
บทท่ี 2 
 

การตรวจเอกสารและวิธีการศึกษา 
 

ทฤษฎี แนวคดิ และงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
 

ในการศึกษาครั้งนี้ ผูศึกษาไดใชทฤษฎีและแนวคิดตางๆ ที่เกี่ยวของ ซ่ึงแบงเปนหัวขอ ดังนี้   
 
1.  แนวคิดพืน้ฐานในการวิเคราะหโครงการ (ชูชีพ, 2539) 

 
โครงการ หมายถึง กิจกรรมหรืองานที่เกีย่วของกับการใชทรัพยากรทีม่ีอยูอยางจํากดั 

เพื่อใหบรรลุวตัถุประสงคตามแผนงานภายในระยะเวลาทีก่ําหนด  
 
การวิเคราะหโครงการเปนวธีิการหนึ่งในการแสดงการใชทรัพยากรอยางมีประสิทธิภาพ

ประหยดัภายใตจุดมุงหมายของหนวยงาน ในรูปแบบที่สะดวกและเหมาะสมเพราะการวิเคราะห
โครงการจะแสดงถึงผลตอบแทน (Benefit) และคาใชจาย (Cost) ตาง ๆ ของแตละโครงการ ซ่ึงถา
หากผลตอบแทนมีมากกวาคาใชจายตามที่ไดปรับแลว โครงการนั้นกจ็ะใหผลตอบแทนคุมคาแก
การลงทุน (เพชรี, 2535) 

 
ดังนั้นจึงมีความจําเปนตองตดัสินใจเลือกระหวางการใชทรัพยากรในดานตาง ๆ บน

พื้นฐานทีว่า การใชทรัพยากรทางดานนั้นจะชวยใหประเทศสามารถบรรลุถึงวัตถุประสงคหลักของ
การพัฒนาเศรษฐกิจได และเปนหลักประกนัดวยวาทรพัยากรที่มีอยูอยางจํากัดและขาดแคลนไดถูก
จัดสรรไปใชในดานที่กอใหเกิดประโยชนสูงสุด โดยการวิเคราะหโครงการสามารถแบงออกเปน
ดานตาง ๆ ดังนี้ 
 
 1.1  การวิเคราะหตลาด (Market Analysis) เปนการวิเคราะหสภาวะตลาดความตองการและ
การสนองตอบของผลิตภัณฑในตลาดเปาหมาย (Demand & Supply) และการประมาณการความ
ตองการในอนาคตของผลิตภัณฑ รวมถึงกลยุทธทางการตลาดของบริษัทฯ เพื่อใหบรรลุถึง
วัตถุประสงคโครงการ 
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 1.2  การวิเคราะหดานเทคนคิหรือวิชาการ (Technical Analysis) จะพิจารณาถึง
ความสามารถในการผลิต เครื่องจักรที่ใชและรูปแบบทางเทคนิคในทางเลือกตางๆ ซ่ึงจะบรรลุถึง
วัตถุประสงคโครงการ รูปแบบที่ถูกเลือกมาควรมีเทคโนโลยีเหมาะสมที่สุด พรอมกับวิธีการ
กอสรางที่มีประสิทธิภาพมากที่สุด รูปแบบโครงการที่ดีจะตองมีความยืดหยุน เพื่อใหสามารถ
รองรับการเปลี่ยนแปลงที่จะเกิดขึน้ และโครงการไมควรกอใหเกิดผลทางลบตอส่ิงแวดลอม 
 
 1.3  การวิเคราะหดานสิ่งแวดลอม (Environmental Analysis) วัตถุประสงคของการจัดการ
ทางดานสิ่งแวดลอมควรจะเปนเพื่อการบรรลุความสมดุลยระหวางความตองการของมนุษย 
(Human Demands) ตอฐานทรัพยากรธรรมชาติ จากทั้งรุนในปจจุบันและในอนาคต กับ
ความสามารถของสิ่งแวดลอม (Environment’s ability) ที่จะตอบสนองตอความตองการดังกลาว  

 
หลักการสําคัญที่ทําใหการศึกษาผลกระทบตอคุณภาพสิ่งแวดลอมเปนสิ่งจําเปน กค็ือ 

หนวยงานเจาของโครงการจะถือสิทธิ์ในการใชทรัพยากรสิ่งแวดลอมและคุณคาตาง ๆ ที่มีตอมนุษย 
โดยทําใหเกดิผลเสียหายเกนิกวาผลดทีี่พงึจะเกดิขึ้นตอสวัสดิภาพตอประชาชนโดยทั่วไปไมได 
ดังนั้นการศกึษาผลกระทบตอคุณภาพสิ่งแวดลอมจึงตองมุงหาวิธีการตาง ๆ ที่จะทําใหโครงการ
สามารถดําเนินการไดโดยไมมีผลเสียหายรายแรงตอสภาพแวดลอม และมีการสูญเสียทรัพยากร
ส่ิงแวดลอมและคุณคาตาง ๆ ใหนอยที่สุด ภายใตเงื่อนไขที่วา ผลลัพธสุดทายที่กระทบตอสวัสดิ
ภาพของประชาชนจะตองเปนผลดีและเปนที่ยอมรับของสังคมเทานั้น แมวาผลการศกึษาความ
เปนไปไดในดานตาง ๆ ช้ีใหเห็นวาเหมาะสมในการลงทุน แตเมื่อเพิกเฉยละเลยไมใหความเอาใจ
ใสในการศึกษาผลกระทบตอสภาวะแวดลอมมากเทาที่ควร ก็จะกลายเปนเหตุนํามาซึง่ความ
ลมเหลวของโครงการนั้นๆ ได (ชูชีพ, 2539) 
 
 1.4  การวิเคราะหดานสถาบัน (Institutional Analysis) คือ การเพิ่มขีดความสามารถของ
สถาบันในการที่จะกําหนดวตัถุประสงคการพัฒนาใหชัดเจน และทํางานไดอยางมีประสิทธิภาพกับ
ทรัพยากรมนษุย ทรัพยากรการเงิน และทรัพยากรอื่น ๆ เพื่อนําไปสูความสําเร็จตามวตัถุประสงค
เหลานั้น 
 
 1.5  การวิเคราะหดานการเงนิ (Financial Analysis) จะคาํนึงถึงการกระจายรายไดและ
สภาพความเปนเจาของทุน การวิเคราะหจดัทําไปบนพืน้ฐานของกระแสการไหลเขาและไหลออก
ทางการเงิน โดยเฉพาะในรูปของผลตอบแทนตอทุนสวนตัวของวิสาหกิจ ผลงานทีผ่านมา ตนทุน
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ของสิ่งอํานวยความสะดวกใหม ๆ ที่สัมพันธกับความสามารถในการหารายไดใหม ประมาณการ
ของรายไดในอนาคต กระแสเงินสด งบดลุ และอื่น ๆ 
 
 1.6  การวิเคราะหดานเศรษฐกิจหรือเศรษฐศาสตร (Economic Analysis) เปนวิธีการกาํหนด
ผลตอบแทนรวม หรือผลิตภาพ หรือความสามารถในการทํากําไรกับสังคมโดยสวนรวม หรือระบบ
เศรษฐกิจที่ทรัพยากรทั้งหมดทุมเทไปใหกับโครงการ โดยไมคํานึงถึงวาใครในสังคมจะเปนผูให
และใครในสังคมจะเปนผูไดรับผลประโยชนเหลานั้น หรือกลาวโดยยอวาการวเิคราะหทางดาน
เศรษฐกิจมีทรรศนะเพื่อสังคมเปนสวนรวม (The Society as a Whole) ทั้งนี้เพื่อที่จะบงชี้วา
โครงการใดที่มีความคุมคา และสมควรนําไปลงทุน ซ่ึงแตกตางจากการวิเคราะหผลตอบแทนดาน
การเงนิที่เปนการวิเคราะหเพื่อประโยชนสูงสุดตอผูลงทุน หรือวิเคราะหความสามารถในการทํา
กําไร หรือความเสี่ยงตอการขาดทุนของโครงการ 
 
 1.7  การวิเคราะหดานสังคม (Social Analysis) พิจารณาการเปลี่ยนแปลงที่คาดวาจะเกดิขึ้น 
(Expected Changes) จากโครงการซึ่งจะนาํไปสูส่ิงแวดลอมของมนุษย (Human Environment) ใน
รูปขององคการทางสังคมและมาตรฐานการครองชีพ และการเขาใจกระบวนการทางสังคมที่
เกี่ยวของ 
 
2.  ฟงกชัน่อุปสงค (นราทิพย, 2546) 
 
 ฟงกช่ันอุปสงค หมายถึงความสัมพันธระหวางปริมาณเสนอซื้อสินคาชนิดใดชนิดหนึง่กับ
ตัวแปรทุกตวัที่มีสวนกําหนดปริมาณเสนอซื้อนั้น โดยตวัแปรอิสระในฟงกช่ันอุปสงค ไดแก 
 
 2.1  ราคาสินคา จากการศึกษาทฤษฎีพฤติกรรมผูบริโภค เราพบวา ผูบริโภคจะยินดจีายเงิน
ซ้ือสินคาแตละหนวยในราคาที่ไมเกินกวามูลคาความพอใจหรืออรรถประโยชนที่เขารับจากสินคา
หนวยนัน้ๆ และเมื่อผูบริโภคไดรับสินคาชนิดใดชนิดหนึ่งเพิ่มขึ้นเรื่อยๆ แตละหนวยสินคาที่ไดรับ
เพิ่มขึ้น จะใหความพอใจที่ลดลงตามลําดับ ตามกฎการลดลงของอรรถประโยชนหนวยสุดทาย 
ดังนั้น ผูบริโภคจะซื้อสินคาเพิ่มขึ้นก็ตอเมือ่ราคาสินคาไดลดลงเพียงพอที่จะคุมกับมลูคาของความ
พอใจที่ลดลงตามลําดับนั้น นั่นหมายถึงวา ถากําหนดใหส่ิงอื่นๆ คงที่ ปริมาณเสนอซื้อสินคาและ
ราคาสินคาจะมีความสัมพันธตอกันในเชิงปฏิภาคสวนกลับ ซ่ึงเปนไปตามกฎของอุปสงค 
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 2.2  ราคาสินคาชนิดอื่นที่เกี่ยวของ ในกรณทีี่สินคาที่เรากําลังพิจารณาอยูสมมติวา คือ 
สินคา A เปนสินคาที่มีสินคาอื่นใชแทนได ถาราคาสินคาที่ใชแทนสนิคา A ไดเปลีย่นแปลงไปเปน
ตนวาลดลงจะสงผลกระทบถึงปริมาณเสนอซื้อสินคา A ไดเชนกัน แมวาราคาสินคา A จะไม
เปลี่ยนแปลงกต็าม ผูบริโภคที่เคยซื้อสินคา A จํานวนหนึง่จะหนัไปซื้อสินคาชนิดอื่นแทนสินคา A 
เพราะแมวาราคาสินคา A จะไมเปลี่ยนแปลงแตเมื่อสินคาที่ใชแทนสินคา A มีราคาลดลงก็จะดู
เสมือนวาสินคา A มีราคาลดลงก็จะดเูสมือนวาสินคา A มีราคาโดยเปรียบเทียบที่สูงกวา ปริมาณ
การเสนอซื้อสินคา A ก็จะลดต่ําลง 
 
