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บทคัดย่อ 

 การวิเคราะห์ความคุ้มค่าทางด้านการเงินและวิเคราะห์ความอ่อนไหว โครงการอาคารศูนย์การค้า   
ในมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา มีวัตถุประสงค์ เพ่ือวิเคราะห์ความคุ้มค่าทางด้านการเงินและ
วิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ  ซึ่งจะท าให้สามารถประเมินได้ว่าโครงการสามารถทนต่อการ
เปลี่ยนแปลงด้านผลตอบแทนและต้นทุนด าเนินงานในอนาคตได้หรือไม่ จากสถานการณ์เดิมของโครงการที่
สร้างขึ้น ผลการศึกษาพบว่า การศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงิน โดยก าหนดอายุโครงการ 11 ปี รวม
ระยะเวลาก่อสร้าง 1 ปี และต้นทุนเงินทุนร้อยละ 8.42 พบว่ามูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) 
มีค่าเท่ากับ 13,485,146 บาท อัตราผลตอบแทนภายในโครงการก่อนปรับค่า (Internal Rate of Return: 
IRR) เท่ากับร้อยละ 18.39 ต่อปี และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการหลังการปรับค่า  (Modify Internal 
Rate of Return: MIRR) เท่ากับร้อยละ 13.34 ต่อปี ดัชนีก าไร (Profitability Index:PI) เท่ากับ 1.63 เท่า  
ดังนั้นจากผลการศึกษาสรุปได้ว่าโครงการนี้มีความเป็นไปได้ทางการเงิน ส าหรับผลการการวิเคราะห์ความ
อ่อนไหวของผลตอบแทนและต้นทุนการด าเนินงานต่อการเปลี่ยนแปลง NPV, IRR, MIRR และ PI กรณี
ผลตอบแทนและต้นทุนการด าเนินงานลดลงร้อยละ 5 ร้อยละ 10 ร้อยละ 15 และร้อยละ 20 และกรณีมี
ผลตอบแทนและต้นทุนการด าเนินงานเพ่ิมขึ้นร้อยละ 5 ร้อยละ 10 ร้อยละ 15 และร้อยละ 20 โดยก าหนดให้
ตัวแปรอ่ืนๆ คงที่   เมื่อต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักอัตราร้อยละ 8.42 พบว่าการเปลี่ยนแปลงของ
ผลตอบแทนต่อ NPV IRR MIRR และ PI เพ่ิมขึ้นร้อยละ 5-20 และลดลงร้อยละ 5-15 และการเปลี่ยนแปลง
ของต้นทุนในการด าเนินงานต่อ NPV IRR MIRR และ PI เพ่ิมขึ้นร้อยละ 5-20 และลดลงร้อยละ 5-20 
โครงการยังคุ้มค่าและสามารถรับการเปลี่ยนแปลงได้ ส่วนผลตอบแทนต่อ NPV IRR MIRR และ PI ลดลง ร้อย
ละ 20 จะท าให้โครงการไม่สามารถรับการเปลี่ยนแปลงได้  แสดงว่าโครงการมีความอ่อนไหวด้านผลตอบแทน
มากกว่าด้านต้นทุนในการด าเนินงาน 
 
ค าส าคัญ: ศูนย์การค้า การวิเคราะห์ความอ่อนไหว การศึกษาความเป็นไปได้ 
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Abstract 

  A Financial Analysis and Sensitivity Analysis on Shopping Mall in Kasetsart University 
Si Racha Campus have been conducted. The purpose of this research was the financial and 
sensitivity analysis of the project. These will make it possible to estimate whether the 
project can withstand changes in compensation and the cost of future operating.  From the 
original project created, the study found that the possibility of financial by the age of 11 
years including construction period of one year and a cost of capital of 8.42 showed that the 
Net Present Value (NPV) is 13,485,146 Baht. Internal Rate of Return (IRR) is 18.39 per year, 
meanwhile the Modify Internal Rate of Return (MIRR) is 13.34 per year. All in all, Profitability 
Index (PI) is 1.63 times. This study concluded that the project is financially feasible and the 
results of the sensitivity analysis of returns and operating costs, changes NPV, IRR, MIRR and 
PI. In cases, return and operating costs fell 5 percent, 10 percent, 15 percent, and 20 percent 
and cases of returned and operating costs increased 5 percent, 10 percent, 15 percent and 
20 percent by the other variables constant in the capital cost an average weighted rate of 
8.42 showed that the change in return. NPV, IRR, MIRR and PI increased by 5-20 percent and 
5-15 percent reduction in costs, and changes in operating NPV, IRR, MIRR and PI 5-20 percent 
increase and decrease 5-20 percent. The project is worthwhile and can be changed the 
return on NPV, IRR, MIRR and PI decreased 20 percent to make the project could not be 
changed. These results show the returned of projects sensitive over cost of operations. 
 
