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 การศึกษาวิจัยคร้ังนี้ มีความมุงหมายเพื่อศึกษาความเปนไปไดของโครงการรานสปาปลา
ในเขตกรุงเทพมหานคร ในดานความคุมคาทางการเงิน โดยนําเกณฑการพิจารณาวัดความคุมคา 
ซึ่งประกอบดวย ระยะเวลาคืนทุนคิดลด มูลคาปจจุบันสุทธิ  อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ และ
อัตราผลตอบแทนตอตนทุน รวมถึงการวิเคราะหความเส่ียงทางการเงิน ซึ่งใชการวิเคราะหความไว 
และการทดสอบคาความแปรเปล่ียน มาใชเปนเกณฑในการตัดสินใจลงทุน การศึกษาครั้งนี้ 
ไดสัมภาษณผูประกอบการธุรกิจรานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร จํานวน 8 ราน ซึ่งมีการดําเนิน
ธุรกิจ การใหบริการ และราคาคาบริการที่ใกลเคียงกัน  โดยแบงออกเปน 2 กลุม คือ (1) ผูประกอบการ
ธุรกิจรานสปาปลา ซึ่งรับออกแบบติดตั้ง วางระบบและใหบริการสปาปลา จํานวน 4 ราน เพื่อนําขอมูล
ดานตนทุนมาประกอบใชประมาณการตนทุนในการลงทุนธุรกิจรานสปาปลา (2) ผูประกอบการ
ธุรกิจรานสปาปลา ซึ่งใหบริการสปาปลาเพียงอยางเดียว มิไดใหบริการดานอื่น ๆ จํานวน 4 ราน 
เพื่อนําขอมูลดานรายได มาประมาณการผลตอบแทนในการลงทุนธุรกิจรานสปาปลา 
 ผลการศึกษาความเปนไปไดทางดานการเงิน พบวา โครงการลงทุนธุรกิจสปาปลาในเขต
กรุงเทพมหานคร มีความเปนไปไดในการลงทุน โดยโครงการใชเงินลงทุนของผูประกอบการทั้งหมด 
จํานวน 729,990 บาท จากผลการประเมินความคุมคาทางดานการเงินของโครงการ พบวาสามารถ
คืนทุนไดภายในระยะเวลา 1 ป 8 เดือน มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการมีคาเทากับ 1,757,666 บาท 
อัตราผลตอบแทนตอตนทุนมีคาเทากับ 1.47 เทา และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการมีคาเทากับ
รอยละ 63.94 
 ผลการวิเคราะหความเส่ียงทางการเงิน เม่ือกําหนดคาใชจายในการดําเนินงานและรายได
ของโครงการเปล่ียนแปลงไปจากยอดประมาณการรอยละ 5 และ 10 โดยทําการทดสอบ 3 กรณี คือ 
กรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนและคาใชจายในการลงทุนคงที่  กรณีผลตอบแทน
ลดลง คาใชจายในการดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่ และกรณีคาใชจายในการดําเนินงาน
เพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของโครงการลดลงที่เกิดข้ึนพรอม ๆ  กัน ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ ผลปรากฏวา
เม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงข้ึนแกโครงการทั้ง 3 กรณี โครงการยังสามารถลงทุนได และจากผลการ
ทดสอบคาความแปรเปล่ียนพบวาตนทุนของโครงการสามารถเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนไดไมเกินรอยละ 
47.50  สวนผลตอบแทนของโครงการนั้นจะสามารถเปล่ียนแปลงลดลงไดไมเกินรอยละ 32.20 
โครงการดังกลาวจึงมีความเปนไปไดและมีความนาสนใจที่จะลงทุน 
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 The objective of this independent study are to analyze the financial feasibility of 
fish spa shop project in Bangkok. Discount payback period, net present value, internal rate 
of return, and benefit cost ratio are used as criteria in making investment decision and in 
analysis of financial risk. Sensitivity analysis is also used. 

 The study conducts interviews with eight fish spa entrepreneurs in Bangkok to 
collect data. The nature of lease, services form and fee of these fish spa shop are very 
similar. They are divided into two groups: 1) four fish spa entrepreneurs who offer both fish 
spa service, and design and installation service in order to collect cost of investment  2) four  
entrepreneurs who offer only fish spa services in order to collect revenue to be used in 
calculation of return,  

The result of financial feasibility investment projects showed that it is profitable to 
do this business. A total of 729,990 baht of the project evaluation found that the project will 
pay back within a period of 8 months. Net present value of the project is 1,757,666 baht. 
Benefit cost ratio is 1.47 times and the project internal rate of return is 63.94 percent. 
 Analysis of financial risk is done by changing the operating cost and revenue from 
5 percent to 10 percent from the forecasted value. In three defined scenarios: 1) increased 
operating cost, and unchanged revenue and investment cost; 2) decreased revenue, and 
unchanged operating and investment cost; 3) increased operating cost and decreased 
revenue, the project still yields acceptable return. The breakeven increase in cost is 47.50 
percent of the project value and the breakeven decrease in revenue is 32.20 percent of the 
project value. 
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 สารนิพนธฉบับนี้สําเร็จไดดวยความอนุเคราะหจาก รองศาสตราจารย ดร.ออทิพย  ราษฎรนิยม 
ผูเปนอาจารยที่ปรึกษาสารนพินธ ที่ไดสละเวลาใหคําปรึกษา ขอเสนอแนะ ตรวจสอบขอบกพรองตาง ๆ 
และผูชวยศาสตราจารยรวิพรรณ  สาลีผล และอาจารย ดร.รัชพันธุ  เชยจิตร  กรรมการสอบสารนิพนธ
ที่ไดสละเวลาใหคําแนะนําในการปรับปรุงงานวิจัยใหสําเร็จสมบูรณยิ่งข้ึน 
 ผูวิจัยขอขอบพระคุณบิดา มารดา และนองชายที่ไดใหทุก ๆ ส่ิงทุก ๆ อยาง โดยเฉพาะอยางยิ่ง
ความรักและกําลังใจ ซึ่งเปนแรงผลักดันที่ทําใหขาพเจาประสบความสําเร็จในการศึกษาลุลวงไปได
ดวยดี  และขอขอบคุณคุณวสันต ราน Pro fish spa คุณตน Fish spa และผูประกอบการธุรกิจ
รานสปาปลาทุกทานที่ไดใหขอมูลที่เปนประโยชนในการศึกษาคนควาคร้ังนี้  และพี่ นอง เพื่อน ๆ ที่
สํานักงานทรัพยสินสวนพระมหากษัตริย  เศรษฐศาสตรการจัดการ เศรษฐศาสตรการพัฒนามนุษย  
เจาหนาที่ของสํานักเศรษฐศาสตรและนโยบายสาธารณะ และเจาหนาที่บัณฑิตวิทยาลัย ที่ให
คําแนะนําและชวยเหลือขาพเจาดวยดีเสมอมา 
 สําหรับคุณประโยชนของสารนิพนธฉบับนี้ ขาพเจาขอมอบใหกับผูที่มีสวนเกี่ยวของทุกทาน 
หากสารนิพนธฉบับนี้มีขอผิดพลาดประการใด ขาพเจาขอนอมรับไวแตเพียงผูเดียว 
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บทที่ 1 
บทนํา 

