภาพมาตรฐาน พรอมส่ิงอํานวยความสะดวก ที่ต้ังอยูในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร 

มีขนาดที่ดินรวมประมาณ 1,500 ตารางวา ประกอบดวยอาคารชุด 1 อาคาร สูง 25 ชั้น นํามาทําเปน

พื้นที่ใชสอยจํานวน 40,761 ตารางเมตร ประกอบดวยพื้นที่ขาย 24,048 ตารางเมตร และพื้นที่สวนกลาง 

16,713 ตารางเมตร มีมูลคาโครงการทั้งสิ้นประมาณ 1,034,000,000 บาท ต้ังอยูบริเวณถนนประชาชื่น 9 

ตรงขามซอยที่ดินเขตบางซื่อ ดานหลังออกถนนกรุงเทพ-นนทบุรี ซอย14 มีอาคารชุดสําหรับขาย

จํานวน 1 อาคาร โดยแตละชั้นมีรายละเอียดการขายที่แตกตางกัน ชวงเวลาที่ใชในการศีกษา ต้ังแต   

1 มกราคม 2553 – 31 มีนาคม 2553 

 

ผูวิจัยใชการวิเคราะหขอมูลเชิงปริมาณ ในการศึกษาดานตนทุนและผลตอบแทนตลอดอายุ

โครงการ เพื่อนํามาวิเคราะหความเปนไปไดทางดานการเงินดวยเกณฑการตัดสินใจในการลงทุนโดย

อาศัยแนวคิดตอไปนี้ 

- ระยะเวลาคืนทุน (Payback period) 

- มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present  Value) หรือ NPV 

- อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทนุ (Benefit-Cost Ratio) หรือ BCR 

- อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return) หรือ IRR 

- การวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) 
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สรุปเงื่อนไขภายใตขอตกลงการวิจยั :  

   1.  ระยะเวลาโครงการ 2 ป  

   2.  ปริมาณยอดขาย ขายไดหมดทัง้โครงการภายในระยะเวลา 2 ป 

   3.  อัตราดอกเบี้ยเงนิกูเฉลีย่ รอยละ 6.44   

4.  อัตราคิดลดที่ใชในการวิเคราะหโครงการ รอยละ 4.35 

   

ในเบื้องตน ผูวิจัยทําการวิเคราะหการลงทุนภายใตขอตกลงการวิจัยเปนอันดับแรก จากนั้นได

เปลี่ยนแปลงเงื่อนไขดานอัตราดอกเบี้ยเงินกู ระยะเวลาโครงการ และปริมาณยอดขาย เพื่อนํามา

วิเคราะหซ้ําในการเปรียบเทียบผลการลงทุนที่เกิดขึ้นภายใตสภาวะการณตางๆ แบงเปน 3 กรณีศึกษา 

ดังเงื่อนไขสรุปตอไปนี้ 

 

กรณีที่  1    ศึกษาผลการลงทนุ เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงนิกูเพิ่มข้ึนรอยละ 1 โดยที ่

  (1)  ระยะเวลาโครงการ 2 ป  

(2) ปริมาณยอดขาย ขายไดหมดทั้งโครงการภายในระยะเวลา 2 ป 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ย รอยละ 7.44   

(4) อัตราคิดลดที่ใชในการวิเคราะหโครงการ รอยละ 4.84 

 

กรณีที่  2 ศึกษาผลการลงทนุ เมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป โดยที่  

(1)  ระยะเวลาโครงการ 3 ป  

(2) ปริมาณยอดขาย ขายไดหมดทั้งโครงการภายในระยะเวลา 3 ป 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ย รอยละ 6.44   

(4) อัตราคิดลดที่ใชในการวิเคราะหโครงการ รอยละ 4.35 

 

กรณีที่  3 ศึกษาผลการลงทนุ เมื่อโครงการไมสามารถขายหองชุดหมด ภายในระยะเวลา 2 ป  

(1)  ระยะเวลาโครงการ 2 ป  

(2) ปริมาณยอดขาย ขายไดเพียงรอยละ 70 ของโครงการ ในระยะเวลา 2 ป 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ย รอยละ 6.44   

(4) อัตราคิดลดที่ใชในการวิเคราะหโครงการ รอยละ 4.35 
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ขอตกลงในการวิจัย 
การศึกษาความเปนไปไดทางการเงินและทางเศรษฐศาสตรของโครงการลงทุนในธุรกิจที่อยู

อาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร มีขอจํากัดหรือส่ิงที่อาจ

เปลี่ยนแปลงไดเนื่องจากมีปจจัยอื่นมากระทบ ผูวิจัยจึงตองกําหนดขอตกลงในการวิจัยใหคงที่ ดังนี้ 

1. ระยะเวลาของโครงการที่ใชในการศึกษาความเปนไปไดของโครงการนี้คือ 2 ป 

2. โครงการที่ศึกษาไมพิจารณาปญหาในชวงกอนและหลังดําเนินงาน กลาวคือ โครงการ 

สามารถดําเนินการกอสรางและบริหารไดตามที่กําหนด 

3. อัตราคิดลด หาไดจากการหาตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก ระหวางเงินทุนจากการ 

กูยืม และเงินทุนจากสวนของเจาของ 

4. เงื่อนไขดานคาใชจาย กรณีไมสามารถเก็บขอมูลจริงได จักใชเกณฑในการประมาณ

รายจาย ดังนี้  (ชูชีพ พิพัฒนศิถี. 2541: 192-200)  

- คาธรรมเนียมการโอนที่ดิน รอยละ 2.5 ของราคาที่ทําการโอนซื้อขาย 

- คาภาษีธุรกิจเฉพาะ รอยละ 3.3 ของรายรับการขาย 

- คาภาษีเงินไดนิติบุคคล รอยละ 30 ของผลกําไร 

- คาที่ปรึกษาทางสถาปนิกและวิศวกร รอยละ 1.5 ของมูลคาการกอสราง 

- คาใชจายการตลาด  คาโฆษณาประชาสัมพันธและคาใชจายในการ

ดําเนินงาน คิดเปนรอยละ 3 ของรายรับการขาย และรอยละ 10 สําหรับการ

ตออายุโครงการ 

5. เงื่อนไขกอสราง ดําเนินการกอสราง 15 เดือน แบงการชําระเงินคากอสรางและคาที่ปรึกษา 

สถาปนิก วิศวกร เปน 16 งวด คือ เดือนที่กอสรางเดือนที่ 1 ชําระรอยละ 10 เดือนที่ 2-5 ชําระรอยละ 5 

เดือนที่ 6 ชําระรอยละ 10  เดือนที่ 7-10 ชําระรอยละ 5  เดือนที่ 11 ชําระรอยละ 10 เดือนที่ 12-15 

ชําระรอยละ 5  และหลังเดือนสุดทายในการกอสราง เดือนที่ 16 หลังสงมอบงานโดยชําระสวนที่เหลือ

อีกรอยละ 10 

6. เงื่อนไขปริมาณการขายกําหนดวา เปดขายตั้งแตปที่ 1 และสามารถขายไดรอยละ 65  

ของจํานวนหองชุด สวนในปที่ 2 สามารถขายจํานวนหองที่เหลือไดอีกรอยละ 35 ของจํานวนหองชุด 
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7. เงื่อนไขการรับชําระเงิน 

- เงินจอง 10,000 บาท และชําระอีก 20,000 บาท ณ วันทําสัญญา 

- เงินดาวนรอยละ10 ของราคาขาย ผอนดาวนจนถึงวันโอน  

(รวมเงินจองและเงินทําสัญญา) 

- เงินโอนรอยละ90 (สวนที่เหลือของราคาหอง)  ณ วันโอนกรรมสิทธิ์หองชุด  

(ภายใน 16 เดือนนับจากวันจอง หรือกอนวันสิ้นสุดโครงการ) 

8. เงื่อนไขดานเงินลงทุน  (ขอมูลโดยเฉลี่ยจากธนาคารพาณิชยในประเทศไทย จํานวน 16 แหง   

ณ เดือนมกราคม 2553) 

- คาธรรมเนียมเงินกู รอยละ 0.50 ของวงเงินกู 

- วงเงินสินเชื่อโครงการ สามารถกูไดประมาณรอยละ 60 ของมูลคาการ

กอสรางและที่ดิน 

- อัตราดอกเบี้ยเงินกูข้ันต่ําลูกคาชั้นดีโดยเฉลี่ย (MLR) รอยละ 6.44 ตอป  

- อัตราดอกเบี้ยสําหรับเงินลงทุนในหนวยลงทุนตางประเทศ รอยละ 4 ตอป 

- การชําระคืนดอกเบี้ย ชําระเปนประจําทุกเดือน 

- การชําระคืนเงินตน ชําระคืนทุกครั้งที่มีการโอนกรรมสิทธิ์หองชุดแตละยูนิต  
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กรอบความคิดในการวิจัย 
 
 
 

 
 

  

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

ภาพประกอบ 1  กรอบแนวคิดในการศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัย 

       ประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร 
 

ศึกษาผลการวิเคราะหทางการเงินทั้ง 3 กรณี

เพื่อเปรียบเทียบประกอบการตัดสินใจ 

- ลงทุน 

- ไมลงทุน 

ศีกษาความเปนไปไดทางการเงิน 

เกณฑการลงทุน และวิเคราะหความออนไหว 

-     ระยะเวลาคืนทุน 

-     NPV 

-     BCR 

-     IRR 

กรณีที่ 1 :  เมื่ออัตราดอกเบี้ย  

                 เงินกูเพิ่มขึ้นรอยละ 1 

 

- ประมาณการผลตอบแทน

และตนทุนของโครงการ 

กรณีที่ 2 : เมื่อกําหนดระยะเวลา 

                 โครงการเพิ่มขึ้น 1 ป 

 

- ประมาณการผลตอบแทน

และตนทุนของโครงการ 

กรณีที่ 3 : เมื่อยอดขายหองชุด 

                 ลดเหลือรอยละ 70  

                ในเวลาโครงการ 2 ป 

- ประมาณการผลตอบแทน

และตนทุนของโครงการ 
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นิยามศัพท 
1. อาคารชุด  หมายถึง อาคารที่กอสรางโดยแบงภายในออกเปนหองๆ คลายอพารทเมนท

ใหเชา แตตางกันที่อาคารชุดเปนอาคารที่บุคคลสามารถแยกการถือกรรมสิทธิ์ออกไดเปนสวนๆ โดย

ประกอบดวย กรรมสิทธิ์ในทรัพยสวนบุคคลและกรรมสิทธิ์รวมในทรัพยสวนกลาง หรือที่คนทั่วไปเรียก

ติดปากกันวา คอนโดมิเนียม (Condominium) 

2. ความเปนไปไดทางดานการเงิน หมายถึง การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนของ

โครงการ เพื่อพิจารณาความคุมคาในการลงทุน โดยใชราคาตลาดเปนมูลคาในการประมาณตนทุน

และผลตอบแทนของโครงการ และใชเกณฑการประเมินตนทุนทางดานการเงินในการคํานวนหาตนทุน  

3.  เกณฑการตัดสินใจในการลงทุน  หมายถึง เกณฑที่ชวยในการตัดสินใจวาโครงการที่

พิจารณาอยูมีความเหมาะสมคุมคาแกการลงทุนหรือไม โดยมีเกณฑที่ใช ไดแก  

- ระยะเวลาคืนทุน (Payback period) 

- มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present  Value) หรือ NPV 

- อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio) หรือ BCR 

- อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return) หรือ IRR 

4.  การวิเคราะหความออนไหว หมายถึง  การวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการโดย

การกําหนดใหมีการเปลี่ยนแปลงตนทุนการดําเนินงานและผลตอบแทน เพื่อศึกษาวาเมื่อทําการเพิ่ม

หรือลดระดับตนทุนและ/หรือผลตอบแทน จะทําใหผลตอบแทนที่คาดวาจะไดรับในกรณีปกติ

เปลี่ยนแปลงไปอยางไร 

5. ราคาตลาด หมายถึง ราคาขายของหองชุดแตละหอง และคาใชจายตางๆ ที่ใชใน

โครงการตามราคาที่ซื้อขายจริง เพื่อนําไปวิเคราะหทางดานการเงิน 

6.   อัตราคิดลด  หมายถึง อัตราคิดลดที่แสดงถึงตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก ระหวาง

เงินทุนจากการกูยืมและเงินทุนจากสวนของเจาของ กลาวคือ อัตราถัวเฉลี่ยที่ถวงน้ําหนักระหวางอัตรา

ดอกเบี้ยเงินกูและอัตราดอกเบี้ยที่ ผูประกอบการจะไดรับหากนําเงินไปลงทุนในหนวยลงทุน

ตางประเทศหรือลงทุนในโครงการอื่นแทนการลงทุนในอาคารชุด 

7.  รายรับจากการขาย หมายถึง จํานวนเงินที่ไดรับจากการลงทุนในโครงการ อาทิ จํานวน

เงินจอง จํานวนเงินทําสัญญา จํานวนเงินดาวน และจํานวนเงินสวนที่เหลือที่ผูซื้อตองชําระในวันโอน

กรรมสิทธิ์ 

8.   คาใชจายในการลงทุน หมายถึง คาใชจายที่ทําใหเกิดเปนอาคารชุดพรอมจําหนายได 

ประกอบดวย  คาที่ดิน, คาพัฒนาที่ดิน, คากอสรางอาคาร ร้ัวรอบ และระบบสาธารณูปโภคตางๆ 

ภายในโครงการ, คาแบงแยกโฉนดที่ดิน และใบอนุญาตตางๆ 
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9.  คาใชจายในการบริหาร/ คาใชจายในการดําเนินงาน หมายถึงคาใชจายเพื่อการขาย 

และดูแลลูกคา อาทิ คาใชจายดานการบริหารโครงการ ไดแก เงินเดือนพนักงาน คาน้ํา คาไฟ 

คาใชจายในการขายและสวนสงเสริมการขาย อาทิ การโฆษณา ประชาสัมพันธ คาภาษีธุรกิจเฉพาะ

คาธรรมเนียมการโอน และคาภาษีเงินไดนิติบุคคล 



บทที่ 2 
เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 

การศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่

บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร ผูวิจัยไดศึกษาแนวคิด ทฤษฎี ตลอดจนงานวิจัยและบทความที่

เกี่ยวของตางๆ เพื่อนํามาเปนกรอบกําหนดแนวทางในการวิจัยดังนี้ 

1. ความเปนมาของอาคารชุด 

2. แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวของ 
2.1 การวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการ 
2.2 การวิเคราะหทางการเงนิ (Financial Analysis) 

2.3 มูลคาของเงนิตราที่เปลี่ยนไปตามเวลา (Time Value of Money) 

2.4 เกณฑที่ใชในการตัดสินใจ 

- ระยะเวลาคืนทุน (Payback period) 

- มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present  Value) หรือ NPV 

- อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทนุ (Benefit-Cost Ratio) หรือ BCR 

- อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return) หรือ IRR 

- การวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) 

3. งานวิจยัและบทความที่เกี่ยวของ 
              

1.  ความเปนมาของอาคารชุด 
   อาคารชุด หรือ คอนโดมิเนียม (Condominium) (สุรพล ออนอุระ. 2540; อางอิงจาก ไทยคอนโด

ออนไลน. 2553) มีรากฐานมาจากภาษาฝรั่งเศส โดยคําวา “con” หมายถึงรวมกัน สวนคําวา “domus” 

หมายถึงสถานที่อยูอาศัย ดังนั้น  Condominium จึงหมายถึงสถานที่ที่มีผูคนอยูรวมกันในลักษณะที่

สามารถแบงแยกไดวาทรัพยสวนใดเปนทรัพยสวนบุคคลที่มีไวเพื่อใชประโยชนสวนบุคคล และทรัพย

สวนใดเปนทรัพยสวนกลางที่มีไวเพื่อประโยชนรวมกัน ดังนั้นคอนโดมิเนียม จะมีความหมายโดยรวม

คือ อาคารชุดที่มีรูปแบบการอยูอาศัยรวมกันหลายๆ ครัวเรือน ในอาณาเขตและอาคารเดียว โดยใน

อาคารหรือบริเวณที่อยูอาศัยดังกลาว มีการแยกกรรมสิทธิ์การถือครองออกเปนสวนๆ ซึ่งประกอบดวย

กรรมสิทธิ์ในทรัพยสินสวนบุคคล ไดแก หองชุด สวนสิ่งปลูกสรางหรือที่ดินที่จัดไวให เปนทรัพย

สวนกลางของเจาของหองชุดแตละรายที่อยูรวมกัน ไดแก สวนของอาคารชุดที่ไมใชหองชุด และที่ดิน

หรือทรัพยสินอื่นๆ ที่มีไวใชประโยชนรวมกัน 
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 แนวคิดเรื่องคอนโดมิเนียม เกิดจากการหาวิธีแกปญหาการขาดแคลนที่อยูอาศัยของคนเมือง

ใหญในประเทศตะวันตกที่มีประชากรตอพื้นที่หนาแนน และที่ดินมีราคาสูง จึงมีผูคิดวาทําอยางไรให

ทุกคนมีกรรมสิทธิ์ในที่พักอาศัย และใกลสถานที่ทํางาน จึงไดพัฒนาแนวคิดดังกลาวดวยการนําเอาที่

พักอาศัยจํานวนหลายๆ หนวยมารวมกันในแนวตั้ง เพื่อคนจํานวนมากสามารถอาศัยอยูในบริเวณ

เดียวกันและอยูใกลเสนทางขนสงมวลชน 

 สําหรับในประเทศไทย จัดวาเปนประเทศที่มีพัฒนาการในการอาศัยในคอนโดมิเนียมคอนขาง

ลาชากวาหลายประเทศในเอเชีย เพราะประเทศไทยมีพื้นที่กวางใหญเมื่อเทียบกับจํานวนประชากรที่มี 

ประกอบกับขนบธรรมเนียม ประเพณี และวัฒนธรรมความเปนอยูของสังคมไทย ซึ่งนิยมจะอยูอยาง

เปนครอบครัวใหญ แบบสังคมที่เปนกลุมกอนและมีความผูกพันกันมากกวาในสังคมในยุโรปและ

อเมริกา ธุรกิจคอนโดมิเนียมเร่ิมขยายตัวในชวงประมาณป พ.ศ. 2519-2520 และการพัฒนาธุรกิจ

คอนโดมิเนียมไดเปนรูปเปนรวงและขยายตัวในวงกวางมากยิ่งขึ้นในป พ.ศ. 2524 หลังจากที่ในป พ.ศ. 

2522 รัฐบาลไดทําการฟนฟูเกี่ยวกับพระราชบัญญัติอาคารชุด และประกาศใชในวันที่ 18 เมษายน 

พ.ศ. 2522  และใชมาจนปจจุบัน 

 การดําเนินการจัดสราง เดิมจะเปนองคกรของรัฐ ไดแก การเคหะแหงชาติ จัดสรางขึ้นเพื่อ

ชวยเหลือและสนับสนุนผูมีรายไดตํ่าที่ไมมีที่อยูอาศัย ไดอยูอาศัยในลักษณะการอยูรวมกันในรูปของ

แฟลต ในระยะแรกๆ ยังไมมีกฎหมายเกี่ยวกับอาคารชุดออกมา ตอมาในป พ.ศ. 2522 จึงไดมีการออก

พระราชบัญญัติอาคารชุดขึ้น จึงทําใหเกิดการลงทุนในดานการกอสรางที่พักอาศัยทางดานนี้อยาง

กวางขวาง และดวยความจําเปนทางดานสภาวะแวดลอมที่แออัด การจราจรที่ติดขัด ทําใหคนจํานวน

มากหาความสะดวกดวยการซื้อคอนโดมิเนียม  

 นอกจากคอนโดมิเนียมจะมีบทบาทในการเปนที่พักอาศัย  ยังเปนสิ่งกอสรางอีกรูปแบบหนึ่งที่

สนองตอบวิธีการดําเนินธุรกิจและอํานวยผลประโยชนตอประเทศ ดังเชน 

 1. คอนโดมิเนียมเปนที่พักอาศัยของประชาชนที่ชวยทําใหคนไดมีที่พักอาศัยมากขึ้น โดยที่

คอนโดมิเนียมระดับสูงเปนที่พักอาศัยที่มีปจจัยความสะดวกในดานเวลาการเดินทาง การบริการที่พัก

อาศัยที่ไดมาตรฐานสูง สวนคอนโดมิเนียมระดับกลางและลาง ชวยลดปญหาการขาดแคลนที่อยูอาศัย

ของคนสวนใหญได 

 2. คอนโดมิเนียมเปนที่พักอาศัยสําหรับรองรับนักลงทุนจากตางประเทศที่เดินทางเขามา

ประเทศไทย และตามกฎหมายไดอนุญาตใหชาวตางประเทศมีกรรมสิทธิ์ในอาคารชุดได ซึ่งนับวาเปน

การดึงดูดนักลงทุนไดอีกทางหนึ่ง 

 3. คอนโดมิเนียมสงผลใหธุรกิจอ่ืนที่เกี่ยวของ ขยายตัวตามไปดวย เชน วัสดุกอสราง การ

รับเหมากอสราง การออกแบบและตกแตงอาคาร เปนตน 
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 4. คอนโดมิเนียมมีสวนสนับสนุนธุรกิจในระดับวงกวาง เชน การเกิดขึ้นของอาคาร สํานักงาน

ตางๆ เพื่อรองรับการลงทุนที่ขยายตัวมากขึ้น 

 5. การประกอบธุรกิจอาคาชุด มีการเสียภาษีเงินไดในอัตราที่สูงถึงรอยละ 30 ของรายได 

สงผลใหรัฐสามารถนําเงินภาษีมาใชพัฒนาประเทศได 

 กฎหมายกําหนดใหกรรมสิทธิ์ในอาคารชุดแตละสวนนั้น ประกอบดวยกรรมสิทธิ์ 2 ชนิด คือ 

กรรมสิทธิ์ในทรัพยสวนบุคคล (Personal Property) และกรรมสิทธิ์รวมในทรัพยสวนกลาง (Common 

Property) หากขาดกรรมสิทธิ์อยางใดอยางหนึ่งดังกลาว ก็ไมถือวาอาคารแหงนั้นเปนอาคารชุดตาม 

พ.ร.บ. สาระสําคัญของการเปนอาคารชุดตามความของกฎหมายอีกประการ คือ ตองมีการจดทะเบยีน

เปนอาคารชุดดวย กลาวโดยสรุป ลักษณะของอาคารชุดจะตองประกอบไปดวยหลัก 3 ประการ คือ 

(1) เปนอาคารที่สามารถแบงแยกการถือกรรมสิทธิ์ในอาคารนั้นออกเปนสวนๆ ได 

(2) กรรมสิทธิ์แตละสวนในขอ (1) ตองประกอบดวย 

a. กรรมสิทธิ์ในทรัพยสวนบุคคล 

b. กรรมสิทธิ์รวมในทรัพยสวนกลาง 
(3) ตองมีการจดทะเบียนเปนอาคารชุดแลวตามมาตรา 6 
 
กรรมสิทธิ์ในทรัพยสวนบุคคล เมื่อพิจารณาจากพระราชบัญญัติอาคารชุด ม.4 บัญญัติวา 

“ทรัพยสวนบุคคล หมายความวา หองชุด และหมายความรวมถึงสิ่งปลูกสรางหรือที่ดินที่จัดไวใหเปน

ของเจาของหองชุดแตละราย” ดังนั้น ทรัพยสวนบุคคลจึงสามารถแยกออกไดเปน 2 สวน คือ หองชุด 

และสิ่งปลูกสรางหรือที่ดินที่จัดไวเปนของเจาของหองชุดแตละราย 

กรรมสิทธิ์รวม คือ กรรมสิทธิ์ที่เจาของหองชุดมีอยูในทรัพยสวนกลาง หมายความวา สวน

ของอาคารชุดที่ไมใชหองชุด ที่ดินที่ต้ังอาคารชุด และที่ดินหรือทรัพยอ่ืนที่มีไวเพื่อใชหรือเพื่อประโยชน

รวมกันสําหรับเจาของรวม ทรัพยสินใดจะเปนทรัพยสวนกลางหรือไม มี 2 กรณี คือ (ประสงค แสง

พายัพ. 2532:18 อางถึงใน มิราเคิล คอนซัลแทนท บจก. 2553.)  

ก. ทรัพยที่กฎหมายบังคับไววาจะเปนทรัพยสวนกลาง ไดแก 
1. ที่ดินที่ต้ังอาคารชุด 

2. ที่ดินที่มีไวเพื่อใช หรือเพื่อประโยชนรวมกัน เชน ที่ดินที่ใชสําหรับเปนลานจอดรถ 

รวมกันหรือที่ดินที่จัดไวเพื่อเปนสวนดอกไม หรือเพื่อความรมร่ืนสวยงาม เปนตน 

3. โครงสรางและสิ่งกอสรางเพื่อความมั่นคงและใชเปนสวนสําหรับปองกันความเสียหาย 

ตอตัวอาคารชุด เชน เสา หรือสวนของอาคาร ที่เปนเครื่องค้ํายึดใหตัวอาคารอยูเปนรูปเปนรางได อาทิ 

เสาเข็ม หลังคา กันสาด ดาดฟา ฝาผนังดานนอกโดยรอบ เปนตน 
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4. อาคารหรือสวนของอาคารและเครื่องอุปกรณที่มีไวเพื่อใชหรือเพื่อทําประโยชน 
รวมกัน เชน อาคารที่เปนโรงเก็บรถรวมกัน ระเบียง ราวลูกกรง มูล่ี เปนตน 

5. เครื่องมือและเครื่องใชที่มีไวเพื่อใชหรือเพื่อทําประโยชนรวมกัน เชน เครื่องตัดหญา  

เครื่องสูบน้ํา เครื่องพิมพดีด เครื่องคิดเลข เปนตน 

6. สถานที่ทีม่ีไวเพื่อบริการสวนรวมแกอาคารชุด เชน สนามเทนนิส สระวายน้าํ เปนตน 

7. ทรัพยสินอื่นที่มีไวเพื่อใชหรือเพื่อประโยชนรวมกัน เชน รถขนขยะ ถังรองรับขยะ  

ลิฟท เปนตน 

ข. ทรัพยที่ขอบังคับของนิติบุคคลอาคารชุดไดกําหนดไว คือ ทรัพยนอกเหนือจากทรัพยที ่

บัญญัติไว ซึ่งจะเปนทรัพยใดๆ ก็ได ตามขอบังคับกําหนดไววาเปนทรัพยสวนกลาง เชน สระวายน้ํา 

สนามเทนนิส เปนตน 
 

2.  แนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวของ 
2.1  การวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการ  

  ภาสมา สุทธิพงศ (2549: 1-22) การวิเคราะหโครงการ เปนวิธีกํากับดูแลใหการใชทรัพยากร

เปนไปอยางมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล เพื่อบรรลุจุดมุงหมายที่กําหนดไวในรูปแบบที่เหมาะสม 

เพราะการวิเคราะหโครงการจะมีการประเมินผลประโยชนตอบแทน (Benefits) และคาใชจาย (Costs) 

ตางๆ ของแตละโครงการ ซึ่งถาหากผลประโยชนตอบแทนมีมากกวาคาใชจายที่เสียไปแลว โครงการ

นั้นก็จะเปนโครงการที่ใหผลประโยชนตอบแทนสุทธิคุมคา โครงการที่ใหผลประโยชนตอคาใชจายสูง

ที่สุดยอมทําใหเกิดประโยชนจากทรัพยากรมากที่สุด  

 ประสิทธิ์  ตงยิ่งศิริ (2542: 99-102) การศึกษาความเปนไปไดของโครงการ เปนการศึกษาและ

การจัดทําเอกสารที่ประกอบไปดวยขอมูลตางๆ ที่จําเปนที่แสดงถึงเหตุผลสนับสนุน (Justification) 

ความถูกตองสมบูรณ(Soundness) ของโครงการ เพื่อใหไดมาซึ่งโครงการที่ดี โดยโครงการที่ดีจะไดแก

โครงการที่สามารถนําไปปฏิบัติไดจริง และเมื่อปฏิบัติแลวจะใหผลประโยชนตอบแทนคุมคาตอการลงทุน 

 สมศักดิ์ มีทรัพยหลาก (2550: 54) การศึกษาความเปนไปไดของโครงการเปนการศึกษาหา

ขอมูลเพื่อประเมินความคุมคาของโครงการ ซึ่งความคุมคาของโครงการนี้อาจพิจารณาจากการ

เปรียบเทียบระหวางคาใชจายและผลตอบแทนของโครงการ คือ โครงการจะมีความคุมคาก็ตอเมื่อ

ผลตอบแทนของโครงการมีมากกวาคาใชจายที่เสียไป 

สําหรับการศึกษาในครั้งนี้ เปนการลงทุนของภาคเอกชนซึ่งมุงเนนผลกําไรทางการเงินเปน

สําคัญ ดังนั้นผูวิจัยจึงทําการศึกษามุงไปที่ความเปนไปไดทางดานการเงินเทานั้น ซึ่งสามารถนําไป

ประยุกตใชในการวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการลงทุน ทั้งทางภาครัฐและภาคเอกชนได  
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2.2  การวิเคราะหทางการเงิน (Financial Analysis) 
การวิเคราะหทางดานการเงินเปนการวิเคราะหถึงการลงทุนและผลตอบแทนของโครงการใน

แงผลกําไรทางการเงินเปนสําคัญ เพื่อกอใหเกิดความมั่นใจวา หากดําเนินการโครงการนี้แลว จะไมมี

ปญหาทางการเงินใดๆ ในทุกขั้นตอนของโครงการ และรวมตลอดถึงการวิเคราะหผลตอบแทนทาง

การเงินของผูลงทุน เพื่อใหแนใจวาโครงการมีผลตอบแทนทางการเงินมากพอที่จะจูงใจใหบุคคลตางๆ 

เขามารวมโครงการ นอกจากนั้นถาเปนโครงการที่ตองขอกูเงินมาลงทุนตองมีการพิจารณาอีกดวยวา 

โครงการนั้นจะสามารถชําระคืนเงินตนและดอกเบี้ยไดหรือไม (ภาสมา สุทธิพงส. 2549: 1-27) 

การวิเคราะหทางการเงนิประกอบไปดวย 

(1) การประมาณตนทนุของโครงการ 
(2) การประมาณผลตอบแทนของโครงการ 
(3) การพิจารณาแหลงที่มาของเงินทนุ 

(4) งบกําไรขาดทนุและงบกระแสเงินสด 

 

(1) การประมาณตนทนุของโครงการ 
  ตนทุนของโครงการ หมายถึง มูลคาของทรัพยากรตางๆ ที่นํามาใชในการดําเนินโครงการ

เพื่อใหไดผลตอบแทนในรูปของผลประโยชนตางๆ ตามที่กําหนดไว (สมศักดิ์ มีทรัพยหลาก. 2550: 

227) ประกอบดวย 

คาใชจายเพื่อการลงทุน เปนคาใชจายที่เกิดจากการใชทรัพยากรเพิ่อสรางสิ่งอํานวย 

ความสะดวกซึ่งเปนพื้นฐานของการผลิต อาทิ คาใชจายเพื่อซื้อที่ดิน/ส่ิงปลูกสราง คาอาคารสถานที่ 

คาจัดทําสาธารณูปโภคและสาธารณูปการ คาเครื่องมือเครื่องจักร-อุปกรณตางๆ คาที่ปรึกษาดาน

วิชาการและการบริหาร คาใชจายกอนการดําเนินโครงการ คาฝกอบรม  คาการจัดการ ฯลฯ   

คาใชจายเพื่อการดําเนินงานและบํารุงรักษา  เปนคาใชจายที่เกิดขึ้นขณะเริ่มดําเนิน 

โครงการ เพื่อใหโครงการสามารถดําเนินไปได อาทิ คาใชจายในการผลิต  คาแรงงาน คาวัตถุดิบ คา

พลังงาน-เชื้อเพลิง คาบํารุงรักษา คาใชจายในการบริหารดําเนินงาน คาจางผูบริหาร คาโฆษณา

ประชาสัมพันธ และ คาใชจายอื่นๆ คาภาษี คาประกันภัย คาเสื่อมราคา ฯลฯ  
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(2) การประมาณผลตอบแทนของโครงการ 

ผลตอบแทนของโครงการ หมายถึง (ชูชีพ พิพัฒนศิถี. 2544: 71-80) อะไรก็ไดที่โครงการตั้งใจ

จะใหบรรลุผลตามวัตถุประสงคของโครงการ ผลประโยชนของโครงการสามารถคํานวณเปนมูลคาทาง

การเงินได ถาเปนการวิเคราะหทางการเงิน หาไดจากผลคูณของปริมาณผลผลิตกับราคาตลาดของ

ผลผลิตนั้น  

(3) การพิจารณาแหลงที่มาของเงินทุน 

ในการจัดหาเงินทุนมาใชในธุรกิจ ผูบริหารโครงการจะตองพยากรณความตองการเงินทุนของ

โครงการ ทั้งในแงจํานวนเงินและเวลาที่ตองการใชเงินทุนนั้นๆ ซึ่งอาจแบงเปนระยะสั้น และระยะยาว 

จากนั้นผูบริหารโครงการก็ตองตัดสินใจเกี่ยวกับการเลือกแหลงเงินทุนซึ่งเปนได 2 ประเภทใหญๆ คือ 

แหลงเงินทุนจากหนี้สิน และแหลงเงินทุนจากสวนของเจาของ (ฐาปนา ฉ่ินไพศาล; และอัจฉา ชีวะตระกูลกิจ. 