Keywords: Shopping Mall, Sensitivity Analysis, Feasibility 
 
บทน า  
 มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา ด าเนินงานโดยใช้งบประมาณที่ได้รับการสนับสนุน
จากรัฐบาลและงบประมาณที่ได้จากเงินรายได้ซึ่งได้มาจากค่าธรรมเนียมหน่วยกิตการศึกษาของนิสิต และ
รายได้จากการให้เช่ากิจการต่างๆ ภายในมหาวิทยาลัย  ส่วนเงินที่ได้รับการสนับสนุนจากรัฐบาล มหาวิทยาลัย 
เกษตรศาสตร์ต้องจัดสรรให้กับทั้ง 4 วิทยาเขต ได้แก่ วิทยาเขตบางเขน วิทยาเขตก าแพงแสน วิทยาเขต      
ศรีราชา และวิทยาเขตเฉลิมพระเกียรติสกลนคร  ท าให้การจัดสรรงบประมาณกระท าได้อย่างจ ากัด  วิทยาเขต
ศรีราชาบริหารจัดการด้านการเงินโดยใช้งบประมาณเงินรายได้เป็นส่วนใหญ่  เนื่องจากงบประมาณท่ีได้รับการ
สนับสนุนจากรัฐบาลคิดเป็นสัดส่วนที่น้อยมาก อีกทั้งงบประมาณด้านการก่อสร้างอาคารการเรียนการสอน 
จะต้องหมุนเวียนให้แต่ละวิทยาเขต (มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา ฝ่ายบริหาร, 2555) ดังนั้น
วิทยาเขตศรีราชาจึงจ าเป็นต้องจัดหางบประมาณเงินรายได้เพ่ิมเติม  อย่างไรก็ตาม ในปัจจุบันวิทยาเขต      
ศรีราชาได้มีการจัดสรรพื้นที่ให้เช่าจ าหน่ายอาหาร  เครื่องดื่มและสินค้าอุปโภคบริโภค ตลอดจนให้บริการ  เช่า
อาคาร 13 พลศึกษาส าหรับจัดงานพิธีต่างๆ  เพ่ือเป็นการหาเงินรายได้ให้กับวิทยาเขตศรีราชา นอกจากนี้ยัง
เป็นการจัดหาร้านค้าไว้ส าหรับบริการบุคลากรและนิสิตด้วย แต่เนื่องจากจ านวนของบุคลากรและนิสิตมีเป็น
จ านวนมาก  ประกอบกับความต้องการสินค้ามีหลากหลาย ท าให้ทั้งบุคลากรและนิสิตยังต้องเดินทางออกไปใช้
บริการที่ศูนย์การค้าบริเวณใกล้เคียง ส่งผลให้นิสิตได้รับอุบัติเหตุทางรถยนต์และจักรยานยนต์  อีกทั้ง
มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ มีนโยบายออกนอกระบบอย่างเต็มตัว ส่งผลให้มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์     
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วิทยาเขตศรีราชา จะต้องเป็นผู้รับผิดชอบค่าใช้จ่ายดังกล่าวทั้งหมดเอง ดังนั้น  เพ่ือไม่ให้กระทบกับอัตรา
ค่าธรรมเนียมหน่วยกิตของนิสิตและมีงบประมาณเพ่ือเป็นสวัสดิการให้กับบุคลากร ตลอดจนใช้ส าหรับพัฒนา
ด้านกายภาพและด้านการเรียนการสอนในอนาคต มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา จึงจ าเป็น 
ต้องจัดหาแหล่งงบประมาณเงินรายได้เพ่ิมเติม  
     ดอกอ้อ มะลิวงษ์ และพิษณุวัฒน์ ทวีวัฒน์ (2558) ไดศ้ึกษาความเป็นไปได้ในการลงทุนอาคารศูนย์ 
การค้า ในมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา จังหวัดชลบุรี พบว่าด้านการตลาด โครงการมีกลุ่ม
ลูกค้าเป้าหมายที่ชัดเจน ได้แก่ บุคลากรและนิสิต มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา จ านวน 
10,725 คน และประชากรที่อาศัยอยู่โดยรอบมหาวิทยาลัยตลอดจนผู้ที่เดินทางผ่านหรือใช้เส้นทางถนน
สุขุมวิท  ซึ่งจากการส ารวจศูนย์การค้า 3 แห่ง พบว่า ร้านซุปเปอร์มาร์เก็ตมีขนาดพ้ืนที่ให้เช่ามากที่สุด จาก
การสัมภาษณ์ผู้บริหารมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา พบว่าผู้บริหารมีนโยบายในการจัดหา
รายได้ให้กับวิทยาเขตศรีราชา เพ่ือใช้ในการบริการจัดการด้านสนับสนุนการเรียนการสอน โดยการจัดหาพ้ืนที่
ให้เช่า และได้ให้แนวคิดในการก่อสร้างอาคารเป็นการใช้ตู้คอนเทนเนอร์  เน้นความทันสมัย เน้นสีสันที่สดใส
สวยงาม ส่วนสถานที่ก่อสร้างมีแผนที่จะก่อสร้างบริเวณประตู 1 ซึ่งติดกับถนนสุขุมวิท โดยให้ความคิดเห็นว่า 
ผู้ประกอบการส่วนใหญ่ที่จะเช่าพ้ืนที่นั้นพิจารณาจากท าเลที่ตั้งเป็นหลัก  จากการสัมภาษณ์กลุ่มเป้าหมายหลัก 
พบว่า ส่วนใหญ่เดินทางไปใช้บริการในการซื้อสินค้าอุปโภคบริโภคในซุปเปอร์มาร์เก็ต รับประทานอาหาร และ
ธนาคาร จากการส ารวจความต้องการชนิดสินค้าและบริการของกลุ่มเป้าหมายหลักจ านวน 386 คน พบว่า 
ร้านอาหารที่ต้องการ ได้แก่  ร้านเคเอฟซี ร้านเอ็มเคสุกี้ ร้านชาบูชิ ร้านเดอะ พิซซ่า คอมปะนี ร้านฟูจิ และ
ร้านซูกิชิ ร้านขนมปังและเครื่องดื่ม ได้แก่ ร้านสเวนเซ่นส์ ร้านแมคโดนัลด์ ร้านแดรี่ควีน ร้านมิสเตอร์ โดนัท 
ร้านเอส แอนด์ พี ร้านสตาร์บัคส์ คอฟฟ่ี และร้านอเมซอน  ร้านซุปเปอร์มาเก็ต ได้แก่ ท็อปส์ซุปเปอร์มาร์เก็ต 
และธนาคาร ได้แก่ ธนาคารไทยพาณิชย์ ธนาคารกรุงเทพ และ ธนาคารกรุงไทย    
      ส่วนด้านเทคนิค พบว่าพ้ืนที่ก่อสร้างอาคารศูนย์การค้าอยู่บริเวณประตู 1 ถึง อาคาร 20 สระว่ายน้ า 
ด้านหน้ามหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา  เนื่องจากพ้ืนที่ดังกล่าวอยู่ติดถนนสุขุมวิท การเดินทาง
สามารถกระท าได้ง่าย และเป็นพ้ืนที่ซึ่งยังไม่ได้ก าหนดแผนในการท าประโยชน์  โดยมีขนาดพ้ืนที่ 4,776 
ตารางเมตร ซึ่งจากขนาดพ้ืนที่ เมื่อท าการออกแบบจัดวางตู้คอนเทนเนอร์ โดยใช้ตู้คอนเทนเนอร์ขนาด 40 ฟุต 
หน้ากว้าง 2.5 เมตร ยาว 12 เมตร  สามารถวางตู้คอนเทนเนอร์ได้จ านวน 40 ตู้ โดยแบ่งเป็น 2 ชั้น คือ ชั้นที่ 
1 จ านวน 26 ตู้ และชั้น 2 จ านวน 14 ตู้  ดังภาพที่ 1 