  ในทางตรงกันขาม ถาสินคา A เปนสินคาที่ใชประกอบกบัสินคาอื่น การลดต่ําลงของ
ราคาสินคาชนิดอื่นที่มีผลทําใหปริมาณเสนอซื้อสินคาชนิดนั้นเพิ่มสูงขึ้น จะทําใหปริมาณการเสนอ
ซ้ือสินคา A เพิ่มสูงขึ้นตามไปดวย เพื่อนําไปใชประกอบกับสินคาเหลานั้นที่มีปริมาณซื้อเพิ่มขึ้น 
 
 2.3  การโฆษณาและความพยายามทีจ่ะสงเสริมการขายอื่นๆ ความพยายามที่สงเสริมการ
ขายไมวาจะโดยการโฆษณาหรือวิธีการอืน่ใดกต็าม ตางมีจุดมุงหมายที่จะเปลี่ยนแปลงแบบแผน
และรสนิยมในการจับจายใชสอยของผูบริโภค ดังนั้น จงึมีผลกระทบตอการปริมาณการขายสินคา 
A ที่เรากําลังพิจารณาอยูได การโฆษณาสนิคา A ที่ไดผล ยอมทําใหยอดขายสินคา A เพิ่มสูงขึ้น 
ในขณะที่การโฆษณาสินคาอื่นที่ใชแทนสินคา A ไดประสบความสําเร็จ ยอดขายสนิคา A ก็จะ
ลดลง เชนเดียวกับทีย่อดขายสินคา A จะเพิม่ขึ้นไดถาสินคาที่ใชรวมกับสินคา A มีการโฆษณาที่
ไดผล 
 
 2.4  คุณภาพและรูปแบบสินคา คุณภาพของสินคาอาจเปนสิ่งที่ปรากฏอยูในตวัสินคาเอง 
หรืออาจอยูในรูปของสิ่งอื่นที่ติดตามมากบัตัวสินคา เปนตนวา บริการหลังการขาย การรับประกัน
คุณภาพ และการติดตามเอาใจใสตอลูกคา สินคาที่มีคุณภาพสูงและไดรับการออกแบบมาอยางดี 
ยอมเปนที่คาดหมายไดวาจะไดรับความนยิมจากลูกคามากกวาสินคาประเภทเดียวกนัที่ขายในราคา
ที่ไมแตกตางกนันักแตมีรูปแบบและคุณภาพที่เปนรองกวาและมักจะเปนที่พบวา การโฆษณาและ
การสงเสริมการขาย อาจมีอิทธิพลตอการมองภาพลักษณของสินคาจากลูกคาไดเชนกนั 
 
 2.5  ชองทางการจําหนายและสถานที่จําหนายสินคา ยิ่งหนวยธุรกิจมชีองทางและสถานที่
จําหนายสินคาที่สามารถอํานวยความสะดวกใหกับลูกคาไดมาเพียงใด โอกาสในการทาํยอดขายให
สูงขึ้นยอมมีมากขึ้นเพยีงนั้น 
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 2.6  รายไดของผูบริโภค ความสัมพันธระหวางรายไดของผูบริโภคกับปริมาณเสนอซื้ออาจ
มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันหรืออาจเปนความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกไ็ด ขึ้นอยูกับ
ระดับรายไดของผูบริโภคและชนิดของสินคานั้นๆ จากการศึกษาอุปสงคตอรายได อันหมายถึง
ปริมาณเสนอซื้อที่แปรเปลี่ยนตามรายไดของผูบริโภค ในขณะที่ส่ิงอื่นๆ คงที่นั้น เราพบวา ณ บาง
ระดับรายไดทีผู่บริโภคซื้อสินคา (สมมติวาเปนสินคา A) อยูจํานวนหนึง่นั้น เมื่อรายไดเพิ่มขึ้น
ผูบริโภคก็จะซื้อสินคา A เพิ่มขึ้น แต ณ บางระดับรายได เมื่อผูบริโภคมีรายไดเพิ่มขึ้นเขากลับซื้อ
สินคา A ลดต่ําลง เราเรียกสินคาประเภทแรกวา สินคาปกติ และเรยีกสนิคาประเภทหลังวา สินคา
ดอย ความเปนสินคาปกติ    
 
 2.7  รสนิยมและแผนความพอใจของผูบริโภค รสนิยมและแผนความพอใจของผูบริโภค
อาจแปรเปลี่ยนไดตลอดเวลา และไมจําเปนวาจะตองเปนไปในทิศทางเดียวกัน ในขณะที่ผูบริโภค
บางคนหันมาซื้อสินคา A บุคคลบางคนบางกลุมที่เคยซื้อสินคา A ก็อาจไปซื้อสินคาอื่นแทน  
 
 2.8  การคาดคะเนของผูบริโภค การคาดคะเนของผูบริโภคเกีย่วกับราคาในอนาคตของ
สินคาชนิดนั้นๆ ราคาในอนาคตของสินคาชนิดอื่นที่ใชประกอบกันหรอืแทนกนัไดกบัสินคาของ
หนวยธุรกิจ การคาดคะเนรายไดในอนาคตของผูบริโภค และอื่นๆ ลวนมีอิทธิพลตอปริมาณการ
เสนอซื้อสินคา A ในปจจุบนัทั้งสิ้น เปนตนวา ถาเปนทีค่าดคะเนวาราคาน้ํามันเบนซนิจะเพิ่มขึ้นสูง
อยางมากในอนาคต ผูบริโภคก็จะพยายามที่จะเติมน้ํามันใหเต็มแทงคอยูตลอดเวลาหรอืถึงกับซื้อ
น้ํามันใสแกลลอนเก็บไว 
 
 2.9  ปจจัยอ่ืนๆ นอกเหนือจากปจจยัตางๆ ที่เราไดกลาวถึงมาขางตนยังมีปจจัยอ่ืนๆ อีกมาก
ที่อาจมีอิทธิพลตอปริมาณเสนอซื้อสินคาชนิดหนึ่งๆ อาท ิปริมาณการซื้อรม นอกเหนอืจากจะ
ขึ้นกับปจจยัอ่ืนๆ ที่ไดกลาวถึงมาแลว ยังขึน้อยูอยางมากกับความถี่ของฝนที่จะตกในพื้นที่นั้นๆ 
ปริมาณการเสนอซื้อเสื้อผา นอกจากจะขึน้กับแผนความพอใจของผูบริโภค ยังขึ้นอยูกับดนิฟา
อากาศ นโยบายของรัฐบาลก็อาจมีสวนกระตุนหรือลดอุปสงคตอสินคาชนิดหนึง่ๆ ได และใน
ขณะเดียวกัน เมื่อพิจารณาในเทอมของอุปสงคของตลาดเชนนี้ จํานวนและโครงสรางของประชากร
ก็มีผลตอปริมาณการเสนอซือ้สินคาชนิดหนึ่งๆ ไดเชนเดยีวกัน    
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3.  อุปสงคสาํหรับปจจัย (พรพิมล, 2545) 
 

โดยทั่วไปอุปสงคและอุปทานในตลาดสําหรับปจจยัการผลิตชนิดใดจะเปนตวักําหนดราคา
และปริมาณของปจจัยการผลิตชนิดนั้น เชนเดียวกับการกําหนดราคาและปริมาณสินคาและบริการ
ในตลาดผลผลิต แตอุปสงคสําหรับปจจยัการผลิตตางกับอุปสงคสําหรับผลผลิต กลาวคืออุปสงค
สําหรับผลผลิต เกิดจากผูบริโภคตองการสินคาเพื่อบําบัดความตองการของตน แตอุปสงคสําหรับ
ปจจัยเกิดจากผูผลิตตองการปจจัยการผลิตเพื่อนาํไปผลิตสินคาสนองความตองการของผูบริโภคอีก
ตอหนึ่ง  

 
อุปสงคสําหรับปจจัยการผลิตจึงเปนอุปสงคสืบเนื่อง (Derived Demand) ซ่ึงถูกกําหนดจาก

ความตองการสินคาและบริการของผูบริโภค หมายความวา ถาอุปสงคของผูบริโภคที่มีตอสินคา
และบริการเพิม่มากขึ้น หนวยผลิตยอมตองการใชปจจยัการผลิตมากขึ้นเพื่อผลิตสินคาและบริการ
สนองผูบริโภค ในทางตรงขาม ผูบริโภคมีความตองการสินคาและบริการลดนอยลงหนวยผลิตจะ
ใชปจจยัการผลิตจํานวนนอยลงดวย นอกจากนี้อุปสงคสําหรับปจจัยการผลิตยังถูกกําหนดดวย 
ราคาของปจจัยการผลิตนั้น ราคาของปจจัยการผลิตอื่น และเทคโนโลยี เปนตน 
 
4.  การพยากรณเพื่อการตัดสินใจทางธุรกิจ วิธีการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุคณู (Multiple  
Regression Analysis) (อัจฉรา, 2544) 
 

การวิเคราะหความถดถอยเชงิพหุคูณ เปนการดูความสัมพนัธของตัวแปรอิสระมากกวา 1 
ตัว และตวัแปรตาม 1 ตัว โดยสมการทั่วไปของการถดถอยเชิงพหุคูณ แสดงไดดังนี้  
  
  Y  = a + bX1 + cX2 + dX3 + … + zXn + E 
 
โดยกําหนดให 
 
  Y  = ตัวแปรตาม 
  x  = ตัวแปรอิสระ 
  a, b, …, z = สัมประสิทธิ์ความถดถอยที่ตองประมาณ 
 E = คาความคลาดเคลื่อน 
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ตัวแปรตามขึน้กับตัวแปรอสิระ จํานวน n ตัว  โดยคา a, b, …, z เปนการชี้ใหเหน็วา
สัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระแตละตวั โดยท่ีตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คงที่  
 

ขั้นตอนของการพยากรณโดยการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression)  
 
ขั้นที่ 1 การเลือกตัวแปรอิสระเขาไปในตวัแบบ 
ขั้นที่ 2 ประมาณคา พารามิเตอร a, b, …, z  
ขั้นที่ 3 ศึกษาการกระจายของ E 
ขั้นที่ 4 ตรวจสอบวา ตัวแบบนําไปพยากรณไดหรือไม  
ขั้นที่ 5 นําตัวแบบไปพยากรณ 
 
ขอสมมติของ E 
 
1.  E มีการกระจายแบบ Normal โดยมี Mean = 0 และ Variance = S.D.2 

2.  E เปนอิสระตอกัน 
 
การประมาณคา S.D.2 (คา Variance ของ E) 
 
ถาคา S.D.2 มีคาสูงมากก็แสดงใหเห็นความผิดพลาดในการประมาณการ/พยากรณ คา Y 

อีกทั้งคา S.D.2 เปนตัวทีน่ําไปใชในการทดสอบคา a, b, …, z สัมประสิทธิ์ของตัวแปร X1 ,  X2, …., 
X n   

  
 Multiple Coefficient of Determination (R2) จะใชแสดงความเหมาะสมของกลุมตัวแปร
อิสระ วาสามารถอธิบายตัวแปรตามไดดีเพยีงใด ดังนั้น คา R2 ยิ่งมีคาสูง หมายถึงสมการนั้นมีความ
เหมาะสมมาก 
 
 F-statistics เปนคาทางสถิติที่ใชทดสอบความสัมพันธของตัวแปรตามกับตัวแปรอิสระทุก
ตัวในสมการสมมติฐานที่ใชทดสอบแสดงได ดังนี้  
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 H0: a, b, …, z = 0 
 H1: อยางนอยที่สุดมีคา a, b, …, z ไมเทากับ 0 