2542: 6-1) 

(4) งบกําไรขาดทุนและงบกระแสเงินสด 

  งบกําไรขาดทุน (Income Statement) เปนงบการเงินที่ใหขอมูลเกี่ยวกับผลของกิจกรรมการ

ดําเนินงานในชวงระยะเวลาหนึ่ง ลักษณะโครงสรางของงบกําไรขาดทุน จะประกอบดวย รายไดและ

คาใชจาย ดังนี้ 

1. รายได ทางบัญชีหมายถึง การเพิ่มข้ึนของประโยชนเชิงเศรษฐกิจในรอบระยะเวลาบัญชี  
ในรูปของการไดรับหรือการเพิ่มคาของสินทรัพย หรือการลดลงของหนี้สินอันสงผลใหสวนของเจาของ

เพิ่มข้ึน ทั้งนี้ ไมรวมถึงเงินทุนที่ไดรับจากผูมีสวนรวมในสวนของเจาของ 

2. คาใชจาย หมายถงึ การลดลงของประโยชนเชงิเศรษฐกิจในรอบระยะเวลาบัญชีจากการ 

จายหรือการลดคาของสินทรัพย หรือการเพิ่มข้ึนของหนี้สินอันสงผลใหสวนของเจาของลดลง ทั้งนี้ไม

รวมถึงการแบงปนสวนทุนใหกับผูมีสวนรวมในสวนของเจาของ ดังนั้นในความหมายของการบัญชี 

คาใชจายจึงไมใชมีเพียงตนทุนของสินคาหรือคาใชจายในการขายและบริหารเทานั้น แตรวมถึงผล

ขาดทุนจากการที่สินทรัพยหรือสินคาที่บริษัทถือไวมีมูลคาลดลง 

  สําหรับผลการดําเนินงานจะแสดงไดหลายวิธี ดังนั้นรูปแบบของงบกําไรขาดทุนจึงแตกตางกัน

ไป ข้ึนอยูกับวาจะมีรายละเอียดมากนอยแคไหน รวมทั้งการจัดลําดับของบัญชีตางๆ ดวย (สถาบัน

พัฒนาความรูตลาดทุน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. 2549: 93-95) 
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การประมาณการกระแสเงนิสดของโครงการ 
  งบกระแสเงินสด เปนงบการเงินที่ใหขอมูลเกี่ยวกับกระแสเงินสดรับและกระแสเงินสดจายของ

บริษัทในชวงระยะเวลาหนึ่ง โดยแสดงถึงแหลงที่มาและแหลงที่ใชไปของเงินสด รวมทั้งเงินสดสุทธิที่

เพิ่มข้ึนหรือลดลงในระหวางงวดจากกิจกรรมทางธุรกิจที่เกิดขึ้น อันไดแก กิจกรรมดําเนินงาน กิจกรรม

ลงทุน และกิจกรรมจัดหาเงินทุน เพื่อใหผูใชงบการเงินไดทราบถึงการเปลี่ยนแปลงในเงินสดหรือสภาพ

คลอง (สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. 2549: 97) 

 เมื่อคํานวณหากระแสผลตอบแทนและตนทุนไดแลว ก็สามารถหากระแสผลตอบแทนสุทธิ

หรือกระแสเงินสดทางการเงินได กระแสเงินสดของโครงการจึงเปนกระแสตนทุนและผลตอบแทน

ทางการเงิน หรือก็คือรายจายและรายรับที่เกิดขึ้นในแตละปตลอดชั่วอายุของโครงการ ความแตกตาง

ระหวางกระแสรายรับและรายจายก็คือกระแสเงินสดสุทธิ (net cash flow) หรือกระแสผลตอบแทน

สุทธิ (net benefit) กระแสเงินสดดังกลาวโดยทั่วไปจะจัดทําอยูในรูปของตารางแสดงถึงประมาณการ

ตนทุนหรือรายจาย (outflows) และประมาณการผลตอบแทนหรือรายรับ (inflows) ปตอป (ประสิทธิ์ 

ตงยิ่งศิริ. 2542: 233-234) เขียนเปนสมการไดดังนี้ 
 

กระแสเงินสด = ผลตอบแทนตอป – คาใชจายตอป 

 

 ลักษณะสําคญัของกระแสผลตอบแทนสทุธหิรือกระแสเงินสดคือ  

- รวมทัง้ผลตอบแทนของทุนและผลตอบแทนการใชทนุเขาไวดวยกนั  

- ไมมีการหักลดคาเสื่อมราคาออกจากผลตอบแทนเพราะกระแสผลตอบแทนสุทธิได 

เผื่อใหกับผลตอบแทนของทุนไวแลวตลอดชั่วอายุโครงการ  

- ไมไดเผื่อคาดอกเบี้ยของทุนที่นํามาใช ที่ไมหักดอกเบี้ยของเงินทุนก็เพราะผล 

จากการทําสวนลดหรือผลลัพธของกระแสเงินสดที่ปรับคาดวยตนทุนของเงิน ซึ่งก็คือการเผื่อ

ผลตอบแทนจากการใชทุนแลว ดังนั้นในกระแสเงินสดจึงไมปรากฏวาดอกเบี้ยเปนตนทุน หากแต

สมมติวาเปนผลไดรับ เมื่อทําสวนลดเพื่อใหไดมูลคาปจจุบันสุทธิ หรือเปนคาตอบแทนที่ไดจากการ

คํานวณหาอัตราผลตอบแทนของโครงการ 

การจัดทําการประมาณเงินสดจะเปนการเก็บรวบรวมขอมูล รายละเอียดของโครงการเพื่อให

การดําเนินงานของโครงการเปนไปอยางตอเนื่อง โดยอาจมีการปรับปรุงแกไขใหสอดคลองกับ

สถานการณไดทันทวงที ระยะเวลาในการจัดทํามักประมาณไวเปนชวง คือ ต้ังแตเร่ิมโครงการจนจบ

โครงการ สวนมากแลวจะแสดงไวเปนเดือน และมีการเปรียบเทียบประมาณการที่จะเกิดขึ้นจริงกับที่

กิจการไดต้ังไว 
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2.3  มูลคาของเงินตราที่เปลี่ยนไปตามเวลา (Time Value of Money) 
 เนื่องจากมูลคาของเงินที่เปลี่ยนไปตามเวลา ตามที่ชูชีพ พิพัฒนศิถี (2539: 129-139) ได

อธิบายไววา เงินที่ไดรับในอนาคต (Future Value) จะมีคานอยกวาเงินบาทที่อยูในมือในปจจุบัน 

(Present Value) ดังนั้นจํานวนรวมในอนาคตจึงมีคานอยกวาจํานวนรวมในปจจุบันของเงนิตราจาํนวน

เดียวกัน ส่ิงเหลานี้เปนจริงเมื่อกําหนดใหปจจัยอื่นๆคงที่ เนื่องจาก 

1. ความชอบตามเวลาที่แทจริง (Pure Time Preference) คนเราจะชอบการบริโภคใน

ปจจุบันมากกวาการบริโภคในอนาคตของมูลคาที่เปนตัวเงินจํานวนเดียวกัน ดวยเหตุผลที่วา อนาคต

คือความไมแนนอน (ทั้งปริมาณและราคาสินคา) บุคคลที่มีชวงเวลาในการมีชีวิตอยู (life expectancy) 

ที่จํากัด และในชวงที่มีรายไดที่แทจริงเพิ่มสูงขึ้นนั้น อรรถประโยชนสุดทายในอนาคตมีคานอยกวา

อรรถประโยชนสุดทายในปจจุบัน 

2. คาเสียโอกาสของทุน (Opportunity Cost of Capital) การกําหนดใหตลาดทุน (Capital 

market) ที่มีอยู สามารถนําเงินตราไปลงทุนสรางเงินใหมีจํานวนมากขึ้นในอนาคต หรืออาจกลาวไดอีก

ทางหนึ่งวามีคาเสียโอกาสของการออม ทางเลือกตอการบริโภคในปจจุบันคือการใชเงินทุนหรือ

ทรัพยากรไปในทางที่กอใหเกิดรายไดในอนาคตซึ่งอยางนอยตองมีมูลคาเทากับคาเงินตราในปจจุบันที่

เกิดจากการลงทุนในรูปแบบอื่น 

 การลงทุนในโครงการ ณ ชวงใดชวงหนึ่งของเวลา โดยคาดวาจะไดรับผลประโยชนในภายหลัง 

จะตองมีการปรับคาของเงินที่เวลาเดียวกัน ทั้งกระแสตนทุน (Cost Stream) และกระแสผลประโยชน 

(Benefit Stream) ของโครงการ กอนนําคามาเปรียบเทียบและวิเคราะหในการประเมินโครงการเพื่อ

ความคุมทุน วิธีปรับคาที่รูจักกันทั่วไป เรียกวา การคิดลด (Discounting) กลาวคือมูลคาอนาคตถูก

แปลงคาใหกลายเปนมูลคาปจจุบันหรือเทียบเทา 

  
การหาอัตราคิดลด  (Discount rate)  

ในการวิเคราะหทางดานเศรษฐศาสตร ตนทุนของเงินลงทุนในโครงการใหมก็คืออัตรา

ผลตอบแทนที่ควรจะไดรับ หากใชเงินทุนในการลงทุนอีกทางเลือกหนึ่งซึ่งใหผลตอบแทนสูงที่สุด หรือ

คาเสียโอกาสของทุนนั่นเอง สวนอัตราการคิดลดที่ใชในการวิเคราะหทางดานการเงินเปนอัตรา

ดอกเบี้ยเงินกู หรืออัตราที่ผูสนับสนุนทางการเงินคาดวาจะไดรับจากการลงทุน 

ในการทําสวนลด จะตองเลือกใชอัตราคิดลดที่เหมาะสม เนื่องจากถาใชอัตราคิดลดที่มีคาสูง 

จะทําใหโครงการที่ผานการวิเคราะหมีนอย แตถาใชอัตราคิดลดต่ํา จะทําใหโครงการที่ผานการ

วิเคราะหไดมีจํานวนมากเกินไป ประเด็นปญหาจึงอยูที่วา อัตราคิดลดที่เหมาะสมควรจะเปนอัตราใด  
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การเลือกอัตราคิดลด เพื่อใชในการคํานวณหามูลคาปจจุบัน สามารถแยกออกไดเปน 3 วิธี 

คือกําหนดจากอัตราตัดขาด อัตรากูยืม และอัตราความชอบตามเวลาทางสังคม โดยสวนใหญ อัตรา

คิดลดที่เลือกใชในการวิเคราะหดานการเงินจะไดแก อัตราดอกเบี้ยของเงินทุน ซึ่งก็คือตนทุนของ

เงินทุนที่สะทอนตนทุนคาเสียโอกาสของเงินทุน และถาเปนเงินทุนผสมระหวางเงินทุนสวนของเจาของ

และเงินกู อัตราคิดลดก็คือ อัตราเฉลี่ยถวงน้ําหนักของตนทุนเงินทุน (weighted average cost of 

capital) จากแหลงทั้งสอง โดยในการศึกษาครั้งนี้ไดใชอัตรากูยืมในการคํานวณหามูลคาปจจุบัน แต

เนื่องจากเงินลงทุนในโครงการมีแหลงที่มา 2 แหง ผูศึกษาจึงไดใชวิธีการหาตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวง

น้ําหนัก มาประยุกตใชในการคํานวณหาอัตรากูยืม 

ทั้งนี้ ตนทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถวงน้ําหนัก หมายถึง ตนทุนของเงินทุนที่คํานวณไดจากโครงสราง

เงินทุนของธุรกิจนั้น อันเกิดจากผลรวมระหวางผลคูณของอัตราสวนของเงินทุนแตละรายการใน

โครงสรางเงินทุนกับตนทุนหลังภาษีของรายการนั้นๆ (ฐาปนา ฉ่ินไพศาล. 2544) ซึ่งตนทุนเงินทุนนี้

สามารถใชประโยชนในการวิเคราะหเกี่ยวกับการตัดสินใจลงทุนในสินทรัพยถาวรได และเนื่องจากใน

การกูยืมเงินจากสถาบันการเงินนั้น ดอกเบี้ยเงินกูสามารถที่จะนํามาลดหยอนภาษีได ดังนั้น สูตรใน

การคํานวณอัตราคิดลดที่เหมาะสมจึงเปนดังนี้ 

 

 
 

โดยที่     = ตนทนุเงนิทุนถัวเฉลี่ยถวงน้าํหนัก  

หรือ อัตราคิดลดที่เหมาะสม 

  = สัดสวนเงินลงทุนจากการกูยมื 

  = ตนทนุเงนิทุนจากการกูยมื หรือ อัตราดอกเบี้ยเงินกู 

  = สัดสวนเงินลงทุนจากผูประกอบการ 

  = ตนทนุเงนิทุนของผูประกอบการ  

หรือ อัตราผลตอบแทนที่ผูประกอบการตองการ 

  = อัตราภาษีเงนิไดนิติบุคคล 
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2.5  เกณฑทีใ่ชในการตัดสินใจ 
ในการตัดสินใจวาโครงการที่พิจารณามีความเหมาะสมคุมคาแกการลงทุนหรือไมนั้น จะมี

หลักเกณฑตัดสินใจเพื่อการลงทุนในโครงการ หลักเกณฑตางๆ ที่ใชมีหลายรูปแบบ ซึ่งอาศัยขอมูลที่มี

ทั้งเหมือนและแตกตางกันไป แตโดยทั่วไปจะอาศัยขอมูลเกี่ยวกับคาใชจายและผลประโยชนของ

โครงการเปนหลัก ผลการวิเคราะหสวนใหญจะเปนการพิจารณาวาผลประโยชนมากกวาหรือนอยกวา

คาใชจาย (วิชญะ นาครักษ. 2550: 85; อางอิงจาก รุงนภา อริยะพลปญญา. 2551: 17) หลักเกณฑ

การตัดสินใจในการวิเคราะหโครงการที่ผูวิจัยนํามาใชเปนเกณฑ ไดแก 
 

2.5.1  ระยะเวลาคืนทนุ (Payback period) 

การวิเคราะหระยะเวลาคืนทุน (Payback period) เปนหลักเกณฑที่ไมนําเวลาเขามาเปน

ปจจัยสําคัญในการกําหนดมูลคาของเงิน หมายความวามูลคาของเงินในอนาคตเทากับมูลคาของเงิน

ในปจจุบัน เกณฑระยะเวลาคืนทุนเปนเกณฑที่คํานึงถึงระยะเวลาที่ผลประโยชนสุทธิจากการ

ดําเนินงาน (ผลกําไรที่ไดรับในแตละปรวมกัน โดยเปนกําไรสุทธิหลังหักภาษี ดอกเบี้ย และคาเสื่อม

ราคาของสินทรัพย) มีคาเทากับเงินลงทุนเริ่มแรกของโครงการ (หฤทัย มีนะพันธ. 2550: 128-129) ซึ่ง

วิธีการนี้จะทําใหทราบวาเมื่อลงทุนไปแลว จะคืนทุนเมื่อไร วิธีการนี้สามารถบอกถึงระดับความเสี่ยง

ของโครงการไดในเบ้ืองตน โดยโครงการที่คืนทุนไดเร็วกวาจะมีความเสี่ยงนอยกวา ซึ่งวิธีนี้จะมีขอเสีย

คือไมพิจารณาผลตอบแทนหลังระยะเวลาคืนทุน ซึ่งอาจนําไปสูความผิดพลาดในการตัดสินใจเลือก

ลงทุนในโครงการใดโครงการหนึ่งได โดยสูตรในการคํานวณ คือ 
 

 
 

ในการตัดสินใจเลือกลงทุนในโครงการลงทุน พิจารณาจาก 

1. ถามีโครงการ 2 โครงการ เลอืกโครงการทีม่ีระยะเวลาคนืทนุสั้นที่สุด 

2. ถามีโครงการเดียว ดูวาระยะเวลาเทากับหรือนอยกวาระยะเวลาคืนทุนที่ตองการ ก็จะ 

เลือกลงทุนในโครงการนั้น 

  เมื่อพิจารณาถึงระยะเวลาในการคืนทุนวาเงินลงทุน หรือตนทุนรวมที่ใชไปในโครงการจะ

สามารถคืนทุนภายในระยะเวลากี่ป โดยทั่วไประยะเวลาคืนทุนตองไมนานเกินไป ทั้งนี้เพื่อเปน

ขอพิจารณาวาควรจะลงทุนในโครงการนั้นหรือไมอยางไร ซึ่ง ณ ที่นี้จะกําหนดระยะเวลาคืนทุนจาก

การตรวจเอกสารงานวิจัยที่เกี่ยวกับ การศึกษาความเปนไปไดของโครงทุนตางๆ ที่ใชเปนประโยชนตอ

การศึกษาในครั้งนี้ ซึ่งระยะเวลาคืนทุนตองไมเกินอายุของโครงการเพราะจะไมมีความคุมคาจากการลงทุน 
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ขอดีของเกณฑ 

1. การคํานวณระยะเวลาคืนทุนนั้นจะใชกระแสเงินสด (Cash flows) ไมใชกําไรทางบัญชี  

(Accounting profit) ซึ่งจะเนนใหเห็นถึงผลตอบแทนและตนทุนของโครงการที่เกิดขึ้นในเวลาที่แทจริง 

2. ระยะเวลาคืนทุนนี้งายตอการทําความเขาใจ และงายตอการคํานวน 

3. ระยะเวลาคืนทุนใชเปนเครื่องมือในการคัดสรรโครงการลงทุนเบื้องตนที่นาสนใจ 

ขอเสียของเกณฑ 

1. เกณฑนี้ไมพิจารณาผลประโยชนที่เกิดขึ้นหลังระยะคืนทุน โดยขอสมมติฐานของเกณฑนี้ 

คือ เลือกโครงการลงทุนที่มีระยะคืนทุนสั้น 

2. ไมวัดความสามารถสรางกําไรของโครงการ แตชี้ใหเห็นสภาพคลองของโครงการเทานั้น 

3. เกณฑนี้ไมใหความสําคัญของมูลคาเงิน ทั้งดานคาใชจายและผลประโยชนที่เกิดขึ้นตาง 

เวลากัน 

2.5.2 มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present  Value) หรือ NPV 

มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present  Value) หรือ NPV คือ ผลตางระหวางมูลคา

ปจจุบันของเงินสดที่คาดวาจะไดรับในแตละปตลอดอายุของโครงการ กับมูลคาปจจุบันของเงินสดจาย

ออกไปในแตละปตลอดอายุของโครงการ มูลคาปจจุบันคํานวนไดจากการใชคาของทุน หรืออัตรา

ดอกเบี้ยที่เหมาะสมนํามาปรับลดคาจากอนาคตใหเปนคาปจจุบัน (Cohn; & Geske. 1990: 98) โดย

เลือกโครงการทุกโครงการที่คาปจจุบันรวมของผลประโยชนตอบแทนที่จะไดมีคามากกวาปจจุบันรวม

ของรายจายที่คาดวาจะจายตลอดสิ้นสุดโครงการ จากสูตร 

 
 

 
 

 

เมื่อ   = มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสทุธิของโครงการ 

 = ผลตอบแทนในปที ่1, 2, 3,..., n 

 = คาใชจายในปที่ 1, 2, 3,..., n 

 = อัตราดอกเบี้ยหรือคาเสียโอกาส (อัตราคดิลด) 

 = ปที่ของโครงการ คือ ปที ่1, 2, 3,..., n 

 = อายุของโครงการ 
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เกณฑที่ใชในการตัดสินใจ คือ 

(1) ถาผลของ NPV > 0 แสดงวา การลงทุนของโครงการนี้คุมคา เพราะผลประโยชนที่ไดจาก 

โครงการมีคามากกวาคาใชจายของโครงการที่เกิดขึ้น 

(2) ถาผลของ NPV < 0 แสดงวา การลงทุนของโครงการนี้ไมคุมคา เพราะผลประโยชนที่ได 

จากโครงการมีคานอยกวาคาใชจายของโครงการที่เกิดขึ้น 

(3) ถาผลของ NPV = 0 แสดงวา การลงทุนของโครงการนี้ ใหผลประโยชนที่ไดจากโครงการมี 

คาเทากับคาใชจายของโครงการที่เกิดขึ้นพอดี ผูลงทุนจะตัดสินใจลงทุนหรือไม ก็ไมตางกัน 

 

ขอดีของเกณฑ 

1. วิธีมูลคาปจจุบันสุทธิเปนการใชกระแสเงินสด (Cash flows) มากกวากําไรทางบัญชี  

(Accounting profit) ซึ่งจะสะทอนใหเห็นเวลาที่แทจริงของผลตอบแทนที่ไดรับจากการลงทุน 

2. วิธีมูลคาปจจุบันสุทธิไดนําแนวคิดเกี่ยวกับมูลคาเงินตามเวลามาใชประกอบการคํานวณ  

ซึ่งทําใหสามารถทําการเปรียบเทียบระหวางผลตอบแทนจากโครงการลงทุนกับเงินลงทุนไดอยางมี

เหตุผล 

3. เนื่องจากการตัดสินใจเลือกโครงการลงทุนโดยวิธีมูลคาปจจุบันนี้ จะทําการเลือกโครงการ 

ลงทุนที่มีมูลคาปจจุบันสุทธิเปนบวกเทานั้น ทําใหมูลคาของโครงการสูงขึ้น 

ขอเสียของเกณฑ 

 การใชวิธีมูลคาปจจุบันสุทธินั้นตองคํานึงถึงรายละเอียดของการประมาณการกระแสเงินสด

ของโครงการลงทุน ซึ่งอาจมีความผิดพลาดไดงายในการประมาณการขอมูล 

 

2.5.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทนุ (Benefit-Cost Ratio) หรือ BCR 

อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio) หรือ BCR หมายถึง มูลคาปจจุบันของ

ผลประโยชนรวม หารดวย มูลคาปจจุบันของตนทุนรวม ผลประโยชนของโครงการจะเกิดขึ้นตลอดอายุ

ทางเศรษฐกิจของโครงการ ยกเวนในชวงแรกของการกอสราง และตกแตงอาคาร จะไมมีผลประโยชน

จากโครงการ สวนตนทุนของโครงการ จะมีมูลคาสูงในชวงแรกคือ การกอสราง และหลังจากนั้นจะเกิด

ตนทุนที่อยูในรูปของคาใชจายในการดําเนินงาน ในงานซอมแซมและบํารุงรักษา จะเกิดขึ้นตลอดชวง

อายุทางเศรษฐกิจ ทั้งนี้จะนําเอากระแสผลประโยชน และกระแสตนทุนของโครงการ ไปปรับคาตาม

เวลา หรือเปนมูลคาปจจุบันแลวนํามาเปรียบเทียบกันเพื่อหาอัตราสวน ดังนี้ 
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  เมื่อ  BCR = อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทนุ 

PVb = มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสผลตอบแทน 

PVc = มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสตนทนุ 

Ct = ตนทนุในปที่ t (t = 1, 2,…, n) 

Bt = ผลตอบแทนในปที ่t (t = 1, 2,…, n) 

i = อัตราคิดลด 
 

 คาของ BCR อาจจะมีคาเทากบั 1 มากกวา 1 หรือ นอยกวา 1 กไ็ด แตหลักเกณฑในการ

ตัดสินใจเลือกโครงการที่มีความเหมาะสมและคุมคาในทางการเงนิ คือ BCR ≥ 1 
 

2.5.4 อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return) หรือ IRR 

อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return) หรือ IRR หมายถึง อัตรา

คิดลด (Discount Rate) ที่ทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเทากับศูนย หรืออัตราคิดลดที่ทําใหมูลคา

ปจจุบันของผลประโยชนเทากับมูลคาปจจุบันของตนทุนพอดี  

การหาคา IRR (Determination of IRR) หรือการหาอัตราคิดลดซึ่งทําให NPV มีคาเทากับ

ศูนยนั้น สามารถหาไดจาก  2  วิธีการดวยกัน คือ 

(1) การแทนคาแบบลองผิดลองถูก (trial and error) คือการซุมตัวเลขแทนคา  r  ในสมการ 
 

 
 

โดย   = ผลตอบแทนในปที ่1, 2, 3,..., n 

 = คาใชจายในปที่ 1, 2, 3,..., n 

 = อัตราดอกเบี้ยหรือคาเสียโอกาส (อัตราคดิลด) 

 = ปที่ของโครงการ คือ ปที ่1, 2, 3,..., n 

 = อายุของโครงการ 
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(2) วิธีการทางเลขคณิต Interpolation เปนการคํานวณคาความสัมพันธระหวางอัตราดอกเบี้ย 

คิดลดกับ NPV 2 คู กลาวคือ อัตราคิดลดตัวต่ํา (low discount rate : rL) จะทําให NPV มีคาเปนบวก 

สวนอัตราคิดลดตัวสูง (upper discount rate : rU) จะทําให NPV มีคาเปนลบ ดังสูตร 

 

 
 

 

โดยที่     หมายถึง NPV ของ   

 

  หมายถึง NPV ของ   

 

หลักเกณฑที่ใชในการตัดสินใจลงทนุ คือ เมื่อไดคา r มาแลว ใหนําไปเปรียบเทียบกบัอัตราคิด

ลดหรืออัตราคาเสียโอกาสที่โครงการกาํหนด โดยพิจารณาจาก 

 ถาคา IRR > อัตราคิดลดหรืออัตราคาเสียโอกาสที่โครงการกําหนด แสดงวาโครงการนี้สมควร

ลงทุน เพราะถือวาใหผลตอบแทนสูงกวาคาเสียโอกาสของการใชเงินทุน 

 ถาคา IRR < อัตราคิดลดหรืออัตราคาเสียโอกาสที่โครงการกําหนด แสดงวาโครงการนี้ไม

สมควรลงทุน เพราะถือวาใหผลตอบแทนต่ํากวาคาเสียโอกาสของการใชเงินทุน 

 ถาคา IRR = อัตราคิดลดหรืออัตราคาเสียโอกาสที่โครงการกําหนด แสดงวาโครงการนี้จะ

ลงทุนหรือไม ก็ใหผลไมแตกตางกัน เพราะถือวาใหผลตอบแทนเทากับคาเสียโอกาสของการใชเงินทุน 

 

2.5.6  การวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) 

การวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) คือ การวิเคราะหดูสถานการณทางดาน

การเงินของโครงการจะมีการเปลี่ยนแปลงไปอยางไรบาง ถามีการเปลี่ยนแปลงตางๆ ที่จะมีผลกระทบ

ตอโครงการ เชน ราคาสินคาที่อาจจะตองขายในราคาที่ตํ่ากวาที่คาดคะเนไว หรือ ราคาวัตถุดิบที่

เพิ่มข้ึนเปนตน (ยุพิน. 2537: 33-35; อางอิงจาก อรรถพล อังศุพานิช. 2549: 12) 

 วิธีการวิเคราะหความออนไหวมีข้ันตอนเหมือนกับการวิเคราะหดานการเงินของโครงการโดย

สมมติใหมีการเปลี่ยนแปลงตางๆ แลวคํานวณผลตอบแทนที่โครงการจะไดรับใหมในดานตางๆ เชน 

ระยะเวลาคืนทุน มูลคาปจจุบันสุทธิ ผลตอบแทนการลงทุนตอหนวย อัตราผลตอบแทนภายใน 

จุดคุมทุน แลวพิจารณาถึงผลกระทบที่เกิดขึ้นจากปจจัยที่ไดสมมติใหเกิดการเปลี่ยนแปลงไป สามารถ

สรุปเปนขั้นตอนไดดังนี้ 
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 ข้ันที่ 1 คํานวณคาตามเกณฑการตัดสินใจลงทุนที่เลือกพิจารณาไว จากขอมูลพื้นฐานของ

โครงการ 

 ข้ันที่ 2  พิจารณาตัวแปรที่สําคัญของโครงการ ที่คาดวาเมื่อเปลี่ยนแปลงไปจะสงผลกระทบ

ตอผลตอบแทนของโครงการ สวนมากไดแก ปริมาณขาย ราคาขาย ตนทุนคากอสราง เปนตน 

  ข้ันที่ 3 กําหนดรอยละของการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตางๆ จากขั้นที่ 2 ที่คาดวานาจะ

เกิดขึ้น เชน ราคาขายเพิ่มข้ึน หรือลดลงจากขอมูลพื้นฐาน รอยละ 5 หรือ รอยละ 10 

 ข้ันที่ 4 นําตัวแปรที่คาดวาจะสงผลตอผลตอบแทนของโครงการ มาคํานวณคาเปลี่ยนแปลงที่

สมมติไวในขั้นที่ 3 โดยกําหนดใหตัวแปรอื่นมีคาคงที่ แลวนํามาคํานวณหาคาตามเกณฑการตัดสินใจ

ลงทุนใดๆ อีกครั้ง 

 ข้ันที่ 5 นําคาตามเกณฑการตัดสินใจลงทุนใดๆ กอนและหลังการเปลี่ยนแปลงคาของตัวแปร 

มาทําการสรุปรวมเปนตารางแสดงความสัมพันธของตัวแปรแตละตัวที่พิจารณากับคาตามเกณฑการ

ตัดสินใจลงทุนใดๆ เพื่อวิเคราะห และสรุปถึงความเสี่ยงของโครงการ 
 

อยางไรก็ตาม การวิเคราะหความออนไหวจําเปนตองกําหนดหรือสมมติอัตราการเปลี่ยนแปลง

ของตัวแปรเปนคารอยละขึ้นมาโดยการสุมตัวเลข แตเพื่อความรวดเร็วและแมนยํา ผูวิจัยจึงเลือกทํา

การทดสอบคาความแปรเปลี่ยน (Switching Value Test) เพื่อหาคารอยละที่จะนํามาใช 

คาความแปรเปลี่ยนของโครงการ หมายถึง การเปลี่ยนแปลงเปนรอยละ (Percentage 

Change) ของปจจัยที่เชื่อวามีอิทธิพลตอผลลัพธของโครงการ ซึ่งทําให NPV มีคาเทากับศูนยเนื่องจาก

ภายใตขอสมมติที่เปนไปไดมากที่สุด NPV มีคาเปนบวก ณ ระดับหนึ่ง ถาหากปจจัยที่มีอิทธิพล 

(Influential Factors) ลดลงรอยละ 10 แลวทําใหคา NPV ของโครงการเทากับศูนย นั้นก็หมายความ

วา คาความแปรเปลี่ยนคือ รอยละ 10 ดังนั้นระดับความเสี่ยงภัยในโครงการจึงถูกกําหนดไดโดยขนาด

ของคาความแปรเปลี่ยน (ชูชีพ พิพัฒนศิถี. 2544: 176)  

 

การทดสอบคาความแปรเปลี่ยน (SVT) แยกได 2 กรณี ไดแก 

  กรณีแรก  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานผลตอบแทน (SVTB) หมายความวา 

ผลตอบแทนโครงการสามารถลดลงไดรอยละเทาไร กอนที่จะทําให NPV มีคาเทากับศูนย 
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สูตรการคํานวณ 

 
 

กําหนดให  SVTB  =  Switching Value Test 

                                    NPV = มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ 

    PVB = มูลคาปจจุบันสุทธิของผลตอบแทน 

 

  กรณีที่สอง การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานตนทุน (SVTC) หมายความวา ตนทุน

โครงการสามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละเทาไร กอนที่จะทําให NPV มีคาเทากับศูนย 
 

สูตรการคํานวณ 
 

 
 
 

กําหนดให  SVTC =  Switching Value Test 

                                    NPV = มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ 

    PVC = มูลคาปจจุบันสุทธิของตนทนุ 

  

ถา SVTB หรือ SVTC ที่คํานวณไดมีคาสูง ก็หมายความวาความเสี่ยงภัยในโครงการอยูใน

ระดับตํ่า 

 

 จากแนวคิดและทฤษฎีการวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการ. การวิเคราะหทางการเงิน 

และเกณฑที่ใชในการตัดสินใจ ทฤษฎีทั้งหมดที่กลาวมานั้น ผูวิจัยไดทําการสรุปการวิเคราะหความ

เปนไปไดทางการเงิน ดังตาราง 3 
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ตาราง  3  สรุปการวิเคราะหความเปนไปไดทางดานการเงินของโครงการลงทุน 
 

 
3.  งานวิจัยและบทความที่เกี่ยวของ 

งานวจิัยและบทความทีเ่กีย่วของกับการศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนประเภท
อาคารชุด 
 มนกานต ณ สงขลา (2535) ไดทําการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดของโครงการ

อาคารชุดสําหรับผูมีรายไดนอย เขตบางเขน กรุงเทพฯ” โดยมีวัตถุประสงคของการศึกษาเพื่อทราบ

ความเปนไปไดของโครงการเคหะนครหลวง ออเงิน เขตบางเขน กรุงเทพฯ ลักษณะเปนโครงการชดุพกัอาศยั 

5 ช้ัน ใหผูมีรายไดนอยเชาซื้อเปนสวนใหญ รวมทั้งอาคารพาณิชย 3 ชั้น สําหรับผูมีรายไดปานกลาง 

โดยทําการศึกษาในดานการตลาด การเงิน และเศรษฐศาสตร วามีความเหมาะสมในการลงทุนโครงการ

ดังกลาวหรือไม ซึ่งใชเกณฑการตัดสินใจทางดานการเงิน คือ งบกระแสเงินสด มูลคาปจจุบันสุทธิ 

อัตราผลตอบแทนตอคาใชจายโครงการ อัตราผลตอบแทนภายในโครงการและการวิเคราะหจุดคุมทุน 

 

การวิเคราะหความเปนไปไดทางดานการเงิน 
 

 

ขอมูลที่ใชในการวิเคราะห : 
o ประมาณการผลตอบแทนโครงการ 

o ประมาณการตนทนุโครงการ 

o การพิจารณาแหลงที่มาของเงินทนุ 

o งบกําไรขาดทนุ และงบกระแสเงินสด 

o ระยะเวลาโครงการ การดําเนินงานตางๆ 
 

การหาอัตราคิดลด  :   ดอกเบี้ยของเงินทุนหรือผลตอบแทนที่ผูประกอบการคาดหวงั 
 

เครื่องมือที่ใชในการวิเคราะห : 
o ระยะเวลาคืนทุน  

o มูลคาปจจุบันสุทธิ หรือ NPV 

o อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทนุ หรือ BCR 

o อัตราผลตอบแทนภายใน หรือ IRR 

o การวิเคราะหความออนไหว การทดสอบคาความแปรเปลี่ยน 
 

ผลตอบแทนที่ตองการ   :   กาํไรที่เปนตัวเงนิ 
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 ผลการศึกษาพบวา โครงการอาคารชุดสําหรับผูมีรายไดนอย เขตบางเขน กรุงเทพฯ มีความ

เปนไปไดทางการตลาด ทางดานเศรษฐศาสตร และทางดานการเงิน โดยมูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 

157,476,830 บาท อัตราผลตอบแทนตอคาใชจายเทากับ 1.07 โครงการ อัตราผลตอบแทนภายใน

โครงการเทากับ 17.51 ซึ่งมีคาสูงกวาอัตราดอกเบี้ยเงินกู 

 ฟูรอยดา มีสุวรรณ (2540) ไดทําการศีกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดของโครงการ

อาคารชุดสําหรับผูมีรายไดสูง” โดยมีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงสภาพทั่วไปของธุรกิจที่อยูอาศัย 

ปริมาณความตองการที่อยูอาศัย ลักษณะที่อยูอาศัย ปริมาณการผลิตที่อยูอาศัย ความสามารถในการ

ซ้ือที่อยูอาศัยที่แทจริงของกลุมผูมีรายไดสูง (สูงกวา 70,000 บาทตอเดือน) และความเปนไปไดในการ

พัฒนาโครงการอาคารชุดที่พักอาศัยสําหรับผูมีรายไดสูงในเขตถนนสุขุมวิท 71 ศึกษาโดยการสํารวจ

พื้นที่จัดทําโครงการการสอบถาม การศึกษาเอกสาร รายงานวิจัย สถิติของหนวยงานตางๆ การ

วิเคราะหมี 2 สวน คือการวิเคราะหทางการเงินใชเกณฑการตัดสินใจคือ มูลคาปจจุบันสุทธิ อัตรา

ผลตอบแทนตอคาใชจาย อัตราผลตอบแทนโครงการ การวิเคราะหความออนไหวของโครงการ และ

การวิเคราะหทางการตลาด 

 ผลการศึกษาพบวา บริเวณถนนสุขุมวิท 71 มีความนิยมของกลุมเปาหมายและมีความ

ตองการที่อยูอาศัยที่เปนกรรมสิทธิ์ของตนเอง แมวาป 2540 จะเกิดภาวะอุปทานสวนเกินมากแตจะ

เปนอุปทานสวนเกินที่เกิดขึ้นในบางทําเลที่มีคูแขงมาก สวนความเหมาะสมดานการเงินจะไดอัตรา

ผลตอบแทนของการลงทุน (IRR) เทากับรอยละ 136.4 ซึ่งมีคาสูงกวาอัตราดอกเบี้ย ( รอยละ13) และ

ผลตอบแทนตอคาใชจายโครงการ (B/C Ratio) เทากับ 1.12 จึงสรุปวาโครงการมีความเหมาะสมใน

การลงทุน 

 ฆนัทนันท ทวีวัฒน (2550) ไดทําการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนสราง

ที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดบริเวณใกลเคียงสถานีรถไฟฟามหานคร” โดยทําการศึกษาความเปนไปได

สามดาน คือ ดานตลาด ดานเทคนิค และการเงิน ดานการตลาดไดทําการสํารวจและสัมภาษณฝาย

ขายของโครงการตางๆ บริเวณใกลเคียง และวิเคราะหจุดแข็งจุดออน โอกาสและอุปสรรคของโครงการ 

เพื่อประมาณรายรับและความเปนไปไดดานตลาดของโครงการ ดานเทคนิคทําการวิเคราะหทําเลที่ต้ัง 

ลักษณะและรูปแบบอาคารเพื่อประมาณการตนทุนของโครงการ สวนดานการเงิน ทําการประมาณการ

กระแสเงินสดของโครงการ และวิเคราะหความคุมคาในการลงทุน โดยใชเกณฑในการตัดสินใจคือ 

มูลคาปจจุบันสุทธิ อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน นอกจากนี้ยังมี

การวิเคราะหจุดคุมทุน และการวิเคราะหความออนไหวดวย 
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 จากการศึกษาการลงทุนสรางที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในพื้นที่ใกลเคียงบริเวณสถานี
รถไฟฟามหานครสุทธิสาร พบวา ถาโครงการอยูหางจากสถานีรถไฟฟามหานครไมเกิน 700 เมตรและ

ต้ังราคาขายเริ่มตนเฉลี่ยตอตารางเมตรใหตํ่าที่สุดในตลาด คือ 42,000 บาท ขณะที่คุณภาพอยูใน
ระดับเดียวกับโครงการอื่นๆ ก็จะทําใหมีความเปนไปไดในการลงทุนทางดานตลาด ดานเทคนิคพบวา
ทําเลที่ต้ังของโครงการมีความเปนไปไดในการลงทุนเนื่องจากอยูหางจากสถานีรถไฟฟามหานครสุทธิ
สารเพียง 500 เมตร ซึ่งเปนพื้นที่ที่รองรับการขยายตัวของเมืองจากยานธุรกิจและที่ดินแปลงดังกลาว 

สามารถสรางอาคารชุดพักอาศัยไดสูง 8 ชั้น จํานวน 1 อาคาร คากอสรางเฉลี่ยตารางเมตรละ 12,000 
บาท ระยะเวลากอสรางทั้งสิ้น 16 เดือน ดานการเงินพบวาโครงการมีความเปนไปไดดานการเงิน โดย
มูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 8,119 บาท อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน 1.0001 เทา อัตราผลตอบแทน
ภายในของโครงการรอยละ 21.01 ตอป จุดคุมทุน 61 หอง แตโครงการคอนขางมีความออนไหวมาก 

โดยหากตนทุนคากอสรางเพิ่มข้ึนเพียงเล็กนอยก็จะทําใหโครงการนี้ไมคุมคากับการลงทุนทันที 
เนื่องจากโครงการนี้มีมูลคาปจจุบันสุทธิใกลเคียงกับ 0 อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนมีคาใกลเคียง
กับ 1  และอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการมีคาใกลเคียงกับตนทุนเงินทุนของโครงการ 
 

งานวิจัยและบทความที่เกี่ยวของกับการศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนดาน
อสังหาริมทรัพย 
 

 ชเนชคร ทิพโยภาส (2539) ไดทําการศึกษาเรื่อง “ความเปนไปไดในการลงทุนหมูบานจัดสรร
รูปแบบทาวนเฮาส สําหรับผูมีรายไดระดับปานกลาง กรณีศึกษาถนนมะลิวัลย อําเภอเมือง จังหวัด
ขอนแกน” โดยมีวัตถุประสงค เพื่อทราบความเปนไปไดในดานการตลาดและดานการเงินในรูปแบบ
ทาวเฮาสของกลุมบุคคลที่ทํางานในมหาวิทยาลัยขอนแกนป 2536 อายุโครงการ 2 ป การศึกษาจะใช