ภูมิหลัง 
 
 ภายใตสถานการณเศรษฐกิจในปจจุบัน ที่การบริโภคทั้งภายในและภายนอกประเทศ
ชะลอตัวลงอยางตอเ นื ่อง  สงผลใหการลงทุนทั ้งภาครัฐและเอก ชนขยายตัวลดลง โดย
ศูนยวิจัยกสิกรไทย ไดประเมินภาวะการลงทุนโดยรวมในป 2551 มีการชะลอตัวอยางตอเนื่องใน
ไตรมาสที่ 2 และ 3 ที่ขยายตัวไดเพียงรอยละ 1.9 และ รอยละ 0.6 เม่ือเทียบกับชวงเดียวกันของปกอน 
ลดลงจากที่ขยายตัวรอยละ 5.4 ในไตรมาสที่ 1 (positioningmag.  2552: ออนไลน) จากสถานการณ
ดังกลาวสงผลใหภาครัฐมีมาตรการที่จะกระตุนเศรษฐกิจของประเทศ โดยการเรงฟนฟูระบบเศรษฐกิจ
ใหมีความเขมแข็ง ตลอดจนกระตุนการลงทุนและการขยายตัวทางเศรษฐกิจใหมากข้ึน โดยพัฒนา
เศรษฐกิจฐานรากและสงเสริมผูประกอบการวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม หรือ Small and 
Medium Enterprises (SMEs) ซึ่งมีบทบาทสําคัญตอระบบเศรษฐกิจของประเทศ อาทิเชน มาตรการ
ภาษีเพื ่อสนับสนุนวิสาหกิจชุมชนและวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอม   มาตรการภาษีเพื่อ
กระตุนการลงทุนและเพิ่มขีดความสามารถในการแขงขันของเอกชนไทย นอกจากนี้รัฐมนตรีวาการ
กระทรวงการคลังไดใหความเห็นชอบเม่ือวันที่ 12 ตุลาคม  2552 ยกเวนการจัดเก็บภาษีสรรพสามิต
ธุรกิจสปาจากอัตรารอยละ 10 จากรายรับของการใหบริการเหลือรอยละ 0 (กลุมสารนิเทศการคลัง 
สํานักงานปลัดกระทรวงการคลัง.  2552: ออนไลน) เพื่อกระตุนการลงทุนและขยายตัวทางเศรษฐกิจของ
ประเทศใหมากข้ึน  แสดงใหเห็นถึงโอกาสในการลงทุนของธุรกิจประเภทนี้ซึ่งไดรับสิทธิประโยชน
ทางดานภาษีจากมาตรการของภาครัฐ 
 ปจจุบันประเทศไทยมีผูประกอบการดานธุรกิจบริการสุขภาพ  ประกอบดวย  สปาเพื่อ
สุขภาพ  นวดเพื่อสุขภาพ และนวดเพื่อเสริมสวย รวมทั้งส้ิน 6,049 แหง ซึ่งกระทรวงสาธารณสุขได
ประมาณการธุรกิจสปาเพื่อสุขภาพในประเทศไทยมีแนวโนมเพิ่มข้ึนจาก 548 แหง ในพ.ศ. 2547 เปน 
1,210 แหง ในป 2551 (สํานักนโยบายและยุทธศาสตร สํานักงานปลัดกระทรวงสาธารณสุข.  2550: ออนไลน) 
โดยธุรกิจสปาเพื่อสุขภาพสามารถสรางรายไดในป 2551 ประมาณ 12,000 ลานบาท เพิ่มข้ึนจาก
ปที่ผานมารอยละ 16 (สํานักงานสารนิเทศและประชาสัมพันธ กระทรวงสาธารณสุข.  2552: ออนไลน) 
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ภาพประกอบ 1  จํานวนธุรกิจสปาเพื่อสุขภาพในประเทศไทย  พ.ศ. 2547-2551 
ที่มา : กรมสนับสนุนบริการสุขภาพและสมาพันธสปาแหงประเทศไทย 

   
 จากจํานวนผูประกอบการธุรกิจสปาที่มีแนวโนมเพิ่มข้ึนแสดงใหเห็นวากระแสการตื่นตัวของ
บุคคลที่ตระหนักถึงปญหาดานสุขภาพ และใหความสําคัญตอการดูแลเอาใจใสสุขภาพกันมากขึ้น  
จึงทําใหผูประกอบการธุรกิจสปาในปจจุบันมีการพัฒนารูปแบบ และตอยอดเพื่อใหตรงกับความ
ตองการของผูบริโภคมากยิ่งข้ึนดังเชน ธุรกิจสปาปลา (Fish Spa) ซึ่งมีกิจกรรมที่มุงเนนใหเกิดความ
ผอนคลายดานรางกาย  และจิตใจ  ภายใตการใหบริการและสภาพแวดลอมที่ดี โดยปลาชนิดหนึ่ง 
มีชื่อเปนที่รูจัก คือ การา รูฟา  Gara rufa หรือชื่ออ่ืน ๆ เชน Doctor fish,  nibble fish, kangal fish 
และ reddish fish log sucker ซึ่งมีพฤติกรรมในการเกาะและตอดเทาลักษณะสั่นแบบช็อตไฟฟา 
(Spark Vibration)  ทําหนาที่ดูดเซลลผิวที่ตาย แบคทีเรีย และเชื้อราที่กอใหเกิดปญหาสุขภาพเทา 
เชน กลิ่นเทา อีกทั้ง เปนศูนยรวมของปลายประสาทตาง ๆ ของรางกาย และจากการศึกษา
บทความ และวารสารตาง ๆ พบวา Mr. Martin Grassberger and W.Hock จาก Midical 
University of Vienna ประเทศออสเตรีย ไดศึกษาขอเท็จจริงเกี่ยวกับการบรรเทาอาการของผูปวย
โรคผิวหนังชนิดที่ผิวชั้นนอกหลุดรวงออกแลวทิ้งรอยจ้ําสีแดงไวบนผิวหนัง (Psoriasis)  พบวาปลาชนิดนี้
ทํางานรวมกับรังสี Ultraviolet ในการรักษา โดยสามารถบรรเทาอาการของผูปวยโรคผิวหนังชนิดนี้ 
ไดนานถึง 8 เดือน  โดยเม่ือปลากัดกินผิวหนังที่เปนเกล็ด ขุย อันเนื่องมาจากอาการของโรคออกไปเปน
การเปดโอกาสใหผิวหนังไดสัมผัสกับรังสี Ultraviolet ในระดับที่ลึกลงไป ทําใหผิวหนังมีพัฒนาการ
เติบโตไดดี ขึ้น  การรักษาดวย วิธีนี ้จึง ไดชื่อวา  “Ichthyotherapy” ( การบําบัดดวย ปลา ) 
(นิภาภรณ  สีถาการ.  2550: ออนไลน) นอกเหนือจากนี้สํานักงานประมงจังหวัดขอนแกน และศูนยวิจัย
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และพัฒนาประมงน้ําจืดขอนแกนไดมีการสงเสริมเพาะพันธุปลาสวยงามในประเทศไทย เชน ปลาสอด 
ปลาหางนกยูง ใหสามารถนํามาใชในการทําสปาปลาไดอีกดวย (ชยานนท  ประณีต.  2552: ออนไลน) 
 จากขอมูลขางตน ทําใหผูวิจัยมองเห็นโอกาสเติบโตทางธุรกิจรานสปา ซึ่งถือวาเปนวิสาหกิจ
ขนาดยอมประเภทหนึ่งซึ่งชวยสรางงาน และสรางอาชีพ สรางมูลคาเพิ่มใหกับระบบเศรษฐกิจ อีกทั้ง
ไดรับการสนับสนุนจากภาครัฐ ดังนั้น หากมีการจัดการรวมทั้งบริหารดานตนทุนที่ดี ยอมสงผลให
ผูประกอบการธุรกิจรานสปาไดรับผลตอบแทนที่ดี สงผลใหประเทศไทยมีรายไดเพิ่มข้ึน  ซึ่งผล
การศึกษาในคร้ังนี้ จะเปนประโยชนตอหนวยงานภาครัฐ และผูสนใจลงทุนในธุรกิจรานสปาปลาในเขต
กรุงเทพมหานคร และในเขตพื้นที่อ่ืนตอไป 
 
