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คณะผู้บริหารและผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจ จ าเป็นต้องมีข้อมูลส าหรับการ

พิจารณาการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมเพื่อเป็นสวัสดิการส าหรับข้าราชการและพนักงานของ
มหาวิทยาลัยฯ โครงงานวิจัยนี้ได้ศึกษาต้นทุนค่าใช้จ่าย และรายได้ของโครงการก่อสร้าง  เพื่อ
วิเคราะห์ผลระยะเวลาคืนทุน วิเคราะห์มูลค่าปัจจุบันสุทธิ(NPV) อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน(BCR) 
อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ(IRR) และวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ  การ
ด าเนินการศึกษาประกอบด้วยการเก็บข้อมูลเชิงพรรณนาและเชิงปริมาณ และน าข้อมูลที่ได้มา
วิเคราะห์ทางการเงินของโครงการลงทุน โดยใช้หลักเกณฑ์การตัดสินใจแบบที่ไม่มีการปรับค่าของ
เวลาและแบบที่มีการปรับค่าของเวลา และวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ ผลการวิเคราะห์
พบว่า ระยะเวลาคืนทุนเท่ากับ 8 ปี 3 เดือน มูลค่าปัจจุบันสุทธิ(NPV) มีค่าเท่ากับ 67,846,252.64 
บาท ซึ่งมีค่ามากกว่า 0 อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน(BCR) มีค่าเท่ากับ 1.4799 ซึ่งมีค่ามากกว่า 1 และ
อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ(IRR) มีค่าเท่ากับ 9.19% ซึ่งมากกว่าอัตราคิดลดที่ก าหนดไว้ 
3% ผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจากการลงทุน มากกว่าค่าใช้จ่ายที่เสียไป  ดังนั้นโครงการก่อสร้างอาคาร
พักอาศัยรวมข้าราชการและพนักงานของมหาวิทยาลัยฯ จึงคุ้มค่าต่อการลงทุน และถึงแม้ว่าต้นทุน
รวมจะเพิ่มขึ้นหรือผลตอบแทนรวมจะลดลง 10% โครงการก็ยังคงด าเนินต่อไปได้ และยังคุ้มค่าต่อ
การลงทุน  
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The administrators and all involving decision makers, required information for 

the consideration of the construction of residential buildings as the welfare for civil 

servants and employees of the University staff. This research has determined the costs, 

expenses, and revenues of the construction project to analyze the payback period, Net 

Present Value (NPV), Benefit Cost Ratio (BCR), and Internal Rate of Return (IRR) of 

the project and to conduct a sensitivity analysis of the project. The study collected both 

descriptive and quantitative data. These data were acquired for the financial analysis of 

the investment project. The scenarios used for the decision included the cases of with 

and without the time-value-of-money effect, and a sensitivity analysis of the project. 

The results showed that the payback period was equal to 8  years, 3  months,  the net 

present value (NPV)  was equal to  67,846,252.64 baht, which was greater than 0. The 

Benefit Cost Ratio (BCR) was equal to 1.4799, which was greater than 1, and Internal 

Rate of Return of the project (IRR) was equal to 9.19%  which was more than the 

discount rate at 3%.  The return of this investment was greater than the expenses. 

Therefore, this residential building construction project for civil servants and 

employees of the University is worth for the investment, and it is still worth even though 

either the total cost increases, or the total return  decreases by 10%.   
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บทที่ 1 
บทน ำ 

 
1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 

มหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา มีข้าราชการและพนักงานของมหาวิทยาลัยทั้งสายสอน 
และสายสนับสนุนจ านวนมาก ที่ไม่ได้มีภูมิล าเนาอยู่ในตัวเมืองจังหวัดนครราชสีมา มหาวิทยาลัยฯ
จึงจัดให้มีอาคารพักอาศัยส าหรับข้าราชการและพนักงาน ซึ่งอยู่ภายในมหาวิทยาลัยฯ เพื่อให้เป็น
สวัสดิการของข้าราชการและพนักงาน แต่ปัจจุบันมหาวิทยาลัยฯมีอาคารพักอาศัยของข้าราชการ
และพนักงานอยู่ 1 หลัง จึงยังไม่เพียงพอส าหรับการพักอาศัย ดังนั้นมหาวิทยาลัยฯจึงได้ด าเนินการ
จ้างออกแบบอาคารพักอาศัยรวมข้าราชการและพนักงานของมหาวิทยาลัยไว้แล้ว 1 หลัง แต่ยังไม่มี
แผนที่จะด าเนินการก่อสร้าง  
 คณะผู้บริหารของมหาวิทยาลัยฯ และผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจ จ าเป็นต้องมี
ข้อมูลส าหรับการพิจารณาการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯหลังดังกล่าวนี้   โครงงานวิจัยนี้
ประกอบด้วยการวิเคราะห์เชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) เพื่ออธิบายให้ทราบถึงสภาพข้อมูล
โดยทั่วไป เช่น ที่ตั้งของโครงการ และลักษณะทั่วไปของอาคารที่จะก่อสร้าง เพื่อน าไปวิเคราะห์
ค่าใช้จ่ายของโครงการก่อสร้าง  ซึ่งผลของการวิเคราะห์เชิงพรรณนา  จะถูกน าไปประกอบการ
วิเคราะห์ในเชิงปริมาณต่อไป การวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) จะเป็นการน าข้อมูล
ปฐมภูมิและทุติยภูมิของโครงการก่อสร้างนี้ ที่รวบรวมได้ทั้งทางด้านต้นทุนและผลตอบแทน
ทางการเงินมาวิเคราะห์ และอาศัยหลักการวิเคราะห์ทางการเงินของโครงการลงทุน  โดยใช้
หลักเกณฑ์การตัดสินใจ 3 ประการคือ  

1. มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value ,NPV) หมายถึง ผลต่างระหว่างมูลค่าปัจจุบัน 
ของผลประโยชน์และต้นทุนของโครงการในปีต่าง ๆ  

2. อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน (Benefit Cost Ratio ,BCR) หมายถึง อัตราส่วนของมูลค่า
ปัจจุบันของผลประโยชน์ต่อมูลค่าปัจจุบันของต้นทุนของโครงการ  

3. อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return , IRR) หมายถึง อัตรา
คิดลดที่ท าให้ มูลค่าปัจจุบันของผลประโยชน์เท่ากับมูลค่าปัจจุบันของต้นทุน    

นอกจากนี้ ในการศึกษาความคุ้มค่าทางเศรษฐศาสตร์โครงการก่อสร้าง ยังรวมถึงการศึกษา
ระยะเวลาคืนทุน(Payback Period) และวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ (Project sensitivity 
Analysis) เพื่อตรวจสอบว่า ถ้าโครงการต้องเผชิญกับความเสี่ยงและความไม่แน่นอน เช่น เมื่อ
ต้นทุนของโครงการเปลี่ยนแปลงไป จะท าให้เกิดการเปลี่ยนแปลงทางการเงินของโครงการอย่างไร 
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1.2 วัตถุประสงค์ของกำรศึกษำ 
1.2.1 เพื่อทราบผลวิเคราะห์ต้นทุนค่าใช้จ่าย และรายได้ของโครงการก่อสร้าง 
1.2.2 เพื่อทราบผลวิเคราะห์ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)  
1.2.3 เพื่อทราบผลวิเคราะห์มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน (BCR) 

อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR)  
1.2.4 เพื่อทราบผลวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ (Project sensitivity Analysis) 

 
1.3 ขอบเขตของกำรศึกษำ 

1.3.1 ศึกษาต้นทุนค่าใช้จ่าย และรายได้ ของโครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวม
ข้าราชการและพนักงานของมหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา 

1.3.2 วิเคราะห์ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) ของโครงการก่อสร้าง 
1.3.3 วิเคราะห์มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน(BCR) และอัตรา

ผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) ของโครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวม
ข้าราชการและพนักงานของมหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา 

1.3.4 วิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ (Project sensitivity Analysis) พิจารณากรณีที่
ต้นทุนรวมเพิ่มขึ้น 10% และกรณีที่ผลตอบแทนรวมลดลง 10%   

1.3.5 ก าหนดระยะเวลาอายุของโครงการเท่ากับ 20 ปี โดยพิจารณาจากตารางการก าหนด
อายุการใช้งานและอัตราค่า เสื่อมราคาสินทรัพย์ถาวรของกรมบัญชีกลาง 
กระทรวงการคลัง 

 
1.4 ประโยชน์ท่ีคำดว่ำจะได้รับ 

1.4.1 ทราบถึงต้นทุนค่าใช้จ่าย รายได้ ระยะเวลาคืนทุน(Payback Period) มูลค่าปัจจุบัน
สุทธิ  (NPV) อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน  (BCR) อัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการ  (IRR)  และทราบถึงความอ่อนไหวของโครงการ  (Project sensitivity 
Analysis) เมื่อต้นทุนรวมเพิ่มขึ้น  10% และผลตอบแทนรวมลดลง  10% ของ
โครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ 

1.4.2 ผลการศึกษาที่ได้ จะน าไปเป็นข้อมูลให้กับคณะผู้บริหารและผู้ที่เกี่ยวข้อง กับการ
ตัดสินใจในการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ เพื่อให้เป็นสวัสดิการแก่ข้าราชการ
และพนักงานของมหาวิทยาลัยฯ 
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บทที่ 2 
ทฤษฏีและงำนวิจัยที่เก่ียวข้อง 

 
 การศึกษาความคุ้มค่าทางเศรษฐศาสตร์โครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯได้ศึกษา 
แนวคิด ทฤษฎี และงานวิจัยที่เกี่ยวข้องดังนี้ 

1. แนวคิดในการประเมินโครงการ 
2. การประเมินทางด้านเศรษฐศาสตร์ 
3. การวัดต้นทุนและผลประโยชน์ทางด้านเศรษฐศาสตร์ของโครงการ 
4. ระยะคืนทุน 
5. อัตราคิดลดของสังคม 
6. มูลค่าปัจจุบันสุทธิ 
7. ผลตอบแทนต่อต้นทุน 
8. ผลตอบแทนภายในของโครงการ 
9. การวิเคราะห์ความอ่อนไหว 
10. งานวิจัยที่เกี่ยวข้อง 

 
2.1 แนวคิดในกำรประเมินโครงกำร 
 เศรษฐศาสตร์ คือ วิชาที่ว่าด้วยการจัดสรรทรัพยากรที่มีอยู่อย่างจ ากัด เพื่อตอบสนองความ
ต้องการที่ไม่จ ากัดของมนุษย์ ซึ่งทุกประเทศในโลกนี้ต่างต้องเผชิญกับการจ ากัดของทรัพยากร 
(Scarcity) ที่ใช้ในการด าเนินกิจกรรมหรือโครงการต่างๆ เพื่อสร้างสวัสดิการให้กับคนในประเทศ 
จึงไม่สามารถด าเนินได้ทุกโครงการ ดังนั้นทั้งภาครัฐและเอกชนจึงต้องตัดสินใจเลือกว่าจะจัดสรร
ทรัพยากรไปในการด าเนินกิจกรรมใดบ้าง เพื่อให้การใช้ทรัพยากรเป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพมาก
ที่สุด และสามารถตอบสนองความต้องการของสังคมหรือของตนเองให้ได้มากที่สุด ประกอบกับยัง
มีกิจกรรมหรือโครงการอีกมากมาย จึงต้องมีการสูญเสียทางเลือกอ่ืนไป ก่อให้เกิดต้นทุนค่าเสีย
โอกาส(Opportunity Cost) ดังนั้นจึงต้องมีการประเมินหรือวิเคราะห์โครงการอย่างรอบคอบ เพื่อ
ประกอบการตัดสินใจในการเลือกกิจกรรมหรือโครงการ ซึ่งในการประเมินโครงการประกอบไป
ด้วยการประเมินในหลายด้าน เช่น การประเมินทางด้านเทคนิค การประเมินทางด้านการเงิน การ
ประเมินทางด้านสังคมและการเมือง การประเมินทางด้านเศรษฐศาสตร์ การประเมินทางด้านการ
จัดการ เป็นต้น ซึ่งการประเมินในทุกด้านล้วนมีความส าคัญต่อความส าเร็จของโครงการทั้งสิ้น  แต่
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โครงการของภาคเอกชนให้ความส าคัญในการประเมินโครงการทางด้านการเงิน  ในขณะที่
โครงการของภาครัฐจะให้ความส าคัญกับการประเมินทางด้านเศรษฐศาสตร์ 
 
2.2 กำรประเมินทำงด้ำนเศรษฐศำสตร์ 
 การประเมินทางด้านเศรษฐศาสตร์ มีความแตกต่างจากการประเมินทางด้านการเงิน โดย
โครงการของภาคเอกชนจะให้ความส าคัญกับการประเมินทางด้านการเงิน ในขณะที่โครงการของ
รัฐให้ความสนใจกับการประเมินทางด้านเศรษฐศาสตร์  ทั้งนี้เนื่องจากเป้าหมายในการด าเนิน
กิจกรรมหรือโครงการของภาคเอกชน คือเพี่อแสวงหาก าไร ภาคเอกชนจึงสนใจว่าโครงการนั้น
จะต้องเสียเงินลงทุนไปเท่าไร ได้รายรับจากโครงการนั้นเท่าไรและได้ก าไรมากน้อยเพียงใด  
เอกชนจึงประเมินโครงการภายใต้ฐานของบัญชี  จุดยืนของการท าบัญชีจะอยู่ที่เอกชนนั้นๆ แต่
จุดยืนของการประเมินโครงทางด้านเศรษฐศาสตร์จะอยู่ที่สังคม  เพราะโครงการของภาครัฐไม่ได้มี
เป้าหมายในการแสวงหาก าไรที่เป็นตัวเงิน และมีโครงการของรัฐเป็นจ านวนมากที่ไม่มีการขาย
ผลผลิต เพื่อน าเงินกลับเข้าโครงการ หรือบางโครงการอาจมีผลผลิตที่สามารถซื้อขายได้แต่รัฐบาล
มักจะให้บริการฟรีหรือเก็บเงินเพียงเล็กน้อย หรือผลผลิตของบางโครงการไม่สามารถซื้อขายได้ ซึ่ง
มองทางด้านเอกชนแล้ว ย่อมจะไม่ท าโครงการดังกล่าวเนื่องจากอาจต้องประสบกับการขาดทุน  
ดังนั้น ถ้ารัฐสนใจเฉพาะตัวเงินเหมือนเอกชนแล้ว  รัฐก็ย่อมไม่ท าโครงการเช่นกัน แต่ถ้าพิจารณา
ทางด้านเศรษฐศาสตร์  โดยมองว่าหากการใช้ทรัพยากรในโครงการหนึ่งๆ  นั้นก่อให้เกิด
ผลประโยชน์แก่สังคม และคุ้มค่ากับทรัพยากรที่ใช้ไป รัฐก็ควรจะท าโครงการน้ันๆ 
 ดังนั้น ในการประเมินโครงการตามแนวทางเศรษฐศาสตร์  ผู้ประเมินจะต้องรวบรวมว่า
สังคมจะต้องสูญเสียทรัพยากรในการผลิตหรือต้นทุนของโครงการนั้นๆ  มากน้อยเพียงใด และ
ผลผลิตของโครงการนั้นๆ ให้ผลตอบแทนหรือผลประโยชน์แก่สังคมอย่างไร สิ่งที่สูญเสียที่นัก
เศรษฐศาสตร์สนใจ ได้แก่ ทรัพยากรของประเทศไม่ว่าจะเป็นที่ดิน  แรงงาน ปัจจัยทุน ตลอดจน
ปัจจัยการผลิตอ่ืนๆ ส่วนผลตอบแทนหรือผลประโยชน์ก็คือความพอใจที่ได้รับจากผลผลิตของ
โครงการ ความอยู่ดีกินดีของประชาชนซึ่งไม่ใช่ตัวเงิน  ดังนั้นเป้าหมายของการประเมินทางด้าน
เศรษฐศาสตร์ก็เพื่อประเมินผลประโยชน์สุทธิที่ได้จากโครงการหรือก าไรของสังคม  ซึ่งก าไรใน
ที่นี้ไม่ใช่กาไรในรูปของเงิน อีกทั้งต้นทุนหรือผลประโยชน์ของโครงการบางรายการ อยู่ในการ
ประเมินทางด้านการเงิน แต่ไม่อยู่ในการประเมินทางด้านเศรษฐศาสตร์ อย่างไรก็ตามการประเมิน
ประโยชน์ตามแนวทางของเศรษฐศาสตร์ ก็จะต้องประเมินต้นทุนและผลประโยชน์ของโครงการ
ออกมาในหน่วยของนับเงินเพื่อให้สามารถเปรียบเทียบทรัพยากรที่สูญเสียไปกับความพอใจที่
สังคมได้รับจากโครงการน้ัน 
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2.3 กำรวัดต้นทุนและผลประโยชน์ทำงด้ำนเศรษฐศำสตร์ของโครงกำร 
 ต้นทุนหรือทรัพยากรที่ใช้ไปเพื่อการผลิตสินค้าหรือบริการที่เป็นเป้าหมายของโครงการ
นั้น สามารถแบ่งได้เป็น 2 ประเภท คือ ต้นทุนทางตรง (Direct Cost) และต้นทุนทางอ้อม (Indirect 
cost) โดยต้นทุนทางตรงหมายถึงต้นทุนที่เกิดขึ้นโดยตรงเพื่อให้เกิดโครงการนั้นๆ  ส่วนต้นทุน
ทางอ้อม คือค่าใช้จ่ายหรือต้นทุนที่เกิดขึ้นภายนอกโครงการ  และมักจะเป็นต้นทุนที่มิได้ตั้งใจให้
เกิดขึ้น โดยต้นทุนที่ใช้ในการวิเคราะห์จะรวมเฉพาะต้นทุนทางตรงที่เกิดขึ้นจากโครงการนั้น  
รายจ่ายอ่ืนๆ ที่เกิดขึ้นในอดีตหรือที่เรียกว่า “ต้นทุนจม” จะไม่น ามารวมไว้ในการวิเคราะห์ ซึ่ง
ต้นทุนจม (Sunk cost) หมายถึงทรัพยากรที่ใช้ไปแล้วในการท ากิจกรรมหรือโครงการใดๆ ในอดีต
(ก่อนมีการประเมิน) ซึ่งทรัพยากรเหล่านี้ไม่สามารถน ากลับมาใช้ได้อีก จึงไม่เกี่ยวข้องกับการ
ตัดสินใจในปัจจุบัน โดยในการแจกแจงต้นทุนของโครงการจะต้องพึงระวังค่าใช้จ่ายที่  มิใช่ต้นทุน
ทางเศรษฐศาสตร์ ซึ่งเป็นค่าใช้จ่ายที่ไม่ก่อให้เกิดการใช้ทรัพยากรใดๆของสังคม ซึ่งในการวิเคราะห์
จะต้องตัดค่าใช้จ่ายดังกล่าวออกไป อันได้แก่ ค่าใช้จ่ายประเภทภาษี ค่าดอกเบี้ยเงินกู้ และค่าเสื่อม 
เนื่องจากภาษีและการจ่ายดอกเบี้ยเป็นเพียงการโอนเงินจากโครงการไปสู่รัฐบาล หรือเจ้าหนี้เงินกู้
ตามลาดับ และค่าเสื่อมราคาก็เป็นเพียงวิธีการทางบัญชีเท่านั้น ซึ่งจะเห็นได้ว่าทั้งสามรายการ ไม่ได้
ก่อให้เกิดการใช้ทรัพยากรของสังคมตามจ านวนนั้นเลย อีกทั้งหากเรารวมค่าเสื่อมของเคร่ืองมือ
เคร่ืองจักรเข้าไว้ในต้นทุนของโครงการก่อให้เกิดการนับซ้ า เพราะต้นทุนของเคร่ืองจักรได้นับเป็น
ต้นทุนของโครงการแล้วต้ังแต่ซื้อเคร่ืองจักรมา 
 ทางในด้านผลประโยชน์ของโครงการก็เช่นกัน  สามารถจ าแนกได้เป็นผลประโยชน์
ทางตรง (Direct Benefit) และผลประโยชน์ทางอ้อม (Indirect Benefit) ซึ่งผลประโยชน์ทางตรง
หมายถึงผลประโยชน์ที่คาดว่าจะได้รับจากโครงการน้ันๆ เช่น การก่อสร้างรถไฟฟ้ามีวัตถุประสงค์ 
เพื่อลดเวลาในการเดินทาง ในขณะที่ผลประโยชน์ทางอ้อมคือลดมลพิษจากการเดินทาง ซึ่งอาจมิใช่
เป้าหมายในการสร้างรถไฟฟ้า ซึ่งในการวิเคราะห์ผลประโยชน์ทางด้านเศรษฐศาสตร์ของโครงการ 
จะวิเคราะห์จากผลประโยชน์ที่แท้จริงที่สังคมหรือประเทศได้รับ ไม่ใช่ผลประโยชน์ทางการเงิน  
ผลประโยชน์ทางด้านเศรษฐศาสตร์กับทางด้านการเงิน มีความแตกต่างกัน ยกตัวอย่างเช่น ในการ
ก่อสร้างทางหลวงพิเศษระหว่างเมืองกรุงเทพฯ - ชลบุรี เมื่อมองในด้านผลประโยชน์ทางการเงิน ผู้
ประเมินก็จะมองว่าผลประโยชน์ที่ได้รับจากโครงการนี้คืออัตราค่าผ่านทางคูณด้วยปริมาณ
การจราจรที่ใช้เส้นทางนี้ แต่ทางด้านเศรษฐศาสตร์ผลประโยชน์ของโครงการนี้คือ ประชาชนได้รับ
ความสะดวกจากการเดินทาง ซึ่งไม่ใช่รายรับของโครงการแต่อย่างใด และในการวัดปริมาณของ
การใช้ทรัพยากรหรือต้นทุนและผลประโยชน์ของโครงการจะต้องวัดออกมาให้ได้ใกล้เคียงมาก
ที่สุดเท่าที่จะทาได้ ซึ่งในการวัดต้นทุนและผลประโยชน์ที่คาดว่าจะเกิดขึ้นจากโครงการนั้น จะต้อง
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ยึดหลักการเปรียบเทียบระหว่างกรณีมีโครงการ กับกรณีไม่มีโครงการ (With -Without Criterion) 
ไม่ใช่วัดกรณีก่อนมีโครงการและหลังมีโครงการ (Before - After Criterion) เพราะจะท าให้ได้ขนาด
ของต้นทุนหรือผลประโยชน์ในแต่ละปีผิดไปจากที่ควรจะเป็น 
 
