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 The study aimed to (1) explore process of wheel and tire assembly (2) study 
technical aspects of wheel and tire assembly line improvement (3) perform financial 
feasibility and (4) test the ability to sustain change of the investment. The study used 
the primary data obtained from participant observation and in-depth interviews with 
the company staff and secondary data obtained from concerned academic 
documents of both public and private sources including various websites from the 
internet. Both types of data were used in descriptive and quantitative analysis. The 
financial tools were weighted average cost of capital (WACC) net present value (NPV) 
internal rate of return (IRR) modified internal rate of return (MIRR) profitability index 
(PI) and switching value test (SVT).  
 
 The study results indicated that there were 2 sources of wheel and tire 
assembly process. One was in-house assembly for 15-17 inches size and the other 
was outsource assembly for over 18 inches size. Currently maximum capacity of in-
house assembly line was 680,610 pieces per year while real production amount was 
only 450,000 pieces per year. Machine could be upgraded and the process could be 
improved by changing and adding necessary equipments of roller, mounting 
machine, tire matcher, tire inflator and tire balancer to support production of all 
required wheel size. The financial feasibility with appropriate discount rate of WACC 
at 6.23 percent showed that NPV was 96,870,796 Baht IRR was 28.73 percent MIRR 
was 16.05 percent PI was 2.71 and average incremental cost was 58.98 Baht. Thus 
the project was feasible. The SVT indicated that the revenue could be down 46.04 
percent and operating cost, investment cost and total cost could be up 213.78, 
127.12 and 79.72 percent respectively hence the project could be considered very 
low risk. 
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บทท่ี 1 
 

บทนํา 
 

ความสําคัญของป�ญหา 
 

อุตสาหกรรมยานยนต	นับเป�นอุตสาหกรรมหลักสําคัญอุตสาหกรรมหน่ึงของไทย สามารถ
สร�างมูลค$าทางเศรษฐกิจให�กับประเทศ สร�างงาน สร�างรายได�ให�กับประชาชน และก$อให�เกิด
อุตสาหกรรมต$อเน่ืองอีกมากมาย อาทิเช$น อุตสาหกรรมชิ้นส$วนรถยนต	 อุตสาหกรรมบริการด�าน
การเงิน การประกันภัยและบริการหลังการขาย รวมท้ังธุรกิจการจัดส$งสินค�าภาคพ้ืนดิน โดยรัฐบาล
ไทยมีนโยบายสนับสนุนและส$งเสริมการลงทุนภายในประเทศ โดยการให�สิทธิพิเศษทางด�านภาษี 
(Free zone) ตลอดจนการส$งเสริมด�านการพัฒนาอุตสาหกรรมชิ้นส$วนยานยนต	 และเทคโนโลยี
เคร่ืองจักรท่ีเก่ียวข�อง เพ่ือรองรับการขยายตัวของอุตสาหกรรมยานยนต	ในอนาคต และเพ่ือให�
สอดคล�องกับวิสัยทัศน	ของรัฐบาลไทยท่ีจะส$งเสริมภาคอุตสาหกรรมยานยนต	ของไทยให�เป�น “ดี
ทรอยต	แห$งเอเชีย” หรือเมืองหลวงของการผลิตรถยนต	ในภูมิภาคเอเชีย ซ่ึงจะเห็นได�ว$ายอดการผลิต
รวมในแต$ละปiท่ีเพ่ิมสูงข้ึนอย$างต$อเนื่องในปi พ.ศ. 2556 มีปริมาณการผลิตรถยนต	ประเภทต$างๆ ของ
ค$ายรถยนต	ท่ีมีฐานการผลิตในไทย เพ่ือจําหน$ายทั้งในประเทศและต$างประเทศจํานวนสูงถึง 
2,500,000 คัน (สถาบันยานยนต	แห$งประเทศไทย, 2556)  
 

บริษัท เอเอฟ จํากัด เป�นหนึ่งในผู�ดําเนินธุรกิจเก่ียวกับการผลิตรถยนต	 ก$อต้ังข้ึนและเร่ิมต�น
สายการผลิตที่จังหวัดระยอง ในเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2541 โดยมีวัตถุประสงค	ในการก$อต้ังเพื่อ
ร$วมกันพัฒนาและวิจัยนวัตกรรมใหม$ๆ เก่ียวกับยานยนต	 ภายใต�การพัฒนาและปรับปรุงกระบวนการ
ผลิตอย$างต$อเนื่อง และส$งมอบรถยนต	คุณภาพเย่ียมออกสู$ท�องตลาด ซ่ึงสายการผลิตดังกล$าวสามารถ
รองรับการผลิตรถยนต	ประเภทรถยนต	กระบะขนาดหนึ่งตัน (Pickup) รถยนต	นั่งโดยสาร (Passenger 
car) และรถยนต	น่ังเอนกประสงค	 (Sport Utility Vehicle) เพ่ือจําหน$ายทั้งในประเทศและส$งออกไป
ยังภูมิภาคต$างๆ กว$า 120 ประเทศท่ัวโลก การดําเนินการผลิตรถยนต	ของบริษัท เอเอฟ จํากัด เป�น
แบบครบวงจรต้ังแต$ต�นน้ําจนกระท่ังปลายน้ํา 
 
 ยอดการผลิตรถยนต	ของบริษัทเอเอฟ จํากัด มีแนวโน�มเพิ่มสูงข้ึนอย$างต$อเนื่อง และมีอัตรา
การเติบโตของยอดการผลิตเฉล่ียย�อนหลัง 5 ปi ต้ังแต$ปi พ.ศ. 2552 จนถึงปfจจุบันในอัตราร�อยละ 
10.02 ต$อปi การผลิตมีอัตราเพิ่มสูงข้ึนทุกปiยกเว�นในปi พ.ศ. 2554 อันมีสาเหตุมาจากอุตสาหกรรม
ยานยนต	ได�รับผลกระทบจากอุทกภัยน้ําท$วมในบริเวณพ้ืนที่ภาคกลางและภาคตะวันออกซ่ึงเป�น
ศูนย	กลางของภาคอุตสาหกรรมประเภทต$างๆ รวมทั้งอุตสาหกรรมยานยนต	ด�วย ส$งผลให�ผู�ผลิต
ชิ้นส$วนยานนยนต	ท่ีอยู$ในประเทศไม$สามารถผลิตและส$งมอบชิ้นส$วนดังกล$าวให�กับบริษัทเอเอฟเพื่อ
ป�อนสู$กระบวนการผลิต ทําให�ยอดการผลิตลดน�อยลงในอัตราร�อยละ 14.11 ในปiดังกล$าว ในปi พ.ศ. 
2555 มียอดการผลิตเพิ่มสูงข้ึนเป�นอย$างมากถึงร�อยละ 43.32 อันเนื่องมาจากนโยบายของภาครัฐ
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เก่ียวกับมาตรการลดภาษีสําหรับการซ้ือรถยนต	คันแรกให�กับประชาชน จึงส$งผลกระตุ�นให�ปริมาณอุป
สงค	และยอดการผลิตรถยนต	เพิ่มสูงข้ึน จนกระท่ังในปi พ.ศ. 2556 ยังคงมีการยอดผลิตเพ่ิมข้ึนจากปi 
พ.ศ. 2555 อีกเล็กน�อย อันเป�นผลต$อเนื่องจากยอดจองของลูกค�าในปi พ.ศ. 2555 แต$ยังไม$สามารถส$ง
มอบรถดังกล$าวได� และในปi พ.ศ. 2557 แผนการผลิตรถยนต	ได�ลดลงถึงร�อยละ 8 อันเนื่องมาจากการ
สิ้นสุดของนโยบายภาษีรถยนต	คันแรกของภาครัฐ แต$โดยรวมแล�วยังมีแนวโน�มอัตราการผลิตยังคง
เติบโตอย$างต$อเนื่อง ดังแสดงในตารางที่ 1 
 
ตารางที่ 1  ปริมาณการผลิตรถยนต	ของบริษัท เอเอฟ จํากัด ต้ังแต$ปi พ.ศ. 2552 ถึงปi พ.ศ. 2557 
 
ป� พ.ศ. ปริมาณการผลิตรถยนต& 

(คัน) 
การเปล่ียนแปลง 

(ร�อยละ) 
2552 83,266 - 
2553 116,480 39.89 
2554 100,049 -14.11 
2555 143,390 43.32 
2556 145,947 1.78 
2557 134,268 -8.00 
อัตราการเติบโตเฉล่ีย  10.02 

ที่มา: บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 
 ในการประกอบรถยนต	หน่ึงคันมีกระบวนการผลิตหลักแบ$งออกเป�น 5 ข้ันตอน คือ ข้ันตอนท่ี
หน่ึง การข้ึนรูปชิ้นส$วน (Stamping Process) ข้ันตอนที่สอง การเชื่อมประกอบตัวถัง (Body 
Assembly) ข้ันตอนท่ีสาม การพ$นสีตัวถังและชิ้นส$วน (Painting Process) ข้ันตอนท่ีสี่ การประกอบ
เครื่องยนต	และชุดส$งกําลัง (Engine and Powertrain) ข้ันตอนที่ห�า การประกอบข้ันสุดท�าย (Trim 
and Final Process) ดังแสดงในภาพท่ี 1 
 

 
 
ภาพที่ 1  กระบวนการผลิตรถยนต	 
ที่มา: ฝ0ายการผลิต บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 

แผนกข้ึนรูป
ชิ้นส$วน 

(Stamping) 

แผนกประกอบ
ตัวถัง 

(Body) 

แผนกพ$นสี
(Paint) 

แผนกประกอบข้ัน
สุดท�าย 

(Trim and final) 

แผนกประกอบ
เครื่องยนต	 

(Power train) 
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จากภาพที่ 1 กระบวนการผลิตรถยนต	ของบริษัท เอเอฟ จํากัด มีกระบวนการผลิตเร่ิมต�น
ข้ันตอนแรกที่แผนกข้ึนรูปชิ้นส$วน (Stamping) ทําการปf�มข้ึนรูปโลหะให�เป�นรูปทรงของรถตามท่ี
ออกแบบไว� หลังจากนั้นจะส$งต$อไปยังแผนกประกอบตัวถัง (Body) เพื่อทําการเชื่อมประกอบโลหะท่ี
ข้ึนรูปแล�วเข�ากับส$วนประกอบย$อยต$างๆ ข้ึนเป�นตัวโครงร$างรถยนต	 เม่ือเสร็จสิ้นกระบวนการดังกล$าว
โครงร$างจะถูกส$งต$อให�แผนกทําสี (Paint) เพ่ือทําการชุบเคลือบสีกันสนิม อุดรอยต$อตามจุดต$างๆ 
ของตัวถังเพ่ือป�องกันการร่ัวซึมของน้ํา และพ$นสีตัวถังเพื่อความสวยงาม ในขณะเดียวกันแผนก
ประกอบเครื่องยนต	และชุดส$งกําลัง (Engine and Powertrain) ก็จะประกอบเครื่องยนต	และชุดส$ง
กําลังต$างๆ เข�าด�วยกัน เม่ือกระบวนการพ$นสีและกระบวนประกอบเคร่ืองยนต	เสร็จสิ้น ท้ังสองส$วนจะ
ถูกส$งเข�าสู$ขบวนการผลิตในข้ันต$อไปท่ีแผนกประกอบรถยนต	ข้ันสุดท�าย(Trim and Final process) 
แผนกน้ีมีหน�าท่ีทําการติดต้ังเคร่ืองยนต	เข�าสู$ตัวถังรถยนต	และชิ้นส$วนอ่ืนๆ เพิ่มเติมจนกระทั่งเสร็จสิ้น
เป�นรถยนต	สําเร็จรูปประเภทต$างๆ ที่แผนกนี้ นอกเหนือจากข้ันตอนการผลิตรถยนต	ท้ัง 5 ข้ันตอน
หลักแล�ว ก$อนที่จะส$งมอบรถยนต	ให�กับลูกค�าทางบริษัทจะทําการทดสอบสมรรถนะของรถท้ังด�าน
ความเร็ว การทํางานของเคร่ืองยนต	และฟfงก	ชั่นการใช�งานต$างๆ ภายในห�องผู�โดยสารรถยนต	 การ
ทดสอบการร่ัวไหลของตัวถัง และข้ันตอนการปรับแต$งต$างๆ เพื่อให�ได�รถยนต	ที่สมบูรณ	และมีคุณภาพ
ตามมาตรฐานที่กําหนดของอุตสาหกรรมยานยนต	 จากนั้นจึงนําส$งมอบให�แก$ลูกค�าต$อไป 
 

การผลิตรถยนต	นับว$ามีกระบวนการผลิตท่ีซับซ�อนและมีห$วงโซ$อุปทานค$อนข�างยาว รถยนต	
หน่ึงคันจะประกอบข้ึนด�วยชิ้นส$วนต$างๆ นับพันรายการ ดังนั้นผู�ผลิตรถยนต	จึงไม$สามารถทําการผลิต
ชิ้นส$วนทั้งหมดได�เอง จึงต�องมีการจัดซ้ือจัดจ�างผู�ผลิตชิ้นส$วนยานยนต	ต$างๆ จากภายนอก ปfจจุบัน
บริษัทเอเอฟมีผู�จัดหาและส$งมอบชิ้นส$วนให�จากท้ังในประเทศและต$างประเทศรวมท้ังหมด 188 ราย 
โดยแบ$งเป�นชิ้นส$วนผลิตภายในประเทศจํานวน 174 ราย คิดเป�นร�อยละ 92 และชิ้นส$วนนําเข�าจาก
ต$างประเทศจํานวน 14 ราย คิดเป�นร�อยละ 8 โดยหนึ่งในชิ้นส$วนที่สําคัญในการประกอบรถยนต	และ
มีปริมาณความต�องการใช�เพิ่มสูงตามปริมาณการผลิตรถยนต	 ซ่ึงบริษัท เอเอฟ จํากัด มีความ
จําเป�นต�องจ�างบุคคลภายนอกผลิตเป�นบางส$วนเนื่องจากไม$สามารถผลิตเองได�ท้ังหมด นั่นก็คือ 
ชิ้นส$วนล�อและยางรถยนต	 (Wheel and Tire) โดยแบ$งการผลิตออกเป�น 2 ส$วน คือ ส$วนท่ี 1 ล�อ
และยางรถยนต	ขนาด 15, 16 และ 17 นิ้ว มีการประกอบชิ้นส$วนในสายการประกอบย$อยในโรงงาน
ผู�ผลิตรถยนต	 (In-house Assembly) ส$วนที่ 2 ล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 นิ้วข้ึนไป ดําเนินการ
ว$าจ�างบุคคลภายนอกประกอบ (Outsource Assembly) เนื่องจากข�อจํากัดของเครื่องจักรในการ
ผลิต ทางบริษัทจึงไม$สามารถประกอบล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 น้ิวข้ึนไปได� 
 

ในแต$ละปiปริมาณความต�องการของล�อและยางรถยนต	มีอัตราการเติบโตของยอดสั่งซ้ือที่เพิ่ม
สูงข้ึนตามอัตราการเติบโตของยอดการผลิตรถยนต	 ท้ังน้ีมีสัดส$วนระหว$างการนําเข�ามาประกอบ
ภายในสายการประกอบย$อยในโรงงานของผู�ผลิตรถยนต	 (In-house Assembly) เปรียบเทียบกับ
สัดส$วนการว$าจ�างบุคคลภายนอกในการประกอบ (Outsource Assembly) พบว$า การว$าจ�าง
บุคคลภายนอกในการประกอบล�อและยางรถยนต	มีแนวโน�มของสัดส$วนท่ีเพ่ิมสูงข้ึนอย$างต$อเน่ือง อัน
เนื่องมาจากรถยนต	รุ$นใหม$ท่ีผลิตออกสู$ท�องตลาดได�มีการออกแบบให�ใช�ล�อและยางท่ีมีขนาดใหญ$ข้ึน 
เพื่อความสวยงามและตอบสนองความต�องการของลูกค�าในยุคปfจจุบัน จึงส$งผลให�ผู�ผลิตรถยนต	มี
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ปริมาณความต�องการใช�งานล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 นิ้วข้ึนไปดังกล$าวเพิ่มสูงข้ึน ดังแสดงใน
ตารางท่ี 2 

 
ตารางที่ 2  ปริมาณความต�องการและสัดส$วนการประกอบล�อและยางรถยนต	ภายในสายการ

ประกอบย$อยบริษัท เอเอฟ จํากัด เปรียบเทียบกับการว$าจ�างบริษัทภายนอก ต้ังแต$ ปi 
 พ.ศ. 2552 ถึงปi พ.ศ. 2557 

 
ป� พ.ศ. บริษัท เอเอฟ จํากัด บริษัทภายนอก ปริมาณรวม 

 จํานวน สัดส5วน จํานวน สัดส5วน ล�อและยาง 
2552 394,435 94.74% 21,895 5.26% 416,330 
2553 541,795 93.03% 40,605 6.97% 582,400 
2554 454,470 90.85% 45,775 9.15% 500,245 
2555 560,770 78.22% 156,180 21.78% 716,950 
2556 510,630 69.97% 219,105 30.03% 729,735 
2557 457,810 68.19% 213,530 31.81% 671,340 
ที่มา: ฝ�ายวางแผนและควบคุมการผลิต บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 

ปfจจุบันสายการประกอบย$อยในการประกอบล�อและยางรถยนต	ของบริษัท เอเอฟ จํากัด 
สามารถรับรองการประกอบล�อและยางท่ีมีขนาด 15, 16 และ 17 น้ิวเท$าน้ัน มีกําลังการผลิตรวม
สูงสุดถึงจํานวน 680,610 ชิ้นต$อปi แต$พบว$าการประกอบดังกล$าวมีการใช�เครื่องจักรและอุปกรณ	ท่ี
เก่ียวข�องกับสายการประกอบย$อยไม$เต็มกําลังการผลิต (Full Capacity) เท$าที่สายการผลิตย$อย
สามารถดําเนินการได�จริง ซ่ึงปริมาณการประกอบมีการใช�กําลังการผลิตจริงอยู$เพียง 450,000 ถึง 
560,000 ชิ้นต$อปiเท$าน้ัน คิดเป�นอัตราการใช�กําลังการผลิตจริงเพียงร�อยละ 70 ถึงร�อยละ 80 ต$อปi 
จะเห็นได�ว$าเกิดความสูญเปล$าในการใช�ทรัพยากรทุนที่มีอยู$ และสูญเสียประสิทธิภาพในการผลิตไป 
คิดเป�นอัตราร�อยละ 20 ถึงร�อยละ 30 เนื่องจากการประกอบล�อและยางรถยนต	ส$วนหนึ่งที่มีขนาด 18 
นิ้วข้ึนไป ไม$สามารถประกอบในสายการประกอบย$อยของบริษัท เอเอฟ ได� ดังน้ันบริษัท เอเอฟจึง
ต�องว$าจ�างบุคคลภายนอกดําเนินกิจกรรมแทน โดยมีสัดส$วนการว$าจ�างร�อยละ 20 ถึงร�อยละ 30 ต$อปi 
และในอนาคตโรงงานผู�ผลิตรถยนต	ได�มีการพัฒนาและผลิตรถยนต	น่ังเอนกประสงค	 (SUV) รุ$นใหม$ ซ่ึง
รถยนต	รุ$นใหม$น้ีต�องใช�ล�อและยางขนาด 18 นิ้วและ 20 นิ้ว โดยมียอดผลิตอยู$ที่ประมาณ 32,000 คัน
ต$อปi ส$งผลให�ปริมาณรวมของล�อและยางรถยนต	ท่ีมีความต�องการว$าจ�างบุคคลภายนอกในการ
ประกอบ (Outsource) จะเพิ่มสูงข้ึนเป�น 300,000 ชิ้นต$อปiโดยประมาณ ทําให�บริษัท เอเอฟ จํากัด 
ซ่ึงเป�นผู�ผลิตรถยนต	ต�องว$าจ�างบุคคลภายนอกประกอบชิ้นส$วนดังกล$าวเพ่ิมอีก 85,000 ชิ้นต$อปi ทํา
ให�มีต�นทุนการดําเนินงานในการผลิตรถยนต	เพิ่มสูงข้ึน 
 

จากสาเหตุดังกล$าว ทําให�ผู�วิจัยมีความต�องการศึกษาความเป�นไปได�ในการดําเนินการ
ปรับปรุงสายการประกอบย$อยเดิมที่สามารถประกอบล�อและยางรถยนต	เฉพาะขนาด 15, 16 และ 17 
นิ้วเท$านั้น ให�สามารถรองรับและทําการประกอบล�อและยางรถยนต	ท่ีมีขนาด 18 นิ้วข้ึนไปได� ภายใน
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บริเวณพ้ืนท่ีของบริษัท เอเอฟ จํากัด ซ่ึงยอดการผลิตท่ีเพ่ิมข้ึนจะทําให�สายการผลิตมีประสิทธิภาพ
เพิ่มสูงข้ึนจากการใช�กําลังการผลิตท่ียังว$างอยู$ เกิดการประหยัดต$อขนาด (Economies of scale) ใน
การผลิต โดยการใช�ทรัพยากรบุคคลทั้งระดับพนักงาน หัวหน�างาน วิศวกร ผู�บริหาร ทรัพยากรทุน
และเทคโนโลยีร$วมกัน ทําให�เกิดการลดต�นทุนในการบริหารจัดการ อีกทั้งยังสามารถควบคุม
กระบวนการผลิตและคุณภาพของการประกอบชิ้นส$วนดังกล$าวได�ดีกว$าการว$าจ�างบุคคลภายนอก 
ด�วยการใช�เครื่องจักร เครื่องตรวจสอบที่ทันสมัยกว$า แต$ในการปรับปรุงเครื่องจักรในสายการผลิตเดิม
เพื่อให�สามารถรองรับการผลิตล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 น้ิวข้ึนไปได�นั้น จําเป�นต�องใช�เงินลงทุน
ค$อนข�างสูง ดังนั้นก$อนการตัดสินใจปรับปรุงเคร่ืองจักรจึงต�องมีการศึกษาความคุ�มค$าในการลงทุนก$อน 
เพื่อประกอบการพิจารณา โดยทําการศึกษาความเป�นไปได�ในการลงทุนด�วยหลักเกณฑ	การวิเคราะห	
โครงการ 
 

วัตถุประสงค&การศึกษา 
 
 1. ศึกษาสภาพท่ัวไปของกระบวนการประกอบล�อและยางรถยนต	 ในกระบวนการผลิต
รถยนต	 ของบริษัท เอเอฟ จํากัด 
 
 2. ศึกษาข�อมูลทางด�านเทคนิคของกระบวนการปรับปรุงเครื่องจักรในสายการผลิตประกอบ
ล�อและยางรถยนต	 ในแผนกประกอบข้ันสุดท�ายของบริษัท เอเอฟ จํากัด 
 
 3. วิเคราะห	ความคุ�มค$าทางด�านการเงิน ในการลงทุนปรับปรุงสายการผลิตย$อยในการ
ประกอบล�อและยางรถยนต	 ของบริษัท เอเอฟ จํากัด 
 
 4. ทดสอบความสามารถในการรับการเปลี่ยนแปลงของของโครงการ จากการเพ่ิม-ลด ของ
ผลตอบแทน และต�นทุนการดําเนินงาน 
 

ประโยชน&ท่ีคาดว5าจะได�รับ 
 

1. ผู�ลงทุนสามารถนําผลการวิเคราะห	ท่ีได�จากการศึกษาความเป�นไปได�ในการลงทุนปรับปรุง
สายการประกอบย$อยในการประกอบล�อและยางรถยนต	 ไปประกอบการพิจารณาการลงทุน 

 
 2. ผู�ผลิตรถยนต	สามารถนําข�อมูลท่ีได�จากการศึกษาไปใช�ในการต$อรองลดราคาค$าดําเนินการ
ในการประกอบชิ้นงานจากผู�จัดหาท่ีรับจ�างผลิต 
 
 3. สถาบันการเงินใช�เป�นข�อมูลประกอบในการพิจารณาสินเชื่อในโครงการลงทุนขยาย
สายการผลิตย$อยในการประกอบล�อและยางรถยนต	 
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ขอบเขตการศึกษา 
 
 การศึกษาครั้งนี้เป�นการเปรียบเทียบต�นทุนการประกอบล�อและยางรถยนต	 โดยการใช�บริการ
บุคคลภายนอกบริษัท (Outsourcing) และการดําเนินการผลิตเองภายในโรงงาน โดยการศึกษาความ
เป�นไปได�ของโครงการในครั้งนี้แบ$งการศึกษาออกเป�น 2 ด�านคือ ด�านการวิเคราะห	ทางด�านเทคนิค
และด�านการวิเคราะห	ด�านการเงินเพ่ือเปรียบเทียบต�นทุนการผลิต โดยมีขอบเขตการศึกษาดังน้ี 
 
 1. พื้นที่การศึกษาการลงทุนปรับปรุงสายการผลิตย$อยในการประกอบล�อและยางรถยนต	ของ
บริษัทผู�ผลิตรถยนต	เอเอฟ จํากัด ต้ังอยู$ที่นิคมอุตสาหกรรมอีสเทิร	นซีบอร	ด อําเภอปลวกแดง จังหวัด
ระยอง 
 
 2. ศึกษาความเป�นไปได�ด�านเทคนิคของการปรับปรุงเคร่ืองจักรในสายการผลิตย$อยในการ
ประกอบล�อและยางรถยนต	เพ่ือให�สามารถประกอบล�อและยางขนาด 18 นิ้วข้ึนไปของสายการผลิตรถ
กระบะขนาด 1 ตัน ของบริษัท เอเอฟ จํากัด 
 
 3. ในการศึกษาคร้ังน้ีเป�นการศึกษาต�นทุนการดําเนินงานเปรียบเทียบระหว$างการว$าจ�าง
บุคคลภายนอกท่ีดําเนินกิจกรรมอยู$ในปfจจุบันให�กับบริษัท เอเอฟ จํากัด กับการลงทุนปรับปรุง
สายการผลิตย$อยเพื่อดําเนินการผลิตเอง 
 
 4. การศึกษาครั้งนี้ได�ทําการศึกษากระบวนการประกอบล�อและยางรถยนต	 ของบริษัท เอ
เอฟ จํากัด โดยใช�แนวคิดและทฤษฎีการวิเคราะห	ต�นทุนและผลตอบแทนทางการเงิน ผลตอบแทนท่ี
ได�รับเกิดจากต�นทุนที่ประหยัดได�จากการไม$ต�องจ�างผู�อ่ืนผลิต ระยะเวลาในการดําเนินโครงการ 10 ปi 
ตามอายุการใช�งานของเคร่ืองจักร ซ่ึงใช�ระยะเวลา 6 เดือน ในการสั่งซ้ือ ติดต้ัง ปรับปรุงเคร่ืองจักร 
 
 5. ระยะเวลาในการดําเนินการศึกษาและรวบรวมข�อมูลของการศึกษาคร้ังนี้ ดําเนินการ
ระหว$างเดือนกันยายน พ.ศ. 2557 ถึงเดือนเมษายน พ.ศ. 2558 