ความมุงหมายของการวิจัย 
 ในการวิจัยคร้ังนี้ผูวิจัยไดตั้งความมุงหมายไวเพื่อศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุน
ธุรกิจรานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร ในดานความคุมคาทางการเงิน โดยจะนําเกณฑการ
พิจารณาวัดความคุมคาเพือ่ตัดสินใจลงทุน ซึ่งประกอบดวย ระยะเวลาคืนทุนคิดลด  มูลคาปจจุบันสุทธิ  
อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ และอัตราผลตอบแทนตอตนทุน มาใชเปนเกณฑในการตัดสินใจ
ลงทุน รวมถึงการวิเคราะหความเส่ียงทางการเงิน จะใชการวิเคราะหความไว และการทดสอบคาความ
แปรเปล่ียนมาประกอบการคํานวณ 
 
ความสําคัญของการวิจัย 
 ผลการศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุนธุรกิจรานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร 
คร้ังนี้เพื่อเปนประโยชนตอผูประกอบการธุรกิจรานสปาปลาไดทราบถึงตนทุนและผลตอบแทนของ
ธุรกิจนี้ และสามารถนําไปใชประกอบการวางแผนบริหารจัดการดานตนทุน และผลตอบแทนของ
โครงการไดอยางมีประสิทธิภาพ อีกทั้งเปนขอมูลเบื้องตนสําหรับผูที่มีความสนใจธุรกิจรานสปาปลา 
สามารถนําไปประเมินความคุมคาที่คาดวาจะไดรับจากการลงทุน และเปนขอมูลสนับสนุนใหกับ
หนวยงานภาครัฐที่สนใจธุรกิจรานสปาปลาตอไป 
 
ขอบเขตของการวิจัย  
 การศึกษาในคร้ังนี้ เปนการวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการลงทุนธุรกิจรานสปาปลาใน
เขตกรุงเทพมหานคร โดยการเก็บขอมูลจากการสัมภาษณผูประกอบการธุรกิจรานสปาปลาในเขต
กรุงเทพมหานคร จํานวน 8 ราน ซึ่งมีลักษณะการประกอบการเปนพื้นที่เชา  รูปแบบการใหบริการและ
ราคาคาบริการที่ใกลเคียงกัน โดยแบงออกเปน 2 กลุม คือ 
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 1. ผูประกอบการธุรกิจรานสปาปลา ซึ่งรับออกแบบติดตั้ง วางระบบและใหบริการสปาปลา 
จํานวน 4 ราน เพื่อนําขอมูลดานตนทุนมาประมาณการตนทุนในการลงทุนธุรกิจสปาปลา 
 2. ผูประกอบการธุรกิจรานสปาปลา ซึ่งใหบริการสปาปลาเพียงอยางเดียว มิไดใหบริการ
ดานอ่ืน ๆ จํานวน 4 ราน เพื่อนําขอมูลดานรายได มาประมาณการผลตอบแทนในการลงทุนธุรกิจ
รานสปาปลา 
  
นิยามศัพทเฉพาะ 
 1. การศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุน หมายถึง การวิเคราะหตนทุนและ
ผลตอบแทนของโครงการ เพื่อพิจารณาถึงความคุมคาดานการเงิน โดยใชเกณฑการวัดความ
คุมคาของโครงการมาชวยประกอบการตัดสินใจที่จะลงทุนหรือไมลงทุน ซึ่งถาโครงการมีความ
คุมคาทางการเงิน แสดงวาโครงการนั้น มีความเปนไปไดที่จะลงทุน 
 2. สปาปลา  หมายถึง  การนําปลาสปาใสในตูปลา หรืออางปลา และใหผูใชบริการหยอน
เทาลงไปในอางปลาที่เตรียมไว จากนั้นปลาจะเขามาเกาะและตอดเทาลักษณะสั่นแบบช็อตไฟฟา 
ทําหนาที่ดูดเซลลที่ตาย แบคทีเรีย และเชื้อราที่กอใหเกิดปญหาสุขภาพเทา ทําใหผูใชบริการมี
ความรูสึกเพลิดเพลินและผอนคลาย 
 3. ปลาสปา  หมายถึง  ปลาในสกุลการา หรือปลาชนิดไมมีฟน 
 4. คาใชจายในการลงทุน  หมายถึง คาใชจายที่เกิดข้ึนเพื่อสรางส่ิงอํานวยความสะดวก
ใหก ับลูกคาหรือผู ใช บริการ ซึ ่ง เปนพื ้นฐานของการใหบริการของธุรกิจ รานสปาปลา  ซึ่ง
ประกอบดวย 
  4.1  คาออกแบบ และตกแตง สถานที ่
  4.2  คาติดตั้งตูสปาพรอมทีน่ั่ง และอุปกรณครบชุด 
  4.3  คาเคร่ืองปรับอากาศ 
  4.4  คาชุดรับแขก 
  4.5  คาเซงอาคารพาณิชย 
  4.6  คาเชาพื้นที่ชวงเตรียมการ (ระยะเวลา 1 เดือน) 
  4.7  เงินประกันการเชา 3 เดือน 
 5. คาใชจายในการดําเนินงาน  หมายถึง  คาใชจายที่เกิดข้ึนในขณะเร่ิมดําเนินโครงการ
ลงทุนรานสปาปลา เพื่อใหโครงการสามารถดําเนินตอไปได ประกอบดวย 
  5.1  คาปลาสํารอง 
  5.2  คาอาหารปลาสําเร็จรูป 
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  5.3  คาผาขนหนูสําหรับเช็ดเทา 
  5.4  คาสาธารณูปโภค 
  5.5  คาเชาพื้นที่ 
  5.6  คาแรงงานผูประกอบการ 
  5.7  เงินเดือนพนักงาน 
  5.8   คาวัสดุส้ินเปลือง 
  5.9   คาซอมแซมบํารุงอุปกรณ และซื้ออุปกรณทดแทน 
  5.10 คาภาษีปาย 
  5.11 คาภาษีโรงเรือนและที่ดิน 
 6. ผลตอบแทนของโครงการ  หมายถึง  ผลตอบแทนที่เปนตัวเงินที่เกิดข้ึนโดยตรงของ
โครงการ  ไดแก รายไดจากการใหบริการสปาปลาในแตละป   
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กรอบแนวความคิด 
 จากการที่ผูวิจัยไดทบทวนวรรณกรรมที่ผานมา ผูวิจัยไดนํามาสรางกรอบความคิด ไดดังนี.้- 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพประกอบ 2  กรอบแนวคิดการประมาณตนทุนและผลตอบแทน 
  ที่ใชในการวิเคราะหทางการเงินของโครงการรานสปาปลา 
 