 
ภาพที่ 1 รูปแบบศูนย์การค้าในมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา (ดอกอ้อ มะลิวงษ์ และ 
พิษณุวัฒน์  ทวีวัฒน์, 2558) 
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 เมื่อก าหนดพ้ืนที่ตามสัดส่วนสามารถแบ่งได้ดังนี้ ร้านอาหารจ านวน 18 ตู้คอนเทนเนอร์ มีพ้ืนที่เช่า
รวม 540 ตารางเมตร ร้านซุปเปอร์มาเก็ตจ านวน 10 ตู้คอนเทนเนอร์ มีพ้ืนที่เช่ารวม 300 ตารางเมตร ร้าน
ขนมปังและเครื่องดื่มจ านวน 9 ตู้คอนเทนเนอร์ มีพื้นที่เช่ารวม 270 ตารางเมตร และธนาคารจ านวน 3 ตู้คอน
เทนเนอร์ มีพ้ืนที่เช่ารวม 90  ตารางเมตร โดยคิดเป็นสัดส่วนร้อยละ 45.00, 25.00, 22.50 และ 7.50 ตาม 
ล าดับ แต่ด้วยข้อจ ากัดด้านขนาดของพ้ืนที่ ที่มีการจัดวางตู้คอนเทนเนอร์ซ้อนกันหรือเรียงติดกัน ท าให้มีขนาด
ของพื้นที่แตกต่างกัน ดังนี้ 300 ตารางเมตร 90 ตารางเมตร 60 และ 30 ตารางเมตร ตามล าดับ ผู้ศึกษาจึงท า
การก าหนดการจัดวางผังพ้ืนที่เช่าและก าหนดจ านวนตู้คอนเทนเนอร์ใหม่ ได้ดังนี้ ร้านอาหารใช้ตู้คอนเทนเนอร์
ทั้งหมดจ านวน 18 ตู้ จากแบบต าแหน่งที่เหมาะสม คือ บริเวณด้านหลัง ซึ่งมีการวางตู้คอนเทนเนอร์จ านวน 2 
ตู้ติดกันและซ้อนขึ้นเป็นชั้น 2 อีกจ านวน 1 ตู้ มีขนาดร้านค้ารวม 90 ตารางเมตร ท าให้สามารถเลือกสินค้า
และบริการได้จ านวนทั้งหมด 6 ร้าน และมีต าแหน่งร้านอาหาร 1 ถึง ร้านอาหาร 6 อยู่บริเวณชั้นที่ 1 และชั้น
ที่ 2 ร้านซุปเปอร์มาเก็ตใช้ตู้คอนเทนเนอร์ทั้งหมดจ านวน 10 ตู้ มีขนาดร้านค้ารวม 300 ตารางเมตร จากแบบ
ต าแหน่งที่เหมาะสม คือ บริเวณด้านหน้าติดถนนสุขุมวิท ซึ่งมีการเรียงตู้คอนเทนเนอร์ติดกันจ านวน 10 ตู้ มี
เพียงจ านวน 1 ร้าน ซึ่งมีต าแหน่งร้านค้าอยู่บริเวณชั้นที่ 1 ร้านขนมปังและเครื่องดื่มใช้ตู้คอนเทนเนอร์ทั้งหมด
จ านวน 9 ตู้ เพ่ือความหลากหลายของสินค้าและบริการจึงแบ่งออกเป็น 2 ขนาด ได้แก่ ขนาดร้านค้ารวม 60 
ตารางเมตร จ านวน 2 ร้าน และขนาดร้านค้ารวม 30 ตารางเมตร อีกจ านวน 5 ร้าน จึงสามารถเลือกสินค้า
และบริการได้จ านวนทั้งหมด 7 ร้าน จากแบบต าแหน่งที่เหมาะสมจะอยู่บริเวณติดถนนทางเข้าประตู 1 และ
อยู่ด้านหน้าติดถนนสุขุมวิท โดยมีต าแหน่งร้านค้าอยู่บริเวณชั้นที่ 1 และชั้นที่ 2 ส่วนธนาคารใช้ตู้คอนเทนเนอร์
ทั้งหมดจ านวน 3 ตู้ มีขนาดร้านค้าแต่ละร้านรวม 30 ตารางเมตร เพ่ือให้มีความหลากหลายในด้านบริการ จึง
แบ่งขนาดร้านค้าออกเป็น 3 ร้าน อยู่บริเวณด้านหน้าติดถนนสุขุมวิท และมีต าแหน่งร้านค้าอยู่บริเวณชั้นที่ 1 
ซึ่งสามารถจัดวางผังโครงการศูนย์การค้าภายในมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชาได้ลงตัว อีกทั้งมี
สัดส่วนร้านค้า และการจัดวางต าแหน่งร้านค้า อย่างเหมาะสมตรงกับที่ได้มีการศึกษาและส ารวจมา ดังภาพที่ 
2 และ 3 

   

 
 
ภาพที่ 2  ผังการจัดวางพ้ืนที่ให้เช่า ชั้นที่ 1 (ดอกอ้อ มะลิวงษ ์และพิษณุวัฒน์ ทวีวัฒน์, 2558) 
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ภาพที่ 3  ผังการจัดวางพ้ืนที่ให้เช่า ชั้นที่ 2 (ดอกอ้อ มะลิวงษ์ และ พิษณุวัฒน์ ทวีวัฒน์, 2558) 
 
 ดังนั้นจึงเห็นว่าเป็นที่น่าสนใจอย่างยิ่งที่จะลงทุนสร้างอาคารศูนย์การค้า ในมหาวิทยาลัยเกษตร- 
ศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา ซึ่งก่อนการลงทุนสร้างอาคารศูนย์การค้าดังกล่าวจ าเป็นจะต้องท าการศึกษา
วิเคราะห์ความคุ้มค่าทางด้านการเงินและวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการอาคารศูนย์การค้า ใน
มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา เพ่ือประเมินว่าโครงการจะสามารถทนต่อเหตุการณ์ในอนาคต ที่
จะมีการเปลี่ยนแปลงไปจากสถานการณ์เดิมของโครงการ และสามารถน าไปเป็นแนวทางในการตัดสินใจลงทุน
ของโครงการ 
 
วัตถุประสงค์ของการวิจัย 
 1. วิเคราะห์ความคุ้มค่าทางด้านการเงินของโครงการศูนย์การค้าในมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ 
วิทยาเขตศรีราชา 
 2. วิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการศูนย์การค้าในมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา 

 
การทบทวนวรรณกรรม 
 แนวคิดทางทฤษฎี 
 ทฤษฎีการวางแผนและการวิเคราะห์โครงการ 
 ด้านการเงิน การวิเคราะห์ด้านการเงินเป็นการรวบรวมข้อมูลที่ได้ศึกษาทางด้านตลาด และด้าน
เทคนิค มาเป็นข้อมูลในการประมาณการต้นทุน(รายจ่าย) และผลตอบแทน(รายรับ) โดยจะใช้ข้อมูลที่เกี่ยวข้อง
มาประมาณการในกระแสเงินสดของโครงการอย่างละเอียด ซึ่งการประมาณการนั้นจะต้องอาศัยข้อมูลที่เป็น
มูลค่าตลาดในปัจจุบัน ในการตีมูลค่าผลตอบแทน ส่วนการตีมูลค่าต้นทุน จะต้องเป็นราคาที่โครงการจ่ายให้กับ
เจ้าของปัจจัยการผลิตที่โครงการน ามาลงทุน ซึ่งรวมค่าภาษี ค่าธรรมเนียมแล้ว นอกจากนี้ยังรวมถึงแหล่ง
เงินทุนที่จะน ามาด าเนินโครงการมาจากแหล่งได้บ้าง หลังจากได้ข้อมูลทั้งหมดแล้วก็น ามาวิเคราะห์
ผลตอบแทนทางการเงิน เพ่ือให้เกิดประโยชน์สูงสุดกับเจ้าของโครงการ (ประสิทธิ์ ตงยิ่งศิริ, 2544 ; จันทนา  
จันทโร และ ศิริจันทร์ ทองประเสริฐ, 2545 ; กนกวรรณ จันทร์เจริญชัย, 2553) 
 ทฤษฎีการจัดการการเงิน 
 การวิเคราะห์ด้านการเงินเป็นการน าข้อมูลในส่วนของงบกระแสเงินสดมาท าการวิเคราะห์ เพ่ือ
วัดความคุ้มค่าในการลงทุนของโครงการว่ามีความคุ้มค่าหรือไม่ โดยอาศัยหลักการประเมินแบบการปรับค่า
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ของเวลา (Discounting criteria) แล้ว ที่ใช้หลักการนี้เพราะผู้ศึกษาเห็นด้วยกับแนวคิดที่ว่า มูลค่าของเงินใน
ปัจจุบัน และในอนาคตจะมีค่าแตกต่างกัน ดังนั้นจึงจ าเป็นต้องท าการปรับลดต้นทุนและผลตอบแทนในอนาคต
ให้เป็นมูลค่าปัจจุบัน เพ่ือให้สามารถน ามารวมกันหรือเปรียบเทียบกันได้ โดยการเลือกอัตราส่วนลดที่เหมาะสม 
(ประสิทธิ์ ตงยิ่งศิริ, 2544) ซึ่งผู้ศึกษาเลือกแบบการค านวณค่าต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก (Weighted 
Average Cost of Capital: WACC) เป็นการก าหนดสัดส่วนของเงินลงทุนทั้งหมด และแยกเงินลงทุนเป็น     
2 ส่วน คือ ส่วนของเจ้าของ และจากการกู้ยืมในสถาบันการเงิน เพ่ือให้ทราบถึงต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยของ
โครงการ ส่วนอัตราส่วนลดที่น ามาใช้คือ อัตราส่วนลดตลาดปัจจุบัน (Nominal discount rate) การท า
ส่วนลดต้องท าตั้งแต่ปีที่ 1 ของโครงการ เพราะในการด าเนินโครงการจะมีค่าใช้จ่ายระหว่างการด าเนินงานใน
แต่ละปี เมื่อสิ้นปีจะน าค่าใช้จ่ายนั้นมาลงในบัญชีและจะลงไว้ในปลายปี ไม่ใช่ลงไว้ที่ต้นปี เพราะถ้าไม่ลงไว้ในปี
ที่ 1 จะเกิดความแตกต่างของสัดส่วนในแต่ละปี เมื่อได้ข้อมูลมาครบแล้วต่อไปจะเป็นการประเมินความคุ้มค่า
ของโครงการ ซึ่งหลักเกณฑ์ท่ีใช้ในการประเมินมีดังนี้ 
 1. การประมาณการงบกระแสเงินสด (Cash flow) เป็นการจัดท างบการเงินที่มีการคาดการณ์
ด้านต้นทุนได้แก่ ต้นทุนในการลงทุน (Investment Cost: IC) และต้นทุนในการด าเนินงาน (Operating Cost: 
