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ผลการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงนิของโครงการลงทุนประกอบการ 
โรงงานผลิตไมเทียมจากวัสดุผสมขี้เล่ือยและพลาสติก 

 
 จากตารางที่ 10 ซ่ึงแสดงรายละเอียดทางการเงินของโครงการลงทุนประกอบการ
โรงงานผลิตไมเทียมจากขี้เล่ือยและพลาสติก โดยแสดงคาใชจายในการลงทุนเบื้องตน ไดแก 
คาใชจายในการลงทุนซื้อเครื่องจักรเครื่องมือ และอุปกรณ คาใชจายในการดําเนินงาน คาใชจายใน
การบํารุงรักษา ตลอดจนผลตอบแทนที่ไดรับ ในชวงระยะเวลา 20 ป ทั้งนี้เมื่อไดนําขอมูลทั้งหมดที่
ไดจากการสํารวจ และเก็บขอมูลจากแหลงตางๆ มาทําการคํานวณหาตนทุน และผลตอบแทนที่คาด
วาจะไดรับจากการลงทุน ผลปรากฏวา ในชวงระยะเวลาที่เริ่มลงทุน จะมีตนทนุโครงการมากกวา
ผลตอบแทนโครงการ ทําใหผลตอบแทนสุทธิของโครงการมีคาเปนลบ และผลตอบแทนโครงการ
จะเริ่มมีคาเปนบวกใน ปที่ 2 เปนตนไป จนถึงปที่ 20 ผลตอบแทนสุทธิจะมีคาสูงสุด เนื่องมาจากได
รวมเงินทุนหมุนเวยีนและมลูคาของสินทรัพยคงเหลือจากการลงทุนเขาไปเปนผลตอบแทนสุทธิ
ทั้งหมดในปสุดทายดวย 
 
 ทั้งนี้การวิเคราะหทางการเงนิของโครงการลงทุนประกอบการโรงงานผลิตไมเทียมจากขี้
เล่ือยและพลาสติกในครั้งนี้ใชอัตราคิดลด (discount rate) แบบอัตราตัดขาด (cut-off rate) ในการ
คํานวณหามูลคาปจจุบันสุทธิ และอัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน ซ่ึงอัตราตัดขาด (cut-off rate) 
ของการวิเคราะหทางการเงนิ คือตนทุนหนวยสุดทายของเงินตรา (marginal cost of money) ที่มีตอ
กิจการหรืออัตราที่โครงการสามารถกูยืมเงินได (ชูชีพ, 2544: 83) ในปจจุบันคือ รอยละ 12 บาทตอ
ป (ธนาคารกรุงเทพ, 2549)  
 

ดังนั้นจากการคํานวณ เมื่อส้ินสุดโครงการ ผลตอบแทนสุทธิของโครงการจะมีคาเทากับ 

11,288,990 บาท คิดเปนมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) ที่ผูลงทุนไดรับ คือ -1,405,935บาท อัตราสวน
ผลประโยชนตอตนทุน (BCR) เทากับ  0.97 และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) เทากับ
รอยละ 9.09 ดงัตารางที่ 12 
 
 
 
 
 
 



ตารางที่ 11  โครงการลงทุนประกอบการโรงงานผลิตไมเทียมจากขี้เลื่อยและพลาสติก (ภาพรวม) 
               (หนวย: บาทตอป)  

รายการ/ปที่ 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
คาใชจายของโครงการ