 
 

การประมาณการตนทุน 
ของโครงการ 

1. คาใชจายในการลงทุน  เชน   คาออกแบบ  
และตกแตงสถานที่ คาติดตั้งตูสปาพรอมที่นั่ง 
2. คาใชจายในการดําเนินงาน  เชน คาเชา
อาคาร  เงินเดือนพนักงาน 

การประมาณการผลตอบแทน 
ของโครงการ 

รายไดจากการใหบริการสปาปลา 
 

ศึกษาความเปนไปไดทางการเงิน 
โดยใชเกณฑการวัดความคุมคา 

1. ระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (DPB)  
2. มูลคาปจจุบันสุทธ ิ(NPV)  
3. อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน (BCR)  
4. อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR)  

การวิเคราะหความเสี่ยงทางดานการเงิน 
1. การวิเคราะหความไว (Sensitivity Analysis) 
2. การวิเคราะหคาความแปรเปล่ียน (Switching Value Test) 
 

ลงทุน ไมลงทุน 
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ขอตกลงเบื้องตน 
 การศึกษาความเปนไปไดของโครงการรานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร ไดกําหนด
ขอตกลงในการวิจัย ดังนี้.- 
 1. ระยะเวลาโครงการกําหนดใหมีอายุของโครงการเปนระยะเวลา 6 ป ตามอายุการใชงาน
ของปลาสปา  
 2. กําหนดใหอัตราการขยายตัวของธุรกิจรานสปาปลาเพิ่มขึ้นรอยละ 3 ตอป ตามที่
สํานักงานสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมไดวิเคราะหสถานการณเศรษฐกิจ SMEs .ใน
ป 2553 วาจะมีแนวโนมขยายตัวในอัตรารอยละ 3 ตอป 
 3. ปลาสํารอง หมายถึง  ปลาสปาที่เล้ียงไวทดแทนกรณีปลาเกิดการสูญเสียซึ่งจะทดแทนใน
การใหบริการ (โดยในปแรกเนื่องจากผูประกอบการยังไมมีประสบการณจึงทําใหอัตราการสูญเสียของ
ปลาคอนขางสูง จึงไดประมาณจํานวนปลาสํารองไวรอยละ 10 ของปริมาณปลาที่ใชในการใหบริการ) 
และในปที่ 2-6  ไดสํารองไวรอยละ 6  
 4. เงินลงทุนที่ใชในโครงการลงทุน เปนเงินทุนของผูประกอบการทั้งหมดเนื่องจากเปนการ
ลงทุนในกิจการขนาดยอม  
 5. อัตราสวนลด (Discount rate) หรือตนทุนคาเสียโอกาส ที่ใชในการศึกษาความเปนไปได
ของโครงการนี้ คือ รอยละ 6.45  ซึ่งเปนอัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายยอยชั้นดี (Minimum Return Rate : MRR) 
ของธนาคารออมสิน จํากัด (มหาชน) เม่ือวันที่ 10 ธันวาคม  2552 และในการศึกษาคร้ังนี้กําหนดใหมี
อัตราคงที่ตลอดอายุโครงการ 
 6. การคิดคาเส่ือมราคา (Depreciation) ใชวิธีคิดคาเส่ือมราคาแบบเสนตรง ราคามูลคา
ซากของสินทรัพยถาวรทุกรายการไดขอมูลจากการสัมภาษณผูประกอบการ  
 7. กําหนดใหอายุสัญญาเชาอาคาร มีกําหนด 3 ป เม่ือครบกําหนดอายุสัญญาเชาแลว จะ
ตอสัญญาเชาใหอีก 3 ป โดยมีการปรับปรุงคาเชาข้ึนรอยละ 10 ของคาเชาเดิม 
 8. กําหนดใหคาเสียโอกาสของเงินลงทุนที่ผูประกอบการนํามาใชในโครงการลงทุน จํานวน 
729,990 บาท จะมีตนทุนคาเสียโอกาสจากดอกเบี้ยที่ไดรับ ตามอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจําสุทธิ
แบบทบตนสูงสุดของธนาคารพาณิชยที่จดทะเบียนในประเทศไทย ในอัตราดอกเบี้ยรอยละ 1.6 ตอป 
(เม่ือวันที่ 3 กุมภาพันธ  2553) 
 
 
 
 
 



บทที ่2 
เอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 

 
 การศึกษาคร้ังนี้ ผูวิจัยไดศึกษาเอกสารและงานวิจัยที่เกี่ยวของ โดยแบงงานศึกษาออกเปน
หัวขอตอไปนี้.- 
  1. ความรูทั่วไปเกี่ยวกับธุรกิจรานสปาปลา 
   1.1  ชนิดของปลาที่ใชในสปาปลา 
   1.2  โรคที่มักเกิดกับปลาสปาและวิธีการรักษา  
   1.3  องคประกอบในการลงทุนธุรกิจรานสปาปลา 
  2. แนวคิดทฤษฎีที่ใชในการศึกษา 
   2.1  แนวคิดการวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการ 
   2.2  การวิเคราะหดานการเงิน 
   2.3  แนวคิดการวิเคราะหตนทุนการศึกษาความเปนไปไดของโครงการ 
   2.4  แนวความคิดเกีย่วกับการวัดความคุมคาของโครงการ 
   2.5  การวิเคราะหความเส่ียงทางดานการเงิน 
   2.6  การเลือกอัตราสวนลด 
  3. งานวิจัยที่เกี่ยวของ 
  