2.4 หลักกำรระยะคืนทุน 

ระยะคืนทุน (Payback Period) คือเวลาที่ผลตอบแทนสุทธิ จากการด าเนินโครงการ (Ner 
Cash Inflow) มีค่าเท่ากับค่าใช้จ่ายในการลงทุนของโครงการ (Investment Costs) พอดี วิธีการนี้
พิจารณาถึงจ านวนปีที่จะได้รับผลตอบแทนคุ้มกับเงินลงทุน 

ถ้าโครงการมีระยะเวลาคืนทุนเร็ว ถือว่าเป็นโครงการที่ดี เพราะมีความปลอดภัยจากความ
ไม่แน่นอนที่อาจจะเกิดขึ้น 

 
ระยะเวลาคืนทุน = ค่าใช้จ่ายในการลงทุน / ผลตอบแทนเฉลี่ยสุทธิต่อปี (2.1) 

 
2.5 อัตรำคิดลดของสังคม 

 การประเมินมูลค่าของต้นทุนและผลประโยชน์อันเกิดจากโครงการมีช่วงเวลาเข้ามา
เกี่ยวข้อง เพราะการได้มาซึ่งต้นทุนและผลประโยชน์มักจะเกิดขึ้นในเวลาที่ต่างกัน มูลค่าของต้นทุน
และผลประโยชน์ที่คาดว่าจะเกิดขึ้นในแต่ละปีในอนาคตตลอดอายุของโครงการ  จะต้องถูกคิดลด
ให้ เป็นมูลค่าในปัจจุบันก่อนที่จะน ามารวมหรือหักลบกัน  ในกรณีที่ เลือกใช้ เกณฑ์อัตรา
ผลตอบแทนภายใน (Internal rate of return) เพื่อตัดสินใจว่าโครงการเป็นที่ยอมรับได้หรือไม่ทาง
เศรษฐกิจ อัตราคิดลดของสังคมจะเป็นตัวเปรียบเทียบและมีความส าคัญต่อการตัดสินใจด าเนิน
โครงการ การก าหนดอัตราคิดลดมี 2 แนวทาง  

แนวทางที่ 1 Social rate of time preference: SRTP แนวทางนี้ก าหนดให้อัตราคิดลดของ
สังคมแสดงถึง อัตราที่สังคมให้ความพอใจในการบริโภคในอนาคตเปรียบเทียบกับการบริโภคใน
ปัจจุบัน การลงทุนคือการเลื่อนการบริโภคในปัจจุบันออกไปเพื่อบริโภคในอนาคต ดังนั้น ต้นทุน
หรือผลประโยชน์ที่เกิดขึ้นในอนาคตจากการลงทุนจึงควรคิดลดด้วยอัตราที่สังคมก าหนดขึ้นจาก
การเปรียบเทียบความพอใจในการบริโภคต่างเวลา ตัวอย่างเช่น สังคมหนึ่งมีความพอใจระดับหนึ่ง
จากการบริโภคสินค้าและบริการต่างๆ มูลค่า 100 บาทในวันนี้ แต่ถ้าจะให้สังคมนี้เลื่อนการบริโภค
ออกไปอีก 1 ปี ปริมาณสินค้าและบริการที่จะทาให้สังคมนี้ได้รับความพอใจในระดับเดิมจะต้องมี
มูลค่าสูงกว่า 100 บาท อาจจะเป็น 110 บาท ส่วนที่เพิ่มขึ้นนี้เป็นการชดเชยความพอใจที่เสียไป
เน่ืองจากต้องรอคอยไปอีกถึง 1 ปีกว่าจะได้บริโภค ส่วนที่เพิ่มขึ้น 10 บาทจึงเป็นส่วนหนึ่งที่ชดเชย
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ความพอใจของสังคมให้คงอยู่ในระดับเดิม นั่นคือ สินค้าและบริการมูลค่า 110 บาทที่สังคมจะได้
บริโภคในอีก 1 ปีข้างหน้า ให้ความพอใจเท่ากับสินค้าและบริการมูลค่า 100 บาทที่สังคมสามารถ
บริโภคได้ทันทีในปัจจุบัน มูลค่าดังกล่าวต่างกันอยู่ร้อยละ 10 อัตราคิดลดของสังคมจึงเท่ากับร้อย
ละ 10 หรือกล่าวอีกนัยหนึ่งได้ว่า ความพอใจในการบริโภคสินค้าและบริการจานวนหนึ่งของสังคม
ในอนาคต 1 ปีข้างหน้า มีค่าต่ ากว่าความพอใจในการบริโภคสินค้าจ านวนเดียวกันในปัจจุบันอยู่
ร้อยละ 10  

ดังนั้น อัตราคิดลดเท่ากับร้อยละ 10 จึงหมายความว่า ความพอใจในการบริโภคสินค้าและ
บริการจ านวนหนึ่งของสังคมในอนาคต (ในที่นี้เท่ากับ 1 ปี) มีค่าต่ ากว่าความพอใจในการบริโภค
สินค้าจ านวนเดียวกันในปัจจุบันอยู่  ร้อยละ 10 หากจะให้เลื่อนการบริโภคไปในอนาคตจะต้อง
ชดเชยด้วยการให้มูลค่าในอนาคตเพิ่มขึ้นร้อยละ 10 คือ ให้ 110 บาทในอนาคตจึงจะพอใจเท่ากับ 
100 บาทในปัจจุบัน  

การลงทุนในโครงการของรัฐบาลคือการเลื่อนการบริโภคสินค้าและบริการต่างๆ  ที่สังคม
ควรจะได้บริโภคในปัจจุบันไปบริโภคในอนาคต ดังนั้น ต้นทุนหรือผลประโยชน์จากโครงการของ
รัฐซึ่งจะมีผลให้เกิดการลดหรือเพิ่มการบริโภคในอนาคต เมื่อจะคิดเทียบให้เป็นมูลค่าปัจจุบัน จึง
ควรคิดลดด้วยอัตราที่สังคมก าหนดขึ้นจากการเปรียบเทียบความพอใจของสังคมต่อการบริโภคใน
ปัจจุบันเทียบกับความพอใจต่อการบริโภคอนาคต  

ในทางปฏิบัติอัตราที่ผู้วิเคราะห์โครงการนิยมใช้แทน  SRTP คืออัตราดอกเบี้ยพันธบัตร
รัฐบาล ซึ่งโดยทั่วไปมักเป็นอัตราดอกเบี้ยต่ าสุดส าหรับพันธบัตรระยะยาว การที่บุคคลกลุ่มหนึ่ง
ยังคงถือพันธบัตรรัฐบาลอยู่ทั้งๆ ที่ให้ผลตอบแทนต่ า แสดงว่าอัตราชดเชยการบริโภคต่างเวลาของ
คนกลุ่มนี้ซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของสังคมอยู่ในเกณฑ์ที่ไม่สูงไปกว่าอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรรัฐบาล ส่วน
คนกลุ่มอ่ืนๆ ที่ไม่ถือพันธบัตรรัฐบาลก็อาจจะมีอัตราชดเชยการบริโภคต่างเวลาไม่ต่างไปจากคน
กลุ่มที่ถือพันธบัตรรัฐบาลมากนัก  

แนวทางที่ 2 Social opportunity cost rate: SOCR แนวทางนี้แสดงถึงอัตราค่าเสียโอกาส
ของสังคม เนื่องจากสังคมไม่สามารถน าทรัพยากรที่ลงทุนในโครงการนั้นไปใช้ในกิจกรรมอ่ืนๆ 
ได้ โดยมีแนวคิดที่ว่าอัตราส่วนลดของสังคมควรเป็นอัตราที่สะท้อนต้นทุนค่าเสียโอกาสของสังคม 
เพราะสังคมหรือประเทศหนึ่งๆ มีทรัพยากรอยู่จ ากัด ไม่เพียงพอกับความต้องการใช้ของคนใน
สังคมทั้งภาครัฐบาลและภาคเอกชน ดังนั้น การที่รัฐจะน าทรัพยากรส่วนหนึ่งของสังคมมาใช้ใน
โครงการของรัฐย่อมเกิดต้นทุนค่าเสียโอกาสขึ้นกับสังคม  นั่นคือ ภาคเอกชนไม่สามารถน า
ทรัพยากรจ านวนดังกล่าวไปใช้ในโครงการลงทุนของภาคเอกชน ถ้ารัฐบาลไม่น าทรัพยากรนั้นไป
ใช้ เอกชนย่อมจะน าทรัพยากรนั้นไปลงทุนในโครงการใหม่ๆ เพิ่มเติมไปจากโครงการที่มีอยู่เดิม 
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โครงการใหม่หรือการลงทุนเพิ่มนี้ ย่อมจะเป็นโครงการที่ให้อัตราผลตอบแทนที่ดีที่สุดในขณะนั้น 
แต่อาจจะให้ผลตอบแทนต่ ากว่าโครงการที่มีอยู่เดิม ทั้งนี้เพราะผู้ประกอบการย่อมจะเลือกลงทุนใน
โครงการที่ให้ผลตอบแทนสูงที่สุดเสียก่อน แล้วจึงลงทุนในกิจการที่ให้ผลตอบแทนรองๆ ลงมาถ้า
มีทุนมากพอ โดยสรุปแล้ว อัตราค่าเสียโอกาสของสังคมจึงควรเท่ากับอัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนในส่วนที่จะเพิ่มขึ้นในภาคเอกชน ถ้ารัฐไม่แย่งทรัพยากรจ านวนหนึ่งไปใช้ในโครงการของ
รัฐ  

ในทางปฏิบัติมักนิยมใช้อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ต่ าสุด (ที่ทางสถาบันการเงินคิดกับลูกค้าชั้นดี มี
ความเสี่ยงต่ า เป็นค่าประมาณของอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนที่มีความเสี่ยงต่ า หลังหักภาษี
แล้ว แต่รวมเอาอัตราเงินเฟ้อเข้าไว้ด้วย) อัตราผลตอบแทนการลงทุนก่อนหักภาษีจึงสามารถหาได้
โดยปรับอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ต่ าสุดนั้นด้วยอัตราภาษีรายได้ธุรกิจ ผลที่ได้จะเป็นอัตราค่าเสียโอกาสที่
ยังไม่ได้ขจัดอัตราเงินเฟ้อ ถ้าต้องการใช้อัตราคิดลดของสังคมที่เป็นอัตราที่แท้จริง  (real rate) ต้อง
หักอัตราข้างต้นออกด้วยอัตราเงินเฟ้ออีกทีหนึ่ง 
 
2.6 มูลค่ำปัจจุบันสุทธิ 

มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value) คือ มูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดจ่ายหักจาก
กระแสเงินสดรับ หรือ ผลตอบแทนสุทธิ มูลค่าปัจจุบันสุทธิอาจหาได้ด้วยการหาผลต่างระหว่าง
มูลค่าปัจจุบันของกระแสผลตอบแทน กับมูลค่าปัจจุบันของรายจ่าย ซึ่งอาจแสดงด้วยสูตรได้ดังนี้ 
   

   NPV = 
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    (2.2) 

 

  หรือ NPV = 
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t
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      (2.3) 

   
  เมื่อ  NPV = มูลค่าปัจจุบันสุทธิ 
   Bt  = ผลตอบแทนในปีที่ t 
   Ct  = ต้นทุนหรือค่าใช้จ่ายในปีที่ t  
   t = ปี 
   n  = อายุโครงการ   
   i = อัตราส่วนลดหรือค่าเสียโอกาสของเงินทุน  
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รูปที่ 2.1 มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) ของโครงการตัวอย่าง 
 

ภาพที่ 3.2 แสดงให้เห็นถึงมูลค่าปัจจุบันสุทธิของโครงการตัวอย่างโครงการหนึ่ง  ที่มีการ
คิดกระแสเงินสดในอนาคต (ปีที่ 1 ถึงปีที่ 5) ย้อนกลับมาเป็นมูลค่า ณ เวลาปัจจุบัน (ในที่นี้คือปีที่ 0) 
อย่างไรก็ตาม ตามตัวอย่างในภาพที่ 3.2 เป็นกรณีที่ปีปัจจุบันคือที่ 0 ไม่มีการลงทุนใด ๆ แต่ส าหรับ
ในกรณีที่โครงการมีค่าใช้จ่ายในการลงทุนเร่ิมแรก  (Initial Cost : C0) ในปีที่ 0 จะสามารถค านวณ
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของโครงการได้โดยใช้สูตร ต่อไปนี้ 
 

   NPV = 
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   (2.4) 

 
โดย C0 = ต้นทุนในปีที่ 0 
ถ้า NPV มีค่าติดลบหมายความว่า มูลค่าปัจจุบันของผลตอบแทนมีค่าน้อยกว่ามูลค่าปัจจุบัน

ของต้นทุนนั่นคือผลตอบแทนน้อยเกินไปไม่คุ้มกับต้นทุน  ก็ควรจะน าเงินไปฝากธนาคารถ้าได้
ดอกเบี้ยเท่ากับอัตราส่วนลดหรือไปลงทุนในโครงการอ่ืนที่ดีกว่า  แต่ถ้า NPV เท่ากับศูนย์หรือ
มากกว่าศูนย์ก็ถือว่าเป็นโครงการที่ลงทุนได้  ดังนั้นสรุปหลักเกณฑ์การตัดสินใจส าหรับมูลค่า
ปัจจุบันสุทธิได้ดังนี้ 

1. มูลค่าปัจจุบันสุทธิมีค่ามากกว่าศูนย์ 
  NPV > 0 หมายความว่า คุ้มค่าแก่การลงทุน 

2. มูลค่าปัจจุบันสุทธิมีค่าน้อยกว่าศูนย์ 
  NPV < 0 หมายความว่า ไม่สมควรลงทุน 
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3. มูลค่าปัจจุบันสุทธิมีค่าเท่ากับศูนย์ 
  NPV = 0 หมายความว่า เท่าทุน 
 

ปกติ NPV ก็คือมูลค่าปัจจุบันของกระแสผลตอบแทนหรือรายได้ที่เกิดจากการลงทุน
ในทางเศรษฐศาสตร์ NPV ก็อาจหมายถึงมูลค่าปัจจุบันของรายได้ประชาชาติที่เกิดจากการลงทุนก็
ได้ส าหรับหลักเกณฑ์การตัดสินใจดังที่กล่าวมาก็คือ ควรด าเนินโครงการเมื่อ NPV > 0 แต่ถ้า NPV 
ของโครงการมีค่าติดลบหรือต่ ากว่าศูนย์ ก็ไม่ควรด าเนินโครงการต่อไป เพราะในกรณีเช่นนี้ รายได้
ที่ได้รับจะไม่คุ้มกับการลงทุน  ควรน าเงินที่จะลงทุนไปฝากธนาคาร  หรือน าเงินไปลงทุนใน
โครงการอ่ืนที่ให้ผลตอบแทนคุ้มกับการลงทุนจะดีกว่า ส าหรับโครงการที่ NPV = 0 ก็ขึ้นอยู่กับการ
ตัดสินใจของผู้ลงทุนว่าควรหรือไม่ควรด าเนินโครงการ เพราะรายได้ที่จะได้รับกับเงินที่ลงทุนมีค่า
เท่ากัน 
 
2.7 อัตรำผลตอบแทนต่อต้นทุน 

อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน  (Benefit Cost Ratio, BCR) เป็นตัวบ่งชี้ทางเศรษฐกิจและ
การเงินตัวหนึ่งที่เป็นที่รู้จักกันอย่างแพร่หลาย การที่โครงการหนึ่งเป็นที่ยอมรับว่าเหมาะสมแก่การ
ลงทุนนั้น มูลค่าของผลประโยชน์ที่ได้หักลดแล้ว ควรจะมากกว่ามูลค่าของค่าใช้จ่ายที่ได้หักลดแล้ว
เช่นกัน อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุนหาได้จากการน ามูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับหารด้วย
มูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดจ่าย พิจารณาสูตรต่อไปนี้ 
   