 
 Test สถิต ิ Fคํานวณ  >   Fระดับนัยสําคัญ degree of freedom v1 = k 
         v2 = n-(k+1) 
  
 กําหนดให n  =  จํานวนขอมูลในแตละตัวแปร 
   k  =  จํานวนตวัแปรอิสระ 
 
 หรือ คา P-value (F-statistics) < ระดับนัยสําคัญ 
 
 t-statistic เปนคาทางสถิติที่ใชทดสอบความสัมพันธของตัวแปรตามกบัตัวแปรอิสระแตละ
ตัว เปนการแสดงใหเห็นถึงความมีหรือไมมีนัยสําคัญของตัวแปรอิสระ สมมติฐานที่ใชทดสอบ
แสดงได ดังนี ้
 
 H0: a = 0 
 H1: a ไมเทากับ 0 
 

Test สถิต ิ tคํานวณ        > tระดับนัยสําคัญ/2, n-k   
 
 หรือคา P-value (t-statistics) < ระดับนัยสําคัญ 
 
5.  การทดสอบ Stationary (พรทิพย, 2548) 
 
 ในขั้นแรกของการทดสอบจาํเปนตองทราบลักษณะขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series) วามี
ลักษณะ Stationary หรือ Non-Stationary เนื่องจากคุณสมบัติดังกลาวของตัวแปรที่ทําการวิจัยจะมีผล
ตอวิธีการประมาณแบบจําลองที่ตองการวจิัย โดยในกรณีที่ตัวแปรทั้งหมดในแบบจาํลองที่ตองการ
วิจยัมีคณุสมบตัิ Stationary ผลที่ไดจากการประมาณคาจะไมเกิดปญหา Spurious Regression ขึ้น แต
ถามีตัวแปรตัวใดตัวหนึ่งในแบบจําลองของการวิจัยขาดคุณสมบัติ Stationary การประมาณคา
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แบบจําลองจะทําใหผลการประมาณคาเกดิปญหา Spurious Regression ขึ้น เนื่องจากตัวแปรอิสระ
และตัวแปรตาม   
 
 ดังนั้น กอนทีจ่ะมีการเลือกวิธีการประมาณคาแบบจําลองที่ตองการวจิัย จึงควรที่จะมีการ
ทดสอบ Stationary ของตัวแปรกอน  เพื่อที่จะไดเลือกวธีิการประมาณคาที่เหมาะสมกับแบบจําลอง
ที่สรางขึ้น โดยการ Stationary Test เปนการทดสอบ Stochastic Process หรือ กระบวนการอธิบาย
ตัวแปรโดยใชคาตัวแปรของตัวมันเองในอดีต วามีการเปลี่ยนแปลงหรอืมีความแปรปรวนของ
แบบจําลองอันเนื่องมาจากเวลาหรือไม  ถา Stochastic Process มีการเปลี่ยนแปลงหรือมีความ
แปรปรวนของแบบจําลองเนื่องมาจากเวลาแสดงวาตวัแปรดังกลาวเปน Non-Stationary ในขณะที่
ตัวแปรที่เปน Stationary ก็ตอเมื่อ Stochastic Process คงที่ตลอดชวงเวลา โดยที่คาเฉลี่ย (Mean) 
ความแปรปรวน (Variance) และคาของความแปรปรวนรวม (Covariance) จะเขาใกลคาคงที่คาหนึ่ง
หรือเขาหาดุลยภาพ  ซ่ึงอาจมีความผันผวนจากดุลยภาพเปนการชั่วคราวและมีแนวโนมกลับมาสูดุลย
ภาพเดิมหรือถาอนุกรมเวลาของตัวแปรใดๆ ซ่ึงในที่นี้สมมติวาคือตัวแปร Y เปน Stationary จะได
วา 
  
 Mean: E(Yt) = M: คาเฉลี่ย (Mean) มีคาคงที่ 
 Variance: var(Yt) = E(Yt-M)2: คาความแปรปรวน (Variance) มีคาคงที่ 
 Covariance: kγ  = ( )( )[ ]µµ −− +ktt YYE : คาความแปรปรวนรวม (Covariance) มีคาคงที่ 
 
 ในการวิจัยคร้ังนี้จะใชการทดสอบ Unit Root หรืออันดบัความสัมพันธของขอมูล (Orders 
of Integration) ซ่ึงมีหลายวิธีดวยกันแตที่นยิมใชกนัอยางแพรหลายก็คอื Dickey and Fuller (DF 
Test) โดยเริ่มตนดวยการประมาณคาในแบบจําลองดวย First-order Autoregressive หรือ AR(1) 
ดังนี ้
 
             ttt YY µρ += −1   11 ≤≤− ρ                                                              (2.1) 
 
โดยที ่
 
 tY  คือ ตัวแปรที่ตองการใชในการวิจัย (Random Walk Variable) และถูกกําหนด 
                           โดยตัวมนัเองในอดีต (Y t-1) 
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 ρ  คือ สัมประสิทธิ์ของตัวแปรความลาชา (Lagged) ของอนุกรมเวลา 
 
 tµ  คือ Error Term 
 
 การทดสอบสมมติฐานหลัก (Null Hypothesis) ถา ρ =1  แสดงวามี Unit Root หรือมี 
คุณสมบัติเปน Non-Stationary แตถา ρ < 1 จะมีคุณสมบัติเปน Stationary  ซ่ึงสามารถแสดง 
ไดดังนี ้ 
 
 oH : ρ =1 (Non-Stationary) 
 aH : ρ < 1 (Stationary) 
 
 tttt YYY µρ +=− −− 11                                                                          (2.2) 
 
 หรือกลาวไดวา tY  เปนแนวเดนิเชิงสุม (Random Walk) ในรูปผลตางอันดับที่หนึ่ง ดังนี้ 
 
 ttt YY µδ +=∆ −1                                                                                   (2.3) 
 
โดยที ่
 
 δ  คือ ( )1−ρ  
 
 ถา  tY  มีลักษณะเปนแนวเดินเชิงสุม ซ่ึงมีคาความโนมเอียงโดยทั่วไปรวมอยูดวย (Random 
Walk With Drift) สามารถแสดงไดดังนี ้
  
 ttt YY µδβ ++=∆ −11                                                                                      (2.4) 
 
 และถา tY  มีลักษณะเปนแนวเดนิเชิงสุม ซ่ึงมีคาความโนมเอียงโดยทัว่ไปรวมอยูดวย 
(Random Walk With Drift) และมีแนวโนมของเวลา (Time Trend) หรือ (Linear Time Trend) รวม
อยูสามารถแสดงไดดังนี ้
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 ttt YtY µδββ +++=∆ −121                                                                             (2.5) 
 
โดยที ่
  
 t คือ แนวโนมของเวลา 
 
 กลาวโดยสรุปวาการทดสอบ Unit Root ของ Dickey and Fuller ไดทําการทดสอบความ
แตกตางภายใตสมมติฐานทั้ง 3 กรณ ีดังนี้  
 
 ttt YY µδ +=∆ −1  (Random Walk)                                                                     (2.6) 
 ttt YY µδβ ++=∆ −11  (Random Walk with Drift)                                       (2.7) 
 ttt YtY µδββ +++=∆ −121  (Random Walk with Drift around a Stochastic Trend) (2.8) 
 
 สมมติฐานหลัก (Null Hypothesis) ที่ใชในการทดสอบเนือ่งจาก δ  = (1-ρ)  ดังนั้น
ลักษณะเหมือนกันกับการทดสอบในสมการเริ่มตน คือ ถา δ  = 0  แสดงวา มี Unit Root หรือมี
คุณสมบัติเปน Non-Stationary และสามารถสรุปไดวา หากการทดสอบ δ นั้น มีคาไมแตกตางจาก 
0 อยางมีนัยสําคัญการทดสอบ Unit Root ไมสามารถปฏิเสธ (Reject) Ho อนุกรมเวลา tY  มี
คุณสมบัติ Non-Stationary แตถาการทดสอบคาδ แตกตางจาก 0 อยางมีนยัสําคัญ  แสดงวาอนุกรม
เวลาของ tY  มีคุณสมบัติ Stationary โดยการเปรียบเทียบคาสถิติ DF test ที่คํานวณไดกบัคาที่
เหมาะสมที่อยูในตาราง Dickey-Fuller (Dickey–Fuller Tables) หรือกับคาวิกฤติ MacKinnon 
(MacKinnon Critical Values) 
 
 อยางไรก็ตามการทดสอบ Unit Root ในกรณีทั้ง 3 (2.6, 2.7 และ 2.8) เปนสมการที่อยู
ภายใตขอสมมติก็คือตัว tµ  (Error term) ไมเกดิสหสัมพันธหรือ Autocorrelation ขึ้น แตถากรณีเกิด
ปญหาขึ้น Dickey and Fuller จึงไดพัฒนาและปรับปรุงการทดสอบ DF test ใหมที่มักรูจักกันใน
นามของ Augmented Dickey-Fuller (ADF) Test โดยการเพิ่มตัวแปร lag ไปเปนตวัแปรที่ใชอธิบาย
ตัวหนึง่ ดังนี ้
 
 t

m

i
titt YYY εαδ +∆+=∆ ∑

=
−−

1
11  (Random Walk)                                                          (2.9) 
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 t

m

i
titt YYY εαδβ ∑

=
−− +∆++=∆

1
111  (Random Walk with Drift)                               (2.10) 

 
 t

m

i
titt YYtY εαδββ ∑

=
−− +∆+++=∆

1
1121  

 (Random Walk with Drift around a Stochastic Trend)                (2.11) 
 
โดยที ่
 
 1β  คือ คาคงที่ 
 
 2β  คือ สัมประสิทธิ์ของ Time Trend 
 
  t คือ Time Trend 
 
 ∑

=

∆
m

i
ti Y

1

α  คือ ผลกระทบของ Autocorrelation ของ tY  ในอนัดับที่สูงกวา 

 
 m คือ จํานวน lag ของตัวแปรที่จะศึกษาและไมกอใหเกดิปญหา  
   Autocorrelation จากการกําหนดจํานวนทีเ่หมาะสม 
 
 tε  คือ Pure White Noise Error Term 
 
 ขั้นตอนในการกําหนดจํานวน lag ที่เหมาะสมสามารถใชสถิติของ Akaike Information 
Criterion (AIC) หรือ AIC Criterion ซ่ึงการเลือกจํานวน lag ที่เหมาะสมจะทําการเลือก lag ที่ใหคา 
AIC ต่ําสุดและจะเปน lag ที่ทําใหแบบจําลองนั้น มีความเหมาะสมที่สุดดังสมการพืน้ฐานนี ้ 
 
 ( ) ( )TkTAIC /2/2 +−= l                                                                           (2.12) 

 
โดยที ่
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 l  คือ คาของ Log Likelihood Function  
 k  คือ จํานวน Parameter ในการประมาณคา Log Likelihood Function 
 T  คือ จํานวนตัวอยาง 
 
 สมมติฐานหลัก (Null Hypothesis) ที่ใชในการทดสอบ ADF Test มีลักษณะเดยีวกับ DF 
Test คือδ  = 0 แสดงวามี Unit Root หรือมีคุณสมบัติเปน Non-Stationary ซ่ึงสามารถแสดงได ดังนี ้
คือ 
  
 oH : δ  = 0 (Non-Stationary) 
 aH : δ  < 1 (Stationary) 
 