1. ความรูท่ัวไปเกี่ยวกับธุรกิจรานสปาปลา 
 1.1 ชนิดปลาท่ีใชในสปาปลา 
  ปลาที่เหมาะสมในการนํามาใชในธุรกิจสปาปลา (Fish Spa) นั้น ควรมีคุณสมบัติหลัก คือ  

  1. เปนปลามีพฤติกรรมที่อาศัยรวมกันเปนฝูงใหญ ๆ และมีขนาดตัวไมใหญจนเกินไป ซึ่ง
โดยปกติแลวปลาที่ทําสปาปลาไมควรมีขนาดเกิน 3-4 นิ้ว   

  2. ลักษณะปากแบบดูด และมีอุปนิสัยชอบดูด  
  3. เปนปลากลุมที่ไมมีฟนบนขากรรไกร ซึ่งจะเปนปลาในกลุมที่เรียกวา ไซปรินิดส (Order 

Cypriniformes)  
  4. มีความสามารถในการเขามาดูดอวัยวะของมนุษย 
  5. มีคุณสมบัติในการบําบัดรักษาเปนที่ยอมรับกันโดยสากล ซึ่งปลาสปาที่มีคุณสมบัติใน

ขอนี้ คือ ปลาการา รูฟา ซึ่งสามารถผลิตเอนไซมเฉพาะมีชื่อวา “dithranol” (anthralin) ในการบรรเทา
อาการของโรคสะเก็ดเงิน (Psoriasis)  
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 ปลาที่มีคุณสมบัติครบทั้ง 5 ขอ คือ ปลาการา รูฟา แตเนื่องจากปลาชนิดนี้มีราคาสูง ปจจุบัน
ผูประกอบการจึงนิยมนําปลาที่มีคุณสมบัติ ครบตามขอ 1-4 ที่หาไดภายในประเทศไทยและมี
หลากหลายชนิด ที่ชวยในแงของการกําจัดเซลลผิวหนังที่เสื่อมสภาพแลว และสงผลดีในการรักษา
สนเทาแตก กล่ินเทา กระตุนการสรางเซลลผิวใหม และกระตุนการหมุนเวียนโลหิต อีกทั้ง ชวยให
ผูใชบริการเกิดความรูสึกเพลิดเพลิน และผอนคลาย แทนปลาการา รูฟา โดยสวนใหญแลวยังคงเปน
ปลาในสกุลการา  และจดัอยูในประเภทปลาไมมีฟนบนขากรรไกร (Order Cypriniformes)  ดังนี้ 
 1.1.1 ปลาการา เอสพ,ี ปลาอีมูดพมา  หรือ ปลาเลียหินพมา 
   ชื่อสามัญ : Burmese algae eater  
   ถิ่นกําเนิดแถบชายแดนไทยติดกับพมา พบวามีมากในฝงพมามากกวาฝงไทย โดย
จะพบในแหลงน้ําธรรมชาติ เชน น้ําตก และลําธารน้ําไหลตาง ๆ ขนาดโตเต็มที่ประมาณ 15 เซนติเมตร 
   รูปรางลักษณะสวนหัวคอนขางแหลม รูปรางเพรียว สีเกล็ดบนลําตัวจะออก   
สีน้ําตาลเขมสลับเกล็ดสีดํา เม่ือถูกนําไปเล้ียงในตูสปา หรือ เม่ือปลาปรับตัวจนชินกับสถานที่เล้ียงแลว 
ปลาจะปรับสีเปนสีคอนขางคลํ้า แตยังคงรูปรางลักษณะเดน  ราคาขายตัวละ 15 บาท (ราคาขาย 
ณ วันที่ 21 กันยายน  2552) 

 

 
 
 
 

ภาพประกอบ 3  ปลาการา เอสพ ีหรือ ปลาอีมูดพมา ปลาเลียหินพมา 
 

1.1.2 ปลาการา รูฟา  
   ชื่อสามัญ : Gararufa  Doctor  Garru 
   ถิ่นกําเนิดจากประเทศแถบยูเรเซีย  เชน  ตุรกี  จอรแดน  ซีเรีย อิสราเอล อิหราน แมน้ํา
โอรอนเตส  และลุมน้ําไทกริสยูเฟรติส เปนตน มีขนาดโตเต็มที่ไดถึง 14 เซนติเมตร  
   รูปรางลักษณะปลาชนิดนี้ มีรูปทรงสวนหัวที่ส้ัน และกลม หนาไมแหลมยาว เหมือน 
การาเอสพ ีจุดเดนที่สําคัญของ การา รูฟาคือ จะมีแถบสีดําขนาดใหญ ชัดเจน คาดอยูที่บริเวณโคนหาง 
ตามปกติในธรรมชาติ การา รูฟา อาศัยอยูในน้ําเย็น อุณหภูมิ 15-28 องศาเซลเซียส แตเม่ือเร่ิมมี
การนําปลาชนิดนี้มาทําสปาปลา (fish spa) พบวาสามารถอยูไดในอุณหภูมิที่สูงถึง 38-40 องศาเซลเซียส 
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คุณสมบัติเดน คือ มีเอนไซมในการบําบัดโรคผิวหนัง  ไมตื่นกลัวคน เขาดูดตลอดเวลา แมจะเล้ียงในตู
ปลาใส สวาง จํานวนนอย ๆ ก็ตาม และทนทานตอสภาพแวดลอมในการเล้ียงที่หลากหลายรูปแบบ  
ราคาขายตัวละ 40  บาท (ราคาขาย ณ วันที่ 21 กันยายน  2552) 

 
 

 
 
 
 
 
 