ขอมูลทุติยภูมิจากหนวยงานตางๆ ทั้งในภาครัฐและเอกชนมาทําการวิเคราะหความเปนไปไดทาง
การตลาดในดานอุปทานและอุปสงค และความเปนไปไดทางดานการเงินซื่งใชเกณฑการตัดสินใจคือ 
มูลคาปจจุบันสุทธิ อัตราผลตอบแทนภายในโครงการและจุดคุมทุนโครงการ 

 ผลการศึกษาพบวา ความเปนไปไดทางการตลาด ทางดานอุปทาน ทําเลที่ต้ังโครงการมีความ
เปนไปไดในการลงทุน เนื่องจากทําเลที่ต้ังโครงการใกลศูนยกลางของจังหวัดมากกวาโครงการคูแขงขัน 
และราคาขายสามารถสูคูแขงขันได ทางดานอุปสงคความตองการของกลุมตัวอยางสวนใหญตองการ
บานเดี่ยวมากกวาทาวนเฮาส แตอยางไรก็ตาม ทาวนเฮาสก็ยังเปนที่ตองการในอันดับรองลงมา

เนื่องจากราคาถูกกวาบานเดี่ยว สําหรับผลการศึกษาความเปนไปไดทางการเงิน มูลคาปจจุบันสุทธิ
เทากับ 8.16 ลานบาท อัตราผลตอบแทนภายในโครงการเทากับรอยละ 39.09 ซึ่งมีคามากกวาคาเสีย
โอกาสของทุนซึ่งมีคารอยละ 15 จุดคุมทุนโครงการคิดเปนรอยละ 71.32 ของโครงการ สรุปไดวา
โครงการมีความคุมคาตอการลงทุน 
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อรรถการ มาถิรวัฒน (2547) ไดทําการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดของโครงการ

ลงทุนในธุรกิจอพารตเมนทใหเชา: กรณีศึกษา รุงทวีอพารตเมนท” การศึกษานี้มีวัตถุประสงคเพื่อ

ศึกษารูปแบบและลักษณะของการดําเนินธุรกิจอพารตเมนทใหเชา และเพื่อวิเคราะหความเปนไปไดใน

การลงทุนในดานความคุมคาทางการเงิน และความเปนไปไดทางการตลาดของโครงการรุงทวีอพารต

เมนท โดยทําการเก็รวบรวมขอมูลจากเจาของโครงการ และจากแบบสอบถาม โดยมีประชากรที่

ทําการศึกษาคือผูเชาอพารตเมนทในบริเวณใกลเคียงไมเกิน 1 กิโลเมตร จํานวน 196 ตัวอยางใน

ระหวางเดือนกุมภาพันธถึงเดือนมีนาคม พ.ศ.2547 เพื่อศึกษาความเปนไปไดทางการตลาด และความ

เปนไปไดทางการเงิน โดยใชตัวชี้วัดความคุมคาทางการเงินไดแก ระยะเวลาคืนทุน มูลคาปจจุบันสุทธิ 

อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ และการวิเคราะหจุดคุมทุน 

 ผลการศึกษาพบวา ผูเชาอพารตเมนทสวนใหญเปนนักเรียน นักศึกษา และกลุมที่ทํางาน

บริษัทซึ่งอยูในวัยเพิ่งเริ่มทํางาน มีรายไดตอเดือนอยูในระดับตํ่า  โดยผลการศึกษาความเปนไปไดทาง

การเงิน มีความคุมคาในการลงทุนโดยมีระยะเวลาคืนทุน 14 ป 7 เดือน มูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเปน

บวก อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนมีคามากกวา 1 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการมีคามากกวา

อัตราคิดลด และจํานวนการเขาพักตอเดือนที่ทําใหเกิดจุดคุมทุนคือ 26 หอง 

 
งานวิจัยและบทความที่เกี่ยวของกับการวิเคราะหความออนไหวและการทดสอบคา

ความแปรเปลี่ยนในการลงทุน 
 

ศรันย อุไกรหาษา (2547) ไดทําการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดทางการเงินของ
โครงการ : กรณีศึกษาโครงการทาวนเฮาสบนพื้นที่ ถนนประชาราษฎร เขตบางซื่อ กรุงเทพมหานคร” 
การศึกษานี้ใชทฤษฎีเศษฐศาสตรการวิเคราะหและประเมินโครงการโดยใชอัตราคิดลดรอยละ 6 ตอป 
ประมาณการอายุโครงการ 2 ป ตัดสินใจจากเกณฑการหามูลคาปจจุบันสุทธิ อัตราผลตอบแทน

ภายในโครงการ และอัตราผลตอบแทนตอคาใชจาย รวมทั้งมีการวิเคราะหความออนไหวของโครงการ  

 ผลการศึกษาพบวา สวนแรกเปนการศึกษาตนทุนและผลตอบแทนของโครงการทาวนเฮาส ซึ่ง

ไดจากการขายทาวนเฮาสทั้งหมดของโครงการ สวนที่สองเปนการศึกษาความเปนไปไดทางการเงิน

โดยโครงการทาวนเฮาสมีความคุมคาในการลงทุน พิจารณาจากมูลคาปจจุบันสุทธิมีคามากกวาศูนย 

อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ มีคามากกวาคาเสียโอกาสในการลงทุน และอัตราผลตอบแทนตอ

คาใชจายมีคามากกวา 1 สวนที่สาม เปนการวิเคราะหความออนไหวของโครงการ พบวาโครงการมีคา
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ผลตอบแทนที่สามารถลดลงไดมากที่สุด คือรอยละ 43.45 และคาของตนทุนรวมที่สามารถเพิ่มข้ึนได

มากที่สุดคือ รอยละ 76.85 จึงนับไดวาโครงการนี้มีความยืดหยุนตอการเปลี่ยนแปลงของคา

ผลตอบแทนและคาของตนทุนรวม โครงการนี้ใชเงินทุนเริ่มแรกจํานวน 58,000,000 บาท ผลการศึกษา

พบวามีมูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 9,048,700.18 บาท อัตราผลตอบแทนภายในโครงการเทากับรอยละ 

14.53 และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนเทากับ 1.77 

อัญชนา รุจิระธนลักษณ (2550) ไดทําการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดของโครงการ

ธุรกิจหอพัก บริเวณ ซอยรัชดาภิเษก 32 ถนนรัชดาภิเษก เขตจตุจักร กรุงเทพมหานคร” โดยศึกษา

ความเปนไปไดโครงการธุรกิจหอพัก โดยการวิเคราะหและประเมินโครงการใชเกณฑการวัดความ

คุมคาทางการเงินไดแก ระยะเวลาคืนทุน มูลคาปจจุบันสุทธิ อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน อัตรา

ผลตอบแทนภายในโครงการ โดยอัตราคิดลดรอยละ 3.5 อายุโครงการ 20 ป ตลอดจนการวิเคราะห

ความออนไหวของโครงการ 

 ผลการศึกษาพบวา โครงการธุรกิจหอพักใหผลตอบแทนคิดเปนมูลคาปจจุบันสุทธิ เทากับ 

12,343,843 บาท อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนเทากับ 1.20 เทา อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ

เทากับรอยละ 6.68 และมีระยะเวลาในการคืนทุน 11 ป 1 เดือน การวิเคราะหความออนไหว 3 กรณี

ไดแก (1) กรณีที่คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน (2) กรณีที่ผลตอบแทนของโครงการลดลง (3) กรณีที่

คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้น และผลตอบแทนของโครงการลดลง พบวา มีผลทําใหมูลคา

ปจจุบันสุทธิ และ อัตราผลตอบแทนภายในโครงการลดลง แตโครงการก็ยังคงมีความเปนไปไดทาง

การเงินเหมาะสมในการลงทุน 

 รุงนภา  อริยะพลปญญา (2551) ไดทําการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดทางการเงิน

และทางเศรษฐกิจของโครงการลงทุนสรางโรงแรมในหาดปาตอง จังหวัดภูเก็ต” การวิเคราะหและ

ประเมินโครงการกระทําโดยใชเกณฑการวัดความคุมคาทางการเงิน ไดแก ระยะเวลาคืนทุน มูลคา

ปจจุบันสุทธิ อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ โดยมีอัตราคิดลดรอย

ละ 4.8 อายุโครงการ 20 ป และทําการทดสอบคาความแปรเปลี่ยน 

  ผลการศึกษาพบวา โครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 645.76 ลานบาท อัตราสวน

ผลประโยชนตอตนทุนเทากับ 1.24 เทา อัตราผลตอบแทนภายในโครงการเทากับรอยละ 14.20 และมี

ระยะเวลาในการคืนทุน 7.9 ป การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนดานตนทุนสามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละ 24 

และดานผลตอบแทนสามารถลดลงไดรอยละ 20 พบวาโครงการใหความคุมคาในการลงทุนและมี

ความเสี่ยงต่ําเหมาะสมในการลงทุน 
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จากผลการศึกษางานวิจัยที่กลาวมาขางตนซึ่งเปนการวิเคราะหความเปนไปไดในการลงทุน

ทั้งสิ้น ควรใชเกณฑการตัดสินใจประกอบการพิจารณา คือ ระยะเวลาคืนทุน มูลคาปจจุบันสุทธิ 

อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ เนื่องจากเปนการคํานวณโดย

พิจารณาเรื่องกระแสเงินสดที่เกิดขึ้นและคาํนึงถึงคาของเงินตามชวงเวลา และควรมีการวเิคราะหความ

ออนไหวของโครงการ เพื่อรองรับความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นไดในอนาคต ซึ่งในงานวิจัยนี้ ผูวิจัยเลือกใช

การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนในการวิเคราะหคาความออนไหวของโครงการ 



บทที่ 3 
วิธีดําเนินการวิจัย 

 

การศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทนุในธุรกจิที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่

บางซื่อ จังหวดักรุงเทพมหานคร ผูวิจยัไดดําเนนิการตามขั้นตอน ดังนี ้

1. ขอมูลและแหลงที่มาของขอมูล 

2. เครื่องมือที่ใชและการเก็บรวบรวมขอมูล 

3. การวิเคราะหขอมูลและเกณฑที่ใชในการวเิคราะหการลงทุน 

 

1.  ขอมูลและแหลงที่มาของขอมูล 
 ขอมูลที่ใชในการศึกษาครั้งนี ้ไดมาจากการเก็บรวบรวมขอมูล การสาํรวจ และการสมัภาษณ

จาก ทัง้หนวยงานภาครัฐและเอกชน สามารถแบงขอมูลไดเปน 2 ประเภท คือ 

  (1)  ขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) โดยรวบรวมขอมูลจากการสํารวจฝายขายของโครงการ

และจากการสัมภาษณ สถาปนิก วิศวกร พนักงานฝายขายและผูเชี่ยวชาญที่เกี่ยวของของโครงการ

ลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่บางซื่อ ดังตาราง 4 แสดงขอมูลและแหลงที่มา

ของขอมูล 
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ตาราง 4 แสดงที่มาของขอมลูปฐมภูมิในการวิเคราะหความเปนไปไดในการลงทนุประเภทอาคารชดุ 

 

ประเภทของขอมูล แหลงที่มา 

ขอมูลลักษณะโครงการ  

- ขนาดพื้นที่ของโครงการ 

- พื้นที่ขาย / พื้นที่สวนกลาง 

- จํานวนอาคาร / จํานวนชั้น  

- จํานวนหองชุด / แบบหองชุด / ขนาดหอง  

จากการสัมภาษณ 

- ผูจัดการฝายการตลาด 

 

ขอมูลรายรับโครงการ 

- ราคาขาย / การตั้งราคาขายของแตละชั้น 

- เงื่อนไขการชําระเงิน / จํานวนเงินจอง-ดาวน 

จากการสัมภาษณ 

- พนักงานฝายขาย 

- พนักงานฝายบัญชี 

ขอมูลรายจายโครงการ 

- คาใชจายในการกอสราง 

- คาใชจายในการดําเนินงาน 

- คาใชจายทางดานภาษี / คาธรรมเนียมตางๆ 

จากการสัมภาษณ 

- สถาปนิก / วิศวกร 

- พนักงานฝายประเมินโครงการ 

- พนักงานฝายบัญชี 

ขอมูลเกี่ยวกับการลงทุนของโครงการ 

- มูลคาการลงทุน / สัดสวนการลงทุน 

- ลําดับการลงทุน 

- เงื่อนไขการกอสราง / เงื่อนไขการชําระเงิน 

- ระยะเวลาดําเนินโครงการ 

จากการสัมภาษณ 

- ผูจัดการฝายการตลาด 

- พนักงานฝายบัญชี 

 

 

  (2) ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยรวบรวมขอมูลจาก หนังสือ วารสาร บทความ 

รายงานการวิจัย วิทยานิพนธ ตลอดจนขอมูลทางอินเตอรเนต ส่ิงพิมพ และเอกสารทางวิชาการตางๆ 

ที่เกี่ยวของ ที่หนวยงานภาครัฐและเอกชนไดตีพิมพเผยแพร เชน ศูนยขอมูลอสังหาริมทรัพย สมาคม

นักประเมินราคาอิสระไทย สมาคมการคาอสังหาริมทรัพย ธนาคารแหงประเทศไทย และสํานักสถิติ 

เปนตน รวมถึงรายงานการศึกษาความเปนไปไดลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยในโครงการที่มีลักษณะ

ใกลเคียงกับโครงการที่ทําการศึกษานี้ ขอมูลและแหลงที่มาในสวนนี้ ไดแก 

 

 



38 

 
ตาราง 5 แสดงที่มาของขอมลูทุติยภูมิในการวิเคราะหความเปนไปไดในการลงทนุประเภทอาคารชดุ 

 

ประเภทของขอมูล แหลงที่มา 

ขอมูลการขอสินเชื่อ 

- ผลตอบแทนจากหนวยลงทนุตางประเทศ 

- อัตราดอกเบี้ยเงินกู / เงื่อนไขการกูสินเชื่อ 

- การชําระคนืเงนิตน และดอกเบี้ย 

- คาธรรมเนียมเงินกู 

แหลงคนควาขอมูล 

- ธนาคารไทยพาณิชย 

- ธนาคารกสิกรไทย 

ขอมูลการโอนกรรมสิทธิท์ี่ดิน 

- คาธรรมเนียมการโอน 

- ภาษีธุรกิจเฉพาะ 

- ภาษีหัก ณ ทีจ่าย นิติบุคคล 

แหลงคนควาขอมูล 

- กรมที่ดิน 

อัตราภาษี 

- ภาษีเงนิไดนิติบุคคล 

แหลงคนควาขอมูล 

- กรมสรรพากร 

สถิติตางๆ 

- ขอมูลการจดทะเบยีนที่อยูอาศัยสรางเสร็จ 

 

แหลงคนควาขอมูล 

- ศูนยขอมูลอสังหาริมทรัพย 

 

 

2.  เครื่องมือที่ใชและการเก็บรวบรวมขอมูล 
  (1)  ขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) ผูวิจัยทําการศึกษาจากขอมูลปฐมภูมิ ในการวิเคราะห

ความเปนไปไดทางการเงิน ซึ่งเปนขอมูลเชิงปริมาณ อันไดมาจากการสัมภาษณ โดยใชแบบสัมภาษณ

การลงทุนที่ผูวิจัยสรางขึ้น  

 ขอมูลที่ไดจากการสัมภาษณการลงทุนไดแก ขอมูลลักษณะโครงการ ขอมูลรายรับโครงการ 

ขอมูลรายจายโครงการ และ ขอมูลเกี่ยวกับการลงทุนของโครงการ ขอมูลที่ไดนํามาใชในการประมาณ

การตนทุนและรายรับ เพื่อใชในการคํานวณผลตอบแทนการลงทุน  
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การสรางเครื่องมือที่ใชในการวิจัย 

  1. ศึกษาคนควาเอกสาร หนังสือ บทความ แนวคิดทฤษฎีและผลงานวิจยัที่เกี่ยวกบัการลงทุน

ในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุด เพื่อสรางเปนแบบสัมภาษณเกีย่วกับรายละเอยีดของการลงทุน 

 2. การสรางแบบสัมภาษณ ประกอบดวยขอมูลคําถาม ซึ่งแบง 4 สวน ประกอบดวย 

 ตอนที่ 1 : ขอมูลลักษณะโครงการ มีเนื้อหาเกี่ยวกับลักษณะโครงการ ทําเลที่ต้ัง ขนาดพื้นที่

ของโครงการ การแบงสวนพื้นที่ขายและพื้นที่สวนกลาง พื้นที่ใชสอย ลักษณะอาคาร จํานวนอาคาร 

ขนาดหอง จํานวนหอง แบบหอง 

ตอนที่ 2 : ขอมูลรายรับโครงการ มีเนื้อหาเกี่ยวกับ ราคาขายของโครงการ คาบํารุงสวนกลาง 

และเงื่อนไขการชําระเงิน 

ตอนที่ 3 : ขอมูลรายจายโครงการ มีเนื้อหาเกี่ยวกับคาใชจายทั้งหมดของโครงการ อาทิ 

ตนทุนในการกอสราง คาที่ดิน คาพัฒนาที่ดิน คาใบอนุญาติ แบงแยกโฉนด คาใชจายในการ

ดําเนินงาน ภาษีรายได ภาษีซื้อขายที่ดิน ฯลฯ 

ตอนที่ 4 : ขอมูลเกี่ยวกับการลงทุนโครงการ มีเนื้อหาเกี่ยวกับ มูลคาการลงทุน สัดสวนการ

ลงทุนหรือสินเชื่อ อัตราดอกเบี้ย เงื่อนไขการกูยืม ระยะเวลาโครงการ และลําดับการลงทุนอื่นๆ 

  3. นาํแบบสัมภาษณฉบับสมบูรณไปใชในการเก็บขอมลูจากผูประกอบการ 

  

  (2)  ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ผูวิจัยทําการศึกษาจากขอมูลทุติยภูมิ ในการวิเคราะห

ความเปนไปไดทางการเงิน จากสื่อส่ิงพิมพและอินเตอรเนต ประกอบดวยขอมูลเชิงปริมาณ และขอมูล

เชิงคุณภาพ อันไดแก สภาพทั่วไปของพื้นที่ที่ศึกษา ดานเศรษฐกิจ สังคม ประชากร สถิติที่มีการเก็บ

รวบรวมตางๆ อาทิ จํานวนที่อยูอาศัยสรางเสร็จจดทะเบียน ราคาประเมินที่ดิน เปนตน ขอมูลในสวนนี้

นํามาใชในการอางอิง การประมาณการตนทุนและรายรับ  
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3.  การวิเคราะหขอมูลและเกณฑที่ใชในการวิเคราะหการลงทุน 
 ผูวิจัยทําการวิเคราะหขอมูลจากการสัมภาษณ และขอมูลสารสนเทศจากแหลงตางๆ เพื่อ

ประมาณตนทุนและผลตอบแทนของโครงการลงทุนกอสรางอาคารชุดในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัด

กรุงเทพมหานคร นํามาจัดทํางบกําไรขาดทุน งบกระแสเงินสด เพื่อวิเคราะหความเปนไปไดทาง

การเงิน โดยใชเกณฑการตัดสินใจในการลงทุน เปนตัวชี้วัดวาควรลงทุนหรือไม แลวทําการวิเคราะห

ความออนไหวของโครงการในกรณีที่โครงการดําเนินการเปนไปตามขอตกลงการวิจัย จากนั้นทําการ

วิเคราะหซ้ําในกรณีที่โครงการไมสามารถดําเนินการตามขอตกลงการวิจัยได โดยใชเกณฑการ

ตัดสินใจในการลงทุนเกณฑ แลวทําการวิเคราะหความออนไหวของโครงการเชนเดียวกับการวิเคราะห

ในกรณีแรก ทําการเปรียบเทียบคาที่ไดประกอบการตัดสินใจในการลงทุน สามารถลําดับเปนขั้นตอน

ไดดังนี้ 

 
ขั้นตอนที่ 1 

ทําการประมาณตนทุนและผลตอบแทนของโครงการที่จะเกิดขึ้นภายใตขอตกลงการวิจัย

เบื้องตน เพื่อนําไปเปรียบเทียบกับผลกรณีศึกษาอ่ืนในภายหลัง สามารถสรุปขอตกลงงานวิจัยกรณี

ปกติไดดังตอไปนี้ 

   1.  ระยะเวลาโครงการ 2 ป  

2.  ปริมาณยอดขาย ขายไดหมดทัง้โครงการภายในระยะเวลา 2 ป 

   3.  อัตราดอกเบี้ยเงนิกูเฉลีย่ รอยละ 6.44   

   4.  อัตราคิดลดที่ใชในการวิเคราะหโครงการ รอยละ 4.35 

 

การประมาณการตนทุน 

 

(1) คาใชจายในการกอสราง 
- คาที่ดิน 

- คาพัฒนาที่ดิน 

- คากอสรางและสิ่งปลูกสรางโดยอาศัยการเปรียบเทยีบตอตาราง 

- คาใบอนุญาต ิคาแบงแยกโฉนด และอื่นๆ 
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(2) คาใชจายในการดําเนนิงาน 

- คาการตลาด สวนสงเสริมการขาย 

- คาใชจายสาํนกังานขาย 

(3) คาใชจายทางดานภาษ/ีคาธรรมเนียมตางๆ 

- คาธรรมเนียมการโอนซื้อขายที่ดิน 

- ภาษีธุรกิจเฉพาะ 

- ภาษีเงนิไดนิติบุคคล 

- อ่ืนๆ 

การประมาณผลตอบแทนของโครงการ  ไดแก  รายไดจากการขายหองชุด 
 

นําตนทนุและผลตอบแทนทีป่ระมาณไดมาจัดทาํงบกาํไรขาดทุน และงบกระแสเงนิสด 

 

ขั้นตอนที่ 2 
นํางบกําไรขาดทุนและงบกระแสเงินสดมาวิเคราะหดานการเงินโดยใชราคาตลาด ภายใต

ขอตกลงการวิจัยเบื้องตน 

กระทําการวิเคราะหความคุมคาในการลงทุนและวิเคราะหความออนไหวของโครงการโดยใช

เกณฑวัดความคุมคาของการลงทุน อันไดแก 

(1) ระยะเวลาคืนทุน (Payback period) 

(2) มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present  Value) หรือ NPV 

(3) อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทนุ (Benefit-Cost Ratio) หรือ BCR 

(4) อัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return) หรือ IRR 

(5) การวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) 

- กรณีรายรับรวมลดลง ในขณะที่คาใฃจายคงที่ 

- กรณีคาใชจายเพิ่มข้ึน ในขณะที่รายรับรวมคงที่ 

- กรณีรายรับรวมลดลง ในขณะที่คาใชจายเพิ่มข้ึน พรอมๆกัน  
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ขั้นตอนที่ 3 

ทําการประมาณตนทุนและผลตอบแทนของโครงการที่จะเกิดขึ้นภายใตสภาวการณที่ตองการ

ศึกษา จัดกระทําใหอยูในรูปของงบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสด แลวนํามาวิเคราะหการลงทุน 

โดยใชเกณฑการตัดสินใจเชนเดียวกับการวิเคราะหในขั้นตอนที่ 2 แยกเปน 3 กรณี ดังสรุปตอไปนี้ 

 

กรณีที่  1    ศึกษาผลการลงทนุ เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงนิกูเพิ่มขึ้นรอยละ 1 โดยที ่

  (1)  ระยะเวลาโครงการ 2 ป  

(2) ปริมาณยอดขาย ขายไดหมดทั้งโครงการภายในระยะเวลา 2 ป 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ย รอยละ 7.44   

(4) อัตราคิดลดที่ใชในการวิเคราะหโครงการ รอยละ 4.84 

 

กรณีที่  2 ศึกษาผลการลงทนุ เมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป โดยที่  

(1)  ระยะเวลาโครงการ 3 ป  

(2) ปริมาณยอดขาย ขายไดหมดทั้งโครงการภายในระยะเวลา 3 ป 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ย รอยละ 6.44   

(4) อัตราคิดลดที่ใชในการวิเคราะหโครงการ รอยละ 4.35 

 

กรณีที่  3 ศึกษาผลการลงทนุ เมื่อโครงการไมสามารถขายหองชุดหมด ภายในระยะเวลา 2 ป  

(1)  ระยะเวลาโครงการ 2 ป  

(2) ปริมาณยอดขาย ขายไดเพียงรอยละ 70 ของโครงการ ในระยะเวลา 2 ป 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ย รอยละ 6.44   

(4) อัตราคิดลดที่ใชในการวิเคราะหโครงการ รอยละ 4.35 

 
ขั้นตอนที่ 4 

นําผลการวิเคราะหความคุมคาในการลงทุนทางดานการเงิน ทั้ง 3 กรณี มาวิเคราะห

เปรียบเทียบประกอบการตัดสินใจลงทุน โดยใชเครื่องมือในการวิเคราะหการลงทุน 

 

 

 

 



43 

 
เกณฑที่ใชในการวิเคราะหขอมูล แบงออกเปนประเภทตางๆ ดังนี ้
 

 1.  สถิติและสูตรที่ใชในการวิเคราะหขอมูลพื้นฐาน ไดแก 
 

  1.1 คารอยละ (Percentage)  เปนคาสถิติที่บอกถึงสัดสวนของเหตุการณที่สนใจ

เกิดขึ้น x คร้ัง จากเหตุการณทั้งหมด 100 คร้ัง จากสูตร (ชูศรี  วงศรัตนะ. 2541: 34) 
 

รอยละ  =  100×
N
χ  

 

เมื่อ χ  แทน จํานวนขอมูลที่เกิดขึ้น 

N   แทน จํานวนขอมูลทั้งหมดของประชากร 
 

   1.2  คาเฉลี่ย  (Mean) เปนคาที่หาไดจากการนําผลรวมของขอมูลทั้งหมดหารดวย

จํานวนขอมูล โดยมีสูตรดังนี้ (ชูศรี วงศรัตนะ. 2541: 36) 
 

          μ   = 
N

x∑  
 

เมื่อ        μ  แทน คาคะแนนเฉลีย่ของกลุมประชากร 

              ∑ x  แทน ผลรวมทัง้หมดของขอมูล 

N  แทน จํานวนขอมูลทั้งหมดของกลุมประชากร 
 

  1.3  การหาคาอัตราคิดลด (Discount rate) ดังสูตรตอไปนี ้
 

  
 

โดยที่     = ตนทนุเงนิทุนถัวเฉลี่ยถวงน้าํหนัก  

หรือ อัตราคิดลดที่เหมาะสม 

  = สัดสวนเงินลงทุนจากการกูยมื 

  = ตนทนุเงนิทุนจากการกูยมื หรือ อัตราดอกเบี้ยเงินกู 

  = สัดสวนเงินลงทุนจากผูประกอบการ 

  = ตนทนุเงนิทุนของผูประกอบการ  

หรือ อัตราผลตอบแทนที่ผูประกอบการตองการ 

  = อัตราภาษีเงนิไดนิติบุคคล 
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  คา WACC ทีไ่ดคือคาอัตราคิดลดถัวเฉลี่ย หรือ คา r ที่จักนําไปใชในการคํานวณเกณฑการ

ลงทนุทางดานการเงนิทัง้ 3 กรณี 

 

สําหรับโครงการที่นํามาศึกษาในงานวิจัยนี้ มีสัดสวนเงินลงทุนของผูประกอบการรอยละ 30 

ผูประกอบการตองการผลตอบแทนขั้นต่ําเทียบเทากับการลงทุนในหนวยลงทุนตางประเทศ มีอัตรา

ตอบแทนรอยละ 4 ตอป สวนเงินลงทุนอีกรอยละ 70 เปนเงินลงทุนจากการกูยืมโดยธนาคารพาณิชย 

ในขณะที่ผูประกอบการตองเสียภาษีเงินไดรอยละ 30 สามารถนํามาคํานวณหาอัตราคิดลดไดดังนี้ 

 

  1.  อัตราคิดลดสําหรับการวิเคราะหที่มีอัตราดอกเบี้ยสินเชื่อรอยละ 6.44 ตอป และมีอัตรา

ดอกเบี้ยในหนวยลงทุนรอยละ 4 ตอป สามารถคํานวณไดจาก 
 

    
 

   WACC  =  (70x6.44%)(1-30%) + (30x4%) 

    = 4.35% 
    

ดังนั้น สําหรับการวิเคราะหที่มีอัตราดอกเบี้ยสินเชื่อรอยละ 6.44 ตอป และมีอัตราดอกเบี้ยใน

หนวยลงทุนรอยละ 4 ตอป จะใชอัตราคิดลดถัวเฉลี่ยรอยละ 4.35 

 

  2.  อัตราคิดลดสําหรับการวิเคราะหที่มีอัตราดอกเบี้ยสินเชื่อรอยละ 7.44 ตอป และมีอัตรา

ดอกเบี้ยในหนวยลงทุนรอยละ 4 ตอป สามารถคํานวณไดจาก 
 

    
 

   WACC  =  (70x7.44%)(1-30%) + (30x4%) 

    = 4.84% 
    

ดังนั้น สําหรับการวิเคราะหที่มีอัตราดอกเบี้ยสินเชื่อรอยละ 7.44 ตอป และมีอัตราดอกเบี้ยใน

หนวยลงทุนรอยละ 4 ตอป จะใชอัตราคิดลดถัวเฉลี่ยรอยละ 4.84 
 
 
 
 
 



45 

 
2.  สูตรที่ใชเปนเกณฑในการวิเคราะหการลงทุนทางดานการเงนิทั้ง 3 กรณี ไดแก 
 

   2.1  ระยะเวลาคืนทุน (Payback period) 
 

 
 

ในการตัดสินใจเลือกลงทุนในโครงการลงทุน พิจารณาจาก 

1. ถามีโครงการ 2 โครงการ เลอืกโครงการทีม่ีระยะเวลาคนืทนุสั้นที่สุด 

2. ถามีโครงการเดียว ดูวาระยะเวลาเทากับหรือนอยกวาระยะเวลาคนืทนุที่

ตองการ ก็จะเลือกลงทนุในโครงการนัน้ 
 

2.2   มูลคาปจจุบันสทุธิของโครงการ (Net Present  Value) หรือ NPV 
 

 
 

เมื่อ   = มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสทุธิของโครงการ 

 = ผลตอบแทนในปที ่1, 2,..., n 

 = คาใชจายในปที่ 1, 2,..., n 

 = อัตราดอกเบี้ยหรือคาเสียโอกาส (อัตราคดิลด) 

 = ปที่ของโครงการ คือ ปที ่1, 2,..., n 

 = อายุของโครงการ 
 

เกณฑที่ใชในการตัดสินใจ คือ 

(1) ถาผลของ NPV > 0 แสดงวา การลงทุนของโครงการนีคุ้มคา เพราะผลประโยชนทีไ่ดจาก

โครงการมีคามากกวาคาใชจายของโครงการที่เกิดขึ้น 

(2) ถาผลของ NPV < 0 แสดงวา การลงทุนของโครงการนี้ไมคุมคา เพราะผลประโยชนที่ได

จากโครงการมีคานอยกวาคาใชจายของโครงการที่เกิดขึ้น 

(3) ถาผลของ NPV = 0 แสดงวา การลงทุนของโครงการนี้ ใหผลประโยชนที่ไดจากโครงการมี

คาเทากับคาใชจายของโครงการที่เกิดขึ้นพอดี ผูลงทุนจะตัดสินใจลงทนุหรือไม ก็ไม

ตางกนั 
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2.3 อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทนุ (Benefit-Cost Ratio) หรือ BCR 

 

    

 

 
 

  เมื่อ  BCR = อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทนุ 

PVb = มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสผลตอบแทน 

PVc = มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสตนทนุ 

Ct = ตนทนุในปที่ t (t = 1, 2,…, n) 

Bt = ผลตอบแทนในปที ่t (t = 1, 2,…, n) 

i = อัตราคิดลด 

  

คาของ BCR อาจจะมีคาเทากบั 1 มากกวา 1 หรือ นอยกวา 1 กไ็ด แตหลักเกณฑในการ

ตัดสนิใจเลือกโครงการที่มีความเหมาะสมและคุมคาในทางการเงนิ คือ BCR ≥ 1 

 

2.4 อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return) หรือ IRR 

 

 
 

โดยที ่   = ผลตอบแทนในปที ่1, 2,..., n 

 = คาใชจายในปที่ 1, 2,..., n 

 = อัตราดอกเบี้ยหรือคาเสียโอกาส (อัตราคดิลด) 

 = ปที่ของโครงการ คือ ปที ่1, 2,..., n 

 = อายุของโครงการ 
 

หลักเกณฑที่ใชในการตัดสินใจลงทนุ คือ เมื่อไดคา r มาแลว ใหนําไปเปรียบเทียบกบัอัตราคิด

ลดหรืออัตราคาเสียโอกาสที่โครงการกาํหนด  
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 ถาคา IRR  >  อัตราคิดลด  แสดงวาโครงการนี้สมควรลงทุน เพราะถือวาใหผลตอบแทนสูง

กวาคาเสียโอกาสของการใชเงินทุน 

 ถาคา IRR  <  อัตราคิดลด แสดงวาโครงการนี้ไมสมควรลงทุน เพราะถือวาใหผลตอบแทนต่ํา

กวาคาเสียโอกาสของการใชเงินทุน 

 ถาคา IRR = อัตราคิดลด แสดงวาโครงการนี้จะลงทุนหรือไม ก็ใหผลไมแตกตางกัน เพราะถือ

วาใหผลตอบแทนเทากับคาเสียโอกาสของการใชเงินทุน 

 

2.5  การวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) 
 

ในการวิเคราะหความออนไหวของโครงการจะตองคาดการณเหตุการณที่จะเกิดขึ้นในอนาคต

ภายใตเงื่อนไขตางๆ ที่เปลี่ยนแปลงไปจากที่เคยคาดหมายไว ซึ่งจะมีผลตอการดําเนินโครงการโดยตรง 

การศึกษาครั้งนี้จะศึกษากรณีที่แยที่อาจเกิดขึ้นกับโครงการได เนื่องจาก ความไมแนนอนใน

สถานการณปจจุบัน ไดแก ราคาน้ํามันที่ปรับตัวสูงขึ้น สถานการณความไมสงบภายในประเทศ อัตรา

ดอกเบี้ยที่อาจปรับตัวสูงขึ้น และความไมแนนอนทางการเมือง ซึ่งเปนปจจัยลบที่สงผลกระทบตอการ

ดําเนินของโครงการ ดังนั้น ผูวิจัยจึงกําหนดเงื่อนไขการเปลี่ยนแปลงตางๆ ดังนี้  
 

กรณีรายรับรวมลดลง  ในขณะที่คาใชจายคงที่ เพื่อหาวารายรับรวมจะสามารถลดลงได

เปนจํานวนเทาใด จึงจะไมทําใหโครงการขาดทุน หรือ คารายรับรวม

ที่ทําให NPV = 0 

กรณีคาใชจายเพิ่มข้ึน  ในขณะที่รายรับรวมคงที่ เพื่อหาวาคาใชจายจะสามารถเพิ่มข้ึนได

เปนจํานวนเทาใด จึงจะไมทําใหโครงการขาดทุน หรือ คาใชจายรวม

ที่ทําให NPV = 0 

กรณีรายรับรวมลดลง  ในขณะที่คาใชจายเพิ่มข้ึน พรอมๆ กัน เพื่อหาวารายรับรวมจะ

สามารถลดลงไดเปนจํานวนเทาใด ในขณะที่คาใชจายเพิ่มข้ึนพรอม

กัน จึงจะไมทําใหโครงการขาดทุน หรือ รายรับรวมและคาใชจาย

รวมที่ทําให NPV = 0 
 

อยางไรก็ตาม การวิเคราะหความออนไหวจําเปนตองกําหนดหรือสมมติอัตราการเปลี่ยนแปลง

ของตัวแปรเปนคารอยละขึ้นมาโดยการสุมตัวเลข แตเพื่อความรวดเร็วและแมนยํา ผูวิจัยจึงเลือกทํา

การทดสอบคาความแปรเปลี่ยน (Switching Value Test) เพื่อหาคารอยละที่จะนํามาใช ไดแก 
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1. การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานผลตอบแทน (SVTB) หมายความวา ผลตอบแทน 

โครงการสามารถลดลงไดรอยละเทาไร กอนที่จะทําให NPV มีคาเทากับศูนย 

 

สูตรการคํานวณ   

 

กําหนดให  SVTB =  Switching Value Test 

                                    NPV = มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ 

     PVB = มูลคาปจจุบันสุทธิของผลตอบแทน 

 

2. การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานตนทุน (SVTC) หมายความวา ตนทุนโครงการ 

สามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละเทาไร กอนที่จะทําให NPV มีคาเทากับศูนย 

 

    สูตรการคํานวณ   

 

กําหนดให  SVTC  =  Switching Value Test 

                                NPV = มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ 

     PVC = มูลคาปจจุบันสุทธิของตนทนุ 

 

 ถา SVTB หรือ SVTC  ที่คํานวณไดมีคาสูง ก็หมายความวาความเสีย่งภัยในโครงการอยูใน

ระดับตํ่า 
 



บทที่ 4 
ผลการวิเคราะหขอมูล 

 

ผลการศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขต

พื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร ผูวิจัยแบงผลการศึกษาและวิเคราะหขอมูลเปน 4 สวน ดังนี้ 

1. ผลจากการสํารวจ สัมภาษณ และเก็บขอมูลที่ใชในการวิเคราะห 

1.1  ลักษณะโครงการ และเงื่อนไขการลงทุน 

1.2  รายรับของโครงการ 

1.3  รายจายของโครงการ 

2. ผลการวิเคราะหกรณีที่ 1 ผลการลงทุน เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มข้ึนรอยละ 1  

- ประมาณการรายรับของโครงการ 

- ประมาณการรายจายของโครงการ 

- ประมาณการงบกําไรขาดทุน 

- ประมาณการงบกระแสเงินสด 

- ผลการวิเคราะหตามเกณฑการตัดสินใจ 

3. ผลการวิเคราะหกรณีที่ 2 ผลการลงทุน เมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป  

- ประมาณการรายรับของโครงการ 

- ประมาณการรายจายของโครงการ 

- ประมาณการงบกําไรขาดทุน 

- ประมาณการงบกระแสเงินสด 

- ผลการวิเคราะหตามเกณฑการตัดสินใจ 

4.  ผลการวิเคราะหกรณีที่ 3 ผลการลงทุน เมื่อโครงการขายหองชุดไมหมด ภายในระยะเวลา

โครงการ 2 ป 

- ประมาณการรายรับของโครงการ 

- ประมาณการรายจายของโครงการ 

- ประมาณการงบกําไรขาดทุน 

- ประมาณการงบกระแสเงินสด 

- ผลการวิเคราะหตามเกณฑการตัดสินใจ 
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1.  ผลจากการสํารวจ สัมภาษณ และเก็บขอมูลที่ใชในการวิเคราะห 
การศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่

บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร ผูวิจัยขอความอนุเคราะหจากทางเจาของโครงการและผูที่เกี่ยวของใน

การรวบรวมรายละเอียดของโครงการแบบเจาะลึก ประกอบดวย ลักษณะโครงการ กลุมลูกคา

เปาหมาย การใชพื้นที่อาคารและสิ่งอํานวยความสะดวก รายรับของโครงการ รายจายของโครงการ

และขอมูลการลงทุน ดังรายละเอียดตอไปนี้ 
 

1.1  ลักษณะโครงการ และเงื่อนไขการลงทุน 

 

1.1.1 ลักษณะโครงการ เปนโครงการอาคารชุดพักอาศัยประเภทขายขาด (Condominium) 

ที่มีคุณภาพมาตรฐาน พรอมส่ิงอํานวยความสะดวก ในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร ซึ่งมี

ขนาดที่ดินรวมประมาณ 1,500 ตารางวา คิดเปนพื้นที่ใชสอยประมาณ 40,761 ตารางเมตร 

ประกอบดวยพื้นที่ขาย 24,048 ตารางเมตร และพื้นที่สวนกลาง 16,713 ตารางเมตร พื้นที่ขายเปน

อาคารชุดพักอาศัยสูง 25 ชั้น จํานวน 1 อาคาร ประกอบดวยหองชุดพักอาศัยขนาด 35 ตารางเมตร 

จํานวน 550 ยูนิต ขนาด 69 ตารางเมตร จํานวน 64 ยูนิต และรานคาขนาด 47.75 ตารางเมตร จํานวน 

8 ยูนิต รวมหองชุดทั้งโครงการ 622 ยูนิต มีมูลคาโครงการทั้งสิ้นกวา 1,034,000,000 บาท 

1.1.2 กลุมลูกคาเปาหมาย  เปนกลุมประชากรที่มีรายไดประมาณ 15,000 บาทตอเดือนขึ้น

ไป 

1.1.3 การเดินทางและสิ่งอํานวยความสะดวก  โครงการอาคารชุดพักอาศัยดังกลาวตั้งอยู

บริเวณถนนประชาชื่นเลียบคลองประปา ระหวางซอย 9-10 ตรงขามซอยที่ดินเขตบางซื่อ ดานหลัง

ออกถนนกรุงเทพ-นนทบุรี ซอย14 ถนนหนาโครงการ กวาง 12 เมตร สําหรับทางไป-กลับ หางจาก

สถานีรถไฟฟาใตดิน MRT สถานีบางซื่อ 1300 เมตร ใกลทางดวนประชานุกูล โรงพยาบาลเกษม

ราษฎร สํานักงานเขตบางซื่อ และหางจากศูนยการคาโลตัส สาขาเตาปูน 500 เมตร ศูนยการคาเซ็น

ทรัลสาขาวงศสวาง 1300 เมตร 

ภายในโครงการมีระบบรักษาความปลอดภัย 24 ชั่วโมง ที่จอดรถประมาณ 310 คัน 

หรือรอยละ 50 ของจํานวนยูนิตที่ขาย สวนหยอมสวนกลาง การเขาออกดวยระบบคียการด  กลอง

วงจรปด CCTV ระบบอินเตอรเน็ตและสัญญาณดาวเทียม 
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1.1.4 เงื่อนไขและขอจํากัดในการลงทุน 

   -  ระยะเวลาการดําเนินโครงการ แบงออกเปน 3 ชวง คือ ชวงออกแบบและขอ

อนุญาตกอสราง 2 เดือน ชวงกอสรางโครงการ 15 เดือน และชวงโอนหองชุด 7 เดือน รวมระยะเวลา

โครงการทั้งสิ้น 24 เดือน 

   -  เงื่อนไขกอสราง  ดําเนินการกอสราง 15 เดือน แบงการชําระเงินคากอสรางและ

คาที่ปรึกษาสถาปนิก วิศวกร เปน 16 งวด คือ เดือนกอสรางเดือนที่ 1 ชําระรอยละ 10 เดือนที่ 2-5 

ชําระ รอยละ 5 เดือนที่ 6 ชําระรอยละ 10 เดือนที่ 7-10 ชําระรอยละ 5 เดือนที่ 11 ชําระรอยละ 10 

เดือนที่ 12-15 ชําระรอยละ 5  และเดือนที่ 16 หลังสงมอบงานรอยละ 10 

   -  เงื่อนไขปริมาณการขาย กําหนดวา เปดขายตั้งแตเดือนที่ 3 และสามารถขายไดใน

ปแรกรอยละ 65 ของจํานวนหองชุด สวนในปที่ 2 สามารถขายจํานวนหองที่เหลืออีกรอยละ 35 ของ

จํานวนหองชุดโดยเฉลี่ยยอดขายในแตละเดือนเทาๆกัน 

    -  สัดสวนเงินลงทุน ประกอบดวยสวนของเจาของ จํานวน 231,000,000 บาท และ

สวนของเงินจากการกูยืม จํานวน 540,000,000 คิดเปนสัดสวนการลงทุนคือ 30:70   

- เงื่อนไขการรับชําระเงิน ประกอบดวย (1) เงินจอง 10,000 บาท และชําระอีก 

20,000 บาท ณ วันทําสัญญา (2) เงินดาวนรอยละ10 ของราคาขาย ผอนดาวนจนถึงวันโอน หลังจาก

หักเงินจองและเงินทําสัญญาแลว (3) เงินโอนรอยละ90 คือ เงินคาหองชุดสวนที่เหลือของราคาหอง 

ชําระ ณ วันโอนกรรมสิทธิ์หองชุดภายใน 16 เดือนนับจากวันจอง หรือกอนวันสิ้นสุดโครงการ 

- เงื่อนไขดานเงินลงทุน ประกอบดวย (1) วงเงินสินเชื่อโครงการ สามารถกูได

ประมาณรอยละ 60 ของมูลคาการกอสราง และมีคาธรรมเนียมจัดการใหกู ในอัตรารอยละ 0.50 ของ

จํานวนวงเงินที่อนุมัติใหกู (2) ผูกูตองทําการประกันและตออายุกรมธรรมประกันภัยในทรัพยสินที่เปน

หลักประกันประเภทคุมครองการเสี่ยงภัยทุกชนิดในวงเงินเอาประกันที่ไมนอยกวาวงเงนิสนิเชือ่ทีอ่นมุติั

ตลอดระยะเวลาโครงการ (3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูข้ันต่ําลูกคาชั้นดีโดยเฉลี่ย (MLR) รอยละ 6.44 ตอป 

ขอมูลอัตราดอกเบี้ยเงินกูคํานวณจากคาเฉลี่ยของธนาคารพาณิชยในประเทศไทย จํานวน 16 แหง ใช

ขอมูล ณ เดือนมกราคม 2553 (4) อัตราดอกเบี้ยสําหรับเงินลงทุนในหนวยลงทุนตางประเทศ รอยละ 4 

ตอป (5) การชําระคืนดอกเบี้ย ชําระเปนประจําทุกเดือน (6) การชําระคืนเงินตน ชําระคืนทุกครั้งที่มี

การโอนกรรมสิทธิ์หองชุดแตละยูนิตโดยตองมียอดการโอนไมตํ่ากวารอยละ80 ของราคาขาย และไม

ตํ่ากวา 44,000 บาทตอตารางเมตร ไมวาโครงการจะขายไดหมดหรือไม จะชําระคืนภายใน 36 เดือน

นับจากวันเริ่มสัญญา 
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- เงื่อนไขการเบิกรับเงินกู ประกอบดวย (1) ผูกูตองเบิกรับเงินกูเปนงวดๆ ตามความ

จําเปนภายใตวงเงินอนุมัติใหกูรวมจํานวน 540,000,000 บาท (2) การกูคาที่ดิน กูไดไมเกินวงเงิน

จํานวน 70,000,000 บาท หรือรอยละ 50 ของราคาที่ดิน (3) การกูคากอสรางกูไดไมเกินวงเงินจํานวน 

470,000,000 บาท และสามารถกูไดคร้ังละไมเกินรอยละ 65 ของมูลคางานตามความคืบหนา (4) ผูกู

จะเบิกรับเงินกูงวดแรกไดตอเมื่อ มียอดขายหองชุดในโครงการ โดยมีการทําสัญญาจะซื้อจะขายหรือ

สัญญาจองกับผูซื้อ รวมทั้งมีการผอนชําระเงินดาวนมาแลวไมนอยกวา 3 งวด รวมทั้งสิ้นไมนอยกวา

รอยละ 30 ของพื้นที่ขายทั้งหมด 

 

 1.2 รายรับของโครงการ 

  เงื่อนไขการชําระเงิน ประกอบดวย  2 สวน คือ เงินดาวนรอยละ 10  และเงินโอนกรรมสิทธิ์

รอยละ 90 โดยเงินดาวนรอยละ 10 นั้น แบงเปนเงินจอง 10,000  บาท และเงินทําสัญญาอีก 20,000  

บาท ภายในเดือนที่ทําสัญญาจอง รวมเปนเงิน 30,000  บาท สวนที่เหลือผอนดาวนอีก 1 – 16 งวด 

ข้ึนอยูกับชวงเวลาที่ลูกคาเขามาจองและทําสัญญา  สวนอีกรอยละ 90 เปนเงินโอนกรรมสิทธิ์ ซึ่งเงิน

จํานวนนี้ข้ึนอยูกับลูกคาวาจะใชเงินสวนตัว หรือใชสินเชื่อจากธนาคาร 

รายรับของโครงการ ไดแก  รายรับจากการขาย ซึ่งเริ่มตนที่ชั้น 1 ในราคาหองละ 2,411,757 

บาท  หรือ 50,508 บาทตอตารางเมตร ซื่งเปนพื้นที่สวนรานคามีขนาด 47.75 ตารางเมตร มีการเวน

พื้นที่จอดรถสวนกลางในชั้นที่ 2 – ชั้นที่ 5 สวนหองชุดพักอาศัยจะเริ่มต้ังแตชั้นที่ 6 เปนตนไป 

ประกอบดวยหอง 2 ขนาด ดังรายละเอียดตามตาราง 6 
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          ตาราง 6  ราคาขายหองชุดของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร                  

 หนวย : บาท 

ราคาเฉลี่ย
ตรม.ละ ราคาตอหอง จํานวนหอง จํานวนรวม ราคาตอหอง จํานวนหอง จํานวนรวม ราคาตอหอง จํานวนหอง จํานวนรวม

1 50,510 2,411,853 8 19,294,820
2-5 -
6 37,510 1,312,850 27 35,446,950 2,588,190 2 5,176,380
7 38,010 1,330,350 21 27,937,350 2,622,690 3 7,868,070
8 38,510 1,347,850 28 37,739,800 2,657,190 4 10,628,760
9 39,010 1,365,350 28 38,229,800 2,691,690 4 10,766,760

10 39,510 1,382,850 28 38,719,800 2,726,190 4 10,904,760
11 40,010 1,400,350 28 39,209,800 2,760,690 4 11,042,760
12 40,510 1,417,850 28 39,699,800 2,795,190 4 11,180,760
13 41,010 1,435,350 28 40,189,800 2,829,690 4 11,318,760
14 41,510 1,452,850 28 40,679,800 2,864,190 4 11,456,760
15 42,010 1,470,350 28 41,169,800 2,898,690 4 11,594,760
16 42,510 1,487,850 28 41,659,800 2,933,190 4 11,732,760
17 43,010 1,505,350 28 42,149,800 2,967,690 4 11,870,760
18 43,510 1,522,850 28 42,639,800 3,002,190 4 12,008,760
19 44,510 1,557,850 28 43,619,800 3,071,190 4 12,284,760
20 45,510 1,592,850 28 44,599,800 3,140,190 4 12,560,760
21 46,510 1,627,850 28 45,579,800 3,209,190 4 12,836,760
22 47,510 1,662,850 28 46,559,800 3,278,190 4 13,112,760
23 48,510 1,697,850 27 45,841,950
24 49,510 1,732,850 27 46,786,950
25 50,510 1,767,850 27 47,731,950
รวม 549 826,192,150 65 188,345,850 8 19,294,820

622

ชั้นที่ 
แบบที่ 1 หองละ 35 ตรม. (1 bedroom) แบบที่ 2 หองละ 69 ตรม. (2 bedroom) แบบที่ 3 หองละ 47.75 ตรม. (shop)

อาคารจอดรถ อาคารจอดรถ
อาคารจอดรถ

พื้นที่หองชุดพักอาศัย 

แบบที่ 1 และแบบที่ 2

พื้นที่หองชุดพักอาศัย แบบที่ 1

รวมรายรับจากการขายทั้งโครงการเปนมูลคาทั้งสิ้น 1,033,832,820  
                       ที่มา: จากการสัมภาษณ
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1.3 รายจายของโครงการ  รายจายของโครงการ ประกอบไปดวยรายละเอียด ดังตาราง 7 
 

ตาราง 7  คาใชจายในการกอสรางและการดําเนินงานของโครงการอาคารชุดพักอาศัยใน 

 เขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร  

หนวย : บาท 

รายการ จํานวนเงิน (บาท) 

คาที่ดิน  Land Cost    127,107,000 

คานายหนา  Advisory fees   1,271,070 

คาปรับหนาดิน  Fill & compact   1,000,000 

คาทดสอบดิน  Soil test    160,000 

คาเตรียมหนางาน-ถนน Site preparation   1,218,000 

คากอสรางสํานักงาน/หองตัวอยาง Sales office & mock up room 7,500,000 

คาออกแบบอาคารและภายใน Design work   17,655,000 

คาออกแบบภายนอก Landscape   481,500 

ใบอนุญาติส่ิงแวดลอม EIA    642,000 

ใบอนุญาติกอสราง Permit    1,000,000 

คาที่ปรึกษาสถาปนิก วิศวกร CM & supervision   7,200,000 

คาเสาเข็ม  Piling    21,125,000 

คากอสรางรวมคาบํารุงรักษาแลว Building cost   516,900,000 

อุปกรณตกแตงภายในครัว Kitchen+appliance   26,424,595 

ลิฟทโดยสาร  Elevator    14,000,000 

ประกันทรัพยสิน  Insurance    918,397 

ค า ก า ร ต ล า ดป ร ะ ช า สั ม พั น ธ แ ล ะ

คาใชจายในการดําเนินงาน 
รอยละ  3 ของรายรับการขาย 31,014,984 

คาธรรมเนียมการโอนที่ดิน รอยละ   2.5 ของราคาซื้อขาย 25,845,822 

ภาษีธุรกิจเฉพาะ  รอยละ  3.30 ของราคาซื้อขาย 34,116,483 

คาธรรมเนียมเงินกู  รอยละ  0.50 ของวงเงินกู 2,700,000 

อัตราดอกเบี้ยเงินกู 

ภาษีเงินไดนิติบุคคล 

รอยละ  6.44 

รอยละ   30 

ชําระทุกเดือน 

ของกําไร 

33,178,967 

48,712,201 

รวม   920,171,019 
 

ที่มา: จากการสัมภาษณ 
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2.  ผลการวิเคราะหกรณีที่ 1 ผลการลงทุนเมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มขึ้นรอยละ 1 
จากการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ 

จังหวัดกรุงเทพมหานคร ภายใตขอตกลงงานวิจัย  

(1)  ระยะเวลาโครงการ 2 ป  

(2) ปริมาณยอดขาย ขายไดหมดทั้งโครงการภายในระยะเวลา 2 ป 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ย รอยละ 6.44 และรอยละ7.44   

(4) อัตราคิดลดในการวิเคราะหโครงการ รอยละ4.35และรอยละ4.84 ตามลําดับ 

  ผลการวิเคราะหจะประกอบไปดวย ประมาณการรายรับของโครงการ ประมาณการรายจาย

ของโครงการ ประมาณการงบกําไรขาดทุน ประมาณการงบกระแสเงินสด ระยะเวลาคืนทุน มูลคา

ปจจุบันสุทธิของโครงการ อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน อัตราสวนผลตอบแทนภายในโครงการ และ

การวิเคราะหความออนไหว โดยจะเปรียบเทียบใหเห็นความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นเมื่ออัตราดอกเบี้ย

เงินกูเฉลี่ยเพิ่มข้ึนรอยละ 1 ในขณะที่ปจจัยอื่นคงที่ ดังตอไปนี้ 

 

ประมาณการรายรับของโครงการ (กรณีที่ 1) 

จากราคาขายของหองชุดในแตละแบบ เงื่อนไขการชําระเงิน และขอตกลงดานปริมาณการ

ขาย สามารถนํามาประมาณการรายรับจากการขายหองชุดในแตละป ประกอบไปดวย เงินจอง/ทํา

สัญญา เงินดาวน และเงินโอนกรรมสิทธิ์ ตลอดระยะเวลาโครงการ 2 ป มีรายรับทั้งโครงการอยูที่ 

1,033,832,820 บาท อนึ่ง การเพิ่มข้ึนของอัตราดอกเบี้ยเงินกูไมมีผลกับการประมาณการรายรับ ดัง

รายละเอียดแสดงในตาราง 8 

 

ประมาณการรายจายของโครงการ (กรณีที่ 1) 

จากคาใชจายในการกอสรางและดําเนินงานของโครงการ เงื่อนไขการชําระคากอสราง และ

ขอตกลงในการวิจัย สามารถนํามาประมาณการรายจายของโครงการในแตละปได ประกอบดวย 

คาใชจายในการกอสราง คาใชจายในการดําเนินงาน และคาใชจายอื่นๆ ตลอดระยะเวลาโครงการ 2 ป 

สําหรับดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 คิดเปนมูลคาการลงทุน 920,171,019 บาท และสําหรับดอกเบี้ยเงินกู

รอยละ 7.44 คิดเปนมูลคาการลงทุน 923,777,454 บาท ดังรายละเอียดแสดงในตาราง 9 
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ตาราง 8  ประมาณการรายรับจากการขายหองชุดของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยใน 

 เขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานครในแตละป  (กรณีที่ 1)    

หนวย : บาท       

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 

เปาหมายการขาย 1,033,832,820 671,991,333 361,841,487 

เงินจอง/ทําสัญญา 18,660,000 12,000,000 6,660,000 

เงินดาวนสวนที่เหลือ 84,723,282   

จองเดือน 3  3,548,516 1,971,398 

จองเดือน 4  3,396,870 2,123,044 

จองเดือน 5  2,972,261 2,547,652 

จองเดือน 6  2,759,957 2,759,957 

จองเดือน 7  2,299,964 3,219,949 

จองเดือน 8  2,007,241 3,512,672 

จองเดือน 9  1,505,431 4,014,482 

จองเดือน 10  1,103,983 4,415,931 

จองเดือน 11  551,990 4,967,922 

จองเดือน 12  - 5,519,913 

จองเดือน 13  - 2,531,498 

จองเดือน 14  - 2,531,498 

จองเดือน 15  - 2,531,498 

  จองเดือน 16  - 2,531,498 

  จองเดือน 17  - 2,531,498 

  จองเดือน 18  - 2,531,498 

  จองเดือน 19  - 2,531,498 

  จองเดือน 20  - 2,531,498 

  จองเดือน 21  - 2,531,498 

  จองเดือน 22  - 2,531,498 

  จองเดือน 23  - 2,531,498 

  จองเดือน 24  - 1,677,666 

รวมเงินดาวน 103,383,282 32,146,213 71,237,069 

รวมเงินโอน 930,449,538 - 930,449,538 

รวมรายรับ 1,033,832,820 32,146,213 1,001,686,607 

 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตาราง 9  ประมาณการรายจายของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ  

 จังหวัดกรุงเทพมหานครในแตละป  (กรณีที่ 1)      
 

หนวย : บาท 
ดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 ดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 7.44 

รายละเอียด 
รวม ปที่ 1 ปที่ 2 รวม ปที่ 1 ปที่ 2 

ที่ดิน 127,107,000 127,107,000 - 127,107,000 127,107,000 - 

นายหนา 1,271,070 1,271,070 - 1,271,070 1,271,070 - 

   ปรับหนาดิน 1,000,000 1,000,000 - 1,000,000 1,000,000 - 

ทดสอบดิน 160,000 160,000 - 160,000 160,000 - 

เตรียมหนางาน/ถนน 1,218,000 1,218,000 - 1,218,000 1,218,000 - 

กอสรางสํานักงาน/ 

หองตัวอยาง 

7,500,000 7,500,000 - 7,500,000 7,500,000 - 

คาออกแบบอาคาร 

และภายใน 

17,655,000 17,655,000 - 17,655,000 17,655,000 - 

คาออกแบบภายนอก 481,500 481,500 - 481,500 481,500 - 

ใบอนุญาติสิ่งแวดลอม 642,000 642,000 - 642,000 642,000 - 

ใบอนุญาติกอสราง 1,000,000 1,000,000 - 1,000,000 1,000,000 - 

เสาเข็ม 21,125,000 21,125,000 - 21,125,000 21,125,000 - 

กอสรางอาคารชุด 516,900,000 310,140,000 206,760,000 516,900,000 310,140,000 206,760,000 

ที่ปรึกษาสถาปนิก วิศวกร 7,200,000 4,320,000 2,880,000 7,200,000 4,320,000 2,880,000 

อุปกรณตกแตงครัว 26,424,595 26,424,595 - 26,424,595 26,424,595 - 

ลิฟทโดยสาร 14,000,000 14,000,000 - 14,000,000 14,000,000 - 

รวมคาการกอสราง 743,684,165 534,044,165 209,640,000 743,684,165 534,044,165 209,640,000 

  ประกันทรัพยสิน 2 ป 918,397 918,397 - 918,397 918,397 - 

  คาการตลาด ประชาสัม- 

  พันธ และการดําเนินงาน 

31,014,984 15,507,492 15,507,492 31,014,984 15,507,492 15,507,492 

  คาธรรมเนียมโอนที่ดิน 25,845,822 - 25,845,822 25,845,822 - 25,845,822 

  ภาษีธุรกิจเฉพาะ 34,116,483 - 34,116,483 34,116,483 - 34,116,483 

รวมคาการดําเนินงาน 91,895,686 16,425,889 75,469,797 91,895,686 16,425,889 75,469,797 

  คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 - 2,700,000 2,700,000 - 

  ดอกเบี้ยเงินกู 33,178,967 11,699,337 16,176,430 38,331,017 13,516,000 24,815,017 

  ภาษีหัก ณ ที่จาย 10,338,330 - 10,338,330 10,338,330 - 10,338,330 

  ภาษีเงินไดนิติบุคคล 38,373,871 - 38,373,871 36,828,256 - 36,828,256 

รวมคาใชจายอื่นๆ 84,591,168 14,399,837 70,191,831 88,197,603 16,216,000 71,981,603 

รวมคาใชจายทั้งหมด 920,171,019 564,869,391 355,301,628 923,777,454 566,686,054 357,091,400 

ที่มา: จากการคํานวณ



58 

 

ประมาณการงบกําไรขาดทุนรายป (กรณีที่ 1) 

  จากการประมาณการรายรับและรายจายของโครงการที่กลาวมาแลวขางตน สามารถนํามา

ประมาณการงบกําไรขาดทุนรายป เพื่อคํานวณภาษีเงินไดนิติบุคคลที่ตองชําระ เปรียบเทียบระหวาง

อัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 และอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 7.44  ดังตาราง 10  

 

ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป (กรณีที่ 1) 

  เมื่อทราบจํานวนภาษีเงินไดนิติบุคคลที่ตองชําระแลว จึงทําการประมาณการงบกระแสเงินสด

ในขั้นตอไปเพื่อพิจารณาการหมุนเวียนของเงินลงทุน และประโยชนในการนําตัวแปรไปใชในการ

วิเคราะหการลงทุนขั้นตอไป เปรียบเทียบระหวางอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 และอัตราดอกเบี้ย

เงินกูรอยละ 7.44 ประมาณการงบกระแสเงินสดแสดงไวในตาราง 11 
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  ตาราง 10  งบกําไรขาดทุนของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานครในแตละป (กรณีที่ 1)             

หนวย : บาท 
ดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 ดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 7.44 

รายละเอียด 
รวม ปที่ 1 ปที่ 2 รวม ปที่ 1 ปที่ 2 

รายได       

   รายไดจากการขาย 1,033,832,820 32,146,214 1,001,686,606 1,033,832,820 32,146,214 1,001,686,606 

รวมรายได 1,033,832,820 32,146,214 1,001,686,606 1,033,832,820 32,146,214 1,001,686,606 

คาใชจาย       

   การกอสราง 743,684,165 534,044,165 209,640,000 743,684,165 534,044,165 209,640,000 

   การดําเนินงาน 91,895,686 16,425,889 75,469,797 91,895,686 16,425,889 75,469,797 

รวมคาใชจาย 835,579,851 550,470,054 285,109,797 835,579,851 550,470,054 285,109,797 

EBIT 198,252,969 -518,323,840 716,576,809 198,252,969 -518,323,840 716,576,809 

   คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 - 2,700,000 2,700,000 - 

   ดอกเบี้ยเงินกู 33,178,967 11,699,337 21,479,630 38,331,017 13,516,000 24,815,017 

   หนี้เงินลงทุน - - 532,723,177 - - 534,539,840 

กําไรกอนหักภาษีเงินได 162,374,002 -532,723,177 162,374,002 157,221,952 -534,539,840 157,221,952 

   ภาษีเงินไดนิติบุคคล 48,712,201 - 48,712,201 47,166,586 - 47,166,586 

กําไรสุทธิ 113,661,801 -532,723,177 113,661,801 110,055,366 -534,539,840 110,055,366 

ที่มา : จากการคํานวณ
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    ตาราง 11  งบกระแสเงินสดของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานครในแตละป (กรณีที่ 1)                
          หนวย : บาท 

ดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 ดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 7.44 รายละเอียด 
รวม ปที่ 1 ปที่ 2 รวม ปที่ 1 ปที่ 2 

   เปาหมายการขาย (บาท) 1,033,832,820 671,991,333 361,841,487 1,033,832,820 671,991,333 361,841,487 
กระแสเงินสดรับ       
   รายรับจากการขาย 1,033,832,820 32,146,214 1,001,686,606 1,033,832,820 32,146,214 1,001,686,606 
   เงินกู 540,000,000 352,000,000 188,000,000 540,000,000 352,000,000 188,000,000 
   เงินสวนของเจาของ 231,000,000 231,000,000 - 231,000,000 231,000,000 - 
รวมกระแสเงินสดรับ 1,804,832,820 615,146,214 1,189,686,606 1,804,832,820 615,146,214 1,189,686,606 

กระแสเงินสดจาย       
   คาใชจายในการกอสราง 743,684,165 534,044,165 209,640,000 743,684,165 534,044,165 209,640,000 
   คาใชจายในการดําเนินงาน 91,895,686 16,425,889 75,469,797 91,895,686 16,425,889 75,469,797 
   คาใชจายอื่นๆ       
      คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 - 2,700,000 2,700,000 - 
      ดอกเบี้ยเงินกู 33,178,967 11,699,337 21,479,630 38,331,017 13,516,000 24,815,017 
      ภาษีหัก ณ ที่จาย 10,338,330 - 10,338,330 10,338,330 - 10,338,330 
      ภาษีเงินไดนิติบุคคล 38,373,871 - 38,373,871 36,828,256 - 36,828,256 
รวมกระแสเงินสดจาย 920,171,019 564,869,391 355,301,628 923,777,454 566,686,054 357,091,400 

กระแสเงินสดสุทธิกอนจายคืนตนเงินกู 884,661,801 50,276,823 834,384,978 881,055,366 48,460,160 832,595,206 
   ชําระคืนเงินกู 540,000,000 - 540,000,000 540,000,000 - 540,000,000 
   ชําระคืนสวนของเจาของ 231,000,000 - 231,000,000 231,000,000 - 231,000,000 

กระแสเงินสดคงเหลือสุทธิ 113,661,801 50,276,823 63,384,978 110,055,366 48,460,160 61,595,206 
กระแสเงินสดสะสม  50,276,823 113,661,801  48,460,160 110,055,366 

ที่มา: จากการคํานวณ
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ผลการวิเคราะหตามเกณฑการตัดสนิใจ 
ระยะเวลาคืนทุน (Payback period) (กรณีที่ 1) 

  จากการประมาณการงบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสดในแตละป สามารถนํามาวิเคราะห

หาระยะเวลาคืนทุนโดยคํานึงถึงคาเงินตามเวลาได ผลการศึกษาพบวาการประมาณการณโดยใชอัตรา

ดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 และรอยละ 7.44 มีระยะเวลาคืนทุนที่ใกลเคียงกัน ใฃเวลาประมาณ 1 ป 11 

เดือน จากระยะเวลาโครงการทั้งสิ้น 2 ป ดังแสดงในตาราง 12 

 

ตาราง 12  เปรียบเทียบประมาณการระยะเวลาคืนทุนของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขต 

 พื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานครในแตละป เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มรอยละ 1 (กรณีที่ 1) 

  
อัตราดอกเบี้ยเงินกู รอยละ6.44  
คิดเปนมูลคาปจจุบันของโครงการโดยใชอัตราคิดลดรอยละ4.35                           หนวย : บาท 

ระยะเวลา กระแสเงินสดรับ กระแสเงินสดจาย กระแสเงินสดสุทธ ิ ดุลเมื่อส้ินงวด 
  (1) (2)  (1) + (2)  
ปที่ 1 30,806,146.62 -541,321,888.84 -510,515,742.21 -510,515,742.21 
ปที่ 2 919,913,431.29 -326,296,406.28 593,617,025.01 83,101,282.80 
รวม 950,719,577,91 -867,618,295.11 83,101,282.80 1 ป 11 เดือน 
     
อัตราดอกเบี้ยเงินกู รอยละ7.44 
คิดเปนมูลคาปจจุบันของโครงการโดยใชอัตราคิดลดรอยละ4.84                          หนวย : บาท 
ระยะเวลา กระแสเงินสดรับ  กระแสเงินสดจาย กระแสเงินสดสุทธ ิ ดุลเมื่อส้ินงวด 
 (1) (2) (1) + (2)  
ปที่ 1 30,662,165.20 -540,524,660.43 -509,862,495.23 -509,862,495.23 
ปที่ 2 911,334,564.28 -324,881,787.85 586,452,776.43 76,590,281.20 
รวม 941,996,729.48 -865,406,448.28 76,590,281.20 1 ป 11 เดือน 

 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present Value) หรือ NPV (กรณีที่ 1) 

จากขอมูลในตาราง 11 ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป สามารถนํามาคํานวณหามูลคา

ปจจุบันสุทธิของโครงการได จากการคํานวณ พบวา โครงการที่มีอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 มี

มูลคาปจจุบันสุทธิเปนบวก เทากับ 83,101,282.80 บาท หมายความวา มูลคาปจจุบันของรายรับ มี

คามากกวามูลคาปจจุบันของรายจายโครงการ ดังนั้นโครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการลงทุน (NPV 

= 83,101,282.80 บาท) และสําหรับโครงการที่มีอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 7.44 มีมูลคาปจจุบันสุทธิ

เปนบวก เทากับ 76,590,281.20 บาท หมายความวา มูลคาปจจุบันของรายรับ มีคามากกวามูลคา

ปจจุบันของรายจายโครงการ ดังนั้นโครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการลงทุนเชนกัน (NPV = 

76,590,281.20 บาท) ดังสรุปในตาราง 13 

 

อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio) หรือ BCR (กรณีที่ 1) 

จากขอมูลในตาราง 11 ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป สามารถนํามาคํานวณหา

อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการได จากการคํานวณพบวา โครงการที่มีอัตราดอกเบี้ย

เงินกูรอยละ 6.44 จะมีอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนมากกวา 1 มีคาเทากับ 1.09 หมายความวา

มูลคาปจจุบันของรายรับ มีคามากกวามูลคาปจจุบันของรายจายโครงการ เมื่อโครงการลงทุนไป 1 

บาท จะมีรายรับกลับมาเทากับ 1.09 บาท แสดงวาประสิทธิภาพของการลงทุนในโครงการอาคารชุดนี้ 

สรางรายรับใหโครงการเปน 1.09 เทาของรายจายทั้งหมด ดังนั้นโครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการ

ลงทุน (BCR = 1.09 เทา) และสําหรับโครงการที่มีอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 7.44 มีอัตราสวน

ผลตอบแทนตอตนทุนมากกวา 1 มีคาเทากับ 1.08 นั่นหมายความวามูลคาปจจุบันของรายรับ มีคา

มากกวามูลคาปจจุบันของรายจายโครงการ เมื่อโครงการลงทุนไป 1 บาท จะมีรายรับกลับมาเทากับ 

1.08 บาท แสดงวาประสิทธิภาพของการลงทุนในโครงการอาคารชุดนี้ สรางรายรับใหโครงการเปน 

1.08 เทาของรายจายทั้งหมด ดังนั้นโครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการลงทุน (BCR = 1.08 เทา) ดัง

สรุปในตาราง 13 

 

อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return) หรือ IRR (กรณีที่ 1) 

จากขอมูลในตาราง 11 ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป สามารถนํามาคํานวณหาอัตรา

ผลตอบแทนภายในของโครงการได จากการคํานวณพบวา โครงการที่มีอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 

6.44 ใหอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ เทากับรอยละ 21.33 มากกวาตนทุนคาเสียโอกาสหรือ

อัตราคิดลดที่เหมาะสมของโครงการซึ่งมีคารอยละ 4.35 ดังนั้น โครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการ

ลงทุน (IRR = รอยละ 21.33) และสําหรับโครงการที่มีอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 7.44 ใหอัตรา
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ผลตอบแทนภายในโครงการ เทากับรอยละ 20.58 มากกวาตนทุนคาเสียโอกาสหรืออัตราคิดลดที่

เหมาะสมของโครงการซึ่งมีคารอยละ 4.84 ดังนั้น โครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการลงทุน (IRR = 

รอยละ 20.58) ดังสรุปในตาราง 13 

 

การวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) (กรณีที่ 1) 

  การวิเคราะหความออนไหว ใชการวิเคราะหดวยการทดสอบคาความแปรเปลี่ยน (Switching 

Value Test) เปนการหาคาการเปลี่ยนแปลงเปนรอยละ (Percentage Change) ของปจจัยที่เชื่อวามี

อิทธิพลตอผลกําไรของโครงการ ซึ่งทําใหคา NPV มีคาเทากับ 0  

 

เมื่อคิดอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 คํานวณโดยใชอัตราคิดลดรอยละ 4.35 

 1.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานรายรับ (SVTB) ผลการวิเคราะหพบวา รายรับรวม

ของโครงการสามารถลดลงไดไมเกินรอยละ 8.74 จึงทําใหคา NPV มีคาเทากับ 0 หมายความวา 

โครงการอาจขายหองชุดไมหมด หรือขายไดราคาต่ํากวาราคาตั้งได โดยควบคุมใหรายรับรวมที่ลดลง

จักตองไมเกิน 90,365,259.13 บาท (SVTB = รอยละ 8.74) 

 

2.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานคาใชจาย (SVTC) ผลการวิเคราะหพบวา 

คาใชจายของโครงการสามารถเพิ่มข้ึนไดไมเกินรอยละ  9.57 จึงทําใหคาNPVมีคาเทากับ  0 

หมายความวา โครงการอาจมีคาใชจายสูงขึ้นได โดยควบคุมใหคาใชจายรวมที่เพิ่มข้ึนจักตองไมเกิน 

88,133,980.19 บาท (SVTC = รอยละ 9.57) 

 

3.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยน 2 ทาง ทั้งดานรายรับและคาใชจาย (SVTBC) ผลการ

วิเคราะหพบวา รายรับของโครงการสามารถลดลงได ในขณะที่คาใชจายของโครงการเพิ่มข้ึนพรอมๆ

กันได ไมเกินรอยละ 4.57 จึงทําใหคา NPV มีคาเทากับ 0 หมายความวา โครงการอาจขายหองชุดไม

หมด หรือขายไดราคาต่ํากวาราคาตั้ง ในขณะที่โครงการอาจมีคาใชจายสูงขึ้นได โดยควบคุมใหรายรับ

รวมที่ลดลง  จักตองไมเกิน  47,247,193.70 บาท  และคาใชจายรวมที่ เพิ่มข้ึนจักตองไมเกิน 

42,052,735.73 บาท (SVTBC = รอยละ 4.57) ดังสรุปรวมในตาราง 13      
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เมื่อคิดอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 7.44 คํานวณโดยใชอัตราคิดลดรอยละ 4.84 

 1.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานรายรับ (SVTB) ผลการวิเคราะหพบวา รายรับรวม

ของโครงการสามารถลดลงไดไมเกินรอยละ 8.13 จึงทําใหคา NPV มีคาเทากับ 0 หมายความวา 

โครงการอาจขายหองชุดไมหมด หรือขายไดราคาต่ํากวาราคาตั้งได โดยควบคุมใหรายรับรวมที่ลดลง

จักตองไมเกิน 84,056,811.26 บาท (SVTB = รอยละ 8.13) 

 

2.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานคาใชจาย (SVTC) ผลการวิเคราะหพบวา 

คาใชจายของโครงการสามารถเพิ่มข้ึนไดไมเกินรอยละ  8.85 จึงทําใหคาNPVมีคาเทากับ  0 

หมายความวา โครงการอาจมีคาใชจายสูงขึ้นได โดยควบคุมใหคาใชจายรวมที่เพิ่มข้ึนจักตองไมเกิน 

81,756,152.23 บาท (SVTC = รอยละ 8.85) 

 

3.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยน 2 ทาง ทั้งดานรายรับและคาใชจาย (SVTBC) ผลการ

วิเคราะหพบวา รายรับของโครงการสามารถลดลงได ในขณะที่คาใชจายของโครงการเพิ่มข้ึนพรอมๆ

กันได ไมเกินรอยละ 4.23 จึงทําใหคา NPV มีคาเทากับ 0 หมายความวา โครงการอาจขายหองชุดไม

หมด หรือขายไดราคาต่ํากวาราคาตั้ง ในขณะที่โครงการอาจมีคาใชจายสูงขึ้นได โดยควบคุมใหรายรับ

รวมที่ลดลง  จักตองไมเกิน  43,808,665.74 บาท  และคาใชจายรวมที่ เพิ่มข้ึนจักตองไมเกิน 

39,145,069.61 บาท (SVTBC = รอยละ 4.23) ดังสรุปรวมในตาราง 13      
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ตาราง 13 เปรียบเทียบผลการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร (กรณีที่ 1) 
 

ระยะเวลา 2 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ6.44 อัตราคิดลดรอยละ4.35      หนวย : บาท 
ระยะเวลา  r = 4.35% รายรับ มูลคาปจจุบัน รายจาย มูลคาปจจุบัน กําไรสุทธิ มูลคาปจจุบันสุทธิ 
ปที่ 1 1.0435 32,146,214 30,806,146.62 -564,869,391 -541,321,888.84 -532,723,177 -510,515,742.21 
ปที่ 2 1.0889 1,001,686,606 919,913,431.29 -355,301,628 -326,296,406.28 646,384,978 593,617,025.01 
รวม  1,033,832,820  -920,171,019  113,661,801  

คา PV PVB 950,719,577.91 PVC -867,618,295.11 NPV 83,101,282.80 บาท 
BCR 1.09 เทา 
IRR รอยละ 21.33 
ระยะเวลาคืนทุน 1 ป 11 เดือน 
Switching Value SVTB = รอยละ 8.74                           SVTC = รอยละ 9.57 SVTBC = รอยละ 4.57 

ที่มา : จากการคํานวณ 
ระยะเวลา 2 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ7.44 อัตราคิดลดรอยละ4.84      หนวย : บาท 
ระยะเวลา  r = 4.84% รายรับ มูลคาปจจุบัน รายจาย มูลคาปจจุบัน กําไรสุทธิ มูลคาปจจุบันสุทธิ 
ปที่ 1 1.0484 32,146,214 30,662,165.20 -566,686,054 -540,524,660.43 -534,539,840 -509,862,495.23 
ปที่ 2 1.0991 1,001,686,606 911,334,564.28 -357,091,400 -324,881,787.85 644,595,206 586,452,776.43 
รวม  1,033,832,820  -923,777,454  110,055,366  

คา PV PVB 941,996,729.48 PVC -865,406,448.28 NPV 76,590,281.20 บาท 
BCR 1.08 เทา 
IRR รอยละ 20.58 
ระยะเวลาคืนทุน 1 ป 11 เดือน 
Switching Value SVTB = รอยละ 8.13                           SVTC = รอยละ 8.85 SVTBC = รอยละ 4.23 

ที่มา: จากการคํานวณ 65 
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จากผลการคํานวณคาตามเกณฑการตัดสินใจในการลงทุน สามารถสรุปและนํามาวิเคราะห

ความเปนไปไดทางการเงิน เปรียบเทียบระหวางโครงการที่ใชอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 และรอย

ละ 7.44 ตามลําดับ พบวา โครงการลงทุนในอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัด

กรุงเทพมหานคร ดังกลาวทั้งสองมีความคุมคาในการลงทุน ดังแสดงในตาราง 14   

 

ตาราง 14 สรุปเปรียบเทียบการตัดสินใจลงทุนจากการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงิน  (กรณีที่1) 
 

เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงนิกูรอยละ6.44 อัตราคิดลดรอยละ4.35 

เกณฑการประเมิน ผลการศึกษา เกณฑการตัดสินใจ ผลการตัดสินใจ 

ระยะเวลาคืนทุน  1 ป 11 เดือน ระยะเวลาคืนทุนเหมาะสม คุมคานาลงทุน 

NPV 83,101,282.80 บาท มีคามากกวา 0 คุมคานาลงทุน 

BCR 1.09 เทา มีคามากกวา 1 คุมคานาลงทุน 

IRR รอยละ 21.33 มีคามากกวาอัตราคาเสียโอกาสของทุน 

หรืออัตราคิดลด 

คุมคานาลงทุน 

การวิเคราะห 

ความออนไหว 

- SVTB   =  รอยละ 8.74 

- SVTC   =  รอยละ 9.57 

- SVTBC =  รอยละ 4.57 

          ประกอบการตัดสินใจ 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 

เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงนิกูรอยละ7.44 อัตราคิดลดรอยละ4.84 

เกณฑการประเมิน ผลการศึกษา เกณฑการตัดสินใจ ผลการตัดสินใจ 

ระยะเวลาคืนทุน  1 ป 11 เดือน ระยะเวลาคืนทุนเหมาะสม คุมคานาลงทุน 

NPV 76,590,281.20 บาท มีคามากกวา 0 คุมคานาลงทุน 

BCR 1.08 เทา มีคามากกวา 1 คุมคานาลงทุน 

IRR รอยละ 20.58 มีคามากกวาอัตราคาเสียโอกาสของทุน 

หรืออัตราคิดลด 

คุมคานาลงทุน 

การวิเคราะห 

ความออนไหว 

- SVTB   =  รอยละ 8.13 

- SVTC   =  รอยละ 8.85 

- SVTBC =  รอยละ 4.23 

          ประกอบการตัดสินใจ 

 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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3.   ผลการวิเคราะหกรณีที่ 2  ผลการลงทุนเมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มขึ้น 1 ป  
จากการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บาง

ซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร ภายใตขอตกลงงานวิจัยที่เปลี่ยนแปลงไป โดยกําหนดใหมีระยะเวลาของ

โครงการเพิ่มข้ึน 1 ป โดยที่ปจจัยอื่นคงที่ โดยสรุปดังนี้ 

(1)  ระยะเวลาโครงการจาก 2 ป เปลี่ยนเปน 3 ป  

(2) ปริมาณยอดขาย ขายไดหมดทั้งโครงการภายในระยะเวลา 3 ป ปละเทาๆกนั 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ยคงที่ รอยละ 6.44  

(4) อัตราคิดลดในการวิเคราะหโครงการคงที่ รอยละ4.35 

  ผลการวิเคราะหจะประกอบไปดวย ประมาณการรายรับของโครงการ ประมาณการรายจาย

ของโครงการ ประมาณการงบกําไรขาดทุน ประมาณการงบกระแสเงินสด ระยะเวลาคืนทุน มูลคา

ปจจุบันสุทธิของโครงการ อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน อัตราสวนผลตอบแทนภายในโครงการ และ

การวิเคราะหความออนไหว โดยเปรียบเทียบใหเห็นความเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นเมื่อกําหนดใหมี

ระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป ในขณะที่ปจจัยอื่นคงที่  

 

ประมาณการรายรับของโครงการ (กรณีที่ 2) 

จากราคาขายของหองชุดในแตละแบบ เงื่อนไขการชําระเงิน และขอตกลงใหมดานปริมาณ

การขาย สามารถนํามาประมาณการรายรับจากการขายหองชุดในแตละป ประกอบไปดวย เงินจอง/ทาํ

สัญญา เงินดาวน และเงินโอนกรรมสิทธิ์ ตลอดระยะเวลาใหมของโครงการ 3 ป โดยมีรายรับรวมทั้ง

โครงการอยูที่ 1,033,832,820 บาท ยอดรายรับรวมจะเทากับระยะเวลาโครงการ 2 ป แตตางกันที่

จํานวนรายรับ และปริมาณการขายของแตละเดือน แสดงเปนรายปในตาราง 15 
 

ประมาณการรายจายของโครงการ (กรณีที่ 2) 

จากคาใชจายในการกอสรางและดําเนินงานของโครงการ เงื่อนไขการชําระคากอสราง และ

ขอตกลงใหมในการวิจัย สามารถนํามาประมาณการรายจายของโครงการในแตละปได ประกอบดวย 

คาใชจายในการกอสราง คาใชจายในการดําเนินงาน และคาใชจายอื่นๆ ตลอดระยะเวลาโครงการ 3 ป 

เปนมูลคาการลงทุนทั้งสิ้น 927,771,318 บาท แสดงเปรียบเทียบเมื่อโครงการมีระยะเวลา 2 ป ดัง

รายละเอียดแสดงในตาราง 16 
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ตาราง 15  ประมาณการรายรับจากการขายหองชุดของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่ 

 บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานครในแตละป เมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป (กรณีที่ 2)  

                    หนวย : บาท 

รายละเอยีด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 
เปาหมายการขาย 1,033,832,820 314,285,172 359,773,824 359,773,824 
เงินจอง/ทําสัญญา 18,660,000 5,700,000 6,480,000 6,480,000 
เงินดาวนสวนที่เหลือ 84,723,282    
จองเดือน 3  2,317,809 1,287,672 - 
จองเดือน 4  1,404,637 1,053,478 - 
จองเดือน 5  1,229,058 1,229,058 - 
จองเดือน 6  1,053,478 1,404,637 - 
จองเดือน 7  877,898 1,580,217 - 
จองเดือน 8  702,319 1,755,797 - 
จองเดือน 9  567,257 1,890,858 - 
จองเดือน 10  378,172 2,079,944 - 
จองเดือน 11  204,843 2,253,272 - 
จองเดือน 12  - 2,458,115 - 
จองเดือน 13  - 2,458,115 - 
จองเดือน 14  - 2,234,650 223,465 

   จองเดือน 15  - 2,212,304 245,812 
   จองเดือน 16  - 1,966,492 491,623 
   จองเดือน 17  - 1,911,867 546,248 
   จองเดือน 18  - 1,638,743 819,372 
   จองเดือน 19  - 1,536,322 921,793 
   จองเดือน 20  - 1,229,058 1,229,058 
   จองเดือน 21  - 1,053,478 1,404,637 
   จองเดือน 22  - 702,319 1,755,797 
   จองเดือน 23  - 409,686 2,048,429 
   จองเดือน 24  - - 2,458,115 
   จองเดือน 25  - - 2,458,115 
   จองเดือน 26  - - 2,458,115 
   จองเดือน 27  - - 2,458,115 
   จองเดือน 28  - - 2,458,115 
   จองเดือน 29  - - 2,458,115 
   จองเดือน 30  - - 2,458,115 
   จองเดือน 31  - - 2,458,115 
   จองเดือน 32  - - 2,458,115 
   จองเดือน 33  - - 2,458,115 
   จองเดือน 34  - - 2,458,115 
   จองเดือน 35  - - 2,458,115 
   จองเดือน 36  - - 2,458,115 
รวมเงินดาวน 103,383,282 14,435,470 40,826,081 48,121,731 
รวมเงินโอน 930,449,538 - 255,873,618 674,575,920 
รวมรายรับ 1,033,832,820 14,435,470 296,699,699 722,697,651 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตาราง 16  ประมาณการรายจายของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ  

 จังหวัดกรุงเทพมหานครในแตละป  (กรณีที่ 2)           

   หนวย : บาท     

โครงการ 2 ป โครงการ 3 ป 
รายละเอียด 

               รวม              รวม ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 

ที่ดิน 127,107,000 127,107,000 127,107,000 - - 

นายหนา 1,271,070 1,271,070 1,271,070 - - 

   ปรับหนาดิน 1,000,000 1,000,000 1,000,000 - - 

ทดสอบดิน 160,000 160,000 160,000 - - 

เตรียมหนางาน/ถนน 1,218,000 1,218,000 1,218,000 - - 

คาสํานักงาน/หองตัวอยาง 7,500,000 7,500,000 7,500,000 - - 

ออกแบบอาคารและภายใน 17,655,000 17,655,000 17,655,000 - - 

ออกแบบภายนอก 481,500 481,500 481,500 - - 

ใบอนุญาติส่ิงแวดลอม 642,000 642,000 642,000 - - 

ใบอนุญาติกอสราง 1,000,000 1,000,000 1,000,000 - - 

เสาเข็ม 21,125,000 21,125,000 21,125,000 - - 

กอสรางอาคารชุด 516,900,000 516,900,000 310,140,000 206,760,000 - 

ที่ปรึกษาสถาปนิก วิศวกร 7,200,000 7,200,000 4,320,000 2,880,000 - 

อุปกรณตกแตงครัว 26,424,595 26,424,595 26,424,595 - - 

ลิฟทโดยสาร 14,000,000 14,000,000 14,000,000 - - 

รวมคาการกอสราง 743,684,165 743,684,165 534,044,165 209,640,000 - 

  ประกันทรัพยสิน 3 ป 918,397 1,377,595 1,377,595 - - 
  คาการตลาด ประชาสัมพันธ    

  และการดําเนินงาน 
31,014,984 31,014,985 9,747,625 10,633,680 10,633,680 

  คาธรรมเนียมการโอนที่ดิน 25,845,822 25,845,826  7,107,602 18,738,224 

  ภาษีธุรกิจเฉพาะ 34,116,483 34,116,483  9,382,033 24,734,450 

รวมคาการดําเนินงาน 91,895,686 92,354,889 11,125,220 27,123,315 54,106,354 

  คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 2,700,000 - - 

  ดอกเบี้ยเงินกู 33,178,967 43,577,334 7,352,336 27,852,998 8,372,000 

  ภาษีหัก ณ ที่จาย 10,338,330 10,338,330 - 2,843,042 7,495,288 

  ภาษีเงินไดนิติบุคคล 38,373,871 35,116,600 - - 35,116,600 

รวมคาใชจายอื่นๆ 84,591,168 91,732,264 10,052,336 30,696,040 50,983,888 

รวมคาใชจายทั้งหมด 920,171,019 927,771,318 555,221,721 267,459,355 105,090,242 
 

ที่มา: จากการคํานวณ
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ประมาณการงบกําไรขาดทุนรายป (กรณีที่ 2) 

  จากการประมาณการรายรับและรายจายของโครงการที่กลาวมาแลวขางตน สามารถนํามา

ประมาณการงบกําไรขาดทุนรายป และหาจํานวนภาษีเงินไดนิติบุคคลที่จะตองชําระไดแสดง

เปรียบเทียบเมื่อโครงการมีระยะเวลา 2 ป ดังตาราง 17 

 

ตาราง 17  ประมาณการงบกําไรขาดทุนของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ  

 จังหวัดกรุงเทพมหานคร ในแตละป (กรณีที่ 2) 

      หนวย : บาท 

โครงการ 2 ป โครงการ 3 ป 
รายละเอียด 

รวม รวม ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 

รายได      

   รายไดจากการขาย 1,033,832,820 1,033,832,820 14,435,470 296,699,700 722,697,650 

รวมรายได 1,033,832,820 1,033,832,820 14,435,470 296,699,700 722,697,650 

คาใชจาย      

   การกอสราง 743,684,165 743,684,165 534,044,165 209,640,000 - 

   การดําเนินงาน 91,895,686 92,354,889 11,125,220 27,123,315 54,106,354 

รวมคาใชจาย 835,579,851 836,039,054 545,169,385 236,763,315 54,106,354 

EBIT 198,252,969 197,793,766 -530,733,915 59,936,385 668,591,296 

   คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 2,700,000 - - 

   ดอกเบี้ยเงินกู 33,178,967 43,577,334 7,352,336 27,852,998 8,372,000 

   หนี้เงินลงทุน -   540,786,251 508,702,864 

กําไรกอน 

หักภาษีเงินได 

162,374,002 151,516,432 -540,786,251 -508,702,864 151,516,432 

   ภาษีเงินไดนิติบุคคล 48,712,201 45,454,930 - - 45,454,930 

กําไรสุทธิ 113,661,801 106,061,502 -540,786,251 -508,702,864 106,061,502 

 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป (กรณีที่ 2) 
  เมื่อทราบจํานวนภาษีเงินไดนิติบุคคลที่ตองชําระแลว จึงทําการประมาณการงบกระแสเงินสด
ในขั้นตอไปเพื่อพิจารณาการหมุนเวียนของเงินลงทุน และประโยชนในการนําตัวแปรไปใชในการ
วิเคราะหการลงทุนขั้นตอไป ประมาณการงบกระแสเงินสดแสดงเปรียบเทียบเมื่อโครงการมีระยะเวลา 
2 ป แสดงไวในตาราง 18 
 
ตาราง 18  ประมาณการงบกระแสเงินสดของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ  
 จังหวัดกรุงเทพมหานครในแตละป เปรียบเทียบกรณีกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน  (กรณีที่ 2) 

      หนวย : บาท 
   โครงการ 2 ป โครงการ 3 ป 

รายละเอียด 
          รวม           รวม ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 

   เปาหมายการขาย  
   (บาท) 

1,033,832,820 1,033,832,820 314,285,172 359,773,824 359,773,824 

กระแสเงินสดรับ      
   รายรับจากการขาย 1,033,832,820 1,033,832,820 14,435,470 296,699,700 722,697,650 
   เงินกู 540,000,000 540,000,000 270,000,000 270,000,000 - 
   เงินสวนของเจาของ 231,000,000 231,000,000 231,000,000 - - 
รวมกระแสเงินสดรับ 1,804,832,820 1,804,832,820 515,435,470 566,699,700 722,697,650 
กระแสเงินสดจาย      
   คาการกอสราง 743,684,165 743,684,165 534,044,165 209,640,000 - 
   คาการดําเนินงาน 91,895,686 92,354,889 11,125,220 27,123,315 54,106,354 
   คาใชจายอื่นๆ      
      คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 2,700,000 - - 
      ดอกเบี้ยเงินกู 33,178,967 43,577,334 7,352,336 27,852,998 8,372,000 
      ภาษีหัก ณ ที่จาย 10,338,330 10,338,330 - 2,843,042 7,495,288 
      ภาษีเงินไดนิติบุคคล 38,373,871 35,116,600 - - 35,116,600 
รวมกระแสเงินสดจาย 920,171,019 927,771,318 555,221,721 267,459,355 105,090,242 
กระแสเงินสดสุทธิ 
กอนจายคืนตนเงินกู 

884,661,801 877,061,502 -39,786,251 299,240,345 617,607,408 

   ชําระคืนเงินกู 540,000,000 540,000,000 - 220,000,000 320,000,000 
   ชําระคืน 
   สวนของเจาของ 

231,000,000 231,000,000 - - 231,000,000 

กระแสเงินสด 
คงเหลือสุทธิ 

113,661,801 106,061,502 -39,786,251 79,240,345 66,607,408 

กระแสเงินสดสะสม   -39,786,251 39,454,094 106,061,502 
 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ผลการวิเคราะหตามเกณฑการตัดสนิใจ 
ระยะเวลาคืนทุน (Payback period) (กรณีที่ 2) 

  จากการประมาณการงบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสดในแตละเดือน สามารถนํามา

วิเคราะหหาระยะเวลาคืนทุนโดยคํานึงถึงคาเงินตามเวลาได มีระยะเวลาคืนทุนประมาณ 2 ป 11 เดอืน 

จากระยะเวลาโครงการทั้งสิ้น 3 ป แสดงในตาราง 19 
 

ตาราง 19  ประมาณการระยะเวลาคืนทุนของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ  

 จังหวัดกรุงเทพมหานคร เมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป (กรณีที่ 2) 
 

เมื่อระยะเวลาโครงการ 3 ป อัตราดอกเบี้ยเงินกู รอยละ6.44  
คิดเปนมูลคาปจจุบันของโครงการโดยใชอัตราคิดลดรอยละ4.35                           หนวย : บาท 

ระยะเวลา กระแสเงินสดรับ กระแสเงินสดจาย กระแสเงินสดสุทธ ิ ดุลเมื่อส้ินงวด 
ปที่ 1 13,833,703.88 -532,076,397.70 -518,242,693.82 -518,242,693.82 

ปที่ 2 272,478,475.26 -245,625,180,09 26,853,295.17 -491,389,398.65 

ปที่ 3 636,032,462.68 -92,487,924,13 543,544,538.55 52,155,139.90 

รวม 922,344,641.82 -870,189,501.92 52,155,139.90 2 ป 11 เดือน 
 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 

มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present Value) หรือ NPV (กรณีที่ 2) 

จากขอมูลในตาราง 18 ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป สามารถนํามาคํานวณหามูลคา
ปจจุบันสุทธิของโครงการได จากการคํานวณพบวา โครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิเปนบวก เทากับ 
52,155,139.90 บาท หมายความวา มูลคาปจจุบันของรายรับ มีคามากกวามูลคาปจจุบันของรายจาย
โครงการ ดังนั้นโครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการลงทุน (NPV = 52,155,139.90 บาท) แสดงใน

ตาราง 20 
 

 อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio) หรือ BCR (กรณีที่ 2) 
จากขอมูลในตาราง 18 ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป สามารถนํามาคํานวณหา

อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการได จากการคํานวณพบวา โครงการมีอัตราสวน
ผลตอบแทนตอตนทุนมากกวา 1 โดยมีคาเทากับ 1.05 นั่นหมายความวามูลคาปจจุบันของรายรับ มี
คามากกวามูลคาปจจุบันของรายจายโครงการ เมื่อโครงการลงทุนไป 1 บาท จะมีรายรับกลับมา
เทากับ 1.05 บาท แสดงวาประสิทธิภาพของการลงทุนในโครงการอาคารชุดนี้ สรางรายรับใหโครงการ

เปน 1.05 เทาของรายจายทั้งหมด ดังนั้นโครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการลงทุน (BCR = 1.05 
เทา) แสดงในตาราง 20 
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อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return) หรือ IRR (กรณีที่ 2) 

จากขอมูลในตาราง 18 ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป สามารถนํามาคํานวณหาอัตรา

ผลตอบแทนภายในของโครงการได จากการคํานวณพบวา โครงการใหอัตราผลตอบแทนภายใน

โครงการ เทากับรอยละ 9.60 ซึ่งมากกวาตนทุนคาเสียโอกาสหรืออัตราคิดลดที่เหมาะสมของโครงการ

ที่รอยละ 4.35 ดังนั้น โครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการลงทุน (IRR = รอยละ 9.60) แสดงไวใน

ตาราง 20 
 

การวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) (กรณีที่ 2) 

  การวิเคราะหความออนไหว ใชการวิเคราะหดวยการทดสอบคาความแปรเปลี่ยน (Switching 

Value Test) เปนการหาคาการเปลี่ยนแปลงเปนรอยละ (Percentage Change) ของปจจัยที่เชื่อวามี

อิทธิพลตอผลกําไรของโครงการ ซึ่งทําใหคา NPV มีคาเทากับ 0  
 

เมื่อโครงการมีระยะเวลา 3 ป มีอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 โดยใชอัตราคิดลดรอยละ 4.35 

 1.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานรายรับ (SVTB) ผลการวิเคราะหพบวา รายรับรวม

ของโครงการสามารถลดลงไดไมเกินรอยละ 5.65 จึงทําใหคา NPV มีคาเทากับ 0 หมายความวา 

โครงการอาจขายหองชุดไมหมด หรือขายไดราคาต่ํากวาราคาตั้งได โดยควบคุมใหรายรับรวมที่ลดลง

จักตองไมเกิน 58,459,110.63 บาท (SVTB = รอยละ 5.65) 
 

 2.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานคาใชจาย (SVTC) ผลการวิเคราะหพบวา 

คาใชจายของโครงการสามารถเพิ่มข้ึนไดไมเกินรอยละ 5.99 จึงทําใหคาNPV มีคาเทากับ 0 

หมายความวา โครงการอาจมีคาใชจายสูงขึ้นได โดยควบคุมใหคาใชจายรวมที่เพิ่มข้ึนจักตองไมเกิน 

55,602,377.78 บาท (SVTC = รอยละ 5.99) 
 

  3.   การทดสอบคาความแปรเปลี่ยน 2 ทาง ทั้งดานรายรับและคาใชจาย (SVTBC) ผลการ

วิเคราะหพบวา รายรับของโครงการสามารถลดลงได ในขณะที่คาใชจายของโครงการเพิ่มข้ึนพรอมๆ

กันได ไมเกินรอยละ 2.90 จึงทําใหคา NPV มีคาเทากับ 0 หมายความวา โครงการอาจขายหองชุดไม

หมด หรือขายไดราคาต่ํากวาราคาตั้ง ในขณะที่โครงการอาจมีคาใชจายสูงขึ้นได โดยควบคุมใหรายรับ

รวมที่ลดลง  จักตองไมเกิน  30,079,365.89 บาท  และคาใชจายรวมที่ เพิ่มข้ึนจักตองไมเกิน 

26,993,506.46 บาท (SVTBC = รอยละ 2.90) ดังสรุปรวมในตาราง 20 
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     ตาราง 20  สรุปผลการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงนิของโครงการลงทนุอาคารชุดพักอาศัยในเขตพืน้ที่บางซื่อ จงัหวัดกรุงเทพมหานคร เมื่อกําหนด 

           ระยะเวลาโครงการเพิ่มขึ้น 1 ป (กรณีที่ 2) 
 
    ระยะเวลาโครงการ 3 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ6.44 อัตราคิดลดรอยละ4.35       หนวย : บาท 

ระยะเวลา r = 4.35% รายรับ มูลคาปจจุบัน รายจาย มูลคาปจจุบัน กําไรสุทธ ิ มูลคาปจจุบันสุทธ ิ

ปที่ 1 1.0435 14,435,470 13,833,703.88 -555,221,721 -532,076,397.70 -540,786,251 -518,242,693.82 

ปที่ 2 1.0889 296,699,700 272,478,475.26 -267,459,355 -245,625,180,09 29,240,345 26,853,295.17 

ปที่ 3 1.1363 722,697,650 636,032,462.68 -105,090,242 -92,487,924,13 617,607,408 543,544,538.55 

รวม  1,033,832,820  -927,771,318  106,061,502  

คา PV PVB 922,344,641.82 PVC -870,189,501.92 NPV 52,155,139.90 บาท 

BCR 1.05 เทา 

IRR รอยละ 9.60 

ระยะเวลาคืนทุน 2 ป 11 เดือน 

Switching Value SVTB = รอยละ 5.65 SVTC = รอยละ 5.99 SVTBC = รอยละ 2.90 

       

ที่มา: จากการคํานวณ 
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จากผลการคํานวณคาตามเกณฑการตัดสินใจในการลงทุน สามารถสรุปและนํามาวิเคราะห

ความเปนไปไดทางการเงิน กรณีโครงการมีระยะเวลาโครงการไมเปนไปตามที่ระบุไวในขอตกลงการ

วิจัย เพื่อเปรียบเทียบความเปลี่ยนแปลงเมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป พบวา โครงการ

ลงทุนในอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร มีความคุมคาในการลงทุน ดัง

แสดงในตาราง 21   

 

ตาราง 21 เปรียบเทียบผลการตัดสินใจลงทุนจากการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงิน เมื่อกําหนด 

 ระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป (กรณีที่ 2) 

 
เมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการ 2 ป อัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ6.44 อัตราคิดลดรอยละ4.35 

เกณฑการประเมิน ผลการศึกษา เกณฑการตัดสินใจ ผลการตัดสินใจ 

ระยะเวลาคืนทุน  1 ป 11 เดือน ระยะเวลาคืนทุนเหมาะสม คุมคานาลงทุน 

NPV 83,101,282.80 บาท มีคามากกวา 0 คุมคานาลงทุน 

BCR 1.09 เทา มีคามากกวา 1 คุมคานาลงทุน 

IRR รอยละ 21.33 มีคามากกวาอัตราคาเสียโอกาสของทุน 

หรืออัตราคิดลด 

คุมคานาลงทุน 

การวิเคราะห 

ความออนไหว 

- SVTB   =  รอยละ 8.74 

- SVTC   =  รอยละ 9.57 

- SVTBC =  รอยละ 4.57 

          ประกอบการตัดสินใจ 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 

เมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการ 3 ป อัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ6.44 อัตราคิดลดรอยละ4.35 

เกณฑการประเมิน ผลการศึกษา เกณฑการตัดสินใจ ผลการตัดสินใจ 

ระยะเวลาคืนทุน  2 ป 11 เดือน ระยะเวลาคืนทุนเหมาะสม คุมคานาลงทุน 

NPV 52,155,139.90 บาท มีคามากกวา 0 คุมคานาลงทุน 

BCR 1.05 เทา มีคามากกวา 1 คุมคานาลงทุน 

IRR รอยละ 9.60 มีคามากกวาอัตราคาเสียโอกาสของทุน 

หรืออัตราคิดลด 

คุมคานาลงทุน 

การวิเคราะห 

ความออนไหว 

- SVTB   =  รอยละ 5.65 

- SVTC   =  รอยละ 5.99 

- SVTBC  =  รอยละ 2.90 

          ประกอบการตัดสินใจ 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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4.  ผลการวิเคราะหกรณีที่ 3 เมื่อโครงการขายหองชุดไมหมดภายในระยะเวลา
โครงการ 2 ป  

จากการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ 

จังหวัดกรุงเทพมหานคร ผลการศึกษาการลงทุนโดยการจําลองสถานการณทั้ง 2 กรณีที่ผานมา เปน

การวิเคราะหภายใตขอสมมติที่สมบูรณ กลาวคือ ไมมีผลกระทบจากปจจัยภายนอก ทําใหสามารถ

ขายหองชุดทั้งโครงการไดรอยละ 100 ภายในระยะเวลาที่กําหนด แตเนื่องจากความไมแนนอนอันไม

สามารถคาดการณได ผูวิจัยจึงสนใจที่จะทําการศึกษาเพิ่มเติมอีกหนึ่งกรณี คือ กรณีที่โครงการไม

สามารถขายหองชุดไดหมด ภายในระยะเวลาโครงการที่กําหนดไว 2 ป ดังสรุปเปนขอตอไปนี้  

(1)  ระยะเวลาโครงการ 2 ป  

   (2) ปริมาณยอดขายหองชุด สามารถขายไดเพียงรอยละ 70 ของจํานวนหองชุด 

    ทั้งโครงการ ในอัตราสวน 40 : 30 ในปที่ 1: ปที่ 2 ตามลําดับ 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ย รอยละ 6.44  

(4) อัตราคิดลดในการวิเคราะหโครงการ รอยละ4.35 
 

  ผลการวิเคราะหประกอบไปดวย ประมาณการรายรับของโครงการ ประมาณการรายจายของ

โครงการ ประมาณการงบกําไรขาดทุน ประมาณการงบกระแสเงินสด ระยะเวลาคืนทุน มูลคาปจจุบัน

สุทธิของโครงการ อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน อัตราสวนผลตอบแทนภายในโครงการ และการ

วิเคราะหความออนไหว โดยแสดงผลการดําเนินงานในระยะเวลาโครงการ 2 ป พรอมเสนอแนวทาง

แกไขหากโครงการประสบภาวะขาดทุน ดังรายละเอียดตอไปนี้ 
 

ประมาณการรายรับของโครงการ (กรณีที่ 3) 
จากราคาขายของหองชุดในแตละแบบ เงื่อนไขการชําระเงิน และขอตกลงดานปริมาณการ

ขาย สามารถนํามาประมาณการรายรับจากการขายหองชุดในแตละป ประกอบไปดวย เงินจอง/ทํา

สัญญา เงินดาวน และเงินโอนกรรมสิทธิ์ ตลอดระยะเวลาโครงการ 2 ป มีรายรับทั้งโครงการอยูที่ 

1,033,832,820 บาท แตเมื่อดําเนินงานไปแลว สามารถขายไดเพียงรอยละ 70 ของโครงการ หรือมี

มูลคารวม 723,682,974 บาท รายละเอียดแสดงในตาราง 22 
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ประมาณการรายจายของโครงการ (กรณีที่ 3) 
จากคาใชจายในการกอสรางและดําเนินงานของโครงการ เงื่อนไขการชําระคากอสราง และ

ขอตกลงในการวิจัย สามารถนํามาประมาณการรายจายของโครงการในแตละปได ประกอบดวย 

คาใชจายในการกอสราง คาใชจายในการดําเนินงาน และคาใชจายอื่นๆ ตลอดระยะเวลาโครงการ 2 ป 

เปนมูลคาการลงทุนทั้งสิ้น 859,738,727 บาท ดังรายละเอียดแสดงในตาราง 23 

 

ตาราง 22  ประมาณการรายรับจากการขายหองชุดของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในขตพื้นที่ 

 บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานครในแตละป เมื่อขายหองชุดไดเพียงรอยละ 70 (กรณีที่ 3)   

หนวย : บาท 

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 

เปาหมายการขาย 1,033,832,820 671,991,333 361,841,487 

จํานวนที่ขายได (รอยละ 70) 723,682,974 413,533,128 310,149,846 

เงินจอง/ทําสัญญา  7,464,000 5,598,000 

เงินดาวนสวนที่เหลือ 59,306,298   

จองเดือน 3  2,178,599 1,210,333 

จองเดือน 4  2,085,496 1,303,435 

จองเดือน 5  1,824,809 1,564,122 

จองเดือน 6  1,694,466 1,694,466 

จองเดือน 7  1,412,055 1,976,877 

จองเดือน 8  1,232,339 2,156,593 

จองเดือน 9  1,016,679 2,372,252 

จองเดือน 10  677,786 2,711,145 

จองเดือน 11  376,548 3,012,383 

จองเดือน 12  - 3,388,931 

จองเดือน 13  - 2,118,082 

จองเดือน 14  - 2,118,082 

จองเดือน 15  - 2,118,082 

จองเดือน 16  - 2,118,082 

จองเดือน 17  - 2,118,082 

จองเดือน 18  - 2,118,082 

จองเดือน 19  - 2,118,082 

จองเดือน 20  - 2,118,082 
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ตาราง 22  (ตอ)   

หนวย : บาท 

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 

จองเดือน 21  - 2,118,082 

จองเดือน 22  - 2,118,082 

จองเดือน 23  - 2,118,082 

จองเดือน 24  - 2,118,082 

รวมเงินดาวน 72,368,298 19,962,777 52,405,521 

รวมเงินโอน 581,530,961 - 651,314,677 

รวมรายรับ 723,682,974 19,962,777 703,720,197 

 

ที่มา: จากการคํานวณ 

 

ตาราง 23  ประมาณการรายจายของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัด 

 กรุงเทพมหานครในแตละป เมื่อขายหองชุดไดเพียงรอยละ 70   (กรณีที่ 3)   

  หนวย : บาท     

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 

ที่ดิน 127,107,000 127,107,000 - 

นายหนา 1,271,070 1,271,070 - 

   ปรับหนาดิน 1,000,000 1,000,000 - 

ทดสอบดิน 160,000 160,000 - 

เตรียมหนางาน/ถนน 1,218,000 1,218,000 - 

กอสรางสํานักงาน/หองตัวอยาง 7,500,000 7,500,000 - 

ออกแบบอาคารและภายใน 17,655,000 17,655,000 - 

ออกแบบภายนอก 481,500 481,500 - 

ใบอนุญาติส่ิงแวดลอม 642,000 642,000 - 

ใบอนุญาติกอสราง 1,000,000 1,000,000 - 

เสาเข็ม 21,125,000 21,125,000 - 

กอสรางอาคารชุด 516,900,000 310,140,000 206,760,000 

ที่ปรึกษาสถาปนิก วิศวกร 7,200,000 4,320,000 2,880,000 

อุปกรณตกแตงครัว 26,424,595 26,424,595 - 

ลิฟทโดยสาร 14,000,000 14,000,000 - 

รวมคาใชจายในการกอสราง 743,684,165 534,044,165 209,640,000 
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ตาราง 23  (ตอ)   

หนวย : บาท 

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 

  ประกันทรัพยสิน 2 ป 918,397 918,397 - 

  คาการตลาด ประชาสัมพันธ      

  และคาใชจายในการดําเนินงาน 

31,014,984 15,507,492 15,507,492 

  คาธรรมเนียมการโอนที่ดิน 18,092,076 - 18,092,076 

  ภาษีธุรกิจเฉพาะ 23,881,538 - 23,881,538 

รวมคาใชจายในการดําเนินงาน 73,906,995 16,425,889 57,481,106 

  คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 - 

  ดอกเบี้ยเงินกู 32,210,737 11,699,337 20,511,400 

  ภาษีหัก ณ ที่จาย 7,236,830 - 7,236,830 

  ภาษีเงินไดนิติบุคคล - - - 

รวมคาใชจายอื่นๆ 42,147,567 14,399,337 27,748,230 

รวมคาใชจายทั้งหมด 859,738,727 564,869,391 294,869,336 

 

 ที่มา: จากการคํานวณ 

 
ประมาณการงบกําไรขาดทุนรายป (กรณีที่ 3) 
  จากการประมาณการรายรับและรายจายของโครงการดังกลาวขางตน สามารถนํามา

ประมาณการงบกําไรขาดทุนรายป เพื่อคํานวณภาษีเงินไดนิติบุคคลที่ตองชําระ ดังแสดงในตาราง 24 
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ตาราง 24 ประมาณการงบกําไรขาดทุนของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ  

 จังหวัดกรุงเทพมหานครในแตละป เมื่อขายหองชุดไดเพียงรอยละ 70   (กรณีที่ 3) 

หนวย : บาท 

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 

รายได    

   รายไดจากการขาย 723,682,974 19,962,777 703,720,197 

รวมรายได 723,682,974 19,962,777 703,720,197 

คาใชจาย    

   การกอสราง 743,684,165 534,044,165 209,640,000 

   การดําเนินงาน 73,906,995 16,425,889 57,481,106 

รวมคาใชจาย 817,591,160 550,470,054 267,121,106 

EBIT -93,908,186 -530,507,277 436,599,091 

   หัก คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 - 

   หัก ดอกเบี้ยเงินกู 32,210,737 11,699,337 20,511,400 

   หัก หนี้เงินลงทุน - - 544,906,614 

กําไรกอนหักภาษีเงินได -128,818,923 -544,906,614 -128,818,923 

   หัก ภาษีเงินไดนิติบุคคล  - - 

กําไรสุทธิ  -544,906,614 -128,818,923 

 

ที่มา: จากการคํานวณ 

 

จากตาราง 24 แสดงใหเห็นวา หากผูประกอบการคาดการณวาโครงการนาจะขายหองชุดได

หมดภายในระยะเวลาโครงการ 2 ป โดยเสียดอกเบี้ยเงินกูในอัตรารอยละ 6.44 แตเมื่อดําเนินโครงการ

ไปแลว ปรากฏวาเมื่อครบระยะเวลา 2 ป โครงการสามารถขายหองชุดไดเพียงรอยละ 70 ของโครงการ

เทานั้น ผลคือ ผูประกอบการจะประสบกับภาวะขาดทุนในสวนของเจาของ ซึ่งมีมูลคาสูงถึง 

128,818,923 บาท แตภาระหนี้ในสวนของสินเชื่อธนาคารโครงการจะสามารถปลดชําระไดหมด ไมมี

ภาระหนี้สินและดอกเบี้ยคงคาง 
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 เมื่อโครงการลงทุนไมสามารถคืนทุนไดในระยะเวลาโครงการ 2 ป แนวทางในการแกไขภาวะ

ขาดทุนคือ ผูประกอบการจําเปนตองขยายระยะเวลาสําหรับการขายหองฃุดของโครงการใหนานขึ้น 

และในสวนของรายรับการขายของจํานวนหองชุดที่เหลือ จะอยูในรูปของเงินจอง/ทําสัญญา และเงิน

ชําระคาหองชุดเต็มจํานวน ซึ่งโครงการจะไดรับในวันโอนกรรมสิทธิ์ของหองชุดนั้น กลาวคือจะไมมี

รายรับในสวนของเงินดาวนอีก เปนหองชุดสรางเสร็จพรอมโอน นอกจากนี้ภาระคาใชจายที่เกิดจาก

การขยายระยะเวลาการขายหองชุดจะประกอบไปดวยคาการดําเนินงานที่เพิ่มข้ึนเปนรอยละ 10 ของ

รายรับการขายสวนที่เหลือ และตองฃําระคาภาษีเงินไดนิติบุคคลหากโครงการดําเนินไปถึงจุดที่มีกําไร 

ผูวิจัยกําหนดใหขยายระยะเวลาออกไปอีก 1 ป และขายหองชุดที่เหลือไดทั้งหมด สามารถประมาณ

การรายรับและคาใชจายในปที่ขยายเวลาไดดังตาราง 25 และตาราง 26 ตามลําดับ 

 

ตาราง 25 ประมาณการรายรับจากการขายหองชุดของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่ 

 บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร กรณีขายไมหมดจึงขยายเวลาขายหองชุดเพิ่มอีก 1 ป (กรณีที่ 3)           
หนวย : บาท 

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 
เปาหมายการขาย 1,033,832,820 671,991,333 361,841,487 - 
จํานวนที่ขายได 1,033,832,820 413,533,128 310,149,846 310,149,846 
เงินจอง/ทําสัญญา 18,660,000 7,464,000 5,598,000 5,598,000 
เงินดาวนสวนที่เหลือ 59,306,298    
จองเดือน 3  2,178,599 1,210,333 - 
จองเดือน 4  2,085,496 1,303,435 - 
จองเดือน 5  1,824,809 1,564,122 - 
จองเดือน 6  1,694,466 1,694,466 - 
จองเดือน 7  1,412,055 1,976,877 - 
จองเดือน 8  1,232,339 2,156,593 - 
จองเดือน 9  1,016,679 2,372,252 - 
จองเดือน 10  677,786 2,711,145 - 
จองเดือน 11  376,548 3,012,383 - 
จองเดือน 12  - 3,388,931 - 
จองเดือน 13  - 2,118,082 - 
จองเดือน 14  - 2,118,082 - 
จองเดือน 15  - 2,118,082 - 
จองเดือน 16  - 2,118,082 - 
จองเดือน 17  - 2,118,082 - 
จองเดือน 18  - 2,118,082 - 
จองเดือน 19  - 2,118,082 - 
จองเดือน 20  - 2,118,082 - 
จองเดือน 21  - 2,118,082 - 
จองเดือน 22  - 2,118,082 - 
จองเดือน 23  - 2,118,082 - 
จองเดือน 24  - 2,118,082 - 
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ตาราง 25 (ตอ)           
หนวย : บาท 

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 
จองเดือน 25  - - - 
จองเดือน 26  - - - 
จองเดือน 27  - - - 
จองเดือน 28  - - - 
จองเดือน 29  - - - 
จองเดือน 30  - - - 
จองเดือน 31  - - - 
จองเดือน 32  - - - 
จองเดือน 33  - - - 
จองเดือน 34  - - - 
จองเดือน 35  - - - 
จองเดือน 36  - - - 
รวมเงินดาวน 77,966,297 19,962,777 52,405,520 5,598,000 
รวมเงินโอน 955,866,523 - 651,314,677 304,551,846 
รวมรายรับ 1,033,832,820 19,962,777 703,720,197 310,149,846 

 

ที่มา : จากการคํานวณ 

 

ตาราง 26 ประมาณการรายจายของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ  

 จังหวัดกรุงเทพมหานคร กรณีขายไมหมดจึงขยายเวลาขายหองชุดเพิ่มอีก 1 ป (กรณีที่ 3) 

     หนวย : บาท 

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 

ที่ดิน 127,107,000 127,107,000 - - 

นายหนา 1,271,070 1,271,070 - - 

ปรับหนาดิน 1,000,000 1,000,000 - - 

ทดสอบดิน 160,000 160,000 - - 

เตรียมหนางาน/ถนน 1,218,000 1,218,000 - - 

กอสรางสํานักงาน/หองตัวอยาง 7,500,000 7,500,000 - - 

ออกแบบอาคารและภายใน 17,655,000 17,655,000 - - 

ออกแบบภายนอก 481,500 481,500 - - 

ใบอนุญาติส่ิงแวดลอม 642,000 642,000 - - 

ใบอนุญาติกอสราง 1,000,000 1,000,000 - - 

เสาเข็ม 21,125,000 21,125,000 - - 

กอสรางอาคารชุด 516,900,000 310,140,000 206,760,000 - 

ที่ปรึกษาสถาปนิก วิศวกร 7,200,000 4,320,000 2,880,000 - 
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ตาราง 26 (ตอ) 

     หนวย : บาท 

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 

อุปกรณตกแตงครัว 26,424,595 26,424,595 - - 

ลิฟทโดยสาร 14,000,000 14,000,000 - - 

รวมคาใชจายในการกอสราง 743,684,165 534,044,165 209,640,000 - 

  ประกันทรัพยสิน 2 ป 918,397 918,397 - - 

  คาการตลาด ประชาสัมพันธ      

  และการดําเนินงาน 

62,029,968 15,507,492 15,507,492 31,014,984 

  คาธรรมเนียมการโอนที่ดิน 25,845,828 - 18,092,076 7,753,752 

  ภาษีธุรกิจเฉพาะ 34,116,482 - 23,881,538 10,234,944 

รวมคาใชจายในการดําเนินงาน 122,910,675 16,425,889 57,481,106 49,003,680 

  คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 - - 

  ดอกเบี้ยเงินกู 32,210,737 11,699,337 20,511,400 - 

  ภาษีหัก ณ ที่จาย 10,338,328 - 7,236,830 3,101,500 

  ภาษีเงินไดนิติบุคคล 29,359,843 - - 29,359,843 

รวมคาใชจายอื่นๆ 74,608,910 14,399,337 27,748,230 32,461,343 

รวมคาใชจายทั้งหมด 941,203,750 564,869,391 294,869,336 81,465,023 

 

ที่มา: จากการคํานวณ 

 

จากการประมาณการรายรับและรายจายของโครงการที่กลาวมาแลวขางตน นํามาประมาณ

การงบกําไรขาดทุนรายปอีกครั้ง เพื่อคํานวณภาษีเงินไดนิติบุคคลที่ตองชําระ ดังตาราง 27 
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ตาราง 27 ประมาณการงบกําไรขาดทุนของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ  

 จังหวัดกรุงเทพมหานคร กรณีขายไมหมดจึงขยายเวลาขายหองชุดเพิ่มอีก 1 ป (กรณีที่ 3) 

     หนวย : บาท 

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 

รายได     

   รายไดจากการขาย 1,033,832,820 19,962,777 703,720,197 310,149,846 

รวมรายได 1,033,832,820 19,962,777 703,720,197 310,149,846 

คาใชจาย     

   การกอสราง 743,684,165 534,044,165 209,640,000 - 

   การดําเนินงาน 122,910,675 16,425,889 57,481,106 49,003,680 

รวมคาใชจาย 866,594,840 550,470,054 267,121,106 49,003,680 

EBIT 167,237,980 -530,507,277 436,599,091 261,146,166 

   หัก คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 - - 

   หัก ดอกเบี้ยเงินกู 32,210,737 11,699,337 20,511,400 - 

   หัก หนี้เงินลงทุน - - 544,906,614 128,818,923 

กําไรกอนหักภาษีเงินได 132,327,243 -544,906,614 -128,818,923 132,327,243 

   ภาษีเงินไดนิติบุคคล 39,698,173 - - 39,698,173 

กําไรสุทธิ 92,629,070 -544,906,614 -128,818,923 92,629,070 

 

ที่มา: จากการคํานวณ 

 

ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป (กรณีที่ 3) 

  เมื่อทราบจํานวนภาษีเงินไดนิติบุคคลที่ตองชําระแลว จึงทําการประมาณการงบกระแสเงินสด

ในขั้นตอไปเพื่อพิจารณาการหมุนเวียนของเงินลงทุน และประโยชนในการนําตัวแปรไปใชในการ

วิเคราะหการลงทุนขั้นตอไป ประมาณการงบกระแสเงินสดแสดงไวในตาราง 28 
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ตาราง 28  ประมาณการงบงบกระแสเงินสดของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ 

จังหวัดกรุงเทพมหานคร กรณีขายไมหมดจึงขยายเวลาขายหองชุดเพิ่มอีก 1 ป (กรณีที่ 3) 

     หนวย : บาท 

รายละเอียด รวม ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 

   เปาหมายการขาย (บาท) 1,033,832,820 671,991,333 361,841,487 - 

   จํานวนที่ขายได 1,033,832,820 413,533,128 310,149,846 310,149,846 

กระแสเงินสดรับ     

   รายรับจากการขาย 1,033,832,820 19,962,777 703,720,197 310,149,846 

   เงินกู 540,000,000 352,000,000 188,000,000 - 

   เงินสวนของเจาของ 231,000,000 231,000,000 - - 

รวมกระแสเงินสดรับ 1,804,832,820 602,962,777 891,720,197 310,149,846 

กระแสเงินสดจาย     

   คาใชจายในการกอสราง 743,684,165 534,044,165 209,640,000 - 

   คาใชจายในการดําเนินงาน 122,910,675 16,425,88 57,481,106 49,003,680 

   คาใชจายอื่นๆ     

      คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 - - 

      ดอกเบี้ยเงินกู 32,210,737 11,699,337 20,511,400 - 

      ภาษีหัก ณ ที่จาย 10,338,330 - 7,236,830 3,101,500 

      ภาษีเงินไดนิติบุคคล 29,359,843 - - 29,359,843 

รวมกระแสเงินสดจาย 941,203,750 564,869,391 294,869,336 81,465,023 

กระแสเงินสดสุทธิ 

กอนจายคืนตนเงินกู 

863,629,070 38,093,386 596,850,861 228,684,823 

   ชําระคืนเงินกู 540,000,000 - 540,000,000 - 

   ชําระคืนสวนของเจาของ 231,000,000 - - 231,000,000 

กระแสเงินสดคงเหลือสุทธิ 92,629,070 38,093,386 56,850,861 -2,315,177 

กระแสเงินสดสะสม  38,093,386 94,944,247 92,629,070 

 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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ผลการวิเคราะหตามเกณฑการตัดสนิใจ 
 ผลการวิเคราะหเมื่อโครงการขายหองชุดไมหมดโดยขายไดเพียงรอยละ 70 ของจํานวนหองชุด

ทั้งโครงการภายในระยะเวลาโครงการ 2 ปนั้น แทจริงแลวจักทําใหโครงการขาดทุนเปนมูลคากวารอย

ลาน แตเปนที่นาสังเกตุวาหากขยายเวลาการขายหองชุดออกไป โครงการอาจมคีวามคุมคาในการ

ลงทนุเกิดขึ้นไดเนื่องจากอาคารชุดไดกอสรางแลวเสร็จในชวงเวลา 2 ปแรกแลว ทําใหรายจายในปที่

ขยายเวลาขายมีไมสูงนัก หมายความวาผูประกอบการจะไดกําไรเพิ่มข้ึนจากการที่รายจายลดลง จาก

นี้ไปจะเปนการวิเคราะหในกรณีที่ผูประกอบการตัดสินใจขยายเวลาการขายหองชุดเพิ่มอีก 1 ป 

 

ระยะเวลาคืนทุน (Payback period) (กรณีที่ 3) 

  จากการประมาณการงบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสดในแตละป สามารถนํามาวิเคราะห

หาระยะเวลาคืนทุน โดยคํานึงถึงคาเงินตามเวลาได และมีระยะเวลาคืนทุนอยูที่ประมาณ 2 ป 9 เดือน 

จากระยะเวลาโครงการทั้งสิ้น 3 ป ดังแสดงไวในตาราง 29 

 

ตาราง 29 ประมาณการระยะเวลาคืนทุนของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ  

 จังหวัดกรุงเทพมหานคร กรณีขายไมหมดจึงขยายเวลาขายหองชุดเพิ่มอีก 1 ป (กรณีที่ 3) 

     หนวย : บาท 

ระยะเวลา กระแสเงินสดรับ กระแสเงินสดจาย กระแสเงินสดสุทธ ิ ดุลเมื่อส้ินงวด 
ปที่ 1 19,130,596.07 -541,321,888.84 -522,191,292.77 -522,191,292.77 

ปที่ 2 646,271,655.44 -270,797,533.92 375,474,121.52 -146,717,171.25 

ปที่ 3 272,956,983.26 -71,695,818.02 201,261,165.24 54,543,993.99 

รวม 938,359,234.77 -883,815,240.78 54,543,993.99 2 ป 9 เดือน 

 

ที่มา : จากการคํานวณ 
 

มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present  Value) หรือ NPV (กรณีที่ 3) 

จากขอมูลในตาราง 28 ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป สามารถนํามาคํานวณหามูลคา

ปจจุบันสุทธิของโครงการได จากการคํานวณ พบวา โครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิเปนบวก เทากับ 

54,543,993.99 บาท นั่นหมายความวา มูลคาปจจุบันของรายรับ มีคามากกวามูลคาปจจุบันของ

รายจายโครงการ ดังนั้นโครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการลงทุน (NPV = 54,543,993.99 บาท) 

แสดงในตาราง 30  
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อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio) หรือ BCR (กรณีที่ 3) 

จากขอมูลในตาราง 28 ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป สามารถนํามาคํานวณหา

อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการได จากการคํานวณ พบวา โครงการมีอัตราสวน

ผลตอบแทนตอตนทุนมากกวา 1 โดยมีคาเทากับ 1.06 นั่นหมายความวามูลคาปจจุบันของรายรับ มี

คามากกวามูลคาปจจุบันของรายจายโครงการ เมื่อโครงการลงทุนไป 1 บาท จะมีรายรับกลับมา

เทากับ 1.06 บาท แสดงวาประสิทธิภาพของการลงทุนในโครงการอาคารชุดนี้ สรางรายรับใหโครงการ

เปน 1.06 เทาของรายจายทั้งหมด ดังนั้นโครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการลงทุน (BCR = 1.06 

เทา) แสดงในตาราง 30 

 

อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return) หรือ IRR (กรณีที่ 3) 

จากขอมูลในตาราง 28 ประมาณการงบกระแสเงินสดรายป สามารถนํามาคํานวณหาอัตรา

ผลตอบแทนภายในของโครงการได จากการคํานวณ พบวา โครงการใหอัตราผลตอบแทนภายใน

โครงการ เทากับรอยละ12.37 ซึ่งมากกวาตนทุนคาเสียโอกาสหรืออัตราคิดลดที่เหมาะสมของโครงการ

ที่อยูที่รอยละ 4.35 ดังนั้นโครงการจึงมีความคุมคาสําหรับการลงทุน (IRR = รอยละ 12.37) แสดงใน

ตาราง 30 

 

การวิเคราะหความออนไหว (Sensitivity Analysis) (กรณีที่ 3) 

  การวิเคราะหความออนไหว ใชการวิเคราะหดวยการทดสอบคาความแปรเปลี่ยน (Switching 

Value Test) เปนการหาคาการเปลี่ยนแปลงเปนรอยละ (Percentage Change) ของปจจัยที่เชื่อวามี

อิทธิพลตอผลกําไรของโครงการ ซึ่งทําใหคา NPV มีคาเทากับ 0  

 

ในกรณีศึกษาที่ 3 นี้ มีความแตกตางจาก 2 กรณีแรก เนื่องจากในเวลาโครงการ 2 ปแรก

สามารถขายไดเพียงรอยละ 70 เทานั้น ซึ่งผูประกอบการไมสามารถยอนเวลาไปแกไขได ผูวิจัยจึงทํา

การวิเคราะหความออนไหวเฉพาะในปที่ 3 อันเปนปขยายเวลา เพื่อใฃในการควบคุมรายรับและ

รายจายในปที่ขยายเวลาขายหองชุด เพื่อประกอบการตัดสินใจของผูประกอบการ ดังนี้ 
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เมื่อโครงการมีระยะเวลา 2 ป แตขายไดเพียงรอยละ 70 ทําใหประสบภาวะขาดทุนจึงตองขยายเวลา

ขายโครงการไปอีก 1 ป รวมเปน 3 ป มีอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 ใชอัตราคิดลดรอยละ 4.35 

 

 1.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานรายรับ (SVTB) เฉพาะปที่ 3 ผลการวิเคราะห

พบวา รายรับรวมของโครงการสามารถลดลงไดไมเกินรอยละ 19.98 จึงทําใหคา NPV มีคาเทากับ 0 

หมายความวา โครงการอาจขายหองชุดที่เหลือไมหมด หรือขายในราคาต่ํากวาราคาตั้งได โดยควบคุม

ใหรายรับรวมในปที่ 3 ที่ลดลงจักตองไมเกิน 61,976,003.12 บาท (SVTB = รอยละ19.98) 

 

 2.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานคาใชจาย (SVTC) เฉพาะปที่ 3 ผลการวิเคราะห

พบวา คาใชจายของโครงการสามารถเพิ่มข้ึนไดไมเกินรอยละ 76.07 จึงทําใหคาNPV มีคาเทากับ 0 

หมายความวา โครงการอาจมีคาใชจายสูงขึ้นได โดยควบคุมใหคาใชจายรวมในปที่ 3 ที่เพิ่มข้ึนจักตอง

ไมเกิน 61,976,064.08 บาท (SVTC = รอยละ76.07) 

 

  3.   การทดสอบคาความแปรเปลี่ยน 2 ทาง ทั้งดานรายรับและคาใชจาย (SVTBC) เฉพาะปที่ 3 

ผลการวิเคราะหพบวา รายรับของโครงการสามารถลดลงได ในขณะที่คาใชจายของโครงการเพิ่มข้ึน

พรอมๆกันได ไมเกินรอยละ 15.82 จึงทําใหคา NPV มีคาเทากับ 0 หมายความวา โครงการอาจขาย

หองชุดไมหมด หรือขายไดราคาต่ํากวาราคาตั้ง ในขณะที่โครงการอาจมีคาใชจายสูงขึ้นได โดยควบคมุ

ใหรายรับรวมที่ลดลงในปที่ 3 จักตองไมเกิน 49,083,384.17 บาท และคาใชจายรวมที่เพิ่มข้ึนในปที่ 3 

จักตองไมเกิน 12,892,410.14 บาท (SVTBC = รอยละ15.82) ดังสรุปรวมในตาราง 30 

 



89 

 

 

 

ตาราง 30 สรุปผลการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการลงทุนอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร กรณีขายไมหมดจึง 

 ขยายเวลาขายหองชุดเพิ่มอีก 1 ป (กรณีที่ 3) 

     หนวย : บาท 
   เมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการ 2 ป ยอดขายรอยละ70 ขยายเวลาขายเพิ่ม 1 ป อัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ6.44 อัตราคิดลดรอยละ4.35 

ระยะเวลา  r = 4.35% รายรับ มูลคาปจจุบัน รายจาย มูลคาปจจุบัน กําไรสุทธ ิ มูลคาปจจุบันสุทธ ิ

ปที่ 1 1.0435 19,962,777 19,130,596.07 -564,869,391 -541,321,888.84 -544,906,614 -522,191,292.77 

ปที่ 2 1.0889 703,720,197 646,271,655.44 -294,869,336 -270,797,533.92 408,850,861 375,474,121.52 

ปที่ 3 1.1363 310,149,846 272,956,983.26 -81,465,023 -71,695,818.02 228,684,823 201,261,165.24 

รวม  1,033,832,820  -941,203,750  92,629,070  

คา PV PVB 938,359,234.77 PVC -883,815,240.78 NPV 54,543,993.99 

BCR 1.06 เทา 

IRR รอยละ 12.37 

ระยะเวลาคืนทุน 2 ป  9 เดือน 

Switching Value ปที่ 3 SVTB = รอยละ 19.98 SVTC = รอยละ 76.07 SVTBC = รอยละ 15.82 

      

ที่มา: จากการคํานวณ 
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จากผลการคํานวณคาตามเกณฑการตัดสินใจในการลงทุน สามารถสรุปและนํามาวิเคราะห

ความเปนไปไดทางการเงิน กรณีโครงการมีปริมาณการขายหองชุดไมเปนไปตามที่คาดการณไว 

ภายในระยะเวลาโครงการที่กําหนด ซึ่งเปนสภาวการณที่คาดวาอาจจะเกิดขึ้นได พบวา โครงการ

ลงทุนในอาคารชุดพักอาศัยในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร จะไมมีความคุมคาในการ

ลงทุนแตอยางใด ทั้งยังสงผลใหโครงการขาดทุนเปนมูลคาเกือบ 130,000,000 แตหากผูประกอบการ

ตัดสินใจขยายเวลาขายหองชุดของโครงการเพิ่มข้ึน โครงการก็อาจมีความคุมคาทางการเงินเกิดขึ้นได 

หากสามารถขายหองชุดที่เหลือเปนมูลคาไมตํ่ากวารอยละ 81 ของมูลคาหองชุดที่ขายไมหมดได ดัง

แสดงในตาราง 31  
 

ตาราง 31  เปรียบเทียบผลการตัดสินใจลงทุนจากการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงิน  

 กรณีขายไมหมดจึงขยายเวลาขายหองชุดเพิ่มอีก 1 ป (กรณีที่ 3) 
 

เมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการ 2 ป แตมียอดขายต่ํากวาเปาหมายที่คาดการณไว เมื่อสิ้นสุด
ระยะเวลาโครงการ ขายไดเพียงรอยละ70 ในขณะที่ปจจัยอื่นคงที่  

เกณฑการประเมิน ผลการศึกษา เกณฑการตัดสินใจ ผลการตัดสินใจ 

ผลประกอบการ 

จากงบกําไรขาดทุน 
-128,818,923 รายรับมากกวารายจาย 

ไมคุมคาการลงทนุ 

(ไมทําการวิเคราะหตอ) 

ที่มา: จากการคํานวณ 

เมื่อโครงการขยายเวลาขายหองชุดเพิ่มขึ้น 1 ป 

เกณฑการประเมิน ผลการศึกษา เกณฑการตัดสินใจ ผลการตัดสินใจ 

ผลประกอบการ 

จากงบกําไรขาดทุน 
92,629,070 รายรับมากกวารายจาย 

คุมคาการลงทนุ 

(ทําการวิเคราะหตอ) 

ระยะเวลาคืนทุน  2 ป 9 เดือน ระยะเวลาคืนทุนเหมาะสม คุมคานาลงทนุ

NPV 54,543,993.99 บาท มีคามากกวา 0 คุมคานาลงทนุ

BCR 1.06 เทา มีคามากกวา 1 คุมคานาลงทนุ

IRR รอยละ12.37 มีค ามากกว าอัตราค า เสี ย

โอกาสของทุน หรืออัตราคิดลด 

คุมคานาลงทนุ

การวิเคราะห 

ค ว า ม อ อ น ไ ห ว 

เฉพาะปที่ 3 

SVTB  =  รอยละ 19.98 

SVTC   =  รอยละ76.07 

SVTBC =  รอยละ 15.82 

          ประกอบการตัดสินใจ 

 

ที่มา: จากการคํานวณ 
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สรุป 
ผลการศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขต

พื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร ผูวิจัยทําการศึกษาแบงตามการจําลองสถานการณเปน 3 กรณีที่

ไดกลาวมาแลว มีเพียง 2 กรณีศึกษาที่โครงการใหความคุมคาในการลงทุน ไดแก กรณีอัตราดอกเบี้ย

เงินกูเพิ่มข้ึนรอยละ 1 และกรณีกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป สวนในกรณีที่โครงการไม

สามารถขายหองชุดไดหมดภายในระยะเวลาที่กําหนด จะทําใหโครงการประสบกับภาวะขาดทุน แต

หากมีการขยายเวลาโครงการในภายหลัง โครงการก็อาจมีความคุมคาทางการเงินเกิดขึ้นได  
แมวากรณีศึกษาทั้ง 3 มีความคุมคาทางการเงินแตกตางกัน แตยังคงไวซึ่งผลกําไรจากการ

ประกอบการในระดับที่นาสนใจ เมื่อเทียบกับระยะเวลาลงทุนที่คอนขางสั้น  ทั้งนี้ เพื่อใหเห็นภาพรวม

ของผลการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงิน และเพื่อความสะดวกในการศึกษาเปรียบเทียบผล 

ผูวิจัยจึงทําการสรุปผลการศึกษา แสดงความแตกตางระหวางกรณีศึกษาทั้ง 3 เปรียบเทียบกับกรณี

ปกติที่อยูภายใตขอตกลงการวิจัยเบื้องตน ดังตาราง 32 
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ตาราง 32 สรุปเปรียบเทียบผลการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการลงทุนในธุรกิจ 

 ที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร รวมทุกกรณีศึกษา     

 

รายละเอียด 
กรณีปกติ : 

ภายใตขอตกลงการวิจัย 

กรณีที่ 1 : 

อัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิม่ 1% 

ขอสังเกตการวิจัย 

 

- - 

ขอตกลงการวิจัย   

- ระยะเวลาโครงการ 2 ป 2 ป 
- สัดสวนการขายหองชุด 65 : 35 65 : 35 
- อัตราดอกเบี้ยเงินกู รอยละ 6.44 รอยละ 7.44 
- อัตราคิดลด รอยละ 4.35 รอยละ 4.84 

ประมาณการ   

- รายรับโครงการ 1,033,832,820 1,033,832,820 
- คาใชจายโครงการ 920,171,019 923,777,454 
- กําไร(ขาดทุน)สุทธิ 113,661,801 110,055,366 
- กระแสเงินสดคงเหลือสุทธิ 113,661,801 110,055,366 

ผลการวิเคราะห   

- ระยะเวลาคืนทุน 1 ป 11 เดือน 1 ป 11 เดือน 

- มูลคาปจจุบันสุทธิ 83,101,282.80 บาท 76,590,281.20 บาท 

- อัตราผลตอบแทนตอตนทุน 1.09 เทา 1.08 เทา 

- อัตราผลตอบแทนภายใน รอยละ 21.33 รอยละ 20.58 

- คาความออนไหวดานรายรับรวม 

       รายรับรวมลดลงไดไมเกิน 

รอยละ 8.74 

90,365,259.13 บาท 

รอยละ 8.13 

84,056,811.26  บาท 

- คาความออนไหวดานคาใชจายรวม 

       คาใชจายรวมเพิ่มข้ึนไดไมเกิน 

รอยละ 9.57 

88,133,980.19 บาท 

รอยละ 8.85 

81,756,152.23 บาท 

- คาความออนไหวดานรายรับ     

และคาใชจาย ในขณะเดียวกัน 

       รายรับรวมลดลงไดไมเกิน 

       คาใชจายรวมเพิ่มข้ึนไดไมเกิน 

 

รอยละ 4.57 

47,247,193.70 บาท   

42,052,735.73 บาท   

 

รอยละ 4.23 

43,808,665.74  บาท   

39,145,069.61 บาท   

การตัดสินใจลงทุน คุมคาการลงทนุ คุมคาการลงทนุ 
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ตาราง 32 (ตอ)    
               

       รายละเอียด 
กรณีที่ 2 : 

กําหนดเวลาโครงการเพิม่ 1 ป 

กรณีที่ 3 : 

ขายไดเพียง 70% โครงการ 2 ป 

ขอสังเกตการวิจัย 

 

- 2 ป ไมขยายเวลาโครงการ

ขาดทุน 128,818,923 บาท 

ขอตกลงการวิจัย   

- ระยะเวลาโครงการ 3 ป 2 ป ขยายเวลาขาย 1 ป 
- สัดสวนการขายหองชุด 34 : 33 : 33 40 : 30 : 30 
- อัตราดอกเบี้ยเงินกู รอยละ 6.44 รอยละ 6.44 
- อัตราคิดลด รอยละ 4.35 รอยละ 4.35 

ประมาณการ   

- รายรับโครงการ 1,033,832,820 1,033,832,820 
- คาใชจายโครงการ 927,771,318 941,203,750 
- กําไร(ขาดทุน)สุทธิ 106,061,502 92,629,070 
- กระแสเงินสดคงเหลือสุทธิ 106,061,502 92,629,070 

ผลการวิเคราะห   

- ระยะเวลาคืนทุน 2 ป 11 เดือน 2 ป 9 เดือน 
- มูลคาปจจุบันสุทธิ 52,155,139.90 บาท 54,543,993.99 บาท 
- อัตราผลตอบแทนตอตนทุน 1.05 เทา 1.06 เทา 
- อัตราผลตอบแทนภายใน รอยละ 9.60 รอยละ 12.37 
- คาความออนไหวดานรายรับรวม 

       รายรับรวมลดลงไดไมเกิน 

รอยละ 5.65 

58,459,110.63 บาท 

(ปที่3)รอยละ 19.98  

61,976,003.12  บาท 
- คาความออนไหวดานคาใชจายรวม 

       คาใชจายรวมเพิ่มข้ึนไดไมเกิน 

รอยละ 5.99 

55,602,377.78 บาท 

(ปที่3)รอยละ 76.07  

61,976,064.08 บาท 
- ค า ค ว า ม อ อ น ไ ห ว ด า น ร า ย รั บ  

และคาใชจาย ในขณะเดียวกัน 

       รายรับรวมลดลงไดไมเกิน 

       คาใชจายรวมเพิ่มข้ึนไดไมเกิน 

 

รอยละ 2.90 

30,079,365.89 บาท   

26,993,506.46 บาท   

 

(ปที่3)รอยละ 15.82  

49,083,384.17  บาท   

12,892,410.14 บาท   

การตัดสินใจลงทุน    คุมคาการลงทนุ        คุมคาการลงทุน 
 

ที่มา: จากการสรุป 



บทที่ 5 
สรุปผล อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 
ความมุงหมายของการวิจัย 
 การศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทนุในธุรกจิที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่

บางซื่อ จังหวดักรุงเทพมหานคร มีความมุงหมายดงันี ้

1. เพื่อประมาณการตนทุนและผลตอบแทนของโครงการ 
2. เพื่อศึกษาความเปนไปไดทางดานการเงินของโครงการ โดยการวิเคราะหความคุมคาใน 

การลงทุน รวมไปถึงการวิเคราะหความออนไหวของโครงการ 

 

วิธีการดําเนินการวิจัย 
ขอมูลที่ใชในการศึกษาครั้งนี ้ไดมาจากการเก็บรวบรวมขอมูล การสาํรวจ และการสมัภาษณ

จาก ทัง้หนวยงานภาครัฐและเอกชน สามารถแบงขอมูลไดเปน 2 ประเภท คือ 

  (1)  ขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) ไดแก ขอมูลลักษณะโครงการ ขอมูลรายรับ

โครงการ ขอมูลรายจายโครงการ และ ขอมูลเกี่ยวกับการลงทุนของโครงการ ขอมูลที่ได นํามาใชในการ

ประมาณการตนทุนและรายรับ เพื่อใชในการคํานวณผลตอบแทนการลงทุน โดยรวบรวมขอมูลจาก

การสํารวจฝายขายของโครงการและจากการสัมภาษณ สถาปนิก วิศวกร พนักงานฝายขายและ

ผูเชี่ยวชาญที่เกี่ยวของของโครงการลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่บางซื่อ อัน

ไดมาจากการสัมภาษณ โดยใชแบบสัมภาษณการลงทุนที่ผูวิจัยสรางขึ้น  

  (2) ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ประกอบดวยขอมูลเชิงปริมาณ และขอมูลเชิง

คุณภาพ  อันไดแก สภาพทั่วไปของพื้นที่ที่ศึกษา ดานเศรษฐกิจ สังคม ประชากร สถิติที่มีการเก็บ

รวบรวมตางๆ อาทิ จํานวนที่อยูอาศัยสรางเสร็จจดทะเบียน ราคาประเมินที่ดิน เปนตน ขอมูลในสวนนี้

นํามาใชในการอางอิง การประมาณการตนทุนและรายรับ โดยรวบรวมขอมูลจาก หนังสือ วารสาร 

บทความ รายงานการวิจัย วิทยานิพนธ ตลอดจนขอมูลทางอินเตอรเนต ส่ิงพิมพ และเอกสารทาง

วิชาการตางๆที่ เกี่ยวของ  ที่หนวยงานภาครัฐและเอกชนได ตีพิมพเผยแพร  เชน  ศูนยขอมูล

อสังหาริมทรัพย สมาคมนักประเมินราคาอิสระไทย สมาคมการคาอสังหาริมทรัพย ธนาคารแหง

ประเทศไทย และสํานักสถิติ เปนตน รวมถึงรายงานการศึกษาความเปนไปไดลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัย

ในโครงการที่มีลักษณะใกลเคียงกับโครงการที่ทําการศึกษานี้ 
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การวิเคราะหขอมูล 

ผูวิจัยทําการวิเคราะหขอมูลที่ไดจากการสัมภาษณและขอมูลสารสนเทศจากแหลงตางๆ เพื่อ

ประมาณการคาใชจายและรายรับของโครงการลงทุนกอสรางที่พักอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่

บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร แลวนํามาจัดทํางบกําไรขาดทุน เพื่อประมาณการภาษี และคาใชจาย

สวนเพิ่ม จากนั้นนําสรุปรายรับและคาใชจายรวมมาจัดกระทําใหอยูในรูปของงบกระแสเงินสด สําหรับ

ใชในการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงิน โดยใชเกณฑการตัดสินใจลงทุน ไดแก ระยะเวลาคืนทุน 

มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) และอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) 

เปนตัวชี้วัดวาควรลงทุนหรือไม ประกอบกับการวิเคราะหความออนไหวของโครงการดวยการทดสอบ

คาความแปรเปลี่ยน โดยแบงการวิเคราะหเปน 3 กรณี คือ กรณีที่ 1 ศึกษาผลการลงทุนเมื่ออัตรา

ดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มข้ึนรอยละ 1 กรณีที่ 2 ศึกษาผลการลงทุนเมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป 

และกรณีที่ 3 ศึกษาผลการลงทุนเมื่อโครงการไมสามารถขายหองชุดไดหมด ภายในระยะเวลา 2 ป  

 

สรุปผลการวิจัย 
ผูวิจัยนําผลการวิเคราะหขอมูลแบงตามกรณีศึกษาทัง้ 3 กรณี สรุปผลการวิจยั ดังนี ้

กรณีที่ 1  ศึกษาผลการลงทุน เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มข้ึนรอยละ 1   

ภายใตขอตกลงงานวิจัย  

(1)  ระยะเวลาโครงการ 2 ป  

(2) ปริมาณยอดขาย ขายไดหมดทั้งโครงการภายในระยะเวลา 2 ป 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ยรอยละ 6.44 และรอยละ7.44   

(4) อัตราคิดลดในการวิเคราะหโครงการ รอยละ4.35และรอยละ4.84 ตามลําดับ 

 

 จากการศึกษา พบวา เมื่อใชอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 6.44 โครงการมีระยะเวลาคืนทุนที่ 1 

ป 11 เดือน จากระยะเวลาโครงการ 2 ป มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) 83,101,282.80 บาท คิดเปน

อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) 1.09 เทา และมีอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) รอยละ 21.33 

เมื่อวิเคราะหตามเกณฑการตัดสินใจ พบวามีความคุมคาการลงทุนทั้งหมด  

  การวิเคราะหความออนไหวของโครงการทีไ่มทําใหโครงการขาดทนุ เพื่อประกอบการตัดสินใจ 

พบวา  

- รายรับรวม (SVTB) สามารถลดลงไดรอยละ 8.74 หรือไมเกิน 90,365,259.13 บาท  

ในขณะที่คาใชจายคงที ่
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- คาใชจายรวม (SVTC) สามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละ 9.57 หรือไมเกิน 88,133,980.19 บาท  

ในขณะที่รายรับรวมคงที ่

- เมื่อรายรับรวมลดลง ในขณะที่คาใชจายเพิ่มข้ึนพรอมกัน (SVTBC) โดยทั้งสองสวนสามารถ 

เปลี่ยนแปลงไปไดรอยละ 4.57 หรือควบคุมใหรายรับรวมที่ลดลง จักตองไมเกิน 47,247,193.70 บาท  

ในขณะที่คาใชจายรวมที่เพิ่มข้ึนจักตองไมเกิน 42,052,735.73บาท   

 

เมื่อเปรียบเทียบกับการใชอัตราดอกเบี้ยเงินกูรอยละ 7.44 โครงการมีระยะเวลาคืนทุนที่ 1 ป 

11 เดือนเทากัน จากระยะเวลาโครงการ 2 ป มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) 76,590,281.20 บาท คิดเปน

อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) 1.08 เทา และมีอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) รอยละ 20.58 

เมื่อวิเคราะหตามเกณฑการตัดสินใจ พบวามีความคุมคาการลงทุนทั้งหมด  

  การวิเคราะหความออนไหวของโครงการทีไ่มทําใหโครงการขาดทนุ เพื่อประกอบการตัดสินใจ 

พบวา  

- รายรับรวม (SVTB) สามารถลดลงไดรอยละ 8.13 หรือไมเกนิ 84,056,811.26 บาท ในขณะที ่

คาใชจายคงที ่

- คาใชจายรวม (SVTC) สามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละ 8.85 หรือไมเกิน 81,756,152.23 บาท  

ในขณะที่รายรับรวมคงที ่

- เมื่อรายรับรวมลดลง ในขณะที่คาใชจายเพิ่มข้ึนพรอมกัน (SVTBC) โดยทั้งสองสวนสามารถ 

เปลี่ยนแปลงไปไดรอยละ 4.23 หรือควบคุมใหรายรับรวมที่ลดลง จักตองไมเกิน 43,808,665.74 บาท  

ในขณะที่คาใชจายรวมที่เพิ่มข้ึนจักตองไมเกิน 39,145,069.61บาท   

 

  กรณีที่ 2  ศึกษาผลการลงทนุ เมื่อกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป  

ภายใตขอตกลงงานวิจัย  

(1)  ระยะเวลาโครงการจาก 2 ป เปลี่ยนเปน 3 ป  

(2) ปริมาณยอดขาย ขายไดหมดทั้งโครงการภายในระยะเวลา 3 ป ปละเทาๆ กัน 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ยคงที่ รอยละ 6.44  

(4) อัตราคิดลดในการวิเคราะหโครงการคงที่ รอยละ4.35 

จากการศึกษา พบวา โครงการมีระยะเวลาคืนทุน 2 ป 11 เดือน จากการกําหนดระยะเวลา

โครงการ 3 ป  มีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) 52,155,139.90 บาท คิดเปนอัตราสวนผลตอบแทนตอ

ตนทุน (BCR) 1.05 เทา และมีอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) รอยละ 9.60 เมื่อวิเคราะหตามเกณฑ

การตัดสินใจ พบวามีความคุมคาการลงทุนทั้งหมด  



97 

 
  เมื่อวิเคราะหความออนไหวของโครงการโดยไมทําใหโครงการขาดทุน เพื่อประกอบการ

ตัดสินใจ พบวา  

- รายรับรวม (SVTB) สามารถลดลงไดรอยละ 5.65 หรือไมเกิน 58,459,110.63  บาท ในขณะที่ 

คาใชจายคงที่ 

- คาใชจายรวม (SVTC) สามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละ 5.99 หรือไมเกิน 55,602,377.78 บาท  

ในขณะที่รายรับรวมคงที่ 

- เมื่อรายรับรวมลดลง ในขณะที่คาใชจายเพิ่มข้ึนพรอมกัน (SVTBC) โดยทั้งสองสวนสามารถ 

เปลี่ยนแปลงไปไดรอยละ 2.90 หรือควบคุมใหรายรับรวมที่ลดลง จักตองไมเกิน 30,079,365.89  บาท  

และคาใชจายรวมที่เพิ่มข้ึนจักตองไมเกิน  26,993,506.46 บาท   

 

กรณีที่ 3  ศึกษาผลการลงทนุ เมื่อโครงการไมสามารถขายหองชุดหมด ภายในระยะเวลา 2 ป 

ภายใตขอตกลงงานวิจัย  

(1)  ระยะเวลาโครงการ 2 ป  

   (2) ปริมาณยอดขายหองชุด สามารถขายไดเพียงรอยละ 70 ของจํานวนหองชุด 

 ทัง้โครงการ ในอัตราสวน 40 : 30 ในปที ่1: ปที่ 2 ตามลําดับ 

(3) อัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ยคงที่ รอยละ 6.44  

(4) อัตราคิดลดในการวิเคราะหโครงการคงที่ รอยละ 4.35 

 

จากการศึกษา พบวา หากดําเนินโครงการเพียง 2 ป จะทําใหโครงการขาดทุนเปนมูลคาทั้งสิ้น 

128,818,923 บาท โครงการจะไมมีความคุมคาทางการเงิน เนื่องจากรายจายสูงกวารายรับ แตหาก

ผูประกอบการยังตองการแสวงหาความคุมคาในการลงทุนโครงการเดียวกันนี้ แนวทางแกไขที่พอจะ

เปนไปไดคือการขยายเวลาขายหองชุดของโครงการ ซึ่งหากโครงการสามารถขายหองชุดสวนที่เหลือได

หมดในปที่ 3 จะพบวา โครงการมีระยะเวลาคืนทุนที่ 2 ป 9 เดือน จากการตออายุโครงการเพิ่ม 1 ป 

เปน 3 ป เปนที่นาสังเกตุวามีระยะเวลาคืนทุนเร็วกวาการกําหนดอายุโครงการตั้งแตแรกไวเปน 3 ป 

และมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) 54,543,993.99 บาท คิดเปนอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) 

1.06 เทา และมีอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) รอยละ 12.37 ซึ่งเมื่อขยายเวลาขายหองชุดของ

โครงการเพิ่ม 1 ปแลว ผลวิเคราะหตามเกณฑการตัดสินใจ พบวามีความคุมคาการลงทุนทั้งหมด  

  เมื่อวิเคราะหความออนไหวของโครงการเฉพาะในปที่ 3 โดยไมทําใหโครงการขาดทุน เพื่อ

ประกอบการตัดสินใจ พบวา  
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- รายรับของปที่ 3 (SVTB) สามารถลดลงไดรอยละ 19.98 หรือไมเกิน 61,976,003.12บาท  

ในขณะที่คาใชจายคงที่ 

- คาใชจายของปที่ 3  (SVTC) สามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละ 76.07 หรือไมเกิน 61,976,064.08 บาท  

ในขณะที่รายรับรวมคงที่ 

- เมื่อรายรับในปที่ 3 ลดลง ในขณะที่คาใชจายของปที่ 3 เพิ่มข้ึนพรอมกัน (SVTBC) โดยทั้ง 

สองสวนสามารถเปลี่ยนแปลงไปไดรอยละ 15.82 หรือควบคุมใหรายรับรวมที่ลดลง จักตองไมเกิน 

49,083,384.17 บาท  และคาใชจายรวมที่เพิ่มข้ึนจักตองไมเกิน  12,892,410.14 บาท 

 

  จากการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินและเปรียบเทียบผลกรณีศึกษาทั้ง 3 ของโครงการ

โครงการลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่บางซื่อ จังหวัดกรุงเทพมหานคร พบวา

ภายใตการจําลองสถานการณทั้ง 3 ขางตน มีเพียง 2 กรณีศึกษาที่โครงการใหความคุมคาในการลงทุน 

ไดแก กรณีอัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มข้ึนรอยละ 1 และกรณีกําหนดระยะเวลาโครงการเพิ่มข้ึน 1 ป สวน

ในกรณีที่โครงการไมสามารถขายหองชุดไดหมดภายในระยะเวลาที่กําหนด จะทําใหโครงการประสบ

กับภาวะขาดทุน แตหากมีการขยายเวลาโครงการในภายหลัง โครงการก็อาจจะมีความคุมคาทาง

การเงินเกิดขึ้นได 
 

อภิปรายผล 
ผูวิจัยนําผลการวิเคราะหขอมูลมาอภิปรายผลการวจิัย ดังนี ้

  ในการวิเคราะหการประมาณการรายรับและคาใชจายตางๆ อันไดจากการสัมภาษณเจาของ

กิจการ สถาปนิก วิศวกร และพนักงานเจาหนาที่ที่เกี่ยวของของโครงการ พบวา การลงทุนในอาคารชุด 

ใชเกณฑการตัดสินใจดานการเงิน คือ งบกําไรขาดดุล งบกระแสเงินสด มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) 

อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) และอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) สอดคลองกับงานวิจัย

ของ มนกานต ณ สงขลา (2535) ในการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดของโครงการอาคารชุด

สําหรับผูมีรายไดนอย เขตบางเขน กรุงเทพฯ” งานวิจัยของฟูรอยดา มีสุวรรณ (2540) ในการศีกษา

เร่ือง  “การศึกษาความเปนไปไดของโครงการอาคารชุดสําหรับผูมีรายไดสูง” และงานวิจัย

ของฆนัทนันท ทวีวัฒน (2550) ในการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนสรางที่อยู

อาศัยประเภทอาคารชุดบริเวณใกลเคียงสถานีรถไฟฟามหานคร” ที่มีผลการวิจัยวา การมีมูลคา

ปจจุบันสุทธิเปนบวก อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนมีคามากกวา 1 และอัตราผลตอบแทนภายใน

ของโครงการมีคามากกวาอัตราคิดลดของโครงการ แสดงวาการลงทุนในโครงการนั้นมีความคุมคาทาง

การเงินเกิดขึ้น  



99 

 
  เมื่อเปรียบเทียบกับการศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนดานอสังหาริมทรัพยดานอื่นๆ 

ดังเชนงานวิจัยของชเนชคร ทิพโยภาส (2539) ในการศึกษาเรื่อง “ความเปนไปไดในการลงทุนหมูบาน

จัดสรรรูปแบบทาวนเฮาส สําหรับผูมีรายไดระดับปานกลาง กรณีศึกษาถนนมะลิวัลย อําเภอเมือง 

จังหวัดขอนแกน” งานวิจัยของอรรถการ มาถิรวัฒน (2547) ในการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไป

ไดของโครงการลงทุนในธุรกิจอพารตเมนทใหเชา: กรณีศึกษา รุงทวีอพารตเมนท” งานวิจัยของศรันย  

อุไกรหาษา (2547) ในการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดทางการเงินของโครงการ : กรณีศึกษา

โครงการทาวนเฮาสบนพื้นที่ ถนนประชาราษฎร เขตบางซื่อ กรุงเทพมหานคร” งานวิจัยของอัญชนา 

รุจิระธนลักษณ (2550) ในการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดของโครงการธุรกิจหอพัก บริเวณ 

ซอยรัชดาภิเษก 32 ถนนรัชดาภิเษก เขตจตุจักร กรุงเทพมหานคร” และงานวิจัยของรุงนภา  อริยะพล

ปญญา (2551) ในการศึกษาเรื่อง “การศึกษาความเปนไปไดทางการเงินและทางเศรษฐกิจของ

โครงการลงทุนสรางโรงแรมในหาดปาตอง จังหวัดภูเก็ต”   

พบวา การลงทุนในอาคารชุดมีระยะเวลาโครงการที่ส้ันกวา แมจะมีอัตราผลตอบแทนตอ

ตนทุน และอัตราผลตอบแทนภายในที่มีคาไมสูงนัก แตเมื่อนํามาคํานวนเปนกําไรสุทธิที่ไดรับแลว 

กลับมีมูลคาของกําไรที่มากกวาอยางเห็นไดชัด ดังนั้นผูประกอบการควรตัดสินใจจากมูลคากําไรสุทธทิี่

ไดรับ มากกวาคาของตัวแปรเพียงอยางเดียว เนื่องจากโครงการใชเงินทุนในการลงทุนสูง กอรปกับมี

มูลคารายรับที่สูงมากดวย 

 

  ในการประเมินความเปนไปไดทางการเงินของโครงการใดๆ ไมควรสรุปการตัดสินใจจากผล

การวิเคราะหทางการเงินเพียงคาจาก ระยะเวลาคืนทุน มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราสวน

ผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) และอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) วาโครงการใดมีคาเหลานี้สูงเทานั้น 

แตควรพิจารณากอรปกับจํานวนเงินลงทุนและระยะเวลาของโครงการดวย ซึ่งโครงการอาคารชุดที่

นํามาเปนกรณีศึกษานี้ มีระยะเวลาการดําเนินงานที่คอนขางสั้นมาก เมื่อเทียบกับการลงทุนใน

อสังหาริมทรัพยประเภทอื่นๆ ทั้งยังควรพิจารณาดานความออนไหวของการลงทุนดวยการนําการ

ทดสอบคาแปรเปลี่ยน (Switching Value Test) มาประยุกตใช จะสะทอนใหเห็นจุดคุมทุนในการ

ลงทุน นํามาซึ่งการบริหารอยางเปนระบบ และมีกฎเกณฑที่ชัดเจน สงผลใหผูประกอบการสามารถ

กําหนดภาพรวมในการดําเนินโครงการได วาโครงการจักมีความยืดหยุนในดานของจํานวนรายรับรวม

และคาใชจายรวมไดมากนอยเพียงใด เปนกรอบในการควบคุมราคาขาย และตนทุน ดานคาใชจาย

อ่ืนๆ อันสามารถเปลี่ยนแปลงไดสืบเนื่องมาจากปจจัยภายนอก ไมวาจะเปนทางเศรษฐกิจ หรือสังคม 

ผูประกอบการจักตองมีการบริหารจัดการอยางไรจึงจะไมทําใหโครงการขาดทุน ทั้งนี้ข้ึนอยูกับการ

วิเคราะหความออนไหว และมาตรการรองรับความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นได 
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อยางไรก็ตาม การศึกษาครั้งนี้อยูภายใตเงื่อนไขที่วา โครงการจะไมไดรับผลกระทบจากการ

เปลี่ยนแปลงของสภาพแวดลอม ทั้งทางดานเศรษฐกิจ อัตราเงินเฟอ อันจะสงผลกระทบโดยตรงตอ

ตนทุนและคาใชจายของโครงการ ความสามารถในการชําระหนี้ของผูซื้ออันจะสงผลตอการพิจารณา

ปลอยสินเชื่อของธนาคารพาณิชย ดังนั้นผูลงทุนควรมีการพิจารณาเงื่อนไขตางๆ ดังกลาว กอนการ

ตัดสินใจลงทุน เพื่อใหการตัดสินใจเปนไปอยางถูกตองและเหมาะสมที่สุด 

 

ขอเสนอแนะจากการวิจัยครั้งนี้ 
จากผลการศึกษา ทําใหทราบไดวาโครงการมีความเปนไปไดในการลงทุน แตอยางไรก็ตาม 

กอนการตัดสินใจลงทุนในโครงการอาคารชุดพักอาศัย มีขอควรระวังและขอเสนอแนะสําหรับ

ผูประกอบการ ดังนี้ 

  1.  จากผลการศึกษาพบวา มีระยะเวลาคืนทุนนอยกวาระยะเวลาของโครงการ มูลคาปจจุบัน

สุทธิมีคาเปนบวก อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนมีคามากกวา 1 และอัตราผลตอบแทนภายในของ

โครงการมีคามากกวาอัตราคิดลดของโครงการ ดังนั้น การลงทุนในโครงการอาคารชุดมีความคุมคา

ทางการเงิน 

  2.  กอนการตัดสินใจลงทุน ผูประกอบการควรตรวจสอบการเพิ่มข้ึนของตนทุนคากอสรางวา

เพิ่มข้ึนเกินกวาผลการวิเคราะหหรือไม จากวันที่ทําการประมาณราคาในงานวิจัยนี้ (มกราคม 2553) 

หากเพิ่มข้ึนเกินกวาผลการวิเคราะห ยอมทําใหโครงการไมมีความคุมคาสําหรับการลงทุน 

  3.  สําหรับผูประกอบการรายใหม สถาบันการเงินคอนขางที่จะเขมงวดในการปลอยสินเชื่อ

และสวนใหญมักประสบปญหาเงินลงทุนไมเพียงพอ จําเปนตองหาหุนสวนในการรวมลงทุน ผูบริหาร

โครงการจะตองสรางความมั่นใจใหแกผูรวมลงทุน โดยเตรียมนําเสนอขอมูลโครงการอยางเปนระบบ 

วาโครงการจะสามารถประสบความสําเร็จตามเปาหมายที่ต้ังไวได โดยมีอัตรากําไรเปนสิ่งจูงใจ 

  4.  ในขณะดําเนินโครงการ ผูประกอบการควรมีการติดตามแนวโนมการเพิ่มข้ึนของราคาวัสดุ

กอสรางอยางใกลชิด และควรหาวิธีลดความเสี่ยงจากการเพิ่มข้ึนของราคาวัสดุกอสรางดังกลาว อาทิ

เชน การซื้อสินคากักตุนในชวงลดราคา 

  5.  ผูประกอบการควรควบคุมระยะเวลากอสรางใหเปนไปตามกําหนดการ เพราะระยะเวลา

การกอสรางโครงการที่ลาชาออกไป จะทําใหระยะเวลาการดําเนินโครงการและประมาณการกระแส

เงินสดของโครงการเปลี่ยนไป และยังทําใหเกิดตนทุนการบริหารจัดการตางๆ เพิ่มตามดวย ผลกระทบ

ดังกลาวจักสงผลใหผลกําไรสุทธิที่ไดรับจากโครงการลดนอยลงไป หรืออาจไมคุมคากับการลงทุนได 
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  6.  ผูประกอบการตองระมัดระวังในการหมุนเวียนกระแสเงินสดเปนพิเศษ เนื่องจากอาจมีชวง

ที่รายรับจากการขายไดไมถึงเปาการขายที่วางไวในแตละเดือน หรืออาจเกิดจากการไมสามารถเบิกรับ

เงินกูไดทันเวลาจาย อันจะสงผลใหงานกอสรางลาชาได ดังนั้นเพื่อไมใหผูประกอบการเสียความ

นาเชื่อถือทางดานการเงิน ผูประกอบการควรมีขอตกลงในการชําระเงินคากอสรางและคาใชจายตางๆ 

ใหพอเหมาะกับกระแสเงินสดรับในแตละชวงเวลา 

 

ขอเสนอแนะเพื่อการวิจัยครั้งตอไป 
  1.  เนื่องจากสภาวะเศรษฐกิจอยูในชวงหดตัว และอัตราดอกเบี้ยเงินกูอยูในระดับตํ่า สงผลให

อัตราคิดลดที่นํามาใชคํานวณอยูในระดับตํ่าเชนกัน ซึ่งหากตอไปอัตราดอกเบี้ย มีการปรับตัวสูงขึ้น ก็

จะทําใหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการมีคาลดลง ผลการวิเคราะหข้ึนอยูกับอัตราดอกเบี้ย

เงินกู และการประมาณอัตราคิดลดที่นํามาใชเปนหลัก ซึ่งอาจแตกตางไปตามแตละชวงที่ทําการวิจัย 

แลวแตสภาพทางเศรษฐกิจและสังคม ณ ขณะนั้น หากผูประกอบการตองการเปรียบเทียบการลงทุน

หลายประเภท หรือหลายโครงการในชวงเวลาเดียวกัน ควรใชอัตราดอกเบี้ยเงินกูและอัตราคิดลดที่

อัตราเดียวกัน จึงจะสามารถนํามาวิเคราะหเปรียบเทียบได 

  2.  การวิเคราะหเกณฑการตัดสินใจ มีขอควรระวังในการนําโปรแกรมสําเร็จรูปมาใชในการ

คํานวณ เนื่องจากการใสคาตัวแปรที่ผิดจะสงผลตอคาการพยากรณอยางมาก ดังนั้นผูวิจัยควรทําการ

คํานวณดวยตนเองซ้ําอีกครั้งหนึ่ง เพื่อเปนการตรวจสอบความถูกตอง 

  3.  การศึกษาครั้งนี้มีเวลา และงบประมาณที่จํากัด จึงไมไดทําการศึกษาความเปนไปไดของ

โครงการทางดานอื่นๆ เชน การวิเคราะหดานการตลาด การวิเคราะหดานเทคนิค การวิเคราะหดาน

การจัดการสิ่งแวดลอม การวิเคราะหดานเศรษฐศาสตร และการวิเคราะหดานสังคม ซึ่งนับเปนหัวเรื่อง

ที่นาสนใจสําหรับผูที่จะทําการศึกษาครั้งตอไป แตหากผลการพิจารณาเปนไปในแนวทางที่สอดคลอง

กัน ยอมเปนปจจัยสนับสนุนที่ดี ในการมองเห็นโอกาสที่โครงการจะประสบความสําเร็จไดชัดเจนยิ่งขึ้น 
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หนังสือขอความอนุเคราะห 
 
 
 
 

45/1208 หมู 7 ซอยดีเค 10 ถนนกาญจนาภิเษก 

แขวงบางบอน เขตบางบอน กรุงเทพ 10150 
 

 

 

 

วันที่ 1 มกราคม 2553 
 

 

 

 

เรียน................................. 
 

 

ดิฉัน นางสาวจิณณพัทธ  เลียงสิริไพบูลย นิสิตภาควิชาเศรษฐศาสตร โครงการบัณฑิตศึกษา 

สาขาเศรษฐศาสตรการจัดการ ไดทําการศึกษาคนควาอิสระ เร่ือง การศึกษาความเปนไปไดของ

โครงการลงทุนในธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่บางซื่อ ขอความอนุเคราะหนําโครงการ

ของทานมาเปนกรณีศึกษา โดยมีเนื้อหาเกี่ยวกับการวิเคราะหทางการเงิน เพื่อประเมิณความคุมคาใน

การลงทุน 

ดิฉันขอนําสงแบบสัมภาษณ เพื่อเก็บขอมูลและรายละเอียดสวนตางๆของโครงการ อันเปน

ประโยชนตอการศึกษาครั้งนี้ ขอความกรุณาจากทานและผูที่เกี่ยวของในการใหขอมูล หวังเปนอยางยิง่

วางานวิจัยนี้จักเปนประโยชนตอทานในการพิจารณาการลงทุน 

 

 

 

 

 

ขอขอบพระคุณเปนอยางสงู 

 

(นางสาวจิณณพัทธ  เลยีงสิริไพบูลย)  
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แบบสัมภาษณโครงการอาคารชุด 
แบบสัมภาษณนี้ จัดทาํขึ้นเพื่อการศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทนุในธุรกิจที่อยูอาศัย

ประเภทอาคารชุดในเขตพื้นที่บางซื่อ โดยมีเนื้อหาเกี่ยวกับรายละเอยีดของโครงการ ประกอบดวย 

 ตอนที่ 1 : ขอมูลลักษณะโครงการ 

 ตอนที่ 2 : ขอมูลรายรับโครงการ 

ตอนที่ 3 : ขอมูลรายจายโครงการ 

ตอนที่ 4 : ขอมูลเกี่ยวกับการลงทุนโครงการ 

 
ตอนที่ 1 : ขอมูลลักษณะโครงการ 
 ขนาดพืน้ที่ของโครงการรวม ……………………………..………………………………...    

แบงเปนพื้นทีส่วนกลาง......………..…………..……………………………..…………....  

พื้นที่ขาย..............………………………………………….……………………............... 

กอสรางอาคารชุดในพื้นที่ขายจํานวน ....... อาคาร จาํนวน........ ชัน้  

คิดเปนพืน้ที่ใชสอยทัง้หมด........................................................ตารางเมตร  

 

รายละเอียดแบบหอง 

 

ชั้น ประเภท ขนาดหอง จํานวนหนวย 

    

    

    

    

    

    

รวม    
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ตอนที่ 2 : ขอมูลรายรับโครงการ 
 
ราคาขายเฉลีย่ .......................................บาท  ตอหอง หรือ ..............................บาท ตอตารางเมตร 

 

ชั้น ประเภท ราคาตอหอง จํานวนหนวย รวม 

     

     

     

     

     

     

รวม     
 

 

เงื่อนไขการชําระ

   …………………………………………………..……………………………...… …………

……………………………..…………………………………………………………..…….…..… ……

….………………………………………………………..…………………………..……………..……  
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ตอนที่ 3 : ขอมูลรายจายโครงการ 
 

(1) คาใชจายในการกอสราง 
- คาที่ดิน .............................................................................. 

- คาพัฒนาที่ดิน...................................................................... 

- คากอสราง ...................................... ตกแตง......................... 

เฟอรนิเจอร........................................................................... 

- ใบอนุญาติ...................... คาแบงแยกโฉนด ........................... อ่ืนๆ

……………..………. 

 

(2) คาใชจายในการดําเนนิงาน 

- คาการตลาด, สวนสงเสริมการขาย………………………..….………… 

- คาใชจายสาํนกังานขาย………………………………..…….…………. 

 

(3) คาใชจายทางดานภาษ ี/ คาธรรมเนียม 

- คาธรรมเนียมการโอนซื้อขายที่ดิน .................................................... 

- ภาษีธุรกิจเฉพาะ………………ภาษีเงินไดนิติบุคคล……………….…  

- อ่ืนๆ……………………………………………………………….…….. 
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ตอนที่ 4 : ขอมูลเกี่ยวกับการลงทุนโครงการ 
 
  ในการลงทนุครั้งนี้ มีมูลคาการลงทนุเปนจาํนวน ............................................ บาท แบงเปน 

สวนของเจาของ …………………………………………………………………….........  

สินเชื่อ..........……………………………………………………………….….................  

โดยมีเงื่อนไขในการกู คือ 

  ......…………………………………………………………..………........……………………………

…………………………….………..………………………………………...………………………..…

………………………………………………………………………………………….……………… 

 อัตราดอกเบีย้เงนิกู................................ คาธรรมเนียม.................................................... 

 ระยะเวลาโครงการ ....…………………………………………..…………………………...... 

โดยลําดับการลงทนุหรือเงื่อนไขการกอสรางอาคาร คือ  

...............................................................................................................…………………………

……………………..…..…………………………………………………………………………………

………..………………………………..........……………………………………….………………….. 

 

 รายละเอียดเพิ่มเติม 
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ภาคผนวก ข 
ตัวอยางประมาณการรับ-จายรายเดือน 
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ตารางผนวก 1 ตัวอยางประมาณการรายรับโครงการ รายเดือน  

กรณีปกติ : โครงการ 2 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงนิกูรอยละ 6.44 อัตราคิดลดรอยละ 4.35                                                                 หนวย : บาท 
รายละเอียด รวม เดือน 1 เดือน เดือน 3 เดือน 4 เดือน 5 เดือน 6 เดือน 7 เดือน 8 เดือน 9 เดือน 10 เดือน 11 เดือน 12 
เปาหมายการขาย 1,033,832,82 - - 67,199,13 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 
เงินจอง/ทาํสญัญา 18,660,000 - - 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 1,200,000 

เงินดาวน 84,723,282 - - - 394,280 818,888 1,243,497 1,703,490 2,163,483 2,665,293 3,167,103 3,719,094 4,271,086 

จองเดอืน 3  - - - 394,280 394,280 394,280 394,280 394,280 394,280 394,280 394,280 394,280 
จองเดอืน 4  - - - - 424,609 424,609 424,609 424,609 424,609 424,609 424,609 424,609 
จองเดอืน 5  - - - - - 424,609 424,609 424,609 424,609 424,609 424,609 424,609 
จองเดอืน 6  - - - - - - 459,993 459,993 459,993 459,993 459,993 459,993 
จองเดอืน 7  - - - - - - - 459,993 459,993 459,993 459,993 459,993 
จองเดอืน 8  - - - - - - - - 501,810 501,810 501,810 501,810 
จองเดอืน 9  - - - - - - - - - 501,810 501,810 501,810 
จองเดอืน 10  - - - - - - - - - - 551,991 551,991 
จองเดอืน 11  - - - - - - - - - - - 551,991 
จองเดอืน 12  - - - - - - - - - - - - 
จองเดอืน 13  - - - - - - - - - - - - 
จองเดอืน 14  - - - - - - - - - - - - 
จองเดอืน 15  - - - - - - - - - - - - 

  จองเดือน 16  - - - - - - - - - - - - 
  จองเดือน 17  - - - - - - - - - - - - 
  จองเดือน 18  - - - - - - - - - - - - 
  จองเดือน 19  - - - - - - - - - - - - 
  จองเดือน 20  - - - - - - - - - - - - 
  จองเดือน 21  - - - - - - - - - - - - 
  จองเดือน 22  - - - - - - - - - - - - 
  จองเดือน 23  - - - - - - - - - - - - 
  จองเดือน 24  - - - - - - - - - - - - 
รวมเงินดาวน 103,383,282 - - 1,200,000 1,594,280 2,018,888 2,443,497 2,903,490 3,363,483 3,865,293 4,367,103 4,919,094 5,471,086 
รวมเงินโอน 930,449,538 - - - - - - - - - - - - 

รวมรายรับ 1,033,832,82 - - 1,200,000 1,594,280 2,018,888 2,443,497 2,903,490 3,363,483 3,865,293 4,367,103 4,919,094 5,471,086 

ที่มา : จากการคํานวณ 
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ตารางผนวก 1 (ตอ) 

กรณีปกติ : โครงการ 2 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงนิกูรอยละ 6.44 อัตราคิดลดรอยละ 4.35                                                                 หนวย : บาท 
รายละเอียด รวม เดือน 13 เดือน 14 เดือน 15 เดือน 16 เดือน 17 เดือน 18 เดือน 19 เดือน 20 เดือน 21 เดือน 22 เดือน 23 เดือน 24 
เปาหมายการขาย 1,033,832,82 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 20,676,656 
เงินจอง/สญัญา 18,660,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 570,000 390,000 
เงินดาวน 84,723,282 4,884,409 5,200,847 5,517,284 5,878,927 6,300,843 5,988,255 5,736,528 5,407,599 5,197,630 4,559,711 3,586,289 6,318,746 
จองเดอืน 3  394,280 394,280 394,280 394,280 394,280 - - - - - - - 
จองเดอืน 4  424,609 424,609 424,609 424,609 424,609 - - - - - - - 
จองเดอืน 5  424,609 424,609 424,609 424,609 424,609 424,609 - - - - - - 
จองเดอืน 6  459,993 459,993 459,993 459,993 459,993 459,993 - - - - - - 
จองเดอืน 7  459,993 459,993 459,993 459,993 459,993 459,993 459,993 - - - - - 
จองเดอืน 8  501,810 501,810 501,810 501,810 501,810 501,810 501,810 - - - - - 
จองเดอืน 9  501,810 501,810 501,810 501,810 501,810 501,810 501,810 501,810 - - - - 
จองเดอืน 10  551,991 551,991 551,991 551,991 551,991 551,991 551,991 551,991 - - - - 
จองเดอืน 11  551,991 551,991 551,991 551,991 551,991 551,991 551,991 551,991 551,991 - - - 
จองเดอืน 12  613,324 613,324 613,324 613,324 613,324 613,324 613,324 613,324 613,324 - - - 
จองเดอืน 13  - 316,437 316,437 316,437 316,437 316,437 316,437 316,437 316,437 - - - 
จองเดอืน 14  - - 316,437 316,437 316,437 316,437 316,437 316,437 316,437 316,437 - - 
จองเดอืน 15  - - - 361,643 361,643 361,643 361,643 361,643 361,643 361,643 - - 

  จองเดือน 16  - - - - 421,916 421,916 421,916 421,916 421,916 421,916 - - 
  จองเดือน 17  - - - - - 506,300 506,300 506,300 506,300 506,300 - - 
  จองเดือน 18  - - - - - - 632,875 632,875 632,875 632,875 - - 
  จองเดือน 19  - - - - - - - 632,875 632,875 632,875 632,875 - 
  จองเดือน 20  - - - - - - - - 843,833 843,833 843,833 - 
  จองเดือน 21  - - - - - - - - - 843,833 843,833 843,833 
  จองเดือน 22  - - - - - - - - - - 1,265,749 1,265,749 
  จองเดือน 23  - - - - - - - - - - - 2,531,498 
  จองเดือน 24  - - - - - - - - - - - 1,677,666 
รวมเงินดาวน 103,383,282 5,454,409 5,770,847 6,087,284 6,448,927 6,870,843 6,558,255 6,306,528 5,977,599 5,767,630 5,129,711 4,156,289 6,708,746 
รวมเงินโอน 930,449,538 - - - - - 120,958,44 120,958,44 120,958,44 120,958,44 148,871,92 139,567,43 158,176,421 

รวมรายรับ 1,033,832,82 5,454,409 5,770,847 6,087,284 6,448,927 6,870,843 127,516,69 127,264,96 126,936,03 126,726,07 154,001,63 143,723,72 164,885,168 

ที่มา : จากการคํานวณ 

116 



117 
 

ตารางผนวก 2 สรุปประมาณการรายรับโครงการ รายเดือน แยกตามกรณีศึกษา                               หนวย : บาท 

รายละเอยีด รวม เดือน 1 เดือน 2 เดือน 3 เดือน 4 เดือน 5 เดือน 6 เดือน 7 เดือน 8 เดือน 9 เดือน 10 เดือน 11 เดือน 12 

กรณีปกติ    
ระยะเวลาโครงการ  2 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 
-  ดาวน/จอง/สัญญา 103,383,282 - - 1,200,000 1,594,280 2,018,888 2,443,497 2,903,490 3,363,483 3,865,293 4,367,103 4,919,094 5,471,086 

-  เงินโอน 930,449,538 - - - - - - - - - - - - 

รายรับรวม 1,033,832,820 - - 1,200,000 1,594,280 2,018,888 2,443,497 2,903,490 3,363,483 3,865,293 4,367,103 4,919,094 5,471,086 

กรณีที่ 1               
เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มรอยละ 1 ระยะเวลาโครงการ 2 ป ยอดขาย 100% INT 7.44% r  4.84% 
-  ดาวน/จอง/สัญญา 103,383,282 - - 1,200,000 1,594,280 2,018,888 2,443,497 2,903,490 3,363,483 3,865,293 4,367,103 4,919,094 5,471,086 

-  เงินโอน 930,449,538 - - - - - - - - - - - - 

รายรับรวม 1,033,832,820 - - 1,200,000 1,594,280 2,018,888 2,443,497 2,903,490 3,363,483 3,865,293 4,367,103 4,919,094 5,471,086 

กรณีที่ 2               
เมื่อกําหนดเวลาโครงการเพิ่ม 1 ป ระยะเวลาโครงการ 3 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 
-  ดาวน/จอง/สัญญา 103,383,282 - - 840,000 797,534 973,114 1,148,694 1,324,273 1,499,853 1,675,433 1,864,518 2,053,604 2,258,447 

-  เงินโอน 930,449,538 - - - - - - - - - - - - 

รายรับรวม 1,033,832,820 - - 840,000 797,534 973,114 1,148,694 1,324,273 1,499,853 1,675,433 1,864,518 2,053,604 2,258,447 

กรณีที่ 3               
เมื่อขายหองชุดไมหมดภายในระยเวลาโครงการ 2 ป  ยอดขาย 70% INT 6.44% r  4.35% (แสดงในกรณีที่ผูประกอบการตัดสินใจขยายเวลาการขายในภายหลัง) 
-  ดาวน/จอง/สัญญา 77,966,297 - - 746,400 988,467 1,249,154 1,509,841 1,792,252 2,074,662 2,382,747 2,721,640 3,060,533 3,437,081 

-  เงินโอน 955,866,523 - - - - - - - - - - - - 

รายรับรวม 1,033,832,820 - - 746,400 988,467 1,249,154 1,509,841 1,792,252 2,074,662 2,382,747 2,721,640 3,060,533 3,437,081 

ที่มา : จากการคํานวณ 
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ตารางผนวก 2  (ตอ)                                   หนวย : บาท 

รายละเอยีด รวม เดือน 13 เดือน 14 เดือน 15 เดือน 16 เดือน 17 เดือน 18 เดือน 19 เดือน 20 เดือน 21 เดือน 22 เดือน 23 เดือน 24 

กรณีปกติ               

ระยะเวลาโครงการ  2 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 
- ดาวน/จอง/สัญญา 103,383,282 5,454,409 5,770,847 6,087,284 6,448,927 6,870,843 6,558,255 6,306,528 5,977,599 5,767,630 5,129,711 4,156,289 6,708,746 

- เงินโอน 930,449,538 - - - - - 120,958,440 120,958,440 120,958,440 120,958,448 148,871,926 139,567,431 158,176,421 

รายรับรวม 1,033,832,820 5,454,409 5,770,847 6,087,284 6,448,927 6,870,843 127,516,695 127,264,968 126,936,039 126,726,070 154,001,637 143,723,720 164,885,168 

กรณีที่ 1               

เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มรอยละ 1 ระยะเวลาโครงการ 2 ป ยอดขาย 100% INT 7.44% r  4.84% 
- ดาวน/จอง/ 103,383,282 5,454,409 5,770,847 6,087,284 6,448,927 6,870,843 6,558,255 6,306,528 5,977,599 5,767,630 5,129,711 4,156,289 6,708,746 

- เงินโอน 930,449,538 - - - - - 120,958,440 120,958,440 120,958,440 120,958,448 148,871,926 139,567,431 158,176,421 

รายรับรวม 1,033,832,820 5,454,409 5,770,847 6,087,284 6,448,927 6,870,843 127,516,695 127,264,968 126,936,039 126,726,070 154,001,637 143,723,720 164,885,168 

กรณีที่ 2               

เมื่อกําหนดเวลาโครงการเพิ่ม 1 ป ระยะเวลาโครงการ 3 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 
- ดาวน/จอง/ 103,383,282 2,463,290 2,686,755 2,910,220 3,156,032 3,401,843 3,417,433 3,514,977 3,646,662 3,778,346 3,953,926 3,940,420 3,956,177 

- เงินโอน 930,449,538 - - - - - 40,009,324 26,983,037 26,983,037 26,983,037 26,983,037 53,966,074 53,966,074 

รายรับรวม 1,033,832,820 2,463,290 2,686,755 2,910,220 3,156,032 3,401,843 43,426,756 30,498,014 30,629,699 30,761,383 30,936,963 57,906,494 57,922,251 

กรณีที่ 3               

เมื่อขายหองชุดไมหมดภายในระยเวลาโครงการ 2 ป  ยอดขาย 70% INT 6.44% r  4.35% (แสดงในกรณีที่ผูประกอบการตัดสินใจขยายเวลาการขายในภายหลัง) 
- ดาวน/จอง/ 77,966,297 3,580,798 3,845,558 4,148,141 4,501,155 4,854,168 4,775,031 4,761,454 4,361,586 3,928,556 4,067,239 3,820,130 5,761,705 

- เงินโอน 955,866,523 - - - - 74,435,963 74,435,963 111,653,945 111,653,945 69,783,715 69,783,715 69,783,715 69,783,715 

รายรับรวม 1,033,832,820 3,580,798 3,845,558 4,148,141 4,501,155 79,290,131 79,210,994 116,415,398 116,015,530 73,712,271 73,850,955 73,603,845 75,545,420 

ที่มา : จากการคํานวณ 
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ตารางผนวก 2 (ตอ)                                   หนวย : บาท 

รายละเอยีด รวม เดือน 25 เดือน 26 เดือน 27 เดือน 28 เดือน 29 เดือน 30 เดือน 31 เดือน 32 เดือน 33 เดือน 34 เดือน 35 เดือน 36 

กรณีปกติ               

ระยะเวลาโครงการ  2 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 
- ดาวน/จอง/สัญญา 103,383,282 - - - - - - - - - - - - 

- เงินโอน 930,449,538 - - - - - - - - - - - - 

รายรับรวม 1,033,832,820 - - - - - - - - - - - - 

กรณีที่ 1               

เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มรอยละ 1 ระยะเวลาโครงการ 2 ป ยอดขาย 100% INT 7.44% r  4.84% 
- ดาวน/จอง/สัญญา 103,383,282 - - - - - - - - - - - - 

- เงินโอน 930,449,538 - - - - - - - - - - - - 

รายรับรวม 1,033,832,820 - - - - - - - - - - - - 

กรณีที่ 2               

เมื่อกําหนดเวลาโครงการเพิ่ม 1 ป ระยะเวลาโครงการ 3 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 
- ดาวน/จอง/สัญญา 103,383,282 3,937,555 3,959,902 3,932,589 3,966,730 3,922,835 3,981,361 3,899,424 4,022,330 3,817,487 4,227,173 2,998,115 5,456,230 

- เงินโอน 930,449,538 53,966,074 53,966,074 53,966,074 53,966,074 53,966,074 53,966,074 53,966,074 53,966,074 53,966,074 53,966,074 53,966,074 80,949,110 

รายรับรวม 1,033,832,820 57,903,629 57,925,975 57,898,663 57,932,803 57,888,908 57,947,435 57,865,498 57,988,403 57,783,561 58,193,246 56,964,189 86,405,341 

กรณีที่ 3               

เมื่อขายหองชุดไมหมดภายในระยเวลาโครงการ 2 ป  ยอดขาย 70% INT 6.44% r  4.35% (แสดงในกรณีที่ผูประกอบการตัดสินใจขยายเวลาการขายในภายหลัง) 
- ดาวน/จอง/สัญญา 77,966,297 466,500 466,500 466,500 466,500 466,500 466,500 466,500 466,500 466,500 466,500 466,500 466,500 

- เงินโอน 955,866,523 25,379,321 25,379,321 25,379,321 25,379,321 25,379,321 25,379,321 25,379,321 25,379,321 25,379,321 25,379,321 25,379,321 25,379,321 

รายรับรวม 1,033,832,820 25,845,821 25,845,821 25,845,821 25,845,821 25,845,821 25,845,821 25,845,821 25,845,821 25,845,821 25,845,821 25,845,821 25,845,821 

ที่มา : จากการคํานวณ 
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ตารางผนวก 3 ตัวอยางประมาณการรายจายโครงการ รายเดือน  

กรณีปกติ : โครงการ 2 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงนิกูรอยละ 6.44 อัตราคิดลดรอยละ 4.35                                                                 หนวย : บาท 
รายละเอียด รวม เดือน 1 เดือน 2 เดือน 3 เดือน 4 เดือน 5 เดือน 6 เดือน 7 เดือน 8 เดือน 9 เดือน 10 เดือน 11 เดือน 12 

ที่ดนิ 127,107,000 127,107,000 - - - - - - - - - - - 
   นายหนา 1,271,070 1,271,070 - - - - - - - - - - - 
   ปรับหนาดิน 1,000,000 1,000,000 - - - - - - - - - - - 
ทดสอบดนิ 160,000 160,000 - - - - - - - - - - - 
เตรียมหนางาน/ถนน 1,218,000 1,218,000 - - - - - - - - - - - 
สํานกังาน/หองตัวอยาง 7,500,000 - 7,500,000 - - - - - - - - - - 
ออกแบบอาคาร/ภายใน 17,655,000 17,655,000 - - - - - - - - - - - 
ออกแบบภายนอก 481,500 481,500 - - - - - - - - - - - 
ใบอนุญาติสิ่งแวดลอม 642,000 642,000 - - - - - - - - - - - 
ใบอนุญาติกอสราง 1,000,000 1,000,000 - - - - - - - - - - - 
เสาเข็ม 21,125,000 - 21,125,000 - - - - - - - - - - 
กอสรางอาคารชดุ 516,900,000 - - 51,690,000 25,845,000 25,845,000 25,845,000 25,845,000 51,690,000 25,845,000 25,845,000 25,845,000 25,845,000 
ที่ปรึกษาสถาปนิก วิศวกร 7,200,000 - - 720,000 360,000 360,000 360,000 360,000 720,000 360,000 360,000 360,000 360,000 
อุปกรณตกแตงครัว 26,424,595 - - - - - - - - - - - 26,424,595 
ลิฟทโดยสาร 14,000,000 - - - - - - 14,000,000 - - - - - 

รวมคาการกอสราง 743,684,165 150,534,570 28,625,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 40,205,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,629,595 

  ประกันทรัพยสิน 2 ป 918,397 918,397 - - - - - - - - - - - 
  การตลาด ประชาสัมพันธ      31,014,984 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 
  คาธรรมเนียมโอนทีด่นิ 25,845,822 - - - - - - - - - - - - 
  ภาษีธุรกิจเฉพาะ 34,116,483 - - - - - - - - - - - - 

รวมคาการดําเนนิงาน 91,895,686 2,210,688 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 

  คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 - - - - - - - - - - - 
  ดอกเบี้ยเงนิกู 6.44% 33,178,967 - 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 
  ภาษีหัก ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - - - - - - - - 
  ภาษีเงินไดนิติบุคคล 38,373,871 - - - - - - - - - - - - 

รวมคาใชจายอื่นๆ 84,591,168 2,700,000 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 

รวมคาใชจายทั้งหมด 920,171,019 155,445,258 30,292,958 54,077,958 27,872,958 27,872,958 27,872,958 41,872,958 55,591,358 29,386,358 29,386,358 29,386,358 55,810,953 

ที่มา : จากการคํานวณ 
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ตารางผนวก 3 (ตอ) 

กรณีปกติ : โครงการ 2 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงนิกูรอยละ 6.44 อัตราคิดลดรอยละ 4.35                                                                 หนวย : บาท 
รายละเอียด รวม เดือน 13 เดือน 14 เดือน 15 เดือน 16 เดือน 17 เดือน 18 เดือน 19 เดือน 20 เดือน 21 เดือน 22 เดือน 23 เดือน 24 

ที่ดนิ 127,107,000 - - - - - - - - - - - - 
   นายหนา 1,271,070 - - - - - - - - - - - - 
   ปรับหนาดิน 1,000,000 - - - - - - - - - - - - 
ทดสอบดนิ 160,000 - - - - - - - - - - - - 
เตรียมหนางาน/ถนน 1,218,000 - - - - - - - - - - - - 
สํานกังาน/หองตัวอยาง 7,500,000 - - - - - - - - - - - - 
ออกแบบอาคาร/ภายใน 17,655,000 - - - - - - - - - - - - 
ออกแบบภายนอก 481,500 - - - - - - - - - - - - 
ใบอนุญาติสิ่งแวดลอม 642,000 - - - - - - - - - - - - 
ใบอนุญาติกอสราง 1,000,000 - - - - - - - - - - - - 
เสาเข็ม 21,125,000 - - - - - - - - - - - - 
กอสรางอาคารชดุ 516,900,000 51,690,000 25,845,000 25,845,000 25,845,000 25,845,000 51,690,000 - - - - - - 
ที่ปรึกษาสถาปนิก วิศวกร 7,200,000 720,000 360,000 360,000 360,000 360,000 720,000 - - - - - - 
อุปกรณตกแตงครัว 26,424,595 - - - - - - - - - - - - 
ลิฟทโดยสาร 14,000,000 - - - - - - - - - - - - 

รวมคาการกอสราง 743,684,165 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,410,000 - - - - - - 

  ประกันทรัพยสิน 2 ป 918,397             
  การตลาด ประชาสัมพันธ      31,014,984 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 
  คาธรรมเนียมโอนทีด่นิ 25,845,822 - - - - - 3,359,957 3,359,957 3,359,957 3,359,957 4,135,331 3,876,873 4,393,789 
  ภาษีธุรกิจเฉพาะ 34,116,483 - - - - - 4,435,143 4,435,143 4,435,143 4,435,143 5,458,637 5,117,472 5,799,802 

รวมคาการดําเนนิงาน 91,895,686 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 9,087,391 9,087,391 9,087,391 9,087,391 10,886,259 10,286,636 11,485,882 

  คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000             
  ดอกเบี้ยเงนิกู 6.44% 33,178,967 1,889,067 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,248,856 1,599,713 950,569 301,425 - - 
  ภาษีหัก ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - 1,343,983 1,343,983 1,343,983 1,343,983 1,654,133 1,550,749 1,757,516 
  ภาษีเงินไดนิติบุคคล 38,373,871 - - - - - - - - - - - 38,373,871 

รวมคาใชจายอื่นๆ 84,591,168 1,889,067 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,898,000 4,241,983 3,592,839 2,943,696 2,294,552 1,955,558 1,550,749 40,131,387 

รวมคาใชจายทั้งหมด 920,171,019 55,591,358 30,395,291 30,395,291 30,395,291 30,395,291 65,739,374 12,680,230 12,031,087 11,381,943 12,841,818 11,837,385 51,617,269 

ที่มา : จากการคํานวณ 

 121 



122 
 

ตารางผนวก 4 สรุปประมาณการรายจายโครงการ รายเดือน แยกตามกรณีศึกษา                                          หนวย : บาท 
รายละเอียด รวม เดือน 1 เดือน 2 เดือน 3 เดือน 4 เดือน 5 เดือน 6 เดือน 7 เดือน 8 เดือน 9 เดือน 10 เดือน 11 เดือน 12 
กรณีปกติ  ระยะเวลาโครงการ  2 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 

- คากอสราง 743,684,165 150,534,570 28,625,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 40,205,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,629,595 
- คาดําเนินงาน 91,895,686 2,210,688 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 2,700,000 - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 33,178,967 - 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - - - - - - - - 
- เงินไดนิติบุคคล 38,373,871 - - - - - - - - - - - - 
รายจายรวม 920,171,019 155,445,258 30,292,958 54,077,958 27,872,958 27,872,958 27,872,958 41,872,958 55,591,358 29,386,358 29,386,358 29,386,358 55,810,953 

กรณีที่ 1  เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มรอยละ 1 ระยะเวลาโครงการ 2 ป ยอดขาย 100% INT 7.44% r  4.84% 

- คากอสราง 743,684,165 150,534,570 28,625,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 40,205,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,629,595 
- คาดําเนินงาน 91,895,686 2,210,688 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 2,700,000 - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 38,331,017 - 434,000 434,000 434,000 434,000 434,000 434,000 2,182,400 2,182,400 2,182,400 2,182,400 2,182,400 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - - - - - - - - 
- เงินไดนิติบุคคล 36,828,256 - - - - - - - - - - - - 
รายจายรวม 923,777,454 155,445,258 30,351,291 54,136,291 27,931,291 27,931,291 27,931,291 41,931,291 55,884,691 29,679,691 29,679,691 29,679,691 56,104,286 

กรณีที่ 2  เมื่อกําหนดเวลาโครงการเพิ่ม 1 ป ระยะเวลาโครงการ 3 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 

- คากอสราง 743,684,165 150,534,570 28,625,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 40,205,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,629,595 
- คาดําเนินงาน 92,354,889 1,377,595 886,225 886,140 886,140 886,140 886,140 886,140 886,140 886,140 886,140 886,140 886,140 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 2,700,000 - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 43,577,334 - 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 1,449,000 1,449,000 1,449,000 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - - - - - - - - 
- เงินไดนิติบุคคล 35,116,600 - - - - - - - - - - - - 
รายจายรวม 927,771,318 154,612,165 29,886,892 53,671,807 27,466,807 27,466,807 27,466,807 41,466,807 53,671,807 27,466,807 28,540,140 28,540,140 54,964,735 

กรณีที่ 3  เมื่อขายหองชดุไมหมดภายในระยเวลาโครงการ 2 ป  ยอดขาย 70% INT 6.44% r  4.35% (แสดงในกรณีทีผู่ประกอบการตัดสินใจขยายเวลาการขายในภายหลงั) 

- คากอสราง 743,684,165 150,534,570 28,625,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 40,205,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,629,595 
- คาดําเนินงาน 122,910,675 2,210,688 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 2,700,000 - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 32,210,737 - 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - - - - - - - - 
- เงินไดนิติบุคคล 29,359,843 - - - - - - - - - - - - 
รายจายรวม 941,203,750 155,445,258 30,292,958 54,077,958 27,872,958 27,872,958 27,872,958 41,872,958 55,591,358 29,386,358 29,386,358 29,386,358 55,810,953 

ที่มา : จากการคํานวณ 122 



123 
 

ตารางผนวก 4  (ตอ)                                                     หนวย : บาท 
รายละเอียด รวม เดือน 13 เดือน 14 เดือน 15 เดือน 16 เดือน 17 เดือน 18 เดือน 19 เดือน 20 เดือน 21 เดือน 22 เดือน 23 เดือน 24 
กรณีปกติ  ระยะเวลาโครงการ  2 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 

- คากอสราง 743,684,165 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,410,000 - - - - - - 
- คาดําเนินงาน 91,895,686 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 9,087,391 9,087,391 9,087,391 9,087,391 10,886,259 10,286,636 11,485,882 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 - - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 33,178,967 1,889,067 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,248,856 1,599,713 950,569 301,425 - - 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - 1,343,983 1,343,983 1,343,983 1,343,983 1,654,133 1,550,749 1,757,516 
- เงินไดนิติบุคคล 38,373,871 - - - - - - - - - - - 38,373,871 
รายจายรวม 920,171,019 55,591,358 30,395,291 30,395,291 30,395,291 30,395,291 65,739,374 12,680,230 12,031,087 11,381,943 12,841,818 11,837,385 51,617,269 

กรณีที่ 1  เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มรอยละ 1 ระยะเวลาโครงการ 2 ป ยอดขาย 100% INT 7.44% r  4.84% 

- คากอสราง 743,684,165 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,410,000 - - - - - - 
- คาดําเนินงาน 91,895,686 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 9,087,391 9,087,391 9,087,391 9,087,391 10,886,259 10,286,636 11,485,882 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 - - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 38,331,017 2,182,400 3,348,000 3,348,000 3,348,000 3,348,000 3,348,000 2,598,098 1,848,115 1,098,173 348,231 - - 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - 1,343,983 1,343,983 1,343,983 1,343,983 1,654,133 1,550,749 1,757,516 
- เงินไดนิติบุคคล 36,828,256 - - - - - - - - - - - 36,828,256 
รายจายรวม 923,777,454 55,884,691 30,845,291 30,845,291 30,845,291 30,845,291 66,189,374 13,029,472 12,279,489 11,529,547 12,888,624 11,837,385 50,071,654 

กรณีที่ 2  เมื่อกําหนดเวลาโครงการเพิ่ม 1 ป ระยะเวลาโครงการ 3 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 

- คากอสราง 743,684,165 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,410,000 - - - - - - 
- คาดําเนินงาน 92,354,889 886,140 886,140 886,140 886,140 886,140 3,464,519 2,625,047 2,625,047 2,625,047 2,625,047 4,363,954 4,363,954 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 - - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 43,577,334 1,449,000 1,449,000 2,522,333 2,522,333 2,522,333 2,522,333 2,522,333 2,683,333 2,576,000 2,468,667 2,361,333 2,254,000 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - 444,548 299,812 - - - 599,623 - 
- เงินไดนิติบุคคล 35,116,600 - - - - - - - - - - - - 
รายจายรวม 927,771,318 54,745,140 28,540,140 29,613,473 29,613,473 29,613,473 58,841,400 5,447,192 5,608,192 5,500,859 5,393,526 7,324,910 7,217,577 

กรณีที่ 3  เมื่อขายหองชดุไมหมดภายในระยเวลาโครงการ 2 ป  ยอดขาย 70% INT 6.44% r  4.35% (แสดงในกรณีทีผู่ประกอบการตัดสินใจขยายเวลาการขายในภายหลงั) 

- คากอสราง 743,684,165 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,410,000 - - - - - - 
- คาดําเนินงาน 122,910,675 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 6,089,276 6,089,276 8,487,767 5,789,464 5,789,464 5,789,464 5,789,464 5,789,464 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 - - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 32,210,737 1,889,067 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,468,667 2,039,333 1,395,333 751,333 375,667 - - 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - 827,066 827,066 1,240,599 1,240,599 775,375 775,375 775,375 775,375 
- เงินไดนิติบุคคล 29,359,843 - - - - - - - - - - - - 
รายจายรวม 941,203,750 55,591,358 30,395,291 30,395,291 30,395,291 36,019,342 61,795,009 11,767,699 11,123,699 7,316,172 6,940,506 6,564,839 6,564,839 

ที่มา : จากการคํานวณ 123 



124 
 

ตารางผนวก 4  (ตอ)                                              หนวย : บาท 
รายละเอียด รวม เดือน 25 เดือน 26 เดือน 27 เดือน 28 เดือน 29 เดือน 30 เดือน 31 เดือน 32 เดือน 33 เดือน 34 เดือน 35 เดือน 36 
กรณีปกติ  ระยะเวลาโครงการ  2 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 

- คากอสราง 743,684,165 - - - - - - - - - - - - 
- คาดําเนินงาน 91,895,686 - - - - - - - - - - - - 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 - - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 33,178,967 - - - - - - - - - - - - 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - - - - - - - - 
- เงินไดนิติบุคคล 38,373,871 - - - - - - - - - - - - 
รายจายรวม 920,171,019 - - - - - - - - - - - - 

กรณีที่ 1  เมื่ออัตราดอกเบี้ยเงินกูเพิ่มรอยละ 1 ระยะเวลาโครงการ 2 ป ยอดขาย 100% INT 7.44% r  4.84% 

- คากอสราง 743,684,165 - - - - - - - - - - - - 
- คาดําเนินงาน 91,895,686 - - - - - - - - - - - - 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 - - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 38,331,017 - - - - - - - - - - - - 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - - - - - - - - 
- เงินไดนิติบุคคล 36,828,256 - - - - - - - - - - - - 
รายจายรวม 923,777,454 - - - - - - - - - - - - 

กรณีที่ 2  เมื่อกําหนดเวลาโครงการเพิ่ม 1 ป ระยะเวลาโครงการ 3 ป ยอดขาย 100% INT 6.44% r  4.35% 

- คากอสราง 743,684,165 - - - - - - - - - - - - 
- คาดําเนินงาน 92,354,889 4,363,954 4,363,954 4,363,954 4,363,954 4,363,954 4,363,954 4,363,954 4,363,954 4,363,954 4,363,954 4,363,954 6,102,860 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 - - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 43,577,334 1,985,667 1,717,333 1,449,000 1,180,667 912,333 644,000 375,667 107,333 - - - - 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 599,623 599,623 599,623 599,623 599,623 599,623 599,623 599,623 599,623 599,623 599,623 899,435 
- เงินไดนิติบุคคล 35,116,600 - - - - - - - - - - - 35,116,600 
รายจายรวม 927,771,318 6,949,244 6,680,910 6,412,577 6,144,244 5,875,910 5,607,577 5,339,244 5,070,910 4,963,577 4,963,577 4,963,577 42,118,895 

กรณีที่ 3  เมื่อขายหองชดุไมหมดภายในระยเวลาโครงการ 2 ป  ยอดขาย 70% INT 6.44% r  4.35% (แสดงในกรณีทีผู่ประกอบการตัดสินใจขยายเวลาการขายในภายหลงั) 

- คากอสราง 743,684,165 - - - - - - - - - - - - 
- คาดําเนินงาน 122,910,675 4,083,640 4,083,640 4,083,640 4,083,640 4,083,640 4,083,640 4,083,640 4,083,640 4,083,640 4,083,640 4,083,640 4,083,640 
- คาธรรมเนียมกู 2,700,000 - - - - - - - - - - - - 
- ดอกเบี้ยเงนิกู 32,210,737 - - - - - - - - - - - - 
- ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 258,458 258,458 258,458 258,458 258,458 258,458 258,458 258,458 258,458 258,458 258,458 258,458 
- เงินไดนิติบุคคล 29,359,843 - - - - - - - - - - - 29,359,843 
รายจายรวม 941,203,750 4,342,098 4,342,098 4,342,098 4,342,098 4,342,098 4,342,098 4,342,098 4,342,098 4,342,098 4,342,098 4,342,098 33,701,941 

ที่มา : จากการคํานวณ 
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ตารางผนวก 5 ตัวอยางงบกําไรขาดทนุรายเดือน  

กรณีปกติ : โครงการ 2 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงนิกูรอยละ 6.44 อัตราคิดลดรอยละ 4.35                                                                 หนวย : บาท 
รายละเอียด รวม เดือนที่ 1 เดือนที่ 2 เดือนที่ 3 เดือนที่ 4 เดือนที่ 5 เดือนที่ 6 เดือนที่ 7 เดือนที่ 8 เดือนที่ 9 เดือนที่ 10  เดือนที่ 11 เดือนที่ 12 
รายได              

  รายไดการขาย 1,033,832,820 0 0 1,200,000 1,594,280 2,018,888 2,443,497 2,903,490 3,363,483 3,865,293 4,367,103 4,919,094 5,471,086 

รวมรายได 1,033,832,820 0 0 1,200,000 1,594,280 2,018,888 2,443,497 2,903,490 3,363,483 3,865,293 4,367,103 4,919,094 5,471,086 

คาใชจาย              

  การกอสราง 743,684,165 150,534,570 28,625,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 40,205,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,629,595 

  การดําเนนิงาน 91,895,686 2,210,688 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 

รวมคาใชจาย 835,579,851 152,745,258 29,917,291 53,702,291 27,497,291 27,497,291 27,497,291 41,497,291 53,702,291 27,497,291 27,497,291 27,497,291 53,921,886 

EBIT 198,252,969 -152,745,258 -29,917,291 -52,502,291 -25,903,011 -25,478,403 -25,053,794 -38,593,801 -50,338,808 -23,631,998 -23,130,188 -22,578,197 -48,450,800 

  หัก  

ธรรมเนียมเงินกู 

 

2,700,000 

 

2,700,000 - - - - - - - - - - - 

  หัก  

ดอกเบี้ยเงินกู 33,178,967 - 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 

  หัก  

หนี้เงนิลงทุน  - 

 

155,445,258 185,738,216 238,616,174 

 

264,894,852 290,748,922 316,178,383 355,147,851 407,375,726 432,896,791 457,916,046 482,383,310 

กําไรกอนหัก

ภาษีเงินได 162,374,002 

 

-155,445,258 

 

-185,738,216 

 

-238,616,174 

 

-264,894,852 

 

-290,748,922 

 

-316,178,383 

 

-355,147,851 

 

-407,375,726 

 

-432,896,791 

 

-457,916,046 

 

-482,383,310 

 

-532,723,177 

 ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - - - - - - - - 

 ภาษีเงินได 38,373,871 - - - - - - - - - - - - 

กําไรสุทธ ิ 113,661,801 -155,445,258 -185,738,216 -238,616,174 -264,894,852 -290,748,922 -316,178,383 -355,147,851 -407,375,726 -432,896,791 -457,916,046 -482,383,310 -532,723,177 

ที่มา : จากการคํานวณ 
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ตารางผนวก 5  (ตอ)  

กรณีปกติ : โครงการ 2 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงนิกูรอยละ 6.44 อัตราคิดลดรอยละ 4.35                                                                 หนวย : บาท 
รายละเอียด รวม เดือนที่ 13 เดือนที ่14 เดือนที ่15 เดือนที ่16 เดือนที ่17 เดือนที ่18 เดือนที ่19 เดือนที ่20 เดือนที ่21 เดือนที่ 22  เดือนที ่23 เดือนที่ 24 

รายได              

  รายไดการขาย 1,033,832,820 5,454,409 5,770,847 6,087,284 6,448,927 6,870,843 127,516,695 127,264,968 126,936,038 126,726,070 154,001,637 143,723,720 164,885,168 

รวมรายได 1,033,832,820 5,454,409 5,770,847 6,087,284 6,448,927 6,870,843 127,516,695 127,264,968 126,936,038 126,726,070 154,001,637 143,723,720 164,885,168 

คาใชจาย              

  การกอสราง 743,684,165 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,410,000 - - - - - - 

  การดําเนนิงาน 91,895,686 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 9,087,391 9,087,391 9,087,391 9,087,391 10,886,259 10,286,636 11,485,882 

รวมคาใชจาย 835,579,851 53,702,291 27,497,291 27,497,291 27,497,291 27,497,291 61,497,391 9,087,391 9,087,391 9,087,391 10,886,259 10,286,636 11,485,882 

EBIT 198,252,969 -48,247,882 -21,726,444 -21,410,007 -21,048,364 -20,626,448 66,019,304 118,177,577 117,848,647 117,638,679 143,115,378 133,437,084 153,399,286 

  หัก  

ธรรมเนียมเงินกู 

 

2,700,000 - - - - - - - - - - - - 

  หัก  

ดอกเบี้ยเงินกู 33,178,967 1,889,067 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,248,856 1,599,713 950,569 301,425 - - 

  หัก  

หนี้เงนิลงทุน  532,723,177 582,860,126 607,484,570 631,792,577 655,738,941 679,263,389 617,486,068 502,901,330 387,996,379 272,652,252 131,492,432 -393,903 

กําไรกอน 

หักภาษีเงินได 162,374,002 -582,860,126 -607,484,570 -631,792,577 -655,738,941 -679,263,389 -616,142,085 -501,557,347 -386,652,396 -271,308,269 -129,838,299 1,944,652 153,793,188 

 ภาษี ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - 1,343,983 1,343,983 1,343,983 1,343,983 1,654,133 1,550,749 1,757,516 

 ภาษีเงินได 38,373,871 - - - - - - - - - - - 38,373,871 

กําไรสุทธ ิ 113,661,801 -582,860,126 -607,484,570 -631,792,577 -655,738,941 -679,263,389 -617,486,068 -502,901,330 -387,996,379 -272,652,252 -131,492,432 393,903 113,661,801 

ที่มา : จากการคํานวณ 
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ตารางผนวก 6 ตัวอยางงบกระแสเงินสดรายเดือน  

กรณีปกติ : โครงการ 2 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงนิกูรอยละ 6.44 อัตราคิดลดรอยละ 4.35                                                                 หนวย : บาท 
รายละเอียด รวม เดือนที่ 1 เดือนที่ 2 เดือนที่ 3 เดือนที่ 4 เดือนที่ 5 เดือนที่ 6 เดือนที่ 7 เดือนที่ 8 เดือนที่ 9 เดือนที่ 10  เดือนที่ 11 เดือนที่ 12 

  เปาหมายการขาย 1,033,832,820 - - 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 67,199,133 

กระแสเงินสดรับ              

  รายรับการขาย 1,033,832,820 - - 1,200,000 1,594,280 2,018,888 2,443,497 2,903,490 3,363,483 3,865,293 4,367,103 4,919,094 5,471,086 

  เงินกู 540,000,000 70,000,000 - - - - - 282,000,000 - - - - - 

  สวนของเจาของ 231,000,000 231,000,000 - - - - - - - - - - - 

รวมกระแสเงนิสดรับ 1,804,832,820 301,000,000 - 1,200,000 1,594,280 2,018,888 2,443,497 284,903,490 3,363,483 3,865,293 4,367,103 4,919,094 5,471,086 

กระแสเงินสดจาย              

  คาใชจายกอสราง 743,684,165 150,534,570 28,625,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 40,205,000 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,629,595 

  คาใชจายดําเนนิงาน 91,895,686 2,210,689 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 

  คาใชจายอืน่ๆ              

     คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 2,700,000 - - - - - - - - - - - 

     ดอกเบี้ยเงินกู 33,178,967               - 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 375,667 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 1,889,067 

     ภาษีหัก ณ ที่จาย 10,338,330 - - - - - - - - - - - - 

     ภาษีเงินไดนิติบุคคล 38,373,871 - - - - - - - - - - - - 

รวมกระแสเงนิสดจาย 920,171,019 155,445,258 30,292,958 54,077,958 27,872,958 27,872,958 27,872,958 41,872,958 55,591,358 29,386,358 29,386,358 29,386,358 55,810,953 

กระแสเงินสดสทุธ ิ

กอนจายคืนตนเงนิกู 884,661,801 145,554,741 -30,292,958 -52,877,958 -26,278,678 -25,854,070 -25,429,461 243,030,532 -52,227,875 -25,521,065 -25,019,255 -24,467,264 -50,339,867 

  ชําระคืนเงนิกู 540,000,000 - - - - - - - - - - - - 

  ชําระคืนสวนของเจาของ 231,000,000 - - - - - - - - - - - - 

กระแสเงินสด 

คงเหลือสุทธ ิ 113,661,801 145,554,741 -30,292,958 -52,877,958 -26,278,678 -25,854,070 -25,429,461 243,030,532 -52,227,875 -25,521,065 -25,019,255 -24,467,264 -50,339,867 

กระแสเงินสดสะสม  145,554,741 115,261,783 62,383,825 36,105,147 10,251,077 -15,178,384 227,852,148 175,624,273 150,103,208 125,083,953 100,616,689 50,276,822 

ที่มา : จากการคํานวณ 128 
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ตารางผนวก 6  (ตอ) 

กรณีปกติ : โครงการ 2 ป ยอดขายรอยละ100 อัตราดอกเบี้ยเงนิกูรอยละ 6.44 อัตราคิดลดรอยละ 4.35                                                                 หนวย : บาท 
รายละเอียด รวม เดือนที่ 13 เดือนที่ 14 เดือนที่ 15 เดือนที่ 16 เดือนที่ 17 เดือนที่ 18 เดือนที่ 19 เดือนที่ 20 เดือนที่ 21 เดือนที่ 22 เดือนที่ 23 เดือนที่ 24 

  เปาหมายการขาย 1,033,832,820 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 31,014,985 20,676,656 

กระแสเงินสดรับ              

  รายรับการขาย 1,033,832,820 5,454,409 5,770,847 6,087,284 6,448,927 6,870,843 127,516,695 127,264,968 126,936,038 126,726,070 154,001,637 143,723,720 164,885,168 

  เงินกู 540,000,000 188,000,000 - - - - - - - - - - - 

  สวนของเจาของ 231,000,000 - - - - - - - - - - - - 

รวมกระแสเงนิสดรับ 1,804,832,820 193,454,409 5,770,847 6,087,284 6,448,927 6,870,843 127,516,695 127,264,968 126,936,038 126,726,070 154,001,637 143,723,720 164,885,168 

กระแสเงินสดจาย              

  คาใชจายกอสราง 743,684,165 52,410,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 26,205,000 52,410,000 - - - - - - 

  คาใชจายดําเนนิงาน 91,895,686 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 1,292,291 9,087,391 9,087,391 9,087,391 9,087,391 10,886,259 10,286,636 11,485,882 

  คาใชจายอืน่ๆ              

     คาธรรมเนียมเงินกู 2,700,000 - - - - - - - - - - - - 

     ดอกเบี้ยเงินกู 1,889,067 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,898,000 2,248,856 1,599,713 950,569 301,425 - - 1,889,067 

     ภาษีหัก ณ ที่จาย - - - - - 1,343,983 1,343,983 1,343,983 1,343,983 1,654,133 1,550,749 1,757,516 - 

     ภาษีเงินไดนิติบุคคล - - - - - - - - - - - 38,373,871 - 

รวมกระแสเงนิสดจาย 920,171,019 55,591,358 30,395,291 30,395,291 30,395,291 30,395,291 65,739,374 12,680,230 12,031,087 11,381,943 12,841,818 11,837,385 51,617,269 

กระแสเงินสดสทุธ ิ

กอนจายคืนตนเงนิกู 884,661,801 137,863,051 -24,624,444 -24,308,007 -23,946,364 -23,524,448 61,777,321 114,584,738 114,904,952 115,344,127 141,159,820 131,886,335 113,267,898 

  ชําระคืนเงนิกู 540,000,000 - - - - - 120,958,440 120,958,440 120,958,440 120,958,440 56,166,240 - - 

  ชําระคืนสวนของเจาของ 231,000,000 - - - - - - - - - - 131,000,000 100,000,000 

กระแสเงินสด 

คงเหลือสุทธ ิ 113,661,801 137,863,051 -24,624,444 -24,308,007 -23,946,364 -23,524,448 -59,181,119 -6,373,702 -6,053,488 -5,614,313 84,993,580 886,335 13,267,898 

กระแสเงินสดสะสม  188,139,873 163,515,429 139,207,422 115,261,058 91,736,610 32,555,491 26,181,789 20,128,301 14,513,988 99,507,568 100,393,903 113,661,801 

ที่มา : จากการคํานวณ 129 
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