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เอกสารการสอนวิชา 119407 บทที่ 9 การวิเคราะห์โครงการทางธุรกิจการเกษตร 

เอกสารประกอบการสอน วิชา 119407  การจัดการและการพัฒนาธุรกิจการเกษตร
บทที่ 9 การวิเคราะห์โครงการทางธุรกิจการเกษตร
ผู้สอน  ผู้ช่วยศาสตราจารย์ นงนุช  โสรัตน์
ภาควิชาเศรษฐศาสตร์เกษตรและทรัพยากร
คณะเศรษฐศาสตร์  มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์
สิงหาคม 2550
ความหมายและประเภทของโครงการ

โครงการ  ( Project )  หมายถึง แผนการดำเนินงานในการใช้ทรัพยากรที่มีอยู่อย่างจำกัดไปเพื่อทำการผลิต หรือเพื่อก่อให้เกิดมูลค่าเพิ่มขึ้นในด้านสินค้าและบริการ หรือเพื่อประโยชน์ของสังคมโดยรวม

ประเภทของโครงการ  จำแนกตามแหล่งที่มาของเงินทุนและจุดมุ่งหมายของการลงทุน  แบ่งเป็น 2 ประเภท คือ


1.โครงการสาธารณะ ( Public Project ) เป็นโครงการที่มีแหล่งที่มาของเงินทุนมาจากงบประมาณของภาครัฐ ไม่ว่าจะเป็นเงินลงทุนทั้งหมดหรือบางส่วนก็ตาม  โดยมีจุดมุ่งหมายของการลงทุนมุ่งประโยชน์เพื่อเศรษฐกิจและสังคมโดยรวม


2.โครงการเอกชนหรือธุรกิจ ( Private or Business Project ) เป็นโครงการที่มีแหล่งที่มาของเงินทุนมาจากภาคเอกชนหรือก็คือจากหน่วยธุรกิจนั้นๆ    โดยมีจุดมุ่งหมายของการลงทุนมุ่งประโยชน์เพื่อหาผลตอบแทนการลงทุน  คือ การทำกำไรให้กับหน่วยธุรกิจที่หวังผลกำไร  หรือถ้าเป็นหน่วยธุรกิจที่ไม่หวังผลกำไร ก็จะมีการคาดหวังผลทางด้านอื่นๆ ที่มีต่อสังคม ที่มีต่อการค้าหรืออำนาจการต่อรอง เป็นต้น
ความหมายและประเภทธุรกิจในระบบธุรกิจเกษตร 
ธุรกิจการเกษตร  คือ  การดำเนินงานทั้งหลายในด้านที่เกี่ยวกับ การผลิตและการจำหน่ายปัจจัยการผลิตสินค้าเกษตร  กิจกรรมการผลิตในฟาร์ม  การเก็บรักษา  การแปรรูป  และการจัดจำหน่ายสินค้าเกษตรและผลิตผลพลอยได้จากสินค้าเกษตร  (นิยามตามความหมายของศาสตราจารย์  J. Davis and Ray A. Goldberg  สอนที่ Harvard Business School  ตีพิมพ์ในหนังสือ  A Conception of Agribusiness  เมื่อปี พ.ศ. 2500 )

องค์ประกอบในงานของธุรกิจการเกษตร ได้แก่
· การผลิตและการจำหน่ายปัจจัยการผลิตสินค้าเกษตร
· กิจกรรมการผลิตในฟาร์ม  
· การแปรรูป  และการเก็บรักษา 
· การจัดจำหน่ายสินค้าเกษตรและผลิตผลพลอยได้จากสินค้าเกษตร
จากโครงสร้างระบบธุรกิจการเกษตร สามารถแบ่งออกได้เป็น 4 ระบบย่อย คือ
	
	การผลิตและการนำเข้า
ปัจจัยการผลิตสินค้าเกษตร
	
	

	
	
	
	

	
	การผลิตในฟาร์ม
	
	หน่วยงานต่างๆ ของภาครัฐ
หน่วยงานวิจัย
สถาบันการศึกษา
สถาบันการเงิน
ธุรกิจบริการที่เกี่ยวข้อง : การขนส่ง
สมาคม หอการค้า  ชมรม ต่าง ๆ

	
	
	
	

	
	การแปรรูป และการเก็บรักษา
	
	

	
	
	
	

	
	การจัดจำหน่ายสินค้าเกษตร
และผลิตผลพลอยได้
	
	

	
	
	
	

	
	ฝ่ายดำเนินการ
	
	ฝ่ายสนับสนุน


ระบบย่อยที่ 1  การผลิตและการจำหน่ายปัจจัยการผลิตสินค้าเกษตร
· แหล่งที่มา  :  การผลิต  และการนำเข้า
· ประเภทปัจจัยการผลิต  :  เมล็ดพันธุ์-สายพันธุ์สัตว์



ปุ๋ย  :  ปุ๋ยเคมี   ปุ๋ยอินทรีย์
สารเคมีป้องกันและกำจัดศัตรูพืช
เครื่องมือ-อุปกรณ์การเกษตร
อาหารสัตว์
ระบบย่อยที่ 2  กิจกรรมการผลิตในฟาร์ม  
· ลักษณะการประกอบการ :  
แบบดั้งเดิม  กึ่งการค้า  และเชิงการค้า
· ประเภทสินค้าเกษตร  : 

พืช : พืชนา  พืชไร่  พืชสวน  พืชผัก  ไม้ผล-ไม้ยืนต้น
สัตว์  :  สัตว์บก  สัตว์ปีก  
ประมง :  เพาะเลี้ยง  ประมงทะเล
ป่าไม้ : ผลิตภัณฑ์จากป่า

ก.สินค้ากสิกรรม  เป็นกลุ่มสินค้าเกษตรกรรมที่มีความสำคัญมากที่สุด ทั้งนี้ในกลุ่มสินค้าพืชประกอบด้วยการผลิตพืชสำคัญที่ครอบคลุมถึงพืชชนิดต่างๆ และสามารถแบ่งตามลักษณะของการเป็นพืชเศรษฐกิจ ได้ดังนี้
 

(1).พืชอาหาร  เป็นพืชที่ใช้เป็นอาหารของมนุษย์และของสัตว์ ซึ่งมีทั้งพืชนา พืชไร่ และพืชผัก ตัวอย่าง พืชอาหารในกลุ่มต่าง ๆ อาทิเช่น 


· พืชนา ได้แก่ ข้าวเจ้า ข้าวเหนียว 
· พืชไร่ ได้แก่ ข้าวโพด ข้าวฟ่าง ข้าวสาลี บาร์เล่ย์ ปอ ฝ้าย ถั่วชนิดต่างๆ ละหุ่ง 
· พืชผัก ได้แก่ ผักกินใบ ผักกินหัว ผักกินดอก ผักกินผล 
 

(2).พืชอุตสาหกรรม เป็นพืชที่ส่วนใหญ่ผลิตเพื่อส่งเข้าโรงงานแปรรูป หรือที่เรียกว่าเป็นการทำอุตสาหกรรมเกษตร  ได้แก่ สับปะรด มันสำปะหลัง ยางพารา อ้อย มะพร้าว ถั่วเหลือง ปาล์มน้ำมัน  ทานตะวัน ข้าวโพดเลี้ยงสัตว์  พืชสมุนไพร เช่น ว่านหางจระเข้ ฯลฯ


(3).พืชสวน จะรวมทั้งไม้ผลและไม้ดอก  ทั้งนี้ไม้ผลที่จะได้รับความสนใจให้เกิดการพัฒนาการเพาะปลูก จะขึ้นอยู่กับลักษณะความต้องการของตลาด อาทิเช่น ใช้บริโภคในท้องถิ่น ใช้บริโภคในประเทศ ใช้ในการส่งออก  และใช้ในการแปรรูป


ส่วนไม้ดอกนั้น ในประเทศไทยมีพันธุ์ไม้มากมายหลายชนิด แต่ไม้ดอกเศรษฐกิจสำคัญของไทยสามารถแบ่งออกเป็นกลุ่มต่าง ๆ ตามลักษณะความต้องการ ได้แก่ ปลูกเพื่อการบริโภคภายในประเทศ ปลูกเพื่อการส่งออก และปลูกเพื่อทดแทนการนำเข้า 

ข.สินค้าปศุสัตว์ ครอบคลุมสัตว์เศรษฐกิจชนิดต่างๆ ได้แก่ สุกรโค ไก่เนื้อ กระบือและการผลิตปศุสัตว์อื่นๆ เช่นไก่ไข่ เป็ด ห่าน นกกระทา และนกกระจอกเทศ เป็นต้น

ค.สินค้าจากป่าไม้  พบว่าส่วนใหญ่เป็นสินค้าประเภทถ่านและฟืน รองลงมาคือ ไม้สัก และไม้ยาง 

ง.สินค้าประมง จำแนกตามแหล่งน้ำ เช่น  สัตว์น้ำจืด  น้ำเค็มและน้ำกร่อย  

อย่างไรก็ตาม ความสามารถในการผลิตของสินค้าแต่ละชนิดมีความแตกต่างทางศักยภาพของการผลิตไม่เหมือนกัน ซึ่งจะแบ่งตามศักยภาพที่ปรากฏสามารถแบ่งออกได้เป็น 3 กลุ่ม คือ  


ก.กลุ่มสินค้าเกษตรกรรมที่มีศักยภาพการผลิตสูง  
· เป็นสินค้าที่สามารถทำการผลิตได้เกินความต้องการบริโภคภายในประเทศ 
· สามารถผลิตเพื่อการส่งออกไปขายยังตลาดต่างประเทศได้ดี 
 

เช่น ข้าว อ้อยน้ำตาล สับปะรด ข้าวโพดเลี้ยงสัตว์ มันสำปะหลัง ยางพารา ผลไม้(ทุเรียน ลำไย ฯลฯ)  ดอกกล้วยไม้ ไก่เนื้อ และกุ้งกุลาดำ เป็นต้น


ข.กลุ่มสินค้าเกษตรกรรมที่มีศักยภาพการผลิตต่ำ 
· เป็นสินค้าที่ไม่สามารถผลิตได้เพียงพอกับความต้องการใช้ในการบริโภคภายในประเทศ 
· ต้องนำเข้าจากต่างประเทศ 
 

เช่น ถั่วเหลือง กาแฟ ฝ้าย เป็นต้น 


ค.กลุ่มสินค้าที่ผลิตเพื่อการบริโภคภายในประเทศ ทั้งในรูปวัตถุดิบ และแปรรูปเพื่อการบริโภค เช่น หอม กระเทียม น้ำมันปาล์ม โคเนื้อ สุกร เป็นต้น 
ระบบย่อยที่ 3  การแปรรูป  และการเก็บรักษา 
· ระดับเทคโนโลยีการแปรรูป  :  แบบง่ายๆ  หรือใช้เทคโนโลยีขั้นสูง
· ประเภทอุตสาหกรรมการแปรรูป  :   
   อุตสาหกรรมอาหาร
   อุตสาหกรรมกึ่งอาหาร
   อุตสาหกรรมไม่ใช่อาหาร
· การเก็บรักษา  :  ยุ้งฉาง  โกดัง  ไซโล  ห้องเย็น
 
เนื่องจากสินค้าเกษตรที่ผลิตได้มีทางเลือกในการนำมาบริโภคได้หลายรูปแบบ อาทิเช่น 
· นำมาบริโภคสดได้เลย เช่น ผักสด(ผักกาดหอม ถั่วงอก  ไม้ดอก ผลไม้แทบทุกชนิด เนื้อสัตว์ต่าง ๆ  เป็นต้น
· ต้องนำมาแปรรูปก่อนจึงสามารถบริโภคได้ เช่น ข้าวเปลือก ปอ ฝ้าย ผักบางชนิด(มันฝรั่ง เผือก มันเทศ )
· เลือกที่จะบริโภคสดหรือนำไปแปรรูปก่อน เช่น 
· ผลไม้หลายชนิด ยกตัวอย่าง เช่น มะม่วงสด หรือมะม่วงกวน แช่อิ่ม อบแห้ง แยม น้ำ เป็นต้น
· ผักบางชนิด ยกตัวอย่าง เช่น ผักกาดสด หรือผักกาดดอง สะตอ
· เนื้อสัตว์ต่างๆ ยกตัวอย่าง เช่น เนื้อสุกรสด หรือ หมูเค็ม หมูหยอง หมูแผ่น กุนเชียง แหนม หมูยอ 
 
อย่างไรก็ตามการแปรรูปเป็นกิจกรรมที่อาจมีผลทำให้สินค้าเปลี่ยนไปจากเดิมอย่างสิ้นเชิงหรือยังคงสภาพกายภาพเดิมอยู่ก็ได้ ขึ้นอยู่กับระดับของการแปรรูปใช้เทคโนโลยีง่าย ๆ หรือใช้เทคโนโลยีขั้นสูง ทั้งนี้สินค้าเกษตรที่มีการแปรรูปการเกษตรอย่างง่าย พบว่ามีสัดส่วนประมาณร้อยละ 11.82 ของมูลค่าผลิตภัณฑ์ในประเทศของภาคการเกษตรในปี 2541 
ระบบย่อยที่ 4  การจัดจำหน่ายสินค้าเกษตรและผลิตผลพลอยได้จากสินค้าเกษตร
· ลักษณะสินค้าที่จำหน่าย  :  สด  และแปรรูป  
· แหล่งจำหน่าย  :  ตลาดในประเทศ  ตลาดต่างประเทศ
ขั้นตอนในการวิเคราะห์โครงการ

เมื่อทำการระบุหรือกำหนดโครงการที่จะลงทุน  การเริ่มลงมือปฏิบัติการวิเคราะห์ ต้องทำการวางแผนก่อนว่ามีประเด็นอะไรบ้างที่ต้องทำการวิเคราะห์  ในแต่ละประเด็นมีข้อมูลอะไรบ้างที่ต้องการใช้และวิธีการรวบรวมข้อมูลทำอย่างไร
โดยมีขั้นตอนในการวิเคราะห์ดังนี้ 
	
	การวางแผนการวิเคราะห์โครงการ
	
	

	
	
	
	ปรับปรุง หรือ  ยุติ

	
	การวิเคราะห์ทางด้านการตลาด
	
	

	
	
	
	ปรับปรุง หรือ  ยุติ

	
	การวิเคราะห์ทางด้านการผลิต
	
	

	
	
	
	ปรับปรุง หรือ  ยุติ

	
	การวิเคราะห์ทางด้านการจัดการ
	
	

	
	
	
	ปรับปรุง หรือ  ยุติ

	
	การวิเคราะห์ทางด้านสังคมและสิ่งแวดล้อม
	
	

	
	
	
	ปรับปรุง หรือ  ยุติ

	
	การวิเคราะห์ทางด้านการเงิน
	
	

	
	
	
	ปรับปรุง หรือ  ยุติ

	
	การจัดทำรายงานโครงการ 
เพื่อเสนอหาแหล่งเงินทุน
	
	



ข้อน่าสังเกตจากการวิเคราะห์ในแต่ละประเด็น  จะมีคำตอบได้ 2 ลักษณะ คือ

1.ผลการวิเคราะห์ เป็นที่พอใจ ผ่านการยอมรับที่จะผลักดันให้ดำเนินการต่อไป

2.ผลการวิเคราะห์ไม่เป็นที่พอใจ ไม่ผ่านการยอมรับ  ให้ดำเนินการทบทวนเงื่อนไข หรือข้อกำหนดที่เกิดขึ้นในประเด็นนั้นๆ ว่ามีความเหมาะสมหรือไม่ ถ้าไม่เหมาะสม ก็ให้ปรับปรุงใหม่ แล้วทำการวิเคราะห์หาผลลัทธ์ใหม่อีกครั้ง 
· หากผลออกมาเป็นที่พอใจให้ดำเนินการต่อไป
· หากผลไม่เป็นที่พอใจ ก็ไม่ควรดำเนินการ สมควรยุติ เพราะแสดงว่าโครงการมีโอกาสที่จะประสบกับความล้มเหลวได้ในอนาคตหากทำการลงทุนต่อไป
การวิเคราะห์ทางด้านการตลาด

ผลการวิเคราะห์จะให้คำตอบว่า 
· โครงการจะสามารถนำสินค้าเข้าสู่ตลาดได้หรือไม่  
· สามารถเข้าสู่กลุ่มลูกค้าเป้าหมายได้หรือไม่  
· ตลาดมีความมั่นคงและยั่งยืนเพียงใด
ข้อมูลที่จำเป็นต่อการวิเคราะห์ตลาด ได้แก่ 


1.ข้อมูลเกี่ยวกับโครงสร้างตลาด : 
มีโครงสร้างตลาดเป็นแบบใด  
จำนวนลูกค้าที่คาดหวัง
ขนาดตลาด
ความยากง่ายในการเจาะตลาด
ความยั่งยืนของผลิตภัณฑ์ในตลาด เป็นต้น


2.ข้อมูลเกี่ยวกับการแข่งขัน :
จำนวนราย ขนาดการผลิต และส่วนครองตลาดของคู่แข่งขัน
อุปทานและแนวโน้ม
การนำเข้าและแนวโน้ม
อุปสงค์และแนวโน้ม
สินค้าทดแทน
ภาวะการแข่งขันในประเทศ ในอนุภูมิภาค และระดับโลกของการค้าเสรีตามเงื่อนไข WTO 



3.ข้อมูลเกี่ยวกับส่วนประสมการตลาด (Marketing Mix) ได้แก่
· ผลิตภัณฑ์ (Product) ผลิตภัณฑ์หลัก ผลิตภัณฑ์รองและผลิตผลพลอยได้  การออกแบบผลิตภัณฑ์ ลักษณะเด่นของผลิตภัณฑ์ การจัดทำส่วนประสมผลิตภัณฑ์ (Product Mix) ตราสินค้า (Branding)  การบรรจุภัณฑ์(Packaging) มาตรฐานสินค้า
· ราคา (Price) การกำหนดราคา แต่ละระดับ(ขายส่ง ขายปลีก) การให้เครดิตทางการค้า การเรียกเก็บเงินค่าสินค้า การให้ส่วนลด
· การจัดจำหน่ายหรือการกระจายสินค้า (Place) การเลือกช่องทางจำหน่าย(ผ่าน/ไม่ผ่านตัวแทน) การขนส่ง การส่งมอบ จุดวางขาย คลังสินค้า
· การส่งเสริมการตลาด(Promotion) พฤติกรรมผู้บริโภคและแนวโน้มของการเปลี่ยนแปลง การโฆษณา การขายโดยพนักงาน การส่งเสริมการขาย การประชาสัมพันธ์ การขายตรง
การวิเคราะห์ทางด้านการผลิต

ผลการวิเคราะห์จะให้คำตอบว่า 
· โครงการจะสามารถดำเนินการผลิตได้อย่างราบรื่น หรือไม่? 

· มีการเลือกใช้เทคโนโลยีที่เหมาะสมแล้ว และสามารถรองรับการเปลี่ยนแปลงท่จะเกิดขึ้นได้
· ต้นทุนการผลิตสามารถแข่งขันหรือต่ำกว่าคู่แข่งขันแล้ว 
ข้อมูลที่จำเป็นต่อการวิเคราะห์การผลิต   ได้แก่ 
 

1.การเลือกรูปแบบและกรรมวิธีการดำเนินการผลิตที่เหมาะสม : ความรวดเร็วในการเปลี่ยน
แปลง ความยืดหยุ่นในการปรับเปลี่ยนเทคนิค การได้มาซึ่งผู้เชี่ยวชาญในการพัฒนาการผลิต
2.ขนาดการผลิตหรือกำลังการผลิต : ปริมาณการผลิตอยู่ในระดับที่เกินจุดคุ้มทุน และในระยะยาวควรพิจารณา ขนาดการผลิตที่ประหยัด (Economy of Scale)
 

3. การกำหนดทำเลที่ตั้ง (Location) และกำหนดการวงแผนผังโรงงาน (Plant Layout)
 

4.การจัดหาปัจจัยการผลิต (Procurement) : คุณสมบัติ และคุณภาพเหมาะสม  ราคายุติธรรม รวบรวมได้ในเวลาที่ต้องการ การจัดระบบของคงคลัง
 

5.การจัดการการกำจัดของเสียจากขบวนการผลิต
การวิเคราะห์ทางด้านการจัดการ

ผลการวิเคราะห์จะให้คำตอบว่า 
· โครงการจะสามารถจัดการทรัพยากรมนุษย์ได้อย่างมีประสิทธิภาพในการทำงานหรือไม่ 
· โครงการมีคุณภาพในการจัดการองค์กร หรือไม่
ข้อมูลที่จำเป็นต่อการวิเคราะห์การจัดการ   ได้แก่ ระบบการทำงาน
  โครงสร้างองค์กรและการจัดการภายใน
ขอบเขตและหน้าที่ในการทำงาน การฝึกอบรมบุคลากร การจัดการผลตอบแทนและสวัสดิการพนักงาน
การวิเคราะห์ทางด้านสังคมและสิ่งแวดล้อม

ผลการวิเคราะห์จะให้คำตอบว่า โครงการจะสามารถนำมาซึ่งสิ่งแวดล้อมที่ดีต่อสังคม การมีมาตรฐานการครองชีพที่ดีขึ้น หรือไม่?

ข้อมูลที่จำเป็นต่อการวิเคราะห์   ได้แก่ การสร้างโอกาสการมีงานทำ การดำรงไว้ซึ่งวัฒนธรรม ขนบธรรมเนียมประเพณี การเคลื่อนย้ายแรงงาน การควบคุมการใช้ประโยชน์ทรัพยากรธรรมชาติ การควบคุมสถานการณ์ด้านมลพิษ 
การวิเคราะห์ทางด้านการเงิน

ผลการวิเคราะห์จะให้คำตอบว่า โครงการจะสามารถ สร้างความคุ้มค่าในการลงทุนเพียงใด 
ข้อมูลที่จำเป็นต่อการวิเคราะห์   ได้แก่  การประมาณการเงินลงทุนโครงการ การคาดคะเนรายได้และรายจ่ายจากการดำเนินโครงการ และการจัดทำงบประมาณงบการเงินประเภทต่าง ๆ 
ความสัมพันธ์ระหว่างงบประมาณต่างๆ 












ปัจจัยที่มีผลกระทบต่อการเลือกหลักเกณฑ์ตัดสินใจลงทุนโครงการ
ในการเลือกหลักเกณฑ์ที่ใช้ในการตัดสินใจลงทุนโครงการ ต้องเลือกหลักเกณฑ์ที่มีความเหมาะสมกับลักษณะของโครงการ  ซึ่งปัจจัยสำคัญปัจจัยหนึ่งที่มีผลกระทบต่อการเลือกหลักเกณฑ์ คือ อายุโครงการที่จะลงทุน

การลงทุนโครงการประเภทต่าง ๆ เช่น การผลิตสินค้าเกษตร การแปรรูปทางธุรกิจการเกษตร หรือการทำอุตสาหกรรมเกษตร เป็นต้น อายุโครงการจะเริ่มขึ้นเมื่อมีการก่อสร้างโครงการ และสิ้นสุดเมื่อโครงการไม่สามารถให้ประโยชน์ได้อีก ซึ่งก็อาจมาจากเหตุผลทางด้าน การสิ้นอายุการใช้งานของทรัพย์สินหลักของโครงการ เช่น อาคาร โรงงาน เครื่องจักรหลัก เป็นต้น หรือสิ้นสุดตามข้อตกลงของโครงการที่ได้ตกลงกันไว้เมื่อเริ่มตั้ง  
การเคลื่อนไหวของการดำเนินการจึงมีอยู่สองช่วง คือช่วงการลงทุนเริ่มแรก และช่วงการดำเนินกิจกรรมในแต่ละปี

การกำหนดอายุโครงการ ว่าควรจะมีอายุโครงการกี่ปี 
 
มีแนวคิดขึ้นอยู่กับประเภทของธุรกิจนั้นมีลักษณะการลงทุนและการให้ผลตอบแทนเป็นอย่างไร เช่นการผลิตทางการเกษตรมีลักษณะทางธรรมชาติเป็นข้อจำกัด 

ยกตัวอย่าง

กรณีการปลูกไม้สัก  เพื่อเป็นไม้ซุงเล็ก วงจรการผลิตเริ่มจากการปลูกในปีแรกปลูกไร่ละ 100 ต้น(ระยะปลูก 4x4 เมตร) ในปีที่ 10 จะต้องตัดสางครึ่งหนึ่งโดยตัดต้นเว้นต้น ในปีที่ 20 ตัดฟันทั้งหมดเพื่อขาย 
	รายการ
	ปีที่

	(บาท / ไร่)
	1
	2
	3
	4 ถึง 9 ปีละ
	10
	11 ถึง 19 ปีละ
	20

	รายจ่ายเงินสด
	1560
	360
	240
	120
	2125
	120
	5570

	รายรับเงินสด
	-
	-
	-
	-
	23450
	-
	276000

	เงินสดสุทธิ
	-1560
	-360
	-240
	-120
	21325
	-120
	270430



กรณีการปลูกยูคาลิปตัส  วงจรการผลิตเริ่มจากการปลูกในปีแรก ปลูกไร่ละ 260 ต้น(ระยะปลูก 2x3 เมตร) ในปีที่ 5 ตัดครั้งที่ 1 ได้ผลผลิต 15 ตัน  ตอเดิมจะแตกขึ้นมาใหม่และดูแลต่อจนในปีที่ 10 ตัดครั้งที่ 2 ได้ผลผลิต 18 ตัน และปล่อยให้ตอแตกขึ้นมาใหม่เป็นรอบที่ 3 จนในปีที่ 15 ตัดครั้งที่ 3 ได้ผลผลิต 15 ตัน
	รายการ
	ปีที่

	(บาท / ไร่)
	1
	2
	3
	5
	6
	7
	10
	11
	12
	15

	รายจ่ายเงินสด
	2044
	510
	412
	3000
	342
	242
	3600
	342
	242
	3000

	รายรับเงินสด
	-
	-
	-
	12000
	-
	-
	14400
	-
	-
	12000

	เงินสดสุทธิ
	-20444
	-510
	-412
	9000
	-342
	-242
	10800
	-342
	-242
	9000


ปีที่ 4, 8, 9, 13 และ 14 ไม่มีกิจกรรม

กรณีการลงทุนเพาะเลี้ยงกุ้งกุลาดำ ขนาด 50 ไร่ แบ่งเป็นพื้นที่เพาะเลี้ยง 20 ไร่ มีบ่อ 5 บ่อ ขนาดบ่อละ 4 ไร่ และมีบ่อปรับคุณภาพน้ำ 1 บ่อ ขนาด 10 ไร่ บ่อตะกอน 1 บ่อขนาด 1 ไร่ ที่เหลือสร้างอาคารและถนน  ทำการเลี้ยงกุ้งกุลาดำปีละ 2 ครั้ง  ระยะเวลาโครงการ 36 เดือน  หน้าร้อนเริ่มเลี้ยง มกราคมถึงเมษายน และพักบ่อ 2 เดือน และหน้าฝนเริ่มเลี้ยง กรกฎาคมถึงตุลาคม และพักบ่อ 2 เดือน
	
	พค.
	มิย.
	กค.
	สค.
	กย.
	ตค.
	พย.
	ธค.
	มค.
	กพ.
	มีค.
	เมย.

	ปีที่ 1
	พักบ่อ
	พักบ่อ
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	พักบ่อ
	พักบ่อ
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง

	ปีที่ 2
	พักบ่อ
	พักบ่อ
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	พักบ่อ
	พักบ่อ
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง

	ปีที่ 3
	พักบ่อ
	พักบ่อ
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	พักบ่อ
	พักบ่อ
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง
	เลี้ยง



กรณีการลงทุนฟาร์มไก่ไข่ในระบบปิด โดยซื้อไก่สาวอายุ 19-22 สัปดาห์ มาเลี้ยงกรงตับ มีระยะเวลาให้ไข่ 57 สัปดาห์ จึงปลดขายยกเล้า แล้วทำความสะอาดและพักเล้า จึงใช้เวลาในการเลี้ยงต่อรุ่นประมาณ 60 สัปดาห์ การเลี้ยง 10 รุ่น ใช้เวลา 12 ปี จึงกำหนดอายุโครงการ 12 ปี
ในปีที่ 8 และ 12 จะไม่ปรากฏค่าพันธุ์ไก่ไข่
	ปีที่ 1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12

	60 สัปดาห์
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	รุ่นที่ 1
	รุ่นที่ 2
	รุ่นที่ 3
	รุ่นที่ 4
	รุ่นที่ 5
	รุ่นที่ 6
	รุ่นที่ 7
	รุ่นที่ 8
	รุ่นที่ 9
	รุ่นที่ 10
	



กรณีการลงทุนปลูกหญ้าสนามเพื่อการค้าแทนการปลูกข้าว  กำหนดอายุโครงการ 6 ปี มีรูปแบบการทำฟาร์มหญ้าสนาม 2 รูปแบบ คือ ปลูกหญ้านวลน้อยอย่างเดียว  และ ปลูกหญ้านวลน้อยและหญ้ามาเลเซีย จำแนกลักษณะการทดแทนเป็น 4 ลักษณะคือ


- ปลูกหญ้าสนามขนาดกลาง 4 ไร่ แทนข้าวขนาดเล็ก 10 ไร่ 


- ปลูกหญ้าสนามขนาดกลาง 4 ไร่ แทนข้าวขนาดกลาง 25 ไร่ 


- ปลูกหญ้าสนามขนาดใหญ่ 10 ไร่ แทนข้าวขนาดใหญ่ 45 ไร่ 
ถาม อายุโครงการ 6 ปี มีความเหมาะสม ?  แล้วต้องมีหลายรูปแบบด้วยหรือ?

ทั้งนี้ ถ้าโครงการมีอายุโครงการน้อยกว่าหรือเท่ากับ 1 ปี หรือเป็นโครงการระยะสั้นไม่กี่ปี  กรณีเช่นนี้หลักเกณฑ์การวิเคราะห์ทางการเงินที่จะนำมาใช้มักจะเป็น หลักเกณฑ์ที่ไม่คำนึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลา ( Time Value of Money )  
ในทางตรงกันข้าม ถ้าโครงการมีอายุการดำเนินงานโครงการหลายปี กรณีเช่นนี้หลักเกณฑ์การวิเคราะห์ทางการเงินที่จะนำมาใช้จะเป็น หลักเกณฑ์ที่จะต้องคำนึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลาด้วย
โจทย์     ปลูกทุเรียนโดยเกษตรกรทำการขยายช่วงฤดูการเก็บเกี่ยวทุเรียน ด้วยการแบ่งแปลง

รูปแบบอดีต
	ม.ค.
	ก.พ.
	มี.ค.
	เม.ย.
	พ.ค.
	มิ.ย.
	ก.ค.
	ส.ค.
	ก.ย.
	ต.ค.
	พ.ย.
	ธ.ค.
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ภาคใต้
คำถาม
1. อายุโครงการที่ใช้วิเคราะห์ จะกำหนดกี่ปี
2. ในการกำหนดรายได้ ต้องตั้งเงื่อนไขอะไรบ้าง
3. กระแสเงินสดไหลเข้ามีเดือนใดบ้าง

4. กระแสเงินสดไหลออกมีเดือนใดบ้าง
เครื่องมือที่ใช้ในการวิเคราะห์โครงการทางธุรกิจการเกษตร

เนื่องจากการวิเคราะห์ความเป็นไปได้ของโครงการมีประเด็นที่จะต้องทำการวิเคราะห์หลายประเด็นดังได้กล่าวมาแล้ว  ทำให้เครื่องมือที่ใช้วิเคราะห์ในแต่ละประเด็นจะมีความแตกต่างกัน เช่น  การวิเคราะห์ทางการตลาด  กับการวิเคราะห์ทางการเงิน เป็นต้น   อย่างไรก็ตามเครื่องมือที่ใช้ในแต่ละประเด็นยังมีมากมายหลายชนิดด้วยกันที่สามารถเลือกนำมาใช้ได้   ดังนั้นการเลือกใช้เครื่องมือชนิดใดในการวิเคราะห์   จึงต้องพิจารณาแล้วว่าเครื่องมือที่เลือกมาใช้นั้น ๆ มีความเหมาะสมและสามารถให้คำตอบที่ถูกต้องภายใต้สถานการณ์แวดล้อมต่างๆ ของการวิเคราะห์ได้  ดังนั้นในบทนี้จึงจะยกตัวอย่างเครื่องมือที่ใช้ในการวิเคราะห์บางชนิดมาเพื่อเป็นแนวทางในการศึกษา

1.  ตัวอย่างเครื่องมือที่ใช้ในการวิเคราะห์ทางด้านการตลาด

โครงการเอกชน เช่น หน่วยธุรกิจเกษตรที่หวังผลตอบแทนที่เป็นตัวเงิน  การวิเคราะห์ทางด้านการตลาดโดยทั่วไปจะต้องมีการคาดคะเนความต้องการสินค้าของตลาด  เพื่อมาทำการคาดคะเนปริมาณขาย (Sales Forecasting) ของหน่วยธุรกิจ  ซึ่งจะเป็นงานทางด้านการสร้างรายได้เข้าสู่หน่วยธุรกิจ  สามารถกำหนดกำลังการผลิต  สามารถตั้งงบประมาณและควบคุมการเงิน  ตลอดจนความสามารถในการชี้นำความสำเร็จหรือความล้มเหลวของหน่วยธุรกิจนั้น ๆ ได้ 

การคาดคะเนความต้องการสินค้านี้  หากได้ผลลัพท์ที่คลาดเคลื่อนจากความเป็นจริงที่ควรจะเป็นจะก่อผลเสียอย่างมาก  เช่น  


ก.ผลลัพธ์ของการคาดคะเนต่ำกว่าความเป็นจริง หรือคาดคะเนปริมาณขายต่ำกว่าที่ควรจะเป็น  
· ทำให้อุปสงค์ที่ยังไม่ได้ตอบสนองกระตุ้นให้คู่แข่งขันเข้าสู่ตลาดมากขึ้น  
· ทำให้การกำหนดขนาดการผลิตต่ำ ไม่ก่อให้เกิดการผลิตที่ประหยัดต่อขนาด 
· ทำให้หน่วยธุรกิจมีผลตอบแทนต่ำส่งผลให้โครงการที่จะลงทุนนี้มีความจูงใจในการลงทุนต่ำด้วย


ข.ผลลัพธ์ของการคาดคะเนสูงกว่าความเป็นจริง  หรือคาดคะเนปริมาณขายสูงกว่าที่ควรจะเป็น  
· ทำให้เกิดอุปทานล้นตลาด
· ทำให้มีการลงทุนในขนาดการผลิตในช่วงระยะเริ่มต้นที่สูงมาก ก่อให้เกิดภาวะ
เงินทุนจม และส่งผลให้เกิดการขาดสภาพคล่องของหน่วยธุรกิจนั้นๆ ได้
· ทำให้ผลตอบแทนที่วิเคราะห์ได้อยู่ในระดับสูง กลายเป็นภาพหลอกว่าโครงการ
ที่จะลงทุนนี้มีความน่าจูงใจในการลงทุนสูง  

ดังนั้นในการคาดคะเนความต้องการสินค้าของตลาด  มีเทคนิคให้เลือกใช้ได้ดังนี้ เช่น


ก.การคาดคะเนโดยไม่ใช้หลักการคำนวณ  เป็นวิธีการที่อาศัยประสบการณ์และความชำนาญการที่อยู่ในสายธุรกิจนี้มานาน  มาทำการคาดคะเนด้วยการเดาอย่างสมเหตุสมผล  ซึ่งวิธีนี้เป็นวิธีที่มีโอกาสที่จะผิดพลาดได้มาก  แต่ในบางประเภทของธุรกิจเป็นเรื่องยากที่จะทำการคาดคะเนด้วยการคำนวณ เพราะไม่มีข้อมูลพื้นฐานที่จะทำการคำนวณ


ข.การคาดคะเนโดยใช้หลักการคำนวณ  เป็นวิธีที่สามารถยืนยันการคาดคะเนจากข้อมูลที่เกิดขึ้นในอดีต  นำมาใช้เป็นฐานในการคาดคะเนอนาคตต่อไป  ซึ่งการคาดคะเนนี้ยังมีวิธีการให้เลือกได้อีก หลายวิธีเช่น



(1).การคาดคะเนด้วยวิธี  Straight  Line

โดยกำหนดให้   

Yc     
คือ  ปริมาณการคาดคะเนในปีที่ x 




y
คือ  ข้อมูลในอดีตแต่ละปี



x
คือ  ปีที่ ..
จาก

Yc
=   a  +  bx


ซึ่ง
a   =     ( y

และ
b   =      ( xy



              n


             ( x2



(2).การคาดคะเนด้วยวิธี  Geometric Curve

จาก

Log Yc
=   log a  +  x log b


ซึ่ง
log a   =   (  log y       
และ
log b  =   (  x log y



          n


  
      ( x2



(3).การคาดคะเนด้วยวิธี  Parabolic  Curve

จาก

Yc
=   a  +  bx  +  cx2

ซึ่ง
a   =   ( ( x4 )( ( y)    -   ( x2 ( ( x2 y)      



        n ( ( x4 )  -  ( ( x2 )2  


b   =      ( xy  



             ( x2


c  =      n( ( x2 y)  -  ( x2 ( ( y) 



 n( ( x4 )  -  ( ( x2 )2  

การเลือกใช้ จึงต้องพิจารณาว่าเทคนิคใดมีความเหมาะสมกับสภาพข้อมูลในอดีตที่รวบรวมได้มากที่สุด  เช่น การพิจารณาความต้องการสินค้าของตลาดที่มีทิศทางเพิ่มขึ้นนั้น



-ถ้าการเปลี่ยนแปลงของอุปสงค์ในอดีตมีลักษณะการเพิ่มขึ้นในลักษณะที่มีรูปแบบที่แน่นอน (Uniform)  หรือร้อยละของการเปลี่ยนแปลงของอุปสงค์จากปีที่ผ่านมามีอัตราลดลง  กรณีนี้สามารถเลือกใช้เทคนิคการคาดคะเนด้วยวิธี  Straight  Line ได้



-ถ้าการเปลี่ยนแปลงของอุปสงค์ในอดีตมีลักษณะเพิ่มขึ้น (Increasing)  หรือร้อยละของการเปลี่ยนแปลงของอุปสงค์จากปีที่ผ่านมามีอัตราคงที่  หรือมีรูปแบบที่แน่นอน (Uniform)   กรณีนี้สามารถเลือกใช้เทคนิคการคาดคะเนด้วยวิธี  Geometric Curve ได้



-ถ้าการเปลี่ยนแปลงของอุปสงค์ในอดีตมีลักษณะทั้งเพิ่มขึ้น (Increasing) และลดลง (Decreasing)  หรือร้อยละของการเปลี่ยนแปลงของอุปสงค์จากปีที่ผ่านมามีอัตราไม่แน่นอนและมีทั้งเพิ่มขึ้นและลดลง กรณีนี้สามารถเลือกใช้เทคนิคการคาดคะเนด้วยวิธี  Parabolic Curve ได้

2.  ตัวอย่างเครื่องมือที่ใช้ในการวิเคราะห์ทางด้านการผลิต

การวิเคราะห์ทางด้านการผลิตจะทำให้หน่วยธุรกิจเกษตรทราบถึง  ต้นทุนการผลิตในฟาร์ม (Production Costs) หรือต้นทุนการผลิตในอุตสาหกรรม (Manufacturing Costs) จากการแปรรูป  หรือในกรณีระบบย่อยการจัดจำหน่าย เป็นต้นทุนสินค้าขาย (Cost of Goods Sold)  

ตัวอย่างของเครื่องมือที่จะอธิบายให้เห็น ในประเด็นของการผลิตสินค้าเพื่อขายตามปริมาณขายที่คาดคะเนไว้  จะยกตัวอย่างเทคนิค การกำหนดปริมาณการผลิตที่จุดคุ้มทุน ( Break-Even Point)  และในประเด็นของการซื้อมาเพื่อจัดจำหน่ายต่อตามปริมาณขายที่คาดคะเนไว้ จะยกตัวอย่างเทคนิค การสั่งซื้อที่ประหยัดที่สุด (Economic Order Quantity : EOQ) เพื่อควบคุมระบบคงคลังไม่ให้เกิดต้นทุนจมในการคงคลังสินค้า  ซึ่งเป็นเทคนิคที่สามารถใช้ในการจัดซื้อและคงคลังวัตถุดิบที่ใช้ในการผลิตได้ด้วย


ก.การวิเคราะห์จุดคุ้มทุน ( Break-Even Analysis)  


หลักการของเทคนิค คือ การทำให้รายได้ เท่ากับ รายจ่าย(รายจ่ายคงที่และรายจ่ายผันแปร)  ณ ปริมาณการผลิตจุดนี้จะทำให้หน่วยธุรกิจมีความคุ้มทุนพอดี  หากหน่วยธุรกิจผลิตมากกว่าจุดนี้ขึ้นไปจะมีรายได้เหนือรายจ่าย คือ มีกำไร  แต่ในทางตรงกันข้าม  ถ้าผลิตน้อยกว่าจุดนี้ลงมา  หน่วยธุรกิจจะขาดทุนเพราะปริมาณสินค้าที่ผลิตและนำไปขายไม่สามารถสร้างรายได้ให้มากกว่ารายจ่ายที่เกิดขึ้นในการผลิตได้ ดังภาพที่ 4 
ภาพที่ 4  การกำหนดจุดคุ้มทุน





กำหนดให้
Q   =
ปริมาณสินค้าที่ที่ทำให้รายได้เท่ากับรายจ่ายพอดี


F   =
รายจ่ายคงที่


V   =
รายจ่ายผันแปรต่อหน่วยสินค้า


P   =
ราคาขายต่อหน่วยสินค้า
ณ จุดคุ้มทุน

รายได้

=
รายจ่าย



P * Q

=
F  +  V*P


ดังนั้น


Q   
=                 F     .




  

 P  -  V

โจทย์ สมมติให้ หน่วยธุรกิจ ก. มีรายจ่ายคงที่  200,000  บาท  มีรายจ่ายผันแปรในการผลิต 3 บาทต่อหน่วย  และขายสินค้าไปในราคาหน่วยละ 10 บาท  อยากทราบว่าหน่วยธุรกิจนี้จะต้องผลิตสินค้าไปขายจำนวนอย่างน้อย กี่หน่วยจึงจะคุ้มทุน
ตอบ  หน่วยธุรกิจนี้จะต้องผลิตสินค้าไปขายเพื่อให้คุ้มทุนจำนวนอย่างน้อย  ............................. หน่วย


ข.เทคนิค การสั่งซื้อที่ประหยัดที่สุด (Economic Order Quantity : EOQ) 


หลักการของเทคนิคนี้ คือ  การทำให้ต้นทุนในการจัดระบบของคงคลังต่ำสุด  ซึ่งต้นทุนนี้ประกอบด้วยต้นทุนการสั่งซื้อ (Ordering Cost) และต้นทุนของคงคลัง (Carrying Cost)   โดยปกติต้นทุนทั้ง 2 ประเภทนี้จะมีทิศทางที่สวนทางกัน  กล่าวคือ  หากมีการสั่งซื้อน้อยครั้งใน 1 ปี  จะทำให้มีต้นทุนการสั่งซื้อต่ำ  แต่ปริมาณของที่สั่งซื้อจะต้องมีปริมาณมากทำให้มีต้นทุนในการจัดเก็บของคงคลังสูง   ในทางตรงกันข้ามหากมีสั่งซื้อหลายครั้งใน 1 ปี จะทำให้มีต้นทุนการสั่งซื้อสูง  แต่ปริมาณของที่สั่งซื้อจะมีปริมาณน้อยทำให้มีต้นทุนในการจัดเก็บของคงคลังต่ำ  ดังภาพที่ 5
ภาพที่ 5  ปริมาณการสั่งซื้อที่ประหยัดที่สุด
กำหนดให้
Q   =
จำนวนหน่วยของการสั่งซื้อต่อครั้งที่ดีที่สุด


A   =
จำนวนหน่วยที่ต้องการใช้ต่อปี


R   =
ต้นทุนสินค้า  บาทต่อหน่วย


P   =
ต้นทุนในการสั่งซื้อ บาทต่อครั้ง


C   =
ต้นทุนของคงคลังคิดเป็นร้อยละของของคงคลังถัวเฉลี่ย
ณ จุดที่ทำให้ต้นทุนในการจัดระบบของคงคลังทั้งสิ้นต่อปีต่ำสุด  คือ

ต้นทุนในการสั่งซื้อต่อปี

=   
ต้นทุนของคงคลังต่อปี
ซึ่ง  ต้นทุนในการสั่งซื้อต่อปี  เท่ากับ  จำนวนครั้งของการสั่งซื้อต่อปี *  ต้นทุนในการสั่งซื้อต่อครั้ง



       หรือเท่ากับ         A .   *    P






    Q

และ  ต้นทุนในการจัดเก็บของคงคลังต่อปี  เท่ากับ มูลค่าการสั่งซื้อต่อครั้ง ถัวเฉลี่ย * ต้นทุนของคงคลัง



     หรือเท่ากับ        AR  .   *   1  *  C






A/Q          2
ดังนั้น


 A   *  P  
=   
  AR  .   *    1    *   C




 Q                          A/Q           2
หรือ



Q
=          2 AP  .





              RC

โจทย์ 
หน่วยธุรกิจ ก. มีความต้องการใช้วัตถุดิบปีละ 10,000 หน่วย  (.......)  ในการสั่งซื้อมีต้นทุนครั้งละ 25 บาท (........)  ซึ่งต้นทุนของคงคลังคิดเป็นร้อยละของของคงคลังถัวเฉลี่ยเท่ากับ 12.5 % (.......) และต้นทุนวัตถุดิบหน่วยละ 1 บาท (.......)  อยากทราบว่าหน่วยธุรกิจ ก. ควรสั่งซื้อครั้งละกี่หน่วย (.......)จึงจะประหยัดที่สุด 
ตอบ  หน่วยธุรกิจ ก. ควรสั่งซื้อครั้งละ  .........................   หน่วย จึงจะประหยัดที่สุด 

3.  ตัวอย่างเครื่องมือที่ใช้ในการวิเคราะห์ทางด้านการเงิน
เทคนิคที่ใช้ในการวิเคราะห์ที่เป็นที่นิยมใช้ ได้แก่ วิธีคำนวณหาผลตอบแทนการลงทุน  (Return on Invesment)  และระยะเวลาการคืนทุน (Payback Period) เป็นวิธีที่ง่ายและคำนวณได้รวดเร็ว  โดยไม่คำนึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลา  แต่ทว่าลักษณะการลงทุนในโครงการทางธุรหน่วยธุรกิจเกษตรดังที่ได้กล่าวไว้ข้างต้น ส่วนใหญ่เป็นการลงทุนในทรัพย์สินที่มีอายุการใช้งาน ทำให้มีการลดมูลค่าของทรัพย์สินลงโดยคำนึงถึงค่าสึกหรอและค่าเสื่อมราคาของการใช้ทรัพย์สินไปเพื่อการผลิตในแต่ละปี   ประกอบกับผลตอบแทนจากการลงทุนที่จะได้รับเป็นผลตอบแทนระยะยาวที่จะเกิดขึ้นในอนาคต  ดังนั้นการตัดสินใจในการลงทุน ณ ปัจจุบัน จึงต้องพิจารณาถึงมูลค่าของเงินตามเวลา (Time value of money) เพราะเงิน 1 บาท ที่ได้รับในวันนี้มีค่ามากกว่าเงิน 1 บาทที่จะได้รับในอนาคตหรือในอีก 1 ปีข้างหน้า และการลงทุนที่เกี่ยวพันกับอนาคตในระยะยาว เป็นการเสี่ยงกับความไม่แน่นอน ซึ่งสถานการณ์ที่เปลี่ยนแปลงไปอาจทำให้หน่วยธุรกิจนั้นอาจไม่ได้รับเงิน 1 บาทที่คาดว่าจะได้รับในอนาคตก็ได้


ดังนั้นเทคนิคที่ใช้ในการวิเคราะห์ที่คำนึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลา ที่นิยมใช้กับโครงการที่มีอายุของโครงการหลายปี ได้แก่ วิธีหามูลค่าปัจจุบันสุทธิ วิธีหาอัตราผลตอบแทนการลงทุนและวิธีหาอัตราส่วนผลประโยชน์ที่ได้รับต่อต้นทุน  ในบทนี้จึงจะยกตัวอย่างเทคนิคการวิเคราะห์ทางด้านการเงินที่มีการ คำนึงถึงและไม่คำนึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลา

ก. เทคนิคการวิเคราะห์ทางด้านการเงินที่ไม่คำนึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลา


(1).ผลตอบแทนการลงทุน (Return on Invesment)


เป็นการวิเคราะห์ผลการดำเนินงาน  คือ การสร้างกำไร ว่ามีประสิทธิภาพหรือไม่เมื่อเทียบกับเงินทุนที่ได้ลงไป  การวิเคราะห์อาศัยวิธีการวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน ซึ่งสามารถวิเคราะห์ได้ 2 กรณี คือ


กรณีที่ 1    วิเคราะห์อัตราส่วนในแง่เงินลงทุนรวม  คำนวณได้จาก

ผลตอบแทนจากการลงทุน  
=
   กำไรทั้งหมดที่ได้จากการลงทุน  .





        จำนวนเงินลงทุนรวม
โจทย์  ลงทุน 18,000 บาท ก่อให้เกิดรายได้ในช่วง 4 ปี ดังนี้ ปีแรกได้ 9,000 บาท ปีที่ 2 ได้ 7,000 บาท ปีที่ 3 ได้ 5,000 บาท และปีที่ 4 ได้ 1,400 บาท รวมเป็นเงิน 22,400 บาท 
ตอบ
ผลตอบแทนการลงทุนเท่ากับ ………………….


กรณีที่ 2  วิเคราะห์อัตราส่วนในแง่เงินลงทุนของผู้เป็นเจ้าของ  คำนวณได้จาก

ผลตอบแทนจากการลงทุนที่ให้แก่ผู้เป็นเจ้าของ  
=
   กำไรทั้งหมดที่ได้จากการลงทุน  .








        ส่วนของผู้เป็นเจ้าของ
โจทย์
งบดุล (Balance Sheet)
ณ วันที่  …………………………..
	ทรัพย์สินหมุนเวียน
   เงินสด               
   ลูกหนี้การค้า
   ของคงคลัง
ทรัพย์สินคงที่
   อาคารและอุปกรณ์สุทธิ
   ที่ดิน
รวม
	67400
 15000
 33900 
 18500
355300 
198100
157200 
422700
	หนี้สิน
เจ้าหนี้การค้า
เงินกู้ระยะสั้น
เงินกู้ระยะยาว
      ทุน 
ส่วนของผู้เป็นเจ้าของ
รวม
	121200
61700
43300
16200
301500
422700


งบรายได้-รายจ่าย (Income Statement)
ระหว่างวันที่ …………………………….
ขายสุทธิ




1,583,600

หัก ต้นทุนการผลิต


1,335,900
กำไรขั้นต้น



  247,700

หัก รายจ่ายในการดำเนินงาน





  รายจ่ายในการขาย


    93,500


  รายจ่ายในการบริหารจัดการ

    46,900


  ค่าดอกเบี้ยจ่าย


     
      1,800

  ค่าเสื่อมราคาและค่าสึกหรอ

    75,900
กำไรสุทธิ



    29,600
คำนวณ
1.ผลตอบแทนจากการลงทุน  =
   กำไรทั้งหมดที่ได้จากการลงทุน  .
=




        จำนวนเงินลงทุนรวม
2.ผลตอบแทนจากการลงทุนที่ให้แก่ผู้เป็นเจ้าของ  =
   กำไรทั้งหมดที่ได้จากการลงทุน  .
=






        ส่วนของผู้เป็นเจ้าของ


(2).ระยะเวลาการคืนทุน (Payback Period) 


ระยะเวลาการคืนทุน หมายถึง ระยะเวลาที่หน่วยธุรกิจได้รับผลตอบแทนจากการลงทุนคืนกลับมาคุ้มกับเงินทุนที่จ่ายไป  แม้ว่าวิธีการคำนวณจะง่ายและคำนวณได้รวดเร็ว แต่ไม่คำนึงถึงมูลค่าเงินตามเวลา  และไม่ทราบว่าหน่วยธุรกิจจะมีผลตอบแทนจากการลงทุนคุ้ม  กับอัตราดอกเบี้ยเงินกู้หรืออัตราความเสี่ยงหรือไม่


หลักเกณฑ์การตัดสินใจ คือ การเลือกการลงทุนที่มีระยะเวลาการคืนทุนที่ได้เร็วที่สุด แต่ทั้งนี้ต้องเร็วกว่าระยะเวลาการคืนทุนที่หน่วยธุรกิจจะสามารถรอคอยได้ และสามารถยอมรับได้ ซึ่งระยะเวลาที่กำหนดเป็นเกณฑ์เปรียบเทียบไว้นี้มักจะกำหนดจากระยะเวลาที่คาดหวังของหน่วยธุรกิจ โดยอาศัยค่าเฉลี่ยของระยะเวลาการคืนทุนของธุรกิจประเภทนั้นเป็นเกณฑ์กำหนด


การคำนวณแบ่งออกเป็น 2 กรณี คือ


กรณีที่ 1 รายได้ที่คาดว่าจะได้รับต่อปีเท่ากันทุกปี


ระยะเวลาการคืนทุน   =                           จำนวนเงินลงทุน          .





            รายได้ที่คาดว่าจะได้รับต่อปี
โจทย์  การลงทุนใช้เงิน 18,000 บาท ก่อให้เกิดรายได้ทั้งหมด ในช่วงเวลา 4 ปี เท่ากับ 22,400 บาท โดยได้รับเข้ามาปีละ 5,600 บาท และหน่วยธุรกิจคาดหวังว่าจะได้รับการคืนทุนภายใน 2 ปีครึ่ง  อยากทราบว่าหน่วยธุรกิจนี้ควรลงทุนหรือไม่ เพราะเหตุใด
คำนวณ

ระยะเวลาการคืนทุน   =                             .    =  .........  ปี 
       หรือประมาณ ... ปี .... เดือน
ตอบ   หน่วยธุรกิจนี้  ..........................  
 เพราะมีระยะเวลาการคืนทุนเกินกว่าระยะเวลาที่คาดหวังไว้


กรณีที่ 2 รายได้ที่คาดว่าจะได้รับไม่เท่ากันในแต่ละปี


การคำนวณใช้การสะสมรายได้ที่ได้รับเข้ามาจนกว่าจะเท่ากับเงินลงทุน
โจทย์   การลงทุนใช้เงิน 18,000 บาท ก่อให้เกิดรายได้ทั้งหมด ในช่วงเวลา 4 ปี เท่ากับ 22,400 บาท  แต่ให้รายได้ที่ได้รับในแต่ละปีไม่เท่ากัน โดยหน่วยธุรกิจคาดหวังว่าจะได้รับการคืนทุนภายใน 2 ปีครึ่ง  อยากทราบว่าหน่วยธุรกิจนี้ควรลงทุนหรือไม่ เพราะเหตุใด   รายได้ในแต่ละปีเป็นดังนี้


ปี 
 เงินลงทุน 
      รายได้รับ 

  รายได้สะสม


0
  -18,000

     -  
     

     


1

-

9,000






2

-

7,000






3

-

5,000






4

-

1,400





ระยะเวลาการคืนทุน  =  2  ปี   +    18,000 - 16,000   =  .....   ปี หรือ  ....  ปี  ...... เดือน





        5,000
ตอบ   หน่วยธุรกิจนี้  ..........................  
เพราะ  มีระยะเวลาการคืนทุนสั้นกว่าระยะเวลาที่คาดหวังไว้


ข. เทคนิคการวิเคราะห์ทางด้านการเงินที่คำนึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลา


(1). มูลค่าปัจจุบันสุทธิ ( Net Present Value )


วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิเป็นวิธีเปรียบเทียบมูลค่าปัจจุบันของเงินสดไหลเข้ากับมูลค่าปัจจุบันของเงินสดไหลออกของการลงทุน ผลต่างของมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดเรียกว่า มูลค่าปัจจุบันสุทธิ 


สูตรที่ใช้ในการคำนวณ คือ

NPV         =                  Rt     .     -                    Ct       .



   ( 1 + r ) t
         ( 1 + r ) t
หรือ
NPV       =                At       . 
เมื่อ
At = Rt -Ct




   ( 1 + r ) t

โดยให้

NPV
คือมูลค่าปํจจุบันสุทธิ


Rt
คือรายได้ที่คาดไว้ ณ ปีที่ t



Ct
คือรายจ่ายที่คาดไว้ ณ ปีที่ t



At
คือรายได้สุทธิที่คาดไว้ ณ ปีที่ t



r
คืออัตราคิดลด คิดเป็นร้อยละ


t
คือ ปีที่ 0 ถึง n



หลักเกณฑ์ในการตัดสินใจ  คือหน่วยธุรกิจจะยอมรับการลงทุนได้ เมื่อมูลค่าปัจจุบันของรายได้ที่จะได้รับมากกว่ามูลค่าปัจจุบันของรายจ่ายที่คาดไว้ ทำให้มูลค่าปัจจุบันสุทธิเป็น บวก  หรือหน่วยธุรกิจไม่ควรยอมรับที่จะลงทุน หากมูลค่าปัจจุบันสุทธิที่ได้รับเป็น ลบ  ในกรณีที่มีทางเลือกในการลงทุนได้หลายทาง หน่วยธุรกิจควรเลือกลงทุนในโครงการที่ให้มูลค่าปัจจุบันสุทธิที่เป็นบวกที่สูงสุด 
โจทย์  ถ้าลงทุนขณะนี้ใช้เงิน  8,000 บาท จะก่อให้เกิดรายได้ปีละ 5,000 บาท เป็นเวลา 3 ปีต่อเนื่องกัน และรายจ่ายปีละ 1,000 บาท เป็นเวลา 3 ปีต่อเนื่องกันเช่นเดียวกับรายได้   ถ้าอัตราคิดลดเท่ากับ ร้อยละ 12   อยากทราบว่าหน่วยธุรกิจนี้ควรลงทุนหรือไม่  เพราะเหตุใด  
คำนวณ NPV  
=  -8,000   +                    .     +                      .       +                       .     บาท


  
          ( 1 + ..... )1                      ( 1 + ..... )2                            ( 1 + .....)3


=






=   .................
บาท
ตอบ
หน่วยธุรกิจนี้...........................   
เพราะมูลค่าปัจจุบันสุทธิเป็นบวก  แสดลงว่ามีรายได้ที่คิดเป็นมูลค่าปัจจุบันมากกว่ารายจ่ายที่คิดเป็นมูลค่าปัจจุบัน