 
ภาพประกอบ 4  ปลาการา รูฟา 

 
1.1.3 ปลานกกระจอก ปลาเลียหิน ปลาเลียหินแมน้ําโขง หรือ ปลาอีมูดแมน้ําโขง 

  ชื่อสามัญ: False Siamese  algae  eater, Stonelapping minnow  
  ถิ่นกําเนิดจากแมน้ําโขงและแมน้ําเจาพระยา แมน้ําในคาบสมุทรมาเลเซีย ขนาดโต
เต็มที่ประมาณ 15  เซนติเมตร  มีแถบสีดําบนลําตัวมีขนาดใหญ มีแถบสีเหลืองจาง ๆ อยูดานบน 
ลําตัวหนากวา สวนหัวส้ันกวาปลาเล็บมือนาง ครีบตาง ๆ มีสีเหลืองคอนขางชัดเจน เปนปลาในสกุล
และมีคุณสมบัติใกลเคียงกับปลาการา เอสพี  นิสัยเดน ๆ คือ ไมตื่นกลัวคน ราคาขายตัวละ 5 บาท 
(ราคาขาย ณ วันที่ 21 กันยายน  2552) 
 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพประกอบ 5  ปลานกกระจอก 
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1.1.4 ปลามูดหนานอพมา 
   ชื่อสามัญ : ปลามูดหนานอพมา  ปลาเลียหินพมาหัวโหนก หรือ เลียหินพมาหนานอ  
   ถิ่นกําเนิดจากแมน้ําโขงและแมน้ําเจาพระยา ขนาดโตเต็มที่ไดเกิน 18 เซนติเมตร 
ดังนั้น ปญหาที่มักจะเกิดข้ึน คือ ถาตัวโตอาจจะตอดแรงเกินไป ซึ่งถาปลามีขนาดใหญยอมไม
เหมาะสมตอการทําสปาปลา แตถาปลามีขนาดเล็กไมเกิน 3-4 นิ้ว ก็เปนปลาสปาที่ดีตัวหนึ่งเชนกัน ขอ
สําคัญ คือ ปลาชนิดนี้โตชามาก ลักษณะเดนชัดเจน คือ มีสวนหนาที่หักงอ สวนหัวโหนกเปนสัน เกล็ด
บนลําตัวเปนสีดําคลํ้า เทาสลับขาวกระจายอยูทั่ว มีจุดสีดําขนาดใหญบริเวณโคนหาง ราคาขายตัวละ 
10  บาท (ราคาขาย ณ วันที่ 21 กันยายน  2552) 
 
 
 
 
 
 

ภาพประกอบ 6  ปลามูดหนานอพมา 
 

 จากที่ไดกลาวมาแลวขางตนเปนปลาในสกุลการา ซึ่งถือวาเปนปลาที่เหมาะสมสําหรับการ
ทําสปาปลามากที่สุด ตลอดจนสามารถใชเปนปลานําปลากลุมอ่ืน ๆ ในการทําสปาไดเปนอยางดี โดย
ปลาในสกุลการา จะมีคุณสมบัติที่อดทน เล้ียงงาย กินงาย และคุนเคยกับมนุษยไดอยางรวดเร็ว และ
เม่ือคุนเคยแลว ก็ทําหนาที่ตอดกินเซลลผิวที่เ ส่ือมสภาพและทําใหปลากลุมอ่ืน ๆ มีพฤติกรรม
เลียนแบบการกินอาหารของปลาการาซึ่งจะเขามาตอดและดูดผิวหนังมนุษยดวยเชนกัน เนื่องจาก
ปลาขนาดเล็ก มีพฤติกรรมรวมกันเปนฝูง ซึ่งนอกจากปลาในสกุลการาแลว ผูประกอบการสปาปลา 
สามารถใชปลาชนิดอ่ืน ๆ ในการทําสปาปลาไดอีกดวย ดังเชน 
 

1.1.5 ปลาน้ําผ้ึง  ปลาลูกผ้ึง หรือ ปลาอีดูด   
   ชื่อสามัญ : Chinese algae eater, Siamese Gyrinochllid 
   ถิ่นกําเนิดพบอยูทั่วไปในแหลงน้ําของประเทศไทย เชน แมน้ําเจาพระยา และแมน้ํา
โขง แมน้ําในคาบสมุทรมาเลเซีย ตลอดจนภาคใตของประเทศจีน มีขนาดโตเต็มที่ 28 เซนติเมตร แต
เปนปลาที่โตชา ขอดีของปลาชนิดนี้ คือ มีปากดูดคลายกับปลาในสกุลการา ไมมีฟน  ราคาไมแพง  
เพาะเล้ียงไดในประเทศไทยไดเปนจํานวนมาก มีสีสันสวยงามหลากหลายสี ตั้งแตสีน้ําตาล สีเหลืองทอง  
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สีสม หรือสีดาง ๆ ฯลฯ เลียนแบบพฤติกรรมการดูดไดด ีเม่ือมีขนาดโตข้ึน ยังคงเปนที่ตองการในตลาด
ปลาสวยงามสูงมาก โดยเฉพาะหากมีขนาดเกิน 15 เซนติเมตรข้ึนไป ราคาหลักรอย ราคาขายตวัละ 
3 บาท (ราคาขาย ณ วันที่ 21 กันยายน  2552) 
 
 
 
 
 
 
 

ภาพประกอบ 7  ปลาน้ําผ้ึง  ปลาลูกผ้ึง หรือ ปลาอีดูด 
 

1.1.6 ปลาเล็บมือนาง หรือ ปลาจิ้งจอก 
  ชื่อสามัญ : Siamese algae eater 
  ถิ่นกําเนิด แมน้ําโขง แมน้ําเจาพระยา และแมน้ําในคาบสมุทรมาเลเซียมีขนาดโต
เต็มที่ 16 เซนติเมตร เปนปลาที่ชอบกินตะไครน้ําเปนหลัก ดังนั้นจะเขามาตอดคนนอยกวาปลาตัวอ่ืนมาก
ปลาชนิดนี้มีขอดีคือ ราคาถูก  ไมดุราย  ตอดไมเจ็บ  ปลาชนิดนี้มีลักษณะคลาย ปลานกกระจอก 
แตมีลักษณะที่ตางกันคือ แถบสีดํามีแถบเดียวกลางลําตัวยาวไปจนถึงครีบหาง  ลําตัวเพรียวยาวกวา  
สวนหัวเรียวแหลม  ครีบใส  ไมมีสีสัน โดยรวมแลวเหมาะสําหรับนํามาทําสปาปลารวมกับปลาการา
ชนิดอ่ืน ๆ  ราคาขายตัวละ 3 บาท (ราคา ณ วันที่ 21 กันยายน  2552) 
 
 
 
 
 

ภาพประกอบ 8 ปลาเล็บมือนาง 
 

ภาพประกอบ 8 ปลาเล็บมือนาง 
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1.1.7 ปลากาแดง กาแดงเผือก หรือ สรอยหลอด 
   ชื่อสามัญ Rainbow shark, Redfin Shark 
   ถิ่นกําเนิด ในแมน้ําเจาพระยา แมน้ําโขง มีขนาดโตเต็มที่ประมาณ 15 เซนติเมตร  
โดยปลากาแดงจะมีลําตัวสีน้ําตาลอมเขียว โคนหางมีจุดสีดํา ครีบสีแดงเขม สวนปลากาแดงเผือก 
ดวงตามีสีแดง ลําตัวสีเหลืองออน ครีบสีแดง ปลาชนิดนี้พบไดทั่วไปในตลาดปลาสวยงาม เปนปลาที่
นิยมเล้ียงเปนปลาสวยงามมานานแลว มีหลายที่นํามาทําเปนสปาปลาเชนกัน ขอดีคือ หางาย  ราคาถูก  
สีสันสวยงาม โตชา ขอเสียคือ การตอดผิวรุนแรง เพราะปากไมไดเปนปากดูดเหมือนปลาชนิดอ่ืน ๆ   ราคา
ขายประมาณตัวละ 6-7 บาท (ราคา ณ วันที่ 21 กันยายน  2552) 
 

