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ABSTRACT 

 

The purposes of this study were to investigate the possibilities of business 

investment related to the construction of 215 rooms out of the 5 rental apartments with its 

areas of 8,097 square meters, as well as its public utilities located in Muang District, 

Chiang Rai Province, and to analyze the financial possibilities of business investment on 

rental apartment construction estimated by its net profit values (NPV), its benefit cost ratio 

(BCR), its internal rate of return (IRR), the analysis of construction costs, as well as rentals 

and other incomes. In addition, the rates of apartment rental, the numbers of new comers, 

the prices of construction, the repayment of loans, the reduction of construction expenses 

and costs, the rates of apartment rentals monthly rented at 3,500, 4,000, and 4,500 

baht, as well as the numbers of new comers at 60%, 80%, and 100% estimated by its 

cash flow with its 20-year accommodation lengths led to the possibilities of business 

investment on rental apartment construction. Also, the rate of apartment rentals rated at 

4,500 baht per a month, and the numbers of new comers’ accommodation of 100% were 

both found in terms of the expected profits of 10%, meanwhile the net profit value (NPV) 

of the project with 5,774,409 baht, its internal rate of return (IRR) with its percent of 

10.20, and benefit cost ratio (BCR) with its mean of 1.05 were all provided in terms of their 

tax repayment 
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บทท่ี 1 
 

บทนํา 
 

ความเป�นมาและความสําคัญของป�ญหา 
ป�จจุบันอุตสาหกรรมการท�องเที่ยวได�เข�ามามีบทบาทสําคัญต�อเศรษฐกิจและสังคม

ของประเทศไทยเป'นอย�างมาก เนื่องจากนักท�องเที่ยวทั้งชาวไทยและชาวต�างประเทศ ได�นํา
เงินตราเข�ามาใช�จ�ายในประเทศเพิ่มมากขึ้นทุก ๆ ป/ ซึ่งก็นับว�าเป'นการลงทุนต�อเนื่องเพิ่มขึ้นด�วย 
โดยเฉพาะอย�างย่ิงการขยายโอกาสด�านอาชีพการบริหาร และธุรกิจบริการแก�คนไทยจํานวนมาก 
อุตสาหกรรมการท�องเที่ยวประกอบด�วยธุรกิจหลากหลายประเภท ทั้งธุรกิจที่เกี่ยวข�องโดยตรง
และธุรกิจเกี่ยวข�องทางอ�อม ทําให�เกิดการหมุนเวียนทางเศรษฐกิจมีการลงทุนหรือขยายกิจการ
อันเป'นผลให�มีการจ�างงานเพิ่มขึ้น 

จังหวัดเชียงรายถือเป'นเมืองชายแดนที่เป'นที่เป8าหมาย ที่ถูกกําหนดให�เป'นเมือง    
หน�าด�านของอนุภูมิภาคลุ�มแม�น้ําโขงตอนบน (ไทย-พม�า-ลาว-จีนทางตอนใต�) หรือสี่เหลี่ยม
เศรษฐกิจ เนื่องจากอยู�จุดศูนย=กลางของห�าเชียง คือ เชียงราย เชียงใหม� เชียงตุง (ประเทศพม�า) 
เชียงทองหรือหลวงพระบาง (ประเทศลาว) และเชียงรุ�งหรือสิบสองป�นนา และมีชายแดนติดต�อ
กับประเทศเพื่อนบ�าน สามารถเช่ือมโยงกับสามประเทศทั้งทางบก อากาศ และทางน้ํา และยังมี
ความได�เปรียบด�านที่ต้ังที่อยู�ในแนวเชื่อมโยงหลักกับประเทศเพื่อนบ�าน ในอนุภูมิภาคลุ�มแม�นํ้าโขง 
ทั้งพม�า ลาว โดยเฉพาะการเช่ือมโยงกับจีนตอนใต�และตอนกลาง โดยรัฐบาลมีโครงการพัฒนา
เศรษฐกิจชายแดนในด�านความร�วมมือระหว�างประเทศ และยุทธศาสตร=การค�าชายแดน ได�แก� 
โครงการสี่เหลี่ยมเศรษฐกิจในอนุภูมิภาคลุ�มแม�น้ําโขง ความตกลงการค�าเสรีอาเซียน-จีน และ 
ไทย-จีน ความร�วมมือในการมุ�งสู�การเป?ด AEC รวมถึงการผลักดันให�มีการจัดตั้งเขตเศรษฐกิจ
พิเศษชายแดนแม�สาย เชียงแสน และเชียงของ ให�เป'นฐานเศรษฐกิจและประตูการค�าที่สําคัญ
เพื่อสนับสนุนการค�า การลงทุน อุตสาหกรรม และการท�องเที่ยว รวมถึงการปรับระบบโลจิสติกส=
เพื่อสนับสนุนการเช่ือมโยงระบบคมนาคม ได�แก� โครงการก�อสร�างท�าเรือเชียงแสน 2 โครงการ
ก�อสร�างทางรถไฟสายเด�นชัย-เชียงราย-เชียงของ โครงการการก�อสร�างสะพานมิตรภาพไทย-
ลาว แห�งที่ 4 (เชียงของ-ห�วยทราย) 

ป�จจุบันได�มีการก�อสร�างสะพานมิตรภาพไทย-ลาว แห�งที่ 4 (เชียงของ-ห�วยทราย) 
ทําให�จังหวัดเชียงรายเป'นจังหวัดที่มีการพัฒนาด�านเศรษฐกิจอย�างต�อเนื่อง เพื่อเป'นประตูสู�
การค�าและเศรษฐกิจ รวมถึงได�รับการส�งเสริมและสนับสนุนเป'นแหล�งท�องเที่ยวที่ทําให�
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นักท�องเที่ยวนิยมมาเที่ยวจังหวัดเชียงราย เพราะเป'นเขตเศรษฐกิจชายแดน ทําให�สภาพเศรษฐกิจ 
ธุรกิจอสังหาริมทรัพย=ของอําเภอเชียงของเจริญเติบโตตามไปด�วย โดยสังเกตได�จากสภาพพื้นที่
บริเวณใกล�เคียงกับสถานที่ก�อสร�างสะพานมิตรภาพไทย-ลาว แห�งที่ 4 บริเวณตําบลสถาน 
อําเภอเชียงของ จังหวัดเชียงราย ได�มีหน�วยงานของภาครัฐและหน�วยงานของภาคเอกชน 
รัฐวิสาหกิจขยายตัวเพิ่มขึ้น ทําให�ประชากรในพื้นที่ มีความหนาแน�นส�งผลให�เกิดป�จจัย              
ความต�องการที่อยู�อาศัย ทําให� เกิดความสนใจโครงการก�อสร�างอพาร=ทเม�นท=ให� เช�า              
เพื่ออยู�อาศัยและพาณิชกรรมในพื้นที่ บ�านสถาน ตําบลสถาน อําเภอเชียงของ จังหวัดเชียงราย 

ผู�วิจัยมีความสนใจศึกษาความเป'นไปได�ของการลงทุนในธุรกิจสร�างอพาร=ทเม�นท=          
ให�เช�าในเขตตําบลสถาน อําเภอเชียงของ จังหวัดเชียงราย ว�าคุ�มค�าต�อการลงทุนหรือไม�             
เพื่อเป'นการลดความเสี่ยงจากการลงทุน 
 

วัตถุประสงค�ของการวิจัย 
เพื่อศึกษาความเป'นไปได�ของการลงทุนในธุรกิจสร�างอพาร=ทเม�นท=ให�เช�าในเขตตําบล

สถาน อําเภอเชียงของ จังหวัดเชียงราย 
 

ขอบเขตของการวิจัย 
ศึกษารายละเอียดการก�อสร�างอาคารอพาร=ทเม�นท=ให�เช�า ในเขตองค=การบริหารส�วน

ตําบลสถาน อําเภอเชียงของ จังหวัดเชียงราย บนพื้นที่ โครงการประมาณ 4 ไร� 1 งาน              
97 ตารางวา เพื่อวิเคราะห=ศึกษาถึงความเป'นไปได�ด�านต�นทุนค�าใช�จ�ายต�าง ๆ และผลตอบแทน
ของโครงการ 

กรอบความคิดทางทฤษฎีและวิธีการศึกษาวิจัย 

1. กรอบความคิดทางทฤษฎี 
1.1 ศึกษาความเป'นไปได�ของโครงการ (Feasibility Study) 

คําว�าการศึกษาความเป'นไปได�ของโครงการ ได�มีผู�ให�ความหมายและทัศนะ 
ไว�หลายประการ ดังนี้ 

การศึกษาความเป'นไปได�ของโครงการ คือ การศึกษาโครงการในภาพรวม
ทั้งหมด ทั้งในขอบเขตกว�างที่เรียกว�า มหภาค และในขอบเขตที่มีรายละเอียดลึกลงไปที่เรียกว�า
จุลภาค โครงการอุตสาหกรรมโดยทั่วไป จะมีกิจกรรมหลักหรือหน�าที่หลัก 3 กิจกรรม คือ 
กิจกรรมด�านการตลาด เทคนิค และด�านการเงิน ผลของกิจกรรมดังกล�าวจะสรุป หรือ   
สะท�อนออกมาให�เห็นในรูปของงบการเงินล�วงหน�า (Prerformace Financial Statement)                      
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ซึ่งเป'นหัวใจสําคัญ นํามาประเมินผลและตัดสินใจว�าจะลงทุนในโครงการหรือไม� โดยพิจารณา                  
ที่ผลตอบแทนจากการลงทุนและความเสี่ยงว�าคุ�มกับเงินลงทุน และความเสี่ยงที่คาดว�า        
จะเกิดขึ้นหรือไม� จากคํานิยามต�าง ๆ ดังกล�าวข�างต�น พอสรุปได�ว�า การศึกษาความเป'นไปได�
ของโครงการ ก็คือ การศึกษาและจัดทําเอกสารที่ประกอบไปด�วยข�อมูลต�าง ๆ ที่แสดงถึง
เหตุผลสนับสนุน (Justification) ความถูกต�องสมบูรณ=ของโครงการ (Soundness) เพื่อให�ได�มา 
ซึ่งโครงการที่ดี โดยโครงการที่ดีจะได�แก� โครงการที่สามารถนําไปปฏิบัติได�จริงและเมื่อปฏิบัติ
แล�วจะให�ผลประโยชน=ตอบแทนคุ�มค�าการลงทุน (ชัยยศ สันติวงศ=, 2533, หน�า 37) 

การศึกษาความเป'นไปได�ของโครงการ หมายถึง การศึกษาหรือการจัดทํา
เอกสาร (Document) ที่ประกอบด�วยข�อมูลสําคัญ ซึ่งพรรณนาอย�างชัดเจนและเป'นระบบ          
ซึ่งระบุถึงผลการวิเคราะห=ในด�านต�าง ๆ ที่เกี่ยวข�องกับโครงการ เหตุผลสนับสนุน (Justification) 
ความถูกต�องสมบูรณ= (Soundness) ของโครงการ อันจะช�วยให�การกําหนดโครงการของผู�ลงทุน
ได�รับผลประโยชน=ตอบแทนสูงสุดจากการลงทุน ทําให�ทราบถึงโอกาสที่จะประสบความสําเร็จ
ของโครงการ และเมื่อมีการดําเนินงานตามโครงการแล�ว จะทําให�โครงการนั้น ๆ ได�รับ
ผลประโยชน=ตอบแทนสูงสุด การศึกษาความเป'นไปได�ของโครงการ จึงมีความหมาย
เช�นเดียวกับการวิเคราะห=โครงการ (Project Analysis) ซึ่งประกอบด�วย การประเมินข�อดี 
(Advantage)  และข�อเสีย (Disadvantage)  หรือผลตอบแทน (Benefit)และต�นทุน (Cost)        
ของโครงการ การศึกษาความเป'นไปได�ของโครงการ จึงมุ�งเน�น การประเมินความคุ�มค�า       
ของโครงการ (The Evaluation of Project Worth) โดยโครงการนั้น ๆ จะถูกประเมินว�าคุ�มค�า    
ก็ต�อเมื่อผลตอบแทนที่จะได�รับมีค�าสูงกว�าต�นทุน (พัชรินทร= สิรสุนทร, 2548) 

ความจําเป'นที่จะต�องศึกษาความเป'นไปได�ของโครงการนั้น เป'นผลสืบเนื่อง
จากความขาดแคลนในทรัพยากร เมื่อเทียบกับความต�องการลงทุนในโครงการต�าง ๆ         
การวิเคราะห=ผลเสีย - ผลประโยชน=ของโครงการ (Cost Benefit Analysis) เป'นเครื่องหนึ่งที่ช�วย
จัดสรรทรัพยากรที่ขาดแคลนไปยังโครงการต�าง ๆ อย�างมีประสิทธิภาพ (เสียค�าใช�จ�ายตํ่าที่สุด) 
และมีประสิทธิผล (ได�รับผลประโยชน=มากที่สุด) ถูกต�องตามหลักวิชาการทางเศรษฐศาสตร= 
และช�วยให�ผู�วิเคราะห=โครงการสามารถตัดสินใจเลือกลงทุนในโครงการที่ดี เหมาะสม และ          
มีคุณค�าในทางปฏิบัติ (หฤทัย มีนะพันธ=, 2544, หน�า 22) 

1.2 ทฤษฎีเศรษฐศาสตร=องค=กรธุรกิจ(Theory of the Firm) 
ทฤษฎีเศรษฐศาสตร=ที่นํามาใช�เป'นหลักการวิเคราะห=และตัดสินใจในองค=กร

ธุรกิจก็คือ เศรษฐศาสตร=จุลภาค เป'นทฤษฎีที่ศึกษาพฤติกรรมการตัดสินใจของป�จเจกชน ซึ่งมี
บทบาทในระบบเศรษฐกิจในฐานะผู�บริโภค หรือผู�ซื้อสินค�าและบริการและเป'นผู�ขายทรัพยากร
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ที่นําไปใช�เป'นป�จจัยในการผลิตและในฐานะเป'นผู�ประกอบการหรือผู�ผลิต การตัดสินใจของ
ป�จเจกชนจึงมีความสําคัญต�อการจัดสรรทรัพยากรภายในระบบเศรษฐกิจ โดยอาศัยกลไกราคา
เป'นเครื่องมือการจัดสรรทรัพยากร การศึกษาถึงการทํางานของกลไกราคา การแข�งขันระหว�าง
ผู�ขาย ความต�องการของผู�บรโิภค การกํากับดูแลจากภาครัฐ และความบกพร�องการทํางานของ
กลไกราคา (สรยุทธ มีนะพันธ=, 2546, หน�า 9) 

การวัดผลการดําเนินงานขององค=กรธุรกิจว�าเป'นไปอย�างมีประสิทธิภาพ
เพียงใด อาศัยตัวช้ีวัดเพื่อใช�เปรียบเทียบผลประกอบการในช�วงเวลาที่แตกต�างกัน น่ันคือ      
ผลกําไร (Profit) เป'นเครื่องบ�งช้ีประสิทธิภาพการจัดการที่มาตรฐาน การคํานวณเหมือนกัน   
ในทุกองค=กรธุรกิจ ผลกําไรจึงถูกนํามาใช�วัดผลและประเมินการดําเนินงาน และใช�เป'น
วัตถุประสงค=สูงสุด (Overarching Objective) ขององค=กรธุรกิจในการกําหนดกลยุทธ=และ   
ปกป8องธุรกิจใช�เพื่อการตัดสินใจบริหารทรัพยากรภายในองค=กร นอกจากนี้ ผลกําไรยังเป'น
ผลตอบแทนการลงทุนในธุรกิจสําหรับเจ�าของ หรือผู�ถือหุ�นและเป'นตัวประกอบในการกําหนด
ผลตอบแทนแก�พนักงาน ผู� จัดการและผู�บริหารองค=กร เพื่อสร�างแรงจูงใจและกระตุ�น         
การทํางานให�เป'นไปอย�างมีประสิทธิภาพ การแสดงหาผลกําไรสูงสุด (Profit Maximization)    
ได�นํามาเป'นข�อสมมตฐิานเบื้องต�น เพื่อศึกษาพฤติกรรมการตัดสินใจขององค=กรธุรกิจ ในสภาพ
การแข�งขัน ใช�เป'นตัวช้ีวัดประสิทธิภาพการจัดสรรทรัพยากรภายในองค=กร (สรยุทธ มีนะพันธ=, 
2546, หน�า 113) 

ธุรกิจการพัฒนาที่ดิน เพื่ อ จัด จําหน�ายเป'นองค=กรธุรกิจหนึ่ ง เช�นกัน                   
การแสวงหากําไรสูงสุดจึงเป'นวัตถุประสงค=หลักของธุรกิจเช�นเดียวกับธุรกิจอื่น ๆ การแสวงหา
กําไรสูงสุดจึงเป'นเพียงสิ่งเดียวที่จะทําให�ธุรกิจสามารถอยู�รอด และสามารถแข�งขันในตลาดได� 

ธุรกิจการพัฒนาที่ดินเพื่อจัดจําหน�ายต�องใช�กําไร เพื่อประเมินประสิทธิภาพ
ขององค=กรธุรกิจสามารถคํานวณได�จากรายรับรวมทั้งหมด (Total Revenue) หักออกด�วย 
ต�นทุนรวมทั้งหมด (Total Cost) ซึ่งสามารถเขียนเป'นสมการได� ดังนี้ 

กําไร (Profit) = รายรับรวมทั้งหมด (TR) – ต�นทุนรวมทั้งหมด (TC) 
1.3 รายรับรวม (Total Revenue) 

รายรับรวม หมายถึง ผลตอบแทนที่ได�รับจากการพัฒนาที่ดินเพื่อจัดจําหน�าย 
โดยมาจากการจําหน�ายบ�านจัดสรรเพียงอย�างเดียว โดยไม�พิจารณาผลตอบแทนอื่น ๆ เช�น         
การยึดเงินจํานอง หรือค�าทําสัญญา กรณีที่ผู�ทําสัญญาไม�สามารถทําการซื้อที่อยู�อาศัยได�     
ในกรณีต�าง ๆ หรือผลประโยชน=จากการผ�อนดาวน= ที่ได�รับก�อนระหว�างรอเงินที่เหลือทั้งหมด        
จากการกู�ยืมของผู�ซื้อจากสถาบันการเงิน และเนื่องจากเป'นผู�จําหน�ายรายเล็ก การตั้งราคาขาย
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จะเป'นไปตามราคาตลาด (Price Taker) 
โดยสามารถประมาณการยอดขายได�จากการคํานวณ ดังนี้ 
TR = P x Q 
โดยที่ P = ราคาขายของบ�านจัดสรรโครงการหาได�จากการสํารวจภาคสนาม 

(Fieldsurvey) โดยสํารวจสอบถามข�อมูลจากผู�ประกอบการรับเหมาก�อสร�าง ในบริเวณใกล�เคียง
แล�วนําผลที่ได�มาทําการวิเคราะห=และประมาณการ 

Q = จํานวนบ�านจัดสรรที่ขายได� 
1.4 ต�นทุนรวม (Total Cost) 

ต�นทุนรวมของโครงการพัฒนาที่ดินเพื่อจัดจําหน�าย หมายถึง มูลค�าของ
ป�จจัยการผลิตหรือทรัพยากรต�าง ๆ ที่ใช�ไปในโครงการ ซึ่งก็คือ จํานวนเงินทั้งหมดที่โครงการ
ต�องจ�ายในการจัดหาป�จจัยการผลิต (ประสิทธิ์ ตงยิ่งสิริ, 2544, หน�า 201) 

ต�นทุนของการทําโครงการบ�านจัดสรรสามารถจําแนกได� ดังนี้ 
1. ต�นทุนค�าที่ดินโครงการ 

ต�นทุนค�าที่ดินโครงการ คือ ต�นทุนที่เกิดจากการซื้อที่ดินมาเพื่อพัฒนา
โครงการนอกจากต�นทุนที่ดินแล�วยังต�องพิจารณาต�นทุนค�าธรรมเนียมต�าง ๆ ที่เกี่ยวข�องด�วย 
ดังนั้น หากจะสรุปต�นทุนที่ดินโครงการสามารถสรุปต�นทุนได� ดังนี้ 

1.1 ค�าซื้อที่ดิน ต�นทุนค�าที่ดินเป'นส�วนสําคัญที่ทําให�โครงการมีผลกําไร
มากหรือน�อย ดังนั้น การให�ความสําคัญกับค�าที่ดินจึงนับว�าเป'นสิ่งจําเป'นอย�างมาก ราคาที่ดิน 
และเงื่อนไขการชําระเงินค�าที่ดินเป'นเรื่องที่ผู�ประกอบการจะต�องวิเคราะห= และผู�ประกอบการ
จะต�องมีความสามารถในการวิเคราะห=งบประมาณกระแสเงินสดของโครงการ ว�าต�องมีช�วงของ
การชําระเงินอย�างไร เพื่อให�โครงการสามารถประหยัดต�นทุนการกู�เงินได�มากที่สุด 