 
วิธีการศึกษา 

 
การเก็บรวบรวมข�อมูล 
 

การเก็บรวบรวมข�อมูลที่ใช�ในการศึกษาคร้ังนี้ เป�นการรวบรวมข�อมูลด�านต�นทุน และข�อมูล
ด�านอ่ืนๆ ท่ีเก่ียวข�องเพ่ือเปรียบเทียบระหว$างการว$าจ�างบุคคลภายนอกกับการดําเนินกิจกรรมเองของ
บริษัท เอเอฟ จํากัด โดยข�อมูลท่ีทําการเก็บรวบรวมนี้ได�มาจากแหล$งข�อมูล 2 แหล$ง คือ 
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1.  ข�อมูลปฐมภูมิ (Primary Data)  เป�นข�อมูลที่ได�มาจากการเก็บข�อมูลโดยตรง จากการ
สังเกตแบบมีส$วนร$วม (Participant Observation) และการสัมภาษณ	ข�อมูลแบบเจาะลึก (In-depth 
Interview) จากแหล$งข�อมูลต$างๆดังน้ี 
 

1.1  ฝ�ายติดต้ังเครื่องจักร (PE-Facility) โดยการการสัมภาษณ	ข�อมูลแบบเจาะลึก จาก
วิศวกรและช$างเทคนิคผู�ชํานาญซ่ึงมีหน�าท่ีดูแลรับผิดชอบในการติดต้ังเครื่องจักร เพื่อให�ทราบถึง
ข�อมูลด�านเทคนิคและต�นทุนการปรับปรุงเคร่ืองจักร 
 

1.2  ฝ�ายการผลิต (Manufacturing) โดยการสังเกตแบบมีส$วนร$วมและการสัมภาษณ	
ข�อมูลแบบเจาะลึกจากหัวหน�างานซ่ึงมีหน�าท่ีรับผิดชอบควบคุมการผลิต เพ่ือให�ทราบถึงข้ันตอนใน
การทํางานและจํานวนแรงงานท่ีใช�ในการผลิต  
 

1.3  ฝ�ายซ$อมบํารุง (Maintenance) โดยการสังเกตแบบมีส$วนร$วมและการสัมภาษณ	
ข�อมูลแบบเจาะลึกจากวิศวกร เพ่ือให�ทราบถึงต�นทุนการดูแลรักษาเครื่องจักร ต�นทุนค$าใช�ไฟฟ�าใน
การผลิต  
 

1.4  ฝ�ายวางแผนและควบคุมการผลิต (Production Control) โดยการการสัมภาษณ	
ข�อมูลแบบเจาะลึก เพื่อให�ทราบถึงยอดการผลิตและการพยากรณ	ยอดการผลิต 

 
1.5  ฝ�ายจัดซ้ือ (Purchasing) โดยการการสัมภาษณ	ข�อมูลแบบเจาะลึก เพ่ือให�ทราบถึง

ต�นทุนในการจ�างบุคคลภายนอกในการผลิตและต�นทุนการดําเนินงานอ่ืนๆ ของบุคคลภายนอก 
 

1.6  ฝ�ายวิจัยและพัฒนารถยนต	สาํหรับผลิตภัณฑ	ใหม$ โดยการการสัมภาษณ	ข�อมูลแบบ
เจาะลึก เพ่ือให�ทราบถึงแนวโน�มความต�องการของรุ$นล�อและยางในอนาคต 
 

2. ข�อมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ทําการศึกษาค�นคว�าและรวบรวมข�อมูลจากงาน
วิทยานิพนธ	 งานวิจัย และเอกสารทางวิชาการต$างๆ ที่เก่ียวข�องจากหน$วยงานต$างๆ ที่ได�ทําการ
รวบรวมวิเคราะห	ไว�แล�ว ทั้งจากหน$วยงานของรัฐ เอกชน และสถาบันการศึกษาต$างๆ เพ่ือให�ทราบ
แนวคิดและทฤษฎีที่เก่ียวข�องในการศึกษาในครั้งนี้ รวมท้ังมีการรวบรวมข�อมูลจากภายในส$วนงาน
ต$างๆ ในบริษัท เอเอฟ จํากัด โดยรวบรวมข�อมูลท่ีเก่ียวข�องกับค$าสาธารณูปโภค ราคาเคร่ืองจักร 
ค$าจ�างแรงงาน ราคาวัตถุดิบทางอ�อมท่ีเก่ียวข�อง รวมทั้งราคาในการจ�างบุคคลภายนอกในการผลิต 
 
การวิเคราะห&ข�อมูล 
 
  ในการวิเคราะห	ข�อมูลในการศึกษาครั้งนี้ได�แบ$งการวิเคราะห	ข�อมูลออกเป�น 2 วิธี คือ การ
วิเคราะห	ข�อมูลเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) และการวิเคราะห	เชิงปริมาณ (Quantitative 
Analysis) ซ่ึงมีรายละเอียดดังน้ี 
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1. การวิเคราะห	ข�อมูลเชิงพรรณนา (Descriptive Analysis) เป�นการอธิบายถึงข้ันตอนและ
กระบวนการในการประกอบล�อและยาง จํานวนแรงงานท่ีใช�ผลิต ข�อจํากัดของกระบวนการทํางานใน
ปfจจุบัน และเป�นการอธิบายถึงวิธีการในปรับปรุงเครื่องจักรเพ่ือตอบสนองวัตถุประสงค	ในข�อที่ 1 และ 
2  
 

2. การวิเคราะห	เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) เป�นการวิเคราะห	โดยใช�เคร่ืองมือ
ทางการเงิน ในการประเมินต�นทุนต$างๆ ท้ังต�นทุนเร่ิมต�นและต�นทุนการดําเนินการ แล�วหามูลค$า
ปfจจุบัน พร�อมทั้งการเปรียบเทียบต�นทุนในการจ�างบุคคลภายนอก และการดําเนินกิจกรรมเอง เพื่อ
ทําการวิเคราะห	ตามวัตถุประสงค	ข�อท่ี 3 และข�อที่ 4 โดยใช�ตัวชี้วัดด�านความคุ�มค$าในด�านต$างๆ เป�น
ตัวชี้วัดและประเมินโครงการ 
 

2.1  การกําหนดอัตราคิดลดท่ีเหมาะสม ให�สอดคล�องกับความเสี่ยงของโครงการ ในที่น้ี
ใช�ต�นทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถ$วงน้ําหนัก (Weighted Average Cost of Capital : WACC) เป�นอัตราคิด
ลด เน่ืองจากเป�นการลงทุนของเอกชนที่มีแหล$งเงินทุนจากหลายแหล$ง เป�นต�นทุนในการดําเนิน
โครงการ 
 
   WACC = ( We x Ke ) + [ Wd x Kd x (1-Tax) ] 
 
 เม่ือกําหนดให� WACC = ต�นทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถ$วงน้ําหนัก  
   We =  สัดส$วนเงินทุนส$วนของเจ�าของโครงการ 
   Ke = ต�นทุนเงินทุนของเจ�าของโครงการ 
   Wd =  สัดส$วนเงินลงทุนจากการกู�ยืม 
   Kd = ต�นทุนเงินทุนจากการกู�ยืมเงิน 
   Tax = อัตราภาษีเงินได�นิติบุคคล 
 

2.2  มูลค$าปfจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present Value หรือ NPV) คือ มูลค$า
ปfจจุบันของกระแสผลตอบแทนสุทธิหรือกระแสเงินสดของโครงการ ซ่ึงคํานวณได�ด�วยการทําส$วนลด
กระแสผลตอบแทนสุทธิตลอดชั่วอายุโครงการให�เป�นมูลค$าปfจจุบัน หรือคํานวณหา NPV จากความ
แตกต$างระหว$างมูลค$าปfจจุบันของกระแสผลตอบแทนรวม และมูลค$าปfจจุบันของกระแสต�นทุนรวม 
ทําการกําหนดระยะเวลาโครงการ (t) เร่ิมต�นไว�ที่ 0 เพ่ือเป�นการกําหนดเงินลงทุนไว�ต�นปiเพ่ือป�องกัน
การขาดสภาพคล$องของโครงการ โดยหลักเกณฑ	การตัดสินใจคือ ควรรับหรืออนุมัติเม่ือ NPV ≥  0 
แต$ถ�า NPV ของโครงการติดลบหรือมีค$าตํ่ากว$าศูนย	 ไม$ควรรับหรืออนุมัติโครงการ 
 
 โดย  NPV =        
 
 
 

NBt 
(1 + WACC)t ∑

=

n

t 0

 
ICt 

(1 + WACC)t ∑
=

n

t 0

 - 
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 เม่ือกําหนดให� NPV = มูลค$าปfจจุบันสุทธิของโครงการ 
   NBt = ผลตอบแทนสุทธิจากการดําเนินงานปiท่ี t 
   ICt = ต�นทุนการลงทุนในปiท่ี t 
   WACC = ต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนักของโครงการ 
   n = จํานวนปiท้ังสิ้นของโครงการ 
   t = ระยะเวลาโครงการ 
 

2.3  อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return หรือ IRR) คือ อัตรา
ส$วนลดที่ทําให� NPV มีค$าเท$ากับศูนย	 โดยที่ IRR คือ อัตราส$วนลดภายในโครงการหรือก็คือ อัตรา
ผลตอบแทนที่โครงการได�รับจากเงินลงทุนไป ดังนั้นเกณฑ	การตัดสินใจคือ รับทุกโครงการท่ีมีค$า IRR 
เท$ากับหรือสูงกว$าต�นทุนเงินทุนของบริษัท  
 
 โดย  NPV =      = 0 
 
 เม่ือกําหนดให� NPV = มูลค$าปfจจุบันสุทธิของโครงการ 
   NBt = ผลตอบแทนสุทธิจากการดําเนินงานปiท่ี t 
   ICt = ต�นทุนการลงทุนในปiท่ี t 
   r = อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) 
   n = จํานวนปiท้ังสิ้นของโครงการ 
   t = ระยะเวลาโครงการ 
 

2.4  อัตราผลตอบแทนภายในโครงการที่มีการปรับค$าแล�ว (Modified Internal of 
Return หรือ MIRR) โดยวิธี MIRR มีข�อสมมติว$าเงินลงทุนที่ได�ลงทุนเม่ือเริ่มโครงการหรือระหว$าง
ดําเนินโครงการน้ัน จะนํามารวมเป�นเงินลงทุนในคร้ังแรกโดยคิดต�นทุนค$าเสียโอกาสเท$ากับต�นทุนของ
เงินทุน ส$วนผลตอบแทนสุทธิจากการดําเนินงานที่ได�รับมาระหว$างดําเนินโครงการนั้น จะนําไปลงทุน
ต$อจนปiสุดท�ายของโครงการ โดยได�รับอัตราผลตอบแทนเท$ากับต�นทุนของเงินทุนเช$นเดียวกัน 
หลังจากนั้นจะนํามูลค$าของเงินท่ีได�ในปiสุดท�ายมารวมกันเป�นมูลค$า ณ ปiสุดท�ายของโครงการ 
(Terminal Value หรือ TV) และจะหาอัตราส$วนลดที่ทําให�มูลค$า ณ ปiสุดท�ายของโครงการนี้เท$ากับ
เงินลงทุนคร้ังแรกพอดีและอัตราส$วนส$วนน้ีก็คือ MIRR นั่นเอง ดังนั้นเกณฑ	การตัดสินใจ คือ รับทุก
โครงการท่ีมีค$า MIRR เท$ากับหรือสูงกว$า ต�นทุนเงินทุนของบริษัท  
 
 
 โดย  MIRR =    - 1 
 
 
 

เม่ือกําหนดให� MIRR = อัตราผลตอบแทนภายในโครงการท่ีปรับค$าแล�ว 

NBt 
  (1 + r)t ∑

=

n

t 0

 - 
ICt 

  (1 + r)t ∑
=

n

t 0

 

Ct 
(1 + r0,t )

t ∑
=

n

t 0

 

∑
=

n

t 0

 Bt (1+rt,n )
n-t 

1/n 
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   Bt = ผลตอบแทนปiที่ t 
   Ct = ต�นทุนในปiที่ t 
   r0,t = ต�นทุนของเงินทุน 
   rt,n = อัตราผลตอบแทนจากการที่นําเงินไปลงทุนซํ้า 
   n = จํานวนปiท้ังสิ้นของโครงการ 
   t = ระยะเวลาโครงการ 

โดยมีข�อสมมติ r0,t = rt,n 

 
2.5  ดัชนีความสามารถในการทํากําไร (Profitability Index หรือ PI) คือ อัตราส$วนของ

มูลค$าปfจจุบันของผลตอบแทนสุทธิจาการดําเนินการต$อมูลค$าปfจจุบันของค$าลงทุนเร่ิมแรก โดยเกณฑ	
การตัดสินใจ คือ จะยอมรับโครงการที่มีค$า PI มากกว$าหรือเท$ากับ 1 เม่ือมีการปรับเป�นมูลค$าปfจจุบัน
ด�วยค$าเสียโอกาสของทุน 
 
 
 โดย  PI =  
 
  
 
 เม่ือกําหนดให� PI = ดัชนีความสามารถในการทํากําไร 
   NBt = ผลตอบแทนสุทธิจากการดําเนินงานปiท่ี t 
   ICt = ต�นทุนการลงทุนในปiท่ี t 
   WACC = ต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนักของโครงการ 
   n = จํานวนปiท้ังสิ้นของโครงการ 
   t = ระยะเวลาโครงการ 
 

2.6 ต�นทุนการผลิตเฉลี่ยต$อหน$วย (Average Incremental Cost, AIC) คือ การหา
ต�นทุนการผลิตส$วนเพ่ิมต$อหน$วยในการดําเนินการลงทุนผลิตเอง โดยเกณฑ	การตัดสินใจ คือ จะ
ยอมรับโครงการ หากต�นทุนผลิตเองต$อหน$วยตํ่าราคาที่ว$าจ�างบุคคลภายนอกดําเนินการ ซ่ึงต�นทุนการ
ผลิตเฉลี่ยต$อหน$วยสามารถคํานวณได�จาก 

  
  AIC =  
 
 

เม่ือกําหนดให� AIC = ต�นทุนการผลิตเฉลี่ยต$อหน$วย 
   PVIC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการลงทุน 
   PVOC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการดําเนินการ 

Qt = ปริมาณการผลิตในปiท่ี t 

NBt 
(1 + WACC)t ∑

=

n

t 0

 

ICt 
(1 + WACC)t ∑

=

n

t 0

 

PVIC + PVOC 

Qt 
(1 + WACC )

n ∑
=

n

t 0
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WACC = ต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนักของโครงการ 
 

2.7 การทดสอบความสามารถในการรับความเปลี่ยนแปลงของโครงการ ด�วยวิธีการ
ทดสอบค$าความแปรเปลี่ยน (Switching Value Test) เป�นการทดสอบว$าตัวแปรสําคัญจะเปลี่ยน 
แปลงในทิศทางที่ไม$พึงประสงค	มากน�อยเพียงใด โดยโครงการยังยอมรับได�ในระดับตํ่าสุด ซ่ึงวัด จาก
เกณฑ	วัดค$าโครงการเกณฑ	ใดเกณฑ	หน่ึง 
 

2.7.1 การทดสอบความแปรเปลี่ยนด�านผลตอบแทน ว$าผลตอบแทนลดลงมาก
ที่สุดได�เท$าใดท่ีทําให�โครงการยังมีความคุ�มค$าในการลงทุน 

 
   SVTB =  x 100 % 
 

2.7.2 การทดสอบความแปรเปลี่ยนด�านต�นทุนในการดําเนินงาน ว$าต�นทุนในการ
ดําเนินงานเพ่ิมข้ึนมากที่สุดได�เท$าใดท่ีทําให�โครงการยังมีความคุ�มค$าในการลงทุน 
 
   SVTOC =  x 100 %  
 

2.7.3 การทดสอบความแปรเปลี่ยนด�านต�นทุนในการลงทุน ว$าต�นทุนในการ
ลงทุนเพิ่มข้ึนมากที่สุดได�เท$าใดท่ีทําให�โครงการยังมีความคุ�มค$าในการลงทุน 
 
   SVTIC =  x 100 %  
 

2.7.4 การทดสอบความแปรเปลี่ยนด�านต�นทุนรวม ว$าต�นทุนรวมเพ่ิมข้ึนมากที่สุด
ได�เท$าใดที่ทําให�โครงการยังมีความคุ�มค$าในการลงทุน 
 
   SVTC =  x 100 %   
 
 เม่ือกําหนดให� NPV = มูลค$าปfจจุบันสุทธิของโครงการ 
   PVB = มูลค$าปfจจุบันของผลตอบแทน 
   PVOC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการดําเนินการ 
   PVIC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการลงทุน 
   PVC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนรวม 

 
 
 
 
 

 NPV 
   PVB 

 NPV 
   PVOC 

 NPV 
   PVIC 

 NPV 
   PVC 
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นิยามศัพท& 
 
 รถยนต&กระบะ หมายถึง รถยนต	บรรทุกขนาด 1 ตัน (Pickup Car)  
 
 Wheel หมายถึง ล�อรถยนต	 เป�นชิ้นส$วนท่ียึดกับเพลาเพื่อใช�ในการขับเคลื่อนรถยนต	 
แบ$งเป�น 2 ประเภทคือ ล�อกระทะ (Steel Wheel) และ ล�อแมกซ	 (Aluminum Alloy)  
 
 Tire หมายถึง ยางรถยนต	 เป�นชิ้นส$วนของยานยนต	ที่สัมผัสกับถนนโดยทําหน�าท่ีถ$ายทอด
แรงบิดจากเครื่องยนต	ไปยังถนน เพ่ือขับเคลื่อนให�รถยนต	สามารถเคลื่อนไปได� และถ$ายทอดแรงเบรก
ไปสู$พื้นหรือถนน เพื่อใช�ในการหยุดรถยนต	ตามผู�ขับข่ีต�องการ  
 
 Sub Assembly Line หมายถึง สายการผลิตย$อย เป�นกระบวนการประกอบที่แยกออกมา
จากสายการผลิตหลัก มีหน�าท่ีผลิตชิ้นส$วนหรือประกอบชิ้นส$วนป�อนสายการผลิตหลัก 
 
 กระบวนการประกอบข้ันสุดท�าย (Trim and Final) หมายถึง กระบวนการประกอบตัวถัง
รถยนต	 เข�ากับแชสซีส	 และเครื่องยนต	 โดยมีการประกอบชิ้นส$วนต$างๆของรถยนต	ทั้งหมด เพ่ือให�ได�
รถยนต	ที่เสร็จสมบูรณ	 
 
 In-house Assembly หมายถึง การประกอบชิ้นส$วนเองภายในโรงงานผู�ผลิต โดยนํา
ชิ้นส$วน วัตถุดิบ มาผ$านกระบวนการผลิตภายในโรงงาน โดยใช�เคร่ืองจักรและแรงงาน ของโรงงาน
ผู�ผลิตเอง 
 
 Out-source Assembly หมายถึง การว$าจ�างให�บุคคลภายนอกดําเนินการผลิตหรือ
ประกอบชิ้นส$วนให�สําเร็จพร�อมท่ีจะนําส$งโรงงานผู�ผลิตรถยนต	 โดยใช�เคร่ืองจักรและแรงงาน จาก
บุคคลภายนอก 
  
 ผู�จัดหาช้ินส5วน (Supplier) หมายถึง ผู�ทําหน�าที่จัดหาวัตถุดิบ หรือผู�ทําหน�าที่ผลิตชิ้นส$วน
ป�อนให�โรงงานผู�ผลิตรถยนต	 
 
 Takt time หมายถึง อัตราความเร็วในการผลิตสินค�า 1 หน$วย 
 
 จุดคอขวด (Bottle neck) หมายถึง สถานีการทํางานท่ีใช�เวลาปฏิบัติงานมากท่ีสุดและเป�น
ตัวกําหนดกําลังการผลิต 
 
 



บทท่ี 2 
 

การตรวจเอกสาร 
 

แนวคิดและทฤษฎีท่ีใช�ในการศึกษา 
 
ทฤษฎีการวางแผนและการวิเคราะห&โครงการ 
 
 โครงการ หมายถึง กิจกรรมท่ีมุ$งดําเนินการให�บรรลุเป�าหมาย โดยใช�ทรัพยากรต$างๆ เพื่อ
หวังผลประโยชน	ตอบแทน นั่นคือจะต�องเป�นกิจกรรมที่ใช�จ$ายเงิน หรือมีการลงทุนเพื่อผลิตสินค�าหรือ
บริการ กิจกรรมดังกล$าวจะต�องเป�นหน$วยอิสระหน$วยหน่ึงที่สามารถทําการวิเคราะห	 วางแผน และ
บริหารงานได� โดยมีวัตถุประสงค	และขอบเขตท่ีชัดเจน รวมทั้งช$วงระยะเวลาของโครงการมีจุดเร่ิมต�น
และจุดสิ้นสุดของโครงการระบุช$วงระยะเวลาอย$างชัดเจน 
 
  การวิเคราะห	และประเมินโครงการ คือ กระบวนการรวบรวมข�อมูล วิเคราะห	และนําเสนอ
ข�อมูลท่ีเก่ียวข�องระหว$างการมีโครงการกับการไม$มีโครงการ โดยสามารถคาดคะเนถึงผลที่เกิดข้ึนจาก
การมีโครงการ แล�วนําผลท่ีได�มาพิจารณาตัดสินว$าสมควรจะดําเนินโครงการนั้นหรือไม$ ซ่ึงการศึกษา
ความเป�นไปได�ของโครงการจะประกอบด�วยการศึกษาในด�านต$างๆ ดังนี้ (ประสิทธ์ิ  ตงย่ิงศิริ, 2542; 
ชูชีพ  พิพัฒน	ศิถี, 2544) 
 
 1. การวิเคราะห	ด�านอุปสงค	และตลาดของโครงการ (Demand and Marketing Analysis) 
เป�นการศึกษาและการคาดคะเนอุปสงค	หรือความต�องการสินค�าและบริการทั้งในปfจจุบันและใน
อนาคตของโครงการ ด�วยการจัดเก็บข�อมูลทั้งในอดีตและปfจจุบัน โดยจะมุ$งตอบคําถามสําคัญ 3 
ประการ คือ 1) ขนาดของตลาดมีมากน�อยแค$ไหนและอัตรการเพ่ิมเป�นอย$างไร 2) ปริมาณผลผลิตท่ี
คาดว$าจะจัดจําหน$ายในอนาคต 3) ตลาดกลุ$มไหนหรือพ้ืนที่ใดที่จะเข�าไปแข$งขัน ซ่ึงวัตถุประสงค	ของ
การวิเคราะห	โดยรวม คือ การคาดคะเนตลาดเพื่อกําหนดว$าโครงการควรจะเลือกผลิตสินค�า หรือ
บริการแบบใดท่ีถูกต�องเหมาะสม การวิเคราะห	เรื่องน้ียังช$วยในการตัดสินใจเก่ียวกับการผลิตให�
สอดคล�องกับความต�องการได� ทําให�ไม$เกิดปfญหาการผลิตสินค�ามากหรือน�อยเกินไป ส$วนการ
วิเคราะห	ด�านตลาดประกอบไปด�วยการวิเคราะห	ด�วยหลัก 4Ps (Product, Price, Place, 
Promotion) และวิเคราะห	จุดอ$อน จุดแข็ง โอกาส และอุปสรรค (SWOT Analysis) ซ่ึงการวิเคราะห	
ด�านตลาดทําให�สามารถทราบถึงรายรับหรือผลประโยชน	ตอบแทนท่ีเกิดจากการจัดทําโครงการ ดังนั้น
จึงสรุปได�ว$า ก$อนที่จะทําการศึกษารายละเอียดของโครงการจะต�องคาดคะเนถึงความสามารถในการ
ผลิตสินค�าและบริการป�อนสู$ตลาดเพ่ือตอบสนองความต�องการของตลาด ถ�าโครงการผลิตสินค�าและ
บริการออกมาเพ่ือจําหน$ายแต$ไม$มีตลาดรองรับสินค�าและบริการ หรือมีแต$ไม$เพียงพอที่จะทําให�
โครงการมีรายได�และอัตราผลตอบแทนของโครงการท่ีคุ�มทุน นั่นก็หมายความว$าไม$ควรท่ีจะลงทุนใน
โครงการเพื่อผลิตสินค�าและบริการ 
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2. การวิเคราะห	ด�านเทคนิคของโครงการ (Technical Analysis) เป�นจุดเริ่มต�นสําหรับการ
พิจารณามิติของโครงการ มีวัตถุประสงค	เพ่ือวิเคราะห	ทางเลือกที่เป�นไปได�ในด�านต$างๆ ของโครงการ 
โดยการเปรียบเทียบแง$มุมด�านเทคนิคและวิศวกรรม รวมท้ังความเป�นไปได�ทางเศรษฐศาสตร	ที่มีความ
เหมาะสม เน่ืองจากการผลิตสินค�าและบริการจะมีเทคนิคการผลิตให�เลือกได�หลายประเภท ซ่ึงแต$ละ
ประเภทก็มีความแตกต$างกันไปในด�านกรรมวิธีการผลิต เครื่องจักร อุปกรณ	 ชนิด ขนาด ปริมาณ 
สถานที่ต้ัง การออกแบบวางผังโครงการ คุณภาพของปfจจัยการผลิต และรวมถึงค$าบํารุงรักษาสิ่งต$างๆ 
เหล$านี้จะมีผลกับต�นทุนการผลิต ดังน้ัน จึงจําเป�นต�องพิจารณาข�อดีข�อเสียของทางเลือกต$างๆ แล�ว จึง
คัดเลือกเทคนิคการผลิตท่ีเหมาะสมท่ีสุด หรือให�ผลตอบแทนดีที่สุด ดังนั้นการเปรียบเทียบต�นทุนและ
ผลตอบแทนของแต$ละทางเลือกจะทําให�ทราบว$าทางเลือกใดเป�นทางเลือกท่ีดีที่สุด 

 
3. การวิเคราะห	ด�านการเงินของโครงการ (Financial Analysis) เป�นการดําเนินการประเมิน

ว$าโครงการจะมีผลกําไรทางธุรกิจหรือไม$ โดยการวิเคราะห	ทางการเงินมีวัตถุประสงค	หลายประการ 
เช$น เพื่อประเมินความเป�นไปได�ทางการเงิน โดยประเมินความสามารถในการทํากําไรของโครงการ 
อันสามารถก$อให�เกิดความคุ�มค$ากับค$าใช�จ$ายและอัตราผลตอบแทนท่ีดี เพื่อประเมินแรงจูงใจ เพื่อจัด
ให�มีแผนการเงินที่ดี และเพ่ือประเมินขีดความสามารถในการบริหารการเงิน ผู�วิเคราะห	จําเป�นต�อง
เข�าใจข�อมูลต$างๆ ท่ีเก่ียวข�องกับต�นทุน ผลตอบแทน โดยจะต�องจัดทํา งบการเงิน เช$น งบกําไร
ขาดทุน งบดุล และงบกระแสเงินสด เพ่ือวิเคราะห	ว$าโครงการมีเงินทุนเพียงพอต$อการดําเนินงานใน
อนาคตหรือไม$ ซ่ึงการวิเคราะห	ความเป�นไปได�ทางด�านการเงินจะประกอบด�วย การคํานวณหามูลค$า
ปfจจุบันสุทธิ (NPV) การหาอัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) การวิเคราะห	ความเสี่ยงและความไม$
แน$นอน การวิเคราะห	ความสามารถในการรับการเปลี่ยนแปลงเม่ือต�นทุนเงินทุนสูงข้ึนหรือ
ผลตอบแทนลดลง รวมท้ังการวิเคราะห	จุดคุ�มทุน 