 

ภาพประกอบ 9 ปลากาแดง กาแดงเผือก 

 
 นอกจากนี้ยังมีปลากลุมอ่ืนๆ ที่ไมควรนํามาทําสปาปลา เชน  ปลานิล  ปลาหมอ ครอสบรีด 
ฟลาเวอรฮอรน หรือ กัมฟา  ปลาหมอครอสบรีดเท็กซัสแดง  ปลาจําพวกชนิดนี้ อดทน กินอาหาร
ไดทุกอยาง เชน การตอดตะไครน้ําตามขอบบอ จึงมีผูประกอบการนําปลานิลขนาดเล็กมาใชในการ
ทําสปาปลา แตขอเสียที่เปนอันตรายของปลาชนิดนี้  คือ  ปลาชนิดนี้จะใชการกัด แทนที่จะใชการตะไบ 
เหมือนปลาในกลุมที่ไมมีฟน และมีปากดูด ซึ่งบาดแผลที่เกิดจากการกัด อาจกอใหเกิดการอักเสบ และ
ติดเชื้อในภายหลังได ในตางประเทศไมนิยมเปนอยางยิ่ง (ชวิน  ตันพิทยคุปต.  2552: ออนไลน)  
 

 
 
 
 
 

ภาพประกอบ 10 ปลานิลและปลาหมอครอสบรีด ฟลาเวอรฮอรน หรือ กัมฟา 
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 สําหรับโครงการลงทุนในธุรกิจรานสปาปลา เลือกใชปลาการา รูฟา  และปลาการาเอสพี ใน
สัดสวน (20:80 ) เนื่องจากปลาทั้ง 2 ชนิดมีคุณสมบัติเดน อดทน  ปรับตัวไดงาย สามารถอยูใน
อุณหภูมิ 15-28 องศาเซลเซียส และสามารถปรับตัวไดในอุณหภูมิที่สูงถึง 38-40 องศาเซลเซียส ซึ่ง
เหมาะกับสภาพอากาศของประเทศไทย ซึ่งเปนประเทศรอน อีกทั้งไมตื่นกลัวคน จึงเหมาะสมใน
การทําหนาที่เปนอยางยิ่ง 
 
 1.2 โรคท่ีมักเกิดกับปลาสปาและวิธีการรักษา 
  1.2.1  โรคจากปรสิต  เชน โรคจุดขาว (White spot  disease) 
    ลักษณะอาการ  ในระยะแรกๆ จะพบจุดขาวจํานวนเล็กนอยบนผิวหนัง (ในปลามี
เกล็ดจะเห็นไดชัดบริเวณหัว แกม หรือครีบอก) และปลามีอาการวายน้ําแฉลบหรือพยายามใชลําตัวถตูู 
ซึ่งหากรักษาไดทันในระยะนี้ปลาก็จะมีโอกาสรอดชีวิตสูง แตเม่ือเชื้อมีการเพิ่มจํานวนมากข้ึนจะพบวา
จุดขาวบนตัวจะเพิ่มข้ึนอยางมาก หรือมีลักษณะคลายเมือกสีเทาคลุมเปนหยอมๆ ปลามีอาการซึม 
กินอาหารลดลง บางตัวอาจมีอาการทางประสาท (วายน้ําข้ึนลงอยางรวดเร็ว, วายน้ําวนเปนวงกลม) 
และมักจะเสียชีวิตภายในเวลาอันรวดเร็ว 
    สาเหตุของโรค  เกิดจากปรสิตชนิดหนึ่ง มีชื่อวา Ichthyophthirius multifilis 
ปรสิตชนิดนี้อาศัยในกลุม Ciliated protozoan คือ มีขนรอบ ๆ เซลล เรียกชื่อโรคที่เกิดจากเชื้อตัวนี้วา 
อ๊ิค (Ich, Ick) หรือโรคจุดขาว (White spot disease) เชื้ออ๊ิคมีขนาดประมาณ 0.5 – 1 ม.ม. ซึ่งสามารถ
มองเห็นไดดวยตาเปลา ซึ่งระยะที่มองเห็นไดนี้ เปนระยะโตเต็มวัยของเชื้ออ๊ิค ซึ่งจะพบอยูบนรางกาย
ของปลาแทบทุกสวน โรคนี้มักจะเกิดในฤดูหนาว ฤดูฝนและชวงอากาศเปล่ียนแปลงบอย 
    การรักษา  สามารถทําได 2 วิธี คือ 
    วิธีที่ 1  รักษาในตูปลา เนื่องจากโรคจุดขาวนี้ เม่ือเกิดข้ึนจะเกิดกับปลาแทบทุกตัว
พรอม ๆ กันทั้งตู ดังนั้น การเคล่ือนยายปลาอาจจะไมเหมาะสมจึงตองทําการรักษาในตูสปา วิธีการคือ 
ใชการปรับสภาพแวดลอมใหเชื้อออนแอลงและกําจัดตัวออนของเชื้อ โดยข้ันตอนแรกปดบริการตู
ดังกลาวกอน  ตอจากนั้นเร่ิมทําการรักษาโดยการเพิ่มอุณหภูมิน้ําใหสูงข้ึนประมาณ 32 องศาเซลเซียส 
และรักษาใหคงที่ไวตลอด 24 ชม. ดวยการปดฝาตูดวยแผนอะคลิลิค  หรือฟวเจอรบอรด วิธีการนี้จะทํา
ใหเชื้อออนแอและอายุส้ันลง ข้ันตอนตอไปคือ การเปล่ียนถายน้ําบอย ๆ หรือการเปดระบบน้ําโอเวอร
โฟลวใหไดวันละประมาณรอยละ 20-30 และทําความสะอาดระบบกรอง เชาและเย็น วิธีการนี้จะเปน
การลดปริมาณตัวออนของเชื้อโรคได ซึ่งเม่ือทําทั้ง 2 วิธีควบคูกันจะเปนการลดความแข็งแรงและ
ปริมาณของเชื้อไปพรอม ๆ กัน และใหทําจนกวาปลาจะมีอาการดีข้ึน 
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    วิธีที่ 2  การใชยาและสารเคมี  จะใหผลดีกวาแบบแรกแตตองทําการเคล่ือนยาย
ปลาทั้งหมดไปตูพยาบาลซึ่งมีขนาดเทากับหรือมีขนาดใหญกวา ซึ่งยาที่นํามาใชควรเปนยาสําหรับการ
รักษาโรคจุดขาวโดยเฉพาะ 
 