1.2 ค�าธรรมเนียมต�าง ๆ 
1.2.1 ค�าธรรมเนียมการโอนที่ดิน ในการขอรับการสนับสนุน       

ทางการเงิน สถาบันการเงินจะให�สินเช่ือโดยรับหลักประกันเป'นการจํานองที่ดินโครงการ                 
ซึ่งสถาบันการเงินจะทําการจดจํานองหลักประกัน ณ วันจดจํานอง และจะทําการให�เงินกู�        
กับผู�ประกอบการโดย ณ วันจดจํานองทางผู�ประกอบการจะต�องชําระค�าธรรมเนียม                  
ในการจดจํานองที่ดินในอัตราร�อยละ 2 ของวงเงินที่จดจํานอง และการชําระค�าธรรมเนียม
สูงสุด กําหนดให�ชําระไม�เกิน 200,000 บาท 

1.2.2 ค�าธรรมเนียมการโอนซื้อขายที่ดิน การเปลี่ยนกรรมสิทธิ์      
ในที่ดินโครงการจากผู�ขายมาเป'นผู�ซื้อ ทางผู�ซื้อจะต�องชําระค�าภาษีและค�าธรรมเนียมการโอน
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ซื้อขายในอัตราประมาณร�อยละ 2 ของราคาที่ทําการโอนซื้อขาย ค�าภาษีและค�าธรรมเนียม
ดังกล�าวนี้ ทางผู�ซื้อและผู�ขายสามารถเจรจาต�อรองเพื่อแบ�งส�วนความรับผิดชอบ หรือฝ{ายใด
ฝ{ายหนึ่งจะเป'นผู�รับผิดชอบ 

2. ต�นทุนค�าก�อสร�าง 
งานก�อสร�างที่อยู�อาศัย จะต�องเกี่ยวพันกับงานก�อสร�างต�าง ๆ เช�น            

งานก�อสร�างสิ่งปลูกสร�าง ระบบสาธารณูปโภค ฯลฯ งานก�อสร�างเหล�านี้ ผู�ประกอบการจะต�อง
ติดต�อสถาปนิกและวิศวกร ซึ่งมีหน�าที่รับผิดชอบโดยตรง เพื่อทําการออกแบบผังโครงการ 
ออกแบบสิ่งปลูกสร�างและรายละเอียดต�าง ๆ ภายในโครงการ ต�อจากนั้นก็จะทําการประเมิน
ต�นทุนในการก�อสร�างทั้งหมด เพื่อนําต�นทุนที่ประมาณได�มาทําการวิเคราะห=ผลตอบแทน     
ทางการเงินต�อไป โดยส�วนใหญ�ต�นทุนก�อสร�างจะมี ดังนี้ 

2.1 ต�นทุนค�าก�อสร�างที่อยู�อาศัย โดยเป'นการคํานวณตามชนิดของ    
วัสดุก�อสร�างซึ่งในการสร�างที่อยู�อาศัยจะประกอบด�วยส�วนหลัก ๆ ดังนี้ คือ โครงหลังคาเหล็ก 
พื้น ผนัง ฉาบปูน ฝ8า เพดาน ประตู - รั้ว สุขภัณฑ=แบบมาตรฐานทั่วไป 

2.2 ต�นทุนค�าก�อสร�างสาธารณูปโภค 
2.2.1 ต�นทุนค�าก�อสร�างถนน และระบบระบายน้ํา ซึ่งโครงการก�อสร�าง

ที่อยู�อาศัยทุกโครงการจะต�องสร�างระบบสาธารณูปโภค ในเรื่องของถนนเพื่อการจราจร          
ที่คล�องตัวภายในโครงการ 

2.2.2 ต�นทุนระบบไฟฟ8า ภายในโครงการก�อสร�างอาคารจะต�อง      
จัดสาธารณูปโภคเป'นการป�กเสาไฟฟ8าภายในโครงการ โดยต�นทุนระบบไฟฟ8าจะเป'นต�นทุนที่
โครงการชําระให�กับการไฟฟ8า 

2.2.3 ต�นทุนระบบประปา ภายในโครงการจะต�องจัดเตรียมระบบ
ประปาให�กับลูกค�าโครงการ ซึ่งต�นทุนในการจัดเตรียมทางผู�ประกอบการจะต�องชําระค�าบริการ
จัดระบบประปาให�กับการประปา 

2.2.4 ต�นทุนระบบบําบัดน้ําเสีย โครงการจะต�องจัดให�มีระบบบําบัดน้ํา
เสียในแต�ละหลัง 

2.2.5 ต�นทุนรั้วรอบโครงการ เป'นการกําหนดแนวอาณาเขตของ
โครงการโดยรั้วรอบโครงการขึ้นอยู�กับความเหมาะสมของแต�ละโครงการ 

3. ต�นทุนค�าพัฒนาอื่น ๆ เป'นต�นทุนที่แยกออกจากรายการต�นทุนค�าที่ดินและ
ค�าก�อสร�าง โดยมีดังนี้ 
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ค�าที่ปรึกษาทางสถาปนิกและวิศวกร โครงการทุกโครงการจะต�องมี
สถาปนิกและวิศวกรในการรับรองแบบและโครงสร�างของสิ่งก�อสร�างต�าง ๆ 

4. ต�นทุนเงินกู� 
4.1 ดอกเบี้ยจ�าย เมื่อมีการกู�เงินจากสถาบันการเงิน โครงการจะต�องใช�

แหล�งเงินกู�จากสถาบันการเงิน โดยทั่วไป สถาบันการเงินจะกําหนดวงเงินกู�ตามแหล�งเงิน         
ที่นําไปใช�ซึ่งได�แก� วงเงินกู�ค�าที่ดิน วงเงินกู�ค�าก�อสร�างและพัฒนาสาธารณูปโภค เป'นต�น            
โดยจํานวนดอกเบี้ยที่ต�องชําระจะมากหรือน�อยขึ้นอยู�กับจํานวนเงินกู�ของโครงการ ถ�าโครงการ
กู�เงินเป'นจํานวนมากก็จะส�งผลให�ภาระดอกเบี้ยจ�ายต�อเดือนสูงตามไปด�วย 

4.2 ค�าธรรมเนียมเงินกู� การขอกู�เ งินเพื่อใช�สําหรับพัฒนาโครงการ
อสังหาริมทรัพย= สถาบันการเงินมักจะคิดว�าธรรมเนียมการกู�เงิน 

5. ต�นทุนค�าโอนและทางภาษีโดยภาษีที่เกี่ยวข�องกับธุรกิจอสังหาริมทรัพย=         
มีดังนี้ 

5.1 ภาษีธุรกิจเฉพาะ เป'นค�าใช�จ�ายที่ผู�ขายหรือผู�เป'นเจ�าของกรรมสิทธ=
ต�องชําระเมื่อมีการซื้อขายและโอนกรรมสิทธิ์ให�แก�ผู�ซื้อ ในอัตราร�อยละ 3.3 ของรายรับ       
ในแต�ละเดือน 

5.2 ภาษีที่จัดเก็บจากโรงเรือนหรือสิ่งปลูกสร�างอย�างอื่น ๆ กับที่ดินที่ใช�
ประโยชน=ต�อเนื่องไปกับโรงเรือนหรือสิ่งปลูกสร�างนั้น และในป/ผ�านมา ได�มีการใช�ประโยชน=           
ในทรัพย=สินนั้น เช�น ให�เช�าใช�เป'นที่ทําการค�าขาย ที่ประกอบอุตสาหกรรม ในอัตราร�อยละ 12.5 
ของรายรับต�อป/ 

5.3 ภาษีเงินได�นิติบุคคล ซึ่งจะต�องชําระในอัตราร�อยละ 30 ของผลกําไร 
 

ประโยชน�ท่ีจะได/รับจากการวิจัย 
1. เป'นแนวทางในการพิจารณาและตัดสินใจในการลงทุนในธุรกิจที่อยู�อาศัยแบบ 

อพาร=ทเม�นท=ให�เช�าบริเวณ ตําบลสถาน อําเภอเชียงของ จังหวัดเชียงราย 
2. เพื่อให�นักลงทุนที่สนใจนําไปใช�เป'นแนวทางในการศึกษา และวิเคราะห=ก�อนที่จะ

ตัดสินใจลงทุน 
3. สถาบันการเงินสามารถนําไปใช�ประกอบการตัดสินใจในการอนุมัติสินเช่ือได� 



บทท่ี 2 

 

เอกสารและงานวิจัยท่ีเกี่ยวข�อง 
 

การศึกษาวิจัย เร่ือง ศึกษาความเป�นไปได�ของการลงทุนในธุรกิจสร�างอพาร"ทเม�นท"ให�เช%า
ในเขตตําบลสถาน อําเภอเชียงของ จังหวัดเชียงราย ผู�ศึกษาได�ประมวลแนวคิดทฤษฎี เอกสาร
และงานวิจัยที่เกี่ยวข�องมาเพื่อเป�นแนวทางในการวิเคราะห"ข�อมูล มีเนื้อหาดังต%อไปนี้ 

1. ทฤษฎีและแนวคิดที่ใช�ในการศึกษาความเป�นไปได�ทางการเงินโครงการ 
2. เอกสารและงานวิจัยที่ใช�ในการศึกษาความไปได�ทางสินเช่ือโครงการ 

 

ทฤษฎีและแนวคิดท่ีใช�ในการศึกษาความเป$นไปได�ทางการเงินโครงการ 

การวิเคราะห"และการประเมินโครงการ (ประสิทธิ์ ตรงศิริ, 2533, หน�า 31, 65)                
การวิเคราะห"โครงการทางเศรษฐกิจจะเน�นถึงผลตอบแทนสุทธิ ที่มีผลต%อระบบเศรษฐกิจ
โดยรวม เพื่อบรรลุถึงประสิทธิภาพในการจัดสรรพทรัพยากรที่มีอยู%อย%างจํากัด ผลของการ
วิเคราะห"จะปรากฏในรูปของผลตอบแทน ที่ได�จะสูงกว%าหรือตํ่ากว%าค%าใช�จ%ายที่เสียไป ถ�าสูงกว%า
ก็เป�นโครงการที่ดีทางเศรษฐกิจ จึงได�อธิบายถึงหลักเกณฑ"การตัดสินใจเพื่อการลงทุน 2 
ประเภท คือ 

1. เกณฑ"การตัดสินใจแบบไม%ปรับค%าของเวลา เป�นเกณฑ"ที่ไม%นําเวลาเข�ามา เป�น
ปCจจัยสําคัญในการกําหนดมูลค%าของเงินตรา (value of money) ทําให�มูลค%าเงินในอนาคต 
(Future Value) เท%ากับมูลค%าเงินปCจจุบัน 

1.1 การตรวจสอบอย%างง%าย ๆ (ranking by inspection) ช%วยในการตัดสินใจอย%าง
คร%าว ๆ ผู�วิเคราะห"เพียงทราบปริมาณการลงทุนและผลตอบแทน ก็สามารถบอกได�ว%าโครงการ
หนึ่งจะดีกว%าโครงการหนึ่ง 

1.2 อัตราผลการตอบแทนต%อการลงทุน มุ%งวัดค%าของโครงการในรูปของ
อัตราส%วนที่คิดเป�นร�อยละของผลตอบแทนสุทธิของการดําเนินงานต%อการลงทุนหรือ 

ผลตอบแทนสุทธิเฉลี่ยจากการดําเนินงาน X 100 
                                                                   ค%าลงทุน 

 

อัตราผลตอบแทนต%อการลงทุน = 
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2. เกณฑ"การตัดสินใจแบบปรับค%าเวลา เป�นกระบวนการที่มูลค%าที่คิดเป�นเงินของ
ต�นทุน ผลประโยชน" และผลประโยชน"สุทธิของโครงการที่เกิดขึ้นในระยะเวลาต%าง ๆ กัน          
ในอนาคตถูกปรับมาเป�นปCจจุบัน เรียกว%ามูลค%าปCจจุบัน (Present Value - PV) โดยมีรูปแบบ  
ของเกณฑ"การตัดสินใจ เพื่อการลงทุนแบบปรับค%าของเวลา ดังนี้ 

2.1 มูลค%าปCจจุบันสุทธิ (Net Present Value หรือ NPV) คือมูลค%าสุทธิ ในปCจจุบัน
ของโครงการก็คือ ผลรวมของผลตอบแทนสุทธิที่ได�รับค%าเวลาแล�วของโครงการ ซึ่งมุ%งเพื่อวัดว%า
ค%าโครงการที่กําลังพิจารณาอยู%นั้น จะให�ผลตอบแทนคุ�มค%าหรือมีกําไรต%อส%วนรวมหรือไม% 
กล%าวคือ ถ�าค%าของ NPV ท่ีได�ออกมาลบหรือต่ํากว%า 0 แสดงว%าการลงทุนตามโครงการนั้นจะไม%
คุ�มค%า เกณฑ"นี้จะนํามาใช�เพื่อใช�ในการตัดสินใจที่จะรับหรือปฏิเสธโครงการได� 

ส%วนการคํานวณหามูลค%าปCจจุบันดังกล%าว สามารถดําเนินการได� สองวิธี
ด�วยกัน คือ เริ่มด�วยการปรับค%าของเวลาของค%าใช�จ%ายและของผลตอบแทนเป�นรายปd             
ไปจนตลอดอายุโครงการ เพื่อให�เป�นค%าในปCจจุบันเมื่อนํามาหักกลบลบกันจะได�มูลค%าปCจจุบัน
สุทธิของโครงการ หรือจะคํานวณหาโดยนําค%าใช�จ%ายทั้งสิ้นของโครงการไปหักออกจาก
ผลตอบแทนเป�นรายปdไป เพื่อให�ได�ผลตอบแทนสุทธิ หรือกระแสเงินสด (cash flow) ในแต%ละปd
ซึ่งก็คือคูณด�วย PWF หรือ 1/(1+i)n ซึ่งค%าของ PWF ก็ดูได�จากตารางที่สําเร็จรูป เมื่อปรับค%าของ
เวลาแล�วก็จะได�มูลค%าปCจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ หรือกระแสเงินสดเป�นรายปd และเมื่อ
รวมเข�าด�วยกันทุกปdจะเป�นมูลค%าปCจจุบันสุทธิของโครงการ หรือเรียกการวัดค%าโครงการแบบน้ีว%า 
“Discounted cash flow method” 

อาจเขียนเป�นสูตรคํานวณ ดังนี้ 
 
 
                                                          

กําหนดให� 
Bt = ผลตอบแทนจากโครงการในปdที่ t 
Ct = ค%าใช�จ%ายในการลงทุนของโครงการในปdที่ t 
I = อัดตราดอกเบี้ยหรือค%าเสียโอกาสของเงินทุน 
N = อายุโครงการ (project life) 
t = ปdของโครงการมีค%าตั้งแต% 0 ถึง n 

 

                n   

NPV  = ∑   

               t=1    

(Bt –Ct ) 

(1 + i)
t 
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2.2 อัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal Rate of Return หรือ IRR อัตรา
ผลตอบแทนของโครงการ หรืออัตราที่จะทําให�ผลตอบแทนและค%าใช�จ%ายที่ได� คิดลดเป�นค%าใน
ปCจจุบันแล�วเท%ากัน อัตราที่กล%าวถึงจึงเป�นอัตราความสามารถของเงินทุน ที่จะก%อให�เกิดรายได�
คุ�มกับเงินลงทุนเพื่อการนั้นพอดี หรือกล%าวอีกนัยหนึ่งคือหาดูว%าอัตราส%วนลดตัวไหนที่จะทําให�
มูลค%าปCจจุบันสุทธิมีค%าเท%ากับศูนย" เกณฑ"นี้จึงมีลักษณะที่คล�ายคลึงกับการหา NPV จะแตกต%าง
กันก็ตรงที่เปลี่ยนจาก i หรืออัตราดอกเบี้ยใน NPV มาเป�น r หรืออัตราส%วนลดใน IRR เท%านั้น 

การคํานวณหาค%า IRR จึงอาจเริ่มด�วยการหักผลตอบแทนออกด�วยค%าใช�จ%าย
เป�นปdๆ ไป ตลอดช่ัวอายุโครงการ เพื่อให�ได�มาซึ่งผลตอบแทนสุทธใินแต%ละปd (จะปรากฏออกมา
เป�นบวกหรือลบเป�นปdๆ ไป) หรือกระแสเงินสดหลังจากนั้นก็หาอัตราส%วนลดที่จะทําให�ผลรวม
ของมูลค%าปCจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (ซึ่งปรากฏออกมาเป�นบวกหรือลบ) รวมกันแล�วมีค%า
เป�นศูนย" วิธีการหาจึงเป�นวิธีการแบบทดลองหาไปเรื่อย ๆ คือเป�นแบบ Trial and error 

สูตรที่ใช�ก็คือ 
 

IRR คือ r ที่ทําให�                                              = 0 
กําหนดให� 
Bt = รายได�/ผลประโยชน"ของโครงการในปdที่ t 
Ct = ค%าใช�จ%ายหรือเงินลงทุนของโครงการในปdที่ t 
r = อัดตราส%วนลดที่ทําให� NPV = 0 
n = อายุโครงการ (project life) 
t = ปdของโครงการมีค%าตั้งแต% 0 ถึง n 
เพื่อช%วยในการตัดสินใจเมื่อได� IRR ออกมาแล�ว ก็นําไปเปรียบเทียบกับค%าเสีย

โอกาสของทุน ถ�า IRR ที่ได�สูงกว%าค%าเสียโอกาสของทุน จะเป�นการลงทุนที่คุ�มค%าแต%ถ�า IRR ที่ได�
ตํ่ากว%าค%าเสียโอกาสของทุน จะเป�นการลงทุนที่ไม%คุ%มค%า 

การทดลองหาค%า r ซึ่งจะทําให�ค%าปCจจุบันสุทธิมีค%าเป�นศูนย"นั้น อาจเป�นเรื่อง 
ที่เสียเวลาและเป�นเหตุบังเอิญอยู%มาก ในทางปฏิบัติจริง ๆ เพื่อช%วยในการคํานวณหาค%า IRR     
ได�รวดเร็วขึ้น จึงอาจใช�วิธีลองเพิ่มและลดอัตราส%วนลดแล�วพิจารณาดูว%า มูลค%าปCจจุบันเป�น
อย%างไรกับหลัก 

                n   

NPV  = ∑   

               t=1    

(Bt –Ct ) 

(1 + i)
t 
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ถ�าอัตราส%วนลด ตัวตํ่าที่เลือก ทําให�มูลค%าสุทธิปCจจุบันมีค%าเป�นติดลบหรือ
น�อยกว%า 0 แสดงว%า อัตราส%วนลดตัวตํ่า ที่เลือกมีค%าสูงเกินไป หมายถึง ต�องจ%ายดอกเบี้ย
สําหรับเงินลงทุนแพงมากไม%คุ�มค%า 

ถ�าอัตราส%วนลด ตัวที่มีค%าสูง ที่เลือก ทําให�มูลค%าปCจจุบันสุทธิมีค%ามากกว%า
ศูนย" แสดงอัตราส%วนลดตัวสูง ที่เลือกมีค%าตํ่าไป หมายถึง เสียดอกเบี้ยการลงทุนไปแล�วใน
อัตรานี้ ผลประโยชน"ยังคงมากกว%าค%าใช�จ%าย 

ดังนั้นอัตราส%วนลด (r) ที่ทําให� NPV เท%ากับศูนย" จึงอยู%ระหว%างอัตราส%วนลด
ทั้งสอง ดังมีแบบการคํานวณดังนี้ 

โดยวิธี ประมาณค%าในช%วง (Interpolation) ดังนี้ 
IRR = อัตราส%วนลดตัวตํ่า + ผลต%างระหว%างอัตราส%วนลดทั้งสอง x 

NPV ที่ใช�อัตราส%วนลดตํ่า 

ผลต%างของ NPV ที่ใช� อัตราส%วนลดทั้งสอง 
หมายเหตุ ในทางปฏิบัติไม%ควรเทียบหาอัตราส%วนลดระหว%างอัตราส%วนลด

สองค%าที่ห%างเกินกว%า 5% ขึ้นไป เพราะถ�าต%างกันมากเกินไป และอาจทําให�เกิดความผิดพลาด
ง%าย 

2.3 อัตราส%วนผลประโยชน"ต%อค%าใช�จ%าย (Benefit Cost Ratio หรือ B/C Ratio) 
โครงการที่จะได�รับการยอบรับว%าเหมาะสมแก%การลงทุนควรมีค%าผลประโยชน"ที่ได�หักลดแล�ว 
มากกว%ามูลค%าของค%าใช�จ%ายที่ได�หักลดแล�ว มีแบบการคํานวณ ดังนี้ 

 
B/C = 
 

กําหนดให� 
Bt = รายได�/ผลประโยชน"ของโครงการในปdที่ t 
Ct = ค%าใช�จ%ายหรือเงินลงทุนของโครงการในปdที่ t 
I = อัดตราดอกเบี้ยหรือค%าเสียโอกาสของเงินทุน 
n = อายุโครงการ (project life) 
t = ปdของโครงการมีค%าตั้งแต% 0 ถึง n 
เกณฑ"ที่ใช�ในการตัดสินใจก็คือเลือกโครงการต%าง ๆ ที่มีค%า B/C เกินกว%า 1 

ทั้งนี้เพราะเมื่อค%า B/C เกินกว%า 1 แล�วก็หมายความว%า ผลตอบแทนที่ได�จากโครงการ  จะมีค%า
มากกว%าค%าใช�จ%ายที่เสียไปในการนั้น 

[ 
   n   

 ∑   

  t=1t    

  (Bt ) 

 
] [ 

n 

/ 
  (Ct ) 

 

   n   

 ∑   

  t=1t    ] 

n 
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ชาย กิตติคุณภรณ" (2539) การศึกษาความเป�นไปได�ทางการเงินของโครงการ โดย
หลักทางทฤษฎีแล�วจะศึกษาค%าของดัชนีช้ีวัดความเป�นไปได�ของโครงการ 3 ค%า ได�แก% มูลค%า
ปCจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present Value: NPV) อัตราส%วนผลประโยชน"ต%อต�นทุน (Benefit - 
Cost Ratio, BCR) และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal rate Return, IRR) ค%าดัชนี           
ทั้งสามค%าดังกล%าว จะหาได�จากข�อมูลที่ปรากฏในประมาณการกระแสเงินสดของโครงการหรือ 
CASH FLOW 

1. การประมาณการกระแสเงินสดของโครงการ (CASH FLOW) 
งบประมาณการกระแสเงินสดของโครงการจะเกี่ยวข�องกับการศึกษาผลตอบแทน

ของโครงการโดยตรง โดยทําการพิจารณาเฉพาะเงินสดเข�าและออกจากโครงการ ซึ่งเงินสดเข�า 
ได�แก% เงินจอง เงินทําสัญญา และเงินดาวน" ซึ่งพบว%าโครงการจะได�รับเข�ามาทุกเดือนตลอด
ระยะเวลาของการผ%อนชําระเงินดาวน" ซึ่งอาจจะกําหนดเป�นจํานวน 12 งวด หรือ 24 งวด     
เป�นต�น แล�วแต%กลยุทธ"การขายของโครงการ ส%วนเงินสดออกจากโครงการ ได�แก% ค%าใช�จ%ายใน
การขายและบริหาร ต�นทุนค%าก%อสร�างประเภทต%าง ๆ ซึ่งจะต�องมีการชําระราคาในแต%ละเดือน 
ประมาณการกระแสเงินสดของโครงการ จะบ%งบอกถึงการเกินดุลหรือขาดดุลของโครงการ           
ซึ่งกรณีของการเกินดุล จะไม%ส%งผลกระทบต%อสภาพคล%องของโครงการ แต%ในกรณีขาดดุล           
จะส%งผลให�โครงการต�องหาแหล%งเงินทุนเพื่อสนับสนุนส%วนที่ขาดดุลนั้น โดยแหล%งเงินทุน         
ที่สามารถใช�ได�จะมีที่มาจาก 2 แหล%ง คือ จากส%วนทุนของโครงการ และจากเงินกู�สถาบันการเงิน 

การจัดทําประมาณการกระแสเงินสดของโครงการ จะทําให�โครงการทราบจํานวน
ของเงินกู�ที่โครงการสามารถกู�ได� ภายใต�ความเป�นไปได�ทางทฤษฎีสินเช่ือ ซึ่งจะต�องพิจารณา   
ทั้งในส%วนของมูลค%าหลักประกันสินเช่ือ เงื่อนไขเงินกู� และอัตราส%วนความเสี่ยงแห%งหนี้ หรือ           
ที่นิยมเรียกกันในศัพท"ของคําว%า หน้ีสินต%อส%วนทุน (Debt/Equity Ratio) การพิจารณาจํานวนเงินกู�
ที่เหมาะสมจะทราบได�ต%อเมื่อ ประมาณการกระแสเงินสดได�ถูกจัดทําขึ้น และการทําความ
เข�าใจในหลักเกณฑ"ของสินเช่ือได�เกิดขึ้นเช%นกัน 

ประโยชน"ที่สําคัญนอกเหนือจากการใช�ประมาณการกระแสเงินสด กําหนดวงเงิน
สินเช่ือโครงการแล�ว ประมาณการกระแสเงินสดยังบอกให�ทราบถึงจํานวนดอกเบี้ย ที่จะต�อง
ชําระในแต%ละเดือน โดยใช�จํานวนเงินกู�สะสมในแต%ละเดือน คํานวณหาจํานวนดอกเบี้ยจ%าย    
ในเดือนต%อมา นอกจากนี้ยังใช�ยอดรวมของปริมาณเงินสดรับและเงินสดจ%าย คํานวณหาดัชนีช้ี
วัดความเป�นไปได�ทางการเงินโครงการ ซึ่งได�แก% NPV, IRR และ BCR ได�อีกด�วย 
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2. ต�นทุนถัวเฉลี่ยถ%วงน้ําหนักของเงินทุน 
ต�นทุนถัวเฉลี่ยถ%วงน้ําหนักของเงินทุน (Weighted Average Cost of Capital หรือ 

WACC) 
 
 

 
เงินทุน หมายถึง เงินทุนจากแหล%งเงินทุนระยะยาว ได�แก% 
1. หนี้ระยะยาว(รวมหุ�นกู�และพันธบัตร) 
2. หุ�นบุริมสิทธิ 
3. หุ�นสามัญ 
4. กําไรสะสม 
ต�นทุนของเงินทุนนี้จะใช�เป�นอัตราส%วนลด (Discount rate) ในเรื่อง “งบลงทุน”     

ใช�เพื่อเปรียบเทียบในการตัดสินใจจัดหาแหล%งเงินทุนต%าง ๆ เช%น กิจการต�องการขยายกิจการ
แล�วจะใช�วิธีหาแหล%งเงินทุนจากทางใด 

1. ถ�าเป�นการเพิ่มเงินลงทุน โดยหาแหล%งเงินทุนจากภายในกิจการ (ในส%วนของ
เจ�าของ) ได�แก% การขายหุ�นสามัญโดยต�นทุนที่จะเกิดขึ้น คือเงินปCนผลและเงินกําไรส%วนทุนที่ต�อง
คืนแก%ผู�ถือหุ�น 

2. ถ�าเป�นการเพิ่มเงินลงทุน โดยหาแหล%งเงินทุนจากภายนอกกิจการ ได�แก% 
2.1 การขายหุ�นบุริมสิทธ" ต�นทุนคือ เงินปCนผล 
2.2 การกู� เ งินจากสถาบันการเงิน หรือบริษัทที่ เกี่ยวข�องกัน ต�นทุน คือ 

ดอกเบี้ย 
เหตุผลในการใช�ต�นทุนของเงินทุนถัวเฉลี่ยถ%วงน้ําหนัก 
เนื่องจากธุรกิจจัดหาเงินทุนมาจาแหล%งต%าง ๆ ที่มีต�นทุนไม%เท%ากัน จึงต�องใช�ต�นทุน

ถัวเฉลี่ยถ%วงน้ําหนักของเงินทุนจากแหล%งเงินทุนต%าง ๆ ที่จัดหามา โดยไม%ต�องสนใจว%าโครงการ
ลงทุนใดจะใช�เงินทุนจากแหล%งใดโดยเฉพาะ ดังนั้น จึงต�องมีการเฉลี่ยต�นทุนของเงินทุน         
ทั้งจํานวนนั้น โดยกรคํานวณต�นทุนของเงินทุนถัวเฉลี่ย WACC (Weighted Average Cost of 
Capital) 
 

สูตรในการหาค%า WACC = 
ร�อยละของเงินลงทุนโครงการ x อัตราดอกเบี้ยที่ต�องการ + (ร�อยละของ 

เงินกู�โครงการ x อัตราดอกเบี้ยเงินกู�) x (1- อัตราภาษีเงินได�นิติบุคคล) 
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ปCจจัยที่มีผลกระทบต%อต�นทุนของเงินทุนถัวเฉลี่ย 
1. ปCจจัยที่ควบคุมไม%ได� 

1.1 ระดับอัตราดอกเบี้ย 
1.2 อัตราภาษี 

2. ปCจจัยที่ควบคุมได� 
2.1 นโยบายโครงสร�างของเงินทุน 
2.2 นโยบายเงินปCนผล 
2.3 นโยบายการลงทุน 

การปรับต�นทุนของเงินทุนให�เหมาะสมกับความเสี่ยง (Adjusting the Cost of Capital 
for Risk) 

1. การยอมรับโครงการลงทุนนั้น โครงการที่ มีความเสี่ยงสูงย%อมต�องการ
ผลตอบแทนจาการลงทุนสูง 

2. การชดเชยความเสี่ยงจึงต�องปรับต�นทุนของเงินทุนให�สูงขึ้น 
ผลของการตัดสินใจผิด 
1. บริษัทพลาดโอกาสลงทุนในโครงการที่ปลอดภัย 
2. บริษัทหลงผิดลงทุนในโครงการที่มีความเส่ียงสูง โดยได�รับผลตอบแทนไม%คุ�มกับ

ความเสี่ยงที่เพิ่มขึ้นเรื่อย ๆ 
3. บริษัทจะมีความเสี่ยงรวมสูงขึ้น ๆ โดยกําไรที่ได�รับเพิ่มขึ้นไม%คุ�มกับความเสี่ยง         

ที่เพิ่มขึ้น 
4. ราคาหุ�นของบริษัทจะลดลง ความม่ังคั่งของผู�ถือหุ�นลดลง 

3. มูลค%าปCจจุบันสุทธิของโครงการ 
มูลค%าปCจจุบันสุทธิ (Net present value method or NPV) 
มูลค%าปCจจุบันสุทธิของโครงการคือ  ผลรวมของผลประโยชน"ตอบแทนสุทธิที่ได�

ปรับค%าของเวลาแล�วของโครงการ ซึ่งมุ%งเพื่อวัดว%าโครงการที่กําลังพิจารณาอยู%นั้น จะให�
ผลประโยชน"ตอบแทนคุ�มค%าหรือมีกําไรต%อส%วนรวมหรือไม% กล%าวคือ ถ�าค%าของ NPV ที่ได�
ออกมาเป�นลบหรือตํ่ากว%า ศูนย" แสดงว%า การลงทุนตามโครงการนั้นจะไม%คุ�มค%า เกณฑ"นี้จึง
นํามาใช�เพื่อช%วยการตัดสินใจที่ยอมรับโครงการได�หรือปฏิเสธโครงการ 

ส%วนการคํานวณหามูลค%าปCจจุบันสุทธิดังกล%าวสามารถดําเนินการได�สองวิธี
ด�วยกัน วิธีแรก คือ เริ่มด�วยการปรับค%าของเวลาของค%าใช�จ%ายและของผลประโยชน"ตอบแทน
เป�นรายปdไปจนตลอดอายุโครงการเพื่อให�เป�นค%าปCจจุบัน เมื่อนํามาหักกลบลบกันจะได�มูลค%า
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ปCจจุบันสุทธิของโครงการ หรือวิธีที่สอง คํานวณหาโดยนําค%าใช�จ%ายทั้งสิ้นของโครงการไปหัก
ออกจากผลประโยชน"ตอบแทนเป�นรายปdไป เพ่ือให�ได�ผลประโยชน"ตอบแทนสุทธิหรือกระแสเงินสด 
(Cash flow) ในแต%ละปd หลังจากนั้นก็ทําการปรับค%าของเวลาของกระแสเงินสดที่เกิดขึ้น              
ในแต%ละปdซึ่ งก็คือคูณด�วย DF หรือเมื่อปรับค%าของเวลาแล�วก็จะได�มูลค%าปCจจุบันของ
ผลประโยชน"ตอบแทนสุทธิหรือกระแสเงินสดเป�นรายปdและเมื่อรวมเข�าด�วยกันทุกปdจะเป�นมูลค%า
ปCจจุบันสุทธิของโครงการ จึงเรียกวิธีการวัดค%าโครงการแบบนี้ว%า “Discounted cash flow 
method” เพื่อง%ายต%อความเข�าใจ อาจเขียนเป�นสูตรการคํานวณได� ดังนี้ 

 
 
 
 
หรือ NPV =                                   /     

 
เมื่อ NPV = มูลค%าปCจจุบันสุทธิของโครงการ 

Bt = ผลประโยชน"ตอบแทนในปdที่ 1, 2……..n 
Ct = ค%าใช�จ%ายในปdที่ 1, 2……..n 
i = อัตราดอกเบี้ยหรือค%าเสียโอกาสของทุน 
t = ปdของโครงการ คือปdที่ 1, 2……..n 

n = อายุของโครงการ 

4. อัตราส%วนผลประโยชน"ต%อต�นทุน (Benefit Cost Ratio or B/C ratio) 
เกณฑ"นี้แสดงถึงอัตราส%วนระหว%างมูลค%าปCจจุบันของผลประโยชน"ตอบแทนกับ

มูลค%าปCจจุบันของค%าใช�จ%ายตลอดอายุของโครงการ ค%าใช�จ%ายในที่น้ีก็คือ ค%าใช�จ%ายทั้งทางด�านทุน
(Capital) และค%าใช�จ%ายในการดําเนินงานและบํารุงรักษา พูดง%าย ๆ ก็คือ หมายถึงค%าใช�จ%าย
ทั้งสิ้นที่ไม%มีการแบ%งแยกว%าเป�นค%าใช�จ%ายประเภทใด สูตรที่ใช�ในการคํานวณก็คือ 

 
 
B/C =  
 
 
 

                n   

NPV  = ∑   

               t=1    

(Bt –Ct ) 
(1 + i)

t 

    n   

 ∑   

  t=1    

  (Bt ) 

 
[ ]

 
[ 

    n   

 ∑   

  t=1    

  (Ct ) 

 ]
 

PV of benefit 

PV of costs 
or 

    n   

 ∑   

  t=1    

    n   

 ∑   

  t=1    

  (Bt ) 

 

  (Ct ) 
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เมื่อ Bt = ผลตอบแทนในปdที่ t 
Ct = ค%าใช�จ%ายในปdที่  t และ 
t = ปdของโครงการมีค%า 1, 2 …….. 
I = อัตราส%วนลดหรืออัตราดอกเบี้ยที่เหมาะสม 

เกณฑ"ที่ใช�ในการตัดสินใจก็คือ เลือกโครงการต%าง ๆ ที่มีค%า B/C เกินกว%า 1 ทั้งนี้
เพราะเมื่อค%า B/C เกินกว%า 1 แล�ว ก็หมายความว%า ผลประโยชน"ตอบแทนที่ได�จากโครงการจะมี
มากกว%าค%าใช�จ%ายที่เสียไปน่ันเอง 

เกณฑ"การวัดค%าโครงการตามวิธีนี้อาจทําให�เข�าใจผิดได�เหมือนกันเพราะโครงการ
ใหญ% ๆ ที่มีผลประโยชน"ตอบแทนสูงและในขณะเดียวกันก็มีค%าใช�จ%ายสูงตามไปด�วย ฉะนั้น 
ถึงแม� B/C จะเกินกว%าหนึ่งแต%อาจเกินไม%มากทั้ง ๆ ที่โครงการนี้อาจทําให�มีรายได�ทั้งหมด
มากกว%าโครงการเผ่ือเลือกอื่นที่เล็กกว%าและมีค%า B/C ratio สูงกว%าก็เป�นไปได�ตามกรณีเช%นนี้  
จึงอาจมีผลทําให�การตัดสินใจเพื่อเลือกโครงการเกิดความผิดพลาดได�เช%นกัน 

5. อัตราผลตอบแทนของโครงการ (Internal rate of return or IRR) 
อัตราผลตอบแทนของโครงการหรือ IRR คือ อัตราที่จะทําให�ผลประโยชน"ตอบแทน

และค%าใช�จ%ายที่ได�คิดลดเป�นค%าปCจจุบันแล�วเท%านั้น อัตราที่กล%าวถึงจึงเป�นอัตราความสามารถ
ของเงินลงทุนที่จะก%อให�เกิดรายได�คุ�มกับเงินลงทุนเพื่อการนั้นพอดี หรือกล%าวอีกนัยหนึ่งก็คือ 
หาดูว%าอัตราส%วนลดตัวไหนจะทําให�มูลค%าปCจจุบันสุทธิมีค%าเป�นศูนย" เกณฑ"นี้จึงมีลักษณะ            
ที่คล�ายคลึงกับการหา NPV จะแตกต%างกันก็ตรงที่เปลี่ยนจาก i หรืออัตราดอกเบี้ยในปd NPV    
มาเป�น r หรืออัตราส%วนลดใน IRR เท%านั้น 

การคํานวณหาค%า IRR จึงอาจเริ่มด�วยการหักผลประโยชน"ตอบแทนออกด�วย
ค%าใช�จ%ายเป�นปd ๆ ไปตลอดช่ัวอายุของโครงการ เพื่อให�ได�มาซึ่งผลประโยชน"ตอบแทนสุทธิ          
ในแต%ละปdหรือกระแสเงินสด หลังจากนั้นก็หาอัตราส%วนลดที่จะทําให�ผลรวมของมูลค%าปCจจุบัน
ของผลประโยชน"ตอบแทนสุทธิรวมกันแล�วมีค%าเป�นศูนย" วิธีการหาจึงเป�นวิธีการแบบทดลอง  
หาไปเรื่อย ๆ คือเป�นแบบ Trial and error สูตรที่ใช�ก็คือ 

 
IRR คือค%า r (อัตราส%วนลด) ที่จะทําให� =                             = 0  

 
เพื่อช%วยในการตัดสินใจเมื่อได� IRR ออกมาแล�วก็นําไปเปรียบเทียบกับดอกเบี้ยหรือ

ค%าเสียโอกาสของทุน ถ�า IRR ที่ได�สูงกว%าค%าดอกเบี้ยจะเป�นการลงทุนที่คุ�มค%าแต%ถ�า IRR ที่ได�  
ตํ่ากว%าค%าดอกเบี้ย จะเป�นการลงทุนที่ไม%คุ�มค%า 

    n   

 ∑   

  t=1    

(Bt –Ct ) 
(1 + i)

t 
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การวิเคราะห(ด�านเทคนิค (Technical Analysis) 

การวิเคราะห"ด�านเทคนิค (ธมกร ธาราศรีสุทธิ, 2552) การวิเคราะห"ด�านเทคนิคมี
จุดมุ%งหมายเพื่อคาดคะเนต�นทุน และเงินลงทุนต%าง ๆ ดังนี้ 

1. เงินลงทุนถาวร คือ เงินลงทุนในสินทรัพย"ถาวรเริ่มแรก ได�แก% ที่ดิน อาคารที่พัก
เฟอร"นิเจอร"ในห�องพัก 

2. การออกแบบ และการปรับปรุงที่ดินในการก%อสร�าง ทําเลสถานที่ตั้ง 
3. การกําหนดขนาด และวิธีการก%อสร�าง การคาดคะเนต�นทุนในการก%อสร�าง 
4. ค%าใช�จ%ายก%อนเป�ดดําเนินการ เป�นค%าใช�จ%ายช%วงระยะเวลาเริ่มเป�ดดําเนินการ      

ซึ่งเกิดขึ้นในระยะแรก ๆ เท%านั้น เช%น ค%าล%วงเวลา ค%าซ%อมแซมเพิ่มเติม ค%าใช�จ%ายในการเป�ด
ดําเนินการรวมถึงค%าใช�จ%ายในการขอใบอนุญาตต%าง ๆ จากหน%วยงานราชการ เช%น ใบอนุญาต
ก%อสร�างอาคาร 

การวิเคราะห(ด�านการจัดการ (Management Analysis) 

การวิเคราะห"ด�านการจัดการ (ธมกร ธาราศรีสุทธิ, 2552) มุ%งเน�นถึงบุคลากร            
ที่มีความสามารถในเชิงบริหารที่จะเข�ามารับผิดชอบ ตลอดจนรูปแบบการบริหาร ซึ่งขึ้นอยู%กับ
ประเภทของกิจการ ระดับของการบริหารและขอบเขตการดําเนินงานตลอดจนอื่น ๆ ที่มีผลต%อ
การจัดรูปแบบการบริหาร การวิเคราะห"ความพร�อมทางการบริหารเป�นส%วนจําเป�นในทางปฏิบัติ
เนื่องจาก ความสามารถทางการบริหารเป�นกลไกสําคัญท่ีผลักดันให�การบริหารงานประสบผลสําเร็จ 
ซึ่งข�อมูลที่ได�จากการวิเคราะห"นี้จะถูกนําไปประมาณการถึงค%าใช�จ%ายแรกเริ่มโครงการ และ
ค%าใช�จ%ายระหว%างการดําเนินงาน เพื่อนําไปใช�ในการวิเคราะห"ด�านการเงินต%อไป 

การวิเคราะห"ความไว (Sensitivity Analysis) 
การวิเคราะห"ความอ%อนไหว (ฐาปนา ฉิ่นไพศาล และ อัจฉราชีวะตระกูลกิจ, 2542) 

เป�นการวิเคราะห"การเปลี่ยนแปลงของกําไรอันเป�นผลเนื่องมาจากการเปลี่ยนแปลงในตัวแปร
ต%าง ๆ โดยความเสี่ยงสามารถจําแนกได�เป�น 2 ประเภทใหญ% ๆ คือ ความเสี่ยงทางธุรกิจ 
(Business Risk) ซึ่งเกิดจากการดําเนินงานของธุรกิจนั้นโดยตรง เช%น การมีต�นทุนคงที่สูงหรือ
ยอดขายผันผวน ความเสี่ยงทางด�านการเงิน (Financial Risk) คือ ความเสี่ยงที่เกิดขึ้นเนื่องจาก       
มีการเปลี่ยนแปลงปCจจัยสําคัญในตลาดการเงิน เช%น อัตราดอกเบี้ยอัตราเงินเฟ�อ หรือมีการ 
เพิ่มสัดส%วนในหนี้สิน ดังนั้นจึงใช�การวิเคราะห"ความไวเป�นการวิเคราะห"ความเสี่ยง ของผลการ
ประเมินโครงการโดย ผู�วิเคราะห"โครงการต�องตัดสินใจเหตุการณ"ในอนาคต ภายใต�เงื่อนไขต%าง ๆ 
ที่เปลี่ยนแปลงไปจากภาวการณ"ที่ได�คาดหมายไว�ที่มีผลกระทบต%อโครงการ ซึ่งตัวแปรที่สําคัญ 
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ในการใช�วิเคราะห"ผลตอบแทนต%อต�นทุนมี 3 ตัวแปรด�วยกัน ได�แก% ค%าเช%า จํานวนห�องพักที่มี
การเช%า และต�นทุนรวม 

 

เอกสารและงานวิจัยท่ีใช�ในการศึกษาความไปได�ทางสินเช่ือโครงการ 

ศิริพร สิงขรอาสน" (2549) ได�ศึกษาความเป�นไปได�ในโครงการลงทุนอพาร"ทเม�นท"          
ในจังหวัดนครราชสีมา การศึกษาครั้งนี้ได�เก็บรวบรวมข�อมูลจากผู�ตอบแบบสอบถามที่เป�น  
กลุ%มนักเรียน และกลุ%มวัยทํางานที่คาดว%า มีความต�องการใช�บริการที่พักอาศัย ประเภทอพาร"ท
เม�นท" จํานวน 400 ราย โดยใช�การสุ%มตัวอย%างแบบสะดวก และเก็บรวบรวมจากการสัมภาษณ"
ผู�ประกอบการอพาร"ทเม�นท" จํานวน 4 ราย เลือกใช�วิธีการสุ%มตัวอย%างแบบเจาะจง นําผลรวบรวม
ข�อมูลที่ได�มาวิเคราะห"ข�อมูลเบื้องต�น โดยใช�ร�อยละ ความถี่ ภายใต�ข�อสมมุติฐาน การยอมรับ
โครงการที่อัตราผลตอบแทนการลงทุน 9.91% ผลการศึกษาด�านการเงิน จากการวิเคราะห"ด�าน
การตลาด ด�านเทคนิค ด�านการจัดการ โครงการลงทุนอพาร"ทเม�นท"ในเขตจังหวัดนครราชสีมา             
ใช�เงินลงทุนเริ่มแรก จํานวน 9,534,904 บาท โดยมีส%วนของเจ�าของเป�นเงิน 7,534,904 บาท 
คิดเป�นสัดส%วน ร�อยละ 79 ส%วนของเงินกู� 2,000,000 บาท คิดเป�นสัดส%วน ร�อยละ 21 มีระยะเวลา
โครงการ 20 ปd ผลการวิเคราะห"โครงการ มีระยะเวลาคืนทุน 15.77 ปd มูลค%าปCจจุบันสุทธิ          
ณ อัตราคิดลด 9.91%เท%ากับ -3,450,582 บาท ซ่ึงมีค%าต่ํากว%าเงินลงทุนเร่ิมแรก อัตราผลตอบแทน
ภายในโครงการ (IRR) ร�อยละ 5.48 ดังนั้น โครงการลงทุนอพาร"ทเม�นท"ในจังหวัดนครราชสีมา 
จึงไม%มีความเป�นไปได�ในการลงทุน 

ชัชชัย วรกิติสรณ" (2550) ได�ศึกษาความเป�นไปได�ของการลงทุนหอพัก ในตําบลป�าตัน 
อําเภอเมือง จังหวัดเชียงใหม% โดยเก็บรวบรวมข�อมูลจากแบบสอบถามเพื่อเก็บข�อมูลการศึกษา
ความต�องการหอพักเอกชน จากกลุ%มตัวอย%าง นักเรียนโรงเรียนโปลิเทคนิคลานนา นักศึกษา
มหาวิทยาลัยราชภัฏเชียงใหม% พนักงานโรงพยาบาลลานนา และพนักงานห�างสรรพสินค�าเทสโก�
โลตัส สาขากาดคําเที่ยง จากกลุ%มตัวอย%าง 200 ราย และสํารวจความต�องการในการตัดสินใจ
เลือกใช�บริการหอพัก โดยการสร�างแบบสอบถามเพื่อทดสอบจากกลุ%มตัวอย%าง จํานวน 100 ราย 
โดยเลือกใช�วิธีแบบเจาะจง และทําการวิเคราะห"ข�อมูลโดยวิธีค%าสถิติ ความถี่ ร�อยละ และ
ค%าเฉล่ีย ภายใต�ข�อสมมุติฐานโครงการต�องการอัตราผลตอบแทนการลงทุน ร�อยละ 8 พบว%า 
ร�อยละผลการศึกษาด�านการเงิน จากการวิเคราะห"ด�านการตลาด ด�านเทคนิค ด�านการจัดการ 
โครงการลงทุนหอพัก ในตําบลป�าตัน อําเมือง จังหวัดเชียงใหม% ใช�เงินลงทุนเริ่มแรก จํานวน 
5,200,000 บาท โดยมีส%วนของเจ�าของเป�นเงิน 3,120,000 บาท ส%วนของเงินกู�ยืมธนาคาร 
1,080,000 บาท ผลการวิเคราะห"โครงการ มีระยะเวลาคืนทุน 11 ปd 3 เดือน จุดคุ�มทุนเท%ากับ 
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17 ห�องต%อเดือน มูลค%าปCจจุบันสุทธิ เท%ากับ 50,718 บาท ที่อัตราผลตอบแทนร�อยละ 8 มีอัตรา
ผลตอบแทนภายในโครงการมีค%าเท%ากับ ร�อยละ 8.11 ดังนั้น โครงการหอพักในตําบลป�าตัน 
อําเภอเมือง จังหวัดเชียงใหม% จึงมีความเป�นไปได�ในการลงทุน 

จิรุตถ" จ่ันเจริญ (2547) ศึกษาเรื่อง “การวิเคราะห"การลงทุนธุรกิจอพาร"ทเม�นท"               
ในจังหวัดนนทบุรี กรณีศึกษา ทับทรายทองอพาร"ทเม�นท"” โดยมีวัตถุประสงค"เพื่อวิเคราะห"ด�าน
การเงินของโครงการทับทรายทองอพาร"ทเม�นท" ด�วยการคํานวณหามูลค%าปCจจุบันสุทธิ             
อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ และระยะเวลาการคืนทุน การวิ เคราะห"จุดคุ�มทุน          
การวิเคราะห"ความอ%อนไหวของโครงการ วิเคราะห"ด�านการตลาดของโครงการทับทรายทอง 
อพาร"ทเม�นท" และกําหนดแผนงานในการบริหารทางการเงินและการตลาด ผลการศึกษาพบว%า 
มูลค%าปCจจุบันสุทธิมีค%าเท%ากับ 20,434,292 บาท ซึ่งมีค%าเป�นบวก อัตราผลตอบแทนภายในมีค%า
เท%ากับ ร�อยละ 4.89 และระยะเวลาคืนทุนเท%ากับ 15.38 ปd หรือ ระยะเวลา 15 ปd 4 เดือน และ
ค%า IRR ยังมีค%ามากกว%าอัตราคิดลดของโครงการซึ่งเท%ากับ 1.86 กรณีนี้ การลงทุนในโครงการ
ทับทรายทองอพาร"ทเม�นท"จึงมีความคุ�มค%าควรแก%การลงทุน 
 



บทท่ี 3 
 

วิธีดําเนินการวิจัย 
 

ในการวิจัยครั้งนี้ ผู�วิจัยได�ดําเนินการตามขั้นตอน ดังนี้ 
 

การเก็บรวบรวมข�อมูล 
1. ด�านเทคนิคของพื้นท่ีโครงการ 

การรวบรวมข�อมูลทางด�านเทคนิคนั้น เป�นการรวบรวมข�อมูลทางด�านเทคนิค      
ที่เกี่ยวกับโครงการในด�านต"าง ๆ ดังนี้ 

1.1 ด�านความเหมาะสมของทําเลที่ตั้ง 
1.2 ด�านกฎหมายต"าง ๆ ที่เกี่ยวข�อง ได�แก" กฎหมายจัดสรรที่ดิน กฎหมายการ  

ผังเมือง กฎหมายควบคุมอาคารและกฎหมายท�องถิ่น 

2. ด�านออกแบบและกําหนดรายละเอียดโครงการ 

เมื่อได�ศึกษาข�อมูลทางด�านเทคนิค ว"าสามารถดําเนินโครงการได�โดยไม"ขัดต"อ          
ข�อกฎหมายแล�วจึงทําการวางแผนการออกแบบและกําหนดรายละเอียดโครงการ เพื่อใช�เป�น
ข�อมูลในการจัดทําประมาณการรายรับและค"าใช�จ"ายของโครงการทางด�านการเงินต"อไป 
 

การวิเคราะห'ข�อมูล 
การวิเคราะห5ข�อมูล สามารถดําเนินการวิเคราะห5ได�ดังต"อไปนี้ 

1. การวิเคราะห'โครงการทางด�านเทคนิค 

การวิเคราะห5ความเป�นไปด�านเทคนิคเป�นการพิจารณาทางเลือกที่เหมาะสม และ 
ดีที่สุดที่เป�นไปได�ในการบรรลุวัตถุประสงค5ของโครงการทั้งในเรื่องขนาดของกิจการ ข�อกําหนด  
กฎหมายต"าง ๆ ที่เกี่ยวข�องกับการพัฒนาโครงการ ทั้งการออกแบบและการก"อสร�าง ทําเลที่ตั้ง
ของโครงการการวางผังบ�านที่ก"อให�เกิดประสิทธิภาพมากที่สุด ผู�ศึกษาทําการเก็บข�อมูลทั้งแบบ
ปฐมภูมิและแบบทุติยภูมิ โดยการสํารวจสถานที่ตั้งโครงการจริง หาข�อมูลจากกรมที่ดิน กรม 
ผังเมือง และผู�ประกอบการ ทั้งนี้เพื่อศึกษาสภาพทางกายภาพของที่ดิน รวมถึงข�อมูลที่ดิน     
ในบริเวณรอบ ๆ โครงการ โดยนําข�อมูลที่ได�จากการเก็บข�อมูลมากําหนดรูปแบบโครงการให�มี
ความเหมาะสมมากที่สุด 
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1.1 การวิเคราะห'ทําเลท่ีตั้งของโครงการ 

การวิเคราะห5ทําเลที่ตั้ง มีส"วนสําคัญในการศึกษาศักยภาพของที่ดิน ที่ใช�ทํา
โครงการทั้งในด�านการตลาด การศึกษาความเป�นไปได�ทางการเงิน และการกําหนดแผน       
ในการก"อสร�าง โดยผู�ศึกษาได�ทําการสํารวจเส�นทางจริง มีข�อมูลรายละเอียด ดังนี้ 

1.1.1 ทําเลที่ตั้งโครงการตั้งอยู"ห"างจากสะพานมิตรภาพไทย - ลาว แห"งที่ 4 
เป�นระยะทาง 500 เมตร 

1.1.2 มีความพร�อมด�านสาธารณูปโภค ได�แก"  ระบบไฟฟAา ประปา              
การสื่อสาร และเส�นทางคมนาคม มีระบบขนส"งมวลชนรองรับ และยังมีศักยภาพในการ
เจริญเติบโตของเมืองอย"างรวดเร็ว มีการขยายโครงการคมนาคมของรัฐบาลในอนาคต ได�แก" 
โครงการรถไฟ 

 

 
 

ภาพ 1 แสดงท่ีตั้งโครงการโดยสังเขป 
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ภาพ 2 แสดงท่ีตั้งโครงการโดยสังเขป 
 

 
 

ภาพ 3 แสดงแผนท่ีตั้งโครงการโดยสังเขป 
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1.2 การวิเคราะห'ทางด�านกฎหมาย 

การออกแบบโครงการจะต�องทําการศึกษากฎหมายที่เกี่ยวข�อง เนื่องจากต�อง
ใช�ประกอบในการออกแบบโครงการ โดยกฎหมายที่ต�องคํานึงถึงในการก"อสร�างโครงการในครั้งน้ี 

กฎหมายด�านการควบคุมอาคาร 
มีกฎหมายหลักท่ีเก่ียวข�อง ดังนี้ คือ พระราชบัญญัติควบคุมอาคาร พ.ศ. 2522 

และกฎกระทรวงที่ออกความตาม พ.ร.บ. ควบคุมอาคารซึ่งเป�นกฎหมายที่ใช�ควบคุม                
การก"อสร�างอาคารให�ถูกต�องตามข�อกําหนดของกฎหมาย โดยการควบคุมตั้งแต"ขั้นตอนการยื่น
ขออนุญาตก"อสร�าง ดัดแปลง รื้อถอนเคลื่อนย�ายและการใช�หรือการเปลี่ยนแปลงการใช�อาคาร 
การกําหนดคุณสมบัติของสถาปนิกและวิศวกร การพิจารณาคําขอ การกําหนดลักษณะของ
อาคารต"าง ๆ ข�อกําหนดเกี่ยวกับส"วนต"าง ๆ ของอาคาร แนวอาคารและระยะห"างจากแนวเขต 
บทลงโทษกรณีสร�างผิดแบบที่ได�รับอนุญาต และบทลงโทษที่เกี่ยวข�องและการอุทธรณ5คําสั่ง 
เป�นต�น 

จากข�อกําหนดของกฎหมายดังกล"าว พอจะสรุปเป�นประเด็นสาระสําคัญ ดังนี้ 
1. กฎกระทรวง ฉบับที่ 55 (พ.ศ. 2543) ข�อ 3 บ�านแถวของแต"ละคูหาต�องมี

ความกว�างโดยวัดระยะตั้งฉากจากแนวศูนย5กลางของเสาด�านหนึ่งไปยังแนวศูนย5กลางของเสา
อีกด�านหนึ่งไม"น�อยกว"า 4 เมตร มีความลึกของอาคารโดยวัดระยะตั้งฉากกับแนวผนังด�านหน�า
ช้ันล"างไม"น�อยกว"า 4 เมตร และไม"เกิน 14 เมตร และมีพื้นที่ ช้ันล"างแต"ละคูหาไม"น�อยกว"า             
24 เมตร 

ในกรณีที่ความลึกของอาคารไม"เกิน 16 เมตร ต�องจัดให�พื้นที่ว"างอัน
ปราศจากส่ิงปกคลุมข้ึนบริเวณหน่ึงระยะระหว"าง 12 เมตรถึง 16 เมตร โดยให�มีเน้ือที่ไม"น�อยกว"า 
20 ใน 100 ส"วนของพื้นที่ช้ันล"างของอาคารนั้น 

2. กฎกระทรวง ฉบับที่ 55 (พ.ศ. 2543) ข�อ 4 ห�องแถว ตึกแถว หรือบ�านแถว
จะสร�างต"อเนื่องกันไม"เกิน 10 คูหา และมีความยาวของอาคารแถวหนึ่ง ๆ รวมกันไม"เกิน               
40 เมตร โดยวัดระยะระหว"างจุดศูนย5กลางของแถวแรกถึงจุดศูนย5กลางของแถวสุดท�ายไม"ว"า     
จะเป�นเจ�าของเดียวกันหรือโครงสร�างเดียวกันหรือแยกกันก็ตาม 

3. กฎกระทรวง ฉบับที่ 55 (พ.ศ. 2543) ข�อ 16 ผนังของตึกแถวหรือบ�านแถว  
ต�องทําด�วยวัสดุถาวรที่เป�นวัสดุทนไฟด�วย แต"ถ�าก"อด�วยอิฐธรรมดาหรือคอนกรีตไม"เสริมเหล็ก  
ผนังนี้ต�องหนาไม"น�อยกว"า 8 เซนติเมตร 
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4. กฎกระทรวง ฉบับที่ 55 (พ.ศ. 2543) ข�อ 17 ห�องแถว ตึกแถว หรือบ�าน
แถวที่สร�างติดต"อกัน ให�มีผนังกันไฟทุกระยะไม"เกิน 5 คูหา ผนังกันไฟต�องสร�างต"อเนื่องจาก
พื้นดินจนถึงระดับดาดฟAา ที่สร�างด�วยวัสดุถาวรที่เป�นวัสดุทนไฟ กรณีที่เป�นหลังคาสร�างด�วย
วัสดุ ไม"ทนไฟให�มีผนังกันไฟสูงเหนือหลังคาไม"น�อยกว"า 30 เซนติเมตร ตามความลาดเอียง  
ของหลังคา 

5. กฎกระทรวง ฉบับที่ 55 (พ.ศ. 2543) ข�อ 33 อาคารแต"ละหลังหรือหน"วย
ต�องมีที่ว"างตามที่กําหนดให�ดังต"อไปนี้ 

5.1 อาคารที่อยู"อาศัยและอาคารอยู"อาศัยรวม ต�องมีที่ว"างไม"น�อยกว"า 30 
ใน 100 ส"วนของพื้นที่ช้ันใดช้ันหนึ่งที่มากสุดของอาคาร 

5.2 ห�องแถว ตึกแถว อาคารพาณิชย5 โรงงาน อาคารสาธารณะและ
อาคารอื่นซึ่งไม"ได�ใช�เป�นที่อยู"อาศัย ต�องมีที่ว"างไม"น�อยกว"า 10 ใน 100 ส"วนของพื้นที่ช้ันใด
ช้ันหนึ่งที่มากที่สุดของอาคาร แต"ถ�าอาคารดังกล"าวใช�เป�นที่อยู"อาศัยด�วย ต�องมีที่ว"างตามข�อ 1 

6. กฎกระทรวง ฉบับที่ 55 (พ.ศ. 2543) ข�อ 36 บ�านแถวต�องมีที่ว"างด�านหน�า
ระหว"างรั้วหรือแนวเขตที่ดินกับแนวผนังอาคารกว�างไม"น�อยกว"า 3 เมตรและต�องมีที่ว"าง
ด�านหลังอาคารระหว"างรั้วหรือแนวเขตที่ดินกับผนังอาคารไม"น�อยกว"า 2 เมตร 

1.3 ลักษณะโครงการ 

ธุรกิจหอพักให�เช"ายังคงเป�นธุรกิจที่น"าสนใจของนักลงทุนอีกมาก เพราะความ
ต�องการยังอยู"ในปริมาณสูงขึ้น และทิศทางการบริโภคของผู�เช"าจึงต�องการหอพักที่มีคุณภาพดี
ในราคาที่เหมาะสม ดังนั้นโครงการจึงต�องมีสิ่งที่ตอบสนองต"อความต�องการของผู�บริโภคได� 
โดยทางโครงการได�กําหนดลักษณะของโครงการ ดังนี้ 

1.3.1 การออกแบบก"อสร�าง ตัวอาคารเป�นรูปสี่เหลี่ยมผืนผ�า เป�นอาคาร
คอนกรีตเสริมเหล็กจํานวน 3 ช้ัน จํานวน 5 หลัง หลังละ 43 ห�อง รวม 215 ห�อง พื้นเป�นแผ"น
พื้นสําเร็จ ปูด�วยกระเบื้องปูพื้น 24x24 หลังคาเป�นโครงเหล็กรูปพรรณมุงด�วยกระเบื้องซีแพค  
มีห�องสํานักงาน 1 ห�อง ภายในห�องพักมีอุปกรณ5 และเฟอร5นิเจอร5 ในการอํานวยความสะดวก
ภายในห�องครบครัน มีเคเบิ้ลทีวี เครื่องปรับอากาศ เครื่องทํานํ้าอุ"นและโทรทัศน5สี 21 น้ิว ทุกห�อง 
ภายในห�องพักมีพื้นที่ใช�สอย 2 ส"วน โดยส"วนแรกเป�นบริเวณห�องนอน และส"วนที่สอง เป�นห�องน้ํา
บริเวณด�านหลังห�องพัก ขนาดของห�องและแปลนพื้นแสดงไว�ในรูปหน�า 22, 23 บริเวณด�านหน�า
ของอาคารจัดไว�เป�นที่สําหรับจอดรถจักรยานยนต5 และรถยนต5 บางส"วนสําหรับผู�พักอาศัย
บริเวณรอบ ๆ  อาคารจัดเป�นสนามหญ�าไว�สําหรับพักผ"อน ซึ่งเป�นจุดขายสําคัญของโครงการ 
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1.3.2 โครงการอพาร5ทเม�นท5ให�เช"า เป�นโครงการที่ เจ�าของดําเนินการ                
ด�วยตนเอง แต"มีการจ�างลูกจ�างในงานส"วนต"าง ๆ เพื่อให�บริการแก"ผู�พักอาศัยอย"างทั่วถึง และ
ทันใจ เช"น งานดูแลความสะอาด งานซ"อมแซม ซ"อมบํารุง เป�นต�น 

1.3.3 โครงการอพาร5ทเม�นท5ให�เช"าเป�นการดําเนินกิจการด�วยงบประมาณ
ส"วนตัวของเจ�าของในด�านที่ดิน และเงินลงทุนเริ่มต�นบางส"วน ส"วนเงินลงทุนด�านการก"อสร�าง
อาคาร ค"าตกแต"ง และค"าใช�จ"ายในการดําเนินงานต�องกู�ยืมจากธนาคารพาณิชย5 

 

 
 

ภาพ 4 แสดงแบบแปลนพื้นอาคารช้ันท่ี 1 
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ภาพ 5 แสดงแบบแปลนพื้นอาคารช้ันท่ี 2-3 
 

1.4 ระยะเวลาในการศึกษาความเป7นไปได�ของโครงการ 

ระยะเวลาในการศึกษาความเป�นไปได�ของโครงการอพาร5ทเมนท5ให�เช"า ในเขต
อําเภอเชียงของ จังหวัดเชียงราย ใช�ระยะเวลา 25 ปL 

สรุปปริมาณโครงการ 

1. ท่ีดินก:อสร�างอาคาร 

1.1 อาคาร 
อาคารคอนกรีตเสริมเหล็ก ขนาดกว�าง 15 เมตร ยาว 32 เมตร 

จํานวน 5 หลัง ห�องเช"าจํานวน 43 ห�อง รวม 215 หลัง 
1.2 ที่ดิน ขนาดพื้นที่ 4 ไร" 1 งาน 97 ตารางวา 
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2. งานสาธารณูปโภค 

2.1 ถนนภายในที่จอดรถ 
2.1.1 ถนนคอนกรีตเสริมเหล็กหนา 0.15 เมตร พ้ืนท่ี 1,000 ตารางเมตร 

 
2.1.2 ลาดจอดรถ คอนกรีตเสริมเหล็กหนา 0.15 เมตร พื้นที่ 400 

ตารางเมตร 
2.2 งานระบบระบายน้ํา (บ"อพัก ท"อระบายน้ํา) 

ท"อระบายน้ําคอนกรีตเสริมเหล็ก 0.80 เมตร ยาวรวม 30 เมตร 
ท"อระบายน้ําคอนกรีตเสริมเหล็ก 0.60 เมตร ยาวรวม 40 เมตร 
บ"อพักน้ํา คสล. สําหรับท"อ 0.80 เมตร ยาวรวม 5 บ"อ 
บ"อพักน้ํา คสล. สําหรับท"อ 0.60 เมตร ยาวรวม 10 บ"อ 

2.3 งานระบบประปา 
เจาะทําระบบประปา รวม 5 ชุด 

2.4 งานระบบไฟฟAา 
ปNกเสาพาดสายแรงตํ่า 3 เฟส 4 สาย ยาวรวม 500 เมตร 
ชุดระบบหม�อแปลงไฟฟAาขนาด 600 KVA รวมเสาและสาย 

2.5 งานรั้วโครงการ/รั้วที่ดินแปลงย"อย 
รั้วโดยรอบโครงการ ก"ออิฐบล็อก สูง 2.00 เมตร ช"วงฐานราก เสา 

2.50 เมตร ฉาบเรียบเซาะร"องพร�อมทาสี ยาวรวม 404 เมตร 
2.6 งานจัดสวน 

ดินดํา ปูทราย ปลูกหญ�า 200 ตารางเมตร 
ไม�พุ"ม ไม�คลุมดิน (30%) 60 ตารางเมตร 
ไม�ยืนต�นขนาดกลาง ขนาดลําต�น 2 นิ้ว สูง 2-2.5 เมตร 50 ต�น 

2. การวิเคราะห'ด�านการเงิน 
การวิเคราะห5ด�านการเงินมีความสําคัญในการศึกษาความเป�นไปได�ของโครงการ

อสังหาริมทรัพย5ประเภทบ�านจัดสรร เพื่อวิเคราะห5โครงการว"ามีความเหมาะสมในการลงทุน
หรือไม"โดยการนําเครื่องมือทางด�านการเงินมาช"วยในการวางแผน โดยเฉพาะอย"างยิ่งการทํา
โครงการอสังหาริมทรัพย5ประเภทบ�านจัดสรรที่ใช�เงินลงทุนค"อนข�างสูง การรับรู�รายได�ของการ
ขายบ�านจัดสรรจะทําได� เมื่อมีการโอนกรรมสิทธิ์ให�กับผู�ซื้อ ซึ่งการโอนจะกระทําได�ต"อ             
เมื่อโครงการได�ดําเนินการก"อสร�างเสร็จเรียบร�อยแล�ว ดังนั้น จําเป�นต�องทําการวิเคราะห5
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การเงินอย"างละเอียดพร�อมที่จะรับกับสถานการณ5ต"าง ๆ ที่จะเกิดขึ้นในอนาคต 
2.1 การประมาณต�นทุนของโครงการ 

ลักษณะของธุรกิจของโครงการพัฒนาที่ดินเพื่อจัดจําหน"ายเป�นธุรกิจที่มี   
การผลิตเพื่อจัดจําหน"าย สามารถแบ"งต�นทุนได�ออกเป�น 2 ประเภท คือต�นทุนคงที่และต�นทุน
แปรผัน ดังนี้ 

2.1.1 ต�นทุนคงที่ (fixed Cost) 
ต�นทุนคงที่หมายถึง ค"าใช�จ"ายที่คงที่ไม"เปลี่ยนแปลงตามการเปลี่ยนแปลง

ของปริมาณการผลิต กล"าวคือ ไม"ว"าจะมีการผลิตหรือไม" ก็ยังต�องเสียค"าใช�จ"ายในส"วนนี้              
ต�นทุนคงที่นี้ยังแบ"งย"อยออกได�เป�น 2 ส"วน คือ ต�นทุนคงที่ในส"วนการผลิต และต�นทุนคงที่        
ในการขายและบริการสามารถแบ"งต�นทุนคงที่ของโครงการพัฒนาที่ดินเพื่อจัดจําหน"ายได� ดังนี้ 

1) ต�นทุนคงที่ในส"วนการผลิต ได�แก" ต�นทุนค"าที่ดินโครงการและต�นทุน
ค"าก"อสร�างสาธารณูปโภค 

1.1) ต�นทุนค"าที่ดินโครงการ คือ ต�นทุนที่เกิดจากการซื้อที่ดินมาเพื่อ
พัฒนาโครงการ ต�นทุนที่ดินทั้งหมด 1,797 ตารางวา ตารางวาละ 5,000 บาท คิดเป�นเงิน 
8,985,000 บาท 

1.2) ต�นทุนค"าก"อสร�างสาธารณูปโภค งานก"อสร�างที่อยู"อาศัยจะต�อง
เกี่ยวพันกับงานก"อสร�างต"าง ๆ เช"น งานก"อสร�างสิ่งปลูกสร�าง ระบบระบายน้ํา และงานก"อสร�าง
รั้วบ�าน รั้วรอบโครงการ เป�นต�น ต�นทุนก"อสร�างสาธารณูปโภคสามารถจําแนกได� ดังนี้ 

1.2.1) ต�นทุนค"าก"อสร�างถนนคอนกรีต โครงการก"อสร�างที่อยู"
อาศัยทุกโครงการจะต�องสร�างสาธารณูปโภคในเรื่องของถนนเพื่อการจราจรที่คล"องตัวภายใน
โครงการ โดยต�นทุนก"อสร�างถนนคอนกรีตเป�นเงิน 840,000 บาท 

1.2.2) ต�นทุนระบบไฟฟAา ภายในโครงการก"อสร�างที่อยู"อาศัย
จะต�องจัดสาธารณูปโภคเป�นการปNกเสาไฟฟAาและพาดสายไฟฟAาภายในโครงการ โดยต�นทุน
ระบบไฟฟAาจะเป�นต�นทุนที่โครงการชําระให�กับการไฟฟAา เป�นเงิน 850,000 บาท 

1.2.3) ต�นทุนระบบประปา ภายในโครงการก"อสร�างจะต�อง
จัดเตรียมระบบประปาให�กับลูกค�าโครงการ ซึ่งต�นทุนในการจัดเตรียมทางผู�ประกอบการ
จะต�องชําระค"าบริการจัดระบบประปาให�กับการประปา เป�นเงิน 750,000 บาท 

1.2.4) ต�นทุนก"อสร�างท"อระบายน้ําและระบบบําบัดน้ํ าเสีย 
โครงการจะต�องจัดให�มีระบบบําบัดน้ําเสียในแต"ละครัวเรือน เป�นเงิน 223,400 บาท 
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1.2.5) ต�นทุนรั้วรอบโครงการ เป�นการกําหนดแนวอาณาเขตของ
โครงการ เป�นเงิน 808,000 บาท 

1.2.6) ต�นทุนสร�างสวนสาธารณะ เป�นเงิน 115,000 บาท 
2.1.2 ต�นทุนคงที่ในการขายและบริหาร ได�แก" เงินเดือนพนักงาน ค"าภาษี

ค"าธรรมเนียมต"าง ๆ ต�นทุนค"าติดต"อราชการ รวมถึงต�นทุนค"าใช�จ"ายที่กําหนดไว�ในจํานวนที่
แน"นอน ซึ่งสามารถจําแนกได� ดังนี้ 

1) ค"าจ�างบุคลากร บุคลากรของโครงการ ประกอบไปด�วยฝ̂ายจัดการ
โครงการ ฝ̂ายการเงิน ฝ̂ายการตลาด โดยโครงการได�กําหนดอัตราค"าจ�างแรงงานสูงกว"าอัตรา
ค"าจ�างแรงงานในตลาด ดังนั้น ค"าจ�างบุคลากรสําหรับโครงการพัฒนาที่ดินเพื่อจัดจําหน"าย    
จึงสามารถประมาณการโดยจัดเป�นต�นทุนคงที่ได�ตลอดอายุโครงการ โดยค"าจ�างและเงินเดือน
ประมาณปLละ 568,000 บาท ระยะเวลา 20 ปL เป�นเงิน 11,360,000 บาท 

2) ค"าธรรมเนียมต"าง ๆ 
ค"าธรรมเนียมการโอนซื้อขายที่ดิน การเปลี่ยนกรรมสิทธิ์ในที่ดิน

โครงการจากผู�ขายมาเป�นผู�ซื้อ ทางผู�ซื้อจะต�องชําระค"าภาษีและค"าธรรมเนียมการโอนซื้อขาย
ในอัตราประมาณร�อยละ 2 ของราคาที่ทําการโอนซื้อขาย ซึ่งค"าภาษีและค"าธรรมเนียมดังกล"าว
นี้ทางผู�ซื้อและผู�ขายสามารถเจรจาต"อรองเพื่อแบ"งส"วนความรับผิดชอบหรือฝ̂ายใดฝ̂ายหนึ่ง  
จะเป�นผู�รับผิดชอบ โดยในกรณีนี้สมมตใิห�คนซื้อเป�นผู�รับผิดชอบ 

3) ค"าพัฒนาอื่น ๆ 
3.1) ค"าที่ปรึกษาทางสถาปนิกและวิศวกร ในการออกแบบโครงการ

คิดประมาณการจ"ายในอัตราร�อยละ 3 ของค"าก"อสร�างงานระบบและอาคารของโครงการ 
2.1.3 ต�นทุนแปรผัน (Variable Cost) 

ต�นทุนแปรผัน หมายถึง ค"าใช�จ"ายที่เกิดขึ้นเกิดจากผลิต การบริหาร           
การขายและค"าใช�จ"ายอื่น ๆ ที่แปรเปลี่ยนไปตามการเปลี่ยนแปลงของยอดขาย ต�นทุนแปรผันนี้
ยังแบ"งย"อยออกได�เป�น 2 ส"วน คือ ต�นทุนแปรผัน ในส"วนการผลิตและต�นทุนแปรผัน 

1) ต�นทุนแปรผันในส"วนการผลิต ได�แก" ต�นทุนในการก"อสร�างอาคาร
จํานวน 5 หลัง โดยเป�นการคํานวณตามชนิดของวัสดุก"อสร�าง ซึ่งในการสร�างก"อสร�าง          
จะประกอบไปด�วยส"วนหลัก ๆ ดังนี้ คือ โครงสร�างทั่วไปเป�นคอนกรีตเสริมเหล็ก หลังคามุง
กระเบื้อง พื้นเป�นวัสดุขัดมันเรียบ ฝAาเพดานยิบซั่มบอร5ด ประตูรั้ว สุขภัณฑ5แบบมาตรฐานทั่วไป  
(ราคาเฉลี่ยจาการสอบถามผู�ประกอบธุรกิจรับเหมาก"อสร�างอาคารในพื้นที่) 
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1.1) ต� น ทุ น ค" า โ อ น แ ล ะภ าษี โ ด ย ภ า ษี ที่ เ กี่ ย ว ข� อ ง กั บ ธุ ร กิ จ
อสังหาริมทรัพย5 มีดังนี้ 

1.1.1) ค"าโอนเมื่อเกิดการขาย อัตราร�อยละ 0.02 
1.1.2) ภาษีโรงเรือนและที่ดินซึ่งภาษีชนิดนี้มีเกณฑ5การชําระค"า

ภาษใีนอัตราร�อยละ 12.5 ต"อปL 
1.1.3) ภาษีเงินได�นิติบุคคล ซึ่งจะต�องชําระในอัตราร�อยละ 30 

ของผลกําไร 
1.2) สมมตฐิานการเช"า 
 

ตาราง 1 แสดงอัตราการเช:า 

อัตราการเช:า 
(%) 

ค:าเช:าต:อเดือน (บาท) ค:าก:อสร�างอาคารต:อตาราง
เมตร (บาท) 

60% 4,500 4,000 3,500 6,500 9,750 13,000 
80% 4,500 4,000 3,500 6,500 9,750 13,000 
100% 4,500 4,000 3,500 6,500 9,750 13,000 

 
2.2 การวิเคราะห5ความอ"อนไหวของโครงการ 

ในการวิเคราะห5ความอ"อนไหวของโครงการจะต�องคาดการณ5เหตุการณ5          
ที่เกิดขึ้นในอนาคตภายใต�เง่ือนไขต"าง ๆ ที่เปลี่ยนแปลงไปจากสถานการณ5ที่ได�คาดหมายไว�          
ซึ่งจะมีผลกระทบต"อโครงการโดยการศึกษาครั้งนี้จะศึกษากรณีที่แย"ที่อาจเกิดขึ้นกับโครงการ
เท"านั้น เนื่องจากสถานการณ5ปNจจุบันที่เกิดความไม"แน"นอนด�วยปNจจัยต"าง ๆ ได�แก" ราคาน้ํามันที่
ปรับตัวสูงขึ้น อัตราดอกเบี้ยที่ปรับตัวเพิ่มขึ้นเป�นระยะ  และความไม"แน"นอนของรัฐบาลซึ่งเป�น
ปNจจัยที่ส"งผลกระทบต"อการดําเนินโครงการ ดังนั้น จึงได�กําหนดเง่ือนไขการเปลี่ยนแปลงต"าง ๆ 
คือ เปลี่ยนแปลงต�นทุนในการลงทุนและเปลี่ยนแปลงผลตอบแทนของโครงการให�ลดลง                  
โดยผู�วิจัยได�กําหนดเป�น 3 กรณี ดังนี้ 

กรณีที่ 1 กรณีค"าก"อสร�างอาคาร 13,000 บาท/ตารางเมตร 
กรณี 1.1 อัตราการเช"า 60% ค"าเช"า 4,500, 4,000, 3,500 บาท/เดือน 
กรณี 1.2 อัตราการเช"า 80% ค"าเช"า 4,500, 4,000, 3,500 บาท/เดือน 
กรณี 1.3 อัตราการเช"า 100% ค"าเช"า 4,500, 4,000, 3,500 บาท/เดือน 
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กรณีที่ 2 กรณีปรับลดค"าก"อสร�างอาคาร 9,750 บาท/ตารางเมตร (25%) 
กรณี 2.1 อัตราการเช"า 60% ค"าเช"า 4,500, 4,000, 3,500 บาท/เดือน 
กรณี 2.2 อัตราการเช"า 80% ค"าเช"า 4,500, 4,000, 3,500 บาท/เดือน 
กรณี 2.3 อัตราการเช"า 100% ค"าเช"า 4,500, 4,000, 3,500 บาท/เดือน 

กรณีที่ 3 กรณีปรับลดค"าก"อสร�างอาคาร 6,500 บาท/ตารางเมตร (50%) 
กรณี 3.1 อัตราการเช"า 60% ค"าเช"า 4,500, 4,000, 3,500 บาท/เดือน 
กรณี 3.2 อัตราการเช"า 80% ค"าเช"า 4,500, 4,000, 3,500 บาท/เดือน 
กรณี 3.3 อัตราการเช"า 100% ค"าเช"า 4,500, 4,000, 3,500 บาท/เดือน 

 



บทท่ี 4 
 

ผลการวิจัย 
 

การวิเคราะห�ต�นทุนและผลตอบแทนทางการเงิน (Financial Cost–Benefit Analysis) 
จากการศึกษาการวิเคราะห�ต�นทุนและผลตอบแทนของโครงการอพาร�ทเมนต�ให�เช!า 

ในเขต ตําบลสถาน อําเภอเชียงของ จ.เชียงราย เพื่อประกอบการตัดสินใจในการลงทุน         
โดยพิจารณาจากการวิเคราะห�ทางการเงินแบ!งออกได�เป0น 3 ส!วน 

1. การคํานวณหามูลค!าป4จจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (Not Present Value: NPV) 
มูลค!าป4จจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present Value: NPV) คือ มูลค!าป4จจุบัน    

ของผลต!างระหว!างเงินสดรับและเงินสดจ!ายในแต!ละปE ตลอดอายุของโครงการ เกณฑ�ที่ใช�ใน
การตัดสินใจว!าโครงการมีความเหมาะสมในการลงทุนก็ต!อเมื่อมูลค!าป4จจุบันสุทธิของโครงการ
เป0นบวก NPV > 0 

 
 
 

2. การคํานวณหาอัตราส!วนผลตอบแทนต!อต�นทุนของโครงการ (Benefit – Cost Ratio: 
B/C Ratio) 

อัตราส!วนผลประโยชน�ต!อต�นทุน (Benefit Cost Ratio: BCR) คือ อัตราส!วนระหว!าง
ผลรวมของมูลค!าป4จจุบันของผลตอบแทนที่ได�รับ กับผลรวมมูลค!าป4จจุบันของต�นทุนตลอดอายุ
โครงการ เกณฑ�ที่ใช�ตัดสินใจในการลงทุนคือ โครงการที่มีค!า BCR > 1 

 
B/C ratio =                         /                                   
 

3. การคํานวณหาอัตราผลตอบแทนภายใน Internal Rate of Return: IRR 
อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) คือ อัตราผลตอบแทน

ที่ทําให�มูลค!าป4จจุบันของต�นทุนเท!ากับมูลค!าป4จจุบันของผลตอบแทนตลอดอายุโครงการ หรือ
เป0นอัตราผลตอบแทนที่ทําให�มูลค!าป4จจุบันสุทธิเท!ากับศูนย� 

 
IRR หรือ r ที่ทําให�                              = 0 

                n   

NPV  = ∑   

               t=1    

(Bt –Ct ) 
(1 + i)

t 

  (Bt ) 
(1 + i)

t 

    n   

 ∑   

  t=1    

    n   

 ∑   

  t=1    

  (Ct ) 

 

(Bt –Ct ) 
(1 + i)
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    n   

 ∑   
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กรณีที่ 1 กรณีค!าก!อสร�างอาคาร 13,000 บาท/ตารางเมตร 
 

ตาราง 2 แสดงสรุปประมาณการกระแสเงินสด (Cash Flow) ระยะเวลา 20 ป8 รูปแบบท่ี 1 
อัตราผู� 

เข�าพัก 
60% 80% 100% 

อัตรา ก@อนหักภาษี 

เงินได� 

หลังหักภาษี 

เงินได� 

ก@อนหักภาษี 

เงินได� 

หลังหักภาษี 

เงินได� 

ก@อนหักภาษี 

เงินได� 

หลังหักภาษี 

เงินได� ค@าเช@า 

3,500บาท 

/เดอืน 

NPV -81,692,342 
-

83,896,530 -64,255,325 
-

68,509,398 -47,473,512 
-

55,902,620 

BCR 0.44 0.43 0.56 0.55 0.68 0.65 

IRR 0.01% 0.01% 1.34% 0.04% 3.39% 1.69% 

4,000บาท 

/เดอืน 

NPV -76,077,705 
-

78,770,348 -56,444,487 
-

62,354,889 -37,761,491 
-

49,520,825 

BCR 0.48 0.47 0.62 0.60 0.75 0.70 

IRR 0.01% 0.01% 2.31% 0.84% 4.53% 2.53% 

4,500บาท 

/เดอืน 

NPV -70,402,155 
-

73,768,426 -48,551,840 -56,776,445 
-

28,188,894 
-

43,283,867 

BCR 0.52 0.51 0.68 0.64 0.82 0.74 

IRR 0.55% 0.01% 3.26% 1.57% 5.65% 3.35% 

 
กรณีที่  1 เมื่อต�นทุนการดําเนินการการก!อสร�างอาคารที่สูง และกําหนด

ผลตอบแทนที่คงที่ พบว!ามูลค!าผลตอบแทนสุทธิ (NPV) มีมูลค!าน�อยกว!า 0 (ศูนย�) 
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ภาพ 6 แสดงค@า NPV ในกรณีท่ี 1 
 

หมายเหตุ: อัตราผลตอบแทนต!อต�นทุน (B/C Ratio) ซึ่งมีค!าน�อยกว!า 1 

 

 
 

ภาพ 7 แสดงค@า B/C Ratio ในกรณีท่ี 1 
 

หมายเหตุ: อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) มีค!าน�อยกว!าอัตราผลตอบแทนที่ตั้งไว� 10% ทั้ง

ก!อนหักภาษีเงินเงินได�และแบบหลังหักภาษีเงินได� ผลการวิเคราะห�ทางด�านการเงิน 
ไม!อยู!ในเกณฑ�ในการพิจารณาสามารถดําเนินโครงการต!อไปได� และผลตอบแทน
ภายในมีค!าน�อยกว!าที่ตั้งไว� เนื่องจากต�นทุนการก!อสร�างที่สูง 
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กรณีที่ 2 กรณีค!าก!อสร�างอาคาร 9,750 บาท/ตารางเมตร 
 

ตาราง 3 แสดงสรุปประมาณการกระแสเงินสด (Cash Flow) ระยะเวลา 20 ป8 รูปแบบท่ี 2 
อัตราผู� 

เข�าพัก 
60% 80% 100% 

อัตรา ก@อนหักภาษี 

เงินได� 

หลังหักภาษี 

เงินได� 

ก@อนหักภาษี 

เงินได� 

หลังหักภาษี 

เงินได� 

ก@อนหักภาษี 

เงินได� 

หลังหักภาษี 

เงินได� ค@าเช@า 

3,500บาท 

/เดอืน 

NPV -51,553,741 -54,917,150 -33,693,176 -41,693,837 -17,344,305 -30,799,246 

BCR 0.55 0.54 0.71 0.67 0.86 0.77 

IRR 1.41% 0.08% 4.10% 2.23% 6.50% 4.03% 

4,000บาท 

/เดอืน 

NPV -45,786,547 -50,279,313 -25,965,764 -36,613,207 -7,970,619 -24,715,038 

BCR 0.61 0.58 0.78 0.72 0.93 0.82 

IRR 3.18% 0.83% 5.23% 3.07% 7.85% 5.02% 

4,500บาท 

/เดอืน 

NPV -39,950,629 -44,722,276 -18,378,338 -31,637,441 1,403,066 -18,630,529 

BCR 0.66 0.63 0.85 0.76 1.01 0.87 

IRR 3.18% 1.69% 6.35% 3.89% 9.19% 5.99% 

หมายเหตุ: ประมาณการกระแสเงินสด (Cash Flow) ระยะเวลา 20 ปE 

 
กรณีที่ 2 เมื่อต�นทุนการดําเนินการการก!อสร�างอาคารปรับลดลง 25% และ

กําหนดผลตอบแทนที่คงที่ พบว!ามูลค!าผลตอบแทนสุทธิ (NPV) มีค!าเป0นบวก คือ อัตราค!าเช!า 
4,500 บาทต!อเดือน โดยมีผู�เข�าพัก 100% (แบบก!อนหักภาษีเงินได�นิติบุคคล) มีค!า 1,403,066 
บาท ซึ่งมีค!ามากกว!า 0 (ศูนย�) 
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ภาพ 8 แสดงค@า NPV ในกรณีท่ี 2 

 

 
 

ภาพ 9 แสดงค@า B/C Ratio ในกรณีท่ี 2 

 

หมายเหตุ: อัตราผลตอบแทนต!อต�นทุน (B/C Ratio) ซ่ึงมีค!ามากกว!า 1 คืออัตราค!าเช!า 4,500 บาท

ต!อเดือน โดยมีผู� เข�าพัก 100% (แบบก!อนหักภาษีเงินได�นิติบุคคล) ที่ทําให�
ผลตอบแทนที่คุ�มค!า 
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ภาพ 10 แสดงค@า IRR ในกรณีท่ี 2 

 

หมายเหตุ: อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) มีค!าน�อยกว!าอัตราผลตอบแทนที่ตั้งไว� 10%            

ทั้งแบบก!อนหักภาษีเงินเงินได�และแบบหลังหักภาษีเงินได� ผลการวิเคราะห�ทางด�าน
การเงิน ไม!อยู!ในเกณฑ�ในการพิจารณาสามารถดําเนินโครงการต!อไปได� และ
ผลตอบแทนภายในมีค!าน�อยกว!าที่ตั้งไว� เนื่องจากต�นทุนการก!อสร�างที่สูง 
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กรณีที่ 3 กรณีค!าก!อสร�างอาคาร 6,500 บาท/ตารางเมตร 

 

ตาราง 4 แสดงสรุปประมาณการกระแสเงินสด (Cash Flow) ระยะเวลา 20 ป8 
อัตราผู� 

เข�าพัก 
60% 80% 100% 

อัตรา ก@อนหัก

ภาษี 

เงินได� 

หลังหักภาษี 

เงินได� 

ก@อนหักภาษี 

เงินได� 

หลังหักภาษี 

เงินได� 

ก@อนหัก

ภาษี 

เงินได� 

หลังหักภาษี 

เงินได� 
ค@าเช@า 

3,500บาท 

/เดือน 

NPV -21,195,164 -26,575,923 -2,805,913 -16,879,751 12,134,264 -6,287,298 

BCR 0.75 0.71 0.97 0.83 1.13 0.94 

IRR 5.01% 3.23% 8.38% 5.44% 11.45% 7.70% 

4,000บาท 

/เดือน 

NPV -15,553,913 -24,600,699 3,588,924 -11,998,967 21,426,658 - 256,445 

BCR 0.82 0.74 1.04 0.89 1.23 1.00 

IRR 6.12% 3.75% 9.82% 6.49% 13.21% 8.96% 

4,500บาท 

/เดือน 

NPV -8,630,737 -20,954,137 11,109,207 -7,118,184 30,718,827 5,774,409 

BCR 0.90 0.79 1.12 0.93 1.33 1.05 

IRR 7.22% 4.55% 11.26% 7.53% 14.95% 10.20% 

หมายเหตุ: ประมาณการกระแสเงินสด (Cash Flow) ระยะเวลา 20 ปE 

 
กรณีที่ 3 เมื่อต�นทุนการดําเนินการการก!อสร�างอาคารปรับลดลง 50% และ

กําหนดผลตอบแทนที่คงที่ พบว!ามูลค!าผลตอบแทนสุทธิ (NPV) มีค!าเป0นบวก คือ อัตราค!าเช!า 
4,500 บาทต!อเดือน โดยมีผู�เข�าพัก 100%(แบบหลังหักภาษีเงินได�นิติบุคคล) มีค!า 5,774,409 บาท, 
อัตราค!าเช!า 4,500 บาท 4,000 บาท 3,500 บาทต!อเดือน โดยมีผู�เข�าพัก 100% (แบบก!อนหัก
ภาษีเงินได�นิติบุคคล) มีค!า 30,718,827 บาท 21,426,658 บาท 12,134,264 บาท ตามลําดับ, 
อัตราค!าเช!า 4,500 บาท 4,000 บาทต!อเดือน โดยมีผู�เข�าพัก 80%(แบบก!อนหักภาษีเงินได�นิติ
บุคคล) มีค!า 11,109,207 บาท 3,588,924 บาท ตามลําดับ ซึ่งมีค!ามากกว!า 0 (ศูนย�) 
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ภาพ 11 แสดงค@า NPV ในกรณีท่ี 3 

 

 
 

ภาพ 12 แสดงค@า B/C Ratio ในกรณีท่ี 3 
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อัตราผลตอบแทนต!อต�นทุน (B/C Ratio) ซึ่งมีค!ามากกว!า 1 คือ อัตราค!าเช!า 4,500 
บาท 4,000 บาทต!อเดือน โดยมีผู�เข�าพัก 100% (แบบหลังหักภาษีเงินได�นิติบุคคล) มีค!า 1.05 
และ 1.00 ตามลําดับ, อัตราค!าเช!า 4,500 บาท 4,000 บาท 3,500 บาทต!อเดือน โดยมีผู�เข�าพัก 
100% (แบบก!อนหักภาษีเงินได�นิติบุคคล) มีค!า 1.33, 1.23 และ 1.13 ตามลําดับ, อัตราค!าเช!า 
4,500 บาท 4,000 บาทต!อเดือน โดยมีผู�เข�าพัก 80% (แบบก!อนหักภาษีเงินได�นิติบุคคล) มีค!า 
1.12 และ 1.04 ตามลําดับ ที่ทําให�ผลตอบแทนที่คุ�มค!า 

 

 
 

ภาพ 13 แสดงค@า IRR ในกรณีท่ี 3 

 
อัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) มีค!ามากกว!าอัตราผลตอบแทนที่คาดหวังไว�ที่ 10% 

คือ อัตราค!าเช!า 4,500 บาทต!อเดือน โดยมีผู�เข�าพัก 100% (แบบหลังหักภาษีเงินได�นิติบุคคล) 
มีค!า 10.20%, อัตราค!าเช!า 4,500 บาท 4,000 บาท 3,500 บาทต!อเดือน โดยมีผู�เข�าพัก 100% 
(แบบก!อนคิดภาษีเงินได�นิติบุคคล) มีค!า 14.95%, 13.21%, และ 11.45% ตามลําดับ, อัตราค!าเช!า 
4,500 บาทต!อเดือน โดยมีผู�เข�าพัก 80% (แบบก!อนคิดภาษีเงินได�นิติบุคคล) มีค!า 11.26% ซึ่งมี
ค!ามากกว!าอัตราผลตอบแทนที่ตั้งไว� 10% 

ผลการวิเคราะห�ทางด�านการเงิน มีอยู!บางกรณีที่อยู!ในเกณฑ�การพิจารณา
สามารถดําเนินโครงการ 

ดังนั้นเมื่อต�นทุนลดลงผลการวิเคราะห�ทางด�านการเงินจะอยู!ในเกณฑ�การ
พิจารณาสามารถดําเนินโครงการได� 
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4. ความอ!อนไหวของโครงการ 
การวิเคราะห�ความเป0นไปได�ที่กล!าวมาแล�วนั้น เป0นการวิเคราะห�ที่อยู!ภายใต�ความ

แน!นอน แต!ในความเป0นจริงแล�วความแน!นอนในการคาดคะเนนั้นเป0นสิ่งที่เกิดขึ้นได�ยาก ซึ่งใน
อนาคตนั้นย!อมมีความเสี่ยงเกิดขึ้นเสมอ จึงจําเป0นต�องมีการวิ เคราะห�ความอ!อนไหว          
ของโครงการ ซึ่งเป0นการวิเคราะห�ผลตอบแทนที่ได�จากการสมมติเกี่ยวกับสภาพความเสี่ยงและ
ความไม!แน!นอนที่เกิดขึ้นในอนาคต นอกเหนือจากการวิเคราะห�สถานการณ�ปกติ ซึ่งจัดทําขึ้น
เพื่อให�ทราบว!าการลงทุนยังมีความเป0นไปได�อยู!หรือไม! เมื่อต�นทุนหรือผลตอบแทนจากการ
ดําเนินงานไม!เป0นไปตามแผนที่วางไว� จะมีผลทําให�มูลค!าป4จจุบันของผลตอบแทนสุทธิ  
อัตราส!วนผลตอบแทนต!อต�นทุน อัตราผลตอบแทนภายในโครงการและอัตราส!วนหนี้สิน      
ต!อต�นทุน มีการเปลี่ยนแปลงมากน�อยเพียงใดและทําให�ผลการตัดสินใจ เลือกโครงการ
เปลี่ยนแปลงไปอย!างไร สามารถสรุปได� 3 กรณี ดังนี้ 

4.1 อัตราการเช!ามีการเปลี่ยนแปลง 
ในขณะที่ป4จจัยอื่น ๆ คงที่ การเปลี่ยนแปลงของอัตราการเช!า ราคาห�องเช!า

และเงื่อนไขทางสินเช่ือเปลี่ยนไปเป0นการเปลี่ยนแปลงที่อาจเกิดขึ้นได�ในหลาย ๆ สภาวการณ�        
ซึ่งต!างจากสมมติฐานเบื้องต�นที่ใช�ในการวิจัย อาทิ เช!น กําลังซื้อของผู�บริโภคที่เปลี่ยนแปลงไป
ตามภาวะเศรษฐกิจ การกําหนดนโยบายของภาครัฐ เพื่อกระตุ�นอสังหาริมทรัพย�ที่เปล่ียนแปลงไป 
เช!น การยกเลิกการนําเงินต�นมาลดหย!อนภาษี การเปลี่ยนแปลงค!าโอนและภาษีธุรกิจเฉพาะ  
เป0นต�น และการที่ภาวการณ�แข!งขันในตลาดมีการเปลี่ยนแปลงไปทั้งในแง!ของจํานวน และ     
กลยุทธ�การแข!งขันของคู!แข!งที่เปลี่ยนแปลงไป ซึ่งป4จจัยดังกล!าวย!อมส!งผลกระทบต!อยอดขาย
ของโครงการ 

4.2 กรณีอัตราเช!าลดลง 
4.3 กรณีเง่ือนไขทางสินเช่ือเปลี่ยนแปลง 



บทท่ี 5 
 

บทสรุป 
 

การศึกษาในครั้งนี้มีวัตถุประสงค�เพื่อศึกษาความเป�นไปได  ทางการลงทุนโครงการ
ก$อสร างอพาร�ทเม นท�ให เช$า ในเขตตําบลสถาน อําเภอเชียงของ จังหวัดเชียงราย ทั้งในด าน
เทคนิคและด านการเงินโดยนําเกณฑ�การพิจารณาความคุ มค$า ของโครงการในการตัดสินใจ
ลงทุนซึ่งประกอบไปด วย มูลค$าป3จจุบันสุทธิ อัตราผลตอบแทนภายในโครงการและอัตรา
ผลตอบแทนต$อต นทุน โดยนําอัตราส$วนหนี้สินต$อทุนเป�นส$วนประกอบในการตัดสินใจอีกทั้งยัง
ได วิเคราะห�ความอ$อนไหวของโครงการ เมื่ออัตราการเช$าในแต$ละเดือนและเง่ือนไขทางการเงิน
เปลี่ยนแปลงไป โดยสามารถสรุปได  ดังนี้ 
 

สรุปผลการวิจัย 
1. ผลการศึกษาความเป�นไปได ทางด านเทคนิค 

ผลของการศึกษาด านการวิเคราะห�ทางด านเทคนิคของโครงการก$อสร างอพาร�ทเม นท�
ให เช$า ในเขตตําบลสถาน อําเภอเชียงของ จังหวัดเชียงราย สามารถสรุปได  ดังนี้ 

1.1 จากการวิเคราะห�ทางกายภาพของโครงการพบว$าขนาดและที่ตั้งของโครงการ
เหมาะสมทั้งในด านคมนาคมที่สะดวกและใกล กับสถานที่ราชการในท องถิ่น 

1.2 จากการวิเคราะห�ทางด านกฎหมาย เป�นโครงการที่ไม$ต องมีการทํารายงาน
การศึกษาผลกระทบด านสิ่งแวดล อม และเป�นไปตามกฎหมายผังเมือง สามารถก$อสร าง
โครงการได ตามแผนผังการใช ประโยชน�ที่ดิน ส$วนระบบสาธารณูปโภคหน$วยงานในพื้นที่
สามารถให บริการได ทั่วถึง 

2. ผลการศึกษาความเป�นไปได ทางด านการเงิน 
2.1 แหล$งเงินทุนที่ใช ในการดําเนินโครงการมาจาก 2 ส$วน คือ เงินทุนจากแหล$ง

ส$วนของเจ าของหรือจากการระดมทุนจากนักลงทุนและส$วนที่ 2 เงินทุนจาการขอสินเช่ือจาก
สถาบันการเงิน โดยคิดเป�นอัตราส$วนเงินลงทุนในแต$ละป: และต นทุนถัวเฉลี่ยถ$วงน้ําหนักของ
เงินทุน โดยใช อัตราผลตอบแทนที่คาดหวังร อยละ 10 
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2.2 ต นทุนส$วนใหญ$ของโครงการเป�นต นทุนของที่ดินและค$าก$อสร าง โดยที่ดินของ
โครงการทั้งหมดมี 4 ไร$ 1 งาน 97 ตารางวา ราคาที่ดินตารางวาละ 5,000 บาท คิดเป�นเงิน 
8,985,000 บาท ค$าก$อสร างอาคารเป�นเงิน 46,800,000 บาท และค$าสาธารณูปโภคเป�นเงิน 
3,586,400 บาท 

2.3 การวิเคราะห�เกณฑ�การตัดสินใจเพื่อการลงทุนในโครงการในกรณีปกติ  
พบว$า มูลค$าป3จจุบันสุทธิเป�นบวกที่ 5,774,409 บาท อัตราผลตอบแทนต$อต นทุน เท$ากับ 1.05  
และมีอัตราผลตอบแทนภายในโครงการเท$ากับร อยละ 10.20 มากกว$าต นทุนทางการเงิน              
ซึ่งสรุปได ว$า โครงการอยู$ในเกณฑ�ที่ยอมรับได และมีความคุ มค$าในการลงทุน 

กรณีนี้ถือว$าน$าสนใจอย$างยิ่ง เนื่องจากอัตราผลตอบแทนต$าง ๆ มีค$าใกล เคียงกับ
สมมตฐิานที่ตั้งไว  สมควรลงทุนในโครงการและมีความคุ มค$าในการลงทุน  

จะเห็นได ว$าหากไม$สามารถควบคุมป3จจัยต$าง ๆ ได แล วย$อมส$งผลต$อผลตอบแทนใน
การลงทุนเปลี่ยนแปลงไปทั้งในด านเพิ่มขึ้นและลดลง 
 

ข�อเสนอแนะ 
จากการศึกษาวิเคราะห�ความเป�นไปได ของโครงการสร างอพาร�ทเม นท�ให เช$าในเขต

ตําบลสถาน อําเภอเชียงของ จังหวัดเชียงรายนั้น ซ่ึงเป�นพ้ืนท่ีท่ีเศรษฐกิจกําลังเติบโตเป�นอย$างมาก 
จึงมีความเป�นไปได หากจะทําธุระกิจอพาร�ทเม นท�ให เช$า และความสามารถที่ จํากัดใน               
การรองรับความอ$อนไหวอันเนื่องมาจากการเปลี่ยนแปลงที่ไม$เอื้อต$อการดําเนินโครงการนั้น          
ผู ลงทุนสามารถที่จะปรับปรุงโครงสร างการลงทุน บางส$วนเพื่อให อัตราผลตอบแทนจากการ
ลงทุนที่ดีขึ้น และเพิ่มความสามารถในการรองรับความอ$อนไหว ดังนี้ 

1. ควรมีการบํารุงรักษา ปรับปรุงตัวอาคารสภาพแวดล อมให มีสภาพดี สะอาดและ
น$าอยู$อาศัยเสมอ เนื่องจากเป�นป3จจัยหนึ่งที่มีผลต$อการตัดสินใจเช$าห อง และช$วยในการรักษา
ระดับราคาค$าเช$าให เป�นไปตามที่ประมาณการไว  

2. เพิ่มเงินลงทุนให มากขึ้น และกู ยืมเงินลงทุนให น อยลง เพราะจะทําให โครงการลด
ภาระค$าใช จ$ายด านการชําระเงินต นและดอกเบี้ย 

3. เมื่อต องเผชิญกับภาวะที่อัตราค$าเช$าลดลง ทําให ห องเช$าว$างมากขึ้นเป�นเวลานาน 
ควรปรับเปลี่ยนรูปแบบการให เช$าเป�นช$วงสั้น ๆ เช$น รายวันหรือรายสัปดาห� 
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ภาคผนวก ก  

 

สมมตฐิานในการจัดทําประมาณการกระแสเงินสดโครงการอพาร�ทเม�นท� 
1. รายละเอียดโครงการ ประกอบด�วย 

1.1 อพาร�ท�เม�นท� 5 หลัง 
1.2 ห�องเช า 43 ห�อง/หลัง 
1.3 รวมทั้งหมด 215 ห�อง 

2. เงินสดรับ 
2.1 กําหนดให� ชําระช วงสัปดาห�สุดท�ายก อนสิ้นเดือน 
2.2 เงินสดรับจากการให�เช าห�องพัก 

2.2.1 ราคาห�องพัก 
อพาร�ทเม�นให�เช า ราคา/ห�อง/เดือน เท ากับ 4,500 บาท/เดือน อัตราเช า 

100% 
2.3 อัตราการเข�าพักเป1นไปตามตารางสมมตฐิานด�านอัตราการเข�าพักและกระแส

เงินสดรับในแต ละเดือน 
2.4 เงินสดรับอื่น ๆ มาจากรายได�จากค าไฟฟ8า+น้ําประปา 

3. เงินสดจ าย 
3.1 ค าที่ดินโครงการ 8.985 ล�านบาท 
3.2 ค าใช�จ ายในการขายและบริหารเป1นไปตามตารางสมมติฐานค าดําเนินการ

สําหรับระยะเวลา 1 ป< 
3.3 ค าก อสร�างและค าตกแต ง 50.386 ล�านบาท 
3.4 ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� 
3.5 ค าใบขออนุญาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� 
3.6 ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3% ของรายได� 
3.7 ดอกเบี้ยจ าย 24.201 ล�านบาท 
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4. เงินกู�โครงการ 
4.1 กู�ค าก อสร�าง 80% ของมูลค า 
4.2 ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% 
4.3 ระหว างก อสร�างจ ายดอกเบี้ยตามความคืบหน�าของการเบิกเงินกู� 
4.4 คืนเงินต�นธนาคารหลังจากก อสร�างอาคารแล�วเสร็จ 
4.5 รวมเงินกู�โครงการทั้งหมด 40.309 ล�านบาท 
4.6 คืนเงินต�นงวดละ 2.687 ล�านบาท เป1นระยะเวลา 15 ป< 

5. เงินลงทุนโครงการ 22.075 ล�านบาท 
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ตาราง 5 แสดงประมาณการกระแสเงินสดโครงการก!อสร�างอพาร�ทเม�นท�สําหรับ

ระยะเวลา 20 ป( 
รายการ มูลค!ารวม เดือนท่ี 1 เดือนท่ี 2 

เงินสดรบั    

เงินสดรับจากค าเช า 220,590,000 - - 
เงินสดรับอื่น ๆ 82,284,942 - - 

รวมเงินสดรับ (B) 302,874,942 - - 

เงินสดจ!าย    

 1) ค าที่ดนิโครงการ 8,985,000 8,985,000 - 
 2) ค าก อสร�าง    
    2.1)สาธารณูปโภค 3,586,400 717,280 717,280 
    2.2)ค าก อสร�างอาคาร 46,800,000 2,340,000 2,340,000 

รวมค!าก!อสร�างและค!าตกแต!ง 50,386,400 3,057,280 3,057,280 

3) ค าดําเนินการ    

   3.1) ค าใช�จ ายในการให�เช าและบริหาร 10,792,000   
   3.2) ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� 3,028,749   
   3.3) ค าขอใบอนญุาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� 6,057,499   
   3.4) ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3%ของค าก อสร�าง 1,511,592 91,718 91,718 

รวมค!าดําเนินการ 21,389,840 91,718 91,718 

   ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% 24,201,611 - 15,286 

   ภาษีเงินได�นิติบคุคล 67,935,618   
   ภาษโีรงเรือนและที่ดิน 12.5% 27,573,750   

รวมเงินสดจ!าย (C) 200,472,219 12,133,998 3,164285 

   กระแสเงินสดสุทธิ (B - C) 102,402,724 - 12,133,998 - 3,164,285 
เงินสดต�นงวด  - 100,000 
   เงินสดเพิ่มขึ้นลดลง  - 12,133,998 - 3,064,285 

เงินกู�    
 1) เงินกู�ค าก อสร�างและค าตกแต ง 80% 40,309,120 2,445,825 2,445,824 

รวมเงินกู� 40,309,120 2,445,825 2,445,824 

    คืนเงินต�นธนาคาร 40,309,120 - - 

เงินกู�สะสม  2,445,825 4,891,648 

เงินลงทุน 22,075,637 9,788,174 718,461 

เงินสดปลายงวด  100,000 100,000 
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ตาราง 5 (ต!อ) 
รายการ เดือนท่ี 3 เดือนท่ี 4 เดือนท่ี 5 

เงินสดรบั    

เงินสดรับจากค าเช า - - - 
เงินสดรับอื่น ๆ - - - 

รวมเงินสดรับ (B) - - - 

เงินสดจ!าย    

 1) ค าที่ดนิโครงการ - - - 
 2) ค าก อสร�าง    

    2.1)สาธารณูปโภค 717,280 - - 
    2.2)ค าก อสร�างอาคาร 4,680,000 4,680,000 4,680,000 

รวมค!าก!อสร�างและค!าตกแต!ง 5,397,280 4,680,000 4,680,000 

3) ค าดําเนินการ    
   3.1) ค าใช�จ ายในการให�เช าและบริหาร - - - 
   3.2) ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� - - - 

   3.3) ค าขอใบอนญุาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� - - - 
   3.4) ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3%ของค าก อสร�าง 161,918 140,400 140,400 

รวมค!าดําเนินการ 161,918 140,400 140,400 

   ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% 30,573 57,559 80,959 
   ภาษีเงินได�นิติบคุคล - - - 
   ภาษโีรงเรือนและที่ดิน 12.5% - - - 

รวมเงินสดจ!าย (C) 5,589,771 4,877,959 4,901,359 

   กระแสเงินสดสุทธิ (B - C) 5,589,771  - 4,877,959 - 4,901,359 
เงินสดต�นงวด 100,000 100,000 100,000 
   เงินสดเพิ่มขึ้นลดลง - 5,489,771  - 4,777,959 - 4,801,359 
เงินกู�    
 1) เงินกู�ค าก อสร�างและค าตกแต ง 80% 4,317,824 3,744,000 3,744,000 

รวมเงินกู� 4,317,824 3,744,000 3,744,000 

    คืนเงินต�นธนาคาร - - - 

เงินกู�สะสม 9,209,472 12,953,472 16,697,472 

เงินลงทุน 1,271,947 1,133,959 1,157,359 
เงินสดปลายงวด 100,000 100,000 100,000 
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ตาราง 5 (ต!อ) 
รายการ เดือนท่ี 6 เดือนท่ี 7 เดือนท่ี 8 

เงินสดรบั    

เงินสดรับจากค าเช า - - - 

เงินสดรับอื่น ๆ - - - 

รวมเงินสดรับ (B) - - - 

เงินสดจ!าย    

 1) ค าที่ดนิโครงการ - - - 

 2) ค าก อสร�าง    

    2.1)สาธารณูปโภค - - - 

    2.2)ค าก อสร�างอาคาร 4,680,000 4,680,000 4,680,000 

รวมค!าก!อสร�างและค!าตกแต!ง 5,397,280 4,680,000 4,680,000 

3) ค าดําเนินการ    

   3.1) ค าใช�จ ายในการให�เช าและบริหาร - - - 

   3.2) ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� - - - 

   3.3) ค าขอใบอนญุาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� - - - 

   3.4) ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3%ของค าก อสร�าง 140,400 140,400 140,400 

รวมค!าดําเนินการ 140,400 140,400 140,400 

   ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% 104,359 127,759 151,159 

   ภาษีเงินได�นิติบคุคล - - - 

   ภาษโีรงเรือนและที่ดิน 12.5% - - - 

รวมเงินสดจ!าย (C) 4,924,759 4,948,159 4,971,559 

   กระแสเงินสดสุทธิ (B - C) - 4,924,759  - 4,948,159 - 4,971,559 

เงินสดต�นงวด 100,000 100,000 100,000 

   เงินสดเพิ่มขึ้นลดลง - 4,824,759  - 4,848,159 - 4,871,559 

เงินกู�    

 1) เงินกู�ค าก อสร�างและค าตกแต ง 80% 3,744,000 3,744,000 3,744,000 

รวมเงินกู� 3,744,000 3,744,000 3,744,000 

    คืนเงินต�นธนาคาร - - - 

เงินกู�สะสม 20,441,472 24,185,472 27,929,472 

เงินลงทุน 1,180,759 1,204,159 1,227,559 

เงินสดปลายงวด 100,000 100,000 100,000 
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ตาราง 5 (ต!อ) 
รายการ เดือนที่ 9 เดือนที่ 10 เดือนที่ 11 

เงินสดรบั    

เงินสดรับจากค าเช า - - - 

เงินสดรับอื่น ๆ - - - 

รวมเงินสดรับ (B) - - - 

เงินสดจ!าย    

 1) ค าที่ดนิโครงการ - - - 

 2) ค าก อสร�าง    

    2.1)สาธารณูปโภค - - 1,434,560 

    2.2)ค าก อสร�างอาคาร 4,680,000 4,680,000 2,340,000 

รวมค!าก!อสร�างและค!าตกแต!ง 5,397,280 4,680,000 2,340,000 

3) ค าดําเนินการ    

   3.1) ค าใช�จ ายในการให�เช าและบริหาร - - - 

   3.2) ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� - - - 

   3.3) ค าขอใบอนญุาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� - - - 

   3.4) ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3%ของค าก อสร�าง 140,400 140,400 113,237 

รวมค!าดําเนินการ 140,400 140,400 113,237 

   ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% 174,559 197,959 221,359 

   ภาษีเงินได�นิติบคุคล - - - 

   ภาษโีรงเรือนและที่ดิน 12.5% - - - 

รวมเงินสดจ!าย (C) 4,994,959 5,018,359 4,109,156 

   กระแสเงินสดสุทธิ (B - C) - 4,994,959  - 5,018,359 - 4,109,156 

เงินสดต�นงวด 100,000 100,000 100,000 

   เงินสดเพิ่มขึ้นลดลง - 4,894,959  - 4,918,359 - 4,009,156 

เงินกู�    

 1) เงินกู�ค าก อสร�างและค าตกแต ง 80% 3,744,000 3,744,000 3,019,648 

รวมเงินกู� 3,744,000 3,744,000 3,019,648 

    คืนเงินต�นธนาคาร - - - 

เงินกู�สะสม 31,673,472 35,417,472 38,437,120 

เงินลงทุน 1,250,959 1,274,359 1,089,508 

เงินสดปลายงวด 100,000 100,000 100,000 
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ตาราง 5 (ต!อ) 
รายการ เดือนที่ 12 ป<ที่ 2 ป<ที่ 3 

เงินสดรบั    

เงินสดรับจากค าเช า - 11,610,000 11,610,000 

เงินสดรับอื่น ๆ - 2,322,000 2,322,000 

รวมเงินสดรับ (B) - 13,932,000 13,932,000 

เงินสดจ!าย    

 1) ค าที่ดนิโครงการ - - - 

 2) ค าก อสร�าง    

    2.1)สาธารณูปโภค - - - 

    2.2)ค าก อสร�างอาคาร 2,340,000 - - 

รวมค!าก!อสร�างและค!าตกแต!ง 2,340,000 - - 

3) ค าดําเนินการ    

   3.1) ค าใช�จ ายในการให�เช าและบริหาร - 568,000 568,000 

   3.2) ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� - 139,320 139,320 

   3.3) ค าขอใบอนญุาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� - 278,640 278,640 

   3.4) ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3%ของค าก อสร�าง 70,200 - - 

รวมค!าดําเนินการ 70,200 985,960 985,960 

   ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% 240,232 2,930,809 2,729,263 

   ภาษีเงินได�นิติบคุคล - 2,302,569 2,363,033 

   ภาษโีรงเรือนและที่ดิน 12.5% - 1,451,250 1,451,250 

รวมเงินสดจ!าย (C) 2,650,432 7,670,588 7,529,506 

   กระแสเงินสดสุทธิ (B - C) - 2,650,432  6,261,412 6,402,494 

เงินสดต�นงวด 100,000 33,281,739 77,279,885 

   เงินสดเพิ่มขึ้นลดลง - 2,550,432  39,543,151 83,682,379 

เงินกู�    

 1) เงินกู�ค าก อสร�างและค าตกแต ง 80% 1,872,000 - - 

รวมเงินกู� 1,872,000 - - 

    คืนเงินต�นธนาคาร - 2,687,275 2,687,275 

เงินกู�สะสม 40,309,120 37,621,8435 34,934,571 

เงินลงทุน 778,432 - - 

เงินสดปลายงวด 100,000 36,855,876 80,995,104 
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ตาราง 5 (ต!อ) 
 รายการ ป<ท่ี 4 ป<ท่ี 5 ป<ท่ี 6 
เงินสดรบั    

เงินสดรับจากค าเช า 11,610,000 11,610,000 11,610,000 

เงินสดรับอื่น ๆ 2,322,000 2,322,000 2,322,000 

รวมเงินสดรับ (B) 13,932,000 13,932,000 13,932,000 

เงินสดจ!าย    

 1) ค าที่ดนิโครงการ - - - 

 2) ค าก อสร�าง    

    2.1)สาธารณูปโภค - - - 

    2.2)ค าก อสร�างอาคาร 2,340,000 - - 

รวมค!าก!อสร�างและค!าตกแต!ง 2,340,000 - - 

3) ค าดําเนินการ    

   3.1) ค าใช�จ ายในการให�เช าและบริหาร 568,000 568,000 568,000 

   3.2) ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� 139,320 139,320 139,320 

   3.3) ค าขอใบอนญุาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� 278,640 278,640 278,640 

   3.4) ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3%ของค าก อสร�าง - - - 

รวมค!าดําเนินการ 985,960 985,960 985,960 

   ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% 2,527,718 2,326,172 2,124,627 

   ภาษีเงินได�นิติบคุคล 2,423,497 2,483,960 2,544,424 

   ภาษโีรงเรือนและที่ดิน 12.5% 1,451,250 1,451,250 1,451,250 

รวมเงินสดจ!าย (C) 7,388,424 7,247,342 7,106,261 

   กระแสเงินสดสุทธิ (B - C) 6,543,576 6,684,658 6,825,739 

เงินสดต�นงวด 122,971,014 170,355,126 219,432,221 

   เงินสดเพิ่มขึ้นลดลง 129,514,589 177,039,783 226,257,960 

เงินกู�    

 1) เงินกู�ค าก อสร�างและค าตกแต ง 80% - - - 

รวมเงินกู� - - - 

    คืนเงินต�นธนาคาร 2,687,275 2,687,275 2,687,275 

เงินกู�สะสม 32,247,296 29,560,021 26,872,747 

เงินลงทุน - - - 

เงินสดปลายงวด 126,827,315 174,352,508 223,570,685 
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ตาราง 5 (ต!อ) 
 รายการ ป<ที่ 7 ป<ที่ 8 ป<ที่ 9 

เงินสดรบั    

เงินสดรับจากค าเช า 11,610,000 11,610,000 11,610,000 

เงินสดรับอื่น ๆ 2,322,000 2,322,000 2,322,000 

รวมเงินสดรับ (B) 13,932,000 13,932,000 13,932,000 

เงินสดจ!าย    

 1) ค าที่ดนิโครงการ - - - 

 2) ค าก อสร�าง    

    2.1)สาธารณูปโภค - - - 

    2.2)ค าก อสร�างอาคาร 2,340,000 - - 

รวมค!าก!อสร�างและค!าตกแต!ง 2,340,000 - - 

3) ค าดําเนินการ    

   3.1) ค าใช�จ ายในการให�เช าและบริหาร 568,000 568,000 568,000 

   3.2) ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� 139,320 139,320 139,320 

   3.3) ค าขอใบอนญุาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� 278,640 278,640 278,640 

   3.4) ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3%ของค าก อสร�าง - - - 

รวมค!าดําเนินการ 985,960 985,960 985,960 

   ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% 1,923,081 1,721,535 1,519,990 

   ภาษีเงินได�นิติบคุคล 2,604,888 2,665,351 2,725,815 

   ภาษโีรงเรือนและที่ดิน 12.5% 1,451,250 1,451,250 1,451,250 

รวมเงินสดจ!าย (C) 6,965,179 6,824,097 6,683,015 

   กระแสเงินสดสุทธิ (B - C) 6,966,821 7,107,903 7,248,985 

เงินสดต�นงวด 270,202,298 322,665,359 376,821,403 

   เงินสดเพิ่มขึ้นลดลง 277,169,120 329,773,263 384,070,389 

เงินกู�    

 1) เงินกู�ค าก อสร�างและค าตกแต ง 80% - - - 

รวมเงินกู� - - - 

    คืนเงินต�นธนาคาร 2,687,275 2,687,275 2,687,275 

เงินกู�สะสม 24,185,472 21,498,197 18,810,923 

เงินลงทุน - - - 

เงินสดปลายงวด 274,481,845 327,085,988 381,383,114 
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ตาราง 5 (ต!อ) 
 รายการ ป<ที่ 10 ป<ที่ 11 ป<ที่ 12 

เงินสดรบั    

เงินสดรับจากค าเช า 11,610,000 11,610,000 11,610,000 

เงินสดรับอื่น ๆ 2,322,000 2,322,000 2,322,000 

รวมเงินสดรับ (B) 13,932,000 13,932,000 13,932,000 

เงินสดจ!าย    

 1) ค าที่ดนิโครงการ - - - 

 2) ค าก อสร�าง    

    2.1)สาธารณูปโภค - - - 

    2.2)ค าก อสร�างอาคาร 2,340,000 - - 

รวมค!าก!อสร�างและค!าตกแต!ง 2,340,000 - - 

3) ค าดําเนินการ    

   3.1) ค าใช�จ ายในการให�เช าและบริหาร 568,000 568,000 568,000 

   3.2) ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� 139,320 139,320 139,320 

   3.3) ค าขอใบอนญุาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� 278,640 278,640 278,640 

   3.4) ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3%ของค าก อสร�าง - - - 

รวมค!าดําเนินการ 985,960 985,960 985,960 

   ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% 1,318,444 1,116,899 915,353 

   ภาษีเงินได�นิติบคุคล 2,786,279 2,846,742 2,907,206 

   ภาษโีรงเรือนและที่ดิน 12.5% 1,451,250 1,451,250 1,451,250 

รวมเงินสดจ!าย (C) 6,541,933 6,400,851 6,259,769 

   กระแสเงินสดสุทธิ (B - C) 7,390,067 7,531,149 7,672,231 

เงินสดต�นงวด 732,670,430 490,212,441 549,447,434 

   เงินสดเพิ่มขึ้นลดลง 440,060,498 497,743,590 557,119,665 

เงินกู�    

 1) เงินกู�ค าก อสร�างและค าตกแต ง 80% - - - 

รวมเงินกู� - - - 

    คืนเงินต�นธนาคาร 2,687,275 2,687,275 2,687,275 

เงินกู�สะสม 16,123,648 13,436,373 10,749,099 

เงินลงทุน - - - 

เงินสดปลายงวด 437,373,223 495,056,315 554,432,390 
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ตาราง 5 (ต!อ) 
 รายการ ป<ที่ 13 ป<ที่ 14 ป<ที่ 15 

เงินสดรบั    

เงินสดรับจากค าเช า 11,610,000 11,610,000 11,610,000 

เงินสดรับอื่น ๆ 2,322,000 2,322,000 2,322,000 

รวมเงินสดรับ (B) 13,932,000 13,932,000 13,932,000 

เงินสดจ!าย    

 1) ค าที่ดนิโครงการ - - - 

 2) ค าก อสร�าง    

    2.1)สาธารณูปโภค - - - 

    2.2)ค าก อสร�างอาคาร 2,340,000 - - 

รวมค!าก!อสร�างและค!าตกแต!ง 2,340,000 - - 

3) ค าดําเนินการ    

   3.1) ค าใช�จ ายในการให�เช าและบริหาร 568,000 568,000 568,000 

   3.2) ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� 139,320 139,320 139,320 

   3.3) ค าขอใบอนญุาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� 278,640 278,640 278,640 

   3.4) ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3%ของค าก อสร�าง 985,960 985,960 985,960 

รวมค!าดําเนินการ - - - 

   ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% 713,807 512,262 310,716 

   ภาษีเงินได�นิติบคุคล 2,967,670 3,028,133 3,088,597 

   ภาษโีรงเรือนและที่ดิน 12.5% 1,451,250 1,451,250 1,451,250 

รวมเงินสดจ!าย (C) 6,118,687 5,977,605 5,836,523 

   กระแสเงินสดสุทธิ (B - C) 7,813,313 7,954,395 8,095,477 

เงินสดต�นงวด 610,375,410 672,996,369 737,310,311 

   เงินสดเพิ่มขึ้นลดลง 618,188,723 680,950,764 745,405,788 

เงินกู�    

 1) เงินกู�ค าก อสร�างและค าตกแต ง 80% - - - 

รวมเงินกู� - - - 

    คืนเงินต�นธนาคาร 2,687,275 2,687,275 2,687,275 

เงินกู�สะสม 8,061,824 5,374,549 2,687,275 

เงินลงทุน - - - 

เงินสดปลายงวด 615,501,448 678,263,489 742,718,513 
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ตาราง 5 (ต!อ) 
 รายการ ป<ที่ 16 ป<ที่ 17 ป<ที่ 18 

เงินสดรบั    

เงินสดรับจากค าเช า 11,610,000 11,610,000 11,610,000 

เงินสดรับอื่น ๆ 2,322,000 2,322,000 2,322,000 

รวมเงินสดรับ (B) 13,932,000 13,932,000 13,932,000 

เงินสดจ!าย    

 1) ค าที่ดนิโครงการ - - - 

 2) ค าก อสร�าง    

    2.1)สาธารณูปโภค - - - 

    2.2)ค าก อสร�างอาคาร 2,340,000 - - 

รวมค!าก!อสร�างและค!าตกแต!ง 2,340,000 - - 

3) ค าดําเนินการ    

   3.1) ค าใช�จ ายในการให�เช าและบริหาร 568,000 568,000 568,000 

   3.2) ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� 139,320 139,320 139,320 

   3.3) ค าขอใบอนญุาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� 278,640 278,640 278,640 

   3.4) ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3%ของค าก อสร�าง - - - 

รวมค!าดําเนินการ 985,960 985,960 985,960 

   ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% 109,171 - - 

   ภาษีเงินได�นิติบคุคล 3,181,812 3,181,812 3,181,812 

   ภาษโีรงเรือนและที่ดิน 12.5% 1,451,250 1,451,250 1,451,250 

รวมเงินสดจ!าย (C) 5,728,193 5,619,022 5,619,022 

   กระแสเงินสดสุทธิ (B - C) 8,203,807 8,312,978 8,312,978 

เงินสดต�นงวด 803,317,237 885,096,225 984,851,961 

   เงินสดเพิ่มขึ้นลดลง 811,521,044 893,409,203 993,164,939 

เงินกู�    

 1) เงินกู�ค าก อสร�างและค าตกแต ง 80% - - - 

รวมเงินกู� - - - 

    คืนเงินต�นธนาคาร 2,687,275 - - 

เงินกู�สะสม - - - 

เงินลงทุน - - - 

เงินสดปลายงวด 808,833,769 893,409,203 993,164,393 
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ตาราง 5 (ต!อ) 
 รายการ ป<ท่ี 19 ป<ท่ี 20 
เงินสดรบั   
เงินสดรับจากค าเช า 11,610,000 11,610,000 
เงินสดรับอื่น ๆ 2,322,000 40,488,942.14 
รวมเงินสดรับ (B) 13,932,000 52,098,942.14 
เงินสดจ!าย   
 1) ค าที่ดนิโครงการ - - 
 2) ค าก อสร�าง   
    2.1)สาธารณูปโภค - - 
    2.2)ค าก อสร�างอาคาร 2,340,000 - 
รวมค!าก!อสร�างและค!าตกแต!ง 2,340,000 - 
3) ค าดําเนินการ   
   3.1) ค าใช�จ ายในการให�เช าและบริหาร 568,000 568,000 
   3.2) ค าโฆษณาประชาสัมพันธ� 1% ของรายได� 139,320 139,320 
   3.3) ค าขอใบอนญุาตและค าใช�จ ายพิเศษ 2% ของรายได� 278,640 278,640 
   3.4) ค าออกแบบและคุมค าก อสร�าง 3%ของค าก อสร�าง - - 
รวมค!าดําเนินการ 985,960 985,960 
   ดอกเบี้ยจ าย MLR 7.5% - - 
   ภาษีเงินได�นิติบคุคล 6,363,624 14,288,392 
   ภาษโีรงเรือนและที่ดิน 12.5% 1,451,250 1,451,250 
รวมเงินสดจ!าย (C) 8,800,834 17,870,610 
   กระแสเงินสดสุทธิ (B - C) 5,131,166 34,228,332 
เงินสดต�นงวด 1,049,607,765 1,146,181,689 
   เงินสดเพิ่มขึ้นลดลง 1,054,738,931 1,180,410,020 
เงินกู�   
 1) เงินกู�ค าก อสร�างและค าตกแต ง 80% - - 
รวมเงินกู� - - 
    คืนเงินต�นธนาคาร - - 
เงินกู�สะสม - - 
เงินลงทุน - - 
เงินสดปลายงวด 1,054,738,931 1,180,410,020 
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สูตรในการหาค า WACC = ร�อยละของเงินลงทุนโครงการ x อัตราดอกเบี้ย          
(Weighted Everage Cost of Captital)  ที่คาดหวัง + (ร�อยละของเงินกู�โครงการ x อัตรา 

                                          ดอกเบี้ยเงินกู�) x (1 - อัตราภาษีเงินได�นิติบุคคล) 
อัตราดอกเบี้ยเงินกู�   = 7.5% 
สมมตใิห�อัตราดอกเบี้ยที่คาดหวัง = 10% 

 

ตาราง 6 แสดงรายรับรายจ!ายและกระแสเ งินสดสุทธิในแต!ละป(ของโครงการ                

อพาร�ทเม�นท� 

ป<ที ่ Bt Ct Bt - Ct WACC 

1 0.00 62,284,757 -62,284,757 6.93 

2 13,932,000 7,670,588 6,261,412 7.01 

3 13,932,000 7,529,506 6,402,494 7.09 

4 13,932,000 7,388,424 6,543,576 7.18 

5 13,932,000 7,247,343 6,684,658 7.28 

6 13,932,000 7,106,261 6,825,739 7.39 

7 13,932,000 6,965,179 6,966,821 7.52 

8 13,932,000 6,824,097 7,107,903 7.66 

9 13,932,000 6,683,015 7,248,985 7.81 

10 13,932,000 6,541,933 7,390,067 8.00 

11 13,932,000 6,400,851 7,531,149 8.20 

12 13,932,000 6,259,769 7,672,231 8.44 

13 13,932,000 6,118,687 7,813,313 8.73 

14 13,932,000 5,977,605 7,954,395 9.07 

15 13,932,000 5,836,523 8,095,477 9.48 

16 13,932,000 5,728,192 8,203,807 10.00 

17 13,932,000 5,619,022 8,312,978 10.00 

18 13,932,000 5,619,022 8,312,978 10.00 

19 13,932,000 8,800,834 5,131,166 10.00 

20 52,098,942 17,870,610 34,228,332 10.00 

รวม 302,874,942 200,472,218 102,402,724 
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ตาราง 7 แสดงรายละเอียดเงินลงทุนและเงินกู�ในแต!ละป(โครงการอพาร�ทเม�นท� 

ป<ที ่ ทุน % เงินกู� % รวมเงินลงทุน 100% WACC 

1 22,075,637 35.39 40,309,120 64.61 62,384,757 100 6.93 

2 22,075,637 36.98 37,621,845 63.02 59,697,482 100 7.01 

3 22,075,637 38.72 34,934,571 61.28 57,010,207 100 7.09 

4 22,075,637 40.64 32,247,296 59.36 54,322,933 100 7.18 

5 22,075,637 42.75 29,560,021 57.25 51,635,658 100 7.28 

6 22,075,637 45.10 26,872,747 54.90 48,948,383 100 7.39 

7 22,075,637 47.72 24,185,472 52.28 46,261,109 100 7.52 

8 22,075,637 50.66 21,498,197 49.34 43,573,834 100 7.66 

9 22,075,637 53.99 18,810,923 46.01 40,886,559 100 7.81 

10 22,075,637 57.79 16,123,648 42.21 38,199,285 100 8.00 

11 22,075,637 62.16 13,436,373 37.84 35,512,010 100 8.20 

12 22,075,637 67.25 10,749,099 32.75 32,824,735 100 8.44 

13 22,075,637 73.25 8,061,824 26.75 30,137,461 100 8.73 

14 22,075,637 80.42 5,374,549 19.58 27,450,186 100 9.07 

15 22,075,637 89.15 2,687,275 10.85 24,762,911 100 9.48 

16 22,075,637 100 - 0.00 22,075,637 100 10.00 

17 22,075,637 100 - 0.00 22,075,637 100 10.00 

18 22,075,637 100 - 0.00 22,075,637 100 10.00 

19 22,075,637 100 - 0.00 22,075,637 100 10.00 

20 22,075,637 100 - 0.00 22,075,637 100 10.00 

 
  



41 

การคํานวณหามูลค!าป:จจุบัน (NPV) โครงการอพาร�ทเม�นท� 
สูตรการหาค า (NPV) 

      B1 – C1         B2 – C2             B3 – C3              B4 – C4       B5 – C5 
=   +               +        +                     + 
    (1 + WACC)1      (1 + WACC)2        (1 + WACC)3         (1 + WACC)4       (1 + WACC)5 
       B6 – C6         B7 – C7             B8 – C8              B9 – C9       B10 – C10 
=   +               +        +                     + 
    (1 + WACC)6       (1 + WACC)7        (1 + WACC)8        (1 + WACC)9       (1 + WACC)10 
 -62,284,756.80     6,261,411.74      6,402,493.66    6,684,657.50     6,684,657.50 
=   +               +        +                     + 
       1.0693             1.1450              1.2281               1.3196              1.4210 
   6,825,739.42      6,966,821.34    7,107,903.26   7,248,985.18      7,390,067.10 
=   +               +        +                     + 
       1.5340             1.6608              1.8043             1.9683            2.1579 
        B11 – C11         B12 – C12             B13 – C13     B14 – C14       B15 – C15 
=   +               +        +                     + 
    (1 + WACC)11      (1 + WACC)12        (1 + WACC)13         (1 + WACC)14       (1 + WACC)15 
       B16 – C16         B17 – C17             B18 – C18     B19 – C19       B20 – C20 
=   +               +        +                     + 
    (1 + WACC)16       (1 + WACC)17        (1 + WACC)18        (1 + WACC)19       (1 + WACC)20 
   7,531,149.02     7,672,230.94    7,813,312.86     7,954,394.78     8,095,476.70 
=   +               +        +                     + 
      2.3802            2.6453              2.9683             3.3718            3.3718 
    8,203,807.46      8,312,978        8,312,978          5,131,166       34,228,331.71 
=   +               +        +                     + 
     4.5949             5.0544              5.5599             6.1159              6.7274 
=   3,164,014.61 + 2,900,215.94 + 2,632,243.48 + 2,359,030.97 + 2,079,462.49  
    + 1,785,387.52 + 1,644,678.37 + 1,495,62.16 + 8,389,86.64 + 5,087,823.40 

NPV = 5,774,408.64 
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การคํานวณหาอัตราส!วนปลตอบแทนต!อต�นทุน (BCR) โครงการอพาร�ทเม�นท� 
สูตรการหาค า (BCR) 

        B1               B2                     B3                    B4            B5  
   (1 + WACC)1       (1 + WACC)2         (1 + WACC)3        (1 + WACC)4       (1 + WACC)5 
=     +               +        +                     + 
        C1              C2                     C3                     C4             C5  
  (1 + WACC)1         (1 + WACC)2         (1 + WACC)3         (1 + WACC)4       (1 + WACC)5 

B6               B7                     B8                    B9            B10  
   (1 + WACC)6       (1 + WACC)7         (1 + WACC)8        (1 + WACC)9       (1 + WACC)10 
=     +               +        +                     + 
        C6              C7                     C8                     C9             C10  
  (1 + WACC)6         (1 + WACC)7         (1 + WACC)8         (1 + WACC)9      (1 + WACC)10 

        0.00            13,932,000         13,932,000        13,932,000         13,932,000 
    1.0693              1.1450                 1.2281             1.3197                1.4210 
=   +               +        +                     + 
    62,284,757        7,670,588          7,529,424         7,388,424         7,247,342 
     1.0693              1.1450                 1.2281             1.3197              1.4210 

    13,932,000        13,932,000         13,932,000       13,932,000        13,932,000 
     1.5340               1.6609                1.8044             1.9683               2.1579 
=   +               +        +                     + 
      7,106,261        6,965,179          6,824,097         6,683,015         6,541,933 
     1.5340               1.6609              1.8044             1.9683               2.1579      
      0.0    + 12,167,268   +    11,344,233   +  10,557,320   +    9,804,025 
BCR  =                                                                                        
 58,247,698   +  6,698,947  +  6,130,956  +  5,598,763  +  5,099,995   
          9,081,885  +  8,388,464   + 7,721,333  +  7,078,054   + 6,456,165 
BCR  =                                                                                        
    4,632,375   + 4,193,738  +  3,782,021  +  3,395,258  +  3,031,567   
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การคํานวณหาอัตราส!วนปลตอบแทนต!อต�นทุน (BCR) โครงการอพาร�ทเม�นท� (ต!อ) 
         B11             B12                    B13                    B14           B15  
   (1 + WACC)11      (1 + WACC)12        (1 + WACC)13       (1 + WACC)14      (1 + WACC)15 
=     +               +        +                     + 
        C11              C12                     C13            C14             C15  
  (1 + WACC)11       (1 + WACC)12        (1 + WACC)13         (1 + WACC)14       (1 + WACC)15 

B16               B17                     B18           B19            B20  
   (1 + WACC)16       (1 + WACC)17         (1 + WACC)18        (1 + WACC)19       (1 + WACC)20 
=     +               +        +                     + 
        C16              C17                    C18                     C19              C20  
  (1 + WACC)16        (1 + WACC)17       (1 + WACC)18         (1 + WACC)19      (1 + WACC)20 

  13,932,000        13,932,000         13,932,000        13,932,000         13,932,000 
    2.3803              2.6454               2.9683             3.3719               3.8931 
=   +               +        +                     + 
    6,400,851         6,259,769          6,118687          5,977,605         5,836,523 
     2.3803              2.6454               2.9683             3.3719               3.8931 

  13,932,000        13,932,000         13,932,000       13,932,000        13,932,000 
     4.5950               5.0545              5.5599             6.1159               6.7275 
=   +               +        +                     + 
     5,728,193        5,619,022          5,619,022          8,800,834        17,870,610 
     4.5950               5.0545              5.5599             6.1159               6.7275     
   5,853,164   +  5,266,501   +  4,693,581   +  4,131,806  +  3,578,674 
BCR  =                                                                                        
   2,689,150   +  2,366,285   +  2,061,337   +  1,772,775  +  1,499,211   
          3,032,009  +  2,756,372   +  2,505,793  +  2,277,993   + 7,744,176 
BCR  =                                                                                        
     1,246,622  +  1,111,694  +  1,010,630  +  1,439,007  +  2,656,352   
             124,438,815 
  BCR =                     BCR = 1.05 (BCR มีค ามากกว า 1 แสดงถึงความคุ�มค าในการลงทุน) 
     118,664,407  
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การคํานวณหาผลตอบแทนภายใน (IRR) โครงการอพาร�ทเม�นท� 
สูตรการหาค า (IRR) 

        B1 – C1         B2 – C2             B3 – C3              B4 – C4       B5 – C5 
=   +               +        +                     + 
        (1 + r)1             (1 + r)2               (1 + r)3                (1 + r)4             (1 + r)5 
       B6 – C6         B7 – C7             B8 – C8              B9 – C9       B10 – C10 
+   +               +        +                     + 
       (1 + r)6              (1 + r)7              (1 + r)8               (1 + r)9               (1 + r)10 

  -62,284,757         6,261,412          6,402,494         6,543,576     6,684,658 
=   +               +        +                     + 
       1.1020             1.2145             1.3384               1.4749              1.6254 

     6,825,739         6,966,821         7,107,903         7,248,985         7,390,067 
=   +               +        +                     + 
       1.7913             1.9740              2.1754             2.3974              2.6420 
        B11 – C11         B12 – C12             B13 – C13     B14 – C14       B15 – C15 
=   +               +        +                     + 
    (1 + WACC)11      (1 + WACC)12        (1 + WACC)13         (1 + WACC)14       (1 + WACC)15 
       B16 – C16         B17 – C17             B18 – C18     B19 – C19       B20 – C20 
=   +               +        +                     + 
    (1 + WACC)16       (1 + WACC)17        (1 + WACC)18        (1 + WACC)19       (1 + WACC)20 

     7,531,149         7,672,231         7,813,313         7,954,395          8,095,477 
=   +               +        +                     + 
      2.9115             3.2086              3.5360             3.8967             4.2943 

      8,203,807        8,312,978         8,312,978          5,131,166         34,228,332 
=   +               +        +                     + 
       4.7325              5.2153              5.7474            6.3338              6.9801 
  



45 

IRR  =  -56,518,261   +  5,155,684  +  4,783,769   +  4,436,528  +  4,112,579 
          +  3,810,586  +  3,529,261   +  3,267,365  +  3,023,711   +  2,797,168   
          +  2,586,654  +  2,391,145   +  2,209,665   +  2,041,293  +  1,885,158 
          +  1,733,515   +  1,593,954  +  1,446,382    +   810,120   +   4,903,724 
IRR =  0       
   R =  10.20% 
 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ประวัติผู�ศึกษาค�นคว�า 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

ประวัติผู�ศึกษาค�นคว�า 
 
ช่ือ นามสกุล เกรียงไกร ราชศักดิ์ 

วัน เดือน ป� เกิด  10 เมษายน 2523 

ท่ีอยู!ป"จจุบัน  24 หมู�ที่ 3 ตําบลจันจว$า อําเภอแม�จัน จังหวัดเชียงราย 

57270 

ท่ีทํางานป"จจุบัน  องค*การบริหารส�วนตําบลแม�ต๋ํา อําเภอพญาเม็งราย           

จังหวัดเชียงราย 57290 

ตําแหน!งหน�าท่ีป"จจุบัน  นายช�างโยธา 

ประวัติการศึกษา 
 พ.ศ. 2552 ว.ท.บ. (เทคโนโลยีการก�อสร$าง)                       

มหาวิทยาลัยราชภัฎเชียงราย 
 