 
4. การวิเคราะห	ด�านเศรษฐกิจของโครงการ (Economic Analysis) เป�นวิธีการกําหนด

ผลตอบแทนรวม หรือความสามารถในการทํากําไรให�สังคมโดยส$วนรวม การวิเคราะห	โครงการ
ทางด�านเศรษฐกิจจะประเมินมุมมองโดยรวมของระบบเศรษฐกิจ ซ่ึงจะชี้ให�เห็นว$าเม่ือโครงการสร�าง
มูลค$าเพิ่มแล�ว มูลค$าเพ่ิมนี้จะเป�นผลตอบแทนแก$แรงงานและทุน ผลตอบแทนของโครงการก็เช$นกัน 
จะต�องมีการปรับจากผลตอบแทนทางการเงินให�เป�นผลตอบแทนทางเศรษฐกิจ เพื่อสะท�อนมูลค$า
เศรษฐกิจที่แท�จริง นอกจากนั้นมูลค$าเศรษฐกิจท่ีแท�จริงยังรวมผลตอบแทนท่ีเกิดจากส$วนเกินผู�บริโภค 
(Consumer surplus) ซ่ึงเป�นผลตอบแทนส$วนเพิ่มที่ตกแก$สังคม ดังนั้นผลตอบแทนทางเศรษฐกิจจึง
ไม$เท$ากับผลตอบแทนทางการเงิน  

 
5. การวิเคราะห	ด�านสิ่งแวดล�อมของโครงการ (Environment Analysis) คือ การประเมิน

การเปลี่ยนแปลงในสิ่งแวดล�อมอันเป�นผลมาจากการดําเนินโครงการ รวมถึงการพิจารณาทางด�าน
นโยบายและมาตราการที่สามารถนํามาใช�เพื่อลดหรือป�องกันผลกระทบต$อสิ่งแวดล�อม เพื่อลดผล
เสียหายให�เหลือน�อยท่ีสุด การวิเคราะห	ด�านสิ่งแวดล�อมจะต�องนํามาพิจารณาในกระบวนการวิเคราห	
และประเมินโครงการ เพ่ือให�การวิเคราะห	และประเมินโครงการมีความถูกต�องสมบูรณ	ไม$บิดเบือน
เรื่องผลประโยชน	และค$าใช�จ$ายที่เกิดจากการมีโครงการแล�วไปมีผลกระทบต$อธรรมชาติและคุณภาพ
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สิ่งแวดล�อม โดยสรุปวัตถุประสงค	ของการวิเคราะห	ด�านสิ่งแวดล�อม คือ การคาดคะเน การวัดและการ
ประเมินด�านระบบนิเวศ สังคม และเศรษฐกิจของโครงการ ซ่ึงจะนําไปสู$การเลือกสถานที่ตั้งและการ
ออกแบบวางผังโครงการอย$างเหมาะสม เพ่ือให�เกิดการพัฒนาท่ียั่งยืน 

 
6. การวิเคราะห	ทางด�านสังคมของโครงการ (Social Analysis) เป�นการวิเคราะห	ผลกระทบ

ของโครงการท่ีมีต$อสวัสดิการทางสังคม ในรูปแบบการกระจายรายได� และการแก�ไขปfญหาความ
ยากจน การจ�างงานและคุณภาพชีวิตของประชาชน ท้ังน้ีเพื่อให�บรรลุวัตถุประสงค	ของการพัฒนา
ประเทศ รวมท้ังช$วยกําหนดความเหมาะสมของโครงการ โดยการนําข�อมูลทางสังคมมาช$วยในการ
ออกแบบวางแผนโครงการ หลังจากน้ันต�องมีการประเมินผลกระทบของโครงการท่ีมีต$อสังคม ซ่ึงจะ
นําไปสู$การปรับปรุงการออกแบบการวางแผนโครงการ และการดําเนินโครงการที่มีคุณภาพดีข้ึน 
นอกจากนี้ยังช$วยให�การวิเคราะห	โครงการมีความละเอียดสมบูรณ	ข้ึนเพราะเป�นการรวมมิติทั้ง
ทางด�านวัตถุและมนุษย	เข�าด�วยกัน 

 
7. การวิเคราะห	ทางด�านสถาบันของโครงการ (Institutional Analysis) คือ การวิเคราะห	ขีด

ความสามารถของสถาบัน เก่ียวข�องกับการประเมินจุดอ$อนและจุดแข็งขององค	กร โดยมุ$งประเด็นไปท่ี
การพัฒนาสถาบันให�มีความเข�มแข็ง ท้ังในระยะสั้นและระยะยาวในหลายๆ ด�าน อาทิเช$น การจัดการ
ที่มีประสิทธิผล การมีบุคคลากรท่ีเพียงพอ โครงสร�างขององค	กรที่เสริมสร�างให�เข�มแข็งก$อนการ
ปฏิบัติงานดําเนินการโครงการ นโยบายและระเบียบการ การฝ�กอบรม และนโยบายเศรษฐกิจ
แห$งชาติท่ีเก่ียวข�องกับเศรษฐกิจในขณะน้ัน 
 
 การวิเคราะห	โครงการมี 7 ด�านด�วยกัน โดยท่ีด�านต$างๆ ของโครงการดังที่ได�กล$าวมา ต$างมี
ความสัมพันธ	ต$อกัน ถ�ามีการเปลี่ยนแปลงหรือมีการตัดสินใจเก่ียวกับด�านใดด�านหน่ึงแล�ว จะมี
ผลกระทบไปสู$การพิจารณาหรือการตัดสินใจในด�านอ่ืนๆ ด�วย ดังนั้นการวิเคราะห	ที่ดีจึงต�องศึกษา
วิเคราะห	แง$มุมหรือด�านต$างๆ ดังกล$าวของโครงการให�ครบทุกด�านเท$าที่จะเป�นไปได� ท้ังน้ีเพ่ือให�ได�มา
ซ่ึงโครงการที่ดีพร�อมในทุกๆ ด�าน การวิเคราะห	โครงการคร้ังน้ี ผู�ดําเนินการวิเคราะห	จะเลือกประเภท
การวิเคราะห	ให�สอดคล�องกับวัตถุประสงค	ของตน ตัวชี้วัดความคุ�มค$าของโครงการจึงมีความสําคัญ
อย$างมากต$อการตัดสินใจท่ีจะรับหรือปฏิเสธโครงการท่ีกําลังพิจารณาอยู$ หรือนํามาใช�สําหรับเป�น
เกณฑ	การตัดสินใจในการลงทุน 
 
 การศึกษาความเป�นไปได�ในการลงทุนปรับปรุงเคร่ืองจักรประกอบล�อและยางรถยนต	ของ
บริษัท เอเอฟ จํากัด เพ่ือลดต�นทุนในการดําเนินงาน จากการว$าจ�างบริษัทผู�ให�บริการจากภายนอกใน
การผลิต การวิเคราะห	โครงการในคร้ังนี้ ผู�วิจัยได�มุ$งเน�นการวิเคราะห	โครงการด�านเทคนิคและ
วิเคราะห	ด�านการเงินของโครงการเป�นหลัก เนื่องจากกการการวิเคราะห	ทางด�านเทคนิคทําให�ทราบ
ถึงกระบวนการดําเนินงานประกอบล�อและยางรถยนต	ในสายการผลิต เครื่องจักรเครื่องมือและ
อุปกรณ	 เทคโนโลยีในการผลิต กําลังการผลิต การประมาณต�นทุนการลงทุนและค$าดําเนินการ 
รวมท้ังค$าบํารุงรักษา ท่ีชี้ให�เห็นถึงกระบวนการปรับปรุงประสิทธิภาพท่ีเหมาะสมของโครงการ 
สําหรับการวิเคราะห	ด�านการเงินของโครงการต�องมีการจัดทํางบการเงินต$างๆ ท่ีเก่ียวข�อง เช$น งบ
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กระแสเงินสด งบกําไรขาดทุน เพื่อกําหนดว$าโครงการจะต�องใช�เงินลงทุน ค$าใช�จ$ายในการดําเนินงาน 
และรายรับของโครงการเป�นจํานวนเท$าไร การกําหนดอัตราผลตอบแทน อัตราคิดลดที่เหมาะสม การ
วิเคราะห	กระแสเงินสด การคํานวณหามูลค$าปfจจุบันสุทธิ และอัตราผลตอบแทนของโครงการ ซ่ึงจะ
ใช�จากวิเคราะห	ทางด�านเทคนิคและด�านการเงินเป�นหลักในการตัดสินใจท่ีจะลงทุนดําเนินโครงการ
ต$อไปหรือไม$ ส$วนการวิเคราะห	ด�านอ่ืนๆ ไม$ได�ทําการวิเคราะห	เนื่องจากบริษัท เอเอฟ จํากัด ยังคง
รูปแบบการดําเนินงานของบริษัทโดยรวมเช$นเดิม โดยไม$กระทบต$อการเปลี่ยงแปลงในด�านต$างๆ อีก
ทั้งการวิเคาระห	ในด�านเทคนิคและการเงิน ก็มีความเพียงพอ สอดคล�องและครอบคลุมวัตถุประสงค	
ในการศึกษาความเป�นไปได�ในงานวิจัยในครั้งนี้ 
 
การวิเคราะห&โครงการด�านเทคนิค 
 
 การวิเคราะห	ทางเทคนิคของโครงการจะเป�นการวิเคราะห	เปรียบเทียบทางเลือกที่เป�นไปได�
ต$างๆ ทางด�านเทคนิคและวิศวกรรม โดยมีวัตถุประสงค	เพ่ือเลือกกระบวนการผลิตที่ถูกต�องเหมาะสม 
เลือกเครื่องจักรเครื่องมือท่ีเหมาะสมกับลักษณะของงาน เลือกขนาดการผลิตและจังหวะการลงทุนท่ี
ให�ผลตอบแทนท่ีดี และเพ่ือเลือกแหล$งท่ีต้ังของโครงการที่ถูกต�อง การวิเคราะห	โครงการทางด�าน
เทคนิค จึงเก่ียวข�องกับการวิเคราะห	ว$าโครงการที่กําลังพิจารณาอยู$นั้นว$าเป�นโครงการท่ีดีพอด�าน
เทคนิคและวิศวกรรมหรือไม$ มีทางเลือกที่เป�นไปได�ก่ีทาง ทางเลือกไหนเป�นทางเลือกท่ีดีที่สุด อีกทั้ง
การวิเคราะห	ยังช$วยกําหนดต�นทุนของโครงการ โดยเฉพาะต�นทุนต$อหน$วย ค$าลงทุน และค$า
ดําเนินงาน รวมท้ังค$าบํารุงรักษาโครงการ (ประสิทธ์ิ  ตงย่ิงศิริ, 2542; ชูชีพ  พิพัฒน	ศิถี, 2544) 
 
 การวิเคราะห	ทางเทคนิคมีความสําคัญต$อการตัดสินใจว$าจะดําเนินงานตามแผนงานโครงการ
ที่วางไว�หรือล�มเลิกโครงการ และการวิเคราะห	ด�านนี้ยังเป�นเงื่อนไขสําคัญที่นําไปสู$การวิเคราะห	ความ
เป�นไปได�ทางด�านการเงิน รวมทั้งการจัดทําแผนการดําเนินโครงการ โดยผู�วิเคราะห	จะต�องพิจารณา
ความเหมาะสมทางเทคนิคในทุกๆด�าน โดยเฉพาะด�านต$างๆท่ีสําคัญดังนี้  
 

1. การเลือกเทคโนโลยีท่ีเหมาะสม ควรพิจารณาปfจจัยต$างๆ ให�มีความสอดคล�องกับรูปแบบ
ของโครงการทั้งด�านขนาดของการผลิตและคุณภาพของผลผลิตที่ต�องการ ต�องมีความเหมาะสมกับ
วัตถุดิบที่ป�อนเข�าสู$กระบวนการผลิต เทคโนโลยีต�องมีการพัฒนาทดลองและทดสอบเทคโนโลยีการ
ผลิตน้ันๆ มาเป�นอย$างดี มีรูปแบบรูปร$างท่ีความทันสมัย มีอายุการใช�งานท่ียาวนาน มีกําลังการผลิตท่ี
เหมาะสมต$อการใช�งาน สะดวกและง$ายต$อการบํารุงรักษา จัดหาอะไหล$เปลี่ยนในบํารุงรักษาได�ง$าย
เพื่อให�ใช�งานได�ยาวนานข้ึน และเทคโนโลยีการผลิตดังกล$าวต�องไม$มีผลกระทบต$อคุณภาพสิ่งแวดล�อม 
หากมีการพิจารณาปfจจัยต$างๆ ดังกล$าวข�างต�นจะช$วยให�เลือกเทคโนโลยีการผลิตท่ีเหมาะสมกับ
โครงการ เหมาะสมกับวัตถุดิบที่มีและหาได�ง$ายในท�องถ่ิน เหมาะสมในการพัฒนาทักษะทางด�าน
แรงงานและกําลังคนของผู�ใช�งานในการผลิตสินค�าและบริการ ซ่ึงการประยุกต	แนวคิดเชิงเปรียบเทียบ
เก่ียวกับการใช�เทคโนโลยีในปfจจุบัน จะทําให�ได�เทคโนโลยีท่ีเหมาะสมกับวัตถุประสงค	ของโครงการ 
และก$อให�เกิดประโยชน	จากการดําเนินโครงการอย$างสูงสุดได� 
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2. การเลือกขนาดของโครงการ ขนาดของโครงการจะข้ึนอยู$กับขนาดของตลาด สําหรับ
โครงการท่ีเก่ียวข�องเชื่อมโยงกับอุปสงค	ของตลาด และข้ึนอยู$กับปfจจัยข�อจํากัดด�านอ่ืนๆ อาทิเช$น 
ด�านขีดความสามารถด�านการบริหาร การดําเนินงาน เงินลงทุน ความสามารถของหน$วยผลิต 
ลักษณะทางกายภาพของที่ต้ัง ทรัพยากรธรรมชาติที่เป�นปfจจัยในการป�อนเข�าสู$กระบวนการผลิต 
ขนาดของโครงการยังมีความสัมพันธ	กับต�นทุนการผลิตอีกด�วย เม่ือโครงการมีขนาดใหญ$ข้ึน ต�นทุน
การผลิตจะลดลง เนื่องจากเกิดการประหยัดจากขนาดการผลิต (Economics of scale) ดังนั้นสิ่งท่ี
ควรนํามาพิจารณาเพ่ือกําหนดขนาดของโครงการที่เหมาะสม ได�แก$ การผลิตและต�นทุนค$าใช�จ$ายของ
โครงการ ขนาดของตลาดท้ังในและต$างประเทศรวมทั้งแนวโน�มของตลาดในอนาคต ต�นทุนการ
จําหน$ายผลผลิต ราคาของผลผลิตท่ีแข$งขันและนําเข�า และความประหยัดที่เกิดจากการเพ่ิมการผลิต
ในอนาคต 
 

3. การเลือกสถานที่ต้ังของโครงการ การเลือกทําเลที่ต้ังของโครงการจะมีเลือกทําเลที่ต้ังท่ี
แตกต$างกันออกไปข้ึนอยู$กับประเภทของโครงการที่จะดําเนินงานเป�นตัวกําหนดว$าจะต้ังที่ใดที่หนึ่ง
เป�นการเฉพาะ สถานท่ีต้ังควรเป�นสถานที่ต้ังท่ีทําให�โครงการได�รับผลตอบแทนสูงที่สุด หรือเสีย
ค$าใช�จ$ายตํ่าที่สุด หลักเกณฑ	 ในการพิจารณาเลือกทําเลที่ต้ังของโครงการควรพิจารณาจาก ปfจจัยด�าน
แรงงาน เช$น อัตราค$าจ�างและความสามารถในการจัดหาแรงงาน กําลังคน ค$าครองชีพ ปfจจัยด�าน
เทคนิค เช$น ขนาดและลักษณะของที่ดิน ความพร�อมด�านสาธาณูปโภคและสาธารณูปการ แหล$ง
วัตถุดิบ การโทรคมนาคมติดต$อสื่อสาร ปfจจัยด�านสังคมและการเมือง เช$น กฎระเบียบข�อบังคับและ
กฎหมาย สิทธิการส$งเสริมการลงทุน ระเบียบและข�อบังคับด�านภาษี ปfจจัยด�านต�นทุนการผลิต ซ่ึงมี
ความแตกต$างกันตามท�องถ่ินที่โครงการต้ังอยู$และข้ึนอยู$กับค$าขนส$ง ปfจจัยด�านตลาดในการผลิต 
รวมทั้งขนาดของตลาดและการแข$งขัน และจากปfจจัยต$างๆ ข�างต�นควรนํามาพิจารณาเพื่อ
ประกอบการวิเคราะห	การเลือกสถานท่ีตั้งของโครงการเพื่อให�มีต�นทุนในการลงทุนและการดําเนินการ
ที่ตํ่าท่ีสุด 
 

4. การเลือกจังหวะเวลาการลงทุน จะต�องพิจารณาจังหวะการลงทุนในการเริ่มต�นโครงการให�
เหมาะสมไม$ช�าหรือเร็วจนเกินไป เพราะถ�าโครงการเริ่มเร็วไปจะทําให�เกิดมีขีดความสามารถที่ไม$ได�ใช�
ของโครงการเกิดข้ึนจํานวนมากทําให�สูญเสียต�นทุนค$าใช�จ$ายโดยใช$เหตุ ในขณะที่บางโครงการเริ่ม
ลงทุนช�าไปจะทําให�สูญเสียโอกาสทางการลงทุน และอาจก$อให�เกิดความคลาดแคลนสินค�าบริโภค
อุปโภคอันอาจส$งผลกระทบทางด�านเศรษฐกิจได� ดังน้ันช$วงจังหวะการลงทุนจึงเป�นเรื่องของพร�อม
โดยพิจารณาร$วมกับปfจจัยด�านอ่ืนๆ ที่เก่ียวข�องกับโครงการด�วย เช$น ฤดูกาล อุปสงค	การผลิต 
เทคโนโลยี 
 

5. การออกแบบวางผังโครงการ จะเก่ียวข�องกับการกําหนดรูปแบบการวางตําแหน$งของ
เคร่ืองจักรและอุปกรณ	การผลิต อาคารและสิ่งก$อสร�างรวมถึงสิ่งอํานวยความสะดวกต$างๆ เพ่ือให�
โครงการดําเนินไปอย$างมีประสิทธิภาพ การออกแบบวางผังควรมีความยืดหยุ$นมากพอที่จะรองรับการ
เปล่ียนแปลงและความสัมพันธ	ระหว$างภาคส$วนต$างๆ ทั้งภายในและนอกโครงการ โดยจะต�อง
พิจารณาถึงโอกาสในการขยายโครงการในอนาคตด�วย และการออกแบบวางผังโครงการควรพิจารณา
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ถึงปfจจัยต$างๆ ได�แก$ ปfจจัยด�านการลําเลียงขนส$งภายในโครงการ ปfจจัยด�านกระบวนการผลิตและ
การไหลเวียนของวัสดุต$างๆ ปfจจัยด�านการจัดเก็บวัตถุดิบ สินค�าระหว$างการผลิตและสินค�าสําเร็จรูป 
ปfจจัยด�านระบบสาธารณูปโภคและสิ่งแวดล�อม ปfจจัยด�านการติดต$อสื่อสารระหว$างแผนกและฝ�าย
ต$างๆ ซ่ึงปfจจัยเหล$านี้มีความจําเป�นอย$างย่ิงในการวางผังโครงการ เพ่ือให�การดําเนินกิจกรรมภายใน
โครงการเป�นไปอย$างคล$องตัว 
 

6. กําหนดการดําเนินงาน เป�นการจัดเตรียมแผนปฏิบัติงาน เพื่อแสดงว$าใคร ทําอะไร ทํา
เม่ือไร และเสร็จเม่ือใด มีการกําหนดการดําเนินงานของแต$ละองค	ประกอบที่สําคัญของโครงการต้ังแต$
เริ่มการสํารวจ การออกแบบ การจัดหาที่ดิน การก$อสร�าง การจัดซ้ือ การติดต้ังเคร่ืองจักร การ
ทดสอบเครื่องมือ การฝ�กอบรมพนักงาน รวมทั้งด�านการดําเนินการบํารุงรักษาทั้งใช$ช$วงโครงการ
ดําเนินอยู$และภายหลังจากท่ีโครงการจบสิ้นสมบูรณ	แล�ว 
 
 โดยสรุป การวิเคราะห	ความเหมาะสมทางด�านเทคนิคของโครงการ ควรพิจารณาถึงรูปแบบ
ทางด�านเทคนิคในทางเลือกต$างๆ รูปแบบท่ีเลือกมาควรมีการเลือกใช�เทคโนโลยี ขนาดการผลิต ทําเล
ที่ต้ังและการออกแบบผังโครงการท่ีเหมาะสม โดยมีการเข�าลงทุนในจังหวะและเวลาที่เหมาะสม 
ภายใต�การกําหนดการดําเนินงานท่ีมีรูปแบบและแบบแผนที่รัดกุมให�มีประสิทธิภาพมากที่สุด และ
โครงการท่ีดีควีมีความยืดหยุ$น เพื่อให�บรรลุวัตถุประสงค	ของโครงการ ณ ต�นทุนท่ีต่ําท่ีสุด 
 
การวิเคราะห&โครงการด�านการเงิน 
 
 การวิเคราะห	โครงการทางการเงิน เป�นกระบวนการวิเคราะห	ผลประโยชน	และค$าใช�จ$ายของ
โครงการในรูปแบบของตัวเงิน เพื่อประเมินศักยภาพของตัวโครงการ ซ่ึงการวิเคราะห	โครงการทาง
การเงินจะทําให�ทราบว$าโครงการมีความสามารถในการทํากําไรให�กับผู�ลงทุนหรือไม$ ดังนั้นในการ
วิเคราะห	ทางการเงินต�องมีข�อมูลประกอบการวิเคราะห	 ได�แก$ ต�นทุนและ ผลตอบแทนของโครงการ 
ซ่ึงเกณฑ	ในการพิจารณามีอยู$ 2 ประเภท คือ 1) เกณฑ	แบบไม$ปรับค$าเวลา และ 2) เกณฑ	แบบปรับ
ค$าเวลา ในการศึกษาในครั้งน้ีจะใช�เกณฑ	แบบปรับค$าเวลาเพราะเงินจํานวนเดียวกันมูลค$าปfจจุบันกับ
ในอนาคตจะมีค$าไม$เท$ากัน ดังนั้นเพื่อทําให�มูลผลตอบแทน และต�นทุนที่เกิดข้ึนในปiต$างๆ ในอนาคต
สามารถนํามารวมกันหรือทําการเปรียบกันได� โดยการปรับลดต�นทุนและผลตอบแทนในอนาคตให�
เป�นมูลค$าปfจจุบัน (Present Value) ด�วยการหักลดมูลค$าของเงินที่เกิดในอนาคตด�วยอัตราคิดลด 
(Discount Rate) ในอัตราท่ีเหมาะสม ผู�บริหารทางการเงินจะต�องมีการวางแผนทางการเงิน เพื่อใช�
ทรัพยากรที่เป�นปfจจัยการผลิตและเงินทุนท่ีมีอยู$อย$างจํากัด ให�เกิดประโยชน	สูงสุดและมีประสิทธิภาพ
สูงสุด โดยวัตถุประสงค	ของการวิเคราะห	ทางด�านการเงิน คือ 1) เพื่อประเมินความเป�นไปได�ทางด�าน
การเงิน เป�นการประเมินความสามารถในการทํากําไรของโครงการ 2) เพ่ือประเมินแรงจูงใจว$า
ผลตอบแทนคุ�มค$ากับความเสี่ยงหรือไม$ 3) เพ่ือให�มีแผนการเงินที่ดี โดยเฉพาะการวางแผนจัดหา
เงินทุน 4) เพื่อประเมินขีดความสามารถในการบริหารการเงิน (ประสิทธ์ิ  ตงย่ิงศิริ, 2542; เริงรัก  
จําปาเงิน, 2544) 
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มูลค$าของเงินตามเวลา (Time Value of Money) หากมูลค$าของเงินในปfจจุบันและอนาคต
ไม$เท$ากัน จึงไม$สามารถรวมต�นทุนและผลตอบแทนที่เกิดข้ึนในปiต$างๆ เข�าด�วยกันโดยตรงแล�วนํามา
เปรียบเทียบกันหรือเพ่ือคํานวณหาผลตอบแทนสุทธิแต$จะคํานึงถึงมูลค$าของเงินตามเวลาด�วย โดย
การปรับลดมูลค$าต$างๆ ในอนาคตให�มีค$าเทียบเท$าในปfจจุบันด�วย อัตราส$วนลด (Discount Rate) ซ่ึง
เขียนเป�นสูตรการคํานวณได�ดังนี้ (ประสิทธ์ิ  ตงย่ิงศิริ, 2542) 

 
โดย  PV =  FV x  

 
เม่ือกําหนดให�  PV  =  มูลค$าในปfจจุบัน 

   FV  =  มูลค$าในอนาคต 
r  =  อัตราส$วนลด 
t  =  ปiต$างๆ 

 
 ต�นทุนโครงการหมายถึง ค$าใช�จ$ายที่จ$ายไปเพื่อการลงทุนและดําเนินโครงการ หรือมูลค$าของ
ปfจจัยการผลิตหรือทรัพยากรต$างๆ ที่ใช�จ$ายไปในโครงการ ต�นทุนของโครงการประกอบด�วยค$าใช�จ$าย
ทั้งที่มองเห็นและไม$เห็นในรูปตัวเงินที่จ$ายออกไป ต�นทุนทางการเงินที่เป�นต�นทุนที่จ$ายจริงเพ่ือซ้ือ
ปfจจัยการผลิตเรียกว$า ต�นทุนแจ�งชัด (Explicit Cost) อันประกอบด�วย ค$าใช�จ$ายคงที่ และค$าใช�จ$าย
ดําเนินการ ต�นทุนในการดําเนินงานโครงการหน่ึงๆ จําเป�นต�องใช�ปfจจัยการผลิตหลายประเภท ได�แก$ 
วัตถุดิบ แรงงาน ท่ีดินและทรัพยากรธรรมชาติ ทั้งที่เป�นต�นทุนทางตรงและทางอ�อมของโครงการ ซ่ึง
การประเมินค$าทรัพยากรหรือปfจจัยที่นํามาใช�ในโครงการจะใช�ราคาคงที่หรือราคาที่แท�จริง (ประสิทธ์ิ  
ตงย่ิงศิริ, 2542; หฤทัย  มีนะพันธ	, 2544) 
 