   BCR =  
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  เมื่อ  BCR = อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน 
   Bt  = ผลตอบแทนในปีที่ t 
   Ct  = ต้นทุนหรือค่าใช้จ่ายในปีที่ t  
   t = ปี 
   n  = อายุโครงการ   
   i = อัตราส่วนลดหรือค่าเสียโอกาสของเงินทุน  
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ถ้า BCR มีค่าน้อยกว่า 1 หมายความว่า มูลค่าปัจจุบันของผลตอบแทนมีค่าน้อยกว่ามูลค่า
ปัจจุบันของต้นทุนนั่นคือผลตอบแทนน้อยเกินไปไม่คุ้มกับต้นทุน ก็ควรจะน าเงินไปฝากธนาคารถ้า
ได้ดอกเบี้ยเท่ากับอัตราส่วนลดหรือไปลงทุนในโครงการอ่ืนที่ดีกว่า  แต่ถ้า BCR มากกว่าหนึ่งก็ถือ
ว่าเป็นโครงการที่ลงทุนได้ ดังนั้นสรุปหลักเกณฑ์การตัดสินใจส าหรับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อ
ต้นทุนได้ดังนี ้

1.  อัตราส่วนผลตอบแทนต่อต้นทุนมีค่ามากกว่าหนึ่ง 
  BCR > 1 หมายความว่า ยอมรับข้อเสนอโครงการ 

2.  อัตราส่วนผลตอบแทนต่อต้นทุนมีค่าน้อยกว่าศูนย์ 
  BCR < 1 หมายความว่า ปฏิเสธข้อเสนอโครงการ 

3.  อัตราส่วนผลตอบแทนต่อต้นทุนมีค่าเท่ากับศูนย์ 
  BCR = 1 หมายความว่า ไม่มีผลกระทบใด ๆ ไม่ว่าจะยอมรับ  
     หรือปฏิเสธข้อเสนอโครงการ 
 
2.8 อัตรำผลตอบแทนภำยในของโครงกำร 

ทั้งหลักเกณฑ์ NPV และ BCR ที่กล่าวมาต่างก็อาศัยค่าอัตราส่วนลดที่ก าหนดไว้แล้วมาใช้
ในการค านวณ แต่ส าหรับในกรณีหลักเกณฑ์อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ  (Internal Rate 
of Return) หรือ IRR นี้ จะคล้ายกับหลักเกณฑ์ NPV คือต้องอาศัยการคิดค านวณมูลค่าในอนาคต
ของแต่ละงวดมาเป็นมูลค่าปัจจุบัน แต่ว่าในกรณีหลักเกณฑ์ IRR นี้จะไม่ยุ่งเกี่ยวกับว่าจะใช้อัตรา
ส่วนลดเท่าใดในการค านวณ ทั้งนี้เพราะหลักเกณฑ์ IRR ต้องการหาอัตราดอกเบี้ยอัตราหนึ่งที่ท าให้
มูลค่าปัจจุบันของรายการเงินสดของโครงการเท่ากับศูนย์  ซึ่งนักวิเคราะห์โครงการเองก็ยังไม่รู้ว่า
อัตราดอกเบี้ยที่ว่านั้นเป็นเท่าใด 

นอกจากนี้จากหลักเกณฑ์ NPV ซึ่งมีข้อจ ากัดคือบอกเพียงว่าโครงการจะสามารถท าก าไร
ให้แก่ผู้เป็นเจ้าของโครงการได้หรือไม่  ถ้าได้จะได้มากน้อยเพียงใด โดยนักวิเคราะห์โครงการ
ก าหนดอัตราส่วนลด (i) ลงไปในสูตร NPV แต่หลักเกณฑ์ NPV ไม่สามารถบอกได้ว่าโครงการที่
พิจารณาจะคืนทุนในอัตราเท่าใด  เมื่อเป็นเช่นนี้ นักวิเคราะห์โครงการโดยทั่วไปจึงมักนิยมใช้
หลักเกณฑ์ IRR พิจารณาร่วมกับหลักเกณฑ์ NPV 

อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ คืออัตราผลตอบแทนของโครงการที่ก าลังพิจารณา 
ซึ่งอาจสรุปได้ว่า IRR หมายถึง 

1.  IRR คือ อัตราส่วนลด ที่ท าให้มูลค่าปัจจุบันของผลประโยชน์เท่ากับมูลค่าปัจจุบันของ
ค่าใช้จ่าย หรือ 
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2.  IRR คือ อัตราความสามารถของเงินทุน ที่ท าให้ผลประโยชน์คุ้มกับค่าใช้จ่าย เมื่อคิด
เป็นมูลค่าปัจจุบัน หรือ 

3.  IRR คือ อัตราส่วนลดที่ท าให้ NPV = 0 
 

 IRR คือ i ที่ท าให้ NPV = 
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 = 0 

 
                   

โดยทั่วไป IRR ก็คืออัตราส่วนลดที่ท าให้มูลค่าปัจจุบันของกระแสต้นทุนกับมูลค่าปัจจุบัน
ของกระแสผลตอบแทนหรือ NPV มีค่าเท่ากับศูนย์ หลักเกณฑ์ IRR เป็นเคร่ืองมือที่ธนาคารโลก
และสถาบันการเงินอ่ืน  ๆ ใช้ในการวิเคราะห์โครงการทางการเงินและเศรษฐกิจ  จึงนับว่ามี
ความส าคัญและมีบทบาทอย่างมากในการวิเคราะห์โครงการ ดังนั้นจึงเป็นการยากที่จะก าหนดอัตรา
ส่วนลดที่จะท าให้ NPV เท่ากับศูนย์พอดี วิธีการก็คือจะต้องหาอัตราที่จะท าให้ NPV ใกล้เคียงกับ
ศูนย์ก่อน แล้วจึงหาค่าที่ต้องการต่อไป ซึ่งวิธีการในการค านวณ IRR โดยทั่วไปสามารถท าได้ 3 วิธี 
ดังนี ้ 

2.8.1 กำรหำ IRR โดยวิธีกรำฟ 
โดยทั่วไป การค านวณหาอัตราส่วนลดที่จะท าให้ NPV เป็นศูนย์ จะท าโดยการหา NPV ที่มี

ค่าต่ ากว่าอย่างน้อยหนึ่งอัตรา  (NPV ที่เป็นลบ) และสูงกว่าหนึ่งอัตรา (NPV เป็นบวก) ตัวอย่าง
โครงการ J จะใช้อัตรา 14% 16% และ 18% ซึ่งได้มาจากการลองผิดลองถูกมาก่อนหน้านี้แล้วโดย 
 -   ถ้าอัตราส่วนลด (i) ที่เลือกมาท าให้ NPV มีค่าเป็นบวก แสดงว่า i ที่เลือกมามีค่าต่ า

เกินไป นั้นคือเสียดอกเบี้ยเงินลงทุนไปแล้วในอัตรา  i% ผลประโยชน์ยังคงมากกว่า
ค่าใช้จ่าย 

 -   ถ้าอัตราส่วนลด  (i) ที่เลือกมาท าให้ NPV มีค่าเป็นลบ แสดงว่า i ที่เลือกมามีค่าสูง
เกินไป นั้นคือต้องจ่ายดอกเบี้ยส าหรับเงินลงทุนแพงเกินไปไม่คุ้มค่า 

 
 
 
 
 
 

IRR 
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รูปที่ 2.2 การหา IRR ของโครงการ J โดยวิธีกราฟ 
 
 เมื่อได้ค านวณค่าของ NPV สามค่า คือ 1.94, -0.65 และ -2.47 จากอัตราส่วนลดสามอัตรา
คือ 14%, 16% และ 18% ตามล าดับ แล้วก็น าไปลงจุดดังปรากฏในภาพที่  2.3 โดยให้แกนตั้งเป็น 
NPV และแกนนอนเป็นอัตราส่วนลด ในรูปกราฟนี้จะได้จุด 3 จุดด้วยกันคือ จุด ก. แทนอัตราส่วน
ลด 14% และเมื่อ NPV เท่ากับ 1.94 ส่วน ข. และ ค. แทนอัตราส่วนลด 16%, 18% และ NPV เท่ากับ 
-0.65 และ -2.47 ตามล าดับ 
 ค่ าของ  IRR ก็คือ อัตราส่วนลดที่ท าให้  NPV เท่ ากับศูนย์  ซึ่ งในที่นี้ เท่ ากับ  15.5%
โดยประมาณ  
 หลักเกณฑ์ในการค านวณ IRR จากค่าของ NPV และอัตราส่วนลดมีดังนี้ 

ก)  จะต้องค านวณ NPV อย่างน้อยสามค่าจากอัตราส่วนลดสามอัตรา 
ข)  NPV ดังกล่าวข้างต้นจะต้องมีค่าทั้งบวกและลบ คือ อย่างน้อยจะต้องมีค่าเป็นบวกหนึ่ง

ค่า และเป็นลบอย่างน้อยหนึ่งค่า 
ค)  อัตราส่วนลดที่ใช้ในการค านวณ NPV นี้จะต้องมีค่าห่างกันไม่เกิน 5 
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2.8.2 กำรหำ IRR โดยใช้สูตร 
 การค านวณค่าของ IRR นอกจากจะใช้กราฟดังกล่าวข้างต้นแล้ว ยังอาจจะใช้สูตร ดังนี ้
 

   IRR = i ตัวต่ า + ผลต่างของ i ทั้งสอง  {
𝑁𝑃𝑉 ของ 𝑖 ตัวต่ า

ผลต่างของ 𝑁𝑃𝑉 ที่ใช้ทั้งสองตัว
} ..(2.6) 

  

หรือ IRR = i j+(iu-ij)  {
𝑁𝑃𝑉𝑙

𝑁𝑃𝑉𝑙−𝑁𝑃𝑉𝑢
}   (2.7) 

  
เมื่อ ij = อัตราส่วนลดตัวต่่า 

Iu = อัตราส่วนลดตัวสูง 
NPVi = มูลค่าปัจจุบันสุทธิที่ค่านวณได้จากอัตราส่วนลดตัวต่่า 
NPVu = มูลค่าปัจจุบันสุทธิที่ค่านวณได้จากอัตราส่วนลดตัวสูง 

 
แทนค่า NPV คือ 1.94 และ -2.47 จากอัตราส่วนลด 14% และ 18% ลงในสูตรจะได้ดังนี้ 

IRR = 14 + (18-14) {
1.94

(1.94−(−2.47))
}   

= 14 + 4 [1.94 ÷ 4.41] 
= 14 + 4 [0.44] 
= 14 + 1.76 
= 15.76% 

 
นั่นคือ IRR ของโครงการ J = 15.76% ซึ่งเปรียบเทียบกับวิธีการลงจุดก็จะได้ค่าใกล้เคียงกัน

คือ 15.50% ทั้งนี้หากสามารถหาอัตราส่วนลดที่ใช้ในการค านวณ NPV นี้ ให้มีค่าห่างกันน้อยที่สุด
ได้เท่าใด ก็จะยิ่งได้ค่า IRR ที่ใกล้เคียงค่าที่แท้จริงมากขึ้นเท่านั้น เช่น แทนค่า NPV คือ 1.94 และ -
0.65 จากอัตราส่วนลด 14% และ 16% ลงในสูตรจะได้ดังนี้ 

IRR = 14 + (16-14) {
1.94

(1.94−(−0.65))
}  

= 14 + 2 [1.94 ÷ 2.59] 
= 14 + 2 [0.749] 
= 14 + 1.498 
= 15.498% 
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2.8.3 กำรหำ IRR โดยใช้เคร่ืองคอมพิวเตอร์ค ำนวณ 
รูปที่ 2.4 จะแสดงผลการค านวณหาค่า  IRR อย่างละเอียด  โดยในปัจจุบันโปรแกรม

คอมพิวเตอร์ส าเร็จรูป  เช่น Microsoft Excel เป็นผู้ช่วยค านวณให้อย่างสะดวกรวดเร็ว  ผลการ
ค านวณหาค่า IRR ที่ได้จะได้ตัวเลขอย่างละเอียดของโครงการ J คือ 5.4247018034699% 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปที่ 2.3 การหา IRR ของโครงการ J จากโปรแกรมส าเร็จรูป 
 
ส าหรับหลักเกณฑ์การตัดสินใจส าหรับอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการนั้น IRR ต่าง

จากอัตราผลตอบแทนภายนอก  (External Rate of Return หรือ ERR) ซึ่งเป็นอัตราผลตอบแทน
ภายนอกโครงการ อัตราผลตอบแทนภายนอกก็คือ  ค่าเสียโอกาสของทุน (Opportunity Cost of 
Capital) ซึ่งอาจเป็นอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ของสถาบันการเงิน  อัตราผลตอบแทนขั้นต่ าที่หน่วยธุรกิจ
ยอมรับได้ หรืออัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในระยะยาวตามที่กฎหมายก าหนด  อาทิ อัตรา
ดอกเบี้ ยพันธบัตรรัฐบาล  หรือต้นทุนหน่วยสุดท้ายของเงิน  (Marginal Cost of Capital) ซึ่ ง
นักวิเคราะห์โครงการใช้เป็นอัตราส่วนลด (i) ในการค านวณมูลค่าปัจจุบันนั่นเอง 
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อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการอาจจะสูงกว่าหรือต่ ากว่าอัตราผลตอบแทนภายนอก
ก็ได้ ถ้าค่า IRR สูงกว่า ERR ก็เป็นโครงการที่น่าลงทุน ถ้าค่า IRR ต่ ากว่า ERR ก็ไม่คุ้มทุน ดังนั้น
หลักเกณฑ์การตัดสินใจส าหรับ IRR มีดังนี ้

1.  อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการมีค่ามากกว่าอัตราผลตอบแทนภายนอก 
IRR > i หมายความว่า คุ้มค่าแก่การลงทุนและยอมรับข้อเสนอโครงการ 

2.  อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการมีค่าน้อยกว่าอัตราผลตอบแทนภายนอก 
IRR < i หมายความว่า ไม่คุ้มค่าแก่การลงทุนและปฏิเสธข้อเสนอโครงการ 

3.  อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการมีค่าเท่ากับอัตราผลตอบแทนภายนอก 
IRR = i หมายความว่า เสมอตัว 
 

ดังที่ได้กล่าวมาแล้วว่าเหตุผลประการหนึ่งที่ท าให้หลักเกณฑ์  IRR เป็นที่นิยมใช้ก็คือ 
นักวิเคราะห์โครงการสามารถใช้หลักเกณฑ์  IRR นี้ได้ โดยไม่จ าเป็นต้องรู้ค่าอัตราส่วนลด (i) ซึ่งก็
คือต้นทุนของเงิน เพราะในการค านวณหาค่า IRR ไม่ต้องอาศัยค่าอัตราส่วนลดแต่อย่างใด แต่ถ้า
เมื่อใดนักวิเคราะห์โครงการต้องการใช้ค่า IRR เพื่อตัดสินใจว่าจะเลือกลงทุนหรือยอมรับโครงการ
ที่ก าลังพิจารณาหรือไม่ ค่าอัตราส่วนลดเป็นสิ่งจ าเป็นต้องทราบนั่นคือ ถ้า IRR มีค่ามากกว่า i แสดง
ว่าเป็นโครงการที่ดีคุ้มค่าแก่การลงทุน แต่ถ้า IRR มีค่าน้อยกว่า i จะไม่คุ้มค่าแก่การลงทุน 
 
2.9 หลักกำรวิเครำะห์ควำมอ่อนไหว 

โดยหลักการของการประเมินต้นทุนและผลประโยชน์ของโครงการจะเป็นการพยากรณ์ใน
รายละเอียดของต้นทุนและผลประโยชน์ที่คาดว่าจะเกิดขึ้นในอนาคต ภายใต้ข้อสมมุติที่ส าคัญว่า ค่า
ของตัวแปรใด ๆ ที่ใช้ในการวิเคราะห์แต่ละตัวมีความแน่นอน  มีเพียงหนึ่งค่าในแต่ละช่วงเวลา
ตลอดอายุโครงการ ตัวอย่างเช่น อัตราดอกเบี้ย ณ ปีที่ 1 เท่ากับร้อยละ 8, ราคาปัจจัยการผลิต ณ ปีที่ 
2 เท่ากับ 100 บาทต่อกิโลกรัม, ราคาผลผลิต ณ ปีที่ 3 เท่ากับ 1,000 บาทต่อชิ้น เป็นต้น แต่อย่างไรก็
ตามในทางปฏิบัติ ตัวแปรเหล่านี้มีค่าไม่แน่นอนมีการเปลี่ยนแปลงอยู่ตลอดเวลาต้นทุนและ
ผลประโยชน์ของโครงการจึงมีความไม่แน่นอนพัวพันอยู่ตลอดเวลาเช่นกัน  และมีผลท าให้การ
พิจารณาตัดสินใจลงทุนผิดพลาดได้ ดังนั้น ผู้วิเคราะห์โครงการจึงจ าเป็นที่จะต้องพิจารณาให้ทราบ
ว่าปัจจัยใดที่มีความส าคัญ และมีผลต่อความส าเร็จของโครงการ เพื่อดูความไวหรือความอ่อนไหว
ของการเปลี่ยนแปลงสถานะทางด้านการเงินของโครงการเมื่อปัจจัยเหล่านั้นเปลี่ยนแปลงไป
ตัวอย่างของการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการเช่น  การวิเคราะห์โครงการก่อสร้างของ
ธนาคารพาณิชย์ ในการก่อสร้างสาขาธนาคารแห่งใหม่ในเขตสนามบินสุวรรณภูมิ  พบว่ามีโอกาส
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เป็นไปได้สูงที่ราคาเหล็กเส้น  ซึ่งเป็นปัจจัยการก่อสร้างที่ส าคัญของโครงการเพิ่มขึ้น  จากที่กะ
ประมาณการไว้ 10%  ผู้วิเคราะห์โครงการจะต้องผลกระทบที่อาจจะเกิดกับโครงการ  โดยท าให้
มูลค่าปัจจุบันสุทธิของโครงการ (NPV) ลดลง 10 ล้านบาท หรืออัตราผลตอบแทนภายในจากการ
ลงทุน (IRR) ลดลง 5%  จุดคุ้มทุนเพิ่มขึ้นอีก 8% และน าผลการวิเคราะห์เสนอต่อผู้บริหารธนาคาร
ส าหรับวางแผนในการก่อสร้างต่อไป เป็นต้น (วิชญะ นาครักษ์, 2554) 