OC) และคาดการณ์ด้านรายรับของโครงการเพ่ือท าให้ทราบว่าโครงการมีเงินหมุนเวียนในการบริหารแต่ละปี
เพียงพอต่อการด าเนินงานหรือไม่ ในกรณีที่โครงการขาดเงินทุนหมุนเวียนจะสามารถหาแหล่งเงินทุนได้จากท่ีใด 
ส่วนการก าหนดอายุของโครงการก าหนดไว้จ านวน 11 ปี เนื่องจากอายุการใช้งานของตู้คอนเทนเนอร์อยู่
ระหว่าง 10-15 ปี 
 2. มูลค่าปัจจุบันสุทธิของโครงการ (Net Present Value: NPV) คือจ านวนผลตอบแทนสุทธิที่
ได้รับตลอดระยะเวลาของโครงการ ซึ่งอาจมีค่าเป็นลบ เป็นศูนย์หรือเป็นบวกก็ได้ โดยค านวณจากมูลค่า
ปัจจุบันของผลตอบแทนสุทธิจากการด าเนินงานหักออกด้วยมูลค่าปัจจุบันของต้นทุนในการลงทุนของโครงการ 
หลักการตัดสินใจ (Decision rule) นั้นให้ดูที่ NPV กล่าวคือ เมื่อ NPV มากกว่าหรือเท่ากับศูนย์ แสดงว่า
กิจการนั้น ๆ มีความเหมาะสมที่จะลงทุนได้ (ประสิทธิ์ ตงยิ่งศิริ, 2544; เริงรัก จ าปาเงิน, 2554) 
 3. ดัชนีก าไร (Profitability Index: PI) คืออัตราส่วนของผลรวมมูลค่าปัจจุบันของผลประโยชน์
สุทธิที่เกิดขึ้นหลังจากปีที่มีการลงทุนเริ่มแรกต่อมูลค่าปัจจุบันของเงินลงทุนเริ่มแรก หลักในการตัดสินใจคือ ถ้า 
PI มีค่ามากกว่าหรือเท่ากับ 1 โครงการนั้นสามารถลงทุนได ้(Brigham & Ehrhardt, 2005)  
 4. อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return: IRR) คือ ผลตอบแทน
เฉลี่ยต่อปีเป็นร้อยละของโครงการ หรือหมายถึง อัตราผลตอบแทนในกระบวนการคิดลดที่ท าให้มูลค่าปัจจุบัน
สุทธิของโครงการมีค่าเท่ากับศูนย์เมื่อก าหนดให้ r คือ IRR แล้วค่าของ r จะสามารถได้จากการแก้สมการได้
หลักการตัดสินใจนั้นให้ดูที่ค่า IRR กล่าวคือ เมื่อค่า IRR มีค่าสูงกว่าต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักของโครงการ 
แสดงว่ากิจการนั้น ๆ มีความเหมาะสมที่จะลงทุนได้ 
 5. อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการที่มีการปรับแล้ว (Modify Internal Rate of Return: 
MIRR) โดยปกติอัตราผลตอบแทนภายในโครงการจะมีเพียงค่าเดียว แต่ในบางโครงการที่ลักษณะของกระแส
เงินสดไม่ปกติ อาจจะท าให้อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการมีหลายค่า ซึ่งวิธีนี้คิดค้นขึ้นเพ่ือก าจัดปัญหา
ขัดแย้งในการตัดสินใจที่อาจเกิดขึ้นในการประเมินโครงการ โดยวิธีนี้มีข้อสมมติว่าเงินลงทุนที่ได้ลงทุนเมื่อเริ่ม
โครงการหรือระหว่างด าเนินโครงการนั้น จะน ามารวมเป็นเงินลงทุนในครั้งแรกโดยคิดต้นทุนค่าเสียโอกาส
เท่ากับต้นทุนของเงินทุน ส่วนผลตอบแทนสุทธิจากการด าเนินงานที่ได้รับมาระหว่างด าเนินโครงการนั้น จะ
น าไปลงทุนต่อจนถึงปีสุดท้ายของโครงการโดยได้รับอัตราผลตอบแทนเท่ากับต้นทุนของเงินทุนเช่นเดียวกัน 
หลังจากนั้นจะน ามูลค่าของเงินที่ได้ปีสุดท้ายมารวมกันเป็นมูลค่า ณ ปีสุดท้ายของโครงการ (Terminal Value: 
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TV) และจะหาอัตราส่วนลดที่ท าให้มูลค่า ณ ปีสุดท้ายของโครงการนี้เท่ากับเงินลงทุนครั้งแรกพอดี และ
อัตราส่วนลดนั้นก็คือ MIRR ซึ่งสามารถค านวณได้จากสูตรดังต่อไปนี้ (Lin, 1976) 
 6. การวิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity analysis) เป็นการก าหนดตัวแปรที่มีผลกระทบต่อ
ความอ่อนไหวของ NPV หรือ IRR มากที่สุด โดยเฉพาะตัวแปรที่ท าให้ NPV มีค่าติดลบ การวิเคราะห์ความ
อ่อนไหวจึงมีประโยชน์ เพ่ือก าหนดผลที่เกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงในตัวแปรที่เกี่ยวข้อง โดยทั่วไป  ได้แก่ 
ราคาผลผลิต ปริมาณการจ าหน่าย ค่าลงทุน และค่าปัจจัยการผลิต  โดยทดสอบว่าตัวแปรเหล่านี้ เมื่อ
เปลี่ยนแปลงไปจะมีผลกระทบต่อ NPV หรือ IRR อย่างไร หรืออีกในหนึ่งคือการวิเคราะห์ซ้ าหลังจากที่ได้จัดท า
งบกระแสเงินสดใหม่ที่เกิดจากการเปลี่ยนแปลมูลค่าของตัวตัวแปร (ประสิทธิ์ ตงยิ่งศิริ, 2544)  

 
วิธีการวิจัย 
 การเก็บรวบรวมข้อมูล 

 การเก็บรวบรวมข้อมูลมาจาก 2 แหล่ง ได้แก่ ข้อมูลปฐมภูมิ (Primary data) ผู้ศึกษาท าการ
สัมภาษณ์แบบเจาะลึกผู้ประกอบการจัดท าตู้คอนเทนเนอร์ เพ่ือทราบราคาค่าก่อสร้าง ท าการสัมภาษณ์แบบ
เจาะลึก ผู้ประกอบการร้านค้าในศูนย์การค้าและผู้ให้เช่าพ้ืนที่ในศูนย์การค้า เขตอ าเภอศรีราชา เพ่ือทราบ
อัตราค่าเช่าพ้ืนที่ สัมภาษณ์ทางโทรศัพท์ฝ่ายสินเชื่อ สหกรณ์ออมทรัพย์มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ เพื่อทราบ
อัตราดอกเบี้ยเงินกู ้ 

 การเก็บรวมรวมข้อมูลทุติยภูมิ (Secondary data) เป็นการเก็บรวบรวมข้อมูลจากหนังสือ ค้นหา
ข้อมูลจากอินเตอร์เน็ต ข้อมูลสถิติจากมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตบางเขน ข้อมูลสถิติจาก
มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา บทความ รายงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง  วิทยานิพนธ์ที่เกี่ยวข้องและ
หน่วยงานราชการ และสถาบันต่างๆที่เก่ียวข้อง 
 พื้นที่ในการวิจัย 

 ในการศึกษาวิจัยครั้งนี้  ผู้วิจัยได้ศึกษาเฉพาะกรณีของ มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขต       
ศรีราชา ต าบลทุ่งสุขลา อ าเภอศรีราชา จังหวัดชลบุรี 
 เครื่องมือที่ใช้ในการวิจัย  
   เครื่องมือทางด้านการเงิน ใช้เฉพาะเครื่องมือกลุ่มที่มีการปรับมูลค่าเงินตามเวลาแล้ว ได้แก่  มูลค่า
ปัจจุบันสุทธิ  ดัชนีก าไร อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการที่มีการ
ปรับแล้ว และการวิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity analysis) 
   การวิเคราะห์ข้อมูล 

  การวิเคราะห์เชิงพรรณนา (Descriptive analysis) เป็นการบรรยายรูปภาพ และผลการวิเคราะห์
ความอ่อนไหว ของโครงการ 
   การวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative analysis) เป็นการวิเคราะห์ข้อมูลโดยอาศัยเครื่องมือ
ทางด้านการเงินมาใช้ในการวิเคราะห์ ได้แก่ การประมาณการงบกระแสเงินสด (Cash flow) การค านวณค่า
ต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก (Weighted Average Cost of Capital: WACC) และการตัดสินใจลงทุนซึ่งใน
การวิเคราะห์ทางด้านการเงิน โดยการหามูลค่าปัจจุบันของผลตอบแทน อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ 
อัตราผลตอบแทนภายในโครงการที่มีการปรับแล้ว และดัชนีก าไร นอกจากนี้ยังท าการวิเคราะห์ความอ่อนไหว
ของโครงการศูนย์การค้ากรณีผลตอบแทนและต้นทุนในการด าเนินงานมีการเปลี่ยนแปลง 
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ผลการวิจัย 
 การวิเคราะห์ความคุ้มค่าทางด้านการเงิน 
 การวิเคราะห์ความคุ้มค่าทางการเงินส าหรับโครงการนี้ เป็นการประมาณการงบกระแสเงินสด เป็น
การจัดท างบการเงินที่มีการคาดการณ์ด้านต้นทุนหรือรายจ่าย และประมาณการรายได้ต่อปีของโครงการ ด้าน
ต้นทุนหรือรายจ่าย แยกแหล่งที่มาของเงิน เป็น 2 แหล่ง คือ ต้นทุนในการลงทุนเท่ากับ 21,419,525 บาท 
ต้นทุนในการด าเนินงานเท่ากับ 31,504,898 บาท ก าหนดแหล่งที่มาของเงินทุนแบ่งเป็น 2 ส่วน คือ ส่วนของ
เจ้าของร้อยละ 40 และสถาบันการเงินร้อยละ 60 โดยอัตราดอกเบี้ยร้อยละ 4.75 (สหกรณ์ออมทรัพย์
มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ ฝ่ายสินเชื่อ, 2557) การศึกษาความเป็นไปได้ในการลงทุนจะใช้อัตราคิดลดที่ได้
จากการค านวณด้วยการหาต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก อัตราร้อยละ 8.42 และอายุโครงการ 11 ปี มี
ผลตอบแทนโดยการให้เช่าพ้ืนที่โดยคิดอัตราค่าเช่าพ้ืนที่เท่ากับร้อยละ 85 สามารถค านวณรายได้จากการเช่า
พ้ื นที่ เท่ ากับ  9,180,000 บ าทต่ อปี  สามารถสรุปผล ได้ ว่ า  โครงการลงทุ นอาคารศูนย์ การค้ า ใน
มหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา มีความคุ้มค่าในการลงทุน โดยมีผลการศึกษาดังนี้  มูลค่า
ปัจจุบันสุทธิของผลตอบแทนเท่ากับ 13,485,146 บาท อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการเท่ากับร้อยละ 
18.39 อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการที่มีการปรับแล้วเท่ากับร้อยละ 13.34 และดัชนีก าไรเท่ากับ 
1.63 บาท ส่วนการทดสอบค่าความแปรเปลี่ยน พบว่าผลตอบแทนสามารถลดลงได้มากที่สุดร้อยละ 24.01 
ต้นทุนในการด าเนินงานสามารถเพ่ิมขึ้นได้มากสุดร้อยละ 63.43 ต้นทุนในการลงทุนสามารถเพ่ิมขึ้นได้มากสุด
ร้อยละ 62.96 และต้นทุนรวมสามารถเพ่ิมขึ้นได้มากสุดร้อยละ 31.60 ท าให้โครงการนี้มีความเป็นไปได้ทาง
การเงินและมีความเสี่ยงน้อยมากจึงน่าลงทุน 
 การวิเคราะห์ความอ่อนไหว  
 จากการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของผลตอบแทนและต้นทุนการด าเนินงานต่อการเปลี่ยนแปลง 
ปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) อัตราผลตอบแทนภายในโครงการก่อนปรับค่า (Internal Rate of 
Return: IRR) อัตราผลตอบแทนภายในโครงการหลังการปรับค่า (Modify Internal Rate of Return: MIRR) 
และดัชนีก าไร (Profitability Index: PI) กรณีผลตอบแทนและต้นทุนการด าเนินงานลดลงร้อยละ 5 ร้อยละ 
10 ร้อยละ 15 และร้อยละ 20 และกรณีมีผลตอบแทนและต้นทุนการด าเนินงานเพ่ิมขึ้นร้อยละ 5 ร้อยละ 10 
ร้อยละ 15 และร้อยละ 20 โดยก าหนดให้ตัวแปรอ่ืนๆคงท่ี ในต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักอัตราร้อยละ 8.42 
การเปลี่ยนแปลงจะได้ผล ดังนี้ 
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ภาพที่ 4 ความอ่อนไหวของผลตอบแทนและต้นทุนการด าเนินงานต่อการเปลี่ยนแปลง NPV IRR MIRR และ PI 
 
