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การตรวจเอกสารและแนวคิดทฤษฎ ี
 

การตรวจเอกสาร 
 
การศึกษาเกี่ยวกับการศึกษาตนทุน ผลตอบแทน และการวิเคราะหทางการเงิน  
 
 วีรพงษ วงศศริิปน (2545) ไดศึกษาการแปรรูปผลิตภัณฑเสริมสุขภาพจากพืชสมุนไพรของ
กลุมแมบานเกษตรกรทาตูม ตําบลทาตูม อําเภอศรีมหาโพธิ์ จังหวดัปราจีนบุรี โดยศกึษาโครงสราง
และการบริหารงานของกลุมแมบานเกษตรกรทาตูม วิเคราะหทางการเงนิในการลงทุนแปรรูป
ผลิตภัณฑเสรมิสุขภาพจากพืชสมุนไพร และศึกษา จุดแข็ง จุดออน การศึกษาใชวิธีการเก็บขอมูล
ดวยวิธีการสมัภาษณ กลุมตัวอยาง จํานวน 36 ราย และการสังเกตการณ  
 
 ผลการศึกษา พบวารายไดสุทธิของการดําเนินงานในการแปรรูปผลิตภัณฑเสริมสุขภาพ
จากพืชสมุนไพรของกลุมแมบานเกษตรกรทาตูม ป 2544 เทากับ 1,977,087 บาท และจากการ
วิเคราะหทางการเงินในการลงทุน ในระยะเวลา 10 ป ที่ระดับอัตราคิดลดรอยละ 8.15 ของกลุม
แมบานเกษตรกรทาตูม พบวา มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ 7,298,686 บาท อัตราสวน
ผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) เทากับ 1.659 และ อัตราผลตอบแทนการลงทุน (IRR) มีคารอยละ 58 
จากตัวช้ีวัดดังกลาว แสดงใหเห็นวาโครงการมีความคุมคาในการลงทนุสูง สําหรับการวิเคราะห
ความออนไหวของโครงการโดยกําหนดให กรณีที่ 1 ตนทุนเพิ่มขึ้นรอยละ 10 กรณทีี่ 2 รายไดลดลง
รอยละ 10 กรณีที่ 3 ตนทุนเพิ่มขณะที่รายไดลดลงไปพรอมกัน และในกรณีที่ 4 การลงทุนไมมี
ความชวยเหลือจากรัฐบาล จากการศึกษาดงักลาวพบวามคีวามคุมคาในการลงทุนทุกกรณ ี
 
 ชุติมา ธัญญรักษ (2546) ไดศกึษาการลงทุนในการเพาะเหด็หูหน ูเพื่อการคาในจังหวัด
ราชบุรี โดยศึกษาสภาพทัว่ไปของการเพาะเหด็หหูนูในโรงเรือน วิเคราะหทางการเงนิในการลงทุน
ผลิตเห็ดหูหนู การศึกษาใชวธีิการเก็บขอมูลดวยวิธีการสัมภาษณเกษตรกร 3 กลุม คือ เกษตรกร
โรงเรือนขนาดเล็ก ขนาดกลาง และขนาดใหญ จํานวน 50 ราย 
 
 ผลการศึกษา  การวิเคราะหทางการเงินในการลงทนุ ในระยะเวลา 5 ป ที่ระดับอัตราคิดลด
รอยละ 6 ของเกษตรกรโรงเรอืนทั้งขนาดเลก็ ขนาดกลาง และขนาดใหญ ทั้ง 3 กลุม พบวา มีมูล 
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คาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ 205,895.35 บาท 463,963.25 บาท และ 556,875.91 บาท ตามลําดับ 
อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) เทากับ 1.43, 1.76 และ 1.64 ตามลําดับ และอัตราผลตอบ 
แทนการลงทนุ (IRR) หาคาไมได จากคา NPV มากกวา 0 คา BCR มากกวา 1 โครงการผลิตเห็ดหู
หนูของเกษตรกรทั้ง 3 โรงเรือนมีความเปนไปไดในการลงทุน การหาระยะเวลาคืนทนุ พบวา 
โรงเรือนขนาดเล็กมีระยะเวลาคืนทุนในระยะเวลา 5 ป โรงเรือนขนาดกลางระยะเวลา 3 ป 1 เดือน 
และโรงเรือนขนาดใหญมีระยะเวลา 3 ป 5 เดือน การวิเคราะหความออนไหวของโครงการ แบงการ 
วิเคราะหเปน 2 กรณี คือ กรณีที่ 1 ราคาเห็ดหูหนูที่เกษตรกรโรงเรือน ทั้ง 3 กลุม จําหนายได คือ 
กิโลกรัมละ 10 บาท 9 บาท และ 9 บาท ตามลําดับ ซ่ึงเปนราคาตํ่าสุด กรณีที่ 2 ผลผลิตเห็ดหหูนูของ
โรงเรือนขนาดเล็ก ขนาดกลาง และขนาดใหญ ลดลงเหลือ 5 กิโลกรัม 130 กิโลกรัม 8,100 กิโลกรัม 
และ 10,800 กิโลกรัมตอป ตามลําดับ ซ่ึงเปนผลผลิตตํ่าสุด พบวา ทั้ง 2 กรณี มีความคุมคาในการ
ลงทุน การวิเคราะหคาความแปรเปลี่ยนดานตนทุน (SVTC) พบวาตนทุนการผลิตเหด็หูหนูของ
เกษตรกรโรงเรือนขนาดเล็ก ขนาดกลาง และขนาดใหญ สามารถเพิ่มขึ้นไดรอยละ 43.47 รอยละ 
76.12 และรอยละ 64.49 ตามลําดับ และการวิเคราะหความแปรเปลี่ยนดานผลประโยชน (SVTB) 
พบวา ประโยชนที่ไดจากการผลิตเห็ดหูหนูของเกษตรกรโรงเรือนขนาดเล็ก ขนาดกลาง และขนาด
ใหญ สามารถลดลงไดรอยละ 30.30 รอยละ 43.22 และรอยละ 39.21 ตามลําดับ โดยมีผลผลิตที่ได
รับไมตํ่ากวา 4,395.28 กิโลกรัม 5,529.24 กิโลกรัม และ 7,889.33 กิโลกรัมตอป ตามลําดับ หรือ
ราคาเห็ดหหูนทูี่เกษตรกรไดรับไมตํ่ากวา 11.85 บาท 9.65 บาท และ 9.73 บาทตอกิโลกรัม
ตามลําดับ  
 