 โดยการใชคาสถิติที่คํานวณไดจาก ADF Test เปรียบเทียบกับคา Critical Value จากตาราง
ของ Dickey and Fuller หรือคา MacKinnon (MacKinnon Critical Values) ถาถูกปฏิเสธ (Reject) 
สมมติฐานหลกั (Null Hypothesis) แสดงวา tY  มีคุณสมบัติเปน Stationary  ที่อันดบัหรอื Integrated ที่
อันดับ 0 [ tY ~ I(0)] แตถาไมสามารถปฏิเสธ (Reject) สมมติฐานหลัก (Null Hypothesis) แสดงวา 

tY มีคุณสมบัติเปน Non-stationary  ที่อันดับทีสู่งกวา และจากนั้นจะทําการ Difference ตัวแปรที่
วิจัยแลวทําการทดสอบสมมติฐานของ ADF Test อีกครั้งจนไดคณุสมบัติ Stationary ซ่ึงโดย
สวนมากจะทําการ Difference ไมเกิน 2 คร้ังเทานั้น 
 
6.  ผลตอบแทนและตนทุนของโครงการ (ประสิทธิ์, 2527) 

 
6.1  ผลตอบแทน (Benefit) การวิเคราะหผลตอบแทนของโครงการ ผลตอบแทนของ 

โครงการการลงทุนจะประกอบดวย 
 
 6.1.1  ผลตอบแทนทางตรง คือ ผลตอบแทนใดๆ ที่เปนไปตามวัตถุประสงคของ 
โครงการนั้นๆ เชน ผลตอบแทนที่อยูในรูปของกําไรสุทธิ เปนตน 
 
 6.1.2  ผลตอบแทนทางออม คือ ผลตอบแทนที่ไมไดคาดหวังแตเปนผลพลอยไดของ
โครงการ ซ่ึงผลตอบแทนเหลานี้มักจะอยูในรูปที่ไมสามารถวัดออกมาเปนมูลคาได หรือวัดไดยาก 
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 6.1.3  ผลตอบแทนที่ไมมีตวัตน คือ ผลตอบแทนตีเปนราคาไดยาก เนื่องจากเปนการ
ยากที่จะหาราคาอุปสงคของผลตอบแทนประเภทนี้  
 

6.2  ตนทุน (Cost) การวิเคราะหตนทนุของโครงการ ตนทุนของโครงการประกอบดวย 
 

 6.2.1  ตนทุนทางตรง (Direct Cost) คือ การวิเคราะหตนทุนโครงการ โดยทั่วไปคา 
ใชจายในการทําโครงการมักจะประกอบดวยคาใชจายดังตอไปนี ้
 

 ก.  คาวิจยัและพัฒนา โครงการบางประเภทตองอาศัยการทําวิจัยขัน้ตนกอนจึง
เริ่มตนทําโครงการนั้นได คาใชจายมกัจะอยูในรูปของตนทุนจม (Sunk Cost) เพราะคาใชจาย
ประเภทนี้มักจะไมนํามาพจิารณาในผลประโยชนเหนือตนทุนของโครงการเพราะถือวา การใช
จายเงินประเภทนี้ไมมีผลตอการจะทําหรือไมทําตามโครงการ ถาผลการวิเคราะหเปนที่นาพอใจ
โครงการก็อาจดําเนนิการตอไป แตถาไมนาพอใจคาใชจายสวนนี้ก็สูญไป แตทางดานเอกชนแลว  
คาใชจายทกุประเภทจะถูกนาํมารวมเปนตนทุนโครงการ 

 
 ข.  คาใชจายลงทุน เปนคาใชจายที่เกิดขึ้นเพื่อทําใหเกิดความพรอมที่จะ

ดําเนินการแตยังไมบริการ คาใชจายเหลานีม้ักจะเกิดในระยะขั้นตนของโครงการคาใชจายนี้ทาง
เศรษฐศาสตรถือเปนตนทุนคงที่ (Fixed Cost) 
 

 ค.  คาใชจายดาํเนินการ เปนคาใชจายที่เกิดขึ้นจากการมีโครงการ มักเกดิขึ้นกับ
บุคคลหรือกลุมบุคคลที่อยูภายนอกของโครงการ เชนคาใชจายในการบําบัดน้ําเสีย หรือคาใชจายใน
การกําจัดอากาศเสีย เปนตน 
  
 6.2.2  ตนทุนทางออม (Indirect Cost) คือ ความเสียหายหรือคาเสียโอกาสที่กลุมคน
ไดรับจากโครงการโดยปราศจากการจายชดเชย สามารถกําหนด และวดัไดโดยการสาํรวจ และ
สัมภาษณผูไดรับผลกระทบจากโครงการนั้น ๆ  
 
 6.2.3  ตนทุนที่ไมมีตัวตน ซ่ึงไดแกผลกระทบที่โครงการกอใหเกิดขึ้นกับคนอื่นที่ไม
เกี่ยวของกับโครงการ เชน ผลภายนอก (Externalities) ของโครงการที่ไมพึงปรารถนา หรือ
ผลประโยชนที่สูญเสียไป (Benefit Forgone) เมื่อมีการนําเอาทรัพยากรมาใชในโครงการนี้  
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สําหรับการตีคาตนทุนและผลประโยชนของโครงการ เปนตัวเงนิอาจทําไดโดยวิธีตอไปนี้ 
(ประสิทธิ์, 2527) 
 

1)  ราคาตลาด  ซ่ึงเราอาจใหราคาตลาดในการประเมินคาตนทุน ผลประโยชนไดถาตลาด
นั้นเปนตลาดที่มีการแขงขันสมบรูณ อยางไรก็ตามยังมีเหตุผลหลายประการที่ทําใหราคาตลาดไม
เปนตัวสะทอนคาของปจจัยหรือผลผลิตที่ดีพอ 

 
2)  ตนทุนคาเสียโอกาส ในการประเมินตนทุน คือ ผลประโยชนสุทธิสูงสดุที่ทรัพยากรนั้น

จะสรางขึ้นได ถานําไปใชในทางเลือกที่มเีหตุผลอ่ืน ๆ ซ่ึงจะนําไปใชถามิไดมีการนาํเอามาใชใน
โครงการ 
 

3)  ความเต็มใจที่จะจาย ถาเราสามารถวัดสวนเกนิของผูบริโภคในสังคมหลังจากทีม่ี
โครงการเปรียบเทียบกับสวนเกินของผูบริโภคในสังคมกอนมีโครงการ เราก็จะทราบถึง
ผลประโยชนและตนทุนของโครงการ คือถาโครงการมีผลใหสวนเกินผูบริโภคในสังคมเพิ่มขึ้นก็
หมายความวา โครงการนี้ใหผลประโยชนแกสังคม แตถาโครงการทําใหสวนเกินของผูบริโภค
ลดลง คาที่ลดลงของสวนเกนิของผูบริโภคนี้จะกลายเปนตนทุนของโครงการ 
 
7.  อัตราคิดลด (ชูชีพ, 2539)  

 
การเลือกอัตราคิดลด (Choosing the Discount Rate) เพื่อใชในการคํานวณหามูลคาปจจุบัน 

(Present Worth) สามารถแยกได 3 อัตรา ไดแก 
 

7.1  อัตราตัดขาด (Cut-off Rate) ใชสําหรับคํานวณหามลูคาปจจุบันสุทธิ อัตราสวนผล 
ประโยชนตอตนทุน หรืออัตราที่ต่ํากวานีจ้ะไมเปนที่ยอมรับสําหรับอัตราผลตอบแทนภายในลดลง 
โดยปกติคือตนทุนหนวยสุดทายของเงินตรา (Marginal Cost of Money) ที่มีตอกิจการ หรืออัตราที่
วิสาหกจิจะกูยมืได สวนการวิเคราะหทางดานเศรษฐกจิ อัตราตัดขาดที่ใชคือ คาเสียโอกาสของทุน 
(Opportunity Cost of Capital) ซ่ึงเปนอัตราที่สะทอนถึงการเลือกของสังคมโดยสวนรวมระหวาง
ผลตอบแทนในปจจุบันและอนาคต 
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7.2  อัตรากูยืม (Borrowing Rate) อัตรากูยมืที่ประเทศตองจาย เพื่อทีจ่ะใชกับโครงการเมื่อ
ประเทศคาดวาจะตองมีการกูยืมเงินจากตางประเทศเพื่อมาลงทุนในโครงการ 
 

7.3  อัตราความชอบตามเวลาทางสังคม (Social Time Preference Rate) โดยทั่วไปอัตราคิด
ลดที่ใชกับผลตอบแทนอนาคตตอสังคมโดยรวมจะมีคาต่ํากวาอัตราคดิลดตอบุคคลเพราะสังคมมี
ชวงเวลาทีย่าวนานกวา (Time Horizon) ของบุคคลนั่นเอง ซ่ึงหมายความวาอัตราคิดลดที่ใชกับ
โครงการสาธารณะจะมีคาต่ํากวาที่ใชกับโครงการเอกชน 
 
8.  ตัวชี้วัดความคุมคาของโครงการ (Indicators of Project Worth) (ชูชีพ, 2539) 

 
ในการศึกษาความเหมาะสมและความคุมคาในการลงทุนจะมีเกณฑในการวิเคราะหตนทุน

และผลประโยชนของโครงการ ดังนี ้
 

8.1  มูลคาปจจุบันสุทธ ิ(Net Present Value: NPV) มูลคาปจจุบันสุทธิบงชี้ถึงจํานวนผล 
ประโยชนที่ไดรับตลอดระยะเวลาของโครงการซึ่งอาจจะมีคาเปนลบ เปนศูนย หรือเปนบวกก็ได 
ขึ้นอยูกับขนาด (Magnitude) ของมูลคาปจจุบันของผลประโยชนรวม (PVB) หักออกดวยมูลคา
ปจจุบันของตนทุนรวม (PVC) ของโครงการนั้น 

 
NPV = PVB – PVC 

=  ผลรวมของ Bt /(1-r)t จํานวน n งวด – ผลรวมของ Ct /(1-r)t จํานวน n งวด 
 

โดยที ่ Bt หมายถึง  ผลประโยชนของโครงการในปที่ t 
Ct หมายถึง  ตนทุนของโครงการในปที่ t 
r หมายถึง  อัตราคิดลดหรืออัตราดอกเบีย้ที่เหมาะสม 
t หมายถึง  ระยะเวลาของโครงการ (1,2,…,n) 

  
 โดยเกณฑในการตัดสินใจลงทุนคือ 
 
 ถามูลคาปจจุบันสุทธิ > 0 ตัดสินใจลงทุน 
 ถามูลคาปจจุบันสุทธิ < 0 ไมเลือกลงทุน 
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 8.2  อัตราผลตอบแทนภายในของการลงทุน (Internal Rate of Return: IRR) คือ 
ผลตอบแทนเปนรอยละของโครงการ หรือ อัตราดอกเบีย้ในกระบวนการคิดลดที่ทําใหมูลคา
ปจจุบันสุทธิของโครงการมีคาเทากับศูนย ณ จุดนี้ จําเปนตองอธิบายเพิม่เติมถึงความสัมพันธ
ระหวางอัตราดอกเบี้ยกับขนาดของมูลคาปจจุบันสุทธิ ถาอัตราดอกเบี้ยระดับหนึ่งที่ใชใน
กระบวนการคดิลดแลวทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเปนบวก อัตราดอกเบี้ยระดับใหมที่สูงกวาจะ
ทําใหมลูคาปจจุบันสุทธิมีคาลดลงและลดลงตอไปตราบเทาที่อัตราดอกเบี้ยยังคงเพิ่มสูงขึ้น
ตามลําดับ ในทายที่สุดจะมอัีตราดอกเบี้ยระดับหนึ่งที่ทาํใหมูลคาปจจบุันสุทธิมีคาเทากับศูนยพอดี 
ซ่ึงก็คือ อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ เมื่อกําหนดให r คือ IRR แลวคาของ r สามารถหา
ไดจากการแกสมการขางลางนี้  
 

ผลรวมของ (Bt-C t) / (1-r)t จํานวน n งวด     = 0 
 

โดยเกณฑในการตัดสินใจลงทุนคือ 
 
 ถาอัตราผลตอบแทนภายใน > i ตัดสินใจลงทุน 
 ถาอัตราผลตอบแทนภายใน < i ไมเลือกลงทุน 
 

เมื่อ i คือ อัตราผลตอบแทนต่ําสุดที่ยอมรับได (คาเสียโอกาสของเงินลงทุน) 
   
 การกําหนดคา IRR หรือการหาอัตราคิดลดซึ่งทําให NPV มีคาเทากับศนูยนัน้ สามารถหา
ไดจาก 2 วิธีดวยกัน คือ 
  
 8.2.1  การแทนคาแบบลองผิดลองถูก โดยการแทนคา r ในสมการ NPV ขางตน 
จนกวาจะไดคา NPV เทากับศูนย ซ่ึงคา r ดังกลาว ที่ทําใหคา NPV เทากับศูนย ก็คือ IRR   
  

 8.2.2  วิธีการ Interpolation 
 

  ก.  วิธีทางเลขคณิต เปนการคํานวณคาความสัมพันธระหวางอัตราคิดลดกับ 
NPV 2 คูกลาวคือ อัตราคิดลดตัวต่ํากวา (rL) จะทําให NPV มีคาเปนบวก สวนอัตราคดิลดตัวสูงกวา 
(rU) จะทําให NPV มีคาเปนลบ ดังสูตรตอไปนี ้  
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  IRR  =  rL  + {[(ru - rL) / (NPVL- NPVu)] x NPVL} 
   
 โดยที่  NPVL หมายถึง NPV ของ rL 

 NPVU หมายถงึ NPV ของ rU 
 

 ข.  วิธีทางกราฟ โดยสรางกราฟที่มีแกนตั้งเปนคา NPV และแกนนอนเปนคา r 
แลวนําอัตราคดิลดตัวต่ํากวา (rL) กับ NPV ของ rL และ อัตราคิดลดตัวสูงกวา (rU) กับ NPV ของ rU 
มาเขียนจดุ 2 จุด ไดแก (rL, NPVL) และ (rU, NPVU) ลงบนอาณาบริเวณของกราฟ จากนั้นลากเสน
ตรงเชื่อมตอจุดทั้งสองที่จุดตัดระหวางเสนตรงนี้กับแกนของ r ก็จะเปนอัตราคิดลดที่ทําให NPV 
เทากับศูนย หรือ IRR นั่นเอง 

 
8.3  ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) คือระยะเวลาที่ผลตอบแทนสุทธิจากการ

ดําเนินงานมีคาเทากับเงินลงทุนของโครงการ โดยพิจารณาจํานวนปทีจ่ะไดรับผลตอบแทนวาคุม
กับเงินลงทุนหรือไม แตก็มขีอเสียคือไมสามารถพิจารณาผลตอบแทนหลังระยะเวลาคืนทุนและอายุ
โครงการ ซ่ึงอาจนําไปสูความผิดพลาดในการเลือกโครงการได โดยระยะเวลาคืนทุนสามารถ
คํานวณไดดังนี้ 
 

ระยะเวลาคืนทุน = คาใชจายในการลงทุน / ผลตอบแทนสุทธิเฉลี่ยตอป 
 
 8.4  อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio: BCR) คือ มูลคาปจจุบันของ
ผลประโยชนรวมหารดวยมูลคาปจจุบันของตนทุนรวม โดยผลประโยชนจะเกิดขึ้นโดยตลอดอายุ
โครงการ ในขณะที่ตนทุนสวนใหญเกดิขึ้นในชวงแรกที่มีการลงทุนกอสรางสวนตนทุนที่เหลืออยู
ในรูปคาใชจายในการดําเนนิงาน และซอมแซมบํารุงรักษาซึ่งอัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน
สามารถคํานวณไดดังนี ้
 

BCR = PVB / PVC 
 
  = ผลรวมของ Bt  / (1-r)t จํานวน n งวด  

ผลรวมของ Ct  / (1-r)t จํานวน n งวด 
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โดยเกณฑในการตัดสินใจลงทุนคือ 
 

 ถาอัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน > 1 ตัดสินใจลงทุน  
 ถาอัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน < 1 ไมเลือกลงทุน 
 
  8.5  การวิเคราะหความออนไหวของโครงการ (Sensitivity Analysis) เปนการวิเคราะหดูวา
ปจจัยใดมีผลกระทบตอโครงการ ถาปจจัยนัน้ ๆ มีการเปลี่ยนแปลงเกิดขึน้ เชน คาใชจายเพิ่มขึ้น 
หรือ ยอดขายลดลงกวาที่คาดคะเนไว ผลการวิเคราะหจะแสดงใหเห็นวาโครงการมีความทนทาน
ตอความเสี่ยงมากนอยเพียงใด โดยมีวิธีการพื้นฐานอยู 2 ประการที่จะใชในการวิเคราะหความ
ออนไหว  
   
 8.5.1  วิธีการของตัวแปร ซ่ึงจะปฏิบัติการแยกตวัแปรแตละตัวออกจากกัน 
ประกอบดวย 3 ขั้นตอน ดังนี้  

 
 ก.  จัดทํารายชือ่ตัวแปรทั้งหมดที่สําคัญสําหรับการวิเคราะห 
 
 ข.  ในแตละตวัแปร กําหนดชวงมูลคาที่เปนไปไดในกรณีฐานหรือกรณีปกติ 
เนื่องจากเทาทีผ่านมาเราไดสมมติใหแตละตัวแปรมี่คาที่เปนไปไดเพียงคาเดียว แตเมือ่เปนกรณี
ความออนไหวจะพิจารณาคาตางๆ ของแตละตัวแปรตามความเหมาะสม โดยทั่วไปแลวมักจะทํา
การพิจารณา 3 ถึง 5 คาในแตละตัวแปร วิธีการที่ใชกันมากที่สุด คือ การกําหนดมูลคาของตัวแปร
เปน 3 คา ไดแก คาในแงดี คาที่เปนไปไดมากที่สุดและคาในแงราย โดยที่คาที่เปนไปไดมากที่สุด
สามารถกําหนดจากคาเฉลี่ย สวนคาในแงดแีละคาในแงรายนั้นนั้นอาจสูงกวาหรือต่ํากวาคาเฉลี่ยก็
ได กลาวคือ คาในแงดีจะสูงกวาคาเฉลี่ยสําหรับผลประโยชน แตจะต่ํากวาคาเฉลี่ยสําหรับตนทุน 
และเปนจริงไปในทางตรงกนัขามสําหรับคาในแงราย ทัง้นี้ ความสัมพนัธในระหวางคาเฉลี่ย คาใน
แงดีและคาในแงรายไมจําเปนวาจะตองเปนสัดสวนคงที ่
  
 ค.  คํานวณผลที่เกี่ยวของใหม เชน NPV หรือ BCR โดยใชคาตางๆ ที่เปนไปได
ของตัวแปรนัน้ๆ ในขณะทีก่ําหนดใหตัวแปรอื่นๆ ทั้งหมดคงที ่
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 8.5.2  วิธีการของเรื่องราว ซ่ึงจะปฏิบัติการกับตัวแปรเปนกลุม ตามวิธีการของตัวแปร
ไดสมมติใหตวัแปรและตัวทําหนาที่เปนอิสระตอกันและกัน แตในโลกแหงความเปนจริงตัวแปร
ตางๆ มักจะมคีวามสัมพันธขึ้นตอกันและกัน ดังนัน้แทนที่จะใชการผสมผสานกันระหวางตัวแปร
ตางๆ ดวยคาทีค่าดหมายในแงดี และคาในแงรายแลว การผสมผสานของตัวแปรที่สอดคลองเปนไป
ไดในรูปแบบที่หลากหลายขึ้นเปนเรื่องราวทางเลือกตางๆ ซ่ึงจะถูกนํามาใชในการวิเคราะหความ
ออนไหว วิธีการของเรื่องราวจะมีขัน้ตอนที่เกี่ยวของ 2 ขั้นตอน ดังนี ้
 
  ก.  กําหนดการผสมผสานของตัวแปรที่สอดคลองเปนไปไดในรูปแบบที่
หลากหลาย 
  
 ข.  คํานวณผลที่เกี่ยวของใหม (เชน NPV) สําหรับแตละเรื่องราว 
  
 นักวเิคราะหจะพบวา มีทั้งเรื่องราวที่จะกอใหเกดิผลการวิเคราะหที่นาชื่นชอบและ
ไมนาชื่นชอบ ซ่ึงจะสามารถทําการตัดสินใจโครงการไดตอไป 
  

การตรวจสอบเอกสาร 
  

จากการตรวจสอบเอกสารที่เกี่ยวของในเรื่องโครงการการผลิต MEG และในสวนของ
การศึกษาความเปนไปไดของโครงการ พบวา มีเอกสารทีเ่กี่ยวของที่ทําการศึกษาในลักษณะนี้ 
ดังนั้นเพื่อเปนแนวทางในการศึกษาครั้งนี้ จึงทําการศึกษาเอกสารตาง ๆ ที่เกี่ยวของ เพื่อเปน
แนวทางดังนี ้
 
 วรภัทรา (2540) ทําการศึกษาเรื่อง ความเปนไปไดของการตั้งโรงงานเปาขวด PET (ขวด
พลาสติกที่มีความเหนียวมาก และใสเหมอืนแกว) โดยการศึกษาเปนโครงการขยายงานจากเดิมทีไ่ด
ผลิตเครื่องดื่ม น้ําอัดลม และน้ําดื่มบริสุทธิ์ ซ่ึงขวด PET เปนภาชนะบรรจุที่ใชกับผลิตภัณฑดังกลาว 
และมีแนวโนมที่จะขยายตวัเพิ่มขึ้น อยางตอเนื่อง โดยไดทําการศึกษาความเปนไปไดของโครงการ
ในดานตาง ๆ เพื่อนํามาใชประกอบการพจิารณาตัดสินใจลงทุน มีรายละเอียดดังนี ้
 

การวิเคราะหทางดานเทคนคิ พบวาทําเลที่ตั้งโรงงาน มีความเหมาะสมและเพยีงพอตอการ
ขยายงาน และในสวนของกรรมวิธีการผลิต และความสามารถทางดานเทคนคิ มีกรรมวิธีการผลิตที่
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ไมยุงยากซับซอน และไมมีปญหาในการกําจัดน้ําเสีย เนื่องจากไมมีการใชน้ําในกระบวนการผลิต
แตอยางใด 

 
การวิเคราะหทางดานการเงนิ พบวาโครงการมีความเปนไปไดภายใตเงื่อนไขและขอมูลที่

นําเสนอทั้ง 3 กรณี คือ กรณคีาที่ดินเทากับศูนย กรณีซ้ือที่ดิน และกรณีเชาที่ดนิ เนือ่งจาก มูลคา
ปจจุบันสุทธิ (NPV) มีคามากกวาศนูย อัตราสวนผลประโยชนตอตนทนุ (B/C Ratio) มีคามากกวา
หนึ่ง และสุดทาย อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีคามากกวา อัตราคิดลดที่ใช คือ 
รอยละ 12 นอกจากนีย้ังไดศกึษาถึงความออนไหวของโครงการ โดยสมมุติให ยอดขายลดลงรอย
ละ 10 และราคาวัตถุดิบเพิ่มขึ้นรอยละ 1 ซ่ึงพบวาโครงการยังมีความเปนไปไดทางการเงินในการ
ลงทุน 

 
การวิเคราะหทางดานเศรษฐศาสตร เนื่องจากอุตสาหกรรมนี้ไดรับการสงเสริม จาก

ภาครฐับาล เพือ่ใหเปนอุตสาหกรรมทดแทนการนําเขา ดงันั้นจึงนําโครงการมาวิเคราะหถึง 
ผลประโยชนตอสังคม ในที่นี้ไดแบงการศกึษาเปน 3 กรณี คือ กรณีคาที่ดินเทากับศนูย กรณีซ้ือ
ที่ดิน และกรณีเชาที่ดนิ พบวาโครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) มีคามากกวาศนูย อัตราสวน
ผลประโยชนตอตนทุน (B/C Ratio) มีคามากกวาหนึ่ง และสุดทาย อัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการ (IRR) มีคามากกวา อัตราคิดลดที่ใช คือ รอยละ 12 นอกจากนี้ยังไดศึกษาถงึความ
ออนไหวของโครงการ โดยสมมุติให ยอดขายลดลงรอยละ 10 และราคาวัตถุดิบเพิ่มขึ้นรอยละ 1 ซ่ึง
พบวาโครงการยังคงมีความเปนไปไดทางเศรษฐศาสตร 
  

โดยสรุป จากการศึกษาความเปนไปไดทางดานตาง ๆ พบวาโครงการโรงงานเปาขวด 
(PET) มีความเหมาะสมที่จะลงทุน ซ่ึงนอกจากจะไดผลตอบแทนที่คุมคาทางการเงินแลว ยังให
ผลตอบแทนทางดานเศรษฐศาสตรอีกดวย 
 
 วิโรจน (2540) ทําการศึกษาเรื่อง การศึกษาความเปนไปไดของโครงการผลิตเหล็กกลาไร
สนิมรีดรอนในประเทศไทย โดยแบงการศึกษาออกเปน 3 ดาน คือ ดานเทคนิค การตลาด และ
การเงิน สามารถสรุปผลไดวา โครงการมีความเปนไปไดในการลงทุน โดยมีรายละเอียดดังนี ้
 

ความเปนไปไดทางเทคนิค พบวาโครงการมีความเหมาะสมทางดานเทคนิคการผลิต 
เนื่องจากโครงการไดรับการถายทอดเทคโนโลยีการผลิตจากเจาของเทคโนโลยีที่มีช่ือเสียงในระดบั
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โลก บุคลากรไดรับการถายทอดและอบรมเพื่อเพิ่มพนูความสามารถในการปฏิบัติงาน เครื่องจักรมี
ประสิทธิภาพในการผลิต แหลงที่ตั้งโรงงานมีความพรอมทั้งดานสาธารณูปโภค และสาธารณูปการ 
สงผลใหผลิตภัณฑมีคณุภาพทัดเทียมผูผลิตจากตางประเทศ 

 
ความเปนไปไดทางการตลาด ไดทําการวิเคราะห จากการประมาณการหาความสัมพนัธ

แบบการวเิคราะหความถดถอย (Regression Analysis) ปริมาณอุปสงคเหล็กกลาไรสนิมรีดรอนจะ
เพิ่มขึ้นจาก 100,639 ตัน ในป พ.ศ. 2540 เปน 269,848 ตัน ในป พ.ศ. 2549 การลงทุนผลิตผลิตภัณฑ
ในประเทศกอใหเกดิผลดีตอประเทศไทย โดยเปนการผลิตเพื่อทดแทนการนําเขาจากตางประเทศ 
และลดการสญูเสียเงินตราตางประเทศ โครงการมีกลยทุธและความสามารถในการแขงขัน มีขอ
ไดเปรียบในการเขาตลาดที่สามารถแขงขันกับผูผลิตในตางประเทศได 

 
ความเปนไปไดทางการเงิน จากการศึกษาพบวา โครงการใชเงินลงทุน ประมาณ 

3,895,000,000 บาท โดยจัดหาจากทุนจดทะเบียน จํานวน 1,245,000,000 บาท และเงินกูระยะยาว
จากสถาบันการเงินจํานวน 2,650,000,000 บาท เมื่อพิจารณาผลตอบแทนจากการลงทุน ณ ระดับ
อัตราคิดลดรอยละ 15 พบวามูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 1,391,862,000 บาท อัตราสวนผลประโยชน
ตอตนทุนเทากับ 1.06 เทา อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการเทากับรอยละ 23 ระยะเวลาคืนทนุ
เทากับ 7.3 ป แสดงวาโครงการผลิตเหล็กกลาไรสนิมรีดรอนมีความเหมาะสมในการลงทุน 

 
สําหรับผลการวิเคราะหความออนไหวของโครงการเมื่อตนทุนและผลประโยชนมีการ

เปลี่ยนแปลง พบวาเมื่อผลประโยชนลดลงรอยละ 5 และ 10 โดยกําหนดใหตนทุนคงที่ พบวา 
โครงการจะมมีูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 242,398,000 บาท และ 907,065,000 บาท ตามลําดับ 
อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนเทากับ 1.01 เทา และ 0.96 เทา ตามลําดับ อัตราผลตอบแทน
ภายในของโครงการเทากับรอยละ 17 และ 6 ตามลําดับ และระยะเวลาคนืทุนเทากับ 8.9 ป และ
มากกวา 10 ป ตามลําดับ เมื่อพิจารณาใหตนทุนเพิ่มขึ้นรอยละ 5 และ 10 โดยกําหนดให
ผลประโยชนคงที่ พบวาโครงการจะมีมูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 311,991,000 บาท และ 
767,979,000 บาท ตามลําดับ อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนเทากบั 1.01 เทา และ 0.97 เทา 
ตามลําดับ อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการเทากับรอยละ 17 และ 9 ตามลําดับ และระยะเวลา
คืนทุนเทากับ 9.1 ป และมากกวา 10 ป ตามลําดับ ดังนั้นโครงการมีความออนไหวของโครงการ
คอนขางสูง สามารถรองรับการเปลี่ยนแปลงของผลประโยชนและตนทุนไดระดับหนึ่ง ผูลงทนุใน
โครงการจึงตองทําการควบคุมคาใชจายและผลตอบแทนอยางระมดัระวัง 
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สมโภชน (2544) ทําการศึกษาเรื่อง การศกึษาความเปนไปไดทางดานการเงิน ของการ
ลงทุนจัดตั้งโรงงานผลิตแมกนีเซียในประเทศไทย ศึกษาความเปนไปไดของโครงการทางดาน
การเงิน นอกจากนี้ยังศกึษาถงึผลที่จะเกิดขึน้ตอการประหยัดเงินตราตางประเทศ ผลกระทบตอ
ส่ิงแวดลอมทีจ่ะเกดิขึ้น ผลตออุตสาหกรรมที่เกี่ยวเนื่อง และการจางงานที่จะเกิดขึ้นในประเทศไทย
โดยสามารถสรุปไดวาโครงการมีความเปนไปไดในการลงทุน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

 
ผลการศึกษาความเปนไปไดทางการเงิน พบวาโครงการผลิตแมกนเีซีย ตองใชเงินลงทุน

ประมาณ 2,409 ลานบาท เมื่อพิจารณาผลตอบแทนจากการลงทุน ณ ระดับอัตราคิดลดรอยละ 7.5 
พบวาโครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิประมาณ 1,536 ลานบาท อัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการเทากับรอยละ 14.38 อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนเทากบั 1.16 เทา ซ่ึงแสดงวา
โครงการผลิตแมกนีเซยี มีความเหมาะสมในการลงทุน  

 
สําหรับผลการศึกษาความออนไหวของโครงการ พบวาโครงการยังมีความเปนไปไดใน

การจัดตั้ง ณ ระดับหนึ่ง นอกจากนัน้ผลดานอื่น ๆ ที่อาจเกิดขึ้น คือ สามารถชวยประหยัดเงินตรา
ตางประเทศที่เกิดจากการลดการนําเขาแมกนีเซีย ของประเทศไทย และไมมีผลกระทบตอ
ส่ิงแวดลอม 

 
ญาณิกา (2547) ทําการศึกษาเรื่องการศึกษาความเปนไปไดของโครงการผลิตสารเพียวริ

ฟายดเทเรพทาริค เอซิค (พีทีเอ) ในประเทศไทย โดยแบงการศึกษาออกเปน 3 ดาน คือ ดาน 
การตลาด การเงินและเศรษฐศาสตร สามารถสรุปผลไดวา โครงการมีความเปนไปไดในการลงทุน 
โดยมีรายละเอยีดดังนี ้

 
ความเปนไปไดทางการตลาด ไดทําการวิเคราะห จากการประมาณการหาความสัมพนัธ

แบบการวเิคราะหความถดถอย (Regression Analysis) ปริมาณการบริโภคของโพลีเอสเตอรและ
ขวดเพ็ท ซ่ึงเปนอุตสาหกรรมตอเนื่องแลวจึงนํามาคํานวณหาประมาณการปริมาณการบริโภคพีทีเอ 
ซ่ึงพบวาเพิ่มขึน้จาก 927,000 ตัน ในป พ.ศ. 2546 เปน 1,393,000 ตัน ในป พ.ศ. 2553 แลวนํามา
เปรียบเทียบกบักําลังการผลิตในประเทศเพื่อหาอุปสงคสวนเกนิ โดยพบวา เริ่มมีอุปสงคสวนเกนิ
ตั้งแตป พ.ศ. 2551 ดังนั้นโครงการซึ่งเริ่มดําเนินการผลิตในป พ.ศ. 2552 จึงมีความเปนไปไดทาง
การตลาด 
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ผลการศึกษาความเปนไปไดทางการเงิน พบวาโครงการผลิตพีทีเอ ตองใชเงินลงทุน
ประมาณ 9,450 ลานเหรียญไตหวัน โดยแบงการพิจารณาผลตอบแทนจากการลงทุน ณ ระดับอัตรา
คิดลด 2 อัตรา ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงนิกูต่ําที่สุดที่สถาบันการเงินคิดกับลูกคาชั้นดี (Minimum 
Lending Rates หรือ MLR) และอัตราคิดลดตามคาเสียโอกาสของทุนของประเทศที่กาํลังพัฒนากัน 
เนื่องจากในประเทศไทย ยังไมปรากฏแนชัดวาอัตราคิดลดที่ควรใชเปนเทาใด ดังนัน้เพื่อใหแนใจ
ในความคุมคาโครงการจึงเหน็ควรพิจารณาครอบคลุมทั้ง 2 อัตราดังกลาว โดย ณ อัตราคิดลดรอย
ละ 6.69 (ใชคาเฉลี่ย MLR ของธนาคารพาณิชย 4 ธนาคาร ไดแก ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทย
พาณิชย ธนาคารกรุงเทพฯ และธนาคารกรุงไทย) เปนกรณีพื้นฐาน พบวาโครงการมีมูลคาปจจุบัน
สุทธิ ประมาณ 16,770 ลานบาท อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการเทากับรอยละ 29.40 
อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนเทากับ 1.21 เทา ขณะที่ ณ อัตราคิดลดรอยละ 12 (คาเสียโอกาส
ของเงินลงทุน) พบวาโครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิ ประมาณ 9,213 ลานบาท อัตราสวน
ผลประโยชนตอตนทุนเทากับ 1.18 เทา  
  

สําหรับผลการศึกษาความออนไหวของโครงการกรณีอ่ืนไดแก กรณีที่ 1 ลดราคาขายพีทีเอ, 
กรณีที่ 2 เพิ่มราคาวัตถุดิบ คือ พาราไซลีน และกรณีที่ 3 ใหเกิดขึน้ทั้ง 2 กรณี พบวาโครงการยังมี
ความเปนไปไดในการจัดตั้ง ณ ระดับหนึ่ง ดังนั้นสรุปไดวาโครงการมีความคุมคานาลงทุน  
  

ขณะที่การวิเคราะหความเปนไปไดดานเศรษฐศาสตร โดยการปรับรายการทางการเงิน 
เพื่อใหสะทอนมูลคาที่แทจริง โดยใช Conversion Factor ปรับรายการทางการเงินเปนราคาเงา ทั้งนี้
การวิเคราะหกรณีตางๆ ใหเปนไปตามการศึกษาความเปนไปไดดานการเงิน ซ่ึงพบวา  มีความคุมคา
นาลงทุนในทกุกรณี  

 
กฤติกา (2548) ทําการศึกษาเรื่องการศึกษาความเหมาะสมทางการเงินและขนาดกําลังการ

ผลิตของการลงทุนผลิตเอทิลีน ไกลคอลในนิคมอุตสาหกรรมภาคตะวนัออกในประเทศไทย โดย
มุงเนนศึกษาความเหมาะสมของขนาดกําลังการผลิตในการจัดตั้งโรงงานผลิตเอทิลีน ไกลคอลใน
ประเทศไทย โดยการพจิารณาถึงปจจัยดานตางๆ ไดแกดานการตลาด ดานวิศวกรรม ดานการลงทุน 
ดานการเงินผลกระทบดานสิ่งแวดลอม ในการเปรียบเทียบนั้นจะเลือกขนาดกําลังการผลิต 3 ขนาด 
คือ กําลังการผลิตขนาด 100,000 150,000 และ 200,000 ตันตอป โดยพจิารณาจากปริมาณความ
ตองการในประเทศและขนาดกําลังการผลิตที่นิยมกอตั้งโรงงานขึ้น ซ่ึงจากการพยากรณความ
ตองการของตลาด พบวาในอนาคตมีความตองการเอทิลีน ไกลคอลเพิม่ขึ้นเรื่อยๆ โดยในป พ.ศ. 
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2550 ซ่ึงสมมติใหเปนชวงทีโ่รงงานสรางเสร็จนั้น มีความตองการใชเอทิลีน ไกลคอล ประมาณ 
490,000 ตันตอป ซ่ึงเมื่อเทียบกับกําลังการผลิต ประมาณ 300,000 ตันตอปของโรงงาน                  
เอทิลีน ไกลคอลแหงแรกในประเทศไทยทีก่ําลังจะเกิดขึน้ในอนาคต จะเหน็วายังมีชองวางของ
ตลาดอีกประมาณ 190,000 ตันตอป ดังนัน้กําลังการผลิตที่จะพจิารณา คือ  

 
- ผลิตที่ 50% ของชองวางหรือที่กําลังการผลิต 100,000 ตันตอป 
- ผลิตที่ 80% ของชองวางหรือที่กําลังการผลิต 150,000 ตันตอป 
- ขยายกําลังการผลิตเพื่อรองรับตลาดในอนาคตหรือที่กาํลังการผลิต 200,000 ตันตอป  
 
จากการศึกษาทางดานวิศวกรรม พบวา เทคโนโลยีที่ใชในการผลิตเอทิลีน ไกลคอลนี้จะ

เปนการนําเขาเทคโนโลยีจากตางประเทศทั้งหมด จึงเปนโครงการที่มีการลงทุนสูงในการะบวนการ
ผลิตหลักแยกไดเปน 2 สวน คือ กระบวนการผลิตเอทิลีนออกไซดและกระบวนการผลิตเอทิลีน 
ไกลคอล ในสวนของการเลอืกทําเลที่ตั้งโครงการนั้นทีต่ั้งของโครงการควรใกลกับแหลงวัตถุดิบ 
คือ โรงงานเอทิลีนและอยูใกลกับโรงงานที่ใชเอทิลีน ไกลคอลเปนวัตถุดิบในการผลิต คือ โรงงาน 
Polyester และ PET (ใชในอตุสาหกรรมสิ่งทอ) อยูในแหลงอุตสาหกรรมที่ไดรับการสงเสริมการ
ลงทุนจากภาครัฐบาล ซ่ึงกลุมอุตสาหกรรมปโตรเคมีสวนใหญตั้งอยูในจังหวัดระยองและจากการ
ใชวิธีการใหน้าํหนักสําหรับปจจัยที่มีผลตอการผลิต พบวานคิมอุตสาหกรรมตะวันออกเหมาะสม
ที่สุด  

 
สวนการศึกษาดานการลงทุนพบวาโครงการกําลังการผลิตขนาด 100,000 ตันตอป ใชเงิน

ลงทุนทั้งสิ้นประมาณ 5,002 ลานบาท โครงการกําลังการผลิตขนาด 150,000 ตันตอป ใชเงินลงทุน
ทั้งสิ้น ประมาณ 5,496 ลานบาท และโครงการขนาดกําลังการผลิต 200,000 ตันตอป ใชเงินลงทุน
ทั้งสิ้น ประมาณ 6,510 ลานบาท  

 
และในการวิเคราะหดานการเงินจะพิจารณาถึงการจัดหาแหลงเงินทนุงบการเคลื่อนไหว

เงินทุนและการชําระหนี้ของโครงการ เพื่อประเมินความสามารถในการทํากาํไรของโครงการโดย
แหลงที่มาของเงินทุนไดมาจาก เงินทุนจากผูถือหุนทั้งภายในและภายนอกประเทศ รวมทั้งเงินทุน
จากการกูยืม โดยสัดสวนของหนี้สินและทนุ เทากับ 60 ตอ 40 ใชอัตราผลตอบแทนที่ต่ําสุด เทากับ 
รอยละ 15 ตอป และจากการเปรียบเทียบเพือ่คัดเลือกโครงการหลายโครงการที่มีเงินลงทุนไม
เทากัน โดยใชวิธีอัตราผลตอบแทนของโครงการในสวนของเงินลงทุนเพิ่มนั้น พบวาโครงการ
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ขนาดกําลังการผลิต 200,000 ตันตอป เปนโครงการที่เหมะสมที่สุด ซ่ึงจากการวิเคราะหความไวตอ
การเปลี่ยนแปลงปจจัยของโครงการขนาดกําลังการผลิต 200,000 ตันตอป นั้นพบวา ปจจัยรายรับ
จากการขาย มคีวามไวตอการตอการเปลี่ยนแปลงมากทีสุ่ดในชวงทีพ่จิารณา  

 
จากการศึกษาเกี่ยวกับผลกระทบดานสิ่งแวดลอม พบวา อาจกอใหเกิดอันตรายกับพนักงาน

ขึ้นไดเมื่อไปสมัผัสกับเอทิลีน ออกไซดกบัเอทิลีน ไกลคอล แตสามารถปองกันได โดยทําตาม
มาตรการในการปองกันและจัดการกับสารอยางเครงครัด สวนผลกระทบทางดานสิ่งแวดลอมที่
เกิดขึ้นในชวงกอสรางและในชวงดําเนินการ จะมีมาตรการในการควบคุมมลพิษทั้งทางอากาศ ทาง
น้ํา กากของเสยีและทางเสยีง เพื่อไมใหเกดิอันตรายและความรําคาญกับชุมชนใกลเคียง   

 
  จากการตรวจสอบเอกสารขางตนจึงทําใหไดแนวทางและความรูในการศึกษาเพิ่มเตมิ ซ่ึง

สามารถนํามาใชประโยชนในการศึกษาได โดยสามารถแยกไดดังนี ้
 
จากเอกสารทีต่รวจสอบมาดังกลาว ผูวจิัย ไดนํามาประยุกตใชในการศึกษาครั้งนี้ ดงันี้ 
 
1.  นําวิธีการประเมินความคุมคาดานการเงนิของโครงการผลิต มาใชในการศึกษาครัง้นี้ ใน

สวนของการศกึษาดานการเงนิ ซ่ึงไดแก การศึกษาของ วรภัทรา  ภมรศิริ, วิโรจน  ลิปวธัญู, 
สมโภชน  ตั้งควิวิช, ญาณิกา  ยุกตะเสวี และ การศึกษาของ กฤติกา  ปรัชญลักษณ โดยศึกษา
เกี่ยวกับการประเมินความคุมคาดานการเงนิของโครงการผลิต 

 
2.  ใชเปนแนวทางในการเกบ็ขอมูลเกี่ยวกบัอุตสาหกรรมปโตรเคมี ทั้งในสวนของปริมาณ

ความตองการใช, กําลังการผลิต, ราคาของผลิตภัณฑปโตรเคมี รวมทั้งปริมาณวัตถุดบิในการผลิต
ผลิตภัณฑปโตรเคมี 1 ตัน (Conversion Factor) ความรูทั่วไปเกีย่วกับอุตสาหกรรมปโตรเคมี ซ่ึงใช
ในการศึกษาครั้งนี้ ทั้งการศึกษาดานตลาดและดานการเงนิ ซ่ึงไดแก การศึกษาของ ญาณิกา  ยุกตะ
เสวี โดยศกึษาความเปนไปไดของโครงการดานตลาด การเงินและเศรษฐศาสตร ของพีทีเอ อันเปน
ผลิตภัณฑหนึง่ในอุตสาหกรรมปโตรเคมีเชนเดียวกับ MEG ซ่ึงเปนผลิตภัณฑของโครงการที่ศึกษา
คร้ังนี้   

 
3.  ใชเปนแนวทางในการเกบ็ขอมูลอ่ืนๆ เชน ปริมาณความตองการใชของผลิตภัณฑ

ตอเนื่องของ MEG, อัตราแลกเปลี่ยน, อัตราเงินเฟอ เปนตน โดยใชในการศึกษาครัง้นี้ ทั้งในสวน
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ของการศึกษาดานตลาดและการเงิน ซ่ึงไดแก การศกึษาของ วรภัทรา  ภมรศิริ, วิโรจน  ลิปวธัญู, 
สมโภชน  ตั้งควิวิช, ญาณิกา  ยุกตะเสว ี

 
4.  นําขอมูลเกี่ยวกับรายละเอยีดดานตนทุนของโครงการผลิต MEG ทั้งในสวนของ

รายละเอียดเงนิลงทุนเริ่มตน และโครงสรางตนทุนการผลิตและคาใชในการขายและบริหาร มาใช
ในการศึกษาครั้งนี้ ในสวนของการศึกษาดานการเงิน ซ่ึงไดแก การศึกษาของ กฤติกา  ปรัชญลักษณ 
ซ่ึงเนนทําการศึกษาดานการกําหนดกําลังการผลิตที่เหมาะสมของโครงการผลิตเอทิลีน ไกลคอล ซ่ึง
เปนผลิตภัณฑชนิดเดยีวกับโครงการที่ศึกษาครั้งนี้ 

 
วิธีการศึกษา 

 
วิธีการศึกษาทีใ่ชในการศึกษาครั้งนี้จะแบงเปน 2 ขั้นตอน ไดแก การเกบ็รวบรวมขอมูล 

และการวิเคราะหขอมูล โดยมีรายละเอียดดังนี ้
 

1.  วิธีการเก็บรวบรวมขอมูล 
 
แหลงที่มาของขอมูลที่ใชประกอบการศกึษาความเปนไปไดของโครงการการผลิต 

MEG ในประเทศไทยประกอบดวย ขอมูลทุติยภูม ิ(Secondary Data) ไดจากการคนควาและ
รวบรวมขอมลูจาก เอกสารทางวิชาการ และตําราตาง ๆ ที่เกี่ยวของ ทั้งจากหนวยงานราชการและ
เอกชน ซ่ึงไดแก ธนาคารแหงประเทศไทย, สํานักงานสงเสริมการลงทุน (BOI), กรมศุลกากร, 
สถาบันปโตรเลียมแหงประเทศไทย, สํานกังานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย (ก.ล.ต.), บริษัท ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน), สมาคมตลาดตราสารหนี้แหง
ประเทศไทย และ สํานักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรม กระทรวงอุตสาหกรรม 

 
2.  วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 

ในการศึกษาความเหมาะสมและความเปนไปไดในการดาํเนินโครงการในดานตลาดและ
การเงิน คร้ังนี้ ซ่ึงพิจารณาจากขอมูลทุติยภมูินั้น มีวิธีการวิเคราะห ดังตอไปนี ้
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 2.1  การวิเคราะหความเปนไปไดทางดานตลาดและการหาชวงเวลาที่จะเกิดอุปสงค
สวนเกนิในอตุสาหกรรมผลิต MEG ในประเทศไทย เพือ่บรรลุวัตถุประสงคขอที่ 1 แบงวิธีการ
วิเคราะหออกเปน 2 วิธี ดังนี ้
 
 2.1.1  การวิเคราะหเชิงพรรณนา ใชในการวิเคราะหแนวโนมอุตสาหกรรม MEG ทั้ง
ในประเทศและตางประเทศ เพื่อสนับสนุนความเปนไปไดดานตลาดของโครงการที่ศึกษาครั้งนี้ 
โดยเก็บรวบรวมขอมูลจากงานวิจยัในหวัขอเรื่อง ภาวะอตุสาหกรรม MEG และ PTA ของ บริษัท 
ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) มาทําการวิเคราะห รวมทั้งใชในการวิเคราะหความเปนไปได
ดานตลาดของโครงการที่ศึกษาครั้งนี้ในดานอุปทานเพื่อใหเห็นวาโครงการที่ศึกษาครัง้นี้มีวัตถุดิบ
เอทิลีนเพียงพอตอการผลิต MEG (ผลิตภณัฑของโครงการที่ศึกษาครัง้นี้) หรือไม โดยเก็บรวบรวม
ขอมูลจากงานวิจัยในหัวขอเรื่อง การเปรียบเทียบกําลังการผลิตเอทิลีน กับ ปริมาณการบริโภคเอ
ทิลีนในประเทศไทย ในป พ.ศ. 2547 และประมาณการในชวงป พ.ศ. 2548-2554 ของสถาบัน
ปโตรเลียมแหงประเทศไทย  
 
 2.1.2  การวิเคราะหเชิงปริมาณ ใชในการวิเคราะหความเปนไปไดดานตลาดของ
โครงการที่ศึกษาครั้งนี้ในดานอุปสงคและการหาชวงเวลาที่จะเกดิความตองการใชสวนเกินใน
อุตสาหกรรมผลิต MEG ในประเทศไทย โดยจะทําการประมาณปริมาณความตองการใช MEGใน
ประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2549-2561 แลวนํามาเปรียบเทยีบกับกําลังการผลิตผลิตภัณฑ MEG ใน
ประเทศไทยในชวงดังกลาว เพื่อดูวาโครงการที่ศึกษาครัง้นี้ จะมีความตองการใชมารองรับหรือไม 
ทั้งนี้ในการประมาณการความตองการใช MEG ในประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2549-2561 ดังกลาว 
ทาํไดโดยใชการวิเคราะหการถดถอย โดยจะกําหนดใหอัตราเติบโตตอปของปริมาณความตองการ
ใช MEG ในประเทศไทย เปนตัวแปรตาม โดยใหตัวแปรอิสระ เปนอัตราเติบโตตอปของปริมาณ
ความตองการใชผลิตภัณฑในอุตสาหกรรมตอเนื่อง ในประเทศไทย ซ่ึงอุตสาหกรรมตอเนื่อง
ดังกลาว ไดแก เสนใยโพลิเอสเตอร และ ขวดเพ็ท เนื่องจาก MEG จะถกูนําไปใชในการผลิตเม็ด
พลาสติก PET ซ่ึงในประเทศไทยนัน้จะนาํเม็ดพลาสติกดังกลาวไปใชผลิตผลิตภัณฑ 2 ประเภท 
ไดแก เสนใยโพลิเอสเตอร และ ขวดเพ็ท เปนหลัก   
 
  โดยจากการทีก่ารวิเคราะหการถดถอยในการศึกษาครั้งนี้ มีตัวแปรอิสระ
มากกวา 1 ตัว จึงเห็นควรใชวิธีการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression) โดยสําหรับ
การประมาณคาสัมประสิทธิ์ความถดถอยของตัวแปรอิสระจะใชวิธีการทางเศรษฐมิตแิบบดั้งเดิม 
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คือ วิธีกําลังสองนอยที่สุด (Ordinary Least Square: OLS) อยางไรก็ตาม เนื่องจากการประยุกตใช
ขอมูลอนุกมเวลาจําเปนตองทดสอบ Stationary กอนการประยุกตใชในการวิเคราะหถดถอยเชิง
พหุคูณ เพื่อมิใหเกิดปญหาความสัมพันธทีไ่มแทจริงหรือ Spurious Regression โดยจะทดสอบ Unit 
Root ของอนุกรมเวลาของตัวแปรที่นํามาใชในการสรางแบบจําลอง โดยในการวิจยัจะใช 
Augmented Dickey-Fuller (ADF) Test ทั้งนี้ หลังจากนั้นจึงทําการประมาณปริมาณความตองการ
ใช MEG ในประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2549-2561 โดยปองกันความเสี่ยงจากการทีอุ่ตสาหกรรม
จะถึงชวงอิ่มตวัอันเปนไปตามวัฏจักรของอตุสาหกรรมโดยทั่วไปดวย 
 
 2.2  การวิเคราะหความเปนไปไดทางดานการเงิน เพื่อบรรลุวัตถุประสงคขอที่ 2 ใชวิธีการ
วิเคราะหเชิงปริมาณ โดยใชในการคาดคะเนเงินลงทุน ตนทุนและผลตอบแทนในการลงทุนที่จะ
ไดรับตลอดอายุโครงการ ซ่ึงเกณฑการตัดสินใจในการลงทุนจะพิจารณาจาก มูลคาปจจุบันสุทธิ 
(Net Present Value: NPV) อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) 
อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน (Benefit-cost Ratio: BCR) ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) 
และการวิเคราะหความออนไหวของโครงการ (Sensitivity Analysis) 

 
 ทั้งนี้ สําหรับการวิเคราะหความออนไหวของโครงการนั้น จะเปนการศกึษาถึงการ
เปลี่ยนแปลงในดานตาง ๆ ทีเ่กิดจากความเสี่ยงที่คาดวาจะเกิดขึน้ เพื่อดวูาโครงการจะไดรับ
ผลกระทบมากนอยเพียงใด โดยจะใชเกณฑในการวิเคราะหความออนไหว ดังนี ้
 
 2.2.1  กรณีพืน้ฐาน กําหนดใหปริมาณการผลิตและจําหนายผลิตภณัฑ MEG ในปที่ 1, 
ปที่ 2 และปที่ 3-13 ของโครงการ เทากับ รอยละ 60, 90 และ 100 ของกําลังการผลิตสูงสุดของ
โครงการ ตามลําดับและกําหนดใหราคาเอทิลีน ในป พ.ศ. 2547 เทากบั 933 เหรียญสหรัฐอเมริกา 
หรือคิดเปน 37,527 บาทตอตัน ตามลําดับ (ทั้งนี้คํานวณจากอัตราแลกเปลี่ยนเฉลี่ย ป พ.ศ. 2547 
โดยธนาคารแหงประเทศไทย ซ่ึงเทากับ 40.22 บาทตอเหรียญสหรัฐอเมริกา) และใหราคาดังกลาว
เพิ่มขึ้นตามอัตราเงินเฟอเฉลีย่ของประเทศไทย ในป พ.ศ. 2548 จากการคํานวณโดยธนาคารแหง
ประเทศไทย ซ่ึงมีคาเทากับรอยละ 4.50 ตอป (โดยในป พ.ศ. 2548 ใหใชอัตราแลกเปลี่ยนเฉลี่ยป 
พ.ศ. 2548 โดยธนาคารแหงประเทศไทย ซ่ึงเทากับ 40.22 บาทตอเหรียญสหรัฐอเมริกา)  
   
 2.2.2  กรณีที่ 1 กําหนดใหปริมาณการผลิตและจําหนายผลิตภัณฑ MEG ลดลงรอยละ 
10 จากกรณีพืน้ฐาน อันเนื่องมาจากการเกดิภาวะเศรษฐกิจตกต่ําในประเทศไทย 
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 2.2.3  กรณีที่ 2 กําหนดใหราคาเอทิลีน ซ่ึงเปนวัตถุดิบหลักของโครงการนี้ เพิ่มขึ้นรอย
ละ 5 จากกรณพีื้นฐาน เนื่องจากราคาน้ํามนั (ซ่ึงเปนวัตถุดิบพื้นฐานของอุตสาหกรรมปโตรเคมี) ใน
ตลาดโลกในอนาคตอาจเพิ่มขึ้น เพราะในชวงไมกี่ปที่ผานมา ราคา น้ํามันในตลาดโลก มีแนวโนม
เพิ่มขึ้นอยางรวดเรว็ สงผลใหราคาเอทิลีนมีการเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็วตามไปดวย 

 
 2.2.4  กรณีที่ 3 กําหนดใหปริมาณการผลิตและจําหนายผลิตภัณฑ MEG ลดลงรอยละ 
10 จากกรณีพืน้ฐาน และราคาเอทิลีน ซ่ึงเปนวัตถุดิบหลักของโครงการนี้ เพิ่มขึ้นรอยละ 5 จากกรณี
พื้นฐาน 
 
 
 
  
 

  
 

 
  
 

 