 จากภาพที่ 4 จะเห็นได้ว่าเมื่อมีการเปลี่ยนแปลงของผลตอบแทนลดลงร้อยละ 5-15 มูลค่าปัจจุบัน
สุทธิจะมีค่ามากกว่าศูนย์ ซึ่งโครงการยังคุ้มค่าและสามารถรับการเปลี่ยนแปลงได้ และเมื่อลดลงจนกระทั่ง  
ร้อยละ 20 มูลค่าปัจจุบันสุทธิจะมีค่าเป็นลบหรือน้อยกว่าศูนย์  จะท าให้โครงการไม่สามารถรับการเปลี่ยนแปลง 
ได้ โครงการนี้จึงไม่คุ้มค่าแก่การลงทุน ส่วนการเปลี่ยนแปลงของต้นทุนในการด าเนินงาน ไม่ว่าจะเป็นกรณี
เพ่ิมข้ึนหรือลดลงร้อยละ 5-20 พบว่ามูลค่าปัจจุบันสุทธิมีค่ามากกว่าศูนย์ ซึ่งโครงการยังคุ้มค่าและสามารถรับ
การเปลี่ยนแปลงได้ ส่วนความอ่อนไหวต่อการเปลี่ยนแปลงอัตราผลตอบแทนภายในโครงการก่อนปรับค่าและ
อัตราผลตอบแทนภายในโครงการหลังการปรับค่า จะเห็นได้ว่าเมื่อผลตอบแทนลดลงร้อยละ 5-15 ผลการ
ทดสอบยังมีค่ามากกว่าต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักอัตรา ร้อยละ 8.42 ซึ่งโครงการยังคุ้มค่าและสามารถรับ
การเปลี่ยนแปลงได้ เมื่อลดลง ร้อยละ 20 ท าให้มีค่าน้อยกว่าต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักอัตราร้อยละ 8.42 
โครงการนี้จึงไม่สามารถรับการเปลี่ยนแปลงได้ โครงการนี้จึงไม่คุ้มค่าแก่การลงทุน ส่วนการเปลี่ยนแปลงของ
ต้นทุนในการด าเนินงานไม่ว่าจะเป็นกรณีเพ่ิมขึ้นหรือลดลง ร้อยละ 5-20 พบว่าอัตราผลตอบแทนภายใน
โครงการก่อนปรับค่าและอัตราผลตอบแทนภายในโครงการหลังการปรับค่ามีค่ามากกว่าต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วง
น้ าหนักอัตรา ร้อยละ 8.42  ซึ่งโครงการยังคุ้มค่าและสามารถรับการเปลี่ยนแปลงได้ เมื่อทดสอบความ
อ่อนไหวต่อดัชนีก าไร กรณีผลตอบแทนลดลง ร้อยละ 5-15 ดัชนีก าไรจะมีค่ามากกว่าหนึ่ง ซึ่งโครงการยัง
คุ้มค่าและสามารถรับการเปลี่ยนแปลงได้ จนกระทั่ งลดลง ร้อยละ 20 โครงการจะไม่สามารถรับการ
เปลี่ยนแปลงได้ โครงการนี้จึงไม่คุ้มค่าแก่การลงทุน ส่วนการเปลี่ยนแปลงของต้นทุนในการด าเนินงานก็เช่นกัน
ไม่ว่าจะเป็นกรณีเพ่ิมขึ้นหรือลดลงร้อยละ 5-20 พบว่าดัชนีก าไรมีค่ามากกว่าหนึ่ง โครงการยังคุ้มค่าและ
สามารถรับการเปลี่ยนแปลงได้ จึงสามารถสรุปได้ว่า ผลตอบแทนมีความอ่อนไหวมากกว่าต้นทุนในการ
ด าเนินงาน ดังนั้นผู้ลงทุนจะต้องให้ความสนใจในการควบคุมตัวแปรของผลตอบแทนที่มีผลท าให้ NPV IRR 
MIRR และ PI มีความอ่อนไวต่อการเปลี่ยนแปลงมากเป็นพิเศษ 
 อย่างไรก็ตามผลการทดสอบความอ่อนไหวที่มีต่อ NPV IRR MIRR และ PI ให้ผลสอดคล้องกัน
ทั้งหมด กล่าวคือ ผลตอบแทน สามารถลดลงได้ประมาณ 15% ถึงจะท าให้ NPV มีค่าเท่ากับศูนย์ IRR และ 
MIRR มีค่าเท่ากับต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักอัตราร้อยละ 8.42 และ PI มีค่าเท่ากับหนึ่ง ซึ่งเป็นเกณฑ์
ยอมรับในการลงทุน ส่วนต้นทุนในการด าเนินงาน สามารถเพ่ิมขึ้นได้ประมาณร้อยละ 63 ถึงจะท าให้ NPV มี
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ค่าเท่ากับศูนย์ IRR และ MIRR มีค่าเท่ากับต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักอัตราร้อยละ 8.42 และ PI มีค่า
เท่ากับหนึ่ง ซึ่งเป็นเกณฑ์ยอมรับในการลงทุน 
 
อภิปรายผลการวิจัย 
 โครงการนี้เป็นโครงการที่มีกลุ่มลูกค้าเป้าหมายที่ชัดเจนในการมาใช้บริการ และเมื่อมีการวิเคราะห์
ความเป็นไปได้ทางด้านการเงิน และวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ จะเห็นได้ว่าการเปลี่ยนแปลงของ
ผลตอบแทนที่ลดลงร้อยละ 20 ท าให้ NPV IRR MIRR และ PI ส่งผลให้โครงการนี้ ไม่คุ้มค่าแก่การลงทุน 
ส าหรับการเปลี่ยนแปลงของต้นทุนการด าเนินงานที่เพ่ิมขึ้นร้อยละ 20 ท าให้ NPV IRR MIRR และ PI ส่งผลให้
โครงการยังคุ้มค่า นั้นคือ การเปลี่ยนแปลงอันเนื่องมาจากปัจจัยต่างๆ ที่ท าให้ต้นทุนการด าเนินงานเพ่ิมขึ้น
โครงการนี้ยังคงด าเนินการต่อไปได้อีก หรืออาจจัดโปรโมชั่นลดราคาค่าเช่าพ้ืนที่ และลดค่าใช้จ่ายอื่นได้อีกด้วย  
ดังนั้นจะเห็นได้ว่าปัจจัยด้านผลตอบแทนมีความอ่อนไหวมากกว่าปัจจัยด้านต้นทุนการด าเนินงาน และเมื่อ
พิจารณาจากผลการศึกษาตามแนวคิดและทฤษฎี การวางแผนและการวิเคราะห์โครงการจ าเป็นจะต้องมีการ
วิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ เพราะอนาคตเป็นสิ่งไม่แน่นอน อาจเกิดการเปลี่ยนแปลงในเรื่องของ
ต้นทุนและผลตอบแทนได้ ถึงแม้ว่าในปัจจุบันเราจะมีการประมาณการต้นทุนและผลตอบแทนมาอย่างดี ใน
การวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการนี้ตรงกับแนวคิดและทฤษฎีของประสิทธิ์ ตงยิ่งศิริ (2544) ที่ว่าทุก
โครงการต้องวิเคราะห์ความอ่อนไหวโดยการก าหนดตัวแปรผลกระทบต่อความอ่อนไหวของ NPV หรือ IRR 
มากที่สุด โดยเฉพาะตัวแปรที่ท าให้ NPV มีค่าติดลบ ซึ่งจากการศึกษาครั้งนี้พบว่า ตัวแปรที่ท าให้ NPV มีค่าติด
ลบ คือการก าหนดตัวแปรของผลตอบแทนลดลงร้อยละ 20 และตัวแปรที่ท าให้ IRR มีค่าน้อยกว่าต้นทุน
เงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก คือการก าหนดตัวแปรของผลตอบแทนลดลงร้อยละ 20 เช่นกัน ดังนั้นผู้ลงทุนจะต้อง
ให้ความสนใจในการควบคุมตัวแปรของผลตอบแทนที่มีผลท าให้ NPV และ IRR มีความอ่อนไหวต่อการ
เปลี่ยนแปลงมากเป็นพิเศษ 

  
ข้อเสนอแนะการวิจัย  
 จากการวิเคราะห์ความคุ้มค่าทางด้านการเงินและวิเคราะห์ความอ่อนไหว โครงการอาคาร
ศูนย์การค้าในมหาวิทยาลัยเกษตรศาสตร์ วิทยาเขตศรีราชา จะเห็นว่าผลตอบแทนทางด้านการเงินมีความ
คุ้มค่าในการลงทุน แต่การศึกษาในครั้งนี้อยู่ภายใต้ขอบเขตหรือข้อก าหนดต่างๆ ที่ว่า โครงการจะไม่ได้รับ
ผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงของสภาพแวดล้อม ทั้งทางด้านเศรษฐกิจ อัตราเงินเฟ้อ  รวมทั้งผลต่อการ
ตัดสินใจลงทุนหากมีการก่อสร้างจริง คือ โครงการใช้ตู้คอนเทนเนอร์ในการก่อสร้าง อันจะส่งผลกระทบ
โดยตรงต่อต้นทุนและผลตอบแทนของโครงการ อย่างไรก็ตาม การวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการนี้
พิจารณาสองปัจจัยคือผลตอบแทนและต้นทุนการด าเนินงานโดยพิจารณาการเพ่ิมขึ้นและลดลงทีละปัจจัย  
ดังนั้นหากจะมีการศึกษาเพ่ิมเติมควรจะพิจารณาทั้งสองปัจจัยพร้อมกันคือผลตอบแทนที่ลดลงและต้นทุนการ
ด าเนินงานที่เพ่ิมขึ้น เนื่องจากในสถานการณ์จริงปัจจัยทั้งสองอาจจะมีการปรับเพ่ิมขึ้นและลดลงพร้อมกัน ซึ่ง
จะท าให้ผู้ลงทุนสามารถที่จะวางแผนการด าเนินการได้อย่างเหมาะสมยิ่งขึ้น นอกจากนี้  การก าหนดอายุ
โครงการก าหนดไว้เพียง 11 ปี ตามอายุการใช้งานของตู้คอนเทนเนอร์ ดังนั้นหากตัดสินใจลงทุนจะต้อง
พิจารณาปรับข้อมูลดังกล่าวให้เหมาะสมตามสภาวะทางเศรษฐกิจเป็นส าคัญ และศึกษาความเป็นไปได้ด้าน
การเงินจะต้องมีการปรับข้อมูลการประมาณการกระแสเงินสดให้เหมาะสมตามรูปแบบของโครงการ  
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