การวิเคราะห์ความอ่อนไหวช่วยให้ผู้วิเคราะห์ไม่หวังผลมากเกินไปในความส าเร็จของ
โครงการ และลดความเสี่ยงของโครงการอันเกิดจากการเปลี่ยนค่าของตัวแปรบางตัว ที่มีผลกระทบ
ต่อโครงการ หากถ้าค่าของตัวแปรใดเปลี่ยนแปลงได้ง่าย และส่งผลอย่างรุนแรงต่อค่า NPV  ก็แสดง
ว่าโครงการมีความอ่อนไหวต่อตัวแปรนี้มากและเป็นจุดอ่อนของโครงการ ซึ่งผู้วิเคราะห์ต้องให้
ความส าคัญกับตัวแปรนี้เป็นพิเศษ เช่น สมมุติว่าถ้าความส าเร็จของโครงการออกบัตรเครดิตใหม่
ของธนาคารพาณิชย์แห่งหนึ่งขึ้นอยู่กับขั้นตอนการแปลงฐานข้อมูลลูกค้าจากระบบเก่ามาสู่ระบบ
ใหม่  ผู้บริหารโครงการของธนาคารจะต้องพิจารณาหาบริษัทที่ปรึกษาและบริษัทคอมพิวเตอร์ที่มี
ความรับผิดชอบและมีประสิทธิภาพมาด าเนินการ แม้ว่าจะต้องเสียค่าใช้จ่ายเพิ่มขึ้นก็ตาม เพื่อให้
โครงการประสบความส าเร็จสามารถด าเนินการต่อไปได้  เป็นต้น และผู้วิเคราะห์อาจลองพิจารณา
ปรับค่าตัวแปรต่าง  ๆ (switching value) ไปตัวละ 10% โดยให้ตัวแปรอ่ืน ๆ คงที่ เช่น คร้ังแรก
เปลี่ยนให้รายได้ค่าจ้างบริหารจัดการเพิ่มขึ้น 10% โดยให้ตัวแปรอ่ืน ๆ ได้แก่ รายได้ค่าธรรมเนียม
บัตรเครดิต เงินลงทุนเร่ิมต้น และต้นทุนผันแปร มีค่าคงที่ ต่อมาเปลี่ยนให้รายได้ค่าธรรมเนียมบัตร
เครดิตเพิ่มขึ้น 10% โดยให้ตัวแปรอ่ืนๆ ได้แก่ รายได้ค่าจ้างบริหารจัดการ เงินลงทุนเร่ิมต้น และ
ต้นทุนผันแปร มีค่าคงที่บ้าง และคร้ังต่อมาก็ให้เงินลงทุนเร่ิมต้น และต้นทุนผันแปร เปลี่ยนแปลง
บ้างตามล าดับ โดยให้ตัวแปรอ่ืน ๆ ที่เหลือมีค่าคงที่ เป็นต้น 

วัตถุประสงค์ที่ส าคัญของการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการก็คือ 
1.  เพื่อหาหนทางลดความเสี่ยงให้เหลือน้อยที่สุดเท่าที่จะน้อยได้ โดยเฉพาะอย่างยิ่งความ

เสี่ยงที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลงราคาและปัจจัยการผลิตที่ส าคัญ  ๆ ที่อาจเกิดมีการ
เปลี่ยนแปลงไปจากที่ได้คาดคะเนไว้ จะได้ช่วยเพิ่มขีดความเชื่อมั่นของการตัดสินใจ
ให้มีมากขึ้น 

2.  เพื่อระบุว่า ยังมีเร่ืองอะไรบ้างที่ยังต้องการข้อมูลเพิ่มเติม  เพื่อจะได้ลดขอบเขตของ
ความไม่แน่นอนนั้นลง และจะได้ท าการวิเคราะห์เพิ่มเติมในเร่ืองนั้น ๆ ต่อไป 

3.  เพื่อน าเร่ืองความเสี่ยงรวมเข้าไว้ในการวิเคราะห์โครงการ  เพื่อให้ผู้ตัดสินใจได้ทราบ
ไว้ล่วงหน้า เช่น หากมีโครงการ 2 โครงการ ซึ่งต่างก็ให้อัตราผลตอบแทนที่เท่ากัน แต่
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ความเสี่ยงระหว่าง 2 โครงการไม่เท่ากัน ผู้ตัดสินใจจึงอาจตัดสินใจเลือกโครงการที่มี
ความเสี่ยงน้อยกว่า เป็นต้น 

 
2.10 งำนวิจัยท่ีเกี่ยวข้อง 

วาสนา  รอดอารมณ์(2554) ได้วิจัยการศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการลาน
อเนกประสงค์  องค์การบริหารส่วนต าบลคลองกิ่ว  อ าเภอบ้านบึง  จังหวัดชลบุรี  เพื่อศึกษาต้นทุน
ค่าใช้จ่าย  รายได้และวิเคราะห์เปรียบเทียบรายได้และค่าใช้จ่ายในการจัดท าโครงการลาน
อเนกประสงค์  องค์การบริหารส่วนต าบลคลองกิ่ว  เป็นการวิเคราะห์เชิงปริมาณทางการเงินมา
วิเคราะห์  เพื่อประเมินหลักเกณฑ์การตัดสินใจ 3 ประการ  คือ NPV BCR  และ IRR  ตัวอย่างที่ใช้
ในการวิจัยคร้ังนี้คือ  พื้นที่ด าเนินโครงการลานอเนกประสงค์สองแห่งได้แก่  กรณีที่หนึ่ง  ณ  บ้าน
มาบเตย  มีขนาดเนื้อที่  5  ไร่  2  งาน  และกรณีที่สอง  ณ  บ้านหนองกลางดอน  มีขนาดเนื้อที่  4  ไร่  
3  งาน   ผลการศึกษากรณีที่หนึ่ง  บ้านมาบเตย  พบว่า PVN  มีค่าเท่ากับ 21,476,689  บาท BCR มี
ค่าเท่ากับ 2.47  และ IRR  มีค่าเท่ากับร้อยละ  25.80  และกรณีที่สอง  บ้านหนองกลางดอน  พบว่า 
NPV มีค่าเท่ากับ  50,136,292 บาท  BCR  มีค่าเท่ากับ 4.92  และ IRR มีค่าเท่ากับร้อยละ 57.44  ผล
การวิเคราะห์ความอ่อนไหวโครงการลานอเนกประสงค์  องค์การบริหารส่วนต าบลคลองกิ่ว  กรณี
รัฐบาลไม่ให้เงินสนับสนุน  พบว่า  โครงการสามารถทนทานต่อการที่รัฐบาลไม่ให้เงินสนับสนุน
ได้    ดังนั้นองค์การบริหารส่วนต าบลคลองกิ่ว  อ าเภอบ้านบึง  จังหวัดชลบุรี  ควรลงทุนในโครงการ
ลานอเนกประสงค์    ณ  บ้านหนองกลางดอน  เนื่องจากมีความคุ้มค่าต่อการลงทุน  เพราะเมื่อ
เปรียบเทียบทั้ง 2  กรณี  ปรากฏว่า NPV  BCR  และ IRR  กรณีบ้านหนองกลางดอนมีค่ามากกว่า
กรณีบ้านมาบเตย     จึงท าให้ลานอเนกประสงค์  องค์การบริหารส่วนต าบลคลองกิ่ว  ณ  บ้านหนอง
กลางดอนมีความคุ้มค่าในการลงทุน 
 เมธากุล  มีธรรม,วชรภูมิ  เบญจโอฬาร (2556) ได้วิจัยการวิเคราะห์ความคุ้มค่าทาง
เศรษฐศาสตร์อันเน่ืองมาจากการชะลอโครงการ: กรณีศึกษาโครงการก่อสร้างทางเลี่ยงเมืองจังหวัด
นครสวรรค์  ด้านตะวันออก  ผลการวิจัยพบว่า   ข้อมูลต้นทุนและผลประโยชน์ที่เปลี่ยนไปตามเวลา  
โดยใช้ตัวคูณปรับค่าของต้นทุนและผลประโยชน์เพื่อคาดการณ์เป็นมูลค่าอนาคตจาการปรับค่าจาก
ปีฐาน พ.ศ. 2555  (ซึ่งเร่ิมมีต้นทุนค่าส ารวจและออกแบบตั้งแต่ปี พ.ศ. 2553)  ประกอบด้วยมูลค่า
เดิมของโครงการกับคัวคูณค่าปรับรวมถึงมูลค่าทางเศรษฐศาสตร์ที่ปรับมูลค่าแล้ว  โดยรวมต้นทุน
รวมในปี พ.ศ. 2555  มีการเปลี่ยนแปลงมูลค่าจาก 8,393.45 ล้านบาท(มูลค่าทางเศรษฐศาสตร์)  เป็น 
9,799.79 ล้านบาท  10,289.93  ล้านบาท  เป็น 10,489.55 ล้านบาท  และ 11,208.48  ล้านบาท  ส่วน
ผลประโยชน์นั้นมีการเปลี่ยนแปลงมูลค่าจาก 37,098.48 ล้านบาท  เป็น 37,431.38 ล้านบาท  
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38,359.76 ล้านบาท  38,361.24 ล้านบาท  และ 39,775.85 ล้านบาท  ในปี พ.ศ. 2558  พ.ศ. 2560  
พ.ศ. 2561  และ พ.ศ. 2564  ตามล าดับด้วยเช่นกัน  การเปลี่ยนแปลงมูลค่าในทิศทางที่เพิ่มขึ้นตาม
ระยะเวลาชะลอโครงการแต่การเพิ่มขึ้นที่มากกว่าอัตราการเพิ่มขึ้นของผลประโยชน์  ท าให้สามารถ
ดังนั้นการชะลอโครงการออกไปนั้นจะส่งผลในด้านลบต่อความคุ้มค่าทางเศรษฐศาสตร์ของ
โครงการในที่สุดโดยจะเห็นได้ว่าเมื่อชะลอโครงการออกไปตั้งแต่ปี พ.ศ. 2556  ถึงปี พ.ศ. 2560  
โครงการยังคงคุ้มค่าต่อการลงทุนอยู่  แต่ถ้ามีการชะลอออกไปหลังปี พ.ศ. 2560  เกณฑ์ส าคัญที่วัด
ความคุ้มค่าทางเศรษฐศาสตร์ทั้ง 3 ค่ามีค่าที่ต่ ากว่าเกณฑ์ที่ก าหนด  หรืออาจกล่าวได้อีกนัยหนึ่งว่า
เมื่อชะลอโครงการหลังปี พ.ศ. 2560  โครงการจะไม่คุ้มค่าต่อการลงทุนต่อไปอีก 
 ธรรมนูญ  ธรรมะ (2555) ได้วิจัยการศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการก่อสร้างและวิธีการ
จัดการระบบประปาหมู่บ้าน  ของชุมชนขนาดใหญ่ในพื้นที่ต าบลสามสวน  เพื่อศึกษารูปแบบและ
วิธีการจัดการระบบประปาที่เหมาะสม  พร้อมประมาณราคาก่อสร้างและศึกษาความคุ้มค่าทาง
เศรษฐศาสตร์  การเลือกแหล่งน้ าดิบจะพิจารณาจากปริมาณความต้องการใช้น้ าของทั้ง 6 หมู่บ้าน  
จาการคาดคะเนความต้องการใช้น้ าที่อาจเพิ่มขึ้นในอีก 10 ปีข้างหน้าพร้อมทั้งคุณภาพของแหล่งน้ า 
รูปแบบการก่อสร้างเป็นแบบประปาผิวดินขนาดใหญ่พิเศษโดยใช้แบบมาตรฐานของกรมทรัพยากร
น้ า  กระทรวงทรัพยากรและสิ่งแวดล้อม  พิจารณาความคุ้มทุนทางเศรษฐศาสตร์  พบว่า โครงการ
ศึกษาใช้งบประมาณในการก่อสร้างทั้งสิ้น  19,780,000  บาท   จากการคาดการณ์ในจ านวน
ประชากรในอนาคตอีก  10  ปี  มีจ านวนผู้ใช้น้ าทั้งสิ้น  4,077  คน  มีปริมาณการใช้น้ าท้ังสิ้น 
220,320 ลบ.ม./ปี  ระบบประปามีก าลังการผลิตที่ 259,200 ลบ.ม./ปี  และการเปรียบเทียบต้นทุน
และผลประโยชน์ที่อัตราคิดลดที่แท้จริง 4% ราคาจ าหน่ายน้ าประปาหน่วยละ 8  บาท/ลบ.ม. มีค่า 
NPV เท่ากับ -7,697,757 บาท ค่า B/C เท่ากับ 0.64   ค่า IRR เท่ากับ  18.6%   ดังนั้นโครงการก่อสร้าง
ระบบประปาที่ศึกษานี้ไม่เหมาะกับการลงทุน  ถ้าจะให้คุ้มค่ากับการลงทุนจะต้องเพิ่มราคา
น้ าประปา  โดยเลือกรูปแบบการบริหารกิจการประปา  2  รูปแบบคือ  รูปแบบที่ 1  ประชาชนและ
องค์การบริหารส่วนท้องถิ่น  ร่วมมือกันในการบริหาร  รูปแบบที่ 2  องค์การบริหารส่วนท้องถิ่น
บริหารเอง 
 พรรณ์ธิดา  เหล่าพวงศักดิ์, นพพร  จันทรน าชู, ณัฐกฤตย์  ดิฐวิรุฬห์  (2554)  ได้วิจัยเพื่อ
วิเคราะห์ต้นทุน  ผลประโยชน์  และวิเคราะห์ความคุ้มค่าทางเศรษฐศาสตร์ของโครงการสายเลี่ยง
เมือสันป่าตอง – หางดง (ตอนที่ 1)  จังหวัดเชียงใหม่  รวบรวมข้อมูลปฐมภูมิใช้ข้อมูลจาการส ารวจ
ปริมาณการจราจร  และการส ารวจความเร็วในการใช้เส้นทางโครงการสายเลี่ยงเมืองสันป่าตอง – 
หางดง (ตอนที่ 1)  จังหวัดเชียงใหม่  กับทางหลวงหมายเลข 108  ซึ่งเป็นเส้นทางหลัก  และใช้ข้อมูล
ทุติยภูมิจากเอกสารที่เกี่ยวข้อง  วิธีการศึกษาใช้คือการวิเคราะห์ต้นทุน  ผลประโยชน์  และวิเคราะห์
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ความคุ้มค่าทางเศรษฐศาสตร์ของโครงการโดยใช้มูลค่าปัจจุบันสุทธิ  (NPV) อัตราส่วน
ผลประโยชน์ต่อต้นทุน (B/C ratio)  และอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR)  ผลการศึกษาพบว่า  
โครงการมีมูลค่าปัจจุบันของมูลค่าของการประหยัดค่าใช้จ่ายในการใช้รถเท่ากับ 52.59  ล้านบาท  
มูลค่าของการประหยัดเวลาในการเดินทางเท่ากับ  234.0  ล้านบาท  มูลค่าของผลประโยชน์เท่ากับ 
286.59 ล้านบาท  และมูลค่าปัจจุบันของต้นทุนเท่ากับ  132.65  ล้านบาท  จะได้มูลค่าปัจจุบันเท่ากับ  
153.94  ล้านบาท  อัตราส่วนผลประโยชน์ต่อต้นทุนเท่ากับ 2.16  และอัตราผลตอบแทนภายในร้อย
ละ  25.2  แสดงว่าโครงการน้ีมีความคุ้มค่าในการลงทุน 
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บทที่ 3 
วิธีด ำเนินกำรศึกษำ 

 
เนื่องจากโครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯเป็นโครงการที่มีวัตถุประสงค์เพื่อเป็น

สวัสดิการแก่ข้าราชการและพนักงานของมหาวิทยาลัยฯ คณะผู้บริหารของมหาวิทยาลัยฯ และผู้ที่มี
ส่วนเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจ จึงจ าเป็นต้องมีข้อมูลส าหรับการพิจารณาการก่อสร้าง  

ดังนั้นโครงงานวิจัยนี้ จึงเป็นการศึกษาความคุ้มค่าทางเศรษฐศาสตร์ ซึ่งประกอบด้วยการ
วิเคราะห์เชิงพรรณนา  (Descriptive Analysis) อธิบายให้ทราบถึงสภาพข้อมูลโดยทั่วไปของ
โครงการก่อสร้าง เช่น ที่ตั้งของโครงการ และลักษณะทั่วไปของอาคารที่จะก่อสร้าง เพื่อน าไป
วิเคราะห์ค่าใช้จ่ายของโครงการก่อสร้าง  ซึ่งผลของการวิเคราะห์เชิงพรรณนา  จะถูกน าไป
ประกอบการวิเคราะห์ในเชิงปริมาณต่อไป การวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) จะเป็น
การน าข้อมูลปฐมภูมิและทุติยภูมิของโครงการก่อสร้างนี้  ที่รวบรวมได้ทั้งทางด้านต้นทุนและ
ผลตอบแทนทางการเงินมาวิเคราะห์ และอาศัยหลักการวิเคราะห์ทางการเงินของโครงการลงทุน 
เกณฑ์การตัดสินใจ จะใช้หลักเกณฑ์การตัดสินใจที่ไม่มีการปรับค่าของเวลา เพื่อหาระยะเวลาคืน
ทุนของโครงการ (Payback Period) และใช้เกณฑ์การตัดสินใจที่มีการปรับค่าของเวลา ประกอบด้วย
มูลค่าปัจจุบันสุทธิ(NPV) อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน (BCR) และอัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการ (IRR) และจะวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ (Project sensitivity Analysis) เพื่อ
ตรวจสอบว่า  ถ้าโครงการต้องเผชิญกับความเสี่ยงและความไม่แน่นอน  จะท าให้เกิดการ
เปลี่ยนแปลงทางการเงินของโครงการอย่างไร ขั้นตอนการด าเนินการศึกษาแสดงในรูปที่ 3.1 
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รูปที่ 3.1 ขั้นตอนการด าเนินการศึกษา 

วิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนา 

วิเคราะห์ระยะเวลาคืนทุน 

วิเคราะห์ความอ่อนไหว 

สรุปผล/ข้อเสนอแนะ 

วิเคราะห์เชิงปริมาณ 

ขั้นตอนกำรด ำเนินกำร

วิเคราะหค์่าใช้จ่าย / รายได้ 

เกณฑ์แบบไม่มีการปรับค่าของ

วิเคราะห์ NPV, BCR, IRR 

เกณฑ์แบบมีการปรับค่าของเวลา 
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3.1 กำรวิเครำะห์เชิงพรรณนำ (Descriptive Analysis) 
การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) จะอธิบายให้ทราบถึงสภาพข้อมูล

โดยทั่วไปของโครงการก่อสร้าง ซึ่งผลของการวิเคราะห์เชิงพรรณนา  จะน าไปประกอบการ
วิเคราะห์ในเชิงปริมาณต่อไป ข้อมูลเชิงพรรณนามีดังนี ้

3.1.1 ที่ตั้งของโครงการก่อสร้างอาคาร 
3.1.2 พื้นที่ที่จะด าเนินการก่อสร้างอาคาร 
3.1.3 ลักษณะโดยทั่วไปของอาคารที่จะก่อสร้าง เช่น ชนิดโครงสร้างอาคาร จ านวนชั้น 

ขนาดพื้นที่ใช้สอย  จ านวนห้องต่างๆของอาคาร ระบบต่างๆภายในอาคาร 
3.1.4 สรุปรายการประมาณราคาค่าก่อสร้างอาคารพร้อมครุภัณฑ์ประกอบ 

 
3.2 กำรวิเครำะห์เชิงปริมำณ (Quantitative Analysis) 

การวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) จะเป็นการน าข้อมูลปฐมภูมิและทุติยภูมิ
ของโครงการก่อสร้างนี้ ที่รวบรวมได้ทั้งทางด้านต้นทุนและผลตอบแทนทางการเงินมาวิเคราะห์ 
และอาศัยหลักการวิเคราะห์ทางการเงินของโครงการลงทุน  ข้อมูลส าหรับการวิเคราะห์เชิงปริมาณ 
มีดังนี ้