1. คาใชจายในการลงทุน 821,250
2. คาลงทุนซื้อเครื่องจักร เครื่องมือ และอุปกรณ 2,556,480 1,430 5,430 1,430 6,030 6,430 5,430 1,430 6,030 1,430
3. คาใชจายในการดําเนินงาน
    3.1 คาขี้เลื่อย 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240
    3.2 คาสารเคมี 3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     
    3.3 คาแรงงาน 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200
    3.4 คาไฟฟา 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600
    3.5 คาภาษีรายได 126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        
    3.6 คาน้ํามันไฮโดรลิค 1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            
    3.7 คาจารบีกันความรอน 3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            
    3.8 คาอุปกรณนิรภัย 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750
    3.9 คาใชจายเบ็ดเตล็ด 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000
เงินทุนหมุนเวยีน 3,558,320
4. คาใชจายในการบํารุงรักษา 25,800 25,800 25,800 27,600 25,800 25,800 34,900 25,800 25,800 27,600
5. คาสิทธิบัตร 1,000,000 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968
รวมตนทุนโครงการ 4,377,730 8,041,778 4,484,888 4,488,888 4,486,688 4,489,488 4,489,888 4,497,988 4,484,888 4,489,488 4,486,688

ผลตอบแทนโครงการ
5. จากการขายไมเทียม 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000
6. มูลคาคงเหลือของทรัพยสิน 200,000
รวมผลตอบแทนของโครงการ 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,480,000
รวมผลตอบแทนสุทธิ -4,377,730 -2,761,778 795,112 791,112 793,312 790,512 790,112 782,012 795,112 790,512 793,312  
ที่มา: จากการคํานวณ      
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ตารางที่ 11  (ตอ) 
 (หนวย: บาทตอป)  

รายการ/ปที่ 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20
คาใชจายของโครงการ

1. คาใชจายในการลงทุน
2. คาลงทุนซื้อเครื่องจักร เครื่องมือ และอุปกรณ 810,880 1,430 6,030 1,430 5,430 6,430 6,030 1,430 5,430 1,430
3. คาใชจายในการดําเนินงาน
    3.1 คาขี้เลื่อย 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240 93,240
    3.2 คาสารเคมี 3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     3,137,040     
    3.3 คาแรงงาน 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200 779,200
    3.4 คาไฟฟา 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600 249,600
    3.5 คาภาษีรายได 126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        126,000        
    3.6 คาน้ํามันไฮโดรลิค 1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            1,260            
    3.7 คาจารบีกันความรอน 3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            3,600            
    3.8 คาอุปกรณนิรภัย 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750 3,750
    3.9 คาใชจายเบ็ดเตล็ด 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000 40,000
เงินทุนหมุนเวยีน
4. คาใชจายในการบํารุงรักษา 50,800 40,800 49,900 40,800 40,800 52,600 40,800 40,800 49,900 40,800
5. คาสิทธิบัตร 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968 23,968
รวมตนทุนโครงการ 5,319,338 4,499,888 4,513,588 4,499,888 4,503,888 4,516,688 4,504,488 4,499,888 4,512,988 4,499,888

ผลตอบแทนโครงการ
5. จากการขายไมเทียม 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 8,838,320
6. มูลคาคงเหลือของทรัพยสิน 619,600
รวมผลตอบแทนของโครงการ 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 5,280,000 9,457,920
รวมผลตอบแทนสุทธิ -39,338 780,112 766,412 780,112 776,112 763,312 775,512 780,112 767,012 4,338,432  
หมายเหต:ุ รายไดจากการขายไมเทยีมในปสุดทายรวมเงนิทุนหมนุเวยีนดวย 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางที่ 12  ตนทุนโครงการ ผลตอบแทนโครงการ ผลตอบแทนสุทธิ และมูลคาปจจบุันสุทธิของ 
                   โครงการลงทุนประกอบการโรงงานผลิตไมเทียมจากวัสดุผสมขี้เล่ือยและพลาสติก 
 
ปที่ ตนทุนโครงการ ผลตอบแทนโครงการ ผลตอบแทนสุทธิ มูลคาปจจุบันสุทธิ (12%)

(1) (2) (3)=(2)-(1) (4)
0 4,377,730 0 -4,377,730 -4,377,730
1 8,041,778 5,280,000 -2,761,778 -2,465,873
2 4,484,888 5,280,000 795,112 633,858
3 4,488,888 5,280,000 791,112 563,098
4 4,486,688 5,280,000 793,312 504,164
5 4,489,488 5,280,000 790,512 448,558
6 4,489,888 5,280,000 790,112 400,295
7 4,497,988 5,280,000 782,012 353,743
8 4,484,888 5,280,000 795,112 321,132
9 4,489,488 5,280,000 790,512 285,067
10 4,486,688 5,480,000 993,312 319,820
11 5,319,338 5,280,000 -39,338 -11,309
12 4,499,888 5,280,000 780,112 200,235
13 4,513,588 5,280,000 766,412 175,642
14 4,499,888 5,280,000 780,112 159,626
15 4,503,888 5,280,000 776,112 141,793
16 4,516,688 5,280,000 763,312 124,513
17 4,504,488 5,280,000 775,512 112,949
18 4,499,888 5,280,000 780,112 101,445
19 4,512,988 5,280,000 767,012 89,055
20 4,499,888 9,457,920 4,958,032 513,983
รวม 98,688,930 109,977,920 11,288,990 -1,405,935

NPV -1,405,935
PVB 39,936,168 PVC 41,342,103
BCR 0.97 IRR 9.09%

ที่มา: จากการคํานวณ 
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 เมื่อพิจารณาจากตารางที่ 12 พบวาตวัวดัผลแตละตัวบงบอกวาโครงการใหผลตอบแทนไม
คุมคากับการลงทุน กลาวคือมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ -1,405,935 (คานอยกวา 0) 
หมายความวาโครงการใหผลตอบแทนแกผูลงทุนเมื่อคิดเปนมูลคาปจจบุันแลว มีคาต่าํกวามูลคา
ปจจุบันของคาใชจาย ในสวนของ อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน (BCR) มีคาเทากับ 0.97 (คา
นอยกวา 1) แสดงวาในการลงทุนผลิตไมเทียมจากวัสดุผสมขี้เล่ือยและพลาสติก 1 บาท จะไดรับ
ผลตอบแทน 0.97 บาท หรือขาดทุน 0.03 บาท และอัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มี
คาเทากับ รอยละ 9.09 คือ อัตราผลตอบแทนที่ทําใหมูลคาปจจุบันของผลตอบแทนที่ไดรับจากการ
ลงทุนเทากับมลูคาปจจุบันของคาใชจาย หรือตนทุน และเมื่อนําไปเปรียบเทียบกับอัตราคิดลด ที่ใช
ในการคํานวณ คือ รอยละ 12 จะเห็นไดวาอตัราผลตอบแทนต่ํากวาอัตราคิดลด ซ่ึงแสดงใหเห็นวา 
การลงทุนผลิตไมเทียมจากวสัดุผสมขี้เล่ือยและพลาสติกไมคุมคาทางธุรกิจ คือ ลงทุนแลวไม
สามารถใหผลตอบแทนทางการเงินที่คุมคากับการลงทุน 
 

ทั้งนี้ในการวิเคราะหผลตอบแทนจากการลงทุนผลิตไมเทียมจากวัสดุผสมขี้เล่ือยและ
พลาสติกที่อธิบายมาขางตน ไดกําหนดใหปจจัยทกุตัวมคีาคงที่ ซ่ึงในความเปนจริง ความไม
แนนอน (uncertainty)  และความเสี่ยงภัย (risk)  อาจกอใหเกิดผลกระทบตอการลงทนุในโครงการ
ได และสวนใหญปญหาการประมาณการตนทุนและผลประโยชนของโครงการในอนาคตมักจะ
เกิดขึ้นระหวางสถานการณความไมแนนอนซึ่งมีสาเหตุมากมาย เชน ตนทุนของปจจัยการผลิต 
ผลประโยชนเปลี่ยนแปลงไป ราคาของผลผลิต อัตราคิดลด และอายุของโครงการ  

 
ในสวนตอไปจึงจะทําการวิเคราะหความออนไหว (sensitivity analysis) เพื่อดวูาเมื่อขอ

สมมติและเหตุการณตาง ๆ ที่กําหนดไวเดมิเปลี่ยนแปลงไป จะสงผลอยางไรกับตวัช้ีวัดความคุมคา
ของโครงการซึ่งเปนตัวบงบอกถึงความเปนไปไดของโครงการ  
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ผลการวิเคราะหความออนไหวของโครงการ 
 
ในการศึกษาครั้งนี้จะทําการวิเคราะหความออนไหวโดยวิธีการทดสอบคาความแปรเปลี่ยน 

(switching value test) โดยทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทั้งในดานตนทุน เพื่อดูวาตนทนุโครงการ
สามารถเพิ่มขึ้นไดเทาใดกอนที่จะทําให NPV เปนศูนย และดานผลประโยชนเพื่อดวูาดาน
ผลประโยชนโครงการสามารถลดลงไดรอยละเทาใด  
 

1.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานตนทุน (SVTC) สามารถคํานวณไดจากสมการ 
ดังตอไปนี ้
 

SVTC =    NPV  x 100 
                              PVC 
 

แทนคาในสมการ 
 

SVTC  =    -1,405,935  x 100 
                              41,342,103 
 
                 SVTC  =    -3.4 
  
 จากการทดสอบคาความแปรเปลี่ยนดานตนทุน จะเห็นไดวาคาการแปรเปลี่ยนที่คํานวณ
ได เทากับ -3.4  หมายความวา หากตนทุนของโครงการลดลง รอยละ 3.4 จะทําใหมลูคาปจจุบัน
สุทธิของโครงการมีคาเทากบั 0 กลาวคือ หากสามารถลดตนทุนของโครงการลงได รอยละ 3.4 ขึ้น
ไป โครงการลงทุนประกอบการโรงงานผลิตไมเทียมจากขี้เล่ือยและพลาสติก ก็จะมคีวามคุมคาใน
การลงทุน 

 
2.  การทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทางดานผลประโยชน (SVTB) สามารถคํานวณไดจาก

สมการ ดังตอไปนี ้
 

SVTB  =    NPV  x 100 
                                     PVB 
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แทนคาในสมการ 
 
SVTB  =    -1,405,935    x 100 

                                     39,936,168  
 
    SVTB   =    - 3.52 
 
 จากการทดสอบคาความแปรเปลี่ยนดานผลประโยชน จะเห็นวาไดคาการแปรเปลี่ยนที่
คํานวณได เทากับ -3.52  หมายความวา หากผลประโยชนของโครงการเพิ่มขึ้น รอยละ 3.52 จะทํา
ใหมูลคาปจจบุันสุทธิของโครงการมีคาเทากับ 0 กลาวคอื หากผลประโยชนของโครงการเพิ่มขึ้น 
เชน จากการขึ้นราคาผลิตภัณฑ หรือโครงการมีจํานวนยอดขายเพิ่มขึ้น รอยละ 3.52 ขึ้นไป 
โครงการลงทุนประกอบการโรงงานผลิตไมเทียมจากขี้เล่ือยและพลาสติก ก็จะมีความคุมคาในการ
ลงทุน 
 

จากการทดสอบคาความแปรเปลี่ยนทั้งดานตนทุน (SVTC) และดานผลประโยชน (SVTB) 
เนื่องจากโครงการไมมีความเปนไปไดในการลงทุน คาที่คํานวณไดมีจงึคาต่ํามาก (คาติดลบ) แสดง
วาความเสีย่งภยัในโครงการลงทุนประกอบการโรงงานผลิตไมเทียมจากขี้เล่ือยและพลาสติก อยูใน
ระดับสูง นั่นคอื โครงการไมมีความคุมคาในการลงทุน หากไมสามารถลดตนทุนลงได ถึงรอยละ 
3.4 หรือหากไมสามารถเพิ่มผลประโยชนของโครงการขึ้นไดถึงรอยละ 3.52 โครงการก็ยังคงไมมี
ความคุมคาตอการลงทนุ เนื่องจากโครงการมีคา SVTC และ SVTB ต่ํานั่นเอง  
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 