 ผลตอบแทนจากการลงทุน หมายถึง รายรับอันเกิดจากการจําหน$ายผลผลิตของโครงการ
โดยตรง ซ่ึงในการประเมินผลตอบแทนของโครงการนั้นควรพิจารณาเฉพาะผลตอบแทนส$วนเพิ่ม เม่ือ
บุคคลหรือธุรกิจตัดสินใจลงทุนในโครงการใดโครงการหนึ่งย$อมมีความคาดหวังท่ีจะได�รับเงินใน
อนาคตมากกว$าเงินลงทุนท่ีจ$ายไปในวันนี้ ผลตอบแทนจะเป�นตัวชี้วัดถึงผลของการลงทุน ในการ
พิจารณาว$าโครงการมีความเหมาะสมในการลงทุนหรือไม$ จําเป�นต�องทราบถึงขนาดของเงินลงทุน 
หากลงทุนด�วยเงินทุนที่น�อยแต$ได�ผลตอบแทนที่ดีและได�รับผลตอบแทนเร็วน่ันย$อมหมายความว$าเป�น
การลงทุนท่ีดี (ประสิทธิ์  ตงย่ิงศิริ, 2542; หฤทัย  มีนะพันธ	, 2544) 
 
 การประมาณกระแสเงินสดทางการเงิน จะสามารถประมาณการได�หลังจากทราบกระแส
ผลตอบแทนและต�นทุน ซ่ึงคือรายจ$ายและรายรับที่เกิดข้ึนในแต$ละปiตลอดช่ัวอายุโครงการ โดยความ
แตกต$างระหว$างกระแสรายรับและรายจ$ายก็คือกระแสเงินสดสุทธิ (Net Cash Flow) หรือกระแส
ผลตอบแทนสุทธิ (Net Benefit) โดยสามารถเขียนเป�นสมการได�ดังนี้ 
 
 กระแสเงินสด = ผลตอบแทนต$อปi - ค$าใช�จ$ายต$อปi 
 

(1+r )
t 

1 
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 กระแสเงินสดจะรวมท้ังผลตอบแทนของทุนและผลตอบแทนการใช�ทุนเข�าไว�ด�วยกัน ซ่ึงไม$มี
การหักค$าเสื่อมราคาออกจากผลตอบแทนเพราะกระแสผลตอบแทนสุทธิได�เผื่อให�กับผลตอบแทนของ
ทุนไว�ตลอดอายุโครงการ และไม$ได�เผื่อค$าดอกเบ้ียของทุนที่นํามาใช�เนื่องจากผลจากการทําส$วนลด
หรือผลลัพธ	ของกระแสเงินสดท่ีปรับค$าด�วยต�นทุนของเงินทุน (ประสิทธ์ิ  ตงย่ิงศิริ, 2542; เริงรัก  
จําปาเงิน, 2544) 
 

การกําหนดอัตราส$วนลด อัตราส$วนลดคือ ปfจจัยที่นํามาใช�ในการปรับลดมักจะแสดงเป�นร�อย
ละ เหตุที่ต�องมีการปรับลดเนื่องจากมูลค$าของเงินในปfจจุบันและในอนาคตมีค$าไม$เท$ากัน จึงไม$
สามารถรวมต�นทุนและผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนในปiต$างๆ กันเข�าด�วยกันโดยตรง เพื่อนํามาเปรียบเทียบ
กันหรือเพ่ือคํานวณหาผลตอบแทนสุทธิ ดังนั้นเพ่ือให�สามารถนําต�นทุนและผลตอบแทนสุทธิที่เกิดข้ึน
ในปiต$างๆ ในอนาคตมาเปรียบเทียบกันได� จึงจําเป�นต�องมีการปรับลดต�นทุนและผลตอบแทนใน
อนาคตให�เป�นมูลค$าปfจจุบัน (Present Value) ในการทําส$วนลดจะต�องใช�อัตราส$วนลดที่เหมาะสมใน
การวิเคราะห	ด�านการเงิน ได�แก$ ต�นทุนของเงินทุน (Cost of Capital) ของโครงการ ต�นทุนของ
เงินทุนของแต$ละโครงการย$อมมีความแตกต$างกันข้ึนอยู$กับผู�ลงทุนจะเป�นผู�ให�กู�หรือเป�นผู�กู� กู�จาก
แหล$งใด นั่นคือถ�าผู� กู�สุทธิอัตราดอกเบี้ยที่ โครงการสามารถกู� ได� ก็คือ ต�นทุนค$า เสียโอกาส 
(Opportunity Cost) ของเงินทุนที่นํามาใช�ในการลงทุน ในกรณีเช$นน้ีควรนําเอาอัตราดอกเบี้ยเงินกู�
ในตลาดนํามาเป�นส$วนลดทางการเงินในการวิเคราะห	 และประเมินตัวโครงการ ถ�าหากว$าผู�ลงทุนเป�น
ผู�ให�กู�สุทธิ ค$าเสียโอกาสของเงิรทุน ได�แก$ อัตราดอกเบี้ยการที่ให�กู�ในตลาดหลังหักภาษี และถ�า
โครงการมีการกู�เงินทุนมาจากหลายแหล$ง จะต�องใช�วิธีถัวเฉลี่ยนํ้าหนักต�นทุนเงินทุน ซ่ึงสามารถ
คํานวณได�ดังนี้ (เริงรัก  จําปาเงิน, 2544) 
 
 โดย  WACC = ( We x Ke ) + [ Wd x Kd x (1-Tax) ] 
 
 เม่ือกําหนดให� WACC = ต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนัก 
   We =  สัดส$วนเงินทุนส$วนของเจ�าของโครงการ 
   Ke = ต�นทุนเงินทุนของเจ�าของโครงการ 
   Wd =  สัดส$วนเงินลงทุนจากการกู�ยืม 
   Kd = ต�นทุนเงินทุนจากการกู�ยืมเงิน 
   Tax = อัตราภาษีเงินได�นิติบุคคล 
 

ในการกําหนดสัดส$วนเงินทุนของเจ�าของ (We) และสัดส$วนเงินลงทุนจากการกู�ยืม (Wd) จะ
กําหนดโดยเจ�าของโครงการเพื่อให�ได�โครงสร�างเงินทุนที่ทําให�ต�นทุนเฉลี่ยของเงินทุนตํ่าท่ีสุดสําหรับ
ต�นทุนในส$วนของเจ�าของ (Ke) กําหนดได�จากอัตราผลตอบแทนท่ีไม$มีความเสี่ยงหรือมีความเสี่ยงตํ่า 
(Risk Free) เช$น พันธบัตรรัฐบาลรวมกับผลตอบแทนที่ต�องการเพ่ิมข้ึนเพ่ือให�คุ�มครองกับความเสี่ยง 
(Risk Premium) จากการลงทุน อาทิเช$น ผลตอบแทนในตลาดหลักทรัพย	และสําหรับต�นทุนเงินทุน
จากการกู�ยืม (Kd) ถูกกําหนดจากอัตราดอกเบี้ยเงินกู�ธนาคารหรือดอกเบี้ยหุ�นกู�ที่บริษัทจําหน$าย 
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แนวคิดในการประมาณการกระแสเงินสดมี 2 แบบคือ 1) อัตราส$วนลดแท�จริง (Real 
Discount Rate) เป�นการตีราคาปfจจัยการผลิตและราคาผลผลิตคงที่ตลอดอายุโครงการ จะไม$
พิจารณาถึงเงินเฟ�อเข�ามาเก่ียวข�อง 2) อัตราส$วนลดตลาด (Nominal Discount Rate) ใช�ในกรณีท่ี
ราคาปfจจัยการผลิตและราคาผลผลิตเป�นราคาตลาด ดังน้ัน ถ�ากระแสเงินสดของโครงการอยู$ในรูป
ราคาคงที่ จะต�องใช�อัตราส$วนลดแท�จริง (Real Discount Rate) ไม$ควรใช�อัตราส$วนลดตลาด 
(Nominal Discount Rate) 

 
 เม่ือทราบวิธีการปรับค$าของเวลาและเลือกอัตราส$วนลดท่ีเหมาะสมแล�ว ผู�วิเคราะห	โครงการ
จะประเมินความคุ�มค$าของโครงการ โดยอาศัยหลักเกณฑ	ในการประเมินดังนี้ 
 

1. มูลค$าปfจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present Value หรือ NPV) คือ มูลค$าปfจจุบันของ
กระแสตอบแทนสุทธิหรือกระแสเงินสดโครงการซ่ึงคํานวณได�ด�วยการทําส$วนลดกระแสผลตอบแทน
สุทธิตลอดชั่วอายุโครงการให�เป�นมูลค$าปfจจุบัน หรือคํานวณหา NPV จากความแตกต$างระหว$างมูลค$า
ปfจจุบันของกระแสผลตอบแทนรวมและมูลค$าปfจจุบันของกระแสต�นทุนรวม โดยหลักเกณฑ	การ
ตัดสินใจคือ ควรรับหรืออนุมัติเม่ือ NPV มากกว$าหรือเท$ากับ 0 แต$ถ�า NPV ของโครงการติดลบหรือมี
ค$าตํ่ากว$าศูนย	 ไม$ควรรับหรืออนุมัติโครงการ (ประสิทธ์ิ  ตงย่ิงศิริ, 2542; เริงรัก  จําปาเงิน, 2544) 
 
 โดย  NPV =        
 
 เม่ือกําหนดให� NPV = มูลค$าปfจจุบันสุทธิของโครงการ 
   NBt = ผลตอบแทนสุทธิจากการดําเนินงานปiท่ี t 
   ICt = ต�นทุนการลงทุนในปiท่ี t 
   WACC = ต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนักของโครงการ 
   n = จํานวนปiท้ังสิ้นของโครงการ 
   t = ระยะเวลาโครงการ 
 

2. อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return หรือ IRR) คือ อัตรา
ส$วนลดที่ทําให� NPV มีค$าเท$ากับศูนย	 โดยที่ IRR คือ อัตราส$วนลดภายในโครงการหรือก็คือ อัตรา
ผลตอบแทนที่โครงการได�รับจากเงินลงทุนไป ดังนั้นเกณฑ	การตัดสินใจคือ รับทุกโครงการที่มีค$าIRR 
เท$ากับหรือสูงกว$าต�นทุนเงินทุนของบริษัท (ประสิทธ์ิ  ตงย่ิงศิริ, 2542; เริงรัก  จําปาเงิน, 2544) 
 
 โดย  NPV =      = 0 
  
 เม่ือกําหนดให� NPV = มูลค$าปfจจุบันสุทธิของโครงการ 
   NBt = ผลตอบแทนสุทธิจากการดําเนินงานปiท่ี t 
   ICt = ต�นทุนการลงทุนในปiท่ี t 
   r = อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) 

NBt 
(1 + WACC)t ∑

=

n

t 0

 
ICt 

(1 + WACC)t ∑
=

n

t 0

 - 

NBt 
  (1 + r)t ∑

=

n

t 0

 - 
ICt 

  (1 + r)t ∑
=

n

t 0
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   n = จํานวนปiท้ังสิ้นของโครงการ 
   t = ระยะเวลาโครงการ 
 

3. อัตราผลตอบแทนภายในโครงการท่ีมีการปรับค$าแล�ว (Modified Internal of Return 
หรือ MIRR) โดยวิธี MIRR มีข�อสมมติว$าเงินลงทุนที่ได�ลงทุนเม่ือเร่ิมโครงการหรือระหว$างดําเนิน
โครงการน้ัน จะนํามารวมเป�นเงินลงทุนในครั้งแรกโดยคิดต�นทุนค$าเสียโอกาสเท$ากับต�นทุนของเงินทุน 
ส$วนผลตอบแทนสุทธิจากการดําเนินงานที่ได�รับมาระหว$างดําเนินโครงการนั้น จะนําไปลงทุนต$อจนปi
สุดท�ายของโครงการ โดยได�รับอัตราผลตอบแทนเท$ากับต�นทุนของเงินทุนเช$นเดียวกัน หลังจากนั้นจะ
นํามูลค$าของเงินที่ได�ในปiสุดท�ายมารวมกันเป�นมูลค$า ณ ปiสุดท�ายของโครงการ (Terminal Value 
หรือ TV) และจะหาอัตราส$วนลดที่ทําให�มูลค$า ณ ปiสุดท�ายของโครงการนี้เท$ากับเงินลงทุนครั้งแรก
พอดีและอัตราส$วนส$วนนี้ก็คือ MIRR น่ันเอง ดังน้ันเกณฑ	การตัดสินใจ คือ รับทุกโครงการที่มีค$า 
MIRR เท$ากับหรือสูงกว$า ต�นทุนเงินทุนของบริษัท (Lin, 1976) 
 
 
 โดย  MIRR =    - 1  
 
 
 
 เม่ือกําหนดให� MIRR = อัตราผลตอบแทนภายในโครงการท่ีปรับค$าแล�ว 
   Bt = ผลตอบแทนปiที่ t 
   Ct = ต�นทุนในปiที่ t 
   r0,t = ต�นทุนของเงินทุน 
   rt,n = อัตราผลตอบแทนจากการที่นําเงินไปลงทุนซํ้า 
   n = จํานวนปiท้ังสิ้นของโครงการ 
   t = ระยะเวลาโครงการ 

โดยมีข�อสมมติ r0,t = rt,n 

 
4. ดัชนีความสามารถในการทํากําไร (Profitability Index หรือ PI) คือ อัตราส$วนของมูลค$า

ปfจจุบันของผลตอบแทนสุทธิจาการดําเนินการต$อมูลค$าปfจจุบันของค$าลงทุนเร่ิมแรก โดยเกณฑ	การ
ตัดสินใจ คือ จะยอมรับโครงการท่ีมีค$า PI มากกว$าหรือเท$ากับ 1 เม่ือมีการปรับเป�นมูลค$าปfจจุบันด�วย
ค$าเสียโอกาสของทุน (หฤทัย  มีนะพันธ	, 2544) 
 
 
โดย  PI =  
 
 
  

Ct 
(1 + r0,t )

t ∑
=

n

t 0

 

∑
=

n

t 0

 Bt (1+rt,n )
n-t 

1/n 

NBt 
(1 + WACC)t ∑

=

n

t 0

 

ICt 
(1 + WACC)t ∑

=

n

t 0
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เม่ือกําหนดให� PI = ดัชนีความสามารถในการทํากําไร 
   NBt = ผลตอบแทนสุทธิจากการดําเนินงานปiท่ี t 
   ICt = ต�นทุนการลงทุนในปiท่ี t 
   WACC = ต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนักของโครงการ 
   n = จํานวนปiท้ังสิ้นของโครงการ 
   t = ระยะเวลาโครงการ 
 

การกําหนดระยะเวลาของโครงการ  งานโครงการมีความแตกต$างจากงานประจํา คือ มี
ช$วงเวลาในการดําเนินงาน มีจุดเริ่มต�นและสิ้นสุดในการดําเนินกิจกรรมอย$างชัดเจนว$าโครงการนั้นๆ 
จะสําเร็จเสร็จสิ้นตามวัตถุประสงค	 การกําหนดอายุหรือระยะเวลาของโครงการจะมีผลต$อการได�มา
ของค$าใช�จ$ายและผลประโยชน	ของโครงการ อีกทั้งอายุโครงการยังมีผลต$อการตัดสินใจในการลงทุน 
การกําหนดอายุของโครงการข้ึนอยู$ 2 กรณี ดังต$อไปนี้ 1) อายุทางด�านเทคนิคของสินทรัพย	ที่ใช�
เงินทุนจํานวนมากในการลงทุน ส$วนใหญ$แล�วจะเป�นอายุการใช�งานของเคร่ืองจักร อุปกรณ	 หรือ
รถยนต	 โครงการจะสิ้นสุดเม่ือเคร่ืองจักรหมดสภาพ โดยโครงการจะเริ่มต�นจากเวลาที่โครงการเริ่ม
ดําเนินการไปจนถึงเวลาท่ีโครงการน้ันหมดสภาพทางด�านเทคนิค 2) อายุทางเศรษฐกิจของโครงการ
จะเร่ิมต�นเม่ือโครงการเร่ิมให�ผลประโยชน	ตอบแทนจนกระทั่งถึงเวลาที่ค$าใช�จ$ายในการดําเนินงานและ
ค$าบํารุงรักษาเริ่มมีแนวโน�มค$าใช�จ$ายสูงข้ึน ภายในอายุโครงการทางเศรษฐกิจของโครงการ ถ�ามี
ทรัพย	สินอย$างใดอย$างหน่ึงหมดสภาพใช�งานไปก$อน ก็สามารถที่จะลงทุนซ้ือเพ่ือทดแทนใหม$ได� และ
เม่ืออายุโครงการทางเศรษฐกิจได�หมดระยะเวลาแล�ว แต$อายุทรัพย	สินยังไม$หมดสามารถขายเป�น
มูลค$าซากได� 
 
การหาต�นทุนการผลิตเฉล่ียต5อหน5วย (Average Incremental Cost, AIC) 

 
เป�นการหาต�นทุนการผลิตส$วนเพิ่มต$อหน$วยในการดําเนินการลงทุนผลิตเอง โดยเกณฑ	การ

ตัดสินใจ คือ จะยอมรับโครงการ หากต�นทุนผลิตเองต$อหน$วยตํ่าราคาที่ว$าจ�างบุคคลภายนอก
ดําเนินการ ซ่ึงต�นทุนการผลิตเฉลี่ยต$อหน$วยสามารถคํานวณได�จาก 

  
  AIC =  
 
 
 

เม่ือกําหนดให� AIC = ต�นทุนการผลิตเฉลี่ยต$อหน$วย 
   PVIC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการลงทุน 
   PVOC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการดําเนินการ 

Qt = ปริมาณการผลิตในปiท่ี t 
WACC = ต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนักของโครงการ 

 

PVIC + PVOC 

Qt 
(1 + WACC )

n ∑
=

n

t 0
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การวิเคราะห&ความไม5แน5นอนของโครงการ 
 
 กระแสเงินสดของโครงการเป�นตัวแปรสําคัญในการวิเคราะห	ความเป�นไปได�ทางด�านการเงิน 
ซ่ึงมาจากการประมาณการต�นทุนและผลตอบแทนในอนาคต เนื่องจากอนาคตเป�นสิ่งท่ีไม$แน$นอน จึง
มีความเป�นไปได�ที่การประมาณการต�นทุนและผลตอบแทนไม$เป�นไปตามความคาดหมาย ดังน้ันจึงได�
มีการใช�เทคนิคในการวิเคราะห	ความไม$แน$นอนของโครงการ ดังนี้  
 

1. การวิเคราะห	ความไว (Sensitivity Analysis) คือ การวิเคราะห	ส่ิงท่ีเกิดข้ึนและมี
ผลกระทบต$อขีดความสามารถในการหารายได�ของโครงการ โดยกําหนดตัวแปรที่มีผลกระทบต$อความ
ไวของ NPV หรือ IRR มากที่สุด โดยทดสอบว$าถ�าตัวแปรเหล$านี้เปลี่ยนแปลงไปแล�ว จะมีผลกระทบ
ต$อ NPV หรือ IRR อย$างไร เช$น ถ�าราคาผลผลิตและต�นทุนค$าใช�จ$ายเปลี่ยนแปลงไม$เป�นไปตาม
กําหนด ผลจะเป�นอย$างไร (ประสิทธิ์  ตงย่ิงศิริ, 2542) 

 
2. การทดสอบค$าความเปล่ียนแปลง (Switching Value Test) เป�นการทดสอบว$าตัวแปร

สําคัญจะเปลี่ยน แปลงในทิศทางที่ไม$พึงประสงค	มากน�อยเพียงใด โดยโครงการยังยอมรับได�ในระดับ
ตํ่าสุด ซ่ึงวัด จากเกณฑ	วัดค$าโครงการเกณฑ	ใดเกณฑ	หน่ึง (ประสิทธิ์  ตงย่ิงศิริ, 2542) 

 
   2.1 การทดสอบค$าความแปรเปลี่ยนทางด�านผลตอบแทน (Switching Value Test of 

Benefits: SVTB) หมายความว$า ผลตอบแทนของโครงการสามารถลดลงได�มากที่สุดร�อยละเท$าใด ท่ี
ทําให�โครงการยังมีความคุ�มค$าในการลงทุน ซ่ึงสามารถคํานวณได�จากสมการต$อไปน้ี 
 
   SVTB =  x 100 % 
 

   2.2 การทดสอบค$าความแปรเปลี่ยนด�านต�นทุนในการดําเนินงาน (Switching Value 
Test of Cost: SVTOC) หมายความว$า ต�นทุนในการดําเนินงานของโครงการสามารถเพ่ิมข้ึนได�มาก
ที่สุดร�อยละเท$าใด ที่ทําให�โครงการยังมีความคุ�มค$าในการลงทุน ซ่ึงสามารถคํานวณได�จากสมการ
ต$อไปนี้ 
   SVTOC =  x 100 % 
 

   2.3 การทดสอบค$าความแปรเปลี่ยนทางด�านต�นทุนในการลงทุน (SVTIC) หมายความว$า 
ต�นทุนในการลงทุนของโครงการสามารถเพ่ิมข้ึนได�มากท่ีสุดร�อยละเท$าใด ที่ทําให�โครงการยังมีความ
คุ�มค$าในการลงทุน ซ่ึงสามารถคํานวณได�จากสมการต$อไปน้ี 

 
   SVTIC =   x 100 % 
 

 NPV 
   PVOC 

 NPV 
   PVIC 

 NPV 
   PVB 
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   2.4 การทดสอบความแปรเปลี่ยนด�านต�นทุนรวม (SVTC) หมายความว$า ต�นทุนรวมของ
โครงการสามารถเพ่ิมข้ึนได�มากท่ีสุดร�อยละเท$าใด ท่ีทําให�โครงการยังมีความคุ�มค$าในการลงทุน ซ่ึง
สามารถคํานวณได�จากสมการต$อไปนี้ 
 
   SVTC =  x 100 % 
 
 เม่ือกําหนดให� NPV = มูลค$าปfจจุบันสุทธิของโครงการ 
   PVB = มูลค$าปfจจุบันของผลตอบแทน 
   PVOC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการดําเนินการ 
   PVIC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการลงทุน 
   PVC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนรวม 
 

ผลงานวิจัยท่ีเก่ียวข�อง 
 
 จันทร	พิมพ	  สมพงษ	 (2554) ทําการศึกษาความเป�นไปได�ในการลงทุนปรับปรุงกระบวนการ
ผลิตและลดต�นทุนการผลิตด�วยระบบการผลิตแบบโตโยต�าของบริษัทผลิตชิ้นส$วนรถยนต	ในนิคม
อุตสาหกรรม อีสเทิร	นซีบอร	ดจังหวัดระยอง โดยมีวัตถุประสงค	เพ่ือศึกษาความเป�นไปได�ในด�าน
เทคนิคและความเป�นไปได�ทางด�านการเงินในการที่จะนําระบบการผลิตแบบโตโยต�ามาช$วยในการ
ปฏิบัติงาน เพ่ือเพ่ิมขีดความสามารถในการแข$งขันกับคู$แข$งได� โดยทําให�ต�นทุนการผลิตลดตํ่าลง จาก
การลดเวลาในการผลิต ลดเวลาสูญเปล$าในกระบวนการผลิต และการจัดส$งที่ทันเวลาพอดี จึงส$งผลดี
ต$อผู�ส$งมอบท่ีสามารถพัฒนาขีดความสามารถในการผลิตและส$งผลดีต$อค$ายรถยนต	ที่สามารถผลิต
รถยนต	ท่ีมีคุณภาพดีและใช�ต�นทุนตํ่า ผลการศึกษาข�อมูลเก่ียวกับเทคนิคการผลิตแบบโตโยต�าพบว$า 
เม่ือนําระบบการผลิตแบบโตโยต�าเข�ามาประยุกต	เพื่อช$วยในการผลิตแล�ว ทําให�สามารถลดจํานวนคัม
บังท่ีค�างอยู$ในกระบวนการผลิตลงได�จาก 55 เหลือ 52 คัมบังต$อเดือน ความสามารถในการผลิต
เพิ่มข้ึนจาก 3870 ชิ้นต$อชั่วโมงเป�น 5100 ชิ้นต$อชั่วโมง แรงงานท่ีใช�ในการผลิตลดลงจาก 3 คนเหลือ 
2 คนและเวลานําลดลงจาก 25 วันเหลือ 13 วัน ผลที่ได�นี้สามารถคํานวณเป�นตัวเงิน เกิดการ
ประหยัดได� 94,270,524 บาทต$อปi ผลการศึกษาด�านการเงินได�มีการกําหนดระยะเวลาโครงการไว� 
10 ปi คิดอัตราดอกเบ้ียร�อยละ 12 ซ่ึงเป�นค$าเสียโอกาสในการลงทุน โดยโครงการนี้มีการลงทุน 
8,164,960 บาท พบว$าโครงการให�ผลตอบแทนท่ีคุ�มค$ากับการลงทุน มีมูลค$าปfจจุบันสุทธิ (NPV) 
เท$ากับ 7,362,806 บาทอัตราผลตอบแทนสุทธิต$อต�นทุนการลงทุน NKR เท$ากับ 1,34 อัตรา
ผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีค$าร�อยละ 35.26 ระยะเวลาในการคืนทุน (Payback 
period) เท$ากับ 0.15 ปi ดังนั้นโรงการนี้จึงมีความคุ�มค$าทางด�านการเงินในการตัดสินใจลงทุน ส$วนผล
การวิเคราะห	ความอ$อนไหวพบว$า กรณีท่ีผลประโยชน	ลดลงร�อยละ 5 จากผลประโยชน	รวม โครงการ
ยังมีความน$าลงทุน แต$กรณีลดราคาขายต$อชิ้นร�อยละ 5 พบว$าไม$มีความคุ�มค$าท่ีจะลงทุนโครงการ 
ดังน้ันผลการวิเคราะห	ความอ$อนไหวทําให�ทราบว$าราคาขายคือตัวแปรสําคัญท่ีจะส$งผลต$อตัวชี้วัดด�าน
การเงินของโครงการ 
 