  1.2.2 โรคจากแบคทีเรีย 
    ลักษณะอาการ  ปลาที่ปวยจะมีอาการอยางใดอยางหนึ่ง หรือหลายอาการ
รวมกัน คือ มีแผลเปอย  ยุย  ช้ําเลือด  ตกเลือดตามตัว  บวมแดง อักเสบ มีเมือกขาวขุนตามตัวหรือ
แสดงอาการหนัก ๆ เชน  ทองบวม  เกล็ดตั้ง  ตาของปลามีอาการบวม 
    สาเหตุของโรค  เกิดจากเชื้อแบคทีเรีย ไดแก เชื้อแอรโรโมแนส  ซูโดโมแนส และ
คอรัมนาริส 
    การรักษา  โดยการแยกปลาที่ปวยมารักษาในตูพยาบาล  แลวแชยาปฏิชีวนะ เชน  
ออกซิเตทตราชัยคลิน  เตทราชัยคลิน  หรือ อิริโธมัยซิน ในอัตราสวน 30 มิลลิกรัมตอลิตร และเกลือแกง 
0.5 กรัม ตอลิตร แชไวโดยเปล่ียนน้ําและยา  รอยละ 30 ทุก ๆ 3 วัน จนกวาปลาจะมีอาการดีข้ึนแลว
พักปลาไวประมาณ 1 อาทิตยเพื่อใหหมดฤทธิ์ยา จึงนําปลากลับสูตูสปา 
 
  1.2.3 โรคจากพยาธิและโปรโตซัวภายในตัวปลา 
    ลักษณะอาการ  ผอมหัวโต  มูลเปนเสนขาว กินอาหารนอย 
    การรักษา  แชดวยยาเมโทรนิดาโซล  20 มิลลิกรัมตอลิตร รวมกับมีเบนดาโซล 
20 มิลลิกรัมตอลิตร  เปล่ียนน้ําและยารอยละ 50 ในเวลา 3 วัน ทํา 2 คร้ังแลวคอยดูอาการพยายามให
อาหารปลาทีละนอย  เพื่อคอย ๆ เพิ่มความแข็งแรงใหปลา 
 
  1.2.4 โรคจากเชื้อไวรัส 
    ลักษณะอาการ  จะเกิดเปนตุมเล็ก ๆ สีขาวขุนคลายฝระยะแรก ตอมาจะขยายตัว
ใหญเปนตุมขนาดใหญทั่วตัว โปนออกมานอกผิวหนังอยางเห็นไดชัดแตไมทําใหปลาถึงแกชีวิต อัตรา
การระบาดของโรคต่ํา ปองกันไดงายโดยเล้ียงปลาใหอยูภายใตสภาพแวดลอมที่เหมาะสม อุณหภูมิไม
สูงเกินไป น้ําสะอาด ปริมาณออกซิเจนเพียงพอ จะชวยใหปลาหายจากโรคนี้ไดเร็วข้ึน 
    การรักษา  ควบคุมปจจัยเส่ียงตาง ๆ ที่ทําใหปลาปวยและออนแอลงดวยการ
ปรับปรุงเรื่องระบบกรอง  รักษาคุณภาพน้ํา ใหความสําคัญเรื่องความสะอาดของตู และอาหาร  
(ชวิน  ตันพิทยคุปต.  2552: ออนไลน) 
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 1.3 องคประกอบในการลงทุนธุรกิจรานสปาปลา ประกอบไปดวย 4 สวน ดังนี้.- 
  1.3.1 สถานที่สําหรับใสปลา  ไดแก  ตูปลา แทงกใสปลา หรือ บอปลา ซึ่งสามารถทําได
จากวัสดุตาง ๆ แตที่เปนที่นิยมกันในปจจุบันคือ กระจกหนา 4 หุนข้ึนไป ซึ่งเปนแบบที่มีความแข็งแรง
ปลอดภัย  ไมแตกงาย อีกทั้งสวยงาม หรูหรา และบริหารจัดการไดสะดวกที่สุด  โดยขนาดที่นิยม 
มีขนาดโดยประมาณ ดังนี้ 
    1.3.1.1  ความกวางของตูปลา 
      1.3.1.1.1  กวาง 60 เซนติเมตร สามารถนั่งไดดานเดียวของตูปลา 
      1.3.1.1.2  กวาง 80-100 เซนติเมตร สามารถนั่งได 2 ฝงของตูปลา 
    1.3.1.2  ความยาวของตูปลา 
      1.3.1.2.1 ยาว 80 เซนติเมตร สามารถนั่งได 1 ทาน 
      1.3.1.2.2 ยาว 120 เซนติเมตร สามารถนั่งได 2 ทาน 
      1.3.1.2.3  ยาว 160 เซนติเมตร สามารถนั่งได 3 ทาน 
      1.3.1.2.4 ยาว 200 เซนติเมตร สามารถนั่งได 4 ทาน 
    1.3.1.3 ความสูงของตูปลา  ความสูงของตูปลา สําหรับรองรับลูกคาชาวเอเชีย 
อยูที่ 45 เซนติเมตร สวนชาวตะวันตกจะใชสูงกวานี้เล็กนอย ซึ่งสามารถใชความสูงจากที่นั่งทดแทนได 
  สวนวัสดุอ่ืน ๆ ที่นํามาใชนอกเหนือจากตูปลา เชน บอปูน ซึ่งตองลงทุนกอสรางแบบถาวร
เคล่ือนยายไมได  น้ําหนักมาก และตองระวังเร่ืองการร่ัวซึมเปนอยางยิ่ง  สวนอางไฟเบอร หรืออาง
พลาสติก ซึ่งมีราคาถูก น้ําหนักเบา สามารถเคล่ือนยายไดสะดวก ทั้งนี้ ผูประกอบการสามารถ
พิจารณาเลือกใหเหมาะสมกับทําเลที่ตั้ง และงบประมาณ  
  1.3.2 ที่นั่งและเฟอรนิเจอรประกอบ 
    สําหรับที่นั่งเพื่อใหบริการ ข้ึนอยูกับความสามารถของผูออกแบบและวางระบบ 
เชน โซฟา  เกาอ้ีสําเร็จรูป แตที่นิยมคือ เฟอรนิเจอรไม ซึ่งควรตองใชไมที่มีความทนทาน ทนความชื้น  
โครงสรางตองแข็งแรงเหมาะสมกับขนาดของบอ และผูใชบริการ เชน ไมแดง ไมเคียน และไมเต็ง เปนตน 
แตส่ิงสําคัญคือควรเปนไมจริง ไมควรใชไมอัด เนื่องจากหากไดรับความชื้น เนื้อไมจะเปอย และทําