
บทท่ี 2 
 

การตรวจเอกสารและวิธีการศึกษา 
 

ทฤษฎี แนวคดิ และงานวิจัยท่ีเก่ียวของ 
 

ในการศึกษาครั้งนี้ ผูศึกษาไดใชทฤษฎีและแนวคิดตางๆ ที่เกี่ยวของ ซ่ึงแบงเปนหัวขอ ดังนี้   
 
1.  แนวคิดพืน้ฐานในการวิเคราะหโครงการ (ชูชีพ, 2539) 

 
โครงการ หมายถึง กิจกรรมหรืองานที่เกีย่วของกับการใชทรัพยากรทีม่ีอยูอยางจํากดั 

เพื่อใหบรรลุวตัถุประสงคตามแผนงานภายในระยะเวลาทีก่ําหนด  
 
การวิเคราะหโครงการเปนวธีิการหนึ่งในการแสดงการใชทรัพยากรอยางมีประสิทธิภาพ

ประหยดัภายใตจุดมุงหมายของหนวยงาน ในรูปแบบที่สะดวกและเหมาะสมเพราะการวิเคราะห
โครงการจะแสดงถึงผลตอบแทน (Benefit) และคาใชจาย (Cost) ตาง ๆ ของแตละโครงการ ซ่ึงถา
หากผลตอบแทนมีมากกวาคาใชจายตามที่ไดปรับแลว โครงการนั้นกจ็ะใหผลตอบแทนคุมคาแก
การลงทุน (เพชรี, 2535) 

 
ดังนั้นจึงมีความจําเปนตองตดัสินใจเลือกระหวางการใชทรัพยากรในดานตาง ๆ บน

พื้นฐานทีว่า การใชทรัพยากรทางดานนั้นจะชวยใหประเทศสามารถบรรลุถึงวัตถุประสงคหลักของ
การพัฒนาเศรษฐกิจได และเปนหลักประกนัดวยวาทรพัยากรที่มีอยูอยางจํากัดและขาดแคลนไดถูก
จัดสรรไปใชในดานที่กอใหเกิดประโยชนสูงสุด โดยการวิเคราะหโครงการสามารถแบงออกเปน
ดานตาง ๆ ดังนี้ 
 
 1.1  การวิเคราะหตลาด (Market Analysis) เปนการวิเคราะหสภาวะตลาดความตองการและ
การสนองตอบของผลิตภัณฑในตลาดเปาหมาย (Demand & Supply) และการประมาณการความ
ตองการในอนาคตของผลิตภัณฑ รวมถึงกลยุทธทางการตลาดของบริษัทฯ เพื่อใหบรรลุถึง
วัตถุประสงคโครงการ 
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 1.2  การวิเคราะหดานเทคนคิหรือวิชาการ (Technical Analysis) จะพิจารณาถึง
ความสามารถในการผลิต เครื่องจักรที่ใชและรูปแบบทางเทคนิคในทางเลือกตางๆ ซ่ึงจะบรรลุถึง
วัตถุประสงคโครงการ รูปแบบที่ถูกเลือกมาควรมีเทคโนโลยีเหมาะสมที่สุด พรอมกับวิธีการ
กอสรางที่มีประสิทธิภาพมากที่สุด รูปแบบโครงการที่ดีจะตองมีความยืดหยุน เพื่อใหสามารถ
รองรับการเปลี่ยนแปลงที่จะเกิดขึน้ และโครงการไมควรกอใหเกิดผลทางลบตอส่ิงแวดลอม 
 
 1.3  การวิเคราะหดานสิ่งแวดลอม (Environmental Analysis) วัตถุประสงคของการจัดการ
ทางดานสิ่งแวดลอมควรจะเปนเพื่อการบรรลุความสมดุลยระหวางความตองการของมนุษย 
(Human Demands) ตอฐานทรัพยากรธรรมชาติ จากทั้งรุนในปจจุบันและในอนาคต กับ
ความสามารถของสิ่งแวดลอม (Environment’s ability) ที่จะตอบสนองตอความตองการดังกลาว  

 
หลักการสําคัญที่ทําใหการศึกษาผลกระทบตอคุณภาพสิ่งแวดลอมเปนสิ่งจําเปน กค็ือ 

หนวยงานเจาของโครงการจะถือสิทธิ์ในการใชทรัพยากรสิ่งแวดลอมและคุณคาตาง ๆ ที่มีตอมนุษย 
โดยทําใหเกดิผลเสียหายเกนิกวาผลดทีี่พงึจะเกดิขึ้นตอสวัสดิภาพตอประชาชนโดยทั่วไปไมได 
ดังนั้นการศกึษาผลกระทบตอคุณภาพสิ่งแวดลอมจึงตองมุงหาวิธีการตาง ๆ ที่จะทําใหโครงการ
สามารถดําเนินการไดโดยไมมีผลเสียหายรายแรงตอสภาพแวดลอม และมีการสูญเสียทรัพยากร
ส่ิงแวดลอมและคุณคาตาง ๆ ใหนอยที่สุด ภายใตเงื่อนไขที่วา ผลลัพธสุดทายที่กระทบตอสวัสดิ
ภาพของประชาชนจะตองเปนผลดีและเปนที่ยอมรับของสังคมเทานั้น แมวาผลการศกึษาความ
เปนไปไดในดานตาง ๆ ช้ีใหเห็นวาเหมาะสมในการลงทุน แตเมื่อเพิกเฉยละเลยไมใหความเอาใจ
ใสในการศึกษาผลกระทบตอสภาวะแวดลอมมากเทาที่ควร ก็จะกลายเปนเหตุนํามาซึง่ความ
ลมเหลวของโครงการนั้นๆ ได (ชูชีพ, 2539) 
 
 1.4  การวิเคราะหดานสถาบัน (Institutional Analysis) คือ การเพิ่มขีดความสามารถของ
สถาบันในการที่จะกําหนดวตัถุประสงคการพัฒนาใหชัดเจน และทํางานไดอยางมีประสิทธิภาพกับ
ทรัพยากรมนษุย ทรัพยากรการเงิน และทรัพยากรอื่น ๆ เพื่อนําไปสูความสําเร็จตามวตัถุประสงค
เหลานั้น 
 
 1.5  การวิเคราะหดานการเงนิ (Financial Analysis) จะคาํนึงถึงการกระจายรายไดและ
สภาพความเปนเจาของทุน การวิเคราะหจดัทําไปบนพืน้ฐานของกระแสการไหลเขาและไหลออก
ทางการเงิน โดยเฉพาะในรูปของผลตอบแทนตอทุนสวนตัวของวิสาหกิจ ผลงานทีผ่านมา ตนทุน



 12

ของสิ่งอํานวยความสะดวกใหม ๆ ที่สัมพันธกับความสามารถในการหารายไดใหม ประมาณการ
ของรายไดในอนาคต กระแสเงินสด งบดลุ และอื่น ๆ 
 
 1.6  การวิเคราะหดานเศรษฐกิจหรือเศรษฐศาสตร (Economic Analysis) เปนวิธีการกาํหนด
ผลตอบแทนรวม หรือผลิตภาพ หรือความสามารถในการทํากําไรกับสังคมโดยสวนรวม หรือระบบ
เศรษฐกิจที่ทรัพยากรทั้งหมดทุมเทไปใหกับโครงการ โดยไมคํานึงถึงวาใครในสังคมจะเปนผูให
และใครในสังคมจะเปนผูไดรับผลประโยชนเหลานั้น หรือกลาวโดยยอวาการวเิคราะหทางดาน
เศรษฐกิจมีทรรศนะเพื่อสังคมเปนสวนรวม (The Society as a Whole) ทั้งนี้เพื่อที่จะบงชี้วา
โครงการใดที่มีความคุมคา และสมควรนําไปลงทุน ซ่ึงแตกตางจากการวิเคราะหผลตอบแทนดาน
การเงนิที่เปนการวิเคราะหเพื่อประโยชนสูงสุดตอผูลงทุน หรือวิเคราะหความสามารถในการทํา
กําไร หรือความเสี่ยงตอการขาดทุนของโครงการ 
 
 1.7  การวิเคราะหดานสังคม (Social Analysis) พิจารณาการเปลี่ยนแปลงที่คาดวาจะเกดิขึ้น 
(Expected Changes) จากโครงการซึ่งจะนาํไปสูส่ิงแวดลอมของมนุษย (Human Environment) ใน
รูปขององคการทางสังคมและมาตรฐานการครองชีพ และการเขาใจกระบวนการทางสังคมที่
เกี่ยวของ 
 
2.  ฟงกชัน่อุปสงค (นราทิพย, 2546) 
 
 ฟงกช่ันอุปสงค หมายถึงความสัมพันธระหวางปริมาณเสนอซื้อสินคาชนิดใดชนิดหนึง่กับ
ตัวแปรทุกตวัที่มีสวนกําหนดปริมาณเสนอซื้อนั้น โดยตวัแปรอิสระในฟงกช่ันอุปสงค ไดแก 
 
 2.1  ราคาสินคา จากการศึกษาทฤษฎีพฤติกรรมผูบริโภค เราพบวา ผูบริโภคจะยินดจีายเงิน
ซ้ือสินคาแตละหนวยในราคาที่ไมเกินกวามูลคาความพอใจหรืออรรถประโยชนที่เขารับจากสินคา
หนวยนัน้ๆ และเมื่อผูบริโภคไดรับสินคาชนิดใดชนิดหนึ่งเพิ่มขึ้นเรื่อยๆ แตละหนวยสินคาที่ไดรับ
เพิ่มขึ้น จะใหความพอใจที่ลดลงตามลําดับ ตามกฎการลดลงของอรรถประโยชนหนวยสุดทาย 
ดังนั้น ผูบริโภคจะซื้อสินคาเพิ่มขึ้นก็ตอเมือ่ราคาสินคาไดลดลงเพียงพอที่จะคุมกับมลูคาของความ
พอใจที่ลดลงตามลําดับนั้น นั่นหมายถึงวา ถากําหนดใหส่ิงอื่นๆ คงที่ ปริมาณเสนอซื้อสินคาและ
ราคาสินคาจะมีความสัมพันธตอกันในเชิงปฏิภาคสวนกลับ ซ่ึงเปนไปตามกฎของอุปสงค 
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 2.2  ราคาสินคาชนิดอื่นที่เกี่ยวของ ในกรณทีี่สินคาที่เรากําลังพิจารณาอยูสมมติวา คือ 
สินคา A เปนสินคาที่มีสินคาอื่นใชแทนได ถาราคาสินคาที่ใชแทนสนิคา A ไดเปลีย่นแปลงไปเปน
ตนวาลดลงจะสงผลกระทบถึงปริมาณเสนอซื้อสินคา A ไดเชนกัน แมวาราคาสินคา A จะไม
เปลี่ยนแปลงกต็าม ผูบริโภคที่เคยซื้อสินคา A จํานวนหนึง่จะหนัไปซื้อสินคาชนิดอื่นแทนสินคา A 
เพราะแมวาราคาสินคา A จะไมเปลี่ยนแปลงแตเมื่อสินคาที่ใชแทนสินคา A มีราคาลดลงก็จะดู
เสมือนวาสินคา A มีราคาลดลงก็จะดเูสมือนวาสินคา A มีราคาโดยเปรียบเทียบที่สูงกวา ปริมาณ
การเสนอซื้อสินคา A ก็จะลดต่ําลง 
 
  ในทางตรงกันขาม ถาสินคา A เปนสินคาที่ใชประกอบกบัสินคาอื่น การลดต่ําลงของ
ราคาสินคาชนิดอื่นที่มีผลทําใหปริมาณเสนอซื้อสินคาชนิดนั้นเพิ่มสูงขึ้น จะทําใหปริมาณการเสนอ
ซ้ือสินคา A เพิ่มสูงขึ้นตามไปดวย เพื่อนําไปใชประกอบกับสินคาเหลานั้นที่มีปริมาณซื้อเพิ่มขึ้น 
 
 2.3  การโฆษณาและความพยายามทีจ่ะสงเสริมการขายอื่นๆ ความพยายามที่สงเสริมการ
ขายไมวาจะโดยการโฆษณาหรือวิธีการอืน่ใดกต็าม ตางมีจุดมุงหมายที่จะเปลี่ยนแปลงแบบแผน
และรสนิยมในการจับจายใชสอยของผูบริโภค ดังนั้น จงึมีผลกระทบตอการปริมาณการขายสินคา 
A ที่เรากําลังพิจารณาอยูได การโฆษณาสนิคา A ที่ไดผล ยอมทําใหยอดขายสินคา A เพิ่มสูงขึ้น 
ในขณะที่การโฆษณาสินคาอื่นที่ใชแทนสินคา A ไดประสบความสําเร็จ ยอดขายสนิคา A ก็จะ
ลดลง เชนเดียวกับทีย่อดขายสินคา A จะเพิม่ขึ้นไดถาสินคาที่ใชรวมกับสินคา A มีการโฆษณาที่
ไดผล 
 
 2.4  คุณภาพและรูปแบบสินคา คุณภาพของสินคาอาจเปนสิ่งที่ปรากฏอยูในตวัสินคาเอง 
หรืออาจอยูในรูปของสิ่งอื่นที่ติดตามมากบัตัวสินคา เปนตนวา บริการหลังการขาย การรับประกัน
คุณภาพ และการติดตามเอาใจใสตอลูกคา สินคาที่มีคุณภาพสูงและไดรับการออกแบบมาอยางดี 
ยอมเปนที่คาดหมายไดวาจะไดรับความนยิมจากลูกคามากกวาสินคาประเภทเดียวกนัที่ขายในราคา
ที่ไมแตกตางกนันักแตมีรูปแบบและคุณภาพที่เปนรองกวาและมักจะเปนที่พบวา การโฆษณาและ
การสงเสริมการขาย อาจมีอิทธิพลตอการมองภาพลักษณของสินคาจากลูกคาไดเชนกนั 
 
 2.5  ชองทางการจําหนายและสถานที่จําหนายสินคา ยิ่งหนวยธุรกิจมชีองทางและสถานที่
จําหนายสินคาที่สามารถอํานวยความสะดวกใหกับลูกคาไดมาเพียงใด โอกาสในการทาํยอดขายให
สูงขึ้นยอมมีมากขึ้นเพยีงนั้น 
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 2.6  รายไดของผูบริโภค ความสัมพันธระหวางรายไดของผูบริโภคกับปริมาณเสนอซื้ออาจ
มีความสัมพันธในทิศทางเดยีวกันหรืออาจเปนความสัมพันธในทิศทางตรงกันขามกไ็ด ขึ้นอยูกับ
ระดับรายไดของผูบริโภคและชนิดของสินคานั้นๆ จากการศึกษาอุปสงคตอรายได อันหมายถึง
ปริมาณเสนอซื้อที่แปรเปลี่ยนตามรายไดของผูบริโภค ในขณะที่ส่ิงอื่นๆ คงที่นั้น เราพบวา ณ บาง
ระดับรายไดทีผู่บริโภคซื้อสินคา (สมมติวาเปนสินคา A) อยูจํานวนหนึง่นั้น เมื่อรายไดเพิ่มขึ้น
ผูบริโภคก็จะซื้อสินคา A เพิ่มขึ้น แต ณ บางระดับรายได เมื่อผูบริโภคมีรายไดเพิ่มขึ้นเขากลับซื้อ
สินคา A ลดต่ําลง เราเรียกสินคาประเภทแรกวา สินคาปกติ และเรยีกสนิคาประเภทหลังวา สินคา
ดอย ความเปนสินคาปกติ    
 
 2.7  รสนิยมและแผนความพอใจของผูบริโภค รสนิยมและแผนความพอใจของผูบริโภค
อาจแปรเปลี่ยนไดตลอดเวลา และไมจําเปนวาจะตองเปนไปในทิศทางเดียวกัน ในขณะที่ผูบริโภค
บางคนหันมาซื้อสินคา A บุคคลบางคนบางกลุมที่เคยซื้อสินคา A ก็อาจไปซื้อสินคาอื่นแทน  
 
 2.8  การคาดคะเนของผูบริโภค การคาดคะเนของผูบริโภคเกีย่วกับราคาในอนาคตของ
สินคาชนิดนั้นๆ ราคาในอนาคตของสินคาชนิดอื่นที่ใชประกอบกันหรอืแทนกนัไดกบัสินคาของ
หนวยธุรกิจ การคาดคะเนรายไดในอนาคตของผูบริโภค และอื่นๆ ลวนมีอิทธิพลตอปริมาณการ
เสนอซื้อสินคา A ในปจจุบนัทั้งสิ้น เปนตนวา ถาเปนทีค่าดคะเนวาราคาน้ํามันเบนซนิจะเพิ่มขึ้นสูง
อยางมากในอนาคต ผูบริโภคก็จะพยายามที่จะเติมน้ํามันใหเต็มแทงคอยูตลอดเวลาหรอืถึงกับซื้อ
น้ํามันใสแกลลอนเก็บไว 
 
 2.9  ปจจัยอ่ืนๆ นอกเหนือจากปจจยัตางๆ ที่เราไดกลาวถึงมาขางตนยังมีปจจัยอ่ืนๆ อีกมาก
ที่อาจมีอิทธิพลตอปริมาณเสนอซื้อสินคาชนิดหนึ่งๆ อาท ิปริมาณการซื้อรม นอกเหนอืจากจะ
ขึ้นกับปจจยัอ่ืนๆ ที่ไดกลาวถึงมาแลว ยังขึน้อยูอยางมากกับความถี่ของฝนที่จะตกในพื้นที่นั้นๆ 
ปริมาณการเสนอซื้อเสื้อผา นอกจากจะขึน้กับแผนความพอใจของผูบริโภค ยังขึ้นอยูกับดนิฟา
อากาศ นโยบายของรัฐบาลก็อาจมีสวนกระตุนหรือลดอุปสงคตอสินคาชนิดหนึง่ๆ ได และใน
ขณะเดียวกัน เมื่อพิจารณาในเทอมของอุปสงคของตลาดเชนนี้ จํานวนและโครงสรางของประชากร
ก็มีผลตอปริมาณการเสนอซือ้สินคาชนิดหนึ่งๆ ไดเชนเดยีวกัน    
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3.  อุปสงคสาํหรับปจจัย (พรพิมล, 2545) 
 

โดยทั่วไปอุปสงคและอุปทานในตลาดสําหรับปจจยัการผลิตชนิดใดจะเปนตวักําหนดราคา
และปริมาณของปจจัยการผลิตชนิดนั้น เชนเดียวกับการกําหนดราคาและปริมาณสินคาและบริการ
ในตลาดผลผลิต แตอุปสงคสําหรับปจจยัการผลิตตางกับอุปสงคสําหรับผลผลิต กลาวคืออุปสงค
สําหรับผลผลิต เกิดจากผูบริโภคตองการสินคาเพื่อบําบัดความตองการของตน แตอุปสงคสําหรับ
ปจจัยเกิดจากผูผลิตตองการปจจัยการผลิตเพื่อนาํไปผลิตสินคาสนองความตองการของผูบริโภคอีก
ตอหนึ่ง  

 
อุปสงคสําหรับปจจัยการผลิตจึงเปนอุปสงคสืบเนื่อง (Derived Demand) ซ่ึงถูกกําหนดจาก

ความตองการสินคาและบริการของผูบริโภค หมายความวา ถาอุปสงคของผูบริโภคที่มีตอสินคา
และบริการเพิม่มากขึ้น หนวยผลิตยอมตองการใชปจจยัการผลิตมากขึ้นเพื่อผลิตสินคาและบริการ
สนองผูบริโภค ในทางตรงขาม ผูบริโภคมีความตองการสินคาและบริการลดนอยลงหนวยผลิตจะ
ใชปจจยัการผลิตจํานวนนอยลงดวย นอกจากนี้อุปสงคสําหรับปจจัยการผลิตยังถูกกําหนดดวย 
ราคาของปจจัยการผลิตนั้น ราคาของปจจัยการผลิตอื่น และเทคโนโลยี เปนตน 
 
4.  การพยากรณเพื่อการตัดสินใจทางธุรกิจ วิธีการวิเคราะหความถดถอยเชิงพหุคณู (Multiple  
Regression Analysis) (อัจฉรา, 2544) 
 

การวิเคราะหความถดถอยเชงิพหุคูณ เปนการดูความสัมพนัธของตัวแปรอิสระมากกวา 1 
ตัว และตวัแปรตาม 1 ตัว โดยสมการทั่วไปของการถดถอยเชิงพหุคูณ แสดงไดดังนี้  
  
  Y  = a + bX1 + cX2 + dX3 + … + zXn + E 
 
โดยกําหนดให 
 
  Y  = ตัวแปรตาม 
  x  = ตัวแปรอิสระ 
  a, b, …, z = สัมประสิทธิ์ความถดถอยที่ตองประมาณ 
 E = คาความคลาดเคลื่อน 
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ตัวแปรตามขึน้กับตัวแปรอสิระ จํานวน n ตัว  โดยคา a, b, …, z เปนการชี้ใหเหน็วา
สัมประสิทธิ์ของตัวแปรอิสระแตละตวั โดยท่ีตัวแปรอิสระอ่ืนๆ คงที่  
 

ขั้นตอนของการพยากรณโดยการถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression)  
 
ขั้นที่ 1 การเลือกตัวแปรอิสระเขาไปในตวัแบบ 
ขั้นที่ 2 ประมาณคา พารามิเตอร a, b, …, z  
ขั้นที่ 3 ศึกษาการกระจายของ E 
ขั้นที่ 4 ตรวจสอบวา ตัวแบบนําไปพยากรณไดหรือไม  
ขั้นที่ 5 นําตัวแบบไปพยากรณ 
 
ขอสมมติของ E 
 
1.  E มีการกระจายแบบ Normal โดยมี Mean = 0 และ Variance = S.D.2 

2.  E เปนอิสระตอกัน 
 
การประมาณคา S.D.2 (คา Variance ของ E) 
 
ถาคา S.D.2 มีคาสูงมากก็แสดงใหเห็นความผิดพลาดในการประมาณการ/พยากรณ คา Y 

อีกทั้งคา S.D.2 เปนตัวทีน่ําไปใชในการทดสอบคา a, b, …, z สัมประสิทธิ์ของตัวแปร X1 ,  X2, …., 
X n   

  
 Multiple Coefficient of Determination (R2) จะใชแสดงความเหมาะสมของกลุมตัวแปร
อิสระ วาสามารถอธิบายตัวแปรตามไดดีเพยีงใด ดังนั้น คา R2 ยิ่งมีคาสูง หมายถึงสมการนั้นมีความ
เหมาะสมมาก 
 
 F-statistics เปนคาทางสถิติที่ใชทดสอบความสัมพันธของตัวแปรตามกับตัวแปรอิสระทุก
ตัวในสมการสมมติฐานที่ใชทดสอบแสดงได ดังนี้  
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 H0: a, b, …, z = 0 
 H1: อยางนอยที่สุดมีคา a, b, …, z ไมเทากับ 0 

 
 Test สถิต ิ Fคํานวณ  >   Fระดับนัยสําคัญ degree of freedom v1 = k 
         v2 = n-(k+1) 
  
 กําหนดให n  =  จํานวนขอมูลในแตละตัวแปร 
   k  =  จํานวนตวัแปรอิสระ 
 
 หรือ คา P-value (F-statistics) < ระดับนัยสําคัญ 
 
 t-statistic เปนคาทางสถิติที่ใชทดสอบความสัมพันธของตัวแปรตามกบัตัวแปรอิสระแตละ
ตัว เปนการแสดงใหเห็นถึงความมีหรือไมมีนัยสําคัญของตัวแปรอิสระ สมมติฐานที่ใชทดสอบ
แสดงได ดังนี ้
 
 H0: a = 0 
 H1: a ไมเทากับ 0 
 

Test สถิต ิ tคํานวณ        > tระดับนัยสําคัญ/2, n-k   
 
 หรือคา P-value (t-statistics) < ระดับนัยสําคัญ 
 
5.  การทดสอบ Stationary (พรทิพย, 2548) 
 
 ในขั้นแรกของการทดสอบจาํเปนตองทราบลักษณะขอมูลอนุกรมเวลา (Time Series) วามี
ลักษณะ Stationary หรือ Non-Stationary เนื่องจากคุณสมบัติดังกลาวของตัวแปรที่ทําการวิจัยจะมีผล
ตอวิธีการประมาณแบบจําลองที่ตองการวจิัย โดยในกรณีที่ตัวแปรทั้งหมดในแบบจาํลองที่ตองการ
วิจยัมีคณุสมบตัิ Stationary ผลที่ไดจากการประมาณคาจะไมเกิดปญหา Spurious Regression ขึ้น แต
ถามีตัวแปรตัวใดตัวหนึ่งในแบบจําลองของการวิจัยขาดคุณสมบัติ Stationary การประมาณคา
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แบบจําลองจะทําใหผลการประมาณคาเกดิปญหา Spurious Regression ขึ้น เนื่องจากตัวแปรอิสระ
และตัวแปรตาม   
 
 ดังนั้น กอนทีจ่ะมีการเลือกวิธีการประมาณคาแบบจําลองที่ตองการวจิัย จึงควรที่จะมีการ
ทดสอบ Stationary ของตัวแปรกอน  เพื่อที่จะไดเลือกวธีิการประมาณคาที่เหมาะสมกับแบบจําลอง
ที่สรางขึ้น โดยการ Stationary Test เปนการทดสอบ Stochastic Process หรือ กระบวนการอธิบาย
ตัวแปรโดยใชคาตัวแปรของตัวมันเองในอดีต วามีการเปลี่ยนแปลงหรอืมีความแปรปรวนของ
แบบจําลองอันเนื่องมาจากเวลาหรือไม  ถา Stochastic Process มีการเปลี่ยนแปลงหรือมีความ
แปรปรวนของแบบจําลองเนื่องมาจากเวลาแสดงวาตวัแปรดังกลาวเปน Non-Stationary ในขณะที่
ตัวแปรที่เปน Stationary ก็ตอเมื่อ Stochastic Process คงที่ตลอดชวงเวลา โดยที่คาเฉลี่ย (Mean) 
ความแปรปรวน (Variance) และคาของความแปรปรวนรวม (Covariance) จะเขาใกลคาคงที่คาหนึ่ง
หรือเขาหาดุลยภาพ  ซ่ึงอาจมีความผันผวนจากดุลยภาพเปนการชั่วคราวและมีแนวโนมกลับมาสูดุลย
ภาพเดิมหรือถาอนุกรมเวลาของตัวแปรใดๆ ซ่ึงในที่นี้สมมติวาคือตัวแปร Y เปน Stationary จะได
วา 
  
 Mean: E(Yt) = M: คาเฉลี่ย (Mean) มีคาคงที่ 
 Variance: var(Yt) = E(Yt-M)2: คาความแปรปรวน (Variance) มีคาคงที่ 
 Covariance: kγ  = ( )( )[ ]µµ −− +ktt YYE : คาความแปรปรวนรวม (Covariance) มีคาคงที่ 
 
 ในการวิจัยคร้ังนี้จะใชการทดสอบ Unit Root หรืออันดบัความสัมพันธของขอมูล (Orders 
of Integration) ซ่ึงมีหลายวิธีดวยกันแตที่นยิมใชกนัอยางแพรหลายก็คอื Dickey and Fuller (DF 
Test) โดยเริ่มตนดวยการประมาณคาในแบบจําลองดวย First-order Autoregressive หรือ AR(1) 
ดังนี ้
 
             ttt YY µρ += −1   11 ≤≤− ρ                                                              (2.1) 
 
โดยที ่
 
 tY  คือ ตัวแปรที่ตองการใชในการวิจัย (Random Walk Variable) และถูกกําหนด 
                           โดยตัวมนัเองในอดีต (Y t-1) 
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 ρ  คือ สัมประสิทธิ์ของตัวแปรความลาชา (Lagged) ของอนุกรมเวลา 
 
 tµ  คือ Error Term 
 
 การทดสอบสมมติฐานหลัก (Null Hypothesis) ถา ρ =1  แสดงวามี Unit Root หรือมี 
คุณสมบัติเปน Non-Stationary แตถา ρ < 1 จะมีคุณสมบัติเปน Stationary  ซ่ึงสามารถแสดง 
ไดดังนี ้ 
 
 oH : ρ =1 (Non-Stationary) 
 aH : ρ < 1 (Stationary) 
 
 tttt YYY µρ +=− −− 11                                                                          (2.2) 
 
 หรือกลาวไดวา tY  เปนแนวเดนิเชิงสุม (Random Walk) ในรูปผลตางอันดับที่หนึ่ง ดังนี้ 
 
 ttt YY µδ +=∆ −1                                                                                   (2.3) 
 
โดยที ่
 
 δ  คือ ( )1−ρ  
 
 ถา  tY  มีลักษณะเปนแนวเดินเชิงสุม ซ่ึงมีคาความโนมเอียงโดยทั่วไปรวมอยูดวย (Random 
Walk With Drift) สามารถแสดงไดดังนี ้
  
 ttt YY µδβ ++=∆ −11                                                                                      (2.4) 
 
 และถา tY  มีลักษณะเปนแนวเดนิเชิงสุม ซ่ึงมีคาความโนมเอียงโดยทัว่ไปรวมอยูดวย 
(Random Walk With Drift) และมีแนวโนมของเวลา (Time Trend) หรือ (Linear Time Trend) รวม
อยูสามารถแสดงไดดังนี ้
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 ttt YtY µδββ +++=∆ −121                                                                             (2.5) 
 
โดยที ่
  
 t คือ แนวโนมของเวลา 
 
 กลาวโดยสรุปวาการทดสอบ Unit Root ของ Dickey and Fuller ไดทําการทดสอบความ
แตกตางภายใตสมมติฐานทั้ง 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) ที่ใชในการทดสอบเนือ่งจาก δ  = (1-ρ)  ดังนั้น
ลักษณะเหมือนกันกับการทดสอบในสมการเริ่มตน คือ ถา δ  = 0  แสดงวา มี Unit Root หรือมี
คุณสมบัติเปน Non-Stationary และสามารถสรุปไดวา หากการทดสอบ δ นั้น มีคาไมแตกตางจาก 
0 อยางมีนัยสําคัญการทดสอบ Unit Root ไมสามารถปฏิเสธ (Reject) Ho อนุกรมเวลา tY  มี
คุณสมบัติ Non-Stationary แตถาการทดสอบคาδ แตกตางจาก 0 อยางมีนยัสําคัญ  แสดงวาอนุกรม
เวลาของ tY  มีคุณสมบัติ Stationary โดยการเปรียบเทียบคาสถิติ DF test ที่คํานวณไดกบัคาที่
เหมาะสมที่อยูในตาราง Dickey-Fuller (Dickey–Fuller Tables) หรือกับคาวิกฤติ MacKinnon 
(MacKinnon Critical Values) 
 
 อยางไรก็ตามการทดสอบ Unit Root ในกรณีทั้ง 3 (2.6, 2.7 และ 2.8) เปนสมการที่อยู
ภายใตขอสมมติก็คือตัว tµ  (Error term) ไมเกดิสหสัมพันธหรือ Autocorrelation ขึ้น แตถากรณีเกิด
ปญหาขึ้น Dickey and Fuller จึงไดพัฒนาและปรับปรุงการทดสอบ DF test ใหมที่มักรูจักกันใน
นามของ Augmented Dickey-Fuller (ADF) Test โดยการเพิ่มตัวแปร lag ไปเปนตวัแปรที่ใชอธิบาย
ตัวหนึง่ ดังนี ้
 
 t

m

i
titt YYY εαδ +∆+=∆ ∑

=
−−

1
11  (Random Walk)                                                          (2.9) 
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111  (Random Walk with Drift)                               (2.10) 

 
 t

m

i
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1
1121  

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

=

∆
m

i
ti Y

1

α  คือ ผลกระทบของ Autocorrelation ของ tY  ในอนัดับที่สูงกวา 

 
 m คือ จํานวน lag ของตัวแปรที่จะศึกษาและไมกอใหเกดิปญหา  
   Autocorrelation จากการกําหนดจํานวนทีเ่หมาะสม 
 
 tε  คือ Pure White Noise Error Term 
 
 ขั้นตอนในการกําหนดจํานวน lag ที่เหมาะสมสามารถใชสถิติของ Akaike Information 
Criterion (AIC) หรือ AIC Criterion ซ่ึงการเลือกจํานวน lag ที่เหมาะสมจะทําการเลือก lag ที่ใหคา 
AIC ต่ําสุดและจะเปน lag ที่ทําใหแบบจําลองนั้น มีความเหมาะสมที่สุดดังสมการพืน้ฐานนี ้ 
 
 ( ) ( )TkTAIC /2/2 +−= l                                                                           (2.12) 

 
โดยที ่
 



 22

 l  คือ คาของ Log Likelihood Function  
 k  คือ จํานวน Parameter ในการประมาณคา Log Likelihood Function 
 T  คือ จํานวนตัวอยาง 
 
 สมมติฐานหลัก (Null Hypothesis) ที่ใชในการทดสอบ ADF Test มีลักษณะเดยีวกับ DF 
Test คือδ  = 0 แสดงวามี Unit Root หรือมีคุณสมบัติเปน Non-Stationary ซ่ึงสามารถแสดงได ดังนี ้
คือ 
  
 oH : δ  = 0 (Non-Stationary) 
 aH : δ  < 1 (Stationary) 
 
 โดยการใชคาสถิติที่คํานวณไดจาก ADF Test เปรียบเทียบกับคา Critical Value จากตาราง
ของ Dickey and Fuller หรือคา MacKinnon (MacKinnon Critical Values) ถาถูกปฏิเสธ (Reject) 
สมมติฐานหลกั (Null Hypothesis) แสดงวา tY  มีคุณสมบัติเปน Stationary  ที่อันดบัหรอื Integrated ที่
อันดับ 0 [ tY ~ I(0)] แตถาไมสามารถปฏิเสธ (Reject) สมมติฐานหลัก (Null Hypothesis) แสดงวา 

tY มีคุณสมบัติเปน Non-stationary  ที่อันดับทีสู่งกวา และจากนั้นจะทําการ Difference ตัวแปรที่
วิจัยแลวทําการทดสอบสมมติฐานของ ADF Test อีกครั้งจนไดคณุสมบัติ Stationary ซ่ึงโดย
สวนมากจะทําการ Difference ไมเกิน 2 คร้ังเทานั้น 
 
6.  ผลตอบแทนและตนทุนของโครงการ (ประสิทธิ์, 2527) 

 
6.1  ผลตอบแทน (Benefit) การวิเคราะหผลตอบแทนของโครงการ ผลตอบแทนของ 

โครงการการลงทุนจะประกอบดวย 
 
 6.1.1  ผลตอบแทนทางตรง คือ ผลตอบแทนใดๆ ที่เปนไปตามวัตถุประสงคของ 
โครงการนั้นๆ เชน ผลตอบแทนที่อยูในรูปของกําไรสุทธิ เปนตน 
 
 6.1.2  ผลตอบแทนทางออม คือ ผลตอบแทนที่ไมไดคาดหวังแตเปนผลพลอยไดของ
โครงการ ซ่ึงผลตอบแทนเหลานี้มักจะอยูในรูปที่ไมสามารถวัดออกมาเปนมูลคาได หรือวัดไดยาก 
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 6.1.3  ผลตอบแทนที่ไมมีตวัตน คือ ผลตอบแทนตีเปนราคาไดยาก เนื่องจากเปนการ
ยากที่จะหาราคาอุปสงคของผลตอบแทนประเภทนี้  
 

6.2  ตนทุน (Cost) การวิเคราะหตนทนุของโครงการ ตนทุนของโครงการประกอบดวย 
 

 6.2.1  ตนทุนทางตรง (Direct Cost) คือ การวิเคราะหตนทุนโครงการ โดยทั่วไปคา 
ใชจายในการทําโครงการมักจะประกอบดวยคาใชจายดังตอไปนี ้
 

 ก.  คาวิจยัและพัฒนา โครงการบางประเภทตองอาศัยการทําวิจัยขัน้ตนกอนจึง
เริ่มตนทําโครงการนั้นได คาใชจายมกัจะอยูในรูปของตนทุนจม (Sunk Cost) เพราะคาใชจาย
ประเภทนี้มักจะไมนํามาพจิารณาในผลประโยชนเหนือตนทุนของโครงการเพราะถือวา การใช
จายเงินประเภทนี้ไมมีผลตอการจะทําหรือไมทําตามโครงการ ถาผลการวิเคราะหเปนที่นาพอใจ
โครงการก็อาจดําเนนิการตอไป แตถาไมนาพอใจคาใชจายสวนนี้ก็สูญไป แตทางดานเอกชนแลว  
คาใชจายทกุประเภทจะถูกนาํมารวมเปนตนทุนโครงการ 

 
 ข.  คาใชจายลงทุน เปนคาใชจายที่เกิดขึ้นเพื่อทําใหเกิดความพรอมที่จะ

ดําเนินการแตยังไมบริการ คาใชจายเหลานีม้ักจะเกิดในระยะขั้นตนของโครงการคาใชจายนี้ทาง
เศรษฐศาสตรถือเปนตนทุนคงที่ (Fixed Cost) 
 

 ค.  คาใชจายดาํเนินการ เปนคาใชจายที่เกิดขึ้นจากการมีโครงการ มักเกดิขึ้นกับ
บุคคลหรือกลุมบุคคลที่อยูภายนอกของโครงการ เชนคาใชจายในการบําบัดน้ําเสีย หรือคาใชจายใน
การกําจัดอากาศเสีย เปนตน 
  
 6.2.2  ตนทุนทางออม (Indirect Cost) คือ ความเสียหายหรือคาเสียโอกาสที่กลุมคน
ไดรับจากโครงการโดยปราศจากการจายชดเชย สามารถกําหนด และวดัไดโดยการสาํรวจ และ
สัมภาษณผูไดรับผลกระทบจากโครงการนั้น ๆ  
 
 6.2.3  ตนทุนที่ไมมีตัวตน ซ่ึงไดแกผลกระทบที่โครงการกอใหเกิดขึ้นกับคนอื่นที่ไม
เกี่ยวของกับโครงการ เชน ผลภายนอก (Externalities) ของโครงการที่ไมพึงปรารถนา หรือ
ผลประโยชนที่สูญเสียไป (Benefit Forgone) เมื่อมีการนําเอาทรัพยากรมาใชในโครงการนี้  
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สําหรับการตีคาตนทุนและผลประโยชนของโครงการ เปนตัวเงนิอาจทําไดโดยวิธีตอไปนี้ 
(ประสิทธิ์, 2527) 
 

1)  ราคาตลาด  ซ่ึงเราอาจใหราคาตลาดในการประเมินคาตนทุน ผลประโยชนไดถาตลาด
นั้นเปนตลาดที่มีการแขงขันสมบรูณ อยางไรก็ตามยังมีเหตุผลหลายประการที่ทําใหราคาตลาดไม
เปนตัวสะทอนคาของปจจัยหรือผลผลิตที่ดีพอ 

 
2)  ตนทุนคาเสียโอกาส ในการประเมินตนทุน คือ ผลประโยชนสุทธิสูงสดุที่ทรัพยากรนั้น

จะสรางขึ้นได ถานําไปใชในทางเลือกที่มเีหตุผลอ่ืน ๆ ซ่ึงจะนําไปใชถามิไดมีการนาํเอามาใชใน
โครงการ 
 

3)  ความเต็มใจที่จะจาย ถาเราสามารถวัดสวนเกนิของผูบริโภคในสังคมหลังจากทีม่ี
โครงการเปรียบเทียบกับสวนเกินของผูบริโภคในสังคมกอนมีโครงการ เราก็จะทราบถึง
ผลประโยชนและตนทุนของโครงการ คือถาโครงการมีผลใหสวนเกินผูบริโภคในสังคมเพิ่มขึ้นก็
หมายความวา โครงการนี้ใหผลประโยชนแกสังคม แตถาโครงการทําใหสวนเกินของผูบริโภค
ลดลง คาที่ลดลงของสวนเกนิของผูบริโภคนี้จะกลายเปนตนทุนของโครงการ 
 
7.  อัตราคิดลด (ชูชีพ, 2539)  

 
การเลือกอัตราคิดลด (Choosing the Discount Rate) เพื่อใชในการคํานวณหามูลคาปจจุบัน 

(Present Worth) สามารถแยกได 3 อัตรา ไดแก 
 

7.1  อัตราตัดขาด (Cut-off Rate) ใชสําหรับคํานวณหามลูคาปจจุบันสุทธิ อัตราสวนผล 
ประโยชนตอตนทุน หรืออัตราที่ต่ํากวานีจ้ะไมเปนที่ยอมรับสําหรับอัตราผลตอบแทนภายในลดลง 
โดยปกติคือตนทุนหนวยสุดทายของเงินตรา (Marginal Cost of Money) ที่มีตอกิจการ หรืออัตราที่
วิสาหกจิจะกูยมืได สวนการวิเคราะหทางดานเศรษฐกจิ อัตราตัดขาดที่ใชคือ คาเสียโอกาสของทุน 
(Opportunity Cost of Capital) ซ่ึงเปนอัตราที่สะทอนถึงการเลือกของสังคมโดยสวนรวมระหวาง
ผลตอบแทนในปจจุบันและอนาคต 
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7.2  อัตรากูยืม (Borrowing Rate) อัตรากูยมืที่ประเทศตองจาย เพื่อทีจ่ะใชกับโครงการเมื่อ
ประเทศคาดวาจะตองมีการกูยืมเงินจากตางประเทศเพื่อมาลงทุนในโครงการ 
 

7.3  อัตราความชอบตามเวลาทางสังคม (Social Time Preference Rate) โดยทั่วไปอัตราคิด
ลดที่ใชกับผลตอบแทนอนาคตตอสังคมโดยรวมจะมีคาต่ํากวาอัตราคดิลดตอบุคคลเพราะสังคมมี
ชวงเวลาทีย่าวนานกวา (Time Horizon) ของบุคคลนั่นเอง ซ่ึงหมายความวาอัตราคิดลดที่ใชกับ
โครงการสาธารณะจะมีคาต่ํากวาที่ใชกับโครงการเอกชน 
 
8.  ตัวชี้วัดความคุมคาของโครงการ (Indicators of Project Worth) (ชูชีพ, 2539) 

 
ในการศึกษาความเหมาะสมและความคุมคาในการลงทุนจะมีเกณฑในการวิเคราะหตนทุน

และผลประโยชนของโครงการ ดังนี ้
 

8.1  มูลคาปจจุบันสุทธ ิ(Net Present Value: NPV) มูลคาปจจุบันสุทธิบงชี้ถึงจํานวนผล 
ประโยชนที่ไดรับตลอดระยะเวลาของโครงการซึ่งอาจจะมีคาเปนลบ เปนศูนย หรือเปนบวกก็ได 
ขึ้นอยูกับขนาด (Magnitude) ของมูลคาปจจุบันของผลประโยชนรวม (PVB) หักออกดวยมูลคา
ปจจุบันของตนทุนรวม (PVC) ของโครงการนั้น 

 
NPV = PVB – PVC 

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

โดยที ่ Bt หมายถึง  ผลประโยชนของโครงการในปที่ t 
Ct หมายถึง  ตนทุนของโครงการในปที่ t 
r หมายถึง  อัตราคิดลดหรืออัตราดอกเบีย้ที่เหมาะสม 
t หมายถึง  ระยะเวลาของโครงการ (1,2,…,n) 

  
 โดยเกณฑในการตัดสินใจลงทุนคือ 
 
 ถามูลคาปจจุบันสุทธิ > 0 ตัดสินใจลงทุน 
 ถามูลคาปจจุบันสุทธิ < 0 ไมเลือกลงทุน 
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 8.2  อัตราผลตอบแทนภายในของการลงทุน (Internal Rate of Return: IRR) คือ 
ผลตอบแทนเปนรอยละของโครงการ หรือ อัตราดอกเบีย้ในกระบวนการคิดลดที่ทําใหมูลคา
ปจจุบันสุทธิของโครงการมีคาเทากับศูนย ณ จุดนี้ จําเปนตองอธิบายเพิม่เติมถึงความสัมพันธ
ระหวางอัตราดอกเบี้ยกับขนาดของมูลคาปจจุบันสุทธิ ถาอัตราดอกเบี้ยระดับหนึ่งที่ใชใน
กระบวนการคดิลดแลวทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิมีคาเปนบวก อัตราดอกเบี้ยระดับใหมที่สูงกวาจะ
ทําใหมลูคาปจจุบันสุทธิมีคาลดลงและลดลงตอไปตราบเทาที่อัตราดอกเบี้ยยังคงเพิ่มสูงขึ้น
ตามลําดับ ในทายที่สุดจะมอัีตราดอกเบี้ยระดับหนึ่งที่ทาํใหมูลคาปจจบุันสุทธิมีคาเทากับศูนยพอดี 
ซ่ึงก็คือ อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ เมื่อกําหนดให r คือ IRR แลวคาของ r สามารถหา
ไดจากการแกสมการขางลางนี้  
 

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

โดยเกณฑในการตัดสินใจลงทุนคือ 
 
 ถาอัตราผลตอบแทนภายใน > i ตัดสินใจลงทุน 
 ถาอัตราผลตอบแทนภายใน < i ไมเลือกลงทุน 
 

เมื่อ i คือ อัตราผลตอบแทนต่ําสุดที่ยอมรับได (คาเสียโอกาสของเงินลงทุน) 
   
 การกําหนดคา IRR หรือการหาอัตราคิดลดซึ่งทําให NPV มีคาเทากับศนูยนัน้ สามารถหา
ไดจาก 2 วิธีดวยกัน คือ 
  
 8.2.1  การแทนคาแบบลองผิดลองถูก โดยการแทนคา r ในสมการ NPV ขางตน 
จนกวาจะไดคา NPV เทากับศูนย ซ่ึงคา r ดังกลาว ที่ทําใหคา NPV เทากับศูนย ก็คือ IRR   
  

 8.2.2  วิธีการ Interpolation 
 

  ก.  วิธีทางเลขคณิต เปนการคํานวณคาความสัมพันธระหวางอัตราคิดลดกับ 
NPV 2 คูกลาวคือ อัตราคิดลดตัวต่ํากวา (rL) จะทําให NPV มีคาเปนบวก สวนอัตราคดิลดตัวสูงกวา 
(rU) จะทําให NPV มีคาเปนลบ ดังสูตรตอไปนี ้  
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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 โดยสรางกราฟที่มีแกนตั้งเปนคา NPV และแกนนอนเปนคา r 
แลวนําอัตราคดิลดตัวต่ํากวา (rL) กับ NPV ของ rL และ อัตราคิดลดตัวสูงกวา (rU) กับ NPV ของ rU 
มาเขียนจดุ 2 จุด ไดแก (rL, NPVL) และ (rU, NPVU) ลงบนอาณาบริเวณของกราฟ จากนั้นลากเสน
ตรงเชื่อมตอจุดทั้งสองที่จุดตัดระหวางเสนตรงนี้กับแกนของ r ก็จะเปนอัตราคิดลดที่ทําให NPV 
เทากับศูนย หรือ IRR นั่นเอง 

 
8.3  ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) คือระยะเวลาที่ผลตอบแทนสุทธิจากการ

ดําเนินงานมีคาเทากับเงินลงทุนของโครงการ โดยพิจารณาจํานวนปทีจ่ะไดรับผลตอบแทนวาคุม
กับเงินลงทุนหรือไม แตก็มขีอเสียคือไมสามารถพิจารณาผลตอบแทนหลังระยะเวลาคืนทุนและอายุ
โครงการ ซ่ึงอาจนําไปสูความผิดพลาดในการเลือกโครงการได โดยระยะเวลาคืนทุนสามารถ
คํานวณไดดังนี้ 
 

ระยะเวลาคืนทุน = คาใชจายในการลงทุน / ผลตอบแทนสุทธิเฉลี่ยตอป 
 
 8.4  อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน (Benefit-Cost Ratio: BCR) คือ มูลคาปจจุบันของ
ผลประโยชนรวมหารดวยมูลคาปจจุบันของตนทุนรวม โดยผลประโยชนจะเกิดขึ้นโดยตลอดอายุ
โครงการ ในขณะที่ตนทุนสวนใหญเกดิขึ้นในชวงแรกที่มีการลงทุนกอสรางสวนตนทุนที่เหลืออยู
ในรูปคาใชจายในการดําเนนิงาน และซอมแซมบํารุงรักษาซึ่งอัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน
สามารถคํานวณไดดังนี ้
 

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

ผลรวมของ Ct  / (1-r)t จํานวน n งวด 
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โดยเกณฑในการตัดสินใจลงทุนคือ 
 

 ถาอัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน > 1 ตัดสินใจลงทุน  
 ถาอัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน < 1 ไมเลือกลงทุน 
 
  8.5  การวิเคราะหความออนไหวของโครงการ (Sensitivity Analysis) เปนการวิเคราะหดูวา
ปจจัยใดมีผลกระทบตอโครงการ ถาปจจัยนัน้ ๆ มีการเปลี่ยนแปลงเกิดขึน้ เชน คาใชจายเพิ่มขึ้น 
หรือ ยอดขายลดลงกวาที่คาดคะเนไว ผลการวิเคราะหจะแสดงใหเห็นวาโครงการมีความทนทาน
ตอความเสี่ยงมากนอยเพียงใด โดยมีวิธีการพื้นฐานอยู 2 ประการที่จะใชในการวิเคราะหความ
ออนไหว  
   
 8.5.1  วิธีการของตัวแปร ซ่ึงจะปฏิบัติการแยกตวัแปรแตละตัวออกจากกัน 
ประกอบดวย 3 ขั้นตอน ดังนี้  

 
 ก.  จัดทํารายชือ่ตัวแปรทั้งหมดที่สําคัญสําหรับการวิเคราะห 
 
 ข.  ในแตละตวัแปร กําหนดชวงมูลคาที่เปนไปไดในกรณีฐานหรือกรณีปกติ 
เนื่องจากเทาทีผ่านมาเราไดสมมติใหแตละตัวแปรมี่คาที่เปนไปไดเพียงคาเดียว แตเมือ่เปนกรณี
ความออนไหวจะพิจารณาคาตางๆ ของแตละตัวแปรตามความเหมาะสม โดยทั่วไปแลวมักจะทํา
การพิจารณา 3 ถึง 5 คาในแตละตัวแปร วิธีการที่ใชกันมากที่สุด คือ การกําหนดมูลคาของตัวแปร
เปน 3 คา ไดแก คาในแงดี คาที่เปนไปไดมากที่สุดและคาในแงราย โดยที่คาที่เปนไปไดมากที่สุด
สามารถกําหนดจากคาเฉลี่ย สวนคาในแงดแีละคาในแงรายนั้นนั้นอาจสูงกวาหรือต่ํากวาคาเฉลี่ยก็
ได กลาวคือ คาในแงดีจะสูงกวาคาเฉลี่ยสําหรับผลประโยชน แตจะต่ํากวาคาเฉลี่ยสําหรับตนทุน 
และเปนจริงไปในทางตรงกนัขามสําหรับคาในแงราย ทัง้นี้ ความสัมพนัธในระหวางคาเฉลี่ย คาใน
แงดีและคาในแงรายไมจําเปนวาจะตองเปนสัดสวนคงที ่
  
 ค.  คํานวณผลที่เกี่ยวของใหม เชน NPV หรือ BCR โดยใชคาตางๆ ที่เปนไปได
ของตัวแปรนัน้ๆ ในขณะทีก่ําหนดใหตัวแปรอื่นๆ ทั้งหมดคงที ่
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 8.5.2  วิธีการของเรื่องราว ซ่ึงจะปฏิบัติการกับตัวแปรเปนกลุม ตามวิธีการของตัวแปร
ไดสมมติใหตวัแปรและตัวทําหนาที่เปนอิสระตอกันและกัน แตในโลกแหงความเปนจริงตัวแปร
ตางๆ มักจะมคีวามสัมพันธขึ้นตอกันและกัน ดังนัน้แทนที่จะใชการผสมผสานกันระหวางตัวแปร
ตางๆ ดวยคาทีค่าดหมายในแงดี และคาในแงรายแลว การผสมผสานของตัวแปรที่สอดคลองเปนไป
ไดในรูปแบบที่หลากหลายขึ้นเปนเรื่องราวทางเลือกตางๆ ซ่ึงจะถูกนํามาใชในการวิเคราะหความ
ออนไหว วิธีการของเรื่องราวจะมีขัน้ตอนที่เกี่ยวของ 2 ขั้นตอน ดังนี ้
 
  ก.  กําหนดการผสมผสานของตัวแปรที่สอดคลองเปนไปไดในรูปแบบที่
หลากหลาย 
  
 ข.  คํานวณผลที่เกี่ยวของใหม (เชน NPV) สําหรับแตละเรื่องราว 
  
 นักวเิคราะหจะพบวา มีทั้งเรื่องราวที่จะกอใหเกดิผลการวิเคราะหที่นาชื่นชอบและ
ไมนาชื่นชอบ ซ่ึงจะสามารถทําการตัดสินใจโครงการไดตอไป 
  

การตรวจสอบเอกสาร 
  

จากการตรวจสอบเอกสารที่เกี่ยวของในเรื่องโครงการการผลิต MEG และในสวนของ
การศึกษาความเปนไปไดของโครงการ พบวา มีเอกสารทีเ่กี่ยวของที่ทําการศึกษาในลักษณะนี้ 
ดังนั้นเพื่อเปนแนวทางในการศึกษาครั้งนี้ จึงทําการศึกษาเอกสารตาง ๆ ที่เกี่ยวของ เพื่อเปน
แนวทางดังนี ้
 
 วรภัทรา (2540) ทําการศึกษาเรื่อง ความเปนไปไดของการตั้งโรงงานเปาขวด PET (ขวด
พลาสติกที่มีความเหนียวมาก และใสเหมอืนแกว) โดยการศึกษาเปนโครงการขยายงานจากเดิมทีไ่ด
ผลิตเครื่องดื่ม น้ําอัดลม และน้ําดื่มบริสุทธิ์ ซ่ึงขวด PET เปนภาชนะบรรจุที่ใชกับผลิตภัณฑดังกลาว 
และมีแนวโนมที่จะขยายตวัเพิ่มขึ้น อยางตอเนื่อง โดยไดทําการศึกษาความเปนไปไดของโครงการ
ในดานตาง ๆ เพื่อนํามาใชประกอบการพจิารณาตัดสินใจลงทุน มีรายละเอียดดังนี ้
 

การวิเคราะหทางดานเทคนคิ พบวาทําเลที่ตั้งโรงงาน มีความเหมาะสมและเพยีงพอตอการ
ขยายงาน และในสวนของกรรมวิธีการผลิต และความสามารถทางดานเทคนคิ มีกรรมวิธีการผลิตที่
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ไมยุงยากซับซอน และไมมีปญหาในการกําจัดน้ําเสีย เนื่องจากไมมีการใชน้ําในกระบวนการผลิต
แตอยางใด 

 
การวิเคราะหทางดานการเงนิ พบวาโครงการมีความเปนไปไดภายใตเงื่อนไขและขอมูลที่

นําเสนอทั้ง 3 กรณี คือ กรณคีาที่ดินเทากับศูนย กรณีซ้ือที่ดิน และกรณีเชาที่ดนิ เนือ่งจาก มูลคา
ปจจุบันสุทธิ (NPV) มีคามากกวาศนูย อัตราสวนผลประโยชนตอตนทนุ (B/C Ratio) มีคามากกวา
หนึ่ง และสุดทาย อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีคามากกวา อัตราคิดลดที่ใช คือ 
รอยละ 12 นอกจากนีย้ังไดศกึษาถึงความออนไหวของโครงการ โดยสมมุติให ยอดขายลดลงรอย
ละ 10 และราคาวัตถุดิบเพิ่มขึ้นรอยละ 1 ซ่ึงพบวาโครงการยังมีความเปนไปไดทางการเงินในการ
ลงทุน 

 
การวิเคราะหทางดานเศรษฐศาสตร เนื่องจากอุตสาหกรรมนี้ไดรับการสงเสริม จาก

ภาครฐับาล เพือ่ใหเปนอุตสาหกรรมทดแทนการนําเขา ดงันั้นจึงนําโครงการมาวิเคราะหถึง 
ผลประโยชนตอสังคม ในที่นี้ไดแบงการศกึษาเปน 3 กรณี คือ กรณีคาที่ดินเทากับศนูย กรณีซ้ือ
ที่ดิน และกรณีเชาที่ดนิ พบวาโครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) มีคามากกวาศนูย อัตราสวน
ผลประโยชนตอตนทุน (B/C Ratio) มีคามากกวาหนึ่ง และสุดทาย อัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการ (IRR) มีคามากกวา อัตราคิดลดที่ใช คือ รอยละ 12 นอกจากนี้ยังไดศึกษาถงึความ
ออนไหวของโครงการ โดยสมมุติให ยอดขายลดลงรอยละ 10 และราคาวัตถุดิบเพิ่มขึ้นรอยละ 1 ซ่ึง
พบวาโครงการยังคงมีความเปนไปไดทางเศรษฐศาสตร 
  

โดยสรุป จากการศึกษาความเปนไปไดทางดานตาง ๆ พบวาโครงการโรงงานเปาขวด 
(PET) มีความเหมาะสมที่จะลงทุน ซ่ึงนอกจากจะไดผลตอบแทนที่คุมคาทางการเงินแลว ยังให
ผลตอบแทนทางดานเศรษฐศาสตรอีกดวย 
 
 วิโรจน (2540) ทําการศึกษาเรื่อง การศึกษาความเปนไปไดของโครงการผลิตเหล็กกลาไร
สนิมรีดรอนในประเทศไทย โดยแบงการศึกษาออกเปน 3 ดาน คือ ดานเทคนิค การตลาด และ
การเงิน สามารถสรุปผลไดวา โครงการมีความเปนไปไดในการลงทุน โดยมีรายละเอียดดังนี ้
 

ความเปนไปไดทางเทคนิค พบวาโครงการมีความเหมาะสมทางดานเทคนิคการผลิต 
เนื่องจากโครงการไดรับการถายทอดเทคโนโลยีการผลิตจากเจาของเทคโนโลยีที่มีช่ือเสียงในระดบั
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โลก บุคลากรไดรับการถายทอดและอบรมเพื่อเพิ่มพนูความสามารถในการปฏิบัติงาน เครื่องจักรมี
ประสิทธิภาพในการผลิต แหลงที่ตั้งโรงงานมีความพรอมทั้งดานสาธารณูปโภค และสาธารณูปการ 
สงผลใหผลิตภัณฑมีคณุภาพทัดเทียมผูผลิตจากตางประเทศ 

 
ความเปนไปไดทางการตลาด ไดทําการวิเคราะห จากการประมาณการหาความสัมพนัธ

แบบการวเิคราะหความถดถอย (Regression Analysis) ปริมาณอุปสงคเหล็กกลาไรสนิมรีดรอนจะ
เพิ่มขึ้นจาก 100,639 ตัน ในป พ.ศ. 2540 เปน 269,848 ตัน ในป พ.ศ. 2549 การลงทุนผลิตผลิตภัณฑ
ในประเทศกอใหเกดิผลดีตอประเทศไทย โดยเปนการผลิตเพื่อทดแทนการนําเขาจากตางประเทศ 
และลดการสญูเสียเงินตราตางประเทศ โครงการมีกลยทุธและความสามารถในการแขงขัน มีขอ
ไดเปรียบในการเขาตลาดที่สามารถแขงขันกับผูผลิตในตางประเทศได 

 
ความเปนไปไดทางการเงิน จากการศึกษาพบวา โครงการใชเงินลงทุน ประมาณ 

3,895,000,000 บาท โดยจัดหาจากทุนจดทะเบียน จํานวน 1,245,000,000 บาท และเงินกูระยะยาว
จากสถาบันการเงินจํานวน 2,650,000,000 บาท เมื่อพิจารณาผลตอบแทนจากการลงทุน ณ ระดับ
อัตราคิดลดรอยละ 15 พบวามูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 1,391,862,000 บาท อัตราสวนผลประโยชน
ตอตนทุนเทากับ 1.06 เทา อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการเทากับรอยละ 23 ระยะเวลาคืนทนุ
เทากับ 7.3 ป แสดงวาโครงการผลิตเหล็กกลาไรสนิมรีดรอนมีความเหมาะสมในการลงทุน 

 
สําหรับผลการวิเคราะหความออนไหวของโครงการเมื่อตนทุนและผลประโยชนมีการ

เปลี่ยนแปลง พบวาเมื่อผลประโยชนลดลงรอยละ 5 และ 10 โดยกําหนดใหตนทุนคงที่ พบวา 
โครงการจะมมีูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 242,398,000 บาท และ 907,065,000 บาท ตามลําดับ 
อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนเทากับ 1.01 เทา และ 0.96 เทา ตามลําดับ อัตราผลตอบแทน
ภายในของโครงการเทากับรอยละ 17 และ 6 ตามลําดับ และระยะเวลาคนืทุนเทากับ 8.9 ป และ
มากกวา 10 ป ตามลําดับ เมื่อพิจารณาใหตนทุนเพิ่มขึ้นรอยละ 5 และ 10 โดยกําหนดให
ผลประโยชนคงที่ พบวาโครงการจะมีมูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 311,991,000 บาท และ 
767,979,000 บาท ตามลําดับ อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนเทากบั 1.01 เทา และ 0.97 เทา 
ตามลําดับ อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการเทากับรอยละ 17 และ 9 ตามลําดับ และระยะเวลา
คืนทุนเทากับ 9.1 ป และมากกวา 10 ป ตามลําดับ ดังนั้นโครงการมีความออนไหวของโครงการ
คอนขางสูง สามารถรองรับการเปลี่ยนแปลงของผลประโยชนและตนทุนไดระดับหนึ่ง ผูลงทนุใน
โครงการจึงตองทําการควบคุมคาใชจายและผลตอบแทนอยางระมดัระวัง 
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สมโภชน (2544) ทําการศึกษาเรื่อง การศกึษาความเปนไปไดทางดานการเงิน ของการ
ลงทุนจัดตั้งโรงงานผลิตแมกนีเซียในประเทศไทย ศึกษาความเปนไปไดของโครงการทางดาน
การเงิน นอกจากนี้ยังศกึษาถงึผลที่จะเกิดขึน้ตอการประหยัดเงินตราตางประเทศ ผลกระทบตอ
ส่ิงแวดลอมทีจ่ะเกดิขึ้น ผลตออุตสาหกรรมที่เกี่ยวเนื่อง และการจางงานที่จะเกิดขึ้นในประเทศไทย
โดยสามารถสรุปไดวาโครงการมีความเปนไปไดในการลงทุน โดยมีรายละเอียดดังนี้ 

 
ผลการศึกษาความเปนไปไดทางการเงิน พบวาโครงการผลิตแมกนเีซีย ตองใชเงินลงทุน

ประมาณ 2,409 ลานบาท เมื่อพิจารณาผลตอบแทนจากการลงทุน ณ ระดับอัตราคิดลดรอยละ 7.5 
พบวาโครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิประมาณ 1,536 ลานบาท อัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการเทากับรอยละ 14.38 อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนเทากบั 1.16 เทา ซ่ึงแสดงวา
โครงการผลิตแมกนีเซยี มีความเหมาะสมในการลงทุน  

 
สําหรับผลการศึกษาความออนไหวของโครงการ พบวาโครงการยังมีความเปนไปไดใน

การจัดตั้ง ณ ระดับหนึ่ง นอกจากนัน้ผลดานอื่น ๆ ที่อาจเกิดขึ้น คือ สามารถชวยประหยัดเงินตรา
ตางประเทศที่เกิดจากการลดการนําเขาแมกนีเซีย ของประเทศไทย และไมมีผลกระทบตอ
ส่ิงแวดลอม 

 
ญาณิกา (2547) ทําการศึกษาเรื่องการศึกษาความเปนไปไดของโครงการผลิตสารเพียวริ

ฟายดเทเรพทาริค เอซิค (พีทีเอ) ในประเทศไทย โดยแบงการศึกษาออกเปน 3 ดาน คือ ดาน 
การตลาด การเงินและเศรษฐศาสตร สามารถสรุปผลไดวา โครงการมีความเปนไปไดในการลงทุน 
โดยมีรายละเอยีดดังนี ้

 
ความเปนไปไดทางการตลาด ไดทําการวิเคราะห จากการประมาณการหาความสัมพนัธ

แบบการวเิคราะหความถดถอย (Regression Analysis) ปริมาณการบริโภคของโพลีเอสเตอรและ
ขวดเพ็ท ซ่ึงเปนอุตสาหกรรมตอเนื่องแลวจึงนํามาคํานวณหาประมาณการปริมาณการบริโภคพีทีเอ 
ซ่ึงพบวาเพิ่มขึน้จาก 927,000 ตัน ในป พ.ศ. 2546 เปน 1,393,000 ตัน ในป พ.ศ. 2553 แลวนํามา
เปรียบเทียบกบักําลังการผลิตในประเทศเพื่อหาอุปสงคสวนเกนิ โดยพบวา เริ่มมีอุปสงคสวนเกนิ
ตั้งแตป พ.ศ. 2551 ดังนั้นโครงการซึ่งเริ่มดําเนินการผลิตในป พ.ศ. 2552 จึงมีความเปนไปไดทาง
การตลาด 

 



 33

ผลการศึกษาความเปนไปไดทางการเงิน พบวาโครงการผลิตพีทีเอ ตองใชเงินลงทุน
ประมาณ 9,450 ลานเหรียญไตหวัน โดยแบงการพิจารณาผลตอบแทนจากการลงทุน ณ ระดับอัตรา
คิดลด 2 อัตรา ไดแก อัตราดอกเบี้ยเงนิกูต่ําที่สุดที่สถาบันการเงินคิดกับลูกคาชั้นดี (Minimum 
Lending Rates หรือ MLR) และอัตราคิดลดตามคาเสียโอกาสของทุนของประเทศที่กาํลังพัฒนากัน 
เนื่องจากในประเทศไทย ยังไมปรากฏแนชัดวาอัตราคิดลดที่ควรใชเปนเทาใด ดังนัน้เพื่อใหแนใจ
ในความคุมคาโครงการจึงเหน็ควรพิจารณาครอบคลุมทั้ง 2 อัตราดังกลาว โดย ณ อัตราคิดลดรอย
ละ 6.69 (ใชคาเฉลี่ย MLR ของธนาคารพาณิชย 4 ธนาคาร ไดแก ธนาคารกสิกรไทย ธนาคารไทย
พาณิชย ธนาคารกรุงเทพฯ และธนาคารกรุงไทย) เปนกรณีพื้นฐาน พบวาโครงการมีมูลคาปจจุบัน
สุทธิ ประมาณ 16,770 ลานบาท อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการเทากับรอยละ 29.40 
อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุนเทากับ 1.21 เทา ขณะที่ ณ อัตราคิดลดรอยละ 12 (คาเสียโอกาส
ของเงินลงทุน) พบวาโครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิ ประมาณ 9,213 ลานบาท อัตราสวน
ผลประโยชนตอตนทุนเทากับ 1.18 เทา  
  

สําหรับผลการศึกษาความออนไหวของโครงการกรณีอ่ืนไดแก กรณีที่ 1 ลดราคาขายพีทีเอ, 
กรณีที่ 2 เพิ่มราคาวัตถุดิบ คือ พาราไซลีน และกรณีที่ 3 ใหเกิดขึน้ทั้ง 2 กรณี พบวาโครงการยังมี
ความเปนไปไดในการจัดตั้ง ณ ระดับหนึ่ง ดังนั้นสรุปไดวาโครงการมีความคุมคานาลงทุน  
  

ขณะที่การวิเคราะหความเปนไปไดดานเศรษฐศาสตร โดยการปรับรายการทางการเงิน 
เพื่อใหสะทอนมูลคาที่แทจริง โดยใช Conversion Factor ปรับรายการทางการเงินเปนราคาเงา ทั้งนี้
การวิเคราะหกรณีตางๆ ใหเปนไปตามการศึกษาความเปนไปไดดานการเงิน ซ่ึงพบวา  มีความคุมคา
นาลงทุนในทกุกรณี  

 
กฤติกา (2548) ทําการศึกษาเรื่องการศึกษาความเหมาะสมทางการเงินและขนาดกําลังการ

ผลิตของการลงทุนผลิตเอทิลีน ไกลคอลในนิคมอุตสาหกรรมภาคตะวนัออกในประเทศไทย โดย
มุงเนนศึกษาความเหมาะสมของขนาดกําลังการผลิตในการจัดตั้งโรงงานผลิตเอทิลีน ไกลคอลใน
ประเทศไทย โดยการพจิารณาถึงปจจัยดานตางๆ ไดแกดานการตลาด ดานวิศวกรรม ดานการลงทุน 
ดานการเงินผลกระทบดานสิ่งแวดลอม ในการเปรียบเทียบนั้นจะเลือกขนาดกําลังการผลิต 3 ขนาด 
คือ กําลังการผลิตขนาด 100,000 150,000 และ 200,000 ตันตอป โดยพจิารณาจากปริมาณความ
ตองการในประเทศและขนาดกําลังการผลิตที่นิยมกอตั้งโรงงานขึ้น ซ่ึงจากการพยากรณความ
ตองการของตลาด พบวาในอนาคตมีความตองการเอทิลีน ไกลคอลเพิม่ขึ้นเรื่อยๆ โดยในป พ.ศ. 
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2550 ซ่ึงสมมติใหเปนชวงทีโ่รงงานสรางเสร็จนั้น มีความตองการใชเอทิลีน ไกลคอล ประมาณ 
490,000 ตันตอป ซ่ึงเมื่อเทียบกับกําลังการผลิต ประมาณ 300,000 ตันตอปของโรงงาน                  
เอทิลีน ไกลคอลแหงแรกในประเทศไทยทีก่ําลังจะเกิดขึน้ในอนาคต จะเหน็วายังมีชองวางของ
ตลาดอีกประมาณ 190,000 ตันตอป ดังนัน้กําลังการผลิตที่จะพจิารณา คือ  

 
- ผลิตที่ 50% ของชองวางหรือที่กําลังการผลิต 100,000 ตันตอป 
- ผลิตที่ 80% ของชองวางหรือที่กําลังการผลิต 150,000 ตันตอป 
- ขยายกําลังการผลิตเพื่อรองรับตลาดในอนาคตหรือที่กาํลังการผลิต 200,000 ตันตอป  
 
จากการศึกษาทางดานวิศวกรรม พบวา เทคโนโลยีที่ใชในการผลิตเอทิลีน ไกลคอลนี้จะ

เปนการนําเขาเทคโนโลยีจากตางประเทศทั้งหมด จึงเปนโครงการที่มีการลงทุนสูงในการะบวนการ
ผลิตหลักแยกไดเปน 2 สวน คือ กระบวนการผลิตเอทิลีนออกไซดและกระบวนการผลิตเอทิลีน 
ไกลคอล ในสวนของการเลอืกทําเลที่ตั้งโครงการนั้นทีต่ั้งของโครงการควรใกลกับแหลงวัตถุดิบ 
คือ โรงงานเอทิลีนและอยูใกลกับโรงงานที่ใชเอทิลีน ไกลคอลเปนวัตถุดิบในการผลิต คือ โรงงาน 
Polyester และ PET (ใชในอตุสาหกรรมสิ่งทอ) อยูในแหลงอุตสาหกรรมที่ไดรับการสงเสริมการ
ลงทุนจากภาครัฐบาล ซ่ึงกลุมอุตสาหกรรมปโตรเคมีสวนใหญตั้งอยูในจังหวัดระยองและจากการ
ใชวิธีการใหน้าํหนักสําหรับปจจัยที่มีผลตอการผลิต พบวานคิมอุตสาหกรรมตะวันออกเหมาะสม
ที่สุด  

 
สวนการศึกษาดานการลงทุนพบวาโครงการกําลังการผลิตขนาด 100,000 ตันตอป ใชเงิน

ลงทุนทั้งสิ้นประมาณ 5,002 ลานบาท โครงการกําลังการผลิตขนาด 150,000 ตันตอป ใชเงินลงทุน
ทั้งสิ้น ประมาณ 5,496 ลานบาท และโครงการขนาดกําลังการผลิต 200,000 ตันตอป ใชเงินลงทุน
ทั้งสิ้น ประมาณ 6,510 ลานบาท  

 
และในการวิเคราะหดานการเงินจะพิจารณาถึงการจัดหาแหลงเงินทนุงบการเคลื่อนไหว

เงินทุนและการชําระหนี้ของโครงการ เพื่อประเมินความสามารถในการทํากาํไรของโครงการโดย
แหลงที่มาของเงินทุนไดมาจาก เงินทุนจากผูถือหุนทั้งภายในและภายนอกประเทศ รวมทั้งเงินทุน
จากการกูยืม โดยสัดสวนของหนี้สินและทนุ เทากับ 60 ตอ 40 ใชอัตราผลตอบแทนที่ต่ําสุด เทากับ 
รอยละ 15 ตอป และจากการเปรียบเทียบเพือ่คัดเลือกโครงการหลายโครงการที่มีเงินลงทุนไม
เทากัน โดยใชวิธีอัตราผลตอบแทนของโครงการในสวนของเงินลงทุนเพิ่มนั้น พบวาโครงการ
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ขนาดกําลังการผลิต 200,000 ตันตอป เปนโครงการที่เหมะสมที่สุด ซ่ึงจากการวิเคราะหความไวตอ
การเปลี่ยนแปลงปจจัยของโครงการขนาดกําลังการผลิต 200,000 ตันตอป นั้นพบวา ปจจัยรายรับ
จากการขาย มคีวามไวตอการตอการเปลี่ยนแปลงมากทีสุ่ดในชวงทีพ่จิารณา  

 
จากการศึกษาเกี่ยวกับผลกระทบดานสิ่งแวดลอม พบวา อาจกอใหเกิดอันตรายกับพนักงาน

ขึ้นไดเมื่อไปสมัผัสกับเอทิลีน ออกไซดกบัเอทิลีน ไกลคอล แตสามารถปองกันได โดยทําตาม
มาตรการในการปองกันและจัดการกับสารอยางเครงครัด สวนผลกระทบทางดานสิ่งแวดลอมที่
เกิดขึ้นในชวงกอสรางและในชวงดําเนินการ จะมีมาตรการในการควบคุมมลพิษทั้งทางอากาศ ทาง
น้ํา กากของเสยีและทางเสยีง เพื่อไมใหเกดิอันตรายและความรําคาญกับชุมชนใกลเคียง   

 
  จากการตรวจสอบเอกสารขางตนจึงทําใหไดแนวทางและความรูในการศึกษาเพิ่มเตมิ ซ่ึง

สามารถนํามาใชประโยชนในการศึกษาได โดยสามารถแยกไดดังนี ้
 
จากเอกสารทีต่รวจสอบมาดังกลาว ผูวจิัย ไดนํามาประยุกตใชในการศึกษาครั้งนี้ ดงันี้ 
 
1.  นําวิธีการประเมินความคุมคาดานการเงนิของโครงการผลิต มาใชในการศึกษาครัง้นี้ ใน

สวนของการศกึษาดานการเงนิ ซ่ึงไดแก การศึกษาของ วรภัทรา  ภมรศิริ, วิโรจน  ลิปวธัญู, 
สมโภชน  ตั้งควิวิช, ญาณิกา  ยุกตะเสวี และ การศึกษาของ กฤติกา  ปรัชญลักษณ โดยศึกษา
เกี่ยวกับการประเมินความคุมคาดานการเงนิของโครงการผลิต 

 
2.  ใชเปนแนวทางในการเกบ็ขอมูลเกี่ยวกบัอุตสาหกรรมปโตรเคมี ทั้งในสวนของปริมาณ

ความตองการใช, กําลังการผลิต, ราคาของผลิตภัณฑปโตรเคมี รวมทั้งปริมาณวัตถุดบิในการผลิต
ผลิตภัณฑปโตรเคมี 1 ตัน (Conversion Factor) ความรูทั่วไปเกีย่วกับอุตสาหกรรมปโตรเคมี ซ่ึงใช
ในการศึกษาครั้งนี้ ทั้งการศึกษาดานตลาดและดานการเงนิ ซ่ึงไดแก การศึกษาของ ญาณิกา  ยุกตะ
เสวี โดยศกึษาความเปนไปไดของโครงการดานตลาด การเงินและเศรษฐศาสตร ของพีทีเอ อันเปน
ผลิตภัณฑหนึง่ในอุตสาหกรรมปโตรเคมีเชนเดียวกับ MEG ซ่ึงเปนผลิตภัณฑของโครงการที่ศึกษา
คร้ังนี้   

 
3.  ใชเปนแนวทางในการเกบ็ขอมูลอ่ืนๆ เชน ปริมาณความตองการใชของผลิตภัณฑ

ตอเนื่องของ MEG, อัตราแลกเปลี่ยน, อัตราเงินเฟอ เปนตน โดยใชในการศึกษาครัง้นี้ ทั้งในสวน



 36

ของการศึกษาดานตลาดและการเงิน ซ่ึงไดแก การศกึษาของ วรภัทรา  ภมรศิริ, วิโรจน  ลิปวธัญู, 
สมโภชน  ตั้งควิวิช, ญาณิกา  ยุกตะเสว ี

 
4.  นําขอมูลเกี่ยวกับรายละเอยีดดานตนทุนของโครงการผลิต MEG ทั้งในสวนของ

รายละเอียดเงนิลงทุนเริ่มตน และโครงสรางตนทุนการผลิตและคาใชในการขายและบริหาร มาใช
ในการศึกษาครั้งนี้ ในสวนของการศึกษาดานการเงิน ซ่ึงไดแก การศึกษาของ กฤติกา  ปรัชญลักษณ 
ซ่ึงเนนทําการศึกษาดานการกําหนดกําลังการผลิตที่เหมาะสมของโครงการผลิตเอทิลีน ไกลคอล ซ่ึง
เปนผลิตภัณฑชนิดเดยีวกับโครงการที่ศึกษาครั้งนี้ 

 
วิธีการศึกษา 

 
วิธีการศึกษาทีใ่ชในการศึกษาครั้งนี้จะแบงเปน 2 ขั้นตอน ไดแก การเกบ็รวบรวมขอมูล 

และการวิเคราะหขอมูล โดยมีรายละเอียดดังนี ้
 

1.  วิธีการเก็บรวบรวมขอมูล 
 
แหลงที่มาของขอมูลที่ใชประกอบการศกึษาความเปนไปไดของโครงการการผลิต 

MEG ในประเทศไทยประกอบดวย ขอมูลทุติยภูม ิ(Secondary Data) ไดจากการคนควาและ
รวบรวมขอมลูจาก เอกสารทางวิชาการ และตําราตาง ๆ ที่เกี่ยวของ ทั้งจากหนวยงานราชการและ
เอกชน ซ่ึงไดแก ธนาคารแหงประเทศไทย, สํานักงานสงเสริมการลงทุน (BOI), กรมศุลกากร, 
สถาบันปโตรเลียมแหงประเทศไทย, สํานกังานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาด
หลักทรัพย (ก.ล.ต.), บริษัท ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน), สมาคมตลาดตราสารหนี้แหง
ประเทศไทย และ สํานักงานเศรษฐกิจอุตสาหกรรม กระทรวงอุตสาหกรรม 

 
2.  วิธีการวิเคราะหขอมูล 
 

ในการศึกษาความเหมาะสมและความเปนไปไดในการดาํเนินโครงการในดานตลาดและ
การเงิน คร้ังนี้ ซ่ึงพิจารณาจากขอมูลทุติยภมูินั้น มีวิธีการวิเคราะห ดังตอไปนี ้
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 2.1  การวิเคราะหความเปนไปไดทางดานตลาดและการหาชวงเวลาที่จะเกิดอุปสงค
สวนเกนิในอตุสาหกรรมผลิต MEG ในประเทศไทย เพือ่บรรลุวัตถุประสงคขอที่ 1 แบงวิธีการ
วิเคราะหออกเปน 2 วิธี ดังนี ้
 
 2.1.1  การวิเคราะหเชิงพรรณนา ใชในการวิเคราะหแนวโนมอุตสาหกรรม MEG ทั้ง
ในประเทศและตางประเทศ เพื่อสนับสนุนความเปนไปไดดานตลาดของโครงการที่ศึกษาครั้งนี้ 
โดยเก็บรวบรวมขอมูลจากงานวิจยัในหวัขอเรื่อง ภาวะอตุสาหกรรม MEG และ PTA ของ บริษัท 
ธนาคารทหารไทย จํากัด (มหาชน) มาทําการวิเคราะห รวมทั้งใชในการวิเคราะหความเปนไปได
ดานตลาดของโครงการที่ศึกษาครั้งนี้ในดานอุปทานเพื่อใหเห็นวาโครงการที่ศึกษาครัง้นี้มีวัตถุดิบ
เอทิลีนเพียงพอตอการผลิต MEG (ผลิตภณัฑของโครงการที่ศึกษาครัง้นี้) หรือไม โดยเก็บรวบรวม
ขอมูลจากงานวิจัยในหัวขอเรื่อง การเปรียบเทียบกําลังการผลิตเอทิลีน กับ ปริมาณการบริโภคเอ
ทิลีนในประเทศไทย ในป พ.ศ. 2547 และประมาณการในชวงป พ.ศ. 2548-2554 ของสถาบัน
ปโตรเลียมแหงประเทศไทย  
 
 2.1.2  การวิเคราะหเชิงปริมาณ ใชในการวิเคราะหความเปนไปไดดานตลาดของ
โครงการที่ศึกษาครั้งนี้ในดานอุปสงคและการหาชวงเวลาที่จะเกดิความตองการใชสวนเกินใน
อุตสาหกรรมผลิต MEG ในประเทศไทย โดยจะทําการประมาณปริมาณความตองการใช MEGใน
ประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2549-2561 แลวนํามาเปรียบเทยีบกับกําลังการผลิตผลิตภัณฑ MEG ใน
ประเทศไทยในชวงดังกลาว เพื่อดูวาโครงการที่ศึกษาครัง้นี้ จะมีความตองการใชมารองรับหรือไม 
ทั้งนี้ในการประมาณการความตองการใช MEG ในประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2549-2561 ดังกลาว 
ทาํไดโดยใชการวิเคราะหการถดถอย โดยจะกําหนดใหอัตราเติบโตตอปของปริมาณความตองการ
ใช MEG ในประเทศไทย เปนตัวแปรตาม โดยใหตัวแปรอิสระ เปนอัตราเติบโตตอปของปริมาณ
ความตองการใชผลิตภัณฑในอุตสาหกรรมตอเนื่อง ในประเทศไทย ซ่ึงอุตสาหกรรมตอเนื่อง
ดังกลาว ไดแก เสนใยโพลิเอสเตอร และ ขวดเพ็ท เนื่องจาก MEG จะถกูนําไปใชในการผลิตเม็ด
พลาสติก PET ซ่ึงในประเทศไทยนัน้จะนาํเม็ดพลาสติกดังกลาวไปใชผลิตผลิตภัณฑ 2 ประเภท 
ไดแก เสนใยโพลิเอสเตอร และ ขวดเพ็ท เปนหลัก   
 
  โดยจากการทีก่ารวิเคราะหการถดถอยในการศึกษาครั้งนี้ มีตัวแปรอิสระ
มากกวา 1 ตัว จึงเห็นควรใชวิธีการวิเคราะหถดถอยเชิงพหุคูณ (Multiple Regression) โดยสําหรับ
การประมาณคาสัมประสิทธิ์ความถดถอยของตัวแปรอิสระจะใชวิธีการทางเศรษฐมิตแิบบดั้งเดิม 



 38

คือ วิธีกําลังสองนอยที่สุด (Ordinary Least Square: OLS) อยางไรก็ตาม เนื่องจากการประยุกตใช
ขอมูลอนุกมเวลาจําเปนตองทดสอบ Stationary กอนการประยุกตใชในการวิเคราะหถดถอยเชิง
พหุคูณ เพื่อมิใหเกิดปญหาความสัมพันธทีไ่มแทจริงหรือ Spurious Regression โดยจะทดสอบ Unit 
Root ของอนุกรมเวลาของตัวแปรที่นํามาใชในการสรางแบบจําลอง โดยในการวิจยัจะใช 
Augmented Dickey-Fuller (ADF) Test ทั้งนี้ หลังจากนั้นจึงทําการประมาณปริมาณความตองการ
ใช MEG ในประเทศไทย ในชวงป พ.ศ. 2549-2561 โดยปองกันความเสี่ยงจากการทีอุ่ตสาหกรรม
จะถึงชวงอิ่มตวัอันเปนไปตามวัฏจักรของอตุสาหกรรมโดยทั่วไปดวย 
 
 2.2  การวิเคราะหความเปนไปไดทางดานการเงิน เพื่อบรรลุวัตถุประสงคขอที่ 2 ใชวิธีการ
วิเคราะหเชิงปริมาณ โดยใชในการคาดคะเนเงินลงทุน ตนทุนและผลตอบแทนในการลงทุนที่จะ
ไดรับตลอดอายุโครงการ ซ่ึงเกณฑการตัดสินใจในการลงทุนจะพิจารณาจาก มูลคาปจจุบันสุทธิ 
(Net Present Value: NPV) อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) 
อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน (Benefit-cost Ratio: BCR) ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) 
และการวิเคราะหความออนไหวของโครงการ (Sensitivity Analysis) 

 
 ทั้งนี้ สําหรับการวิเคราะหความออนไหวของโครงการนั้น จะเปนการศกึษาถึงการ
เปลี่ยนแปลงในดานตาง ๆ ทีเ่กิดจากความเสี่ยงที่คาดวาจะเกิดขึน้ เพื่อดวูาโครงการจะไดรับ
ผลกระทบมากนอยเพียงใด โดยจะใชเกณฑในการวิเคราะหความออนไหว ดังนี ้
 
 2.2.1  กรณีพืน้ฐาน กําหนดใหปริมาณการผลิตและจําหนายผลิตภณัฑ MEG ในปที่ 1, 
ปที่ 2 และปที่ 3-13 ของโครงการ เทากับ รอยละ 60, 90 และ 100 ของกําลังการผลิตสูงสุดของ
โครงการ ตามลําดับและกําหนดใหราคาเอทิลีน ในป พ.ศ. 2547 เทากบั 933 เหรียญสหรัฐอเมริกา 
หรือคิดเปน 37,527 บาทตอตัน ตามลําดับ (ทั้งนี้คํานวณจากอัตราแลกเปลี่ยนเฉลี่ย ป พ.ศ. 2547 
โดยธนาคารแหงประเทศไทย ซ่ึงเทากับ 40.22 บาทตอเหรียญสหรัฐอเมริกา) และใหราคาดังกลาว
เพิ่มขึ้นตามอัตราเงินเฟอเฉลีย่ของประเทศไทย ในป พ.ศ. 2548 จากการคํานวณโดยธนาคารแหง
ประเทศไทย ซ่ึงมีคาเทากับรอยละ 4.50 ตอป (โดยในป พ.ศ. 2548 ใหใชอัตราแลกเปลี่ยนเฉลี่ยป 
พ.ศ. 2548 โดยธนาคารแหงประเทศไทย ซ่ึงเทากับ 40.22 บาทตอเหรียญสหรัฐอเมริกา)  
   
 2.2.2  กรณีที่ 1 กําหนดใหปริมาณการผลิตและจําหนายผลิตภัณฑ MEG ลดลงรอยละ 
10 จากกรณีพืน้ฐาน อันเนื่องมาจากการเกดิภาวะเศรษฐกิจตกต่ําในประเทศไทย 
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 2.2.3  กรณีที่ 2 กําหนดใหราคาเอทิลีน ซ่ึงเปนวัตถุดิบหลักของโครงการนี้ เพิ่มขึ้นรอย
ละ 5 จากกรณพีื้นฐาน เนื่องจากราคาน้ํามนั (ซ่ึงเปนวัตถุดิบพื้นฐานของอุตสาหกรรมปโตรเคมี) ใน
ตลาดโลกในอนาคตอาจเพิ่มขึ้น เพราะในชวงไมกี่ปที่ผานมา ราคา น้ํามันในตลาดโลก มีแนวโนม
เพิ่มขึ้นอยางรวดเรว็ สงผลใหราคาเอทิลีนมีการเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็วตามไปดวย 

 
 2.2.4  กรณีที่ 3 กําหนดใหปริมาณการผลิตและจําหนายผลิตภัณฑ MEG ลดลงรอยละ 
10 จากกรณีพืน้ฐาน และราคาเอทิลีน ซ่ึงเปนวัตถุดิบหลักของโครงการนี้ เพิ่มขึ้นรอยละ 5 จากกรณี
พื้นฐาน 
 
 
 
  
 

  
 

 
  
 

 