 โสภาวรรณ ตนัหยง (2547) ไดศึกษาการลงทุนผลิตสินคาหัตถกรรมของกลุมทอเสื่อกก 
เสม็ดงาม อําเภอเมือง จังหวดัจันทบุรี โดยศึกษาสภาพทัว่ไป ตนทนุและผลตอบแทนในการผลิต
ผลิตภัณฑหตัถกรรมประเภทตาง ๆ วิเคราะหทางการเงนิ รวมทั้งศึกษาถึงจุดแข็ง จดุออน โอกาส 
และอุปสรรค ในการดําเนินกิจการของกลุมทอเสื่อกกเสม็ดงาม การศึกษาใชวิธีการเกบ็ขอมูลดวย
วิธีการสัมภาษณสมาชิกในกลุมหัตถกรรม จํานวน 40 ราย 
 
 ผลการศึกษา การวิเคราะหทางการเงิน ในระยะเวลา 10 ป และใชอัตราคิดลดที่รอยละ 7.62 
ซ่ึงเปนคาเสียโอกาสของเงินทุนของกลุม พบวา มีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ 499,782 บาท 
อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR)  เทากับ 1.15 และอัตราผลตอบแทนการลงทนุ (IRR)  
มีคารอยละ 84 ระยะเวลาคืนทุน 8 ป 9 เดือน 15 วัน และอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย เทากับ รอยละ 1.39 
จากตัวช้ีวัดดังกลาว โครงการมีความคุมคาในการลงทุน การวิเคราะหความออนไหวของโครงการ 
แบงการวเิคราะหเปน 2 กรณี คือ กรณีที่ 1 ผลตอบแทนลดลงจากเดิมรอยละ 10 กรณีที่ 2 ตนทุนการ
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ดําเนินงานหรอืคาใชจายเพิ่มขึ้นจากเดิมรอยละ 10 กรณีที ่3 ผลตอบแทนและตนทุนเพิ่มขึ้น รอยละ 
10 พรอมกัน พบวา กรณีที่ 1 และ 2 โครงการมีผลตอบแทนคุมคา สําหรับในกรณีที ่3 โครงการให
ผลตอบแทนไมคุมคา การวิเคราะหความแปรเปลี่ยนของโครงการ พบวา ผลตอบแทนของโครงการ
จะสามารถลดลงไดมากที่สุดรอยละ 13.10 และตนทุนของโครงการจะสามารถเพิ่มขึ้นไดมากที่สุด 
รอยละ15.08 การวิเคราะห SWOT พบวา จุดแข็งและโอกาสของกลุม คือ บุคลากรมีประสบการณ
และมีความสามารถ สถานที่ตั้งอยูในแหลงวัตถุดิบ ไดรับรางวัลผลิตภัณฑดีเดน ระดับ 5 ดาว 
ประกอบกับนโยบายของภาครัฐที่ใหการสนับสนุนทั้งในดานงบประมาณ การอบรมและใหความรู
ในดานการผลิตและการตลาดที่เหมาะสม นอกจากนี้ยังไดรับการสงเสริมและสนับสนุนในดานการ
เผยแพรขอมูลสินคาผานทางอินเทอรเน็ต สําหรับจุดออนและอุปสรรค คือการขาดแคลนวัตถุดิบ 
ขาดผูเชี่ยวชาญในการตัดเยบ็ผลิตภัณฑ ขอจํากัดทางดานเงินทุน การบริหารองคกรของกลุมนั้นกย็ัง
ไมเปนระบบ ทําใหยากตอการตรวจสอบและติดตามผล 
 
 อันธิกา ขวัญมณี (2548) ไดศกึษาตนทนุและผลตอบแทนจากการเลี้ยงปนูิ่มทางเศรษฐกิจ 
และศึกษาความเปนไปไดทางการเงินของการลงทุนทําฟารปูนิ่ม การศึกษาใชวิธีการเกบ็ขอมูลดวย
วิธีการสัมภาษณเกษตรกรผูเล้ียงจํานวน 7 ราย และใชวิธีการสุมตัวอยางแบบเฉพาะเจาะจง 
 
 ผลการศึกษาตนทุน พบวา ตนทุนเฉลี่ยของการทําฟารมเลี้ยงปูนิ่มของฟารมขนาดเล็กที่มี
ปริมาณการเลีย้งปูนิ่มเฉลี่ย 453,430.07 ตัวตอป มีตนทุนเฉลี่ย เทากับ 5,593,781.28 บาท/ฟารม/ป 
ฟารมขนาดใหญที่มีปริมาณการเลี้ยงปูนิ่มตัง้แต 1,000,000 ตัวตอปขึ้นไป มีตนทุนเฉลีย่ เทากับ 
21,682,855.65 บาท/ฟารม/ป เกษตรกรจะมรีายไดจากการขายปูนิ่มของฟารมขนาดเลก็และขนาด
ใหญ เทากับ 12,532,142.38 บาท และ 63,172,053.18 บาท และมีกําไรจากฟารมขนาดเล็กและฟารม
ขนาดใหญ เทากับ 6,938,361.10 บาท และ 41,489,197.53 บาท สําหรับผลการวิเคราะหทางการเงิน
ของการลงทุนเลี้ยงปูนิ่ม ณ อัตราคิดลดรอยละ 6.50 ตอป พบวา การลงทุนทําฟารมเลี้ยงปูนิ่มทุก
ขนาดฟารมมคีวามเปนไปไดทางการลงทุนในเชิงธุรกจิ และเมื่อวเิคราะหความออนไหว 3 กรณี คอื 
กรณีที่ 1 ใหราคาพันธุปูที่ซ้ือมาเลี้ยงสูงสุด 90 บาท/กิโลกรัม ในป พ.ศ.2547 กรณีที่ 2 ราคาปูนิ่ม
ลดลงเหลือ 175 บาท/กิโลกรัม ซ่ึงเปนราคาต่ําสุด ในป พ.ศ.2547 และกรณีที่ 3 คือรวมกรณีที่ 1 และ 
2 เขาดวยกัน ปรากฎวาในทกุกรณกีารลงทุนทําฟารมเลี้ยงปูนิ่มทุกขนาดฟารมสามารถยอมรับได 
 
 สรุปการตรวจเอกสาร พบวา การประเมินความคุมคาทางการเงินของโครงการตาง ๆ ใช
วิธีการศึกษาวธีิเดียวกัน คือ มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net  Present  Value : NPV) อัตราผลประโยชนตอ
ตนทุน (Benefit-Cost  Ratio : BCR or B/C Ratio) อัตราผลตอบแทนการลงทุน (Internal  Rate  of  
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Return : IRR) โดยโครงการมีความเหมาะสม และคุมคาในการลงทุน ก็ตอเมื่อ NPV > 0 หรือ NPV 
มีคาเปนบวก BCR ≥ 1 และ IRR มีคาสูงกวาอัตราดอกเบี้ยเงินกูในขณะนั้น นอกจากนี้ ยังมีการ
วิเคราะหทางการเงินเพิ่มเติม คือการวิเคราะหความออนไหวของโครงการ (Sensitivity  Analysis) 
เมื่อเกิดการเปลี่ยนแปลงในตนทุนและผลตอบแทน และทดสอบคาความแปรเปลี่ยน (Switching  
Value  Test) ทําใหทราบวา ตนทุนและผลตอบแทนของโครงการสามารถเพิ่มขึ้นและลดลงไดอีก
รอยละเทาไร  
 

แนวคิดทฤษฎ ี
  
แนวคดิการประเมินผลโครงการ 
 
 การประเมินผลโครงการเปนขั้นตอนที่เกีย่วของกับการประเมินผลทั้งในระหวางการปฏิบัติ 
งานและภายหลังโครงการไดส้ินสุดแลว (Ex - Post Evaluation) เพื่อตดัสินความสําเร็จหรือลมเหลว
ของโครงการและเหตุผลตาง ๆ ที่อยูเบื้องหลังผลที่เกิดขึ้น (ประสิทธิ์, 2545) หรือเปนกระบวนการ
เปรียบเทียบระหวางวัตถุประสงคกับผลที่เกิดขึ้นจากการปฏิบัติงานตามโครงการที่ไดวางไว เพื่อ
พิจารณาวาโครงการนั้นประสบความสําเร็จหรือลมเหลว อันมาจากสิ่งใดที่กอใหเกดิผลดังกลาว 
 
ประเภทการประเมินผลโครงการ  (ชูชีพ, 2540) 
 
 กระบวนการประเมินผลโครงการ (Evaluation Process) โดยทัว่ไปสามารถแบงออกได  
3 ชวงยอย ดังตอไปนี ้
 
1. การประเมนิผลกอนการปฏิบัติตามโครงการ (Ex - Ante or Pre - Evaluation)  
 
 การประเมินผลกอนการปฏิบัติตามโครงการ (Ex - Ante or Pre - Evaluation) หรือเรียกวา
การประเมินผล Ex - Ante ซ่ึงก็คือ การประเมินคาโครงการ (Project Appraisal) เปนการนําเอาการ
วิเคราะหในขัน้ตอนของการจัดเตรียมโครงการ และการประเมินคาโครงการที่ใชในรายงานการ 
ศึกษาความเหมาะสมของโครงการมาขยายความใหเกิดความชัดเจนยิ่งขึ้น 
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2. การประเมนิผลในระหวางการปฏิบัติตามโครงการ (On Going or Concurrent Evaluation)   
 
 การประเมินผลในระหวางการปฏิบัติตามโครงการ (On Going or Concurrent Evaluation)   
หรือที่เรียกวา การประเมินผล On Going ใชขอมูลสวนใหญที่ไดมาจากการติดตามผล (Monitoring)  
การประเมินผล On Going จึงเนนที่ระบบขอมูลปอนกลับ (Information Feedback System) ผล และ
ขอเสนอแนะของการประเมินผล On Going จะชวยในการตัดสินใจแกไขปญหาเฉพาะหนาไดทัน 
ทวงทีดวยการปรับปรุงกระบวนการปฏิบตัิตามโครงการ หรือการปรับวัตถุประสงคและรูปแบบ
ของโครงการใหเหมาะสมและสอดคลองกับสภาพความเปนจริง 
 
3. การประเมนิผลภายหลังจากการปฏิบัติตามโครงการสิ้นสุดลงแลว (Ex - Post Evaluation)   
 
 การประเมินผลภายหลังจากการปฏิบัติตามโครงการสิ้นสุดลงแลว (Ex - Post Evaluation)   
หรือเรียกวา การประเมินผล Ex - Post ซ่ึงมีความแตกตางไปจากการประเมินผล On Going อยู  2  
ประการ คือ 
 
 3.1 การประเมนิผล Ex - Post จะจดัทําขึ้นภายหลังจากการปฏิบัติตามโครงการจบสิ้น
สมบูรณลงแลว แตการประเมินผล On Going เกิดขึ้นในระหวางการปฏบิัติตามโครงการ   
 
 3.2 การประเมนิผล On Going เพื่อบงชี้ถึงปญหา และอปุสรรคที่เกิดจากการปฏิบัติตาม
โครงการ สวนการประเมนิผล Ex - Post มุงประเด็นไปที่ผลลัพธและผลกระทบของโครงการที่
เสร็จสมบูรณแลวเปรียบเทยีบที่ไดประมาณการไวในการประเมินคา Ex - Ante   

  
การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการผลิตในระยะสั้น (สมศักดิ,์ 2531)  
 
 การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการผลิตในระยะสั้น คือ ตนทนุและผลตอบแทน
ในระยะเวลา 1 ป ของการดําเนินโครงการ ซ่ึงจะทําใหทราบถึงกําไรที่โครงการฯ ไดรับ โดยในการ 
วิเคราะหจะพจิารณาตนทุนการผลิตทั้งตนทุนที่เปนเงินสด และตนทุนที่ไมเปนเงินสด  ซ่ึงตนทุน 
ที่เปนเงินสด หมายถึง ตนทุนที่ผูผลิตจายออกไปจริงเปนเงินสด สวนตนทุนที่ไมเปนเงินสด คือ 
ตนทุนการผลิตที่ผูผลิตไมไดจายออกไปเปนเงินสด แตประเมินคาใหกับปจจยัการผลิตตาง ๆ ที่ 
เปนของผูผลิตเอง โดยตนทุนการผลิตในทางทฤษฎีประกอบดวยตนทุนคงที่ และตนทุนผันแปร  
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1. ตนทุนการผลิต หมายถึง คาใชจายตาง ๆ ที่เกิดขึ้นทั้งในดานการลงทุนและในกระบวนการผลิต  
คาใชจายในการผลิตและแปรรูปผลิตภัณฑจากสาหรายเกลียวทอง แบงออกเปน 2 ประเภท คือ 
ตนทุนคงที่ และตนทุนผันแปร 
 
 1.1 ตนทุนคงที ่เปนตนทุนที่ผูผลิตจะตองเสียในจํานวนที่คงที่ไมเปลี่ยนแปลงไปตาม
ปริมาณของผลผลิต ซ่ึงเปนคาใชจายที่เกิดขึ้นจากการใชปจจัยคงทีใ่นการผลิต หรือไมสามารถ
เปลี่ยนแปลงปริมาณการใชไดในชวงระยะเวลาของการผลิต ตนทุนคงที่ที่นํามาวิเคราะหแบงเปน 
 
   1.1.1 ตนทุนคงที่ที่เปนเงินสด เปนคาใชจายที่โครงการฯ ไดจายออกไปจริงเปนเงินสด 
เชน คาภาษทีีด่ิน เปนตน 
 
   1.1.2 ตนทุนคงที่ที่ไมเปนเงินสด เปนคาใชจายที่โครงการฯ ไมไดจายออกไปจริงในรูป
ของตัวเงิน หรือเปนคาใชจายคงที่ที่ประเมนิ ไดแก คาเสื่อมราคาอาคาร คาเสื่อมราคาวัสดุอุปกรณ
การผลิต และแปรรูปผลิตภัณฑ คาเสียโอกาสการใชที่ดิน คาเสียโอกาสของเงินลงทุนในการซื้อ 
อุปกรณ เปนตน และการคํานวณคาเสื่อมราคาอาคาร วัสดุอุปกรณ ที่มอีายุการใชงานมากกวา 1 ป  
จะคิดคาเสื่อมราคาแบบเสนตรง (Straight Line Method) โดยใชสูตร 
 
     คาเสื่อมราคา = มูลคาที่ซ้ือมา - มูลคาซาก 
                 จํานวนปที่ใชงาน 
 
 ตนทุนคงที่ รายการตนทนุคงที่ ไดแก 
  คาเสื่อมราคาอาคารและสิ่งกอสราง  
  คาเสื่อมราคาเครื่องจักรและอุปกรณ  
  คาเสื่อมราคาอุปกรณสํานักงาน 
  คาเสียโอกาสการใชที่ดิน 
  คาเสียโอกาสอาคารและสิ่งกอสราง 
  คาเสียโอกาสเครื่องจักรและอุปกรณ  
  คาเสียโอกาสอุปกรณสํานักงาน  
   
 1.2 ตนทุนผันแปร เปนตนทุนการผลิตที่สามารถเปลี่ยนแปลงไปตามปริมาณของผลผลิต
ได จะมีปริมาณไมคงที่ เปนคาใชจายที่เกิดจากการใชปจจัยผันแปรในการผลิต ซ่ึงคาใชจายผันแปร
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นี้จะเปลีย่นแปลงไปตามปริมาณการผลิต ถาไมทําการผลิตจะไมเสียตนทุนสวนนี ้ตนทุนผันแปรที่
นํามาวิเคราะหแบงเปน 
 
   1.2.1 ตนทุนผันแปรที่เปนเงินสด เปนคาใชจายผันแปรที่โครงการฯ จายออกไปจริง
เปนเงินสดในการซื้อปจจัยผันแปรตาง ๆ ที่ใชในการผลิตและแปรรูปผลิตภัณฑ ไดแก คาวัตถุดิบ 
คาสารเคมี คากรด-ดาง คาเชื้อเพลิง คาวัสดอุุปกรณ คาซอมทรัพยสิน คาแรงงานและคาลวงเวลา
เจาหนาที่ เปนตน 
 
   1.2.2 ตนทุนผันแปรที่ไมเปนเงินสด เปนคาใชจายที่เกี่ยวของกับปจจัยการผลิตที่เปน 
ของโครงการฯ มิไดซ้ือหรือจัดหาดวยเงินสด เชน คาเครื่องจักร วัสดุอุปกรณตาง ๆ ในการผลิตและ
แปรรูปผลิตภัณฑที่ไดรับบริจาค คาเสียโอกาสของเงินลงทุนหมุนเวยีน เปนตน 
 
 ตนทุนผันแปร รายการตนทนุผันแปร ไดแก 
   คาวัตถุดิบ  
   คาแรงงาน  
   คาการเพาะเลีย้งสาหราย  
  คาเชื้อเพลิงและกาซ  
  คาวัสดุโรงงาน  
  คาใชจายเบด็เตล็ด  
  คาซอมทรัพยสิน  
  คาเครื่องจักร อุปกรณและเงนิที่มีผูทูลเกลาฯ ถวาย  
  คาเสียโอกาสเงินลงทุนหมุนเวียน 
 
2. รายไดจากการผลิต หมายถึง รายไดทั้งหมดที่โครงการฯ ไดรับจากการจําหนายผลิตภัณฑแปรรูป
จากสาหรายเกลียวทองตอป ซ่ึงจะเทากับผลคูณของปริมาณผลิตภัณฑที่จําหนายกับราคาผลิตภัณฑ 
 
3. กําไรจากการผลิต หมายถึง ผลตางระหวางรายไดจากการผลิตและตนทุนจากการผลิต 
 
การวิเคราะหตนทุน รายได และกําไร สามารถแสดงความสัมพันธในรูปของสมการไดดังนี ้
 
 ตนทุนทั้งหมด  =  ตนทุนผันแปรทั้งหมด + ตนทุนคงที่ทั้งหมด 
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  ตนทุนผันแปรทั้งหมด  =      คาวัตถุดิบ + คาแรงงาน + คาการเพาะเลีย้งสาหราย  
      + คาเชื้อเพลิงและกาซ + คาวัสดุโรงงาน + คาใชจาย 
       เบ็ดเตล็ด + คาซอมทรัพยสิน + คาเครื่องจักร อุปกรณ 
       และเงินที่มีผูทลูเกลาฯ ถวาย + คาเสียโอกาสเงินลงทุน 
      หมุนเวียน 
 
 ตนทุนคงที่ทั้งหมด  = คาเสื่อมราคาอาคารและสิ่งกอสราง + คาเสื่อมราคา 
      เครื่องจักรและอุปกรณ + คาเสื่อมราคาอุปกรณ 
        สํานักงาน + คาเสียโอกาสการใชที่ดิน + คาเสียโอกาส 
        อาคารและสิ่งกอสราง + คาเสียโอกาสเครื่องจักรและ 
        อุปกรณ + คาเสียโอกาสอุปกรณสํานักงาน  

 
รายไดทั้งหมด  =   ผลิตภัณฑทั้งหมด x ราคาผลิตภัณฑทีไ่ดรับ 

 
 รายไดสุทธิ = รายไดทั้งหมด – ตนทุนผันแปรทั้งหมด 
 
 กําไรสุทธิทั้งหมด       =    รายไดทั้งหมด – ตนทุนทั้งหมด 
 
 กําไรสุทธิเหนอืตนทุนที่เปนเงินสด   =    รายไดทั้งหมด - ตนทุนทั้งหมดที่เปนเงินสด 
 
 ตนทุนตอหนวยการผลิต       =    ตนทุนทั้งหมด / ผลิตภัณฑทัง้หมด 
 
 กําไรตอหนวยการผลิต   =    กําไรสุทธิทั้งหมด / ผลิตภณัฑทั้งหมด 
 
การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการผลิตในระยะยาว (สมศักดิ,์ 2531)  
 
 การวิเคราะหการเงิน (Financial Analysis) คือ ขบวนการที่ถูกนํามาใชในการกําหนดหรือ 
วัดความสามารถในการทํากาํไร (Profitability) ของโครงการลงทุนโครงการหนึ่ง ซ่ึงลักษณะของ
โครงการลงทุนที่จะทําการวเิคราะหในที่นีเ้ปนโครงการลงทุนที่เกี่ยวกบัการเกษตร ซ่ึงโครงการ
ลงทุนนี้จะเกี่ยวของกับการใชปจจัยในชวงเวลาที่ติดตอกันนานหลายป (Over a Short Period)  
เพื่อมุงหวงัวาจะกอใหเกิดกระแสของรายไดหรือผลประโยชน (Flow of Benefits) ตอเนื่องกันใน
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อนาคต ดังนั้น โครงการลงทุนลักษณะนีจ้ึงเปนการลงทุนในระยะยาว เพราะจะมีคาใชจายและราย
ไดเกิดขึ้นตอเนื่องกันเปนเวลานานหลายป และโครงการลงทุนนี้จะตองมีกําหนดระยะเวลาเริ่มตน
และสิ้นสุดของโครงการที่แนนอน กลาวคอื จะตองเปนโครงการที่สามารถกําหนดอายุ (Project 
Life) ไดแนนอน ดังนั้น การวิเคราะหการเงินของโครงการลงทุนนี้มุงที่จะวัดผลกําไรที่เกิดจากการ
ลงทุนของผูลงทุนเปนหลัก เพื่อใหเกิดความมั่นใจไดวาเมื่อลงทุนไปแลวจะไดรับผลตอบแทนจาก
การลงทุนหรือไดรับผลกําไรจากการลงทุนนั้น  
 
การวิเคราะหทางการเงิน (ประสิทธิ์, 2545) 
  
 การวิเคราะหทางการเงิน (Financial Analysis) คือการดําเนินการเพื่อประเมินวาโครงการ
จะมีผลกําไรทางธุรกิจหรือไม ไมวาผูลงทุนหรือผูดําเนนิการจะเปนใคร คือไมวาจะเปนบริษัท ผู
รวมทุน หรือเกษตรกร และไมวาจะเปนธรุกิจเอกชน หนวยงานของรัฐหรือรัฐวิสาหกิจก็ตาม ดวย
เหตุนี้โครงการของภาคเอกชนจึงมีการวิเคราะหทางการเงินเสมอ เพือ่กําหนดผลกระทบของการ
ลงทุนที่มีตอผูลงทุนหรือบริษัท หนวยงานของรัฐ และองคการระหวางประเทศก็มีการวิเคราะหทาง
การเงินของโครงการเชนเดยีวกัน เมื่อผลผลิตของโครงการมีราคาและจัดจําหนายได  
 
 การวิเคราะหทางการเงินเปนการชวยตัดสนิใจในการใชทรัพยากรอยางมีประสิทธิภาพ 
และประเมนิประสิทธิภาพการจัดการโครงการในระยะทีผ่านมา แนวคิดเบื้องตนในการวิเคราะห
ทางการเงินของโครงการใดๆ ก็คือ เปนการเปรียบเทียบเงินลงทุนหรือตนทุน (Costs) กับรายได 
(Incomes) หรือผลตอบแทน (Benefits) เพือ่ที่จะพิจารณาความเหมาะสมของโครงการที่ให
ผลตอบแทนจากการลงทุนนัน้ๆ  
 
 ในการวิเคราะหทางการเงินของโครงการ โดยสามารถพิจารณาได 3 ขั้นตอน ดังนี ้
 
1. ขั้นตอนการจัดเตรียมงบประมาณของกระแสเงินเขา หรือกระแสรายได (Inflows) และกระแสเงนิ
ออก หรือกระแสเงินคาใชจาย (Outflows) ของการลงทุนตลอดอายุโครงการ  
 
2. ขั้นตอนการคํานวณผลตอบแทนสุทธิของการลงทุน โดยนํากระแสเงินออก หรือกระแสเงิน
คาใชจาย (Outflows) ที่คิดจากการลงทุนลบกระแสเงนิเขา หรือกระแสรายได (Inflows) ที่ไดจาก
โครงการลงทุน  
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3. ขั้นตอนการคํานวณอตัราผลตอบแทนทางการเงินภายในโครงการลงทุน การหาอตัราสวน
ผลตอบแทนทางการเงินจากการลงทุน การหามูลคาปจจบุันสุทธิของผลตอบแทนสุทธิ 
 
 สวนประกอบตาง ๆ ที่สําคัญที่จะตองนํามาพิจารณาในการวิเคราะหทางการเงิน มดีังนี ้ 
 
1. กระเเสเงินเขา (Inflows) คือ ผลตอบแทนหรือรายไดที่เกิดขึ้นตลอดอายุโครงการซึ่งประกอบดวย  
  
 1.1 มูลคาของผลผลิตทั้งหมด (Gross Value of Productions) คือมูลคาของผลผลิตขั้น 
สุดทายและผลพลอยได จากผลผลิตที่มีเพื่อการจําหนาย และการบริโภคภายในโครงการ โดยไมคิด
มูลคาของสินคาขั้นกลาง เพือ่หลีกเลี่ยงการนับซ้ํา สามารถคํานวณไดจากการปริมาณผลิตภัณฑขั้น
สุดทายของโครงการในเเตละปคูณดวยราคาผลิตภัณฑ 
 
 1.2 เงินกูและเงินชวยเหลือ (Loan Receipts and Grants) เปนรายไดทีเ่พิม่ในกระแสเงนิสด
เขา และลดจํานวนความตองการชวยเหลือทางดานอื่น ๆ ของการลงทุนภายในโครงการ เงินกูและ
เงินชวยเหลือนี้อาจเปนเงนิสด ส่ิงของสินคาหรือบริการก็ได สําหรับโครงการฯ มีผูทูลเกลาฯ ถวาย
เงินชวยเหลือ เครื่องจักร และอุปกรณ ซ่ึงรวมอยูในกระแสเงินเขา สวนเงนิยืมจากดอกเบี้ยกองทุน 
โครงการสวนพระองค สวนจิตรลดา จะตองจายคืนโดยไมคิดดอกเบีย้ ซ่ึงรวมอยูในกระแสเงนิออก 
 
 1.3 มูลคาเชาของอาคาร (Rental Value of Processing Plant) คิดเฉพาะในอาคารรวมอยู 
ในตนทุนโครงการเทานั้น โดยผลตอบแทนจากคาเชา และมูลคาประเมินคาเชาโรงเรือน จะรวม 
อยูในกระเเสเงินสดเขาในแตละป สวนคาลงทุนกอสรางอาคารเเละคาใชจายคืนเงนิกูยืมนั้น  
จะรวมอยูในกระเเสเงินออก และในปสุดทายของโครงการถาอาคารมีมูลคาซากก็จะอยูในรายการ
กระเเสเงินเขา 
 
 1.4 มูลคาซากหรือมูลคาที่เหลืออยู (Salvage or Residual Value) มูลคาซาก คือมูลคา 
ทรัพยสินที่ลงทุนในโครงการ เชน เครื่องมือ เครื่องจักร ส่ิงกอสราง ที่ดิน ที่ยังเหลืออยูเมื่อส้ินสุด
โครงการ ซ่ึงมูลคานี้จะคิดตามราคาตลาด มูลคาซากของทรัพยสินอาจเพิ่มขึ้นหรือลดลงจากมูลคา
เดิมเมื่อเร่ิมโครงการนั้นจะขึน้อยูกับชนิดของทรัพยสิน โดยทัว่ไปมูลคาซากของทรัพยสินจะลดลง
โดยเฉพาะทรัพยสินทุนที่มีคาเสื่อมเพราะถูกใชงาน เชน เครื่องมือ และเครื่องจักร เเตก็มีทรัพยสิน
บางชนิดที่มีมลูคาที่เพิ่มขึ้นกวาเดิม โดยเฉพาะทรัพยสินประเภททีด่ิน ซ่ึงจะเปนสวนหนึ่งของผล
ตอบเเทนของโครงการลงทุน หากมกีารขายเมื่อเสร็จสิ้นกิจการ 
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2. กระเเสเงินออก (Outflows) คือ ตนทุนหรือคาใชจายที่เกิดขึ้นตลอดอายุโครงการ ซ่ึงประกอบดวย  
 
 2.1 คาใชจายหลักในการลงทนุ (Investment Costs) เปนคาใชจายหลักของการลงทุนใน 
การพัฒนาโครงการ โดยจะครอบคลุมถึงสวนที่มีผลกระทบตอโครงการระยะยาว เชน ตนทุนใน 
การปรับปรุงอาคาร การซื้อเครื่องมือและอุปกรณมาทดแทน (Replacement Costs)  
 
 2.2 ตนทุนในการดําเนนิการ (Operating Expense) เปนคาใชจายที่เกิดขึน้ทุกวนั ในการ
ดําเนินการผลิตของโครงการ และจะรวมถึงคาใชจายที่เกี่ยวกับแรงงาน คาวัตถุดิบตางๆ คาวัสดุ
อุปกรณ คาเชือ้เพลิง คาบรรจุภณัฑ คาขนสง คาเก็บรักษา เปนตน นอกจากนั้นยังรวมถึงคาธรรม
เนียม คาภาษ ีและอากรตางๆ ตลอดจนภาษีทางออมอื่นๆ เชน ภาษีทีด่นิ และภาษรีายได เปนคาใช 
จายในสวนนีด้วย  
 
 2.3 คาจางแรงงานที่จายเปนของตอบแทน (Hired Labor in Kind) คาจางแรงงานหรือ 
คาชดเชยแรงงาน จะจายเปนรูปของเงินเดือนตามวุฒกิารศึกษา ระดับการรับราชการ และคา
ลวงเวลาในการปฏิบัติงานนอกเวลาราชการ 
 
 2.4 เงินกูและดอกเบี้ยเงินกูจายคืน (Debt Services) เปนรายการที่รวมถึงคาดอกเบี้ยและเงิน
ตนที่จายคนื ในกรณีที่มกีารกูยืมเงนิมาลงทุน โดยที่มวีิธีการคํานวณทีแ่ตกตางกันไป ซ่ึงอาจจะคืน
เปนงวด ๆ ทั้งเงินตนพรอมดอกเบี้ยตามแตละกรณี ซ่ึงโครงการฯ มีเงินกูยืมจากดอกเบี้ยกองทุน
โครงการสวนพระองค สวนจิตรลดา โดยไมมีดอกเบีย้ และมีการจายคนืเมื่อโครงการมีผลกําไร  
 
3. ผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (Project Net Benefits) คือ ผลตางของกระแสเงินสดเขากับ
กระแสเงนิออก เปนตัวช้ีวดัถึงมูลคาจากทีไ่ดหักคาใชจายตาง ๆ ทางธุรกิจและชําระหนี้สินเรียบรอย
แลวในโครงการลงทุนระยะยาว โดยในชวงเริ่มตนของโครงการผลตอบแทนจะเปนลบ ซ่ึงจะกอให
เกิดปญหาแกผูที่มีเงินทุนจํากัดและขาดแคลนเงินกูยืมหรือเงินชวยเหลือ  
 
 ผลตอบแทนสุทธิของโครงการนี้ สวนหนึ่งจะเปนผลตอบแทนของทุน (Return of Capital) 
ที่ใชไป เชน คาเสื่อมราคา และอีกสวนหนึง่จะเปนผลตอบแทนตอทุน (Return on Capital or to 
Capital) ซ่ึงจะเปนกําไรที่ชดเชยใหกับเงนิลงทุน ดวยเหตุนี้กระแสผลตอบแทนสุทธิหรือกระแสเงนิ
สดจึงรวมผลตอบแทนทั้งทุน และที่มีตอทนุ (ประสิทธิ์, 2545) 
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แนวความคิดเกี่ยวกับมูลคาปจจุบัน (ประสิทธิ์, 2545) 
 
 คาของเงินในแตละชวงเวลาตาง ๆ กันยอมมีมูลคาแตกตางกัน เงินจํานวนเดียวกนัใน
ปจจุบันและอนาคตจะไมเทากัน ทั้งนี้ไมใชเปนเพราะมลูคาแทจริงของเงินลดลง เนือ่งจากการ 
เกิดเงนิเฟอ หากเปนเพราะมทีางเลือกในการใชเงิน นัน่คือเงินที่มีอยูสามารถเลือกนํามาใชเพื่อ 
การบริโภคในวันนี้ หรือเลือกนําไปลงทุน ฝากธนาคาร และใหกูยืมได ถานําเงินไปฝากธนาคาร
หรือใหกู เงินจาํนวนเดียวกนัจะมีมูลคาเพิ่มขึ้น ซ่ึงมูลคาสวนที่เพิ่มจะมาจากดอกเบี้ย ดอกเบี้ยจึง 
เปนผลตอบแทนจากการเสียสละการบริโภคในวันนี้ เปนราคาคาตอบแทนที่ผูใหกูไดรับจากการ 
เสียสละการบริโภค อัตราดอกเบี้ยของการเลือกใชเงินจะเปนอัตราที่คาํนึงถึงอัตราเงินเฟอและ 
ความเสี่ยงจากการใหกู ซ่ึงตามปกติดอกเบีย้จะคิดเปนป เมือ่มูลคาของเงินในปจจุบันและในอนาคต
มีคาไมเทากัน จึงไมสามารถรวมตนทุนและผลตอบแทนที่เกิดขึ้นในปตาง ๆ เขาดวยกันโดยตรง  
แลวนํามาเปรยีบเทียบกัน หรือเพื่อคํานวณหาผลตอบแทนสุทธิ หากแตจะตองคํานึงถึงมูลคาของ
เงินตามเวลา ดงันั้นเพื่อทําใหตนทุนและผลตอบแทนที่เกดิขึ้นในปตาง ๆ ในอนาคตสามารถรวม 
เขาดวยกันและเปรียบเทยีบกันได จึงตองมีการปรับลดตนทุนและผลตอบแทนในอนาคตใหเปน
มูลคาในปจจบุัน 
 
แนวคดิเกีย่วกบัอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ  
 
 ในแนวคิดสวนนี้เปนการตีคาการลงทุน เพือ่ใชในการเลือกการลงทุนนอกเหนือจากวิธี 
มูลคาปจจุบันแตเพียงอยางเดียว ซ่ึงวิธีการดังกลาว คืออัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal 
Rate of Return: IRR) คือ อัตราสวนลดทีท่ําใหผลตอบแทนและคาใชจายที่ไดคิดลดเปนมูลคา 
ปจจุบันแลวเทากัน หรืออัตราสวนลดที่ทําใหมูลคาปจจุบนัสุทธิมีคาเทากับศูนย  
 
 เกณฑในการตดัสินใจ คือ ทําการเปรียบเทยีบคา IRR ที่คํานวณไดกับคาของอัตราคิดลด
หรือคาเสียโอกาสเงินลงทุนที่เปนเกณฑหรือมาตรฐาน ซ่ึงไดกําหนดไวกอนแลว ถาคา IRR ที่
คํานวณไดสูงกวาที่กําหนดจะยอมรับโครงการนั้น ถาต่ํากวาจะปฏิเสธโครงการ โดยทั่วไป ถา IRR  
มากกวาอัตราดอกเบี้ย อัตราคิดลด หรือคาเสียโอกาสเงินลงทุน ธุรกิจจะเหมาะสมในการลงทุน  
ขอดีของ IRR คือหลีกเลี่ยงการใช Discounted Rate วาจะเปนอัตราไหนดีที่สุด และขนาดของ IRR 
มีประโยชนในการตัดสินใจวาจะดําเนินโครงการหรือไม 
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การกําหนดอัตราคิดลด (ประสิทธิ์, 2545)  
  
 อัตราคิดลด (Discount Rate) เปนการปรับมูลคาของผลประโยชนและคาใชจาย ที่จะเกิดขึ้น
ในอนาคต ใหเปนมูลคาในปจจุบันนัน้ ทั้งนี้จะตองเลือกอัตราคิดลดที่เหมาะสม เนื่องจากถาใชอัตรา
คิดลดที่มีคาสูง จะมีผลทําใหโครงการผานการวิเคราะหมีนอย แตถาใชอัตราสวนลดที่มีคาต่ํา จะมี
ผลทําใหโครงการจํานวนมากผานการวเิคราะหได ผูวิเคราะหจะตองตัดสินใจ เลือกใชอัตราใดอัตรา
หนึ่งใน 3 อัตรา ไดแก  
 
 1. คาเสียโอกาสของทุน (Opportunity Cost of Capital)  

 
2. อัตรากูยืม (Borrowing Rate)  
 
3. อัตราผลตอบแทนสังคม (Social Rate of Return)  

 
ในการวิเคราะหทางการเงิน ซ่ึงใชราคาตลาดในการตีคาปจจัยการผลิต และผลผลิต ราคา

ตลาดของเงินทุนที่มีตอผูลงทุนก็คือ อัตราดอกเบี้ยตลาด ซ่ึงจะเปนตนทุนของเงินทนุที่ลงไปใน
โครงการ ดังนั้นในการศึกษาครั้งนี้จะใชอัตราคิดลดรอยละ 6.23 เปนอัตราดอกเบี้ยเงินกูเฉลี่ยจาก 
13 ธนาคาร ในประเทศไทย เมื่อป พ.ศ. 2547 
 
การกําหนดอายุโครงการ (Project Life) 
 
 ในการวิเคราะหทางการเงินในการผลิต และแปรรูปผลิตภัณฑ ในโครงการสวนพระองค 
สวนจิตรลดา กําหนดใหอายโุครงการเทากับ 10 ป ตามอายุการใชงานเครื่องจักรในการแปรรูป
ผลิตภัณฑเปนหลัก เนื่องจากเปนการศึกษาทางดานการผลิตและแปรรปูเปนสําคัญ 
 
แนวคดิที่ใชในการตัดสินใจเพื่อการลงทนุ (ชูชีพ, 2540) 
 
 ในการตัดสนิใจวาโครงการลงทุนใดเปนโครงการที่สามารถยอมรับไดนั้น มีเกณฑการ 
ตัดสินใจ 2 แบบ คือ  
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1. เกณฑการตดัสินใจแบบไมคิดลดรายไดและตนทุนตามเวลา 
 
เกณฑการตัดสินใจแบบไมคิดลดรายไดและตนทุนตามเวลา มีจุดออน คือ ไมคํานึงถึงมูลคา 

ของเงินตามเวลา (Time Value of Money) เพราะตางใหความสําคัญกับเงินในอนาคตเทากับเงิน
จํานวนเดยีวกนัในปจจุบัน หลักเกณฑที่นยิมใชกันอยางหนึ่ง คือ ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)  
 

1.1 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period - PB) หมายถึง ระยะเวลาที่ผลตอบแทนสุทธิจาก 
การดําเนนิงานมีคาเทากับคาลงทุนของโครงการ หลักเกณฑนีพ้ิจารณาถึงระยะเวลาการคืนทุนเปน
จํานวนปที่จะไดรับผลตอบแทนคุมกับเงินลงทุน ซ่ึงเปนวิธีการที่ใชกนัมากในวงธุรกิจ โดยเฉพาะ
ในกรณีที่การลงทุนมีความเสี่ยงสูง  
 
 
   ระยะเวลาคืนทุน   =          คาใชจายในการลงทุน     
                                  ผลตอบแทนสุทธิเฉลี่ยตอป 
 
 
2. เกณฑการตดัสินใจแบบคดิลดรายไดและตนทุนตามเวลา  
 
 เกณฑการตัดสินใจแบบคดิลดรายไดและตนทุนตามเวลา เปนการปรับลดตนทุนและ
ผลตอบแทนในอนาคตใหเปนมูลคาในปจจุบัน (Present Value) ซ่ึงทําใหตนทุนและผลตอบแทน 
ที่เกิดขึ้นในปตาง ๆ ในอนาคต สามารถรวมเขาดวยกันและเปรียบเทยีบกันได การประเมินความ
คุมคาของโครงการ โดยอาศยัตัวช้ีวัดความคุมคาโครงการที่มีการปรับคาของเวลาดังนี้  
 
 2.1 มูลคาปจจุบันสุทธ ิ(Net Present Value - NPV) คือผลตางระหวางมูลคาปจจุบัน 
ของรายไดที่คาดวาจะไดรับในแตละปตลอดอายุของโครงการกับมูลคาปจจุบันของรายจายที่ 
จายออกไปตลอดอายุโครงการ มีสูตรคํานวณ ดังนี ้
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 กําหนดให 
 
  Bt   =  รายไดของการลงทุนในปที่ t 
  Ct   =  คาใชจายหรือตนทุนในการลงทุนในปที่ t 
  t    =  ระยะเวลาของโครงการตั้งแตปที่ 0,1,2, …, n 
  n   =  อายุของโครงการลงทุน 
  r   =  อัตราคิดลด 
 
 หลักเกณฑในการตัดสินใจ 
 
  NPV > 0 หรือมีคาเปนบวก  แสดงวาการลงทุนของโครงการผลที่คุมคา 
  NPV = 0    แสดงวาการลงทุนของโครงการพอมีความเปนไปได 
  NPV < 0 หรือมีคาเปนลบ  แสดงวาการลงทุนของโครงการใหผลที่ไมคุมคา 
 
 
 2.2 อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit - Cost Ratio, BCR) เปนอัตราสวนระหวาง
ผลรวมของมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนตลอดอายุโครงการกับผลรวมมูลคาปจจุบันของตนทุน
ตลอดอายุของโครงการ มีสูตรในการคํานวณ ดังนี ้
 
 
 
 
 
 
 กําหนดให 
 
  B t   =  รายไดของการลงทุนในปที่ t 
  C t   =  คาใชจายหรือตนทุนในการลงทุนในปที่ t 
  t    =  ระยะเวลาของโครงการตั้งแตปที่ 1,2, …, n 
  n   =  อายุของโครงการลงทุน 
  r   =  อัตราคิดลด 
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 หลักเกณฑในการตัดสินใจ 
 
  BCR > 1  แสดงวาการลงทุนของโครงการมีความเหมาะสมและคุมคาในการลงทุน 
  BCR = 1  แสดงวาการลงทุนของโครงการยังพอมีความเปนไปได 
  BCR < 1  แสดงวาผลประโยชนของโครงการที่ไดไมคุมทุน 
 
 2.3 อัตราผลตอบแทนการลงทุนภายใน (Internal Rate of Return – IRR) เปนอัตราดอกเบี้ย
ที่ใชในการคิดลดที่ทําใหมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการมีคาเทากบัศูนย หรือ 
เปนอัตราที่ทําใหผลตอบแทนและคาใชจายที่เปนมูลคาปจจุบันเทากัน สูตรในการคํานวณหา มีดังนี้ 
 
 
   
 
 กําหนดให 
 
  IRR   =  อัตราผลตอบแทนการลงทุนภายใน 
  B t    =  รายไดของการลงทุนในปที่ t 
  C t    =  คาใชจายหรือตนทุนในการลงทุนในปที่ t 
  t     =  ระยะเวลาของโครงการตั้งแตปที่ 1,2, …, n 
  n    =  อายุของโครงการลงทุน 
 
 หลักเกณฑในการตัดสินใจ 
 
  IRR > อัตราคาเสียโอกาสของทุน แสดงวาการลงทุนของโครงการใหผลที่คุมคา 
  IRR = อัตราคาเสียโอกาสของทุน แสดงวาการลงทุนของโครงการยังพอเปนไปได 
  IRR < อัตราคาเสียโอกาสของทุน แสดงวาการลงทุนของโครงการใหผลที่ไมคุมคา 
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การวิเคราะหความออนไหวของโครงการ (Sensitivity Analysis)  
 
 การวิเคราะหโครงการในภาวะปกติไดผลการวิเคราะหตามตัวช้ีวดั คือ NPV BCR และ IRR 
การวิเคราะหดังกลาว เปนการวิเคราะหผลที่ถือวาอยูภายใตสภาวะที่แนนอน แตเนื่องจากโครงการ 
ตองเผชิญหนากับความไมแนนอน ดังนั้นจึงตองมีการวิเคราะหความออนไหวของโครงการ 
(Sensitivity Analysis) เพื่อทดสอบความเปนไปไดของโครงการ หากตวัแปรหรือปจจัยตาง ๆ ซ่ึง 
มีความไมแนนอน ซ่ึงในทีน่ี้ หมายถึง หากรายไดและคาใชจายไมเปนไปตามที่คาดวาจะเปน หรือ 
ที่สมมติไวในตอนที่ที่ทําการวางแผนและจัดทําโครงการขึ้นมา ผลตอบแทนทางการเงินจะเปลี่ยน 
แปลงไปอยางไร ทั้งนี้เนื่องจากโครงการเกษตรโดยทัว่ไปแลวจะมีความเสี่ยงเขามาเกี่ยวของอยูดวย
เสมอ ซ่ึงมีตัวแปรเขามาเกีย่วของ 4 ตัว คือ (จีรเกยีรต,ิ 2533)  
 
 1. ราคาผลผลิตลดลง  
 
 2. โครงการเกิดความลาชาในการดําเนินการ  
 
 3. คาใชจายในการลงทุนเพิ่มขึ้น  
 
 4. การคาดการณในผลผลิตที่คาดวาจะไดจากการมีโครงการเกิดไมเปนไปตามที่คาดไว  
 
 การวิเคราะหความออนไหวของโครงการ ยังคงตองพิจารณาวาผลตอบแทนเปนไปตาม
หลักเกณฑของตัวช้ีวดัทั้ง 3 ในการที่จะบอกถึงความเปนไปไดของการลงทุน คือ 
 
 1. NPV มีคามากกวาศนูย 
 
 2. BCR มีคามากกวาหนึ่ง 
 
 3. IRR มีคามากกวาคาเสียโอกาสของทุน 
 