 NPV 
   PVC 
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 สิริกานต	  พิทักษ	วงษ	 (2556) ทําการศึกษาความเป�นไปได�ในการลงทุนโรงงานผลิตน้ําด่ืมใน
อําเภอแกลง จังหวัดระยอง ของโครงการเลือการผลิตน้ําด�วยระบบรีเวอร	สออสโมซีส ฆ$าเช้ือด�วยยูวี
และโอโซน กําลังการผลิต 24,000 ลิตร/วัน (1,000 ลิตร/ชม.) โดยผลการวิเคราะห	ด�านเทคนิคจาก
การเลือกรูปแบบสถานที่ตั้งในอําเภอแกลง จังหวัดระยอง มีความเหมาะสมเน่ืองจากเป�นแหล$งชุมชน 
แหล$งท$องเท่ียว เป�นแหล$งอุตสาหกรรม พร�อมทั้งการคมนาคมสะดวก โดยมีรูปแบบเป�นอาคารขนาด 
400 ตารางเมตร และนําตัวอย$างน้ําที่ขุดได�ไปตรวจสอบ คุณภาพนํ้าท่ีกระทรวงวิทยาศาตร	 จังหวัด
ชลบุรีพบว$าผ$านมาตรฐานกระทรวงสาธารณสุข ฉบับที่ 61 (พ.ศ.2524) ผลการวิเคราะห	ความเป�นไป
ได�ด�านการเงิน กําหนดอายุโครงการ 20 ปi มีรายได�จากการจําหน$ายน้ําบรรจุขวดขนาด 600 มิลลิลิตร 
750 มิลลิลิตร 1500 มิลลิลิตรและน้ําแบบถังขนาด 20 ลิตร พบว$าการลงทุนมีมูลค$าปfจจุบันสุทธิ 
(NPV) มีค$าเป�นบวก คือ 13.76 ล�านบาท อัตราส$วนผลตอบแทนสุทธิต$อทุนของโครงการ มีค$า 1.22 
เท$า อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) มีค$าร�อยละ 28 ซ่ึงมีค$าสูงกว$าต�นทุนค$าเสียโอกาส 
(WACC) ร�อยละ 8.16 ระยะคืนทุน (Payback Period) เท$ากับ 4.05 ปi และ โครงการยังมี
ความสามารถในการรับความเสี่ยงด�านผลตอบแทนลดลงได�ร�อยละ 18.29 หรือยอดการจําหน$ายลดลง 
951,210 ลิตรต$อปi ดังนั้นจึงมีความเป�นไปได�ในการลงทุนในโครงการนี้ 
 
 ดวงใจ  จีนานุรักษ	 (2557) ได�ทําการศึกษาความเป�นไปได�ในการลงทุนโรงไฟฟ�าชีวมวลจาก
หญ�าเนเปiยร	ปากช$อง 1 อําเภอหมวกเหล็ก จังหวัดสระบุรี มีวัตถุประสงค	เพื่อศึกษาสภาพท่ัวไปของ
โครงการโรงไฟฟ�าชีวมวลในอําเภอมวกเหล็ก จังหวัดสระบุรี โดยใช�หญ�าเนเปiยร	ปากช$อง 1 เป�น
เชื้อเพลิง ความเป�นไปได�ด�านเทคนิคของโครงการ ความเป�นไปได�ทางด�านการเงิน และเพื่อศึกษา
อัตราส$วนเพ่ิมราคารับซ้ือไฟฟ�าของโครงการลงทุนดังกล$าว ผลการศึกษาพบว$าในพื้นที่น้ีมีการปลูก
หญ�าประมาณ 500 ไร$ การปลูกหญ�าเนเปiยร	ครั้งหน่ึงเก็บเก่ียวได�นาน 6-7 ปi และให�ผลผลิต 60-80 
ตันต$อไร$ต$อปi เพียงพอต$อการนําหญ�าเนเปiยร	เป�นเชื้อเพลิงโครงการโรงไฟฟ�าชีวมวล ใช�ปริมาณหญ�า
เท$ากับ 38,837 ตันต$อปi ซ่ึงโครงการโรงไฟฟ�าชีวมวลใช�เทคโนโลยีการผลิตกระแสไฟฟ�าแบบเปลี่ยน
ชีวมวลเป�นก�าซเชื้อเพลิงเพ่ือผลิตไฟฟ�าด�วยขบวนการเชิงเคมีความร�อนแบบอากาศไหลลงขนาด 21 
เมกะวัตต	 และศึกษาความเป�นไปได�ทางด�านการเงิน โดยกําหนดอายุโครงการ 26 ปi ท่ีต�นทุนเงินทุน
ร�อยละ 9.91 โดยพบว$ามูลค$าปfจจุบันสุทธิเท$ากับ -51,853,492 บาท อัตราผลตอบแทนภายใน
โครงการก$อนและหลังการปรับค$าเท$ากับร�อยละ 0.29 และ 6.61 ต$อปi ตามลําดับและพบว$าดัชนีการ
กําไรของตัวโครงการโรงไฟฟ�าเท$ากับ 0.45 ดังนั้น สามารถสรุปผลการศึกษาได�ว$าโครงการไม$มีความ
คุ�มค$าในการลงทุน และผลการวิเคราะห	ค$าความแปรเปล่ียนพบว$า ถ�าโครงการสามารถเพ่ิม
ผลตอบแทนข้ึนร�อยละ 21.04 หรือลดต�นทุนการดําเนินงานลงได�ร�อยละ 25.47 หรือลดต�นทุนในการ
ลงทุนลงร�อยละ 54.78 จึงทําให�โครงการมีความคุ�มค$า ถ�ารัฐบาลมีนโยบายในการสนับสนุนการลงทุน
ในโครงการโรงไฟฟ�าจากชีวมวล รัฐบาลควรจะเพ่ิมอัตราส$วนเพ่ิมราคารับซ้ือไฟฟ�า (Adder) จาก 
0.50 บาท เป�น 2.03 บาทต$อกิโลวัตต	ชั่วโมง 
 
 จากการศึกษางานวิจัยที่เก่ียวข�อง เก่ียวกับการศึกษาความเป�นไปได�ในการลงทุนของ จันทร	
พิมพ	  สมพงษ	, สิริกานต	  พิทักษ	วงษ	 และดวงใจ  จีนานุรักษ	 พบว$า ท้ัง 3 ท$านได�ทําการศึกษาทฤษฎี
เก่ียวกับการวิเคราะห	โครงการ โดยเคร่ืองมือท่ีใช�ในการวิเคราะห	ความเป�นไปได�ของโครงการไม$
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แตกต$างกันมากนัก ซ่ึงสิ่งท่ีทั้ง 3 ท$านได�ทําการวิเคราะห	ทางด�านการเหมือนกันคือ การวิเคราะห	
ความเป�นไปได�ทางเทคนิคท่ีเก่ียวข�องกับเรื่องที่ได�ทําการศึกษา โดยเป�นเทคโนโลยีท่ีใช�ในการลงทุน 
หรือเครื่องจักรท่ีเหมาะสมกับการผลิต และการวิเคราะห	ความเป�นไปได�ทางด�านการเงินเก่ียวกับ
แหล$งท่ีมาของผลตอบแทนและค$าใช�จ$ายในการลงทุนต$างๆ อีกท้ังยังทําการประเมินโครงการลงทุน 
โดยการพิจารณามูลค$าปfจจุบันสุทธิของโครงการ (NPV), อัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR), อัตรา
ผลตอบแทนของโครงการท่ีมีการปรับค$าแล�ว (MIRR), ดัชนีความสามารถในการทํากําไร (PI) รวมทั้ง
การวิเคราะห	ความเสี่ยงความไม$แน$นอนของโครงการว$าคุ�มค$าต$อการลงทุนหรือไม$ สําหรับการศึกษา
ความเป�นไปได�ในการลงทุนปรับปรุงเครื่องจักรของ สายการผลิตย$อยในกระบวนการประกอบล�อและ
ยางรถยนต	 ของบริษัท เอเอฟ จํากัด จึงทําการศึกษาทฤษฎีการวิเคราะห	โครงการเฉพาะด�านเทคนิค 
และการเงิน เป�นหลัก โดยการวิเคราะห	ความเป�นไปได�ทางด�านเทคนิคเก่ียวกับกระบวนการประกอบ
ล�อและยางรถยนต	ในอุตสาหกรรมยานยนต	 รวมถึง ค$าใช�จ$ายในการลงทุนและบํารุงรักษาเคร่ืองจักรท่ี
ใช�ในการผลิต และวิเคราะห	ความเป�นไปได�ทางด�านการเงินเก่ียวกับต�นทุน ผลตอบแทน และความ
คุ�มค$าในการลงทุนปรับปรุงเครื่องจักรเพื่อทดแทนการว$าจ�างบุคคลภายนอก โดยทําการศึกษามูลค$า
ปfจจุบันสุทธิของโครงการ (NPV), อัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR), อัตราผลตอบแทนของ
โครงการท่ีมีการปรับค$าแล�ว (MIRR), และการวิเคราะห	ความเสี่ยงและความไม$แน$นอนของโครงการ 
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กรอบแนวคิดในการศึกษา 
 

 ในการศึกษาความเป�นไปได�ในการลงทุนปรับปรุงสายการผลิตย$อยในการประกอบล�อและยาง
รถยนต	 ของบริษัท เอเอฟ จํากัด  จากแนวคิด ทฤษฎี และผลงานวิจัยที่เก่ียวข�องที่ได�กล$าวมาทั้งหมด 
จึงสามารถนํามากําหนดกรอบแนวคิดในการศึกษา ดังแสดงในภาพท่ี 2 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพที่ 2  กรอบแนวคิดในการศึกษา 
ที่มา: จากการศึกษา  

เกณฑ	การทดสอบ 

NPV, IRR, MIRR, P/I, AIC 

 รับ / ไม$รับ 
 

รับโครงการ 
NPV ≥ 0 

IRR ≥ WACC 
MIRR ≥ WACC 

P/I ≥ 1 
AIC < Price 

ไม5รับโครงการ 
NPV < 0 

IRR < WACC 
MIRR < WACC 

P/I < 1 
AIC > Price 

 

การวิเคราะห	ความเป�นไปได�ด�านเทคนิค 

การวิเคราะห	ความเป�นไปได�ด�านการเงิน 

ทดสอบความสามารถใน
การรับความเปลี่ยนแปลง 



บทท่ี 3 
 

สภาพและลักษณะท่ัวไปของโครงการ 
 

ข�อมูลท่ัวไปของบริษัท เอเอฟ จํากัด 
 
 บริษัท เอเอฟ จํากัด เป�นหนึ่งในผู�ดําเนินธุรกิจเก่ียวกับการผลิตรถยนต	 ก$อต้ังข้ึนและเร่ิมต�น
สายการผลิตที่นิคมอุตสาหกรรมอีสเทิร	นซีบอร	ด จังหวัด ระยอง ประเทศไทย ในเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 
2541 โดยมีวัตถุประสงค	ในการก$อต้ังเพ่ือร$วมกันพัฒนาและวิจัยนวัตกรรมใหม$ๆเก่ียวกับยานยนต	 
ภายใต�การพัฒนาและปรับปรุงกระบวนการผลิตอย$างต$อเนื่อง ซ่ึงสายการผลิตดังกล$าวสามารถรองรับ
การผลิตรถยนต	ประเภทรถยนต	กระบะขนาดหนึ่งตัน (Pickup) รถยนต	น่ังโดยสาร (Passenger Car) 
และรถยนต	น่ังเอนกประสงค	 (Sport Utility Vehicle) เพ่ือจําหน$ายทั้งในประเทศและส$งออกไปยัง
ภูมิภาคต$างๆ กว$า 120 ประเทศทั่วโลก การดําเนินการผลิตรถยนต	ของบริษัท เอเอฟ จํากัด เป�นแบบ
ครบวงจรต้ังแต$โรงงานปf�มข้ึนรูปชิ้นส$วน, โรงงานประกอบเชื่อมตัวถัง, โรงงานพ$นสี, โรงงานประกอบ
เครื่องยนต	 และ โรงงานประกอบชิ้นส$วนข้ันสุดท�าย ซ่ึงมีโรงงานประกอบล�อและยางรถยนต	เป�นส$วน
หน่ึงในโรงงานประกอบชิ้นส$วนข้ันสุดท�ายดังแสดงในภาพที่ 2 

 
 
ภาพที่ 3  แผนผังโรงงานผลิตรถยนต	 เอเอฟ จํากัด 
ที่มา: บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
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กระบวนการผลิตรถยนต& 
 

การผลิตรถยนต	เร่ิมต�นข้ันตอนแรกที่แผนกข้ึนรูปชิ้นส$วน (Stamping) ทําการปf�มข้ึนรูปโลหะ
เพื่อเป�นชิ้นส$วนในการประกอบรถยนต	 โดยมีการผลิตชิ้นส$วนท่ีมีขนาดใหญ$ ได�แก$ ประตูรถยนต	
ด�านหน�า, ประตูรถยนต	ด�านหลัง และฝากระโปรงรถยนต	 เป�นต�น หลังจากนั้นจะส$งต$อไปยังแผนก
ประกอบตัวถัง (Body) เพ่ือทําการเชื่อมประกอบโลหะที่ข้ึนรูปแล�วเข�ากับส$วนประกอบย$อยต$างๆ ข้ึน
เป�นตัวโครงร$างรถยนต	 เม่ือเสร็จสิ้นกระบวนการดังกล$าวโครงร$างจะถูกส$งต$อให�แผนกทําสี (Paint) 
เพื่อทําการชุบเคลือบสีกันสนิม อุดรอยต$อตามจุดต$างๆ ของตัวถังเพื่อป�องกันการรั่วซึมของนํ้า และ
พ$นสีตัวถังเพื่อความสวยงาม ในขณะเดียวกันแผนกประกอบเครื่องยนต	และชุดส$งกําลัง (Engine and 
Powertrain) ก็จะประกอบเคร่ืองยนต	และชุดส$งกําลังต$างๆ เข�าด�วยกัน เม่ือกระบวนการพ$นสีและ
กระบวนประกอบเคร่ืองยนต	เสร็จสิ้น ท้ังสองส$วนจะถูกส$งเข�าสู$ขบวนการผลิตในข้ันต$อไปท่ีแผนก
ประกอบรถยนต	ข้ันสุดท�าย(Trim and Final Process) แผนกน้ีมีหน�าที่ทําการติดต้ังเคร่ืองยนต	เข�าสู$
ตัวถังรถยนต	และชิ้นส$วนอ่ืนๆ เพิ่มเติมจนกระท่ังเสร็จสิ้นเป�นรถยนต	สําเร็จรูปประเภทต$างๆ ที่แผนกน้ี 
นอกเหนือจากข้ันตอนการผลิตรถยนต	ทั้ง 5 ข้ันตอนหลักแล�ว ก$อนท่ีจะส$งมอบรถยนต	ให�กับลูกค�าทาง
บริษัทจะทําการทดสอบสมรรถนะของรถท้ังด�านความเร็ว การทํางานของเครื่องยนต	และฟfงค	ชั่นการ
ใช�งานต$างๆ ภายในห�องผู�โดยสารรถยนต	 การทดสอบการรั่วไหลของตัวถัง และข้ันตอนการปรับแต$ง
ต$างๆ เพื่อให�ได�รถยนต	ที่สมบูรณ	และมีคุณภาพตามมาตรฐาน โดยกระบวนการผลิตดังแสดงในภาพท่ี 
3 
 

 
 
ภาพที่ 4  กระบวนการผลิตรถยนต	 
ที่มา: บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
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สถานการณ&ทางธุรกิจของบริษัท 
 

ปริมาณการผลิตรถยนต	ของบริษัทเอเอฟ จํากัด มีแนวโน�มเพิ่มสูงข้ึนอย$างต$อเนื่อง และมี
อัตราการเติบโตของยอดการผลิตเฉลี่ยย�อนหลัง 5 ปi ต้ังแต$ปi พ.ศ. 2552 จนถึงปfจจุบันในอัตราร�อย
ละ 10.02 ต$อปi ดังแสดงในภาพที่ 4 ซ่ึงยอดการผลิตรถยนต	ท่ีเพิ่มสูงข้ึนอย$างต$อเนื่องนี้จะส$งผล
โดยตรงกับอุปสงค	ของชิ้นส$วนล�อและยางรถยนต	 
 

 
 

ภาพที่ 5  ปริมาณการผลิตรถยนต	ต้ังแต$ปi 2552 ถึง 2557 
ที่มา: บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 

 
ชิ้นส$วนล�อและยางรถยนต	 (Wheel and Tire) ท่ีใช�ในกระบวนการผลิตรถยนต	ของบริษัท เอ

เอฟ แบ$งการผลิตออกเป�น 2 ส$วน คือ ส$วนที่ 1 ล�อและยางรถยนต	ขนาด 15, 16 และ 17 นิ้ว มีการ
ประกอบชิ้นส$วนภายในโรงงานผู�ผลิตรถยนต	 (In-house Assembly) ส$วนที่ 2 ล�อและยางรถยนต	
ขนาด 18 นิ้วข้ึนไป ดําเนินการว$าจ�างบุคคลภายนอกประกอบ (Outsource Assembly) เนื่องจาก
ข�อจํากัดของเคร่ืองจักรในการผลิตดังแสดงในภาพที่ 5 ท้ังน้ีสัดส$วนระหว$างการนําเข�ามาประกอบ
ภายในสายการประกอบย$อยในโรงงานของผู�ผลิตรถยนต	 (In-house Assembly) เปรียบเทียบกับ
สัดส$วนการว$าจ�างบุคคลภายนอกในการประกอบ (Outsource Assembly) พบว$า การว$าจ�าง
บุคคลภายนอกในการประกอบล�อและยางรถยนต	มีแนวโน�มของสัดส$วนท่ีเพ่ิมสูงข้ึนอย$างต$อเน่ือง อัน
เนื่องมาจากรถยนต	รุ$นใหม$ท่ีผลิตออกสู$ท�องตลาดได�มีการออกแบบให�ใช�ล�อและยางท่ีมีขนาดใหญ$ข้ึน 
เพื่อความสวยงามและตอบสนองความต�องการของลูกค�าในยุคปfจจุบัน (ฝ�ายวิจัยและพัฒนารถยนต	
สําหรับผลิตภัณฑ	ใหม$ บริษัท เอเอฟ จํากัด, 2557) ดังแสดงในภาพที่ 6 (ข�อมูลจากตารางที่ 2 ในบทท่ี 
1) 
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ภาพที่ 6  การประกอบล�อและยางรถยนต	ในกระบวนการผลิตรถยนต	 
ที่มา: ฝ�ายการผลิต บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 

 
 
ภาพที่ 7  สัดส$วนระหว$างปริมาณการผลิตเองเทียบกับการจ�างบุคคลภายนอกผลิตต้ังแต$ปi 2552 ถึง 

2557 
ที่มา: ฝ�ายวางแผนและควบคุมการผลิต บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
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กําลังการผลิตของสายการผลิตล�อและยางรถยนต& 
 

ปfจจุบันสายการประกอบย$อยในการประกอบล�อและยางรถยนต	ของบริษัท เอเอฟ จํากัด  
สามารถรับรองการประกอบล�อและยางท่ีมีขนาด 15, 16 และ 17 น้ิวเท$าน้ัน มีกําลังการผลิตรวม
สูงสุดถึงจํานวน 680,610 ชิ้นต$อปi  ซ่ึงคํานวณได�จากจุดคอขวดของกระบวนการผลิตล�อและยาง
รถยนต	 โดยสถานีงานใดใช�เวลาในการดําเนินงาน (Cycle Time) มากที่สุด จุดนั้นจะเป�นคอขวดการ
ผลิตและเป�นตัวกําหนดกําลังการผลิต (Capacity) ในกรณีนี้ ข้ันตอนท่ี 1 การประกอบล�อและยาง
รถยนต	ใช�เวลาในการดําเนินงาน (Cycle Time) มากที่สุดจาก 5 ข้ันตอน คือ 18.85 วินาที ดังนั้น
ข้ันตอนท่ี 1 ถือว$าเป�นจุดคอขวดของกระบวนการผลิต ซ่ึงจะเป�นตัวกําหนดกําลังการผลิตของ
สายการผลิตล�อและยางรถยนต	 ดังแสดงในภาพที่ 7 

 

สถานีงานที� 1 สถานีงานที� 2 สถานีงานที� 3 สถานีงานที� 4 สถานีงานที� 5

Cycle time 18.85 Sec/unit 15 Sec/unit 17 Sec/unit 16.5 Sec/unit 16.5 Sec/unit

0.314 min/unit 0.250 min/unit 0.283 min/unit 0.275 min/unit 0.275 min/unit

สถานีงานที� 1

ประกอบล้อและยาง

สถานีงานที� 3

เติมลม

สถานีงานที� 4

ถ่วงล้อ

สถานีงานที� 5

ตรวจสอบ

สถานีงานที� 2

ต ั 9งตําแหน่ง

จุดคอขวดของกระบวนการ

 
 

ภาพที่ 8  จุดคอขวดของกระบวนการประกอบล�อและยางรถยนต	 
ที่มา: ฝ�ายการผลิต บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 

 
เวลาของกระบวนการผลิต (Production Takt time) จะใช�เวลาทํางาน (Cycle Time) ท่ี

สถานีงานที่เป�นคอขวด ซ่ึงถือว$าเป�นจุดที่กําหนดจํานวนผลผลิต (Output) ของสายการผลิตนี้ ซ่ึง
สามารถคํานวณออกมาเป�นกําลังการผลิต (Capacity) ได�ดังน้ี 

 
เวลาในการผลิต (Takt time)   0.314  นาทีต$อชิ้น 
ประสิทธิภาพการทํางาน (Efficiency)  90  เปอร	เซ็นต	  
เวลาปฏิบัติงาน (Operation time)  970  นาทีต$อวัน ( 2 กะ) 
เวลาปฏิบัติงาน x ประสิทธิภาพ   873  นาทีต$อวัน ( 2 กะ) 
ผลผลิตต$อวัน (Output)    2,778  ชิ้นต$อวัน 
ผลผลิตต$อปi (Output)    680,610 ชิ้นต$อปi (245 วัน) 
 
ดังน้ันสายการผลิตย$อยของการประกอบล�อและยางรถยนต	ของบริษัท เอเอฟ จํากัด มีกําลัง

การผลิตตามปกติ สูงสุดที่ 680,610 ชิ้นต$อปi แต$พบว$าการประกอบดังกล$าวมีการใช�เคร่ืองจักรและ
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อุปกรณ	ท่ีเก่ียวข�องกับสายการประกอบย$อยไม$เต็มกําลังการผลิต (Full Capacity) เท$าที่สายการผลิต
ย$อยสามารถดําเนินการได�จริง ซ่ึงปริมาณการประกอบมีการใช�กําลังการผลิตจริงอยู$เพียง 450,000 
ถึง 560,000 ชิ้นต$อปiเท$านั้น คิดเป�นอัตราการใช�กําลังการผลิตเพียงร�อยละ 70 ถึงร�อยละ 80 ต$อปi ดัง
แสดงในภาพท่ี 8 อีกท้ังยังมีแนวโน�มที่จะเกิดความสูญเปล$ามากข้ึนต$อเน่ืองทุกปi เนื่องจากปริมาณการ
ประกอบล�อและยางรถยนต	เองภายในโรงงานมีแนวโน�มน�อยลง 

 

 
 
ภาพที่ 9  ปริมาณความต�องการล�อและยางรถยนต	เทียบกับกําลังการผลิตในปfจจุบัน 
ที่มา: บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 

จะเห็นได�ว$าเกิดความสูญเปล$าในการใช�ทรัพยากรทุนที่มีอยู$ และสูญเสียประสิทธิภาพในการ
ผลิตไป เนื่องจากการประกอบล�อและยางรถยนต	ส$วนหน่ึงท่ีมีขนาด 18 น้ิวข้ึนไป ไม$สามารถประกอบ
ในสายการประกอบย$อยของบริษัท เอเอฟ จํากัดได� ดังน้ันบริษัท เอเอฟจึงต�องว$าจ�างบุคคลภายนอก
ดําเนินกิจกรรมแทน โดยมีสัดส$วนการว$าจ�างเพิ่มสูงถึงร�อยละ 20 ถึงร�อยละ 30 ต$อปi และในอนาคต
โรงงานผู�ผลิตรถยนต	ได�มีการพัฒนาและผลิตรถยนต	นั่งเอนกประสงค	 (SUV) รุ$นใหม$ ซ่ึงต�องใช�ล�อและ
ยางขนาด 18 นิ้วและ 20 นิ้วเท$านั้น โดยมียอดผลิตอยู$ที่ประมาณ 32,000 คันต$อปi ส$งผลให�ปริมาณ
รวมของล�อและยางรถยนต	ที่มีความต�องการว$าจ�างบุคคลภายนอกในการประกอบ (Outsource) จะ
เพิ่มสูงข้ึนเป�น 302,530 ชิ้นต$อปi ทําให�บริษัท เอเอฟ จํากัด มีต�นทุนการดําเนินงานในการผลิตรถยนต	
เพิ่มสูงข้ึน จากสาเหตุดังกล$าว ทางบริษัทจึงมีแนวทางที่จะปรับปรุงสายการประกอบย$อยเดิมท่ี

กํา
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สามารถประกอบล�อและยางรถยนต	เฉพาะขนาด 15, 16 และ 17 นิ้วเท$านั้น ให�สามารถรองรับและ
ทําการประกอบล�อและยางรถยนต	ที่มีขนาด 18 นิ้วข้ึนไปได�เพ่ือทดแทนการจ�างบุคคลภายนอกในการ
ผลิต ซ่ึงยอดการผลิตที่เพ่ิมข้ึนจะทําให�สายการผลิตมีประสิทธิภาพเพ่ิมสูงข้ึนจากการใช�กําลังการผลิต
ที่ยังว$างอยู$ เกิดการประหยัดต$อขนาด (Economies of Scale) ในการผลิต โดยการใช�ทรัพยากร
บุคคลทั้งระดับพนักงาน หัวหน�างาน วิศวกร ผู�บริหาร ทรัพยากรทุนและเทคโนโลยีร$วมกัน ทําให�เกิด
การลดต�นทุนในการบริหารจัดการ อีกทั้งยังสามารถควบคุมกระบวนการผลิตและคุณภาพของการ
ประกอบชิ้นส$วนดังกล$าวได�ดีกว$าการว$าจ�างบุคคลภายนอก 

 
 

 
 
ภาพที่ 10  แนวทางในการลดต�นทุนโดยการปรับปรุงกระบวนการผลิตเพ่ือทดแทนการว$าจ�าง

บุคคลภายนอก 
ที่มา: บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
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กระบวนการประกอบล�อและยางรถยนต&ในป�จจุบัน 
 

กระบวนการประกอบล�อและยางรถยนต	ของบริษัท เอเอฟ จํากัด ดําเนินการผลิตใน
สายการผลิตย$อย (Sub Assembly Line) โดยลักษณะของกระบวนการผลิตจะเป�นแบบผสมรุ$น (Mix 
Model) มีกระบวนการผลิตท้ังหมด 5 ข้ันตอน ดังแสดงในภาพที่ 10 ได�แก$  

 
1. ข้ันตอนการประกอบล�อกับยาง (Mounting Process) เร่ิมต�นจากการนํายางรถยนต	มาทา

น้ําสบู$ตามขอบทั้งสองด�านจากนั้นจึงวางลงบนล�อและรถยนต	 จากนั้นจึงส$งเข�าเคร่ืองจักรเพื่อรีด
ประกอบยางเข�ากับล�อรถยนต	  

 
2. ข้ันตอนต้ังตําแหน$งของยางและล�อ (Tire Matcher) เป�นกระบวนการท่ีดําเนินการโดย

เครื่องจักร เพ่ือหมุนหาตําแหน$งแต�มสีแดงบนยางรถยนต	ให�ตรงกับตําแหน$งแต�มสีแดงบนล�อกระทะ
เพื่อให�เป�นไปตามข�อกําหนดในการประกอบ  