(2). อัตราผลตอบแทนการลงทุน  ( Internal Rate of Return )


อัตราผลตอบแทนที่วิเคราะห์นี้ เป็นอัตราผลตอบแทนที่แท้จริงตลอดอายุโครงการการลงทุน ที่ทำให้มูลค่าปัจจุบันของเงินสดไหลเข้า เท่ากับ มูลค่าปัจจุบันของเงินสดออก    ซึ่งจะอยู่ที่ค่าของมูลค่าปัจจุบันสุทธิ เท่ากับ ศูนย์


หลักเกณฑ์ที่ใช้ในการตัดสินใจ จะพิจารณาค่าอัตราผลตอบแทนการลงทุนที่คำนวณได้เปรียบเทียบกับอัตราที่หน่วยธุรกิจยอมรับได้ ถ้าอัตราที่คำนวณได้มีค่าต่ำกว่า หน่วยธุรกิจควรปฏิเสธการลงทุน การกำหนดค่าของอัตราผลตอบแทนที่หน่วยธุรกิจจะยอมรับได้ โดยทั่วไปจะกำหนดให้เท่ากับอัตราดอกเบี้ยเงินกู้ในระยะยาว เพราะถ้าหน่วยธุรกิจมีผลตอบแทนการลงทุนในอัตราที่สูงกว่า  อัตราดอกเบี้ยเงินกู้แล้ว เจ้าหนี้ผู้ให้กู้ยืมก็จะมีความมั่นใจในความสามารถในการชำระเงินกู้คืนจากการประกอบการตามโครงการ นั่นเอง นอกจากนี้การกำหนดอัตราที่จะยอมรับได้สามารถใช้อัตราผลตอบแทนโดยเฉลี่ย  ของธุรกิจประเภทนี้ที่หน่วยธุรกิจอื่นได้รับกัน หรือใช้ค่าเฉลี่ยของอุตสาหกรรม  ถ้าการลงทุนนี้ใช้ทุนจากในส่วนของผู้เป็นเจ้าของก็สามารถใช้อัตราของค่าเสียโอกาสในการลงทุนซึ่งเท่ากับอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจำก็ได้


หลักการในการคำนวณพิจารณาจาก

NPV  
=                   Rt        .          -                  Ct       .          =   0


               ( 1 + r ) t

  ( 1 + r ) t
หรือ
Ci
=
         At       .



    ( 1 + r ) t
โดยให้
Ci
คือเงินลงทุนเริ่มแรก


วิธีการคำนวณ เริ่มแรกให้ทดลองใช้อัตราคิดลดอัตราใดอัตราหนึ่งก่อน ถ้าค่าของมูลค่าปัจจุบันสุทธิที่ได้ยังคงเป็นบวกอยู่ ก็ให้ใช้อัตราคิดลดที่สูงกว่าอัตราเดิม ทดลองทำเช่นนี้ไปจนกระทั่ง ได้ค่าอัตราคิดลดที่ทำให้มูลค่าปัจจุบันสุทธิเป็น ศูนย์   ซึ่งอัตราคิดลด ( ค่า r) ที่คำนวณได้นี้ คือ ค่าอัตราผลตอบแทนการลงทุน ( ค่า IRR)


หรือคำนวณหาค่า IRR  ได้จากสูตร ดังนี้ คือ


IRR  
=
rl   +              (rh -  rl )  *  NPV ( rl )         .    





    NPV ( rl )   +   NPV ( rh )  
กำหนดให้    
rl   คืออัตราคิดลดที่ใช้ในการคำนวณที่ทำให้ค่า   NPV    เป็น บวก


rh   คืออัตราคิดลดที่ใช้ในการคำนวณที่ทำให้ค่า   NPV    เป็น ลบ
โจทย์  ในการวิเคราะห์โครงการของหน่วยธุรกิจแห่งหนึ่ง พบว่า ค่า NPV  ที่คำนวณได้เป็นดังปรากฏในตาราง   อยากทราบว่าหน่วยธุรกิจนี้ควรลงทุนหรือไม่  หากเจ้าของกิจการใช้เงินออมที่ได้รับผลตอบแทนในอัตราร้อยละ 5.5 ต่อปีมาลงทุนในโครงการนี้
	t
	At
	NPV  ( rl = 5%) 
	NPV ( rh = 6%)  

	1
	-1,000.00
	-952.38
	-943.40

	2
	200.00
	181.41
	178.00

	3
	200.00
	172.77
	167.92

	4
	200.00
	164.54
	158.42

	5
	200.00
	156.71
	149.45

	6
	200.00
	149.24
	140.99

	7
	200.00
	142.14
	133.01

	
	
	NPV( rl ) = 14.42
	NPV ( rh ) = -15.60


คำนวณ    
IRR
=
5  +                                                    .



=    ...................   %
ตอบ    หน่วยธุรกิจนี้ ............................  


เพราะ ค่า IRR ที่คำนวณได้ ต่ำกว่า อัตราผลตอบแทนที่เจ้าของกิจการได้รับจากการฝากเงินที่ได้รับผลตอบแทนในอัตราร้อยละ 5.5 ต่อปี 


ในการใช้เทคนิคมูลค่าปัจจุบันสุทธิ และอัตราผลตอบแทนการลงทุน พบว่าวิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิมีข้อดีมากกว่า คือ
-วิธีคำนวณหาทำได้ง่ายกว่า


-วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิช่วยหน่วยธุรกิจให้ปรับปรุงความเสี่ยงจากการลงทุนได้ง่ายกว่า


-วิธีมูลค่าปัจจุบันสุทธิให้ข้อมูลที่เป็นค่าที่แท้จริง ซึ่งง่ายแก่การเข้าใจของฝ่ายบริหาร


(3) อัตราส่วนผลประโยชน์ต่อต้นทุน ( Benefit / Cost ratio )


การหาค่าอัตราส่วนผลประโยชน์ต่อต้นทุน เป็นการหาอัตราส่วนระหว่างมูลค่าปัจจุบันของผลประโยชน์ที่ได้รับจากการลงทุน เป็นกี่เท่าของมูลค่าปัจจุบันของเงินลงทุนและค่าใช้จ่ายที่เกิดขึ้นในโครงการที่ลงทุนนั้น


หลักเกณฑ์ในการตัดสินของวิธีอัตราส่วนผลประโยชน์ต่อต้นทุน โดยดูจากค่าที่คำนวณได้ 
· ถ้ามีค่ามากกว่า 1.0 แสดงว่าผลปะโยชน์ที่ได้รับจากการลงทุนมีความคุ้มค่า  
· ถ้ามีค่าเท่ากับ 1.0 แสดงว่าผลประโยชน์ที่ได้รับจากการลงทุนได้เพียงแค่คุ้มทุนที่ลงไปพอดี 
· ถ้ามีค่าน้อยกว่า 1.0 หน่วยธุรกิจไม่ควรลงทุนในโครงการนั้นๆ เพราะจะทำให้ได้รับผลประโยชน์ไม่คุ้มค่าการลงทุน


วิธีการคำนวณ จากสูตร

         



            Rt       .     


  
  

       ( 1 + r ) t

B/C ratio 
=      
                                                .




                        Ct        .          


  
  

      ( 1 + r ) t
โจทย์   หน่วยธุรกิจแห่งหนึ่ง ทำการวิเคราะห์โครงการโดยใช้อัตราคิดลดร้อยละ 5 ต่อปี  อยากทราบว่าผลการวิเคราะห์หน่วยธุรกิจนี้ควรลงทุนในโครงการนี้หรือไม่  เพราะเหตุใด   แต่ถ้าพิจารณาจากสภาพความเสี่ยงที่คาดว่าจะเกิดขึ้น หน่วยธุรกิจนี้จึงใช้อัตราคิดลดในการคำนวณในอัตราร้อยละ 10 ต่อปี  อยากทราบว่าหน่วยธุรกิจนี้ยังควรลงทุนในโครงการนี้อยู่หรือไม่  เพราะเหตุใด   โดยกำหนดให้ต้นทุนและผลตอบแทนในแต่ละปีเป็นดังนี้คือ 
กรณีใช้อัตราคิดลด ร้อยละ 5 ต่อปี  
	t
	ผลตอบแทน
	ต้นทุน
	ผลตอบแทนที่คิดเป็นมูลค่าปัจจุบัน
	ต้นทุนที่คิดเป็น
มูลค่าปัจจุบัน

	1
	0
	1,100
	
	

	2
	400
	150
	
	

	3
	400
	150
	
	

	4
	400
	150
	
	

	5
	400
	150
	
	

	6
	400
	150
	
	

	7
	400
	150
	
	

	
	(  =  
	(  =  


	                                              Benefit  Cost  Ratio  (B/C Ratio )     = ............................   



ตอบ      หน่วยธุรกิจนี้ .....................................


เพราะ อัตราส่วนผลประโยชน์ต่อต้นทุนที่คำนวณได้มีค่ามากกว่า 1  แสดงว่ามีผลตอบแทนที่คิดเป็นมูลค่าปัจจุบันมากกว่าต้นทุนที่คิดเป็นมูลค่าปัจจุบัน
กรณีใช้อัตราคิดลด ร้อยละ 10 ต่อปี  
	t
	ผลตอบแทน
	ต้นทุน
	ผลตอบแทนที่คิดเป็นมูลค่าปัจจุบัน
	ต้นทุนที่คิดเป็น
มูลค่าปัจจุบัน

	1
	0
	1,100
	
	

	2
	400
	150
	
	

	3
	400
	150
	
	

	4
	400
	150
	
	

	5
	400
	150
	
	

	6
	400
	150
	
	

	7
	400
	150
	
	

	
	(  =  

	(  =  

	                                              Benefit  Cost  Ratio  (B/C Ratio )     = ............................   



ตอบ      หน่วยธุรกิจนี้ .....................................


เพราะ อัตราส่วนผลประโยชน์ต่อต้นทุนที่คำนวณได้มีค่าน้อยกว่า 1  แสดงว่ามีผลตอบแทนที่คิดเป็นมูลค่าปัจจุบันต่ำกว่าต้นทุนที่คิดเป็นมูลค่าปัจจุบัน


4. การวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ  (Sensitivity  Analysis)


ในการประเมินค่าโครงการ โดยเฉพาะสถาบันการเงินที่จะให้การสนับสนุนเงินกู้แก่โครงการหรือไม่นั้น  มักจะมีการพิจารณาสถานการณ์แห่งความเสี่ยงและความไม่แน่นอนที่อาจมีผลกระทบต่อการดำเนินงานตามโครงการ  ส่งผลให้เกิดความแปรปรวนในข้อกำหนดหรือเงื่อนไขซึ่งในที่สุดจะทำให้ต้นทุนหรือผลประโยชน์ของโครงการไม่เป็นไปตามที่คาดหวัง  การวิเคราะห์จึงได้มีการนำเอาความเสี่ยงและความไม่แน่นอนมาวิเคราะห์ด้วย  โดยใช้การวิเคราะห์ความอ่อนไหว ด้วยการเปลี่ยนข้อสมมติต่าง ๆ ไปในทิศทางที่คาดว่าอาจจะเกิดขึ้น  แล้วทำการวิเคราะห์ผลตามข้อสมมติใหม่  เพื่อตรวจดูว่าผลลัพธ์ที่ได้ยังคงเป็นที่ยอมรับได้อยู่อีกหรือไม่  


การเลือกว่าจะเปลี่ยนข้อสมมติในเรื่องใดนั้น  จะพิจารณาในข้อสมมติที่มีผลต่อการทำให้สถานการณ์ของโครงการต่ออยู่ในภาวะวิกฤตที่อาจจะเกิดการล้มเหลวหรือโครงการขาดทุนได้  ซึ่งสามารถแบ่งมุมมองกว้าง ๆ ออกได้เป็น 2 ลักษณะ คือ


(1).การเพิ่มขึ้นของต้นทุน  



เช่น  ราคาที่ดินโครงการเพิ่มขึ้น  ค่าเครื่องจักรแพงขึ้น  อัตราค่าแรงงานในการผลิตเพิ่มขึ้น  ปริมาณการผลิตสินค้าลดลง  การขาดแคลนวัตถุดิบ  ฯลฯ


(2).การลดลงของรายได้  



เช่น  ราคาสินค้าขายลดลง  มีหนี้สูญจากการเรียกเก็บเงินค่าสินค้าเงินเชื่ออันเกิดจากนโยบายลูกหนี้การค้าผิดพลาด  การหดตัวของตลาดผู้ซื้อ  ฯลฯ  


การคำนวณเพื่อวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการสามารถใช้กับเครื่องมือต่าง ๆ ที่ใช้ในการวิเคราะห์โครงการได้  โดยการเปลี่ยนข้อสมมติที่เป็นตัวแปรในสูตรที่ใช้ในการคำนวณนั้น ๆ  ซึ่งอาจจะเปลี่ยนเพียงตัวแปรเพียงตัวเดียวหรือมากกว่า 1 ตัวแปรก็ได้  ในการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการจะขอยกตัวอย่างให้ดู 2 ตัวอย่าง คือในวิธีการวิเคราะห์จุดคุ้มทุน (Break-Even  Analysis) และ การหามูลค่าปัจจุบันสุทธิของโครงการ (NPV)


การวิเคราะห์จุดคุ้มทุน (Break-Even  Analysis) 
จากสูตร


Q   
=              F      .



  
            P  -  V

จากโจทย์เดิม ที่สมมติให้ หน่วยธุรกิจ ก. มีรายจ่ายคงที่  200,000  บาท  มีรายจ่ายผันแปรในการผลิต 3 บาทต่อหน่วย  และขายสินค้าไปในราคาหน่วยละ 10 บาท  
	
	P
	V
	F
	ค่า Q  =....

	จากโจทย์เดิม
	10
	3
	200,000
	28,571

	กรณีที่ 1  ราคาขายเปลี่ยน
	
	
	
	

	     ก. เพิ่มขึ้น
	12
	3
	200,000
	22,222

	     ข. ลดลง
	8
	3
	200,000
	40,000

	กรณีที่ 2  ต้นทุนผันแปรเปลี่ยน
	
	
	
	

	     ก. เพิ่มขึ้น
	10
	4
	200,000
	33,333

	     ข. ลดลง
	10
	2
	200,000
	25,000

	กรณีที่ 3  ต้นทุนคงที่เปลี่ยน
	
	
	
	

	     ก. เพิ่มขึ้น
	10
	3
	300,000
	42,857

	     ข. ลดลง
	10
	3
	150,000
	21,429

	กรณีที่ 4 ตัวแปรมากกว่า 1 ตัวแปรเปลี่ยน
	
	
	
	

	     ราคาขายเพิ่มขึ้น และต้นทุนผันแปรลดลง
	12
	2
	200,000
	20,000

	
	
	
	
	




จากการคำนวณจะเห็นได้ว่าเมื่อค่าตัวแปรเปลี่ยนไป ผลลัพธ์ที่ได้จะเปลี่ยนไปด้วย  ดังเช่น 
ก.ในกรณีที่เกิดการเปลี่ยนแปลงที่ส่งผลในทางร้าย    หรือโครงการมีผลตอบแทนที่เลวลง
หรือคืนทุนได้ช้าลง หรือมีโอกาสที่จะพบกับวิกฤตในการดำเนินงานได้สูง   จากตัวอย่าง หน่วยธุรกิจจะต้องมีปริมาณสินค้า ณ จุดคุ้มทุนที่สูงขึ้น  เมื่อราคาขายสินค้าต่อหน่วยลดลง  เมื่อต้นทุนคงที่เพิ่มขึ้น  เมื่อต้นทุนผันแปรต่อหน่วยเพิ่มขึ้น
ข.ในกรณีที่เกิดการเปลี่ยนแปลงที่ส่งผลในทางดี    หรือโครงการมีผลตอบแทนที่มากขึ้น
หรือคืนทุนได้เร็วขึ้น  หรือมีความวิกฤตในการดำเนินงานลดลง  จากตัวอย่าง หน่วยธุรกิจสามารถมีปริมาณสินค้า ณ จุดคุ้มทุนที่ต่ำลงได้  เมื่อราคาขายสินค้าต่อหน่วยเพิ่มขึ้น  เมื่อต้นทุนคงที่ลดลง   เมื่อต้นทุนผันแปรต่อหน่วยลดลง


ค.ในกรณีที่เกิดการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรมากกว่า 1 ตัวแปร  ซึ่งบางครั้งตัวแปรบางตัวแปรเปลี่ยนแปลงในทิศทางที่ให้ประโยชน์ต่อโครงการเพิ่มขึ้น  แต่ในบางตัวให้ทิศทางในทางร้ายหรือผลเสียหายต่อโครงการ  ดังนั้นผลการวิเคราะห์ที่คำนวณใหม่ จึงจะเป็นคำตอบที่ให้ภาพจำลองถึงผลตอบแทนที่โครงการจะได้รับภายใต้ข้อกำหนดหรือเงื่อนไขของตัวแปรที่กำหนดใหม่


การหามูลค่าปัจจุบันสุทธิของโครงการ (NPV)
จากสูตร
NPV       =               At     . 

เมื่อ
At = Rt -Ct



              ( 1 + r ) t

จากโจทย์เดิม  ถ้าลงทุนขณะนี้ใช้เงิน  8,000 บาท จะก่อให้เกิดรายได้ปีละ 5,000 บาท เป็นเวลา 3 ปีต่อเนื่องกัน และรายจ่ายปีละ 1,000 บาท เป็นเวลา 3 ปีต่อเนื่องกันเช่นเดียวกับรายได้   ถ้าอัตราคิดลดเท่ากับ  12  %
	
	เงินลงทุนเริ่มแรก
	รายจ่าย
ปีละ
	รายได้
ปีละ
	อัตรา
คิดลด
	ค่า NPV 

= ............

	จากโจทย์เดิม
	8,000
	1,000
	5,000
	12 %
	

	กรณีที่ 1 เงินลงทุนเริ่มแรก
	
	
	
	
	

	            เพิ่มขึ้น
	10,000
	1,000
	5,000
	12 %
	

	กรณีที่ 2 รายจ่ายแต่ละปีเพิ่ม
             ขึ้น 20%
	8,000
	1,200
	5,000
	12 %
	

	กรณีที่ 3 รายได้แต่ละปีลด
             ลง  20%
	8,000
	1,000
	4,000
	12 %
	

	กรณีที่ 4  อัตราคิดลดที่ใช้ใน
            การคำควณเพิ่มขึ้น
	8,000
	1,000
	5,000
	18 %
	

	กรณีที่ 5 เปลี่ยนแปลงตามทั้ง        
              กรณีที่ 2 และ 3
	8,000
	1,200
	4,000
	12 %
	




แม้ว่าการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ จะเป็นเทคนิคที่ดีต่อการวิเคราะห์ภายใต้สถานการณ์ของความเสี่ยงและความไม่แน่นอน  เพื่อหาผลลัพธ์ใหม่ที่จะเกิดขึ้นหากมีการเปลี่ยนแปลงตัวแปรตัวใดไปบ้างอันเนื่องจากผลกระทบของสถานการณ์ที่เปลี่ยนไป  ผลการวิเคราะห์ด้วยวิธีการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการจึงเป็นการให้ข้อมูลข่าวสารที่จะนำไปใช้ในการตัดสินใจโครงการได้ดีขึ้น


อย่างไรก็ตาม  การวิเคราะห์ด้วยเทคนิคนี้ก็มีข้อจำกัดบางประการที่ต้องคำนึงถึง  ได้แก่ 


(1).ไม่มีกฎเกณฑ์ตายตัวในการกำหนดค่าความเปลี่ยนแปลงที่จะเกิดขึ้นและมีผลกระทบต่อตัวแปรนั้นๆ ไม่ว่าจะเป็นการเปลี่ยนแปลงในทางดีหรือร้าย  เช่น เมื่อบอกว่าราคาขายต่อหน่วยเปลี่ยนแปลงไป   ไม่ว่าจะเป็นการเพิ่มขึ้นของราคา หรือลดลงก็ตาม  แล้วจะเปลี่ยนแปลงไปในอัตราเท่าใด  5 % หรือ 10 % หรือ 15 %  หรือเป็นเท่าใด   แล้วทำไมจึงต้องเป็นที่อัตรา 5 % หรือ 10 % หรือ 15 % หรือ ….    เมื่อเป็นเช่นนี้


(2).การหาข้อ มูลข่าวสารเพื่อมาประมาณการการเปลี่ยนแปลงตัวแปรแต่ละตัวเป็นเรื่องที่ค่อนข้างยาก   หรือแม้จะใช้ข้อมูลอื่นที่มีลักษณะการเคลื่อนไหวของข้อมูลในอดีตคล้ายคลึงกัน  ก็ไม่อาจยืนยันได้ว่าการเคลื่อนไหวที่จะเกิดขึ้นต่อไปในอนาคตจะยังคงมีทิศทางในทางเดียวกันอยู่


(3).วิธีการของโครงการมักจะไม่มองปฏิกิริยาที่มีต่อกันในระหว่างตัวแปรต่าง ๆ  การวิเคราะห์แบบผสมผสานของตัวแรกที่เกี่ยวข้องดังปรากฏในตัวอย่าง  เป็นเพียงการกำหนดให้ตัวแปรแต่ละตัวมีการเปลี่ยนแปลงไปตามสถานการณ์ของตัวแปรนั้น ๆ แต่เพียงอย่างเดียว  ทั้ง ๆ ที่บางตัวแปรเมื่อเปลี่ยนไปอาจมีผลให้การเปลี่ยนแปลงของอีกตัวแปรหนึ่งไม่เป็นไปอย่างที่คาดหวัง  ที่เรียกว่ามีปฏิกิริยาต่อกัน  เช่น  กำหนดให้มีการเพิ่มขึ้นของรายจ่ายคงที่ 20 % และการเพิ่มขึ้นของรายจ่ายผันแปร 20 %  แต่ถ้ามีการวิเคราะห์ปฏิกิริยาที่มีต่อกัน  ต้องมีการศึกษาเพิ่มในประเด็นทางด้านเทคนิคว่า การเพิ่มขึ้นของรายจ่ายคงที่จะมีผลทำให้การผลิตมีประสิทธิภาพสูงขึ้นแล้วจะทำให้เกิดการประหยัดต่อหน่วยที่ผลิตได้  ดังนั้นรายจ่ายผันแปรก็อาจเพิ่มขึ้นจากปัญหาค่าวัตถุดิบแพงขึ้น  แต่มีขบวนการผลิตที่ดี  การเพิ่มขึ้นของรายจ่ายผันแปรจึงไม่น่าจะสูงถึง 20 %


(4).การกำหนดให้ตัวแปรใดต้องเปลี่ยนไป  โดยทั่วไปจะไม่ทำการเปลี่ยนให้ตัวแปรทุกตัวเคลื่อนไหวได้  แต่จะเลือกกำหนดให้เปลี่ยนเพียงบางตัวแปรเท่านั้น  ที่คิดว่าจะเป็นปัญหาในทางร้ายหรือทำให้โครงการประสบปัญหาและเกิดความล้มเหลวในการดำเนินการได้    การวิเคราะห์ความอ่อนไหวจึงมักจำกัดลงไปเฉพาะในประเด็นที่น่าสนใจ
ปัญหาในการวิเคราะห์โครงการทางธุรกิจการเกษตร


ในการวิเคราะห์โครงการทางธุรกิจการเกษตรนั้น มีปัญหาที่เป็นข้อควรพิจารณาหลายประการที่มีผลให้ผลการวิเคราะห์ไม่เป็นที่น่าเชื่อถือ หรือไม่สามารถในไปปฏิบัติตามโครงการได้  ปัญหาเหล่านี้  ได้แก่
1. ผู้ศึกษาโครงการ  จะต้องมีคุณสมบัติพร้อม  ทั้งทางด้านความรู้และประสบการณ์  ต้องมีความสามารถในการเลือกใช้เทคนิคที่มีความเหมาะสมต่อ  การวิเคราะห์โครงการนั้น  ต้องไม่มีอคติในการศึกษาและวิเคราะห์ข้อมูล  มีความถูกต้องทั้งในด้านข้อมูลและการกำหนดเงื่อนไข-ข้อสมมติ-ค่าประมาณการต่างๆ ที่นำมาใช้ในการวิเคราะห์ และที่สำคัญอย่างยิ่ง คือต้องมีจริยธรรมต่อการศึกษาโครงการอย่างแท้จริง


2.ความลึกซึ้งในมุมมองของผู้เกี่ยวข้องกับโครงการ  นอกจากผู้ศึกษาโครงการแล้ว  ผู้เกี่ยวข้องอื่น คือ เจ้าของโครงการ  และสถาบันการเงินที่สนับสนุนเงินกู้ยืม  มักจะมีจุดยืนของมุมมองที่แตกต่างกันไป  เช่น  เจ้าของโครงการมักจะมองในแง่ดี (Optimistic) ในโครงการที่คิดจะลงทุน  แต่ในขณะที่สถาบันการเงินจะมองในแง่ร้าย (Pessimistic) ในโครงการที่ยื่นขอการสนับสนุนเงินกู้  คือ จะมีมุมมองที่ครอบคลุมถึงสถานการณ์แห่งความเสี่ยงและความไม่แน่นอน  เข้ามาเกี่ยวข้องด้วยเสมอ 


3.ข้อมูลข่าวสาร มีความถูกต้อง  เชื่อถือได้  ครบถ้วน และเป็นข้อมูลที่เกี่ยวข้องกับการวิเคราะห์อย่างแท้จริง   มีการรวบรวมข้อมูลที่ถูกต้องตามหลักการโดยปราศจากอคติ  


4.ประเภทของโครงการที่จะลงทุน  และลักษณะเฉพาะของโครงการ  เป็นสิ่งที่ทำให้ต้องตระหนักเสมอว่าหลักการ ขั้นตอน และเครื่องมือที่ใช้ในการวิเคราะห์ ทุกโครงการแม้ว่าจะเป็นแบบเดียวกัน  แต่ต้องมีการประยุกต์หรือเลือกใช้ให้เหมาะสมกับประเภทและลักษณะของโครงการที่จะวิเคราะห์ในแต่ละโครงการ


5.สภาพแวดล้อมของโครงการ ทั้งสภาพแวดล้อมภายในและสภาพแวดล้อมภายนอกของโครงการ  โดยเฉพาะสภาพแวดล้อมภายนอกนั้นมีความมั่นคงเพียงใด  หากมีความแปรปรวนสูงย่อมทำให้โครงการนั้นมีความอ่อนไหวมากขึ้น  การวิเคราะห์ที่ได้กระทำเสร็จไปแล้ว จึงมีความจำเป็นที่จะต้องมีการทบทวนเป็นอย่างยิ่ง
************************************
แบบฝึกหัด
1.
ถ้าการลงทุนของธุรกิจแห่งหนึ่ง ก่อให้เกิดรายได้และรายจ่ายที่คาดไว้เป็นดังต่อไปนี้ คือ
	
	t = 0 
	t = 1 
	t = 2 
	t = 3 
	t = 4 

	รายจ่ายที่คาดไว้
	7,900
	-
	200
	300
	500

	รายได้ที่คาดไว้
	-
	3,000
	3,000
	2,600
	2,000



ก.
ถ้าเจ้าของธุรกิจหวังว่าโครงการที่จะลงทุนควรจะคืนทุนภายใน 2 ปีครึ่ง  จากค่าการหาระยะเวลาการคืนทุนที่คำนวณได้  ควรลงทุนในธุรกิจนี้หรือไม่ เพราะเหตุใด
คำนวณ
	ปีที่
	ลงทุนและรายจ่าย
	รายได้
	รายได้สุทธิ
	เงินสุทธิสะสม

	0
	-7,900
	-
	
	

	1
	0
	3,000
	
	

	2
	200
	3,000
	
	

	3
	300
	2,600
	
	

	4
	500
	2,000
	
	


ระยะเวลาการคืนทุน 
=   2 ปี  +    ........................................
=   2.91 ปี  หรือ  2 ปี 11 เดือน

ตอบ   .......................    เพราะมีระยะเวลาการคืนทุน นานกว่าระยะเวลาที่คาดหวัง

ข.กำหนดให้ r =10 % ธุรกิจแห่งนี้ยังควรลงทุนหรือไม่ เพราะเหตุใด  ให้ใช้วิธีวิเคราะห์หา NPV และค่า B/C Ratio

คำนวณ
	t
	รายได้
ที่คาดไว้
	รายจ่าย
ที่คาดไว้
	ค่า      1    . ที่ 10%
      (1 + r) t  
	รายได้ที่คิดเป็นมูลค่าปัจจุบัน
	รายจ่ายที่คิดเป็นมูลค่าปัจจุบัน

	t = 0 
	-
	7,900
	0.9091
	
	

	t = 1 
	3,000
	-
	.............
	
	

	t = 2 
	3,000
	200
	.............
	
	

	t = 3 
	2,600
	300
	0.6830
	
	

	t = 4 
	2,000
	500
	.............
	
	

	
	
	
	
	(  = 
	(  = 

	ค่า  NPV   =  ...............................--106.01   บาท..............

	ค่า  B/C Ratio =  ...............................  0.986  .........................


ตอบ   ไม่ควรลงทุน   เพราะ  มีการขาดทุนที่คิดเป็นมูลค่าปัจจุบันสุทธิ เท่ากับ 106.01 บาทและค่า B/C Ratio  ต่ำกว่า 1
2.มีทางเลือกให้ลงทุนอยู่ 2 ทางเลือก คือ A กับ B  ในแต่ละทางเลือกใช้เงินกู้ยืมจากคนอื่นโดยเสียดอกเบี้ยในอัตราร้อยละ 12 ต่อปี  ถ้าอายุการใช้งานของทรัพย์สินในแต่ละทางเลือกเท่ากับ 4 ปีเท่ากันพอดี  แต่มีรายได้สุทธิแตกต่างกันดังนี้
	ทางเลือก
	เงินลงทุนเริ่มแรก
	t = 1
	t = 2
	t = 3
	t = 4

	A
	8,000
	4,000
	3,500
	4,000
	2,500

	B
	9,000
	3,000
	3,500
	3,000
	4,500



ก.วิเคราะห์หาค่า NPV  แล้วตัดสินใจเลือกลงทุนโครงการใด  เพราะเหตุใด

ข.วิเคราะห์หาระยะเวลาการคืนทุน แล้วตัดสินใจเลือกลงทุนโครงการใด  เพราะเหตุใด

ค.วิเคราะห์ผลจากข้อ ก.และ ข. โดยสรุปแล้วตัดสินใจเลือกทางเลือกใด เพราะเหตุใด
คำนวณ
ก.
NPV A    =   - 8,000 ............................................................................
= 2,084.45 บาท
  
NPV B    =   - 9,000 ............................................................................
= 2,173.85 บาท

ตอบ   เลือกโครงการ B  เพราะ ..............................................................
ข.
	ปีที่
	รายได้(A)
	....................
	ปีที่
	รายได้ (B)
	....................

	0
	- 8000
	
	0
	- 9000
	

	1
	
	
	1
	
	

	2
	
	
	2
	
	

	3
	
	
	3
	
	

	4
	
	
	4
	
	

	ระยะเวลาการคืนทุน A  =  2 ปี + ..............=   .........  ปี
                     หรือ   = 2 ปี  2 เดือน
	ระยะเวลาการคืนทุน B  =  2 ปี + .............=   .........  ปี
                     หรือ   = 2 ปี  8 เดือน



ตอบ   เลือกโครงการ A  เพราะ ....................................................................................
ค.
ตอบ   เลือกโครงการ B  เพราะ โครงการที่จะลงทุนมีอายุถึง 4 ปี ซึ่งนานพอที่จะทำให้ค่าของ
เงินตามเวลามีผลกระทบต่อค่าของเงินที่จะได้รับของโครงการ  การวิเคราะห์โดยใช้วิธีระยะ
เวลาการคืนทุนเป็นวิธีที่ไม่คำนึงค่าของเงินตามเวลา  ดังนั้นผลลัพธ์จากวิธี NPV จึงน่าจะเป็นข้อมูลที่ใช้ในการตัดสินเลือกโครงการที่จะลงทุนได้เหมาะสมมากกว่า
3.ถ้าลงทุนขณะนี้ 8,000 บาท  จะได้รายได้ปีละ 4,000 บาท เป็นเวลาติดต่อกัน 3 ปี  กำหนดให้อัตราดอกเบี้ยเท่ากับร้อยละ 12 ต่อปี  ถ้ามีกรณีความเสี่ยงในการลงทุนเข้ามากระทบในลักษณะต่าง ๆ คือ มีความเสี่ยงร้อยละ 8  และมีความเสี่ยงร้อยละ 20  อยากทราบว่าในแต่ละกรณีเราควรลงทุนหรือไม่  เพราะเหตุใด และจงหาค่า IRR 

คำนวณ
ก. ถ้ามีความเสี่ยงในการลงทุนเข้ามากระทบร้อยละ 8 ;
r  =  .........................  =  20   % 
NPV
=……………………………………………………………………………………………=  + 425.88  บาท

ตอบ  ... ควรลงทุน .....  เพราะ ............................................................................................
ข. ถ้าไม่มีความเสี่ยงในการลงทุนเข้ามากระทบร้อยละ 20
;  r  =  .......................  =  ..........   % 
NPV
=……………………………………………………………………………………………=  - 934.84  บาท 

ตอบ  ......................  เพราะ ..............................................................................................
ง.  อยากทราบว่า ค่า IRR  เท่ากับเท่าไร



IRR 
= rl        +       ( rh  -  rl )  *  NPV ( rl )           .





   ( NPV( rl )   +  NPV  ( rh )  (    




=

ตอบ  ค่า IRR

=  23.76 %
4.
ถ้าการลงทุนโครงการหนึ่งในขณะนี้ใช้เงิน 4,000 บาท จะทำให้เกิดรายได้ปีละ 2,500 บาท เป็นเวลาติดต่อกัน 2 ปี  โดยมีให้ใช้วิธีการปรับค่า r 


ก.ถ้าค่าเสียโอกาสเงินลงทุนเท่ากับ 10 %   จะลงทุนหรือไม่

ข.ถ้าค่าเสียโอกาสเงินลงทุนเท่ากับ 18 %   จะลงทุนหรือไม่

ค. ค่า IRR  เท่ากับเท่าไร
คำนวณ
ก. ถ้า
r = 10 %

NPV   =   - 4,000  ..........................................................................   =  + 337.50 บาท

ตอบ  ควรลงทุน
ข.  ถ้า
r = 18 %

NPV   =   - 4,000  ..........................................................................   =   - 87.50 บาท

ตอบ  ควรลงทุน
ค.  ค่า IRR  

	เมื่อ  NPV = + 337.50    ;      ค่า  r = 10 %
เมื่อ  NPV =  -  87.50    ;      ค่า  r = 18 %







เมื่อ
NPV   =   0  ;    ค่า   r 
= 16.35 %

ตอบ  ค่า IRR  เท่ากับ


=  16.35 %
งบประมาณขาย





สินค้าปลายงวด





ประมาณการผลิต





ประมาณค่าใช้จ่ายดำเนินการ





พยากรณ์ยอดขายระยะยาว





วัตถุดิบทางตรง





แรงงานทางตรง





ค่าใช้จ่ายการผลิต





งบประมาณเงินสด





งบประมาณการลงทุน





งบประมาณงบดุล





งบประมาณรายได้-รายจ่าย





TFC





TVC





TC = TFC + TVC





TR





หน่วย





มูลค่า





จุดคุ้มทุน