3.2.1 ก าหนดระยะเวลาอายุของโครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ เท่ากับ 20 ป ี
3.2.2 ก าหนดอัตราคิดลดเท่ากับ 3% 
3.2.3 ต้นทุนทางตรงของโครงการได้แก่ 

- ค่าใช้จ่ายในการก่อสร้างอาคาร 
3.2.4 ต้นทุนทางอ้อมของโครงการได้แก่ 

- ค่าจ้างพนักงาน 
- ค่าสาธารณูปโภค 
- ค่าวัสดุอุปกรณ์ 

3.2.5 ผลประโยชน์ทางตรงของโครงการได้แก่ 
- ค่าเสียโอกาส หากไม่มีโครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ  

3.2.6 ผลประโยชน์ทางอ้อมของโครงการได้แก่ 
- รายได้จากค่าเช่าห้อง  
- รายได้จากการเก็บค่าสาธารณูปโภค  
- มูลค่าทรัพย์สินสุทธิเมื่อสิ้นอายุของโครงการ 
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3.3 เกณฑ์กำรตัดสินใจเพื่อกำรลงทุน 
3.3.1 ใช้เกณฑ์การตัดสินใจที่ไม่มีการปรับค่าของเวลา เพื่อหาระยะเวลาคืนทุนของ

โครงการ (Payback Period)  
3.3.2 ใช้เกณฑ์การตัดสินใจที่มีการปรับค่าของเวลาเพื่อหาค่าดังนี้ 

- มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV)  
- อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน (BCR) 
- อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR)  

 
3.4 กำรวิเครำะห์ควำมอ่อนไหวของโครงกำร (Project sensitivity Analysis) 

การวิเคราะห์จะใช้วิธีทดสอบการเปลี่ยนแปลง 2 กรณดีังนี ้
3.4.1 วิเคราะห์ความอ่อนไหวกรณีที่ต้นทุนรวมเพิ่มขึ้น 10% โดยก าหนดให้ผลตอบแทน

รวมคงที่ และอัตราคิดลด 3% 
3.4.2 วิเคราะห์ความอ่อนไหวกรณีที่ผลตอบแทนรวมลดลง 10% โดยก าหนดให้ต้นทุน

รวมคงที่ และอัตราคิดลด 3% 
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บทที ่4 
ผลกำรศึกษำและวิเครำะห์ผล 

 
4.1 ท่ีตั้งของโครงกำรก่อสร้ำง 

โครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมข้าราชการและพนักงานมหาวิทยาลัยราชภัฏ
นครราชสีมา ตั้งอยู่ที่มหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา เลขที่ 340 ถนนสุรนารายณ์ ต าบลในเมือง 
อ าเภอเมือง จังหวัดนครราชสีมา มีอาณาเขตติดต่อกับพื้นที่ใกล้เคียง ดังนี ้

ทิศเหนือ ติดกับ มหาวิทยาลัยเทคโนโลยีราชมงคลอีสานนครราชสีมาและถนนสุรนารายณ์ 
ทิศใต ้ติดกับ ล าตะคอง 
ทิศตะวันออก ติดกับ มหาวิทยาลัยเทคโนโลยีราชมงคลอีสานนครราชสีมา 
ทิศตะวันตก ติดกับ แขวงการทางนครราชสีมาที่ 2 
มีพื้นที่ทั้งหมด  274 ไร่ 3 งาน 41 ตารางวา โดยมีพื้นที่หลักอยู่ที่มหาวิทยาลัยราชภัฏ

นครราชสีมา จ านวน 174 ไร่ 3 งาน 41 ตารางวา และหน่วยงานนอกที่ตั้ง คือ ศูนย์ฝึกปฏิบัติงานด้าน
การเกษตร 100 ไร ่ตั้งอยู่ที่ต าบลโพธิ์กลาง อ าเภอเมือง จังหวัดนครราชสีมา  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปที่ 4.1 แผนที่เส้นทางการเดินทางสู่มหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา 
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รูปที่ 4.2 ผังบริเวณ ภายในมหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปที่ 4.3 ต าแหน่งที่จะด าเนินการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ 
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รูปที่ 4.4 พื้นที่จะด าเนินการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

  
 

รูปที่ 4.5 พื้นที่จะด าเนินการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ 
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4.2 ลักษณะท่ัวไปของอำคำรท่ีจะด ำเนินกำรก่อสร้ำง 
เป็นโครงสร้างคอนกรีตเสริมเหล็กจ านวน 6 ชั้น โครงหลังคาเป็นเหล็กรูปพรรณ วัสดุมุง

หลังคาเป็นแผ่นเหล็กรีดลอน มีลิฟท์โดยสาร 2 เคร่ือง มีระบบสาธารณูปโภคต่าง ๆ มีระบบป้องกัน
อัคคีภัย และระบบรักษาความปลอดภัย มีที่จอดรถยนต์ 63 คัน พื้นที่ใช้สอยทั้งหมดของอาคาร
ประมาณ 6,000 ตารางเมตร ประกอบด้วยห้องและพื้นที่ต่าง ๆ ดังตารางที่ 4.1 
 

ตารางที่  4.1  จ านวนห้องภายในแต่ละชั้นของอาคารที่จะก่อสร้าง 
 ชั้น ชื่อห้อง จ ำนวนห้อง 

 ชั้น 1  

-โถงพักคอย 1 ห้อง 
-ห้อง รปภ. 1 ห้อง 
-ห้องโถงหน้าลิฟท์ 1 ห้อง 
-ห้องควบคุม 1 ห้อง 
-ห้องไฟฟ้า สื่อสาร 1 ห้อง 
-ห้องเคร่ืองปั้ม 1 ห้อง 
-ห้องแม่บ้าน 1 ห้อง 
-ห้อง MDB 1 ห้อง 
-ห้องพักขยะ 1 ห้อง 
-ห้องน้ าส่วนกลาง ชาย หญิงและผู้พิการ 1 ห้อง 
-ห้องเก็บของใต้บันได 1 ห้อง 
-ห้องเก็บของ Workshop 1 ห้อง 
-ลานอเนกประสงค์ 1 ห้อง 

ชั้น 2 

-มินิมาร์ท 1 ห้อง 
-ร้านอาหาร รวมห้องครัว 1 ห้อง 
-ห้องสัมมนาพร้อมห้องรับรองและห้องเตรียมอาหาร 1 ห้อง 
-ห้องขยะ 1 ห้อง 
-ห้องไฟฟ้า  1 ห้อง 
-ห้องเก็บของ 2 ห้อง 
-ห้องน้ าส่วนกลาง ชาย หญิงและผู้พิการ 1 ห้อง 
-ห้องส านักงาน 1 ห้อง 
-ห้องซักรีด 1 ห้อง 
-ห้องฟิตเนส 1 ห้อง 
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ตารางที่  4.1 (ต่อ) 
ชั้น ชื่อห้อง จ ำนวนห้อง 

ชั้น 3 

-ห้องน้ าส่วนกลาง ชาย หญิง 1 ห้อง 
-ห้องขยะ 1 ห้อง 
-ห้องไฟฟ้า  1 ห้อง 
-ห้องพักแบบ Studio 12 ห้อง 
ห้องพักแบบ Family 8 ห้อง 

ชั้น 4 

-ห้องน้ าส่วนกลาง ชาย หญิง 1 ห้อง 
-ห้องขยะ 1 ห้อง 
-ห้องไฟฟ้า  1 ห้อง 
-ห้องพักแบบ Studio 12 ห้อง 
ห้องพักแบบ Family 8 ห้อง 

ชั้น 5 

-ห้องน้ าส่วนกลาง ชาย หญิง 1 ห้อง 
-ห้องขยะ 1 ห้อง 
-ห้องไฟฟ้า  1 ห้อง 
-ห้องพักแบบ Studio 12 ห้อง 
ห้องพักแบบ Family 8 ห้อง 

ชั้น 6 

-ห้องน้ าส่วนกลาง ชาย หญิง 1 ห้อง 
-ห้องขยะ 1 ห้อง 
-ห้องไฟฟ้า  1 ห้อง 
-ห้องพักแบบ Studio 12 ห้อง 
ห้องพักแบบ Family 8 ห้อง 

 ชั้นหลังคา 
-ห้องวางถังน้ า 1 ห้อง 
-ห้องเคร่ืองปั้ม 1 ห้อง 
-ห้องเคร่ืองลิฟท์ 1 ห้อง 

 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



30 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปที่ 4.6 ภาพทัศนียภาพภายนอกของอาคารที่ออกแบบไว้ 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
รูปที่ 4.7 ภาพทัศนียภาพภายนอกของอาคารที่ออกแบบไว้ 
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รูปที่ 4.8 แบบผังบริเวณพื้นที่ก่อสร้าง 
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รูปที่ 4.9 แปลนพื้นชั้น 1 
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รูปที่ 4.10 แปลนพื้นชั้น 2 
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รูปที่ 4.11 แปลนพื้นชั้น 3 

 

 

 

 

 

 

 

 



35 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปที่ 4.12 แปลนพื้นชั้น 4 
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รูปที่ 4.13 แปลนพื้นชั้น 5 
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รูปที่ 4.14 แปลนพื้นชั้น 6 
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รูปที่ 4.15 แปลนชั้นหลังคา 
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รูปที่ 4.16 แปลนห้องพักแบบ STUDIO และ FAMILY 
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4.3 สรุปรำยกำรประมำณรำคำค่ำก่อสร้ำงอำคำรพร้อมครุภัณฑ์ประกอบ 
ราคาค่าก่อสร้างอาคารทั้งสิ้น คือ 92,500,000.00 บาท ซึ่งราคาดังกล่าวจะเป็นราคางาน 

โครงสร้างของอาคาร งานสถาปัตยกรรม งานระบบสุขาภิบาล ดับเพลิงและป้องกันภัย ระบบไฟฟ้า
และสื่อสารงานครุภัณฑ์สั่งท าและงานตกแต่งภายใน งานภูมิทัศน์และงานผังบริเวณ งานครุภัณฑ์
สั่งซื้อและจัดซื้อ และระบบโสตทัศน์ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

รูปที่ 4.17 รายการสรุปราคากลาง 
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รูปที่ 4.18 สรุปขั้นตอนการประมาณราคา 
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4.4 ประมำณกำรต้นทุนของโครงกำร                  
4.4.1  ค่ำใช้จ่ำยในกำรลงทุน(Investment Cost)  
ค่าใช้จ่ายในการลงทุน เป็นต้นทุนทางตรงของโครงการ เพื่อใช้ในการก่อสร้างอาคาร สร้าง

ระบบสาธารณูปโภคต่างๆ รวมถึงค่าใช้จ่ายอ่ืน ๆ ที่เกี่ยวข้องกับการด าเนินการก่อสร้าง โดยจะไม่
ลงทุนเพิ่มตลอดอายุของโครงการ ซึ่งคิดเป็นมูลค่ารวมทั้งสิ้นเท่ากับ  92,500,000 บาท ได้จากการ
น าราคากลางของผู้ออกแบบอาคาร มาปรับราคาให้เป็นปัจจุบัน ดังแสดงในรูปที่ 4.17 และ 4.18  

4.4.2 ค่ำใช้จ่ำยในกำรด ำเนินงำน (Operation Cost)  
ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน เป็นต้นทุนทางอ้อมของโครงการ  ประกอบด้วย ค่าจ้างส าหรับ

พนักงาน ค่าสาธารณูปโภค และค่าใช้จ่ายในการซื้อวัสดุส าหรับงานท าความสะอาด และวัสดุ
ส าหรับงานซ่อมบ ารุง มีรายละดังตารางที่ 4.2 

 
ตารางที่  4.2 ค่าใช้จ่ายของการด าเนินงานต่อปี    

ล ำดับ รำยกำร หน่วย 
จ ำนวนเงิน/หน่วย/

เดือน(บำท) 
จ ำนวนเงิน/เดือน

(บำท) 

1 ค่าจ้างพนักงาน    

   - เจ้าหน้าที่ธุรการ 1 11,680.00 11,680.00 

   - แม่บ้าน 1 6,910.00 6,910.00 

   - ช่างซ่อมบ ารุง 1 9,300.00 9,300.00 

   - เจ้าหน้าที่รักษาความปลอดภัย 1 6,910.00 6,910.00 

2 ค่าสาธารณูปโภค    

   - ค่าไฟฟ้า 1 102,000.00 102,000.00 

   - ค่าน้ าประปา 1 27,000.00 27,000.00 

3 ค่าซื้อวัสดุ    

   - งานท าความสะอาด 1 10,000.00 10,000.00 

   - งานซ่อมบ ารุง 1 40,000.00 40,000.00 

รวมค่าใช้จ่ายต่อเดือน 213,800.00 

รวมค่าใช้จ่ายต่อปี 2,565,600.00 
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ตารางที่  4.3  ค่าใช้จ่ายของการด าเนินงานปีที่ 1 ถึงปีที่ 20 

ปีท่ี 
ค่ำจ้ำงพนักงำน

(บำท) 
ค่ำสำธำรณูปโภค

(บำท) 
ค่ำซื้อวัสด ุ
(บำท) 

รวมต้นทุนผันแปร
(บำท) 

1 417,600.00 1,548,000.00 600,000.00 2,565,600.00 

2 442,656.00 1,578,960.00 612,000.00 2,633,616.00 

3 469,215.36 1,610,539.20 624,240.00 2,703,994.56 

4 497,368.28 1,642,749.98 636,724.80 2,776,843.07 

5 527,210.38 1,675,604.98 649,459.30 2,852,274.66 

6 558,843.00 1,709,117.08 662,448.48 2,930,408.57 

7 592,373.58 1,743,299.43 675,697.45 3,011,370.46 

8 627,916.00 1,778,165.41 689,211.40 3,095,292.81 

9 665,590.96 1,813,728.72 702,995.63 3,182,315.31 

10 705,526.41 1,850,003.30 717,055.54 3,272,585.25 

11 747,858.00 1,887,003.36 731,396.65 3,366,258.01 

12 792,729.48 1,924,743.43 746,024.59 3,463,497.49 

13 840,293.25 1,963,238.30 760,945.08 3,564,476.62 

14 890,710.84 2,002,503.06 776,163.98 3,669,377.88 

15 944,153.49 2,042,553.13 791,687.26 3,778,393.87 

16 1,000,802.70 2,083,404.19 807,521.00 3,891,727.89 

17 1,060,850.86 2,125,072.27 823,671.42 4,009,594.56 

18 1,124,501.92 2,167,573.72 840,144.85 4,132,220.48 

19 1,191,972.03 2,210,925.19 856,947.75 4,259,844.97 

20 1,263,490.35 2,255,143.70 874,086.70 4,392,720.75 

รวม 15,361,662.89 37,612,328.45 14,578,421.88 67,552,413.21 

 
จากตารางที่ 4.3 ค่าจ้างพนักงานรวมเท่ากับปีละ 417,600 บาท อัตราค่าจ้างพนักงาน ก าหนด

จากประกาศมหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา เร่ืองค่าตอบแทนพนักงานในสถาบันอุดมศึกษา
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มหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา พ.ศ. 2557 โดยจะปรับค่าจ้างเพิ่มขึ้นปีละ 6% อ้างอิงจากประกาศ
มหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา เร่ืองหลักเกณฑ์ คุณสมบัติและวิธีการของการเลื่อนค่าจ้าง
พนักงานในสถาบันอุดมศึกษามหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา สายสนับสนุน  ค่าสาธารณูปโภค
รวมเท่ากับปีละ 1,548,000 บาท และจะปรับเพิ่มขึ้นปีละ 2% โดยสอดคล้องกับการปรับขึ้นรายได้
จากค่าสาธารณูปโภคปีละ 2%  และค่าซื้อวัสดุส าหรับงานท าความสะอาด และงานซ่อมบ ารุงโดย
การประมาณการรวมเท่ากับปีละ 600,000 บาท และจะปรับเพิ่มขึ้นปีละ 2%   
 
4.5 กำรประมำณผลตอบแทนหรือรำยได้ของโครงกำร 

ผลตอบแทนหรือรายได้จากการลงทุนโครงการก่อสร้าง ประกอบด้วย ผลประโยชน์
ทางตรงของโครงการ ได้แก่ ค่าเสียโอกาสหากไม่มีโครงการก่อสร้าง และผลประโยชน์ทางอ้อม
ของโครงการ ได้แก่ รายได้จากค่าเช่าห้อง รายได้จากการเก็บค่าสาธารณูปโภค และมูลค่าอาคารเมื่อ
สิ้นอายุของโครงการ รายได้รวมของโครงการจากปีที่ 1 ถึงปีที่ 20 จะแสดงในตารางที่ 4.10 

4.5.1 รำยได้จำกค่ำเช่ำห้อง 
 การก าหนดราคาค่าเช่าห้องพัก ผู้ศึกษาได้ท าการรวบรวมข้อมูลราคาค่าเช่าอพาร์ทเมนต์ที่
อยู่พื้นที่ใกล้เคียงกับมหาวิทยาลัยฯ จากเว็บไซต์ http://www.renthub.in.th เพื่อน ามาก าหนดเป็นค่า
เช่าอาคารพักอาศัยรวมฯ โดยจะก าหนดประมาณ 50% ของค่าเช่าอพาร์ทเมนต์ที่รวบรวมข้อมูลมา 
เนื่องจากโครงการนี้ เป็นสวัสดิการแก่ข้าราชการและพนักงานของมหาวิทยาลัยฯ ข้อมูลราคาค่า
เช่าอพาร์ทเมนต์ที่อยู่พื้นที่ใกล้เคียงกับมหาวิทยาลัยฯ แสดงในตารางที่ 4.4 และการศึกษาคร้ังนี้ จะ
สมมติให้มีการเช่าครบทุกห้องตลอดอายุของโครงการ ประกอบด้วยห้องต่างๆ ดังต่อไปนี้  

- ค่าเช่าห้องพักแบบ Studio เดือนละ 3,000 บาท 
- ค่าเช่าห้องพักแบบ Family  เดือนละ 4,000 บาท 
- ค่าเช่าห้องสัมมนา สมมติให้มีการเช่าเดือนละ 4 ครั้ง คร้ังละ 40,000 บาท  
- ค่าเช่าร้านอาหาร เดือนละ 9,000 บาท 
- ค่าเช่ามินิมาร์ท เดือนละ 8,500 บาท 
- ค่าเช่าห้องซักรีด เดือนละ 5,500 บาท 
- ค่าเช่าห้องฟิตเนส  เดือนละ 7,000 บาท 

 การค านวณรายได้จากค่าเช่าห้อง แสดงในตารางที่ 4.5 และคิดอัตราค่าเช่าห้องปีที่ 1 ถึงปีที่ 
5 จะเก็บอัตราคง ปีที่ 6 ถึงปีที่ 10 ปรับเพิ่มขึ้นปีละ 10%  ปีที่ 11 ถึงปีที่ 15 ปรับเพิ่มขึ้นปีละ 10% 
และปีที่ 16 ถึงปีที่ 20 ปรับเพิ่มขึ้นปีละ 10% ดังแสดงในตารางแสดงกระแสเงินสด ตารางที่ 4.10 
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ตารางที่  4.4  ราคาค่าเช่าอพาร์ทเมนต์ที่อยู่พื้นที่ใกล้เคียงกับมหาวิทยาลัยฯ  

ชื่อ 
ห่ำงจำก 
มร.

นครรำชสีมำ 

ค่ำเช่ำ
ห้อง 
แบบ 

Studio 

ค่ำเช่ำ
ห้อง 
แบบ 

Family 

ค่ำน้ ำ/
เดือน 

ค่ำ
ไฟฟ้ำ/
เดือน 

TRI ANGELS HOUSE   
ที่ตั้ง ถ.บ้านสวนเกาะทิพย์-นิวเซียง
กงเดิม บ้านเกาะ เมืองนครราชสีมา 

4 กม. 6,000 7,500 20 10 

My Home @ Tip Place    
ที่ตั้ง ซ.3 ถ.มหาชัย ในเมือง 
 เมืองนครราชสีมา 

4 กม. 4,500 - 20 8 

พลอย พาวิลเลี่ยน  
ที่ตั้ง ถ.30 กันยา ในเมือง  
เมืองนครราชสีมา 

4 กม. 6,500 - 20 8 

ABM service residence  
ที่ตั้ง  ซ.2 ถ.30กันยา ในเมือง  
เมืองนครราชสีมา 

4 กม. 6,000 - 18 8 

รุ่งอรุณรัตน์แมนชั่น 
ที่ตั้ง  ถ.บ้านสวนเกาะทิพย์-มิตรภาพ
หนองคาย ในเมือง  
เมืองนครราชสีมา 

4 กม. 5,000 - 20 8 

เฉลี่ย 4 กม. 5,600 7,500 19.6 8.4 
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ตารางที่  4.5  การค านวณรายได้จากค่าเช่าห้อง 

ห้อง 
จ ำนวน
ห้อง 

ค่ำเช่ำห้อง 

/ห้อง/เดือน 
(บำท) 

/ห้อง/ปี  
(บำท) 

ท้ังหมด/ปี (บำท) 

ห้องพักแบบ Studio 48 3,000.00 36,000.00 1,728,000.00 

ห้องพักแบบ Family 32 4,000.00 48,000.00 1,536,000.00 

ห้องสัมมนา 1 160,000.00 1,920,000.00 1,920,000.00 

ร้านอาหาร 1 9,000.00 108,000.00 108,000.00 

มินิมาร์ท 1 8,500.00 102,000.00 102,000.00 

ร้านซักรีด 1 5,500.00 66,000.00 66,000.00 

ฟิตเนส 1 7,000.00 84,000.00 84,000.00 

รวม    5,544,000.00 

 
4.5.2 รำยได้จำกกำรเก็บค่ำสำธำรณูปโภค 

 การเก็บค่าสาธารณูปโภคแบ่งเป็น 2 ส่วน คือ ค่าน้ าประปาเก็บหน่วยละ 20 บาท และค่า
ไฟฟ้าเก็บหน่วยละ 8 บาท และจะปรับเพิ่มขึ้นปีละ 2% จนสิ้นอายุโครงการ ดังแสดงในตารางที่ 
4.10 และการค านวณรายได้จากค่าสาธารณูปโภคจะแสดงในตารางที่ 4.6 และตารางที่ 4.7 ส่วนค่า
เช่าห้องสัมมนา จะไม่มีการเก็บค่าสาธารณูปโภค เน่ืองจากจะคิดรวมในราคาเช่าห้อง  
 
ตารางที่  4.6 การค านวณรายได้จากค่าน้ าประปา 

ห้อง 
จ ำนวน
ห้อง 

ค่ำน้ ำประปำ 

ใช้น้ ำ/
ห้อง/วัน 
(ลบ.ม.) 

รำคำ/
ลบ.ม. 
(บำท) 

/ห้อง/
เดือน  
(บำท) 

/ห้อง/ปี 
(บำท) 

ท้ังหมด/ปี 
(บำท) 

ห้องพักแบบ Studio 48 0.50 20.00 300.00 3,600.00 172,800.00 

ห้องพักแบบ Family 32 1.50 20.00 900.00 10,800.00 345,600.00 

ห้องสัมมนา 1 - - - - - 

ร้านอาหาร 1 2.00 20.00 1,200.00 14,400.00 14,400.00 
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ตารางที่  4.6  (ต่อ) 

ห้อง 
จ ำนวน
ห้อง 

ค่ำน้ ำประปำ 

ใช้น้ ำ/
ห้อง/วัน 
(ลบ.ม.) 

รำคำ/
ลบ.ม. 
(บำท) 

/ห้อง/
เดือน  
(บำท) 

/ห้อง/ปี 
(บำท) 

ท้ังหมด/ปี 
(บำท) 

มินิมาร์ท 1 1.00 20.00 600.00 7,200.00 7,200.00 

ร้านซักรีด 1 2.50 20.00 1,500.00 18,000.00 18,000.00 

ฟิตเนส 1 1.00 20.00 600.00 7,200.00 7,200.00 

รวม      565,200.00 

 
ตารางที่  4.7 การค านวณรายได้จากค่าไฟฟ้า 

ห้อง 
จ ำนวน
ห้อง 

ค่ำไฟฟ้ำ 

ใช้
ไฟฟ้ำ/
ห้อง/วัน 
(หน่วย) 

รำคำ/
หน่วย 
(บำท) 

/ห้อง/
เดือน 
(บำท) 

/ห้อง/ปี 
(บำท) 

ท้ังหมด/ปี 
(บำท) 

ห้องพักแบบ Studio 48 7.00 8.00 1,680.00 20,160.00 967,680.00 

ห้องพักแบบ Family 32 10.00 8.00 2,400.00 28,800.00 921,600.00 

ห้องสัมมนา 1 - - - - - 

ร้านอาหาร 1 15.00 8.00 3,600.00 43,200.00 43,200.00 

มินิมาร์ท 1 30.00 8.00 7,200.00 86,400.00 86,400.00 

ร้านซักรีด 1 20.00 8.00 4,800.00 57,600.00 57,600.00 

ฟิตเนส 1 20.00 8.00 4,800.00 57,600.00 57,600.00 

รวม      2,134,080.00 

 
4.5.3 รำยได้จำกค่ำส่วนกลำง 

 ค่าส่วนกลางที่เก็บนั้นจะน าไปช าระค่าน้ า  ค่าไฟฟ้า ค่าสาธารณูปโภคต่างๆ ค่าท าความ
สะอาด ค่าจัดเก็บขยะมูลฝอย ค่ายามรักษาความปลอดภัย เงินเดือนพนักงาน รวมถึงการดูแลระบบ
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การจ่ายน้ า การจ่ายไฟไปยังห้องต่างๆ รวมถึงค่าพัฒนาปรับปรุงให้ส่วนกลางใช้ได้อย่างต่อเนื่อง
และน่าอยู่  การเรียกเก็บค่าส่วนกลางจะก าหนดดังนี้ ห้องพักแบบ Studio และห้องแบบ Family จะ
คิดตามพื้นที่ของห้อง โดยคิดตารางเมตรละ 15 บาท ส่วนห้องอ่ืนๆ จะก าหนดตามลักษณะการใช้
งาน เช่น ร้านอาหารจะเก็บเดือนละ 1,000 บาท เนื่องจากมีปริมาณการทิ้งขยะค่อนข้างมาก การ
ค านวณรายได้จากค่าส่วนกลาง แสดงในตารางที่ 4.8  และมีรายละเอียดต่อไปนี้  

- ห้องพักแบบ Studio พื้นที่ประมาณ 25 ตร.ม. เท่ากับเดือนละ 375 บาท 
- ห้องพักแบบ Family พื้นที่ประมาณ 50 ตร.ม. เท่ากับเดือนละ 750 บาท 
- ห้องสัมมนาจะไม่มีค่าส่วนกลาง เนื่องจากจะคิดรวมในราคาเช่าห้อง  
- ร้านอาหาร เดือนละ 1,000 บาท 
- มินิมาร์ท เดือนละ 1,000 บาท 
- ห้องซักรีด เดือนละ 750 บาท 
- ห้องฟิตเนส  เดือนละ 750 บาท 

 
ตารางที่  4.8  การค านวณรายได้จากค่าส่วนกลาง 

ห้อง 
จ ำนวน 
ห้อง 

ค่ำส่วนกลำง 

ห้อง/เดือน (บำท) /ห้อง/ปี (บำท) ท้ังหมด/ปี (บำท) 

ห้องพักแบบ Studio 48 375.00 4,500.00 216,000.00 

ห้องพักแบบ Family 32 750.00 9,000.00 288,000.00 

ห้องสัมมนา 1 - - - 

ร้านอาหาร 1 1,000.00 12,000.00 12,000.00 

มินิมาร์ท 1 1,000.00 12,000.00 12,000.00 

ร้านซักรีด 1 750.00 9,000.00 9,000.00 

ฟิตเนส 1 750.00 9,000.00 9,000.00 

รวม 546,000.00 

 
4.5.4 รำยได้จำกค่ำเสียโอกำส 

 การคิดค่าเสียโอกาส  จะคิดในกรณีที่ว่า หากมหาวิทยาลัยฯไม่ได้ด าเนินการโครงการ
ก่อสร้าง จะท าให้ข้าราชการและพนักงานของมหาวิทยาลัยฯ ต้องเช่าอพาร์ทเมนต์ที่อยู่พื้นที่
ใกล้เคียงกับมหาวิทยาลัยฯ ซึ่งต้องเสียค่าเช่าที่แพงกว่าและค่าเดินทางที่มากกว่าการเช่าอาคารพัก
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อาศัยรวมฯ การค านวณหารายได้จากค่าเสียโอกาสจะแสดงในตารางที่ 4.9 จะคิดค่าเสียโอกาสจาก
ส่วนต่างของค่าเช่าห้องแบบ Studio และห้องแบบ Family และการคิดส่วนต่างจากการเดินทางจะ
คิดทั้งไปและกลับ โดยคิดจากที่พักถึงมหาวิทยาลัยฯ และคิดเปรียบเทียบจากระยะทางของการ
เดินทาง คือ ถ้าเช่าอาคารพักอาศัยรวมฯ ระยะทางไปและกลับ 2 กิโลเมตร และถ้า เช่าอพาร์ทเมนต์
พื้นที่ใกล้เคียง ระยะทางไปและกลับ 9 กิโลเมตร ส่วนต่างของระยะทางคือ 7 กิโลเมตรต่อวัน และ
คิดค่าเดินทางกิโลเมตรละ 2 บาท ตามอัตราเงินชดเชยค่าเดินทางของส านักงานคณะกรรมการ
ข้าราชการพลเรือน การคิดค่าเสียโอกาสจะสมมติให้มีการเช่าหนึ่งห้องต่อหนึ่งคน ซึ่งค่าเสียโอกาส
นี้ จะเป็นผลประโยชน์ทางตรงของโครงการ   
 
ตารางที่  4.9  การค านวณหาค่าเสียโอกาสต่อปี 

ห้อง 
ห้องพักแบบ 

Studio 
ห้องพักแบบ 

Family 
รวม 

จ านวนห้อง 48 32  

ค่า
เดินทาง 

ถ้าเช่าอพาร์ทเม้นต์ภายนอก 
(บาท/วัน) 

18.00 18.00  

ถ้าเช่าอาคารพักอาศัยรวมฯ 
(บาท/วัน) 

4.00 4.00  

ส่วนต่าง/ห้อง/วัน (บาท) 14.00 14.00  

ส่วนต่าง/ห้อง/เดือน (บาท) 420.00 420.00  

ส่วนต่าง/ห้อง/ปี (บาท) 5,040.00 5,040.00  

ส่วนต่าง/ทั้งหมด/ปี (บาท) 241,920.00 161,280.00 403,200.00 

ค่าเช่า 

ถ้าเช่าอพาร์ทเม้นต์อ่ืน 5,500.00 7,500.00  

ถ้าเช่าอาคารพักอาศัยรวมฯ 3,000.00 4,000.00  

ส่วนต่าง/ห้อง/เดือน 2,500.00 3,500.00  

ส่วนต่าง/ห้อง/ปี 30,000.00 42,000.00  

ส่วนต่าง/ทั้งหมด/ปี 1,440,000.00 1,344,000.00 2,784,000.00 

รวม 3,187,200.00 
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4.5.5 กำรคิดมูลค่ำทรัพย์สินสุทธิเมื่อสิ้นอำยุโครงกำร 

 จะใช้หลักการค านวณค่าเสื่อมราคามูลค่าทรัพย์สิน ตามรายละเอียดของกรมบัญชีกลาง ที่
ก าหนดไว้ในหลักการและนโยบายบัญชีภาครัฐฉบับที่  1 ซึ่งก าหนดให้สิ่งก่อสาร้างที่ใช้คอนกรีต
เสริมเหล็กหรือโครงเหล็กเป็นส่วนประกอบ มีอายุการใช้งานอย่างต่ า 15 ปี และอย่างสูง 25 ปี  ราคา
ทุนทรัพย์สินคือ 92,500,000 บาท และก าหนดระยะเวลาอายุโครงการที่ 20 ปี ดังนั้นมูลค่าอาคารเมื่อ
สิ้นอายุของโครงการจึงเท่ากับ 18,500,000 บาท ค านวณค่าเสื่อมราคาทรัพย์สินได้จากสูตรดังนี ้ 
 

ค่าเสื่อมราคาทรัพย์สิน/ปี  
  =           ราคาทุนของทรัพย์สิน              (4.1) 

                                            อายุการใช้งานอย่างมีประสิทธิภาพ  
 
ค านวณค่าเสื่อมราคาสะสมดังนี้  

=  ค่าเสื่อมราคาทรัพย์สิน/ป ีX อายุการใช้งานที่ผ่านมา (4.2) 
 

มูลค่าทรัพย์สินสุทธ ิ 
= ราคาทุนของทรัพย์สิน – ค่าเสื่อมราคาสะสม  (4.3) 

 
แทนค่าจะได้  

ค่าเสื่อมราคาทรัพย์สิน/ปี   =   92,500,000.00   
                                                                                   25     
      =   3,700,000.00   บาท/ปี 
 

ค านวณค่าเสื่อมราคาสะสมดังนี้  =   3,700,000.00 X 20 
      =   74,000,000.00  บาท 
 

มูลค่าทรัพย์สินสุทธ ิ  =  92,500,000.00 - 74,000,000.00 
    =  18,500,000.00  บาท 
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ตารางที่  4.10  รายได้ของโครงการจากปีที่ 1 ถึงปีที่ 20 

ปีท่ี 
รำยได้จำกค่ำ 
เช่ำห้อง(บำท) 

รำยได้จำกค่ำ
สำธำรณูปโภค(บำท) 

รำยได้จำกค่ำ
ส่วนกลำง(บำท) 

รำยได้จำกค่ำ 
เสียโอกำส(บำท) 

รำยได้จำกค่ำเสื่อม
ของอำคำร(บำท) 

รวมประมำณกำร
รำยได้(บำท) 

1 5,544,000.00 2,699,280.00 546,000.00 3,187,200.00 - 11,976,480.00 

2 5,544,000.00 2,753,265.60 556,920.00 3,187,200.00 - 12,041,385.60 

3 5,544,000.00 2,808,330.91 568,058.40 3,187,200.00 - 12,107,589.31 

4 5,544,000.00 2,864,497.53 579,419.57 3,187,200.00 - 12,175,117.10 

5 5,544,000.00 2,921,787.48 591,007.96 3,187,200.00 - 12,243,995.44 

6 6,098,400.00 2,980,223.23 602,828.12 3,187,200.00 - 12,868,651.35 

7 6,098,400.00 3,039,827.70 614,884.68 3,187,200.00 - 12,940,312.38 

8 6,098,400.00 3,100,624.25 627,182.37 3,187,200.00 - 13,013,406.62 

9 6,098,400.00 3,162,636.73 639,726.02 3,187,200.00 - 13,087,962.76 

10 6,098,400.00 3,225,889.47 652,520.54 3,187,200.00 - 13,164,010.01 

11 6,708,240.00 3,290,407.26 665,570.95 3,187,200.00 - 13,851,418.21 

12 6,708,240.00 3,356,215.40 678,882.37 3,187,200.00 - 13,930,537.78 

13 6,708,240.00 3,423,339.71 692,460.02 3,187,200.00 - 14,011,239.73 
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ตารางที่  4.10   (ต่อ) 

ปีท่ี 
รำยได้จำกค่ำ 
เช่ำห้อง(บำท) 

รำยได้จำกค่ำ
สำธำรณูปโภค(บำท) 

รำยได้จำกค่ำ
ส่วนกลำง(บำท) 

รำยได้จำกค่ำ 
เสียโอกำส(บำท) 

รำยได้จำกค่ำเสื่อม
ของอำคำร(บำท) 

รวมประมำณกำร
รำยได้(บำท) 

14 6,708,240.00 3,491,806.51 706,309.22 3,187,200.00 - 14,093,555.73 

15 6,708,240.00 3,561,642.64 720,435.40 3,187,200.00 - 14,177,518.04 

16 7,379,064.00 3,632,875.49 734,844.11 3,187,200.00 - 14,933,983.60 

17 7,379,064.00 3,705,533.00 749,540.99 3,187,200.00 - 15,021,337.99 

18 7,379,064.00 3,779,643.66 764,531.81 3,187,200.00 - 15,110,439.47 

19 7,379,064.00 3,855,236.53 779,822.45 3,187,200.00 - 15,201,322.98 

20 7,379,064.00 3,932,341.26 795,418.90 3,187,200.00 18,500,000.00 33,794,024.16 

รวม 128,648,520.00 65,585,404.35 13,266,363.91 63,744,000.00 18,500,000.00 289,744,288.26 
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4.6 กำรวิเครำะห์เพื่อตัดสินใจเลือกใช้อัตรำส่วนคิดลด (Discount Rate) 
จากแนวคิดอัตราค่าเสียโอกาสของเอกชน กรณีที่การก าหนดอัตราส่วนลดของโครงการ

รัฐบาล เมื่อการลงทุนของเอกชนไม่ต้องเสียภาษีและไม่มีความเสี่ยง ดังนั้นโครงการก่อสร้างอาคาร
พักอาศัยรวมฯ จึงใช้อัตราส่วนลด เท่ากับ 3% โดยพิจารณาจากอัตราดอกเบี้ยพันธบัตรออมทรัพย์
ของกระทรวงการคลัง ในปีงบประมาณ พ.ศ. 2558 คร้ังที่ 2 ซึ่งเป็นพันธบัตรล่าสุดของรัฐบาล (8 
พฤษภาคม 2558)  
 

4.7 เกณฑ์กำรตัดสินใจเพื่อกำรลงทุน 
4.7.1 เกณฑ์กำรตัดสินใจท่ีไม่มีกำรปรับค่ำของเวลำ  
เกณฑ์การตัดสินใจที่ไม่มีการปรับค่าของเวลา ซึ่งก็คือ การวิเคราะห์เพื่อหาระยะเวลาคืนทุน

ของโครงการ (Payback Period)  
 
ตารางที่ 4.11 กระแสเงินสดซึ่งได้จากการน าผลตอบแทนลบกับต้นทุน 

ปีท่ี รวมต้นทุน(บำท) รวมรำยได้(บำท) กระแสเงินสดรับสุทธิ(บำท) 

1 2,565,600.00 11,976,480.00 9,410,880.00 

2 2,633,616.00 12,041,385.60 9,407,769.60 

3 2,703,994.56 12,107,589.31 9,403,594.75 

4 2,776,843.07 12,175,117.10 9,398,274.03 

5 2,852,274.66 12,243,995.44 9,391,720.78 

6 2,930,408.57 12,868,651.35 9,938,242.78 

7 3,011,370.46 12,940,312.38 9,928,941.92 

8 3,095,292.81 13,013,406.62 9,918,113.81 

9 3,182,315.31 13,087,962.76 9,905,647.45 

10 3,272,585.25 13,164,010.01 9,891,424.76 

11 3,366,258.01 13,851,418.21 10,485,160.20 

12 3,463,497.49 13,930,537.78 10,467,040.28 

13 3,564,476.62 14,011,239.73 10,446,763.11 

 

 

 

 

 

 

 

 



54 
 

 
 

ตารางที่ 4.11 (ต่อ) 

ปีที่ 
รวมต้นทุน 
(บาท) 

รวมรายได้ 
(บาท) 

กระแสเงินสดรับสุทธิ 
(บาท) 

14 3,669,377.88 14,093,555.73 10,424,177.84 

15 3,778,393.87 14,177,518.04 10,399,124.17 

16 3,891,727.89 14,933,983.60 11,042,255.71 

17 4,009,594.56 15,021,337.99 11,011,743.43 

18 4,132,220.48 15,110,439.47 10,978,218.99 

19 4,259,844.97 15,201,322.98 10,941,478.01 

20 4,392,720.75 33,794,024.16 29,401,303.41 

รวม 67,552,413.21 289,744,288.26 222,191,875.05 
 

การหาระยะเวลาคืนทุนของโครงการ จะแทนค่าในสมการที่ 2.1 จะได ้ 
= 92,500,000 / (222,191,875.05/20)  
= 8.32  

ระยะเวลาคืนทุน = 8 ปี 3 เดือน  
ดังนั้นการลงทุนในโครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯมีระยะเวลาคืนทุนที่ 8 ปี 3 เดือน 

 
4.7.2 เกณฑ์กำรตัดสินใจท่ีมีกำรปรับค่ำของเวลำ  
เกณฑ์การตัดสินใจที่มีการปรับค่าของเวลา ประกอบด้วย 3 เกณฑ์ คือ มูลค่าปัจจุบันสุทธิ

(NPV) หาได้จากการแทนค่าในสมการที่ 2.4 อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน (BCR) หาได้จากการแทน
ค่าในสมการที่ 2.5 และอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) หาได้จากการใช้โปรแกรม
ส าเร็จรูป Microsoft excel ในการค านวณ ดังแสดงในตารางที่ 4.12 
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ตารางที่ 4.12  การวิเคราะห์ค่า NPV, BCR และIRR ที่อัตราคิดลด 3% 

ปีท่ี 
ต้นทุน 

รวม(บำท) 
ผลตอบแทน 
รวม(บำท) 

อัตรำดอกเบี้ย 
3% (จำก 

COMPOUNDI
NG AND 

DISCOUNTIN
G TABLES) 

ต้นทุน 
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

ผลตอบแทน
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

กระแสเงินสด 
รับสุทธิ(บำท) 

มูลค่ำปัจจุบัน
สุทธิ(บำท) 

 92,500,000.00   92,500,000.00  -92,500,000.00 -92,500,000.00 

1 2,565,600.00 11,976,480.00 1.03000 2,490,873.79 11,627,650.49 9,410,880.00 9,136,776.70 

2 2,633,616.00 12,041,385.60 1.06090 2,482,435.67 11,350,160.81 9,407,769.60 8,867,725.14 

3 2,703,994.56 12,107,589.31 1.09273 2,474,538.07 11,080,159.37 9,403,594.75 8,605,621.31 

4 2,776,843.07 12,175,117.10 1.12551 2,467,188.68 10,817,432.02 9,398,274.03 8,350,243.34 

5 2,852,274.66 12,243,995.44 1.15927 2,460,397.33 10,561,778.70 9,391,720.78 8,101,381.37 

6 2,930,408.57 12,868,651.35 1.19405 2,454,171.65 10,777,295.59 9,938,242.78 8,323,123.94 

7 3,011,370.46 12,940,312.38 1.22987 2,448,519.49 10,521,657.00 9,928,941.92 8,073,137.51 

8 3,095,292.81 13,013,406.62 1.26677 2,443,452.88 10,272,904.02 9,918,113.81 7,829,451.13 

9 3,182,315.31 13,087,962.76 1.30477 2,438,980.04 10,030,835.06 9,905,647.45 7,591,855.02 
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ตารางที่ 4.12  (ต่อ) 

ปีท่ี 
ต้นทุน 

รวม(บำท) 
ผลตอบแทน 
รวม(บำท) 

อัตรำดอกเบี้ย 
3% (จำก 

COMPOUNDI
NG AND 

DISCOUNTIN
G TABLES) 

ต้นทุน 
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

ผลตอบแทน
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

กระแสเงินสด 
รับสุทธิ(บำท) 

มูลค่ำปัจจุบัน
สุทธิ(บำท) 

10 3,272,585.25 13,164,010.01 1.34392 2,435,111.46 9,795,262.51 9,891,424.76 7,360,151.05 

11 3,366,258.01 13,851,418.21 1.38423 2,431,856.18 10,006,558.29 10,485,160.20 7,574,702.11 

12 3,463,497.49 13,930,537.78 1.42576 2,429,227.26 9,770,598.14 10,467,040.28 7,341,370.88 

13 3,564,476.62 14,011,239.73 1.46853 2,427,234.66 9,540,970.61 10,446,763.11 7,113,735.95 

14 3,669,377.88 14,093,555.73 1.51259 2,425,890.61 9,317,498.94 10,424,177.84 6,891,608.33 

15 3,778,393.87 14,177,518.04 1.55797 2,425,207.90 9,100,011.77 10,399,124.17 6,674,803.87 

16 3,891,727.89 14,933,983.60 1.60471 2,425,196.82 9,306,367.40 11,042,255.71 6,881,170.58 

17 4,009,594.56 15,021,337.99 1.65285 2,425,870.11 9,088,154.50 11,011,743.43 6,662,284.39 

18 4,132,220.48 15,110,439.47 1.70243 2,427,244.12 8,875,790.98 10,978,218.99 6,448,546.87 

19 4,259,844.97 15,201,322.98 1.75351 2,429,330.14 8,669,102.35 10,941,478.01 6,239,772.21 
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ตารางที่ 4.12   (ต่อ) 

ปีท่ี 
ต้นทุน 

รวม(บำท) 
ผลตอบแทน 
รวม(บำท) 

อัตรำดอกเบี้ย 
3% (จำก 

COMPOUNDI
NG AND 

DISCOUNTIN
G TABLES) 

ต้นทุน 
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

ผลตอบแทน
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

กระแสเงินสด 
รับสุทธิ(บำท) 

มูลค่ำปัจจุบัน
สุทธิ(บำท) 

20 4,392,720.75 33,794,024.16 1.80611 2,432,143.29 18,710,934.25 29,401,303.41 16,278,790.96 

 160,052,413.21 289,744,288.26  141,374,870.15 209,221,122.79 129,691,875.05 67,846,252.64 

     NPV 67,846,252.64 

     BCR 1.4799 

      IRR 9.19% 
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จากตารางที่ 4.12 มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) มีค่าเท่ากับ 67,846,252.64 บาท ซึ่งมีค่ามากกว่า 
0 แสดงว่าการลงทุนในโครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ มีความคุ้มค่าต่อการลงทุน  อัตรา
ผลตอบแทนต่อต้นทุน (BCR) มีค่าเท่ากับ 1.4799 ซึ่งมีค่ามากกว่า 1 แสดงว่าผลตอบแทนที่เกิดขึ้น
จากการลงทุนมีค่ามากกว่าค่าใช้จ่ายที่เสียไป  ดังนั้นโครงการนี้จึงคุ้มค่าต่อการลงทุน และอัตรา
ผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีค่าเท่ากับ 9.19% ซึ่งมากกว่าอัตราส่วนลดที่ก าหนดไว้ 3% 
ดังนั้นโครงการน้ีจึงคุ้มค่าต่อการลงทุน  
 
4.8 กำรวิเครำะห์ควำมอ่อนไหวของโครงกำร 

การวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ เป็นการศึกษาถึงการเปลี่ยนแปลง ที่คาดว่าจะเกิดขึ้น
และท าให้เกิดผลกระทบต่อต้นทุนหรือผลตอบแทนของโครงการ  ในการวิเคราะห์นี้จะใช้วิธี
ทดสอบการเปลี่ยนแปลง 2 กรณ ีคือ กรณีที่ต้นทุนรวมเพิ่มขึ้น 10% โดยก าหนดให้ผลตอบแทนรวม
คงที่ และอัตราคิดลด 3% และกรณีที่ผลตอบแทนรวมลดลง 10% โดยก าหนดให้ต้นทุนรวมคงที่ 
และอัตราคิดลด 3% 

4.8.1 กรณีท่ีต้นทุนรวมเพิ่มขึ้น  
การเปลี่ยนแปลงที่คาดว่าจะเกิดขึ้น  กรณีที่ต้นทุนรวมเพิ่มขึ้น  10% โดยก าหนดให้

ผลตอบแทนรวมคงที่ และอัตราคิดลด 3% แสดงในตารางที่ 4.13 
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ตารางที่ 4.13 การวิเคราะห์ค่า NPV, BCR และIRR ที่อัตราคิดลด 3% กรณีทีต่้นทุนรวมเพิ่มขึ้น 10% 

ปีท่ี 
ต้นทุน 

รวม(บำท) 
ผลตอบแทน 
รวม(บำท) 

อัตรำดอกเบี้ย 
3% (จำก 

COMPOUNDI
NG AND 

DISCOUNTIN
G TABLES) 

ต้นทุน 
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

ผลตอบแทน
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

กระแสเงินสด 
รับสุทธิ(บำท) 

มูลค่ำปัจจุบันสุทธิ
(บำท) 

 101,750,000.00   101,750,000.00  -101,750,000.00 -101,750,000.00 

1 2,822,160.00 11,976,480.00 1.03000 2,739,961.17 11,627,650.49 9,154,320.00 8,887,689.32 

2 2,896,977.60 12,041,385.60 1.06090 2,730,679.23 11,350,160.81 9,144,408.00 8,619,481.57 

3 2,974,394.02 12,107,589.31 1.09273 2,721,991.88 11,080,159.37 9,133,195.30 8,358,167.50 

4 3,054,527.37 12,175,117.10 1.12551 2,713,907.55 10,817,432.02 9,120,589.73 8,103,524.47 

5 3,137,502.12 12,243,995.44 1.15927 2,706,437.07 10,561,778.70 9,106,493.32 7,855,341.63 

6 3,223,449.42 12,868,651.35 1.19405 2,699,588.81 10,777,295.59 9,645,201.93 8,077,706.77 

7 3,312,507.50 12,940,312.38 1.22987 2,693,371.44 10,521,657.00 9,627,804.87 7,828,285.56 

8 3,404,822.09 13,013,406.62 1.26677 2,687,798.17 10,272,904.02 9,608,584.53 7,585,105.85 

9 3,500,546.84 13,087,962.76 1.30477 2,682,878.05 10,030,835.06 9,587,415.92 7,347,957.02 
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ตารางที่ 4.13 (ต่อ) 

ปีท่ี 
ต้นทุน 

รวม(บำท) 
ผลตอบแทน 
รวม(บำท) 

อัตรำดอกเบี้ย 
3% (จำก 

COMPOUNDI
NG AND 

DISCOUNTIN
G TABLES) 

ต้นทุน 
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

ผลตอบแทน
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

กระแสเงินสด 
รับสุทธิ(บำท) 

มูลค่ำปัจจุบันสุทธิ
(บำท) 

10 3,599,843.78 13,164,010.01 1.34392 2,678,622.60 9,795,262.51 9,564,166.24 7,116,639.91 

11 3,702,883.81 13,851,418.21 1.38423 2,675,041.80 10,006,558.29 10,148,534.40 7,331,516.49 

12 3,809,847.24 13,930,537.78 1.42576 2,672,149.99 9,770,598.14 10,120,690.53 7,098,448.15 

13 3,920,924.28 14,011,239.73 1.46853 2,669,958.12 9,540,970.61 10,090,315.45 6,871,012.48 

14 4,036,315.67 14,093,555.73 1.51259 2,668,479.68 9,317,498.94 10,057,240.05 6,649,019.27 

15 4,156,233.26 14,177,518.04 1.55797 2,667,728.69 9,100,011.77 10,021,284.78 6,432,283.08 

16 4,280,900.68 14,933,983.60 1.60471 2,667,716.50 9,306,367.40 10,653,082.92 6,638,650.89 

17 4,410,554.01 15,021,337.99 1.65285 2,668,457.12 9,088,154.50 10,610,783.98 6,419,697.38 

18 4,545,442.53 15,110,439.47 1.70243 2,669,968.53 8,875,790.98 10,564,996.94 6,205,822.46 

19 4,685,829.47 15,201,322.98 1.75351 2,672,263.15 8,669,102.35 10,515,493.52 5,996,839.20 
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ตารางที่ 4.13  (ต่อ) 

ปีท่ี 
ต้นทุน 

รวม(บำท) 
ผลตอบแทน 
รวม(บำท) 

อัตรำดอกเบี้ย 
3% (จำก 

COMPOUNDI
NG AND 

DISCOUNTIN
G TABLES) 

ต้นทุน 
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

ผลตอบแทน
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

กระแสเงินสด 
รับสุทธิ(บำท) 

มูลค่ำปัจจุบันสุทธิ
(บำท) 

20 4,831,992.83 33,794,024.16 1.80611 2,675,357.62 18,710,934.25 28,962,031.34 16,035,576.63 

 176,057,654.54 289,744,288.26  155,512,357.17 209,221,122.79 113,686,633.72 53,708,765.62 

     NPV 53,708,765.62 

     BCR 1.3454 

      IRR 7.61% 
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จากตารางที่ 4.13 ผลที่ได้คือ มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) มีค่าเท่ากับ 53,708,765.62 บาท ซึ่ง
มีค่ามากกว่า 0 อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน (BCR) มีค่าเท่ากับ 1.3454 ซึ่งมีค่ามากกว่า 1 และอัตรา
ผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีค่าเท่ากับ 7.61% ซึ่งมากกว่าอัตราดอกเบี้ยเงินกู้  หรือ
อัตราส่วนลดที่ก าหนดไว้ 3%  

ดังนั้น หากมีการเปลี่ยนแปลงอันเนื่องมาจากปัจจัยต่างๆ  ที่ท าให้ต้นทุนรวมเพิ่มขึ้น 10% 
โครงการนี้จะยังคงด าเนินต่อไปได้ และให้ผลตอบแทนภายในโครงการมากกว่าอัตราส่วนลดที่
ก าหนด โครงการน้ีจึงคุ้มค่าต่อการลงทุน  

4.8.2 กรณีท่ีผลตอบแทนรวมลดลง  
การเปลี่ยนแปลงที่คาดว่าจะเกิดขึ้น กรณีที่ผลตอบแทนรวมลดลง 10% โดยก าหนดให้

ต้นทุนรวมคงที่ และอัตราคิดลด 3% แสดงในตารางที่ 4.14 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
 

 
 

63 

ตารางที่ 4.14  การวิเคราะห์ค่า NPV, BCR และIRR ที่อัตราคิดลด 3% กรณีทีผ่ลตอบแทนรวมลดลง 10%  

ปีท่ี 
ต้นทุน 

รวม(บำท) 
ผลตอบแทน 
รวม(บำท) 

อัตรำดอกเบี้ย 
3% (จำก 

COMPOUNDI
NG AND 

DISCOUNTIN
G TABLES) 

ต้นทุน 
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

ผลตอบแทน
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

กระแสเงินสด 
รับสุทธิ(บำท) 

มูลค่ำปัจจุบันสุทธิ
(บำท) 

 92,500,000.00   92,500,000.00  -92,500,000.00 -92,500,000.00 

1 2,565,600.00 10,778,832.00 1.03000 2,490,873.79 10,464,885.44 8,213,232.00 7,974,011.65 

2 2,633,616.00 10,837,247.04 1.06090 2,482,435.67 10,215,144.73 8,203,631.04 7,732,709.06 

3 2,703,994.56 10,896,830.38 1.09273 2,474,538.07 9,972,143.44 8,192,835.82 7,497,605.37 

4 2,776,843.07 10,957,605.39 1.12551 2,467,188.68 9,735,688.82 8,180,762.32 7,268,500.14 

5 2,852,274.66 11,019,595.90 1.15927 2,460,397.33 9,505,600.83 8,167,321.24 7,045,203.50 

6 2,930,408.57 11,581,786.21 1.19405 2,454,171.65 9,699,566.03 8,651,377.65 7,245,394.38 

7 3,011,370.46 11,646,281.14 1.22987 2,448,519.49 9,469,491.30 8,634,910.68 7,020,971.81 

8 3,095,292.81 11,712,065.96 1.26677 2,443,452.88 9,245,613.62 8,616,773.15 6,802,160.73 

9 3,182,315.31 11,779,166.48 1.30477 2,438,980.04 9,027,751.56 8,596,851.17 6,588,771.51 
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ตารางที่ 4.14  (ต่อ) 

ปีท่ี 
ต้นทุน 

รวม(บำท) 
ผลตอบแทน 
รวม(บำท) 

อัตรำดอกเบี้ย 
3% (จำก 

COMPOUNDI
NG AND 

DISCOUNTIN
G TABLES) 

ต้นทุน 
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

ผลตอบแทน
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

กระแสเงินสด 
รับสุทธิ(บำท) 

มูลค่ำปัจจุบันสุทธิ
(บำท) 

10 3,272,585.25 11,847,609.01 1.34392 2,435,111.46 8,815,736.26 8,575,023.76 6,380,624.80 

11 3,366,258.01 12,466,276.39 1.38423 2,431,856.18 9,005,902.46 9,100,018.38 6,574,046.28 

12 3,463,497.49 12,537,484.00 1.42576 2,429,227.26 8,793,538.33 9,073,986.51 6,364,311.06 

13 3,564,476.62 12,610,115.76 1.46853 2,427,234.66 8,586,873.55 9,045,639.14 6,159,638.89 

14 3,669,377.88 12,684,200.15 1.51259 2,425,890.61 8,385,749.05 9,014,822.27 5,959,858.43 

15 3,778,393.87 12,759,766.24 1.55797 2,425,207.90 8,190,010.59 8,981,372.36 5,764,802.70 

16 3,891,727.89 13,440,585.24 1.60471 2,425,196.82 8,375,730.66 9,548,857.35 5,950,533.84 

17 4,009,594.56 13,519,204.19 1.65285 2,425,870.11 8,179,339.05 9,509,609.64 5,753,468.94 

18 4,132,220.48 13,599,395.53 1.70243 2,427,244.12 7,988,211.89 9,467,175.04 5,560,967.77 

19 4,259,844.97 13,681,190.68 1.75351 2,429,330.14 7,802,192.11 9,421,345.71 5,372,861.98 
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ตารางที่ 4.14  (ต่อ) 

ปีท่ี 
ต้นทุน 

รวม(บำท) 
ผลตอบแทน 
รวม(บำท) 

อัตรำดอกเบี้ย 
3% (จำก 

COMPOUNDI
NG AND 

DISCOUNTIN
G TABLES) 

ต้นทุน 
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

ผลตอบแทน
ปัจจุบัน 3%(บำท) 

กระแสเงินสด 
รับสุทธิ(บำท) 

มูลค่ำปัจจุบันสุทธิ
(บำท) 

20 4,392,720.75 30,414,621.75 1.80611 2,432,143.29 16,839,840.82 26,021,901.00 14,407,697.53 

 160,052,413.21 260,769,859.43  141,374,870.15 188,299,010.51 100,717,446.22 46,924,140.36 

     NPV 46,924,140.36 

     BCR 1.3319 

      IRR 7.44% 
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จากตารางที่ 4.14 ผลที่ได้คือ มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) มีค่าเท่ากับ 46,924,140.36 บาท ซึ่ง
มีค่ามากกว่า 0 อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน (BCR) มีค่าเท่ากับ 1.3319 ซึ่งมีค่ามากกว่า 1 และอัตรา
ผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีค่าเท่ากับ 7.44% ซึ่งมากกว่าอัตราส่วนลดที่ก าหนดไว้ 3%   

ดังนั้น หากมีการเปลี่ยนแปลงอันเนื่องมาจากปัจจัยต่างๆ ที่ท าให้ผลตอบแทนรวมลดลง 
10% โครงการน้ีจะยังคงด าเนินต่อไปได้ และให้ผลตอบแทนภายในโครงการอัตราส่วนลดที่ก าหนด 
โครงการน้ีจึงคุ้มค่าต่อการลงทุน 
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บทที่ 5 
สรุปและข้อเสนอแนะ 

 
คณะผู้บริหารของมหาวิทยาลัยฯ และผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจ จ าเป็นต้องมี

ข้อมูลส าหรับการพิจารณาการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ ดังนั้นการศึกษานี้จึงประกอบด้วยการ
วิเคราะห์เชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) เพื่อน าผลไปประกอบการวิเคราะห์ในเชิงปริมาณ
ต่อไป และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) จะเป็นการน าข้อมูลปฐมภูมิและทุติย
ภูมิของโครงการก่อสร้างนี้ ที่รวบรวมได้มาวิเคราะห์ และอาศัยหลักการวิเคราะห์ทางการเงินของ
โครงการลงทุน โดยใช้หลักเกณฑ์การตัดสินใจแบบที่ไม่มีการปรับค่าของเวลา และแบบที่มีการ
ปรับค่าของเวลา นอกจากนั้นยังวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ (Project sensitivity Analysis) 
เพื่อตรวจสอบว่า ถ้าโครงการต้องเผชิญกับความเสี่ยงและความไม่แน่นอน  จะท าให้เกิดการ
เปลี่ยนแปลงทางการเงินของโครงการอย่างไร วัตถุประสงค์ของการศึกษามีดังนี้  

1. เพือ่ทราบผลวิเคราะห์ต้นทุนค่าใช้จ่าย และรายได้ของโครงการก่อสร้าง 
2. เพื่อทราบผลวิเคราะห์ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)  
3. เพื่อทราบผลวิเคราะห์มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน (BCR) 

อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR)  
4. เพื่อทราบผลวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ (Project sensitivity Analysis) 

 
5.1 สรุปผล 

5.1.1 ผลการวิเคราะห์ต้นทุนและผลตอบแทนของโครงการ 
จากการวิเคราะห์ต้นทุนและผลตอบแทนตลอดอายุโครงการพบว่า โครงการก่อสร้างอาคาร

พักอาศัยรวมฯ มีค่าใช้จ่ายในการลงทุนเท่ากับ 92,500,000 บาท ดังรูปที่ 4.17 และมีค่าใช้จ่ายในการ
ด าเนินงานตลอดอายุโครงการ เท่ากับ  67,552,413.21 บาท ดังตารางที่ 4.3 จึงมีต้นทุนรวมเท่ากับ 
160,052,413.21 บาท และมีผลตอบแทนรวมเท่ากับ 289,744,288.26 บาท ผลตอบแทนรวมมากกว่า
ต้นทุนรวม ดังนั้นโครงการน้ีจึงคิดเป็นก าไรสุทธิ เท่ากับ 129,691,875.05 บาท ดังตารางที่ 4.12 

5.1.2 ผลการวิเคราะห์ทางการเงินของโครงการลงทุน 
ผลการวิเคราะห์ทางด้านการเงินของโครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ พบว่า มูลค่า

ปัจจุบันสุทธิ (NPV) มีค่าเท่ากับ 67,846,252.64 บาท ซึ่งมีค่ามากกว่า 0 อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน
(BCR) มีค่าเท่ากับ 1.4799 ซึ่งมีค่ามากกว่า 1 และอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีค่า
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เท่ากับ 9.19% ซึ่งมากกว่าอัตราคิดลดที่ก าหนดไว้ 3%  ดังนั้นโครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ 
จึงมีผลตอบแทนที่เกิดขึ้นจากการลงทุน มากกว่าค่าใช้จ่ายที่เสียไป จึงคุ้มค่าต่อการลงทุน  

5.1.3 ผลการวิเคราะห์ระยะเวลาคืนทุนของโครงการ 
ผลการวิเคราะห์ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period Analysis) เท่ากับ 8 ปี 3 เดือน ซึ่งอยู่ใน

ระยะเวลาด าเนินงานของโครงการ และเมื่อน าผลจากการศึกษาที่ได้ เปรียบเทียบกับเกณฑ์การ
ตัดสินใจลงทุนแล้ว โครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ จึงมีความคุ้มค่าต่อการลงทุน 

5.1.4 ผลการวิเคราะห์ความอ่อนไหวต่อการเปลี่ยนแปลงของโครงการ 
สรุปผลการวิเคราะห์ความไหวตัวต่อการเปลี่ยนแปลงเพื่อศึกษาว่าโครงการก่อสร้างอาคาร

พักอาศัยรวมฯ จะมีผลต่อการตัดสินใจในการลงทุนอย่างไร หากมีการเปลี่ยนแปลงของต้นทุนและ
ผลตอบแทน ภายใต้สถานการณ์สมมติ 2 กรณ ีคือ  

กรณีที่ 1 ความอ่อนไหวต่อการเปลี่ยนแปลงของโครงการ เมื่อต้นทุนรวมเพิ่มขึ้น 10% โดย
ก าหนดให้ผลตอบแทนรวมคงที่ และอัตราคิดลด 3% พบว่า มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) มีค่าเท่ากับ 
53,708,765.62 บาท ซึ่งมีค่ามากกว่า 0 อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน (BCR) มีค่าเท่ากับ 1.3454 ซึ่งมี
ค่ามากกว่า 1 และอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีค่าเท่ากับ 7.61% ซึ่งมากกว่าอัตรา
คิดลดที่ก าหนดไว้ 3%  

ดังนั้น หากมีการเปลี่ยนแปลงอันเนื่องมาจากปัจจัยต่างๆ ที่ท าให้ต้นทุนรวมเพิ่มขึ้น 10% 
โครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ จะยังคงด าเนินต่อไปได้ และคุ้มค่าต่อการลงทุน 

กรณีที่ 2 ความอ่อนไหวต่อการเปลี่ยนแปลงของโครงการ เมื่อผลตอบแทนรวมลดลง 10% 
โดยก าหนดให้ต้นทุนรวมคงที่ และอัตราคิดลด 3% พบว่า คือ มูลค่าปัจจุบันสุทธิ (NPV) มีค่าเท่ากับ 
46,924,140.36 บาท ซึ่งมีค่ามากกว่า 0 อัตราผลตอบแทนต่อต้นทุน (BCR) มีค่าเท่ากับ 1.3319 ซึ่งมี
ค่ามากกว่า 1 และอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีค่าเท่ากับ 7.44% ซึ่งมากกว่าอัตรา
คิดลดที่ก าหนดไว้ 3%   

ดังนั้น หากมีการเปลี่ยนแปลงอันเนื่องมาจากปัจจัยต่างๆ ที่ท าให้ผลตอบแทนรวมลดลง 
10% โครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ จะยังคงด าเนินต่อไปได้ และคุ้มค่าต่อการลงทุน  
 
5.2 อภิปรายผล 

5.2.1 เนื่องจากโครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ มีวัตถุประสงค์ เพื่อเป็นสวัสดิการ 
แก่ข้าราชการและพนักงานของมหาวิทยาลัยฯ จึงมุ่งเน้นด้านการประเมินทางด้าน
เศรษฐศาสตร์ ดังนั้นผลตอบแทนหรือรายได้จากผลประโยชน์ทางตรงของโครงการ 
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จึงได้จากค่าเสียโอกาสหากไม่มีโครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ ซึ่งรายได้
ส่วนน้ี มหาวิทยาลัยฯจะต้องเป็นผู้รับผิดชอบในการลงทุนให้กับโครงการ 

5.2.2 โครงการของรัฐจะให้ความสนใจกับการประเมินทางด้านเศรษฐศาสตร์ และไม่ได้มี
เป้าหมายในการแสวงหาก าไรที่เป็นตัวเงิน ดังนั้น รายได้จากค่าเช่าห้อง จากการเก็บ
ค่าสาธารณูปโภค และจากมูลค่าซากของอาคาร  จึงเป็นผลตอบแทนหรือ
ผลประโยชน์ทางอ้อมของโครงการ   

5.2.3 ผลการวิเคราะห์ทางการเงินของโครงการ ปรากฏว่าคุ้มค่าต่อการลงทุน ถึงแม้ว่า
ต้นทุนรวมจะเพิ่มขึ้น  10% ผลตอบแทนรวมคงที่  และอัตราคิดลด  3% หรือ
ผลตอบแทนรวมจะลดลง 10% ต้นทุนรวมคงที่  และอัตราคิดลด  3% โครงการ
ก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ จะยังคงด าเนินต่อไปได้ และยังคุ้มค่าต่อการลงทุน  

 
5.3 ข้อเสนอแนะ 

5.3.1 โครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ มีวัตถุประสงค์เพื่อเป็นสวัสดิการ แก่
ข้าราชการและพนักงานของมหาวิทยาลัยฯ ดังนั้นก่อนการตัดสินใจก่อสร้าง 
มหาวิทยาลัยฯจะต้องมีการทบทวนเกี่ยวกับเร่ืองงบประมาณที่จะน ามาลงทุนใน
โครงการก่อสร้างนี้ ว่าพร้อมที่จะลงทุนแล้วหรือไม่ 

5.3.2 การศึกษาความคุ้มค่าทางเศรษฐศาสตร์โครงการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯได้
สมมติให้มีการเช่าห้อง ครบทุกห้องและตลอดอายุของโครงการ ดังนั้น ก่อนการ
ตัดสินใจที่จะด าเนินการก่อสร้าง ควรมีการท าแบบสอบถาม เพื่อให้ทราบว่า ถ้าเก็บ
ค่าเช่า ค่าสาธารณูปโภค และค่าส่วนกลาง ตามอัตราที่ได้ก าหนดไว้ จะมีผู้เช่าห้อง
ครบตามที่ได้สมมติไว้หรือไม่  เพราะจ านวนผู้ เช่ าห้อง จะมีผลกระทบต่อ
ผลตอบแทนรวมของโครงการ ถ้าผลตอบแทนรวมลดลงน้อยกว่า 10% โดยที่ต้นทุน
รวมคงที่ และอัตราคิดลด 3% โครงการก็สามารถด าเนินไปได้ แต่ถ้าผลตอบแทน
รวมลดลงมากกว่า 10% ก็ควรจะมีการวิเคราะห์ทางการเงินของโครงการลงทุน ก่อน
การตัดสินใจด าเนินการโครงการต่อไป 

5.3.3 ก่อนการตัดสินใจด าเนินการก่อสร้างอาคารพักอาศัยรวมฯ ควรมีการตรวจสอบราคา
ค่าก่อสร้าง ว่ามีการเปลี่ยนแปลงไปหรือไม่ ถ้าราคาลดลง ก็สามารถด าเนินการ
โครงการก่อสร้างได้ แต่ถ้าราคาเพิ่มขึ้นจะส่งผลให้ต้นทุนรวมเพิ่มขึ้นตาม ดังนั้น ถ้า
ต้นทุนรวมเพิ่มขึ้นน้อยกว่า 10% โดยที่ผลตอบแทนรวมคงที่ และอัตราคิดลด 3% 
โครงการก็สามารถด าเนินต่อไปได้ แต่ถ้าต้นทุนรวมเพิ่มขึ้นมากกว่า 10% ก็ควรมี
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การวิเคราะห์ทางการเงินของโครงการลงทุน ก่อนการตัดสินใจด าเนินการโครงการ
ต่อไป 

5.3.4 การศึกษาคร้ังนี้ ได้วิเคราะห์ความอ่อนไหวต่อการเปลี่ยนแปลงของโครงการ ฉะ
เพราะกรณีต้นทุนรวมเพิ่มขึ้น 10% โดยก าหนดให้ผลตอบแทนรวมคงที่ และอัตรา
คิดลด 3% และกรณีผลตอบแทนรวมลดลง 10% โดยก าหนดให้ต้นทุนรวมคงที่ และ
อัตราคิดลด 3% ดังนั้นหากมีผู้สนใจจะศึกษาความคุ้มค่าทางเศรษฐศาสตร์โครงการ
ก่อสร้างของรัฐ ควรวิเคราะห์ความอ่อนไหวต่อการเปลี่ยนแปลงของโครงการ กรณี
ต้นทุนรวมเพิ่มขึ้น 10% ผลตอบแทนรวมลดลง 10 % และอัตราคิดลดเท่ากับอัตรา
ดอกเบี้ยพันธบัตรของรัฐบาล เพื่อให้ทราบว่า โครงการจะต้องเผชิญกับความเสี่ยง
และความไม่แน่นอนอย่างไร เมื่อเกิดเหตุการณ์ขึ้นในกรณีดังกล่าว ก่อนตัดสินใจ
ด าเนินโครงการต่อไป 

5.3.5 การศึกษาคร้ังนี้ ได้ก าหนดอายุของโครงการเท่ากับ 20 ปี แต่เนื่องจากตามหลักการ
ค านวณค่าเสื่อมราคามูลค่าทรัพย์สิน ตามรายละเอียดของกรมบัญชีกลาง ที่ก าหนด
ไว้ในหลักการและนโยบายบัญชีภาครัฐฉบับที่  1 ซึ่งก าหนดให้สิ่งก่อสาร้างที่ใช้
คอนกรีตเสริมเหล็กหรือโครงเหล็กเป็นส่วนประกอบ มีอายุการใช้งานอย่างต่ า 15 ปี 
และอย่างสูง 25 ปี ดังนั้นหากมีผู้สนใจจะศึกษาความคุ้มค่าทางเศรษฐศาสตร์
โครงการก่อสร้างของรัฐ ควรศึกษาเพิ่มเติมโดยการก าหนดอายุของโครงการเท่ากับ 
25 ปี เพื่อให้ทราบว่า ผลที่ได้มีความใกล้เคียงหรือแตกต่าง กับการก าหนดอายุ
โครงการเท่ากับ 20 ปี อย่างไรบ้าง เพื่อประกอบการตัดสินใจด าเนินโครงการต่อไป 
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3. ประกาศมหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา เร่ืองหลักเกณฑ์ คุณสมบัติและวิธีการของการเลื่อน
ค่าจ้างพนักงานในสถาบันอุดมศึกษามหาวิทยาลัยราชภัฏนครราชสีมา สายสนับสนุน 
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4. อัตราค่าไฟฟ้าการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
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5. อัตราค่าน้ าประปาส านักการประปาเทศบาลนครนครราชสีมา 
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ภาคผนวก ข 
เอกสารประกอบการประมาณผลตอบแทนหรือรายได้ของโครงการ 
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1. เว็บไซตท์ี่ใช้ค้นหาข้อมูลค่าเช่าอพาร์ทเมนต์ 
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2. การประมาณอัตราการใช้น้ าประปา 
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3. การประมาณอัตราการใช้ไฟฟ้า 
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4. หลักการค านวณค่าเสื่อมราคามูลค่าทรัพย์สิน ตามรายละเอียดของกรมบัญชีกลาง 
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5. อัตราเงินชดเชยค่าเดินทางของส านักงานคณะกรรมการข้าราชการพลเรือน 
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ภาคผนวก ค 
เอกสารประกอบการวิเคราะห์ตามเกณฑ์ตัดสินใจ 
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1. หนังสือชี้ชวนการจาหน่ายพันธบัตรออมทรัพย์ของกระทรวงการคลัง ในปีงบประมาณ พ.ศ. 
2558 คร้ังที่ 2 
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2. ตาราง COMPOUNDING AND DISCOUNTING TABLES 3% 
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ประวัติผู้เขียน 
 

นายวุฒิกรณ ์จันทะพันธ์  เกิดวันที่ 15 กุมภาพันธ์ 2528  สถานที่เกิด   จังหวัดศรีสะเกษ  ที่
อยู่ปัจจุบัน 467 หมู่ที่ 8 ต าบลตลาด อ าเภอเมืองนครราชสีมา จังหวัดนครราชสีมา  การศึกษา  พ.ศ. 
2544-2546 ระดับประกาศนียบัตรวิชาชีพ แผนกวิชาช่างเทคนคิสถาปัตยกรรม วิทยาลัยเทคนิคศรีสะ
เกษ  พ.ศ. 2547-2548  ระดับประกาศนียบัตรชั้นสูง แผนกช่างก่อสร้าง มหาวิทยาลัยเทคโนโลยีราช
มงคลอีสาน วิทยาเขตภาคตะวันออก เฉียงเหนือ นครราชสีมา   พ.ศ. 2549-2551 ระดับปริญญา
วิศวกรรมศาสตรบัณฑิต สาขาวิศวกรรมโยธา คณะวิศวกรรมศาสตร์และสถาปัตยกรรมศาสตร์
มหาวิทยาลัยเทคโนโลยีราชมงคลอีสาน นครราชสีมา  พ.ศ. 2556-ปัจจุบัน  ระดับปริญญาวิศวกรรม
ศาสตรมหาบัณฑิต หลักสูตรการบริหารงานก่อสร้างและสาธารณูปโภค สาขาวิชาวิศวกรรมโยธา 
สานักวิชาวิศวกรรมศาสตร์ มหาวิทยาลัยเทคโนโลยีสุรนารี  ประวัติการท างาน  พ.ศ. 2552-2553 
วิศวกรโยธา บริษัทมามีมาเอ็นจิเนียริ่งจ ากัด  ต าแหน่งงานปัจจุบัน วิศวกรโยธา สถานที่ท างาน  งาน
โยธาและสถาปัตย์ โครงการจัดตั้งกองอาคารสถานที่และบริการ ส านักงานอธิการบดี มหาวิทยาลัย
ราชภัฏนครราชสีมา 
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