 
3. ข้ันตอนการเติมลม (Inflator) เป�นกระบวนการเติมลมโดยใช�เครื่องจักรอัตโนมัติในการอัด

ลมเข�าในล�อรถยนต	ให�ได�ตามความดันท่ีกําหนด  
 
4. ข้ันตอนการถ$วงล�อ (Tire Balancer) เป�นกระบวนการนําล�อรถยนต	ท่ีเติมลมเสร็จสมบูรณ	

แล�วมาทําการตรวจสอบความสมดุลโดยเคร่ืองถ$วงล�อ หลังจากนั้นจะชดเชยความสมดุลด�วยการติด
ตะก่ัวตามน้ําหนักท่ีเครื่องจักรคํานวณได�  

 
5. ข้ันตอนการตรวจสอบ (Audit) เป�นกระบวนการเช็คความสมดุลของล�อ โดยทําการถ$วงล�อ

ซํ้าอีกครั้ง ซ่ึงค$าที่ได�จะต�องมีค$าใกล�เคียงศูนย	 หรือบวกลบไม$เกิน 5 กรัม หากค$าท่ีได�คาดเคลื่อน
มากกว$า 5 กรัม จะต�องทําการแก�ไขโดยการติดตะก่ัวเพ่ิมในตําแหน$งที่เคร่ืองจักรกําหนดให� โดย
หลังจากชิ้นส$วนล�อและยางรถยนต	ผ$านกระบวนการผลิตครบ 5 ข้ันตอนแล�ว ชิ้นส$วนท้ังหมดจะไหล
เข�าสู$สายการผลิตหลักเพ่ือประกอบกับตัวถังรถยนต	เป�นข้ันตอนถัดไป 
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ภาพที่ 11  แผนภาพแสดงกระบวนการประกอบล�อและยางรถยนต	ภายในโรงงานผู�ผลิต 
ที่มา: ฝ�ายการผลิต บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 

สายการผลิตย$อยในการประกอบล�อและยางรถยนต	ใช�จํานวนแรงงานในกระบวนการผลิต
ทั้งสิ้น 6 คน ได�แก$ 1) พนักงานจัดเตรียมชิ้นส$วนยางรถยนต	 จํานวน 1 คน ทําหน�าท่ี จัดเตรียมยาง
รถยนต	ตามลําดับ ให�ตรงตามรุ$นของรถยนต	ที่ผลิตในสายการผลิตหลัก 2) พนักงานจัดเตรียมชิ้นส$วน
ล�อรถยนต	 จํานวน 1 คน ทําหน�าที่ จัดเตรียมล�อรถยนต	ตามลําดับ ให�ตรงตามรุ$นของรถยนต	ท่ีผลิตใน
สายการผลิตหลัก 3) พนักงานประกอบล�อและยางรถยนต	 จํานวน 1 คน ทําหน�าที่นํายางรถยนต	ที่ถูก
จัดเตรียมมาแล�วมาทาน้ําสบู$และวางลงบนล�อรถยนต	ที่ถูกจัดเตรียมมาเพ่ือนําเข�าสู$เครื่องจักรในการ
ประกอบล�อและยางรถยนต	 4) พนักงานจัดเตรียมล�อและยางรถยนต	ที่ประกอบจากบุคคลภายนอก 
จํานวน 1 คน ทําหน�าที่ยกล�อและยางรถยนต	ท่ีประกอบจากบุคคลภายนอกแทรกข้ึนสายการผลิตตาม
คําสั่งผลิต 5) พนักงานตอกตะก่ัวถ$วงล�อจํานวน 2 คน  มีการแบ$งหน�าท่ีโดยให�คนแรกทําหน�าท่ีในการ
ตอกตะก่ัวลงบนขอบด�านในของล�อ (Inner Side) ตามนํ้าหนักและตําแหน$งที่เคร่ืองจักรคํานวณได� 
และคนท่ีสองมีหน�าที่ติดตะก่ัวลงบนตําแหน$งด�านนอกของล�อ (Outer Side) ตามน้ําหนักและ
ตําแหน$งที่เครื่องจักรคํานวณได� 
 
การว5าจ�างบุคคลภายนอกดําเนินการประกอบล�อและยางรถยนต&ในป�จจุบัน 
 
 ปfจจุบันบริษัท เอเอฟ จํากัด ได�มีการว$าจ�างบุคคลภายนอกคือบริษัท TT Assembly ในการ
ดําเนินการประกอบ ชิ้นส$วนล�อและยางรถยนต	จะถูกจัดส$งมายังบริษัท TT Assembly ภายใต�คําสั่ง
ซ้ือของบริษัท เอเอฟ จํากัด โดยค$าวัตถุดิบและค$าจัดส$งชิ้นส$วนจากโรงงานผู�ผลิตมาถึงบริษัท TT 
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assembly รับผิดชอบโดยบริษัท เอเอฟ จํากัด จากน้ันชิ้นส$วนล�อและยางรถยนต	จะเข�าสู$
กระบวนการผลิตของบริษัท TT Assembly เพื่อดําเนินการประกอบล�อและยางรถยนต	จัดส$งให�
บริษัท เอเอฟ จํากัด โดยบริษัท TT Assembly จะคิดค$าใช�จ$ายในส$วนของค$าดําเนินการ ค$าบรรจุ
ภัณฑ	 และค$าจัดส$งจากบริษัท TT Assembly ไปยังบริษัท เอเอฟ จํากัด ดังแสดงในภาพท่ี 11 ดังนั้น
หากยกเลิกการว$าจ�างบุคคลภายนอกในการผลิต ชิ้นส$วนล�อและยางรถยนต	จะถูกจัดส$งจากโรงงาน
ผู�ผลิตเข�ามาสู$บริษัท เอเอฟ จํากัดโดยตรง ซ่ึงไม$มีผลกระทบกับต�นทุนในการจัดส$งเพิ่มเติมในส$วนนี้ 
 

 
 
ภาพที่ 12  การว$าจ�างบุคคลภายนอกดําเนินการประกอบล�อและยางรถยนต	ในปfจจุบัน 
ที่มา: บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 

 
การปรับปรุงสายการผลิตสําหรับล�อและยางรถยนต&ขนาด 18 และ 20 น้ิว 

 
จากการศึกษาสภาพทั่วไปในกระบวนการประกอบล�อและยางรถยนต	พบว$า หากต�องการเพิ่ม

การผลิตของล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 น้ิวและ 20 น้ิวในกระบวนการผลิตปfจจุบันท่ีผลิตได�เพียง
ขนาด 15, 16 และ 17 น้ิว พบว$ามีจุดที่ต�องปรับปรุงท้ังหมด 6 จุดดังแสดงในภาพที่ 12 
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ภาพที่ 13  จุดปรับปรุงสายการผลิตสําหรับล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 และ 20 น้ิว 
ที่มา: บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 

1. กระบวนการจัดชิ้นส$วนยางรถยนต	และล�อรถยนต	 ต�องทําการปรับปรุงพ้ืนที่จัดเก็บชิ้นส$วน
และขยายระยะการทํางานของอุปกรณ	สําหรับช$วยยกชิ้นส$วน เพ่ือให�รองรับความหลากหลายของล�อ
และยางรถยนต	ท่ีจะเพ่ิมข้ึนดังแสดงในภาพท่ี 13 โดยค$าพ้ืนที่จะไม$คิดเป�นต�นทุนเนื่องจากเป�นต�นทุน
จม (Sunk Cost) แต$จะมีค$าใช�จ$ายในส$วนของอุปกรณ	การวางชิ้นส$วน (Roller) และค$าอุปกรณ	ช$วย
ยกชิ้นส$วนรวมเป�นเงินทั้งสิ้น 800,000 บาท  
 

 
 
ภาพที่ 14  สภาพพ้ืนท่ีของการจัดเก็บล�อและยางรถยนต	 
ที่มา: ฝ�ายการผลิต บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
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2. จํานวนแรงงานที่ใช�ในการผลิต พบว$า หากมีการเพิ่มข้ึนของปริมาณล�อและยางรถยนต	
ขนาด 18 นิ้ว และ 20 นิ้ว จะต�องมีการเพ่ิมพนักงานในการตรวจรับชิ้นส$วนจํานวน 2 คน และเพิ่ม
พนักงานจัดชิ้นส$วนล�อและยางรถยนต	 จํานวน 2 คน แต$สามารถลดพนักงานจัดเตรียมล�อและยาง
รถยนต	ที่ประกอบจากบุคคลภายนอก จํานวน 2 คน ดังน้ันจึงมีความต�องการแรงงานเพ่ิมทั้งหมด
จํานวน 2 คน ต$อการดําเนินงาน 2 กะ โดยมีค$าใช�จ$ายรวมสวัสดิการอยู$ท่ีคนละ 15,000 บาทต$อเดือน 
รวมเป�นเงินท้ังสิ้น 360,000 บาทต$อปi 
 

3. เครื่องประกอบล�อและยางรถยนต	 (Mounting Machine) พบว$าไม$สามารถรองรับการ
ประกอบล�อและยางรถยนต	ท่ีมีขนาด 18 น้ิวข้ึนไปได� อีกท้ังบริษัทผู�ผลิตเครื่องจักรไม$แนะนําให�ทําการ
ปรับแต$งเคร่ืองจักร เนื่องจากจะส$งผลกระทบกับประสิทธิภาพของเคร่ืองจักรและคุณภาพของงานท่ี
ประกอบ (ฝ�ายติดต้ังเคร่ืองจักรและอุปกรณ	 บริษัท เอเอฟ จํากัด, 2557)จึงต�องพิจารณาลงทุนซ้ือ
เครื่องประกอบล�อและยางรถยนต	ใหม$ ซ่ึงมีราคาเท$ากับ 6,206,000 บาท โดยยังไม$รวมค$าขนส$งและ
ค$าติดต้ัง 
  

 
 
ภาพที่ 15  เคร่ืองประกอบล�อและยางรถยนต	 (Mounting machine) 
ที่มา: ฝ�ายการผลิต บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 

4. เคร่ืองต้ังตําแหน$งล�อและยาง (Tire Matcher) สามารถรองรับการต้ังตําแหน$งของล�อ
ขนาด 18 น้ิว และ 20 นิ้วได� แต$มีค$าใช�จ$ายเพ่ิมเติมในการปรับต้ังค$าเครื่องจักร และ ป�อน
ค$าพารามิเตอร	 ต$างๆ ของล�อและยางรถยนต	รุ$นใหม$เข�าไป รวมทั้งปรับปรุงกล�องถ$ายภาพในการจับ
แต�มสีบนตําแหน$งต$างๆของล�อและยางรถยนต	 โดยมีค$าใช�จ$ายทั้งสิ้น 4,500,000 บาท 
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5. เครื่องเติมลม (Tire Inflator) ปfจจุบันมีการใช�งาน 2 เคร่ือง โดยเคร่ืองที่หน่ึงสําหรับเติม
ลมล�อรถยนต	ขอบ 15 นิ้วและ 16 นิ้ว เครื่องที่สองสําหรับล�อรถยนต	ขอบ 17 นิ้ว ดังนั้นหากต�องการ
ประกอบล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 นิ้วข้ึนไป จําเป�นต�องลงทุนเพ่ิมเคร่ืองเติมลมอีก 1 ชุดมูลค$า 
6,384,690 บาทสําหรับล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 น้ิวและ 20 นิ้ว รวมถึงปรับปรุงสายพานลําเลียง
ล�อและยางรถยนต	ในการเข�า-ออก เคร่ืองเติมลมเพื่อส$งมอบไปยังกระบวนการถัดไปมูลค$า 2,423,550 
บาท และชุดอุปกรณ	ควบคุมการทํางานมูลค$า 6,366,500 บาท 
 

6. เครื่องถ$วงล�อและเคร่ืองตรวจสอบ (Tire Balancer) สามารถรองรับการถ$วงล�อ ของล�อ
ขนาด 18 นิ้ว และ 20 นิ้วได� แต$มีค$าใช�จ$ายเพ่ิมเติมในการปรับต้ังค$าเครื่องจักร และป�อน
ค$าพารามิเตอร	 ต$างๆ ของล�อและยางรถยนต	รุ$นใหม$เข�าไป โดยมีค$าใช�จ$ายทั้งสิ้น 1,500,000 บาท 
 

การประมาณการผลตอบแทนและต�นทุน 
 

การประมาณการต�นทุนและผลตอบแทนของโครงการในการศึกษาครั้งนี้  จะพิจารณาเฉพาะ
ในส$วนต�นทุนของโครงการส$วนเพ่ิม  และผลตอบแทนของโครงการจากต�นทุนที่ประหยัดได�จากการท่ี
ไม$ได�จ�างบุคคลภายนอกผลิตโดยมีรายละเอียดดังนี้ 
 
ผลตอบแทนของโครงการ 
 

ผลตอบแทนของโครงการมาจากต�นทุนที่ประหยัดได�จากการท่ีไม$ได�จ�างบุคคลภายนอกผลิต  
โดยมาจาก ค$าดําเนินการ 78.92 บาทต$อชิ้น ค$าบรรจุภัณฑ	 (Packaging Cost) 5.3 บาทต$อชิ้น ค$า
ขนส$ง (Freight Cost) 17.9 บาทต$อชิ้น รวมท้ังสิ้นเป�นมูลค$า 102.12 บาทต$อชิ้น ดังแสดงในตารางท่ี 
3 ปริมาณความต�องการว$าจ�างบุคคลภายนอกผลิตอยู$ท่ี 302,530 ชิ้นต$อปi โดยกําหนดให�คงที่ตลอด
อายุโครงการ เน่ืองจากยอดการผลิตรถยนต	ในปfจจุบันได�มีการผลิตเต็มกําลังการผลิตแล�ว และสัดส$วน
ในการว$าจ�างบุคคลภายนอกได�เพ่ิมสูงข้ึนอันเนื่องมาจากการออกแบบรถยนต	สมัยใหม$ จากยอดการ
พยากรณ	ปริมาณการสั่งซ้ือภายใน 4 ปiต้ังแต$ปi พ.ศ. 2558-2561 พบว$ามีปริมาณไม$แตกต$างกันในแต$
ละปi และมีแนวโน�มการออกแบบให�ใช�ล�อรถยนต	ขนาดใหญ$ข้ึนของรถยนต	รุ$นถัดไปในอนาคต 
หลังจากปi พ.ศ.2561 ดังน้ันเพ่ือความปลอดภัยจากความเสี่ยงของปริมาณท่ีไม$แน$นอน ผู�วิจัยจึง
กําหนดให�ปริมาณความต�องการล�อและยางรถยนต	คงที่ตลอดอายุโครงการ 
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ตารางที่ 3  ประมาณการผลตอบแทนของโครงการจากต�นทุนที่ประหยัดได� 
 

ป�ท่ี
ดําเนินงาน 

ปริมาณความต�องการ
ว5าจ�างบุคคลภายนอก 

ต�นทุนต5อหน5วย ต�นทุนทั้งหมดที่
ประหยัดได� 

0 - - - 
1 151,265 102.12 15,447,181 
2 302,530 102.12 30,894,363 
3 302530 102.12 30,894,363 
4 302,530 102.12 30,894,363 
5 302,530 102.12 30,894,363 
6 302,530 102.12 30,894,363 
7 302,530 102.12 30,894,363 
8 302,530 102.12 30,894,363 
9 302,530 102.12 30,894,363 
10 302,530 102.12 30,894,363 
รวม 3,176,565 102.12 293,496,454 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 
ผลตอบแทนจากภาษีในปiท่ี 0 จากค$าปรับที่ต�องยกเลิกสัญญาบุคคลภายนอกซ่ึงส$งผลให�กําไร

ขาดทุนสิทธิในปiท่ี 0 ติดลบ แต$โครงการลงทุนคร้ังนี้ เป�นหนึ่งในโครงการลงทุนในหลายๆ โครงการ
ของบริษัท เอเอฟ จํากัด ดังน้ันถ�าเกิดการขาดทุนทางบัญชีในโครงการน้ี ก็สามารถยกยอดไปใช�ใน
โครงการลงทุนอ่ืนของบริษัทแทน บริษัทก็จะได�รับผลประโยชน	ทางภาษีในปiท่ีขาดทุน ซ่ึงจะกล$าว
รายละเอียดต$อไปในส$วนการคิดภาษีของต�นทุนการดําเนินงาน 

 
มูลค$าเครื่องจักรตอนสิ้นอายุโครงการ กําหนดให�โครงการไม$มีมูลค$าซากจากการขาย

เครื่องจักรในตอนสิ้นสุดอายุโครงการเนื่องจาก เครื่องจักรที่ใช�ในการดําเนินผลิตเป�นการสั่งผลิตข้ึน
โดยเฉพาะสําหรับสายการผลิตรถยนต	ในโรงงาน ดังนั้นเม่ือใช�งานจนครบอายุโครงการแล�วจะทําการ
แยกชิ้นส$วนขายตามน้ําหนักซ่ึงมีมูลค$าตํ่ามาก (ฝ�ายการเงิน บริษัท เอเอฟ จํากัด, 2557)  จึงกําหนด
ข�อสมมุตในการศึกษาของมูลค$าซากเท$ากับศูนย	 
 
ต�นทุนและค5าใช�จ5ายที่เก่ียวข�องกับการดําเนินงาน 
 

ต�นทุนและค$าใช�จ$ายท่ีเก่ียวข�องกับการดําเนินงานแบ$งออกเป�น 2 ประเภท คือ ต�นทุนในการ
ลงทุน (Investment cost) และต�นทุนในการดําเนินงาน (Operating Cost) โดยมีรายละเอียดดังน้ี 
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 1. ต�นทุนในการลงทุน (Investment Cost) คือ ค$าใช�จ$ายท่ีใช�ลงทุนในสินทรัพย	ถาวรโดยทํา
ให�สายการผลิตในการประกอบล�อและยางรถยนต	สามารถดําเนินการผลิตล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 
นิ้ว และ 20 นิ้วได� รวมเป�นเงินทั้งสิ้น 76,203,030 บาท ดังแสดงในตารางที่ 6 
 

1.1 ค$าเคร่ืองจักรและอุปกรณ	 ประกอบด�วย ค$าใช�จ$ายในการสั่งซ้ือเครื่องจักรประกอบล�อ
และยาง (Mounting machine) เครื่องเติมลม (Tire Inflator Machine) สายพานลําเลียง 
(Conveyor) และชุดอุปกรณ	ควบคุมการทํางานของเคร่ืองจักร (Control Equipment) เป�นจํานวน
เงินท้ังสิ้น  21,380,740  บาท ดังแสดงรายละเอียดในตารางที่ 4 
 
ตารางที่ 4  ค$าเคร่ืองจักรและอุปกรณ	 
          
รายการ รวม 

(บาท) 
เครื่องประกอบล�อและยาง         6,206,000  
เครื่องเติมลมสําหรับล�อขนาด 18-20 นิ้ว         6,384,690  
ชุดอุปกรณ	ควบคุม         6,366,500  
สายพานลําเลียง         2,423,550  
รวมค5าเครื่องจักรและอุปกรณ&       21,380,740  
ที่มา: ฝ�ายติดต้ังเคร่ืองจักรและอุปกรณ	 บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 

 
1.2 ค$าใช�จ$ายในการขนส$งเคร่ืองจักรจากประเทศญ่ีปุ�นมายังประเทศไทย เป�นจํานวนเงิน

ทั้งสิ้น  2,083,790  บาท ดังแสดงรายละเอียดในตารางท่ี 5 
 
ตารางที่ 5  ค$าใช�จ$ายในการขนส$งเครื่องจักรระหว$างประเทศ 
         
รายการ รวม 

(บาท) 
บรรจุภัณฑ	            910,000  
Free On Board charge            267,500  
ค$าขนส$งทางทะเล (Ocean freight)            317,790  
ค$าประกันภัยสินค�าระหว$างการขนส$ง            171,200  
ค$าขนส$งในประเทศไทยและอากรขาเข�า            417,300  
รวมค5าใช�จ5ายในการขนส5ง         2,083,790  
ที่มา: ฝ�ายติดต้ังเคร่ืองจักรและอุปกรณ	 บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 

 
1.3 ค$าใช�จ$ายในการติดต้ังเครื่องจักร รวมเป�นจํานวนเงินท้ังสิ้น   5,938,500 บาท 
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1.4 ค$าลงทุนปรับปรุงพ้ืนท่ีในการจัดเก็บล�อและยางรถยนต	 รวมทั้งอุปกรณ	ในการช$วยยก
ชิ้นส$วน เพ่ือให�สามารถรองรับความหลกหลายของล�อและยางรถยนต	ที่จะเพ่ิมเข�ามาในอนาคต รวม
เป�นเงินทั้งส้ิน 800,000 บาท 
 

1.5 ค$าลงทุนปรับปรุงเครื่องต้ังตําแหน$งล�อและยาง (Tire Matcher) หมายถึงค$าใช�จ$ายใน
การปรับปรุงเครื่องต้ังตําแหน$งล�อและยาง รวมเป�นเงินทั้งสิ้น 4,500,000 บาท 
 

1.6 ค$าลงทุนปรับปรุงเครื่องถ$วงล�อ (Tire Balancer) หมายถึง ค$าใช�จ$ายในการปรับต้ังค$า
เครื่องถ$วงล�อ (Tire balancer) รวมเป�นเงินท้ังสิ้น 1,500,000 บาท 
 

1.7 ค$ายกเลิกสัญญาการว$าจ�างบุคคลภายนอกผลิตชิ้นส$วน (Penalty Cost) รวมเป�นเงิน
ทั้งสิ้น 40,000,000 บาท 
 
ตารางที่ 6  ต�นทุนในการลงทุนของโครงการปรับปรุงสายการผลิตล�อและยางรถยนต	 
          
รายการ รวม 

(บาท) 
ค$าเคร่ืองจักรและอุปกรณ	 21,380,740 
ค$าใช�จ$ายในการขนส$ง 2,083,790 
ค$าใช�จ$ายในการติดต้ัง 5,938,500 
ค$าปรับปรุงพ้ืนท่ีจัดเก็บล�อและยางรถยนต	  800,000 
ค$าปรับปรุงเคร่ืองต้ังตําแหน$งล�อและยาง  4,500,000 
ค$าปรับปรุงเคร่ืองถ$วงล�อ  1,500,000 
ค$ายกเลิกสัญญาการว$าจ�างบุคคลภายนอก 40,000,000 
รวมต�นทุนในการลงทุน 76,203,030 
ที่มา: ฝ�ายติดต้ังเคร่ืองจักรและอุปกรณ	 บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 
 2. ต�นทุนในการดําเนินงาน (Operating Cost) หรือ ค$าใช�จ$ายส$วนเพิ่มที่เกิดข้ึนในการ
ดําเนินการผลิตล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 นิ้ว และ 20 ต้ังแต$เร่ิมดําเนินโครงการและต$อเน่ืองตลอด
ระยะเวลาโครงการ โดยมีรายละเอียดดังนี้ 
 

2.1 ค$าแรงในการดําเนินการผลิต ประกอบด�วย ค$าจ�างและสวัสดิการของพนักงานในส$วน
ที่จ�างเพิ่มสําหรับโครงการปรับปรุงสายการผลิตล�อและยางรถยนต	 จํานวน 2 คน โดยมีค$าใช�จ$ายรวม
สวัสดิการอยู$ท่ีคนละ 15,000 บาทต$อเดือน รวมเป�นเงินท้ังสิ้น 360,000 บาทต$อปi ในส$วนของวิศวกร 
ช$างเทคนิค หัวหน�างาน ผู�จัดการโรงงาน สามารถใช�ทรัพยากรเดิมที่มีอยู$แล�วในการบริหารจัดการ 
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2.2 ต�นทุนการผลิตทางอ�อม ประกอบด�วย ค$าน้ําสบู$สําหรับประกอบล�อและยางรถยนต	
ขนาด 18 น้ิวและ 20 นิ้ว ค$าไฟฟ�าของเคร่ืองเติมลมที่ติดต้ังเพิ่มสําหรับล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 
นิ้วและ 20 น้ิว และค$าใช�จ$ายในการบํารุงรักษาเคร่ืองจักรส$วนเพ่ิม รวมเป�นเงินทั้งสิ้น 478,655 บาท
ต$อปi ดังแสดงในตารางที่ 7 
 
ตารางที่ 7  ต�นทุนการผลิตทางอ�อม 

(หน$วย : บาท) 
รายการ จํานวน หน5วย ราคาต5อหน5วย ค5าใช�จ5ายต5อป� 
ค$าน้ําสบู$ 96 แกลลอน 4,185 401,760 
ค$าไฟฟ�า 9163 kWh 3.59 32,895 
ค$าบํารุงรักษาเคร่ืองจักร 1 หน$วย 44,000 44,000 
รวมต�นทุนการผลิตทางอ�อม    478,655 
ที่มา: ฝ�ายซ$อมบํารุง บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 

2.3 ค$าวัตถุดิบเผื่อเสียในกระบวนการผลิต คิดในอัตราร�อยละ 0.085 ของการผลิต รวม
เป�นเงินทั้งสิ้น 660305 บาทต$อปiดังแสดงในตารางท่ี 8 (ฝ�ายการผลิต บริษัท เอเอฟ จํากัด, 2557)  

 
ตารางที่ 8  ต�นทุนของเสียในกระบวนการผลิตล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 และ 20 น้ิว 

 
ปริมาณการผลิต 

(ช้ิน/ป�) 
อัตราการเกิดของเสีย ราคาต5อหน5วย 

(บาท) 
มูลค5า 

(บาท/ป�) 
302,530 0.085% 2567.78 660,305 

ที่มา: ฝ�ายการผลิต บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 
ตารางที่ 9  ต�นทุนในการดําเนินงาน 
          
รายการ รวม  

(บาท/ป�) 
ค$าแรงในการดําเนินการผลิต  360,000 
ค$าวัตถุดิบทางอ�อม 478,655 
ค$าวัตถุดิบเผื่อเสียในกระบวนการผลิต  660305 
รวมต�นทุนดําเนินงาน 1,498,960 
ที่มา: ฝ�ายการผลิต บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 

2.4 ภาษีเงินได�นิติบุคคล คํานวณจากกําไรสุทธิของโครงการ  ตามเงื่อนไขมาตรา 65 ทวิ 
แห$งกฎหมายประมวลรัชฎากร  โดยสามารถนําเอาค$าเสื่อมราคาของทรัพย	สินของโครงการมาหักเป�น
ค$าใช�จ$ายได� เพราะค$าเสื่อมถือว$าเป�นค$าใช�จ$ายของกิจการ  เนื่องจากทรัพย	สินอันได�แก$  เครื่องจักร
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และอุปกรณ	มีการเสื่อมสภาพการใช�งานลง  และในการลงทุนของโครงการนั้นแม�ว$าจะมีการลงทุนใน
คร้ังแรกไปแล�วก็ตาม  แต$ในทางบัญชีนั้นค$าใช�จ$ายที่เกิดข้ึนจากการลงทุนน้ันจะไม$สามารถนํามาหัก
เป�นค$าใช�จ$ายในการดําเนินกิจการได�ในคราวเดียวในงบกําไรขาดทุน  ซ่ึงการหักในคราวเดียวอาจจะ
ส$งผลกระทบต$อผลประกอบการและการประเมินผลการดําเนินงานที่ผิดพลาดได�  จึงต�องมีการทยอย
ตัดมูลค$าเครื่องจักรและอุปกรณ	เป�นค$าใช�จ$ายรายปiทุกปiตลอดอายุโครงการจนมีมูลค$าเท$ากับศูนย	เม่ือ
สิ้นสุดอายุโครงการลง ซ่ึงค$าเสื่อมราคาใช�วิธีคํานวณราคาแบบเส�นตรง (กรมสรรพากร, 2556)  โดย
อายุของเคร่ืองจักรหลักมีอายุการใช�งานได� 10 ปi  รวมทั้งค$าติดต้ังและปรับปรุงพื้นที่ก็จะตัดค$าเสื่อม
ด�วยอายุ 10 ปiแบบเส�นตรงเดียวกัน ดังแสดงในตารางที่ 10 
 
ตารางที่ 10  การคํานวณค$าเสื่อมราคา 
 
รายการ เงินลงทุน อายุทางบัญชี มูลค5าซาก ค5าเส่ือมต5อป� 
 (บาท) (ป�) (บาท) (บาท) 
ค$าเคร่ืองจักรและอุปกรณ	 21,380,740 10 0 2,138,074 
ค$าใช�จ$ายในการขนส$ง 2,083,790 10 0 208,379 
ค$าใช�จ$ายในการติดต้ัง 5,938,500 10 0 593,850 
ค$าปรับปรุงพ้ืนท่ีจัดเก็บ 800,000 10 0 80,000 
ค$าปรับปรุงเคร่ืองต้ังตําแหน$ง 4,500,000 10 0 450,000 
ค$าปรับปรุงเคร่ืองถ$วงล�อ  1,500,000 10 0 150,000 
รวม 36,203,030   3,620,303 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

ค$าเสื่อมราคาของทรัพย	สิน  เป�นค$าใช�จ$ายท่ีไม$ได�เกิดข้ึนจริงระหว$างการดําเนินงาน  แต$
สามารถช$วยลดภาษีนิติบุคคลให�กับโครงการได�  เพราะได�ถูกนําไปหักออกจากผลกําไรในการดําเนิน
ธุรกิจก$อนนําไปคิดภาษี  ส$งผลให�ฐานภาษีนิติบุคคลท่ีบริษัทต�องจ$ายลดลง  แต$กําไรสุทธิหลังหักษีนั้น  
ไม$ได�สะท�อนถึงกระแสเงินสดที่จริงของโครงการ  เพราะมีการหักค$าใช�จ$ายที่ไม$เกิดข้ึนจริงออกไป 
ค$าใช�จ$ายเหล$านี้จึงต�องถูกบวกกลับเข�ามา เพ่ือปรับงบกําไรขาดทุนให�แสดงถึงกระแสเงินสดจากการ
ดําเนินงาน (เริงรัก  จําปาเงิน, 2544)  ดังน้ันงบกําไรขาดทุนของโครงการลงทุนปรับปรุงกระบวนการ
ผลิตล�อและยางรถยนต	จึงมีรายละเอียดดังแสดงในตารางที่ 11 

 
จากตารางท่ี 11 จะเห็นได�ว$าในปiที่ 0 บริษัทมีค$าใช�จ$ายในเรื่องค$าปรับท่ีต�องยกเลิกสัญญา

บุคคลภายนอกมูลค$า 40,000,000 บาท ส$งผลให�กําไรขาดทุนสิทธิในปiที่ 0 ติดลบ 40,000,000 บาท 
แต$โครงการลงทุนครั้งน้ี เป�นหน่ึงในโครงการลงทุนในหลายๆ โครงการของบริษัท เอเอฟ จํากัด ดังนั้น
ถ�าเกิดการขาดทุนทางบัญชีในโครงการน้ี ก็สามารถยกยอดไปใช�ในโครงการลงทุนอ่ืนของบริษัทแทน 
บริษัทก็จะได�รับผลประโยชน	ทางภาษีในปiที่ขาดทุนเลย ซ่ึงในปi ท่ี 0 ของโครงการ ขาดทุน 
40,000,000 บาท คูณด�วยอัตราภาษีเงินได�นิติบุคคลในอัตราร�อยละ 20 จะได�ภาษีเงินได�นิติบุคคลท่ี
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ต�องชําระ (8,000,000) บาท หมายความว$า ต�นทุนในการดําเนินงานของโครงการ จะลดลง 
8,000,000 บาท 
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ตารางที่ 11  การคํานวณภาษีของโครงการลงทุน 
 
รายการ ป�ที่ 0 1 2 3 4 5 
รายได�จากการประหยัดค$าจ�างบริษัทบุคคลภายนอก  - 15,447,181 30,894,363 30,894,363 30,894,363 30,894,363 
รวมผลตอบแทน(B)  - 15,447,181 30,894,363 30,894,363 30,894,363 30,894,363 
ค5าใช�จ5ายในการดําเนินงาน        
ค$าแรงในการดําเนินการผลิต  - 180,000 360,000 360,000 360,000 360,000 
ค$าน้ําสบู$  - 200,880 401,760 401,760 401,760 401,760 
ค$าไฟฟ�า  - 16,448 32,895 32,895 32,895 32,895 
ค$าบํารุงรักษาเครื่องจักร  - 22,000 44,000 44,000 44,000 44,000 
ค$าวัตถุดิบเผื่อเสียในกระบวนการผลิต  - 330,153 660,305 660,305 660,305 660,305 
ค$าเสื่อมราคา  - 1,810,152 3,620,303 3,620,303 3,620,303 3,620,303 
ค$าปรับกรณียกเลิกสัญญา  40,000,000      
รวมค5าใช�จ5ายในการดําเนินงาน  40,000,000 2,559,632 5,119,263 5,119,263 5,119,263 5,119,263 
กําไรจากการดําเนินงาน  -40,000,000 12,887,550 25,775,100 25,775,100 25,775,100 25,775,100 
อัตราภาษี  20% 20% 20% 20% 20% 20% 
ภาษีเงินได�นิติบุคคล  (8,000,000) 2,577,510 5,155,020 5,155,020 5,155,020 5,155,020 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางที่ 11  (ต5อ) 
 
รายการ ป�ที่ 6 7 8 9 10 
รายได�จากการประหยัดค$าจ�างบริษัทบุคคลภายนอก  30,894,363 30,894,363 30,894,363 30,894,363 30,894,363 
รวมผลตอบแทน(B)  30,894,363 30,894,363 30,894,363 30,894,363 30,894,363 
ค5าใช�จ5ายในการดําเนินงาน       
ค$าแรงในการดําเนินการผลิต  360,000 360,000 360,000 360,000 360,000 
ค$าน้ําสบู$  401,760 401,760 401,760 401,760 401,760 
ค$าไฟฟ�า  32,895 32,895 32,895 32,895 32,895 
ค$าบํารุงรักษาเครื่องจักร  44,000 44,000 44,000 44,000 44,000 
ค$าวัตถุดิบเผื่อเสียในกระบวนการผลิต  660,305 660,305 660,305 660,305 660,305 
ค$าเสื่อมราคา  3,620,303 3,620,303 3,620,303 3,620,303 3,620,303 
ค$าปรับกรณียกเลิกสัญญา       
รวมค5าใช�จ5ายในการดําเนินงาน  5,119,263 5,119,263 5,119,263 5,119,263 5,119,263 
กําไรจากการดําเนินงาน  25,775,100 25,775,100 25,775,100 25,775,100 25,775,100 
อัตราภาษี  20% 20% 20% 20% 20% 
ภาษีเงินได�นิติบุคคล  5,155,020 5,155,020 5,155,020 5,155,020 5,155,020 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 



 
 

บทท่ี 4 
 

ผลการศึกษา 
 

การวิเคราะห&ความเปkนไปได�ทางด�านการเงิน 
 
 การศึกษาความเป�นไปได�ทางด�านการเงินของโครงการลงทุนปรับปรุงสายการผลิตย$อยในการ
ประกอบล�อและยางรถยนต	 ของบริษัท เอเอฟ จํากัด ในคร้ังน้ี เป�นแนวทางในการวางแผนทางด�าน
ผลตอบแทนที่ได�รับ และค$าใช�จ$ายในการดําเนินโครงการ ระหว$างการจ�างบุคคลภายนอกดําเนินการ
ผลิต หรือลงทุนในการผลิตเอง โดยใช�เครื่องมือทางการเงินเป�นเกณฑ	ในการตัดสินใจว$ามีความคุ�มค$า
ในการลงทุนหรือไม$ ซ่ึงจะทําการวิเคราะห	ด�านต$างๆ ดังน้ี 
 

1. การกําหนดอัตราคิดลดท่ีเหมาะสม  โดยวิธีต�นทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนัก (Weighted Average 
Cost of Capital : WACC) 
 

2. มูลค$าปfจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present Value หรือ NPV) 
 

3. อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return หรือ IRR) 
 

4. อัตราผลตอบแทนภายในโครงการที่มีการปรับค$าแล�ว (Modified Internal of Return 
หรือ MIRR) 
 

5. ดัชนีความสามารถในการทํากําไร (Profitability Index หรือ PI) 
 

6. การทดสอบความสามารถในการรับความเปลี่ยนแปลงของโครงการ ด�วยวิธีการทดสอบค$า
ความแปรเปลี่ยน (Switching Value Test) 
 
ข�อสมมติในการศึกษา 
 
 การศึกษาความเป�นไปได�ในการลงทุนปรับปรุงสายการผลิตย$อยในการประกอบล�อและยาง
รถยนต	 ของบริษัท เอเอฟ จํากัด มีข�อสมมุติที่ใช�ในการศึกษา ได�แก$ 
 

1. การศึกษาคร้ังน้ีได�กําหนดให�มีระยะเวลาดําเนินโครงการ 10 ปi โดยกําหนดมาจากอายุการ
ใช�งานของเคร่ืองจักร โดยเริ่มผลิตต้ังแต$ปi พ.ศ. 2559 – 2568 และมีระยะเวลาในการติดต้ัง
เครื่องจักรและอุปกรณ	 6 เดือน 
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2. เงินลงทุนของโครงการมาจากเงินทุนส$วนของเจ�าของร�อยละ 12 เงินทุนจากการกู�ยืมร�อย
ละ 88 และ ภาษีเงินได�นิติบุคคลเท$ากับอัตราร�อยละ 20 ตามอัตราภาษีใหม$ท่ีประกาศใช�ในปi 2556 

 
3. อัตราดอกเบ้ียเงินกู�ยืม มีอัตราร�อยละ 6.625 (ฝ�ายการเงิน บริษัท เอเอฟ จํากัด, 2557) 
 
4. ผลตอบแทนและต�นทุนตลอดอายุโครงการให�เป�นจํานวนคงท่ี (Real Cash Flow) โดย

ต�นทุนและผลตอบแทนไม$เปลี่ยนแปลงตามอัตราเงินเฟ�อ การประมาณการกระแสเงินสดในส$วนของ
ต�นทุนจะรวมไว�ตอนต�นปi ผลตอบแทนและต�นทุนการดําเนินการจะรวมไว�ตอนปลายปi เพ่ือป�องกัน
ความเสี่ยงการขาดสภาพคล$องของโครงการ 
 

5. เคร่ืองจักรที่ใช�ในการประกอบล�อและยางรถยนต	ใช�ได�ตลอดอายุโครงการและมีมูลค$า
เท$ากับศูนย	ในปiท่ีครบอายุโครงการ 
 

6. การคํานวณค$าเส่ือมราคาของโครงการในส$วนของเครื่องจักรและอุปกรณ	เป�นแบบเส�นตรง 
ตามกฎหมายสรรพากร (พระราชกฤษฎีกา (ฉบับที่ 145)) 
 

7. จํานวนวันทํางานของบริษัท เอเอฟ จํากัด 245 วันต$อปi ดําเนินการผลิต 8.5 ชั่วโมงต$อกะ 
โดยมีการทํางาน 2 กะต$อวัน ทั้งกลางวันและกลางคืน โดยคิดจํานวนวันเดินเครื่องจักรของโรงงาน
เท$ากันทุกปiตลอดอายุของโครงการ 
 

8. กําลังการผลิตของสายการผลิตย$อยล�อและยางรถยนต	 คํานวณท่ีประสิทธิภาพการผลิต
ร�อยละ 90 ของเวลาในการทํางานทั้งหมด 
 

การกําหนดอัตราคิดลดท่ีเหมาะสม 
 

การกําหนดอัตราคิดลดที่เหมาะสม คํานวณได�จากต�นทุนเฉลี่ยถ$วงนํ้าหนัก (Weighted 
Average Cost of Capital : WACC) เน่ืองจากโครงการมีการกู�เงินทุนมาจากหลายแหล$ง ต�นทุนของ
เงินทุนแต$ละแหล$งย$อมมีต�นทุนไม$เท$ากัน ดังน้ันต�องมีการเฉลี่ยต�นทุนของเงินทุนทั้งจํานวน โดยใช�วิธี
ถัวเฉลี่ยนํ้าหนักต�นทุนเงินทุน  สามารถคํานวณได�ดังนี้ 

 
โดย   WACC = ( We x Ke ) + [ Wd x Kd x (1-Tax) ] 
 
เม่ือกําหนดให�  WACC  = ต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนัก 
   We =  สัดส$วนเงินทุนส$วนของเจ�าของโครงการ 
   Ke = ต�นทุนเงินทุนของเจ�าของโครงการ 
   Wd =  สัดส$วนเงินลงทุนจากการกู�ยืม 
   Kd = ต�นทุนเงินทุนจากการกู�ยืมเงิน 
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   Tax = อัตราภาษีเงินได�นิติบุคคล 
 
สัดส5วนเงินลงทุนของโครงการ 

 
บริษัท เอเอฟ จํากัด ได�รับเงินลงทุนจากบริษัทแม$ซ่ึงต้ังอยู$ในประเทศสหรัฐอเมริกา ดังนั้น

โครงสร�างเงินทุน จะอ�างอิงจากอัตราส$วนหน้ีสินต$อส$วนของผู�ถือหุ�น จากงบแสดงฐานะการเงินรวม
ของบริษัทแม$ของบริษัท เอเอฟ จํากัด และได�แสดงแก$นักลงทุน ณ วันท่ี 31 ธันวาคม พ.ศ. 2557  
พบว$าบริษัทมีโครงสร�างในการดําเนินกิจการโดยมีสัดส$วนเงินทุนของเจ�าของ (We) คิดเป�นร�อยละ 
11.90 สัดส$วนเงินทุนจากการกู�ยืม (Wd)  คิดเป�นร�อยละ 88.10 ดังแสดงในตารางท่ี 12 
 
ตารางที่ 12  สัดส$วนเงินลงทุนและงบแสดงฐานะการเงินของบริษัท เอเอฟ จํากัด ปi พ.ศ. 2557 
 

รายการ มูลค5า 
(ล�านดอลลาร	สหรัฐ) 

         สินทรัพย	หมุนเวียน (Current Assets) 155,052 
         สินทรัพย	ไม$หมุนเวียน (Fixed Assets) 53,475 
รวมสินทรัพย& (Total Assets) 208,527 
         หนี้สินหมุนเวียน (Current Liabilities) 77,141 
         หนี้สินไม$หมุนเวียน (Non-current Liabilities) 106,581 
หน้ีสินรวม (Total Liabilities) 183,722 
ส$วนของผู�ถือหุ�น (Equity) 24,805 
หน้ีสินและส5วนของผู�ถือหุ�นรวม 208,527 
ที่มา: บริษัท เอเอฟ จํากัด (2557) 
 
 เนื่องจากการลงทุนโครงการนี้เป�นโครงการลงทุนระยะยาว ดังน้ันการศึกษาครั้งนี้จะพิจารณา
โครงสร�างเงินทุนจากการจัดหาเงินทุนในระยะยาวเท$านั้น จากตารางท่ี 12 จะเห็นได�ว$า บริษัท เอเอฟ 
จํากัด จัดหาเงินทุนระยะยาวมาจากหน้ีสินไม$หมุนเวียน (Non-current Liabilities) 106,581 ล�าน
ดอลลาร	สหรัฐ และจัดหาเงินทุนระยะยาวจากส$วนของผู�ถือหุ�น (Equity) 24,805 ล�านดอลลาร	สหรัฐ 
ซ่ึงคํานวณสัดส$วนโครงสร�างเงินทุนสําหรับโครงการลงทุนคร้ังน้ีได�เท$ากับ สัดส$วนเงินทุนจากการกู�ยืม 
(Wd) คิดเป�นร�อยละ 81.12 สัดส$วนเงินทุนของเจ�าของ (We) คิดเป�นร�อยละ 18.88 
 
ต�นทุนเงินทุนของเจ�าของโครงการ 
 

ต�นทุนในส$วนของเจ�าของ (Ke)  คํานวณได�จากสมการ Capital Asset Pricing Model 
(CAPM)   
โดย   Ke  = Rf + (Rm – Rf)β 
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เม่ือกําหนดให�  Ke  = ต�นทุนในส$วนของเจ�าของ  
   Rf  = อัตราผลตอบแทนที่ไม$มีความเสี่ยง (Risk Free Rate) 
   Rm  = อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย	โดยเฉลี่ย 
   β =  ค$า Beta ของหลักทรัพย	 
 

อัตราผลตอบแทนที่ไม$มีความเสี่ยง (Rf)  อ�างอิงค$าผลตอบแทนพันธบัตรรัฐบาลสหรัฐอเมริกา
อายุ 10 ปi มีอัตราผลตอบแทนร�อยละ 1.85 (US Treasury yields, 2015) อัตราผลตอบแทนของ
ตลาดหลักทรัพย	 (Rm)  กําหนดโดยใช�ดัชนีผลตอบแทนรวมของตลาดหลักทรัพย	นิวยอร	ก (Total 
Return Index)  ซ่ึงเป�นดัชนีที่สะท�อนภาพรวมของผลตอบแทนในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย	
นิวยอร	ก และทุกกลุ$มธุรกิจ เนื่องจากบริษัท เอ เอฟ จํากัดใช�เงินทุนจากบริษัทแม$ในประเทศ
สหรัฐอเมริกา โดยใช�ประเทศไทยเป�นฐานการผลิตสินค�าเพ่ือส$งออกจําหน$ายทั่วโลก ดังนั้นค$า Rm จึง
อ�างอิงจากผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย	นิวยอร	ก ซ่ึงมีอัตราผลตอบแทนเปลี่ยนแปลงเฉลี่ย 5 ปi
ย�อนหลังเพ่ิมข้ึนในอัตราร�อยละ 8.57 โดยอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย	นิวยอร	ค (Annual 
Return) แสดงดังตารางท่ี 13 
 
ตารางท่ี 13  อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย	นิวยอร	ค (Annual Return) ปi พ.ศ. 2553 - 

พ.ศ. 2557 
 

ป� พ.ศ. ร�อยละการเปล่ียนแปลงในดัชนี 
2553 10.84 
2554 -6.11 
2555 12.93 
2556 23.18 
2557 4.22 

อัตราเปล่ียนแปลงเฉล่ีย 8.57 
ที่มา: ตลาดหลักทรัพย	นิวยอร	ก, 2558 

 
ค$า beta ของหลักทรัพย	 (β)  อ�างอิงจากค$าเบต�าของบริษัท เอเอฟ จํากัด  ซ่ึงจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย	นิวยอร	ค  และเป�นบริษัทท่ีมีการดําเนินธุรกิจประเภทยานยนต	 พบว$า มีค$าเบต�า
เท$ากับ 1.25 (ตลาดหลักทรัพย	นิวยอร	ก, 2558)  ดังน้ันต�นทุนในส$วนของเจ�าของ (Ke) สามารถ
คํานวณจากสมการ CAPM โดยอ�างอิงจากตัวแปรต$างๆ ท่ีกล$าวมาเบ้ืองต�น  มีค$าเท$ากับร�อยละ 10.25  
ดังแสดงในตารางท่ี 14  

 
 
 
 

 



54 

 

ตารางที่ 14  ต�นทุนในส$วนของเจ�าของ (Ke) 
 
รายการ ร�อยละผลตอบแทน 
อัตราผลตอบแทนที่ไม$มีความเสี่ยง (Rf) 1.85 
อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย	โดยเฉลี่ย (Rm) 8.57 
ค$า beta ของหลักทรัพย	 (β) 1.25 
ต�นทุนในส5วนของเจ�าของ (Ke) 10.25 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 
การคํานวณต�นทุนเฉล่ียถ5วงนํ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital : WACC) 
 
 การคํานวณต�นทุนเฉลี่ยถ$วงนํ้าหนัก (Weighted Average Cost of Capital : WACC) 
สามารถคํานวณได�จากสมการ WACC = ( We x Ke ) + [ Wd x Kd x (1-Tax) ] ดังแสดงในตารางท่ี 
15 
 
ตารางที่ 15  การคํานวณต�นทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนัก (WACC) 
 

รายการ อัตราส5วนลด  
สัดส$วนเงินทุนส$วนของเจ�าของโครงการ (We) 18.88%  
ต�นทุนเงินทุนของเจ�าของโครงการ (Ke) 10.25%  
สัดส$วนเงินลงทุนจากการกู�ยืม (Wd) 81.12%  
ต�นทุนเงินทุนจากการกู�ยืมเงิน (Kd) 6.63%  
อัตราภาษีเงินได�นิติบุคคล (Tax) 20.00%  
ต�นทุนเงินทุนเฉล่ียถ5วงนํ้าหนัก (WACC) 6.23%  
ที่มา: จากการคํานวณ 

 
การประมาณการผลตอบแทน 
 

ผลตอบแทนของโครงการมาจากต�นทุนที่ประหยัดได�จากการท่ีไม$ได�จ�างบุคคลภายนอกผลิต  
ดังแสดงในตารางท่ี 16 
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ตารางที่ 16  ประมาณการผลตอบแทนโครงการปรับปรุงสายการผลิตล�อและยางรถยนต	 
 

ป�ที่ รายได�จากต�นทุนที่ประหยัดได� 
(บาท) 

0 - 
1 15,447,182 
2 30,894,364 
3 30,894,364 
4 30,894,364 
5 30,894,364 
6 30,894,364 
7 30,894,364 
8 30,894,364 
9 30,894,364 
10 30,894,364 

ที่มา: จากตารางที่ 3 
 

บริษัทยังมีผลตอบแทนในปiที่ 0 เท$ากับ 8,000,000 บาท จากผลประโยชน	ทางด�านภาษี ของ
ค$าปรับท่ีต�องยกเลิกสัญญาบุคคลภายนอกมูลค$า 40,000,000 บาท ซ่ึงส$งผลให�กําไรขาดทุนสิทธิในปiท่ี 
0 ติดลบ 40,000,000 บาท แต$โครงการลงทุนครั้งนี้ เป�นหน่ึงในโครงการลงทุนในหลายๆ โครงการ
ของบริษัท เอเอฟ จํากัด ดังน้ันถ�าเกิดการขาดทุนทางบัญชีในโครงการน้ี ก็สามารถยกยอดไปใช�ใน
โครงการลงทุนอ่ืนของบริษัทแทน บริษัทก็จะได�รับผลประโยชน	ทางภาษีในปiท่ีขาดทุนเลย ซ่ึงในปiท่ี 0 
ของโครงการ ขาดทุน 40,000,000 บาท คูณด�วยอัตราภาษีเงินได�นิติบุคคลในอัตราร�อยละ 20 จะได�
ภาษีเงินได�นิติบุคคลท่ีต�องชําระ (8,000,000) บาท หมายความว$า ต�นทุนในการดําเนินงานของ
โครงการ จะลดลง 8,000,000 บาท 
 
การประมาณการต�นทุน 
 

ต�นทุนและค$าใช�จ$ายท่ีเก่ียวข�องกับการดําเนินงานแบ$งออกเป�น 2 ประเภท คือ ต�นทุนในการ
ลงทุน (Investment Cost) และต�นทุนในการดําเนินงาน (Operating Cost) ดังน้ี 
 
 1) ต�นทุนในการลงทุน (Investment Cost) คือ คือ ค$าใช�จ$ายที่ใช�ลงทุนในสินทรัพย	ถาวร
โดยทําให�สายการผลิตในการประกอบล�อและยางรถยนต	สามารถดําเนินการผลิตล�อและยางรถยนต	
ขนาด 18 น้ิว และ 20 น้ิวได� รวมเป�นเงินท้ังสิ้น 76,203,030 บาท  
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2) ต�นทุนในการดําเนินงาน (Operating Cost) หรือ ค$าใช�จ$ายส$วนเพิ่มที่เกิดข้ึนในการ
ดําเนินการผลิตล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 นิ้ว และ 20 ต้ังแต$เริ่มดําเนินโครงการและต$อเนื่องตลอด
ระยะเวลาโครงการ โดยมีรายละเอียดดังแสดงในตารางที่ 17 
 
ตารางที่ 17  ต�นทุนการดําเนินงานส$วนเพ่ิมโครงการปรับปรุงสายการผลิตล�อและยางรถยนต	 

(หน$วย: บาท) 
ป�ท่ี ค5าแรง ค5าวัตถุดิบ

ทางอ�อม 
ค5าของเสีย ภาษีเงินได�นิติ

บุคคล 
รวมค5าใช�จ5ายใน
การดําเนินงาน 

0 - - - - - 
1 180,000 239,328 330,153 2,577,510 3,326,990 
2 360,000 478,655 660,305 5,155,020 6,653,980 
3 360,000 478,655 660,305 5,155,020 6,653,980 
4 360,000 478,655 660,305 5,155,020 6,653,980 
5 360,000 478,655 660,305 5,155,020 6,653,980 
6 360,000 478,655 660,305 5,155,020 6,653,980 
7 360,000 478,655 660,305 5,155,020 6,653,980 
8 360,000 478,655 660,305 5,155,020 6,653,980 
9 360,000 478,655 660,305 5,155,020 6,653,980 
10 360,000 478,655 660,305 5,155,020 6,653,980 

ที่มา: ข�อมูลจากตารางท่ี 11 
 

การประมาณการงบกระแสเงินสดของโครงการ 
 

การประมาณการกระแสเงินสดรับและกระแสเงินสดจ$ายตลอดอายุโครงการ 10 ปi  โดย
อาศัยข�อมูลจากข�อสมมติฐานทางด�านต�นทุน และผลตอบแทนของโครงการ  ใช�ระยะเวลาในการ
สั่งซ้ือและติดต้ังเครื่องรวมระยะเวลา 6 เดือนและเริ่มดําเนินงานในปi พ.ศ.2559  การประมาณการงบ
กระแสเงินสดด�วยอัตราคิดลดเท$ากับ 6.23  ดังแสดงรายละเอียดในตารางท่ี 18 
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ตารางที่ 18  การประมาณการงบกระแสเงินสด 
(หน$วย: บาท) 

 ป�ที่ 0 1 2 3 4 5 
รายการ รวม  2559 2560 2561 2562 2563 
ผลตอบแทน (B) 301,496,448 8,000,000 15,447,181 30,894,363 30,894,363 30,894,363 30,894,363 
มูลค$าปfจจุบันของผลตอบแทน (PVB) 210,386,556 - 14,541,260 27,376,939 25,771,382 24,259,985 22,837,225 
ต�นทุนการดําเนินงาน (OC) 63,212,810 - 3,326,990 6,653,980 6,653,980 6,653,980 6,653,980 
มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนดําเนินงาน (PVOC) 45,312,730 - 3,131,874 5,896,403 5,550,600 5,225,078 4,918,646 
ผลตอบแทนสุทธิจากการดําเนินงาน (NB) 238,283,638 8,000,000 12,120,191 24,240,383 24,240,383 24,240,383 24,240,383 
มูลค$าปfจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (PVNB) 165,073,826 - 11,409,386 21,480,536 20,220,781 19,034,907 17,918,579 
ต�นทุนในการลงทุน (IC) 76,203,030 76,203,030 - - - - - 
มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนในการลงทุน (PVIC) 76,203,030 76,203,030 - - - - - 
กระแสเงินสดสุทธิ (NCF) 162,080,608 (68,203,030) 12,120,191 24,240,383 24,240,383 24,240,383 24,240,383 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ตารางที่ 18  (ต$อ) 
(หน$วย: บาท) 

 ป�ที่ 6 7 8 9 10 
รายการ รวม 2564 2565 2566 2567 2568 
ผลตอบแทน (B) 301,496,448 30,894,363 30,894,363 30,894,363 30,894,363 30,894,363 
มูลค$าปfจจุบันของผลตอบแทน (PVB) 210,386,556 21,497,906 20,237,132 19,050,299 17,933,069 16,881,360 
ต�นทุนการดําเนินงาน (OC) 63,212,810 6,653,980 6,653,980 6,653,980 6,653,980 6,653,980 
มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการดําเนินงาน (PVOC) 45,312,730 4,630,186 4,358,642 4,103,024 3,862,397 3,635,881 
ผลตอบแทนสุทธิจากการดําเนินงาน (NB) 238,283,638 24,240,383 24,240,383 24,240,383 24,240,383 24,240,383 
มูลค$าปfจจุบันของผลตอบแทนสุทธิ (PVNB) 165,073,826 16,867,720 15,878,490 14,947,275 14,070,672 13,245,479 
ต�นทุนในการลงทุน (IC) 76,203,030 - - - - - 
มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนในการลงทุน (PVIC) 76,203,030 - - - - - 
กระแสเงินสดสุทธิ (NCF) 162,080,608 24,240,383 24,240,383 24,240,383 24,240,383 24,240,383 
ที่มา: จากการคํานวณ 
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ต�นทุนการผลิตเองเฉล่ียต5อหน5วย (Average Incremental Cost, AIC) 
 
 การหาต�นทุนการผลิตส$วนเพ่ิมต$อหน$วยในการดําเนินการลงทุนผลิตเอง สามารถคํานวณได�
จากสมการ 
 
  AIC =  
 
 
 
โดยที่   AIC = ต�นทุนการผลิตเฉลี่ยต$อหน$วย 
  PVIC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการลงทุน เท$ากับ 76,203,030 บาท 
  PVOC = มูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการดําเนินการ เท$ากับ 45,312,730 บาท 

Qt = ปริมาณการผลิตในปiท่ี t 
WACC = ต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนักของโครงการ เท$ากับร�อยละ 6.23 

 
 คํานวณค$า AIC จากสมการโดยแทนค$ามูลค$าปfจจุบันของต�นทุนการลงทุน และมูลค$าปfจจุบัน
ของต�นทุนการดําเนินการท่ีได�จากการประมาณการงบกระแสเงินสด นํามาคิดลดด�วยปริมาณการผลิต
ตลอดอายุโครงการ 10 ปi ได�ต�นทุนการผลิตเฉลี่ยต$อหน$วยเท$ากับ 58.98 บาทต$อชิ้น 

 
ผลการวิเคราะห&ความเปkนไปได�ทางการเงิน 

 
จากการประมาณการต�นทุนและผลตอบแทนของโครงการด�วยข�อสมมติท่ีกล$าวไปเบื้องต�น 

เพื่อประมาณการงบกระแสเงินสดและประเมินความคุ�มค$าในการตัดสินใจลงทุนของโครงการ โดยใช�
อัตราคิดลดที่เหมาะสมของการลงทุนด�วยวิธีต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนักที่ร�อยยละ 6.23 ในการคิด
ลดกระแสเงินสดในแต$ละปiให�เป�นมูลค$าปfจจุบัน ซ่ึงสามารถนําค$าที่คํานวณได�ไปใช�เปรียบเทียบกับ
เกณฑ	การตัดสินใจทางด�านการเงินได� คือ มูลค$าปfจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present Value : 
NPV) มีค$าเท$ากับ 96,870,796บาท ซ่ึงมีค$ามากกว$าศูนย	 อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ 
(Internal Rate of Return : IRR) เท$ากับร�อยละ 28.73 มีค$ามากกว$าต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนัก 
อัตราผลตอบแทนภายในโครงการที่มีการปรับค$าแล�ว (Modified Internal of Return : MIRR) 
เท$ากับร�อยละ 16.05 มีค$ามากกว$าต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนัก และดัชนีความสามารถในการทํา
กําไร (Profitability Index : PI) เท$ากับ 2.17 ซ่ึงมากกว$า 1 ดังน้ันสรุปได�ว$า โครงการนี้น$าลงทุน เม่ือ
เปรียบค$าของตัวชี้วัดจากประมาณการกับค$าหลักเกณฑ	การตัดสิน ดังแสดงในตารางที่ 19 
 
 
 
 
 

PVIC + PVOC 

Qt 
(1 + WACC )

n ∑
=

n

t 0
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ตารางที่ 19  ผลการวิเคราะห	ความเป�นไปได�ทางการเงิน 
 

ตัวช้ีวัด ค5าท่ีได�จากการคํานวณ หลักเกณฑ&การตัดสินใจ การตัดสินใจ 
NPV 96,870,796 NPV  ≥   0 ลงทุน 
IRR 28.73% IRR  ≥   WACC ลงทุน 
MIRR 16.05% MIRR  ≥   WACC ลงทุน 
PI 2.17 PI  ≥   1 ลงทุน 
AIC 58.98 AIC < 102.12 ลงทุน 
ที่มา: จากการคํานวณ 
 

การทดสอบความสามารถในการรับการเปล่ียนแปลง 
 

เนื่องจากการวิเคราะห	ความเป�นไปได�ของโครงการเป�นการคาดการณ	ผลตอบแทนในอนาคต 
ซ่ึงอนาคตเป�นสิ่งไม$แน$นอน ดังนั้นควรมีการวิเคราะห	ทิศทางการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรต$างๆ ท่ีคาด
ว$าจะส$งผลกระทบต$อความน$าสนใจในลงทุนในโครงการ ว$าตัวแปรสําคัญดังกล$าวจะมีการ
เปลี่ยนแปลงในทิศทางท่ีไม$พึงประสงค	มากน�อยเพียงใด โดยที่โครงการยังยอมรับได�ในระดับตํ่าสุดด�วย
วิธีการทดสอบค$าความแปรเปลี่ยน (Switching Value Test) ซ่ึงวัดจากเกณฑ	วัดค$าโครงการเกณฑ	ใด
เกณฑ	หนึ่ง 4 กรณี ดังแสดงในตารางท่ี 20 
 
ตารางที่ 20  ผลการทดสอบความสามารถในการรับความเปลี่ยนแปลง 
 

การทดสอบค5าความแปรเปล่ียน สูตรคํานวณ ผลคํานวณ 
ผลตอบแทนลดลงมากที่สุดได�เท$าใด (SVTB) (NPV/PVB)x100 46.04% 
ต�นทุนในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนมากที่สุดได�เท$าใด(SVTOC) (NPV/PVOC)x100 213.78% 
ต�นทุนในการลงทุนเพิ่มข้ึนมากที่สุดได�เท$าใด (SVTIC) (NPV/PVIC)x100 127.12% 
ต�นทุนรวมเพ่ิมข้ึนมากท่ีสุดได�เท$าใด (SVTC) (NPV/PVC)x100 79.72% 

ที่มา: จากการคํานวณ 
 

จากตารางท่ี 20 พบว$าผลการทดสอบความสามารถในการรับความเปลี่ยนแปลงด�วยวิธีการ
ทดสอบค$าความแปรเปลี่ยนจากตัวแปรด�านต$างๆ ท้ัง 4 กรณี  สามารถสรุปผลการวิเคราะห	ได�ดังนี้ 
 

1. การทดสอบความแปรเปลี่ยนด�านผลตอบแทน พบว$าผลตอบแทนลดลงมากท่ีสุดได�เท$ากับ
ร�อยละ 46.04 ท่ีทําให�โครงการยังมีความคุ�มค$าในการลงทุน ก$อนที่ทําให� NPV จะมีค$าเท$ากับศูนย	 
โดยที่ตัวแปรอ่ืนๆ ไม$เปลี่ยนแปลง หมายความว$าปริมาณการผลิตล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 นิ้วถึง 
20 นิ้วสามารถลดลงเหลือ 163,232 ชิ้นต$อปi จากปริมาณความต�องการที่คาดการณ	ไว� 302,530 ชิ้น
ต$อปi โดยท่ีตัวแปรอ่ืนๆ ไม$เปลี่ยนแปลง  
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2. การทดสอบความแปรเปลี่ยนด�านต�นทุนในการดําเนินงาน ว$าต�นทุนในการดําเนินงาน
เพิ่มข้ึนมากที่สุดได�เท$ากับร�อยละ 213.78 ที่ทําให�โครงการยังมีความคุ�มค$าในการลงทุน ก$อนที่ทําให� 
NPV จะมีค$าเท$ากับศูนย	 โดยที่ตัวแปรอ่ืนๆ ไม$เปลี่ยนแปลง หมายความว$าต�นทุนในการดําเนินงาน 
สามารถเพิ่มข้ึนจาก 6,653,980 บาทต$อปi เป�น 20,879,041 บาทต$อปi โดยที่ตัวแปรอ่ืนๆ ไม$
เปลี่ยนแปลง 
 

3. การทดสอบความแปรเปลี่ยนด�านต�นทุนในการลงทุน ว$าต�นทุนในการลงทุนเพ่ิมข้ึนมาก
ที่สุดได�เท$ากับร�อยละ 127.12 ท่ีทําให�โครงการยังมีความคุ�มค$าในการลงทุน ก$อนท่ีทําให� NPV จะมีค$า
เท$ากับศูนย	 โดยท่ีตัวแปรอ่ืนๆ ไม$เปลี่ยนแปลง หมายความว$าต�นทุนในการลงทุน สามารถเพิ่มข้ึนจาก 
76,203,030 บาท เป�น 173,073,826 บาท โดยท่ีตัวแปรอ่ืนๆ ไม$เปลี่ยนแปลง 
 

4. ทดสอบความแปรเปลี่ยนด�านต�นทุนรวม ว$าต�นทุนรวมเพ่ิมข้ึนมากที่สุดได�เท$ากับร�อยละ 
79.72 ที่ทําให�โครงการยังมีความคุ�มค$าในการลงทุน ก$อนที่ทําให� NPV จะมีค$าเท$ากับศูนย	 โดยท่ีตัว
แปรอ่ืนๆ ไม$เปลี่ยนแปลง 

 
จากผลการศึกษาพบว$าการลงทุนปรับปรุงสายการผลิตย$อยในการประกอบล�อและยาง

รถยนต	 ของบริษัท เอเอฟ จํากัด มีความคุ�มค$าในการลงทุนและมีความสามารถในการรับการ
เปลี่ยนแปลงได�สูงทั้งในด�านผลตอบแทนและต�นทุน 



 
 

บทท่ี 5 
 

สรุปผลการศึกษาและข�อเสนอแนะ 
 

สรุปผลการศึกษา 
 
 การศึกษาความเป�นไปได�ในการลงทุนปรับปรุงสายการผลิตย$อยในการประกอบล�อและยาง
รถยนต	 ของบริษัท เอเอฟ จํากัด มีวัตถุประสงค	เพ่ือศึกษาสภาพทั่วไปของกระบวนการประกอบล�อ
และยางรถยนต	 โดยศึกษาข�อมูลทางด�านเทคนิคของกระบวนการปรับปรุงเครื่องจักรในสายการผลิต 
ศึกษาความคุ�มค$าทางด�านการเงิน และศึกษาความสามารถในการรับความเปลี่ยนแปลงเก่ียวกับ
โครงการลงทุนดังกล$าว ในการศึกษาคร้ังน้ีผู�วิจัยได�เก็บรวบรวมข�อมูลข้ันปฐมภูมิจากการสังเกตและ
การสัมภาษณ	วิศวกร รวมถึงเจ�าหน�าที่ในส$วนงานที่เก่ียวข�อง พร�อมทั้งการเก็บรวบรวมข�อมูลข้ันทุติย
ภูมิในเชิงปริมาณเพ่ือทําการประมาณการต�นทุนเงินลงทุน ต�นทุนดําเนินงาน และผลตอบแทนของ
โครงการ ซ่ึงสามารถสรุปผลการศึกษาได�ดังนี้ 
 
สภาพท่ัวไปของกระบวนการประกอบล�อและยางรถยนต& 
 

ชิ้นส$วนล�อและยางรถยนต	 (Wheel and Tire) ท่ีใช�ในกระบวนการผลิตรถยนต	ของบริษัท เอ
เอฟ จํากัดแบ$งการผลิตออกเป�น 2 ส$วน คือ ส$วนที่ 1 ล�อและยางรถยนต	ขนาด 15, 16 และ 17 น้ิว มี
การประกอบชิ้นส$วนภายในโรงงานผู�ผลิตรถยนต	 (In-house Assembly) ส$วนที่ 2 ล�อและยางรถยนต	
ขนาด 18 นิ้วข้ึนไป ดําเนินการว$าจ�างบุคคลภายนอกประกอบ (Outsource Assembly) ปfจจุบัน
สายการผลิตในโรงงานผู�ผลิตรถยนต	มีกําลังการผลิตสูงสุดท่ี 680,610 ช้ินต$อปi แต$มีการใช�กําลังการ
ผลิตจริงอยู$เพียง 450,000 ถึง 560,000 ชิ้นต$อปiเท$านั้น คิดเป�นอัตราการใช�กําลังการผลิตเพียงร�อย
ละ 70 ถึงร�อยละ 80 ต$อปi และปริมาณการประกอบล�อและยางรถยนต	เองภายในโรงงานมีแนวโน�ม
ลดลง เนื่องจากรถยนต	รุ$นใหม$ท่ีผลิตออกสู$ท�องตลาดได�มีการออกแบบให�ใช�ล�อและยางที่มีขนาดใหญ$
ข้ึน เพื่อความสวยงามและตอบสนองความต�องการของลูกค�าในยุคปfจจุบัน ซ่ึงปfจจุบันสายการผลิตล�อ
และยางรถยนต	ภายในโรงงานไม$สามารถรองรับการผลิตล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 นิ้วข้ึนไปได� 
ดังน้ันทางผู�วิจัยจึงมีแนวทางที่จะศึกษาความเป�นไปได�ในการลงทุนปรับปรุงสายการประกอบย$อยเดิม
ที่สามารถประกอบล�อและยางรถยนต	เฉพาะขนาด 15, 16 และ 17 นิ้วเท$านั้น ให�สามารถรองรับและ
ทําการประกอบล�อและยางรถยนต	ที่มีขนาด 18 น้ิวข้ึนไปได�แทนที่การจ�างบุคคลภายนอกในการผลิต 
ซ่ึงยอดการผลิตที่เพิ่มข้ึนจะทําให�สายการผลิตมีประสิทธิภาพเพ่ิมสูงข้ึนจากการใช�กําลังการผลิตที่ยัง
ว$างอยู$ เกิดการประหยัดต$อขนาด (Economies of Scale) ในการผลิต โดยการใช�ทรัพยากรบุคคลทั้ง
ระดับพนักงาน หัวหน�างาน วิศวกร ผู�บริหาร ทรัพยากรทุนและเทคโนโลยีร$วมกัน ทําให�เกิดการลด
ต�นทุนในการบริหารจัดการ อีกทั้งยังสามารถควบคุมกระบวนการผลิตและคุณภาพของการประกอบ
ชิ้นส$วนดังกล$าวได�ดีกว$าการว$าจ�างบุคคลภายนอก 
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ความเปkนไปได�ด�านเทคนิค 
 

กระบวนการประกอบล�อและยางรถยนต	 มีกระบวนการผลิตทั้งหมด 5 ข้ันตอน ได�แก$ 1) 
ข้ันตอนการประกอบล�อกับยาง 2) ข้ันตอนการต้ังตําแหน$ง 3) ข้ันตอนการเติมลม 4) ข้ันตอนการถ$วง
ล�อ (Tire Balancer) 5) ข้ันตอนการตรวจสอบ (Audit) และใช�จํานวนแรงงานในกระบวนการผลิต
ทั้งสิ้น 6 คน จากการศึกษาพบว$า หากต�องการผลิตล�อและยางรถยนต	ขนาด 18 นิ้วข้ึนไปใน
กระบวนการผลิตปfจจุบันที่ผลิตได�เพียงขนาด 15, 16 และ 17 น้ิว จะมีจุดที่ต�องปรับปรุงท้ังหมด 6 
จุด ได�แก$ 1) ปรับปรุงพ้ืนที่จัดเก็บชิ้นส$วนและขยายระยะการทํางานของอุปกรณ	สําหรับช$วยยก
ชิ้นส$วน เพื่อให�รองรับความหลากหลายของล�อและยางรถยนต	ที่จะเพิ่มข้ึน 2) เพ่ิมจํานวนแรงงานท่ีใช�
ในการผลิตจํานวน 2 คน สําหรับการรับและการจัดชิ้นส$วนที่มีปริมาณเพ่ิมสูงข้ึน 3) เปลี่ยนเคร่ือง
ประกอบล�อและยางรถยนต	ให�สามารถรองรับการประกอบล�อและยางขนาด 18 นิ้วข้ึนไปได� 4) 
ปรับต้ังค$าเคร่ืองต้ังตําแหน$งล�อและยางให�สามารถรองรับการประกอบล�อและยางขนาด 18 นิ้วข้ึนไป
ได� 5) เพิ่มเคร่ืองเติมลมสําหรับล�อขนาด 18 และ 20 น้ิว 6) ปรับต้ังค$าเคร่ืองถ$วงล�อและเคร่ือง
ตรวจสอบให�สามารถรองรับการประกอบล�อและยางขนาด 18 นิ้วข้ึนไปได� 
 
ความเปkนไปได�ด�านการเงิน 
 

การศึกษาความเป�นไปได�ด�านการเงินสําหรับการลงทุนคร้ังนี้ด�วยข�อสมมติฐานท้ังหมด 8 ข�อ 
โดยโครงการมีรายได�เป�นระยะเวลา 10 ปi จากต�นทุนท่ีประหยัดได�จากการที่ไม$ได�จ�างบุคคลภายนอก
ผลิต โดยมีอัตราการว$าจ�างเท$ากับ 102.12 บาทต$อชิ้นและปริมาณการว$าจ�างเท$ากับ 302,530 ชิ้นต$อ
ปi คิดเป�นผลตอบแทนของโครงการปiละ 30,894,364 บาท การกําหนดอัตราคิดลดท่ีเหมาะสม 
คํานวณได�จากต�นทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนัก (WACC) โดยต�นทุนในส$วนของเจ�าของ (Ke) มีค$าเท$ากับ 10.25 
ซ่ึงคํานวณได�จากสมการ Capital Asset Pricing Model (CAPM) โดยอัตราผลตอบแทนที่ไม$มีความ
เสี่ยง (Rf) เท$ากับร�อยละ 1.85 (US Treasury Yields, 2015) อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย	
โดยเฉลี่ย (Rm) เท$ากับร�อยละ 8.57 (NYSE Annual Return, 2015) ค$า beta ของหลักทรัพย	 (β) 
เท$ากับ 1.25 ดังนั้นจึงคํานวณต�นทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนักได�เท$ากับ อัตราร�อยละ 6.23 

 
การประมาณการต�นทุน แบ$งเป�น 2 ส$วนคือ ต�นทุนในการลงทุนเท$ากับ 76,203,030 บาท 

และต�นทุนในการดําเนินการเท$ากับ 6,653,980 บาท ทําการประมาณผลตอบแทน ซ่ึงใช�อัตราคิดลด
จากการหาต�นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ$วงน้ําหนัก อัตราร�อยละ 6.23 เพ่ือให�มูลค$าเงินแต$ละช$วงเวลาเป�น
มูลค$าเงินปfจจุบัน โดยจะทําการวิเคราะห	เพื่อใช�เป�นเกณฑ	ในการตัดสินใจลงทุนโครงการ ซ่ึงสามารถ
สรุปผลการศึกษาในคร้ังนี้ได�ดังนี้ 

 
1. มูลค$าปfจจุบันสุทธิของผลตอบแทน (NPV) เท$ากับ 96,870,796 บาท  
 
2. อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) เท$ากับร�อยละ 28.73  
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3. อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการที่มีการปรับค$าแล�ว (MIRR) เท$ากับร�อยละ 16.05  
 
4. ดัชนีความสามารถทํากําไร (PI) เท$ากับ 2.17 
 
5. ต�นทุนการผลิตเองเฉลี่ยต$อหน$วย เท$ากับ 58.98 บาท 

 
 โดยสรุปการศึกษาความคุ�มค$าของการลงทุนในโครงการน้ี พบว$ามีความคุ�มค$าในการลงทุน
เม่ือพิจารณาด�วยเกณฑ	ชี้วัดต$างๆ อันได�แก$ มูลค$าปfจจุบันสุทธิของผลตอบแทน (NPV) เท$ากับ 
96,870,796 บาท แสดงให�เห็นว$าเม่ือมีการลงทุนปรับปรุงสายการผลิตล�อและยางรถยนต	 โครงการ
ลงทุนสามารถให�ผลตอบแทนท่ีสูงกว$าค$าใช�จ$ายทั้งหมดตลอดระยะเวลาโครงการ อัตราผลตอบแทน
ภายในของโครงการ (IRR) เท$ากับร�อยละ 28.73 มีค$ามากกว$าต�นทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถ$วงนํ้าหนักท่ีร�อย
ละ 6.23 อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการท่ีมีการปรับค$าแล�ว (MIRR) เท$ากับร�อยละ 16.05 73 
มีค$ามากกว$าต�นทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถ$วงน้ําหนัก และดัชนีความสามารถทํากําไร (PI) เท$ากับ 2.17 มีค$า
มากกว$า 1 และต�นทุนการผลิตเองเฉล่ียต$อหน$วย เท$ากับ 58.98 บาทน�อยกว$าต�นทุนการว$าจ�าง
บุคคลภายนอกผลิต 102.12 บาท การคํานวณทางด�านการเงินท้ัง 5 วิธีนี้ให�ผลท่ีสอดคล�องกัน จึง
สามารถสรุปได�ว$า โครงการน้ีมีความคุ�มค$าในการลงทุน 
 
ความสามารถในการรับความเปล่ียนแปลงของโครงการ (Switching Value Test) 
 

ผลการทดสอบความสามารถในการรับความเปลี่ยนแปลงด�วยวิธีการทดสอบค$าความ
แปรเปลี่ยน (Switching Value Test) เพ่ือการคาดการณ	ต�นทุนดําเนินการและผลตอบแทนใน
อนาคตซ่ึงเป�นสิ่งไม$แน$นอน พบว$ารับความแปรเปลี่ยนของด�านผลตอบแทนลดลงได�เท$ากับร�อยละ 
42.85 ด�านต�นทุนในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนได�เท$ากับร�อยละ 198.96 ด�านต�นทุนในการลงทุนเพ่ิมข้ึน
ได�เท$ากับร�อยละ 120.33 และด�านต�นทุนรวมเพ่ิมข้ึนเท$ากับร�อยละ 74.98 ที่ทําให�โครงการยังมีความ
คุ�มค$าในการลงทุน จากการวิเคราะห	ดังกล$าวสรุปได�ว$าโครงการมีความเสี่ยงตํ่าต$อการเปลี่ยนแปลงท่ี
จะเกิดข้ึนกับด�านต�นทุนและผลตอบแทน 

 
ข�อเสนอแนะ 

 
1. จากผลการศึกษาความเป�นไปได� บริษัท เอเอฟ จํากัด ควรพิจารณาลงทุนในโครงการน้ี

เนื่องจากสายการผลิตปfจจุบันมีแนวโน�มเกิดความสูญเปล$าจากกําลังการผลิตที่เหลือมากข้ึนเร่ือยๆ 
และการแยกการผลิตออกเป�น 2 จุดระหว$างการผลิตเองส$วนหน่ึงกับการจ�างบุคคลภายนอกผลิตส$วน
หนึ่ง ไม$ทําให�เกิดการประหยัดต$อขนาด (Economies of Scale) มีความสูญเสียแฝงอยู$ใน
กระบวนการผลิต การจัดเตรียมสินค�ารวมไปถึงการขนส$งชิ้นส$วน 

 
2. ในการลงทุนโครงการนี้ ทางบริษัท เอเอฟ จํากัด จะต�องมีพ้ืนท่ีรองรับปริมาณชิ้นส$วนล�อ

และยางรถยนต	ท่ีต�องผลิตเองเพ่ิมมากข้ึน ซ่ึงปfจจุบันสายการผลิตล�อและยางรถยนต	ต้ังอยู$ใน
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คลังสินค�า การขยายสายการผลิตล�อและยางรถยนต	อาจจะไปกระทบพื้นที่จัดเก็บชิ้นส$วนอ่ืน ดังนั้น
ควรพิจารณาถึงภาพรวมของการจัดการพ้ืนท่ีสําหรับชิ้นส$วนคงคลังอ่ืนๆด�วย 

 
3. บริษัทควรดําเนินการประกอบล�อและยางรถยนต	เองทั้งหมด เนื่องจากการใช�สายการผลิต

เดียวสามารถช$วยลดความซับซ�อนในการผลิตลงได� สายการผลิตสามารถทํางานได�อย$างต$อเนื่อง ไม$
ต�องหยุดรอคอยในการยกล�อและยางรถยนต	จากบุคคลภายนอกข้ึนแทรกการผลิตตามลําดับการผลิต
รถยนต	 อีกท้ังล�อและยางรถยนต	ที่ผลิตเองใช�เครื่องจักรท่ีทันสมัยกว$าในทุกข้ันตอนการผลิต และ
สายการผลิตปfจจุบันมีกําลังการผลิตที่จะรองรับได� 

 
4. ในการผลิตล�อและยางรถยนต	ที่มีปริมาณเพ่ิมสูงข้ึนนั้น ทําให�มีโอกาสเกิดของเสียในการ

ผลิตเพ่ิมสูงข้ึนอีกประมาณ 660,000 บาทต$อปi บริษัทอาจจะต�องมีนโยบายในการปรับปรุงวิธีการ
ทํางานให�มีประสิทธิภาพสูงข้ึน และ ลดโอกาสเกิดของเสียในการผลิต ซ่ึงจะส$งผลให�ต�นทุนดําเนินงาน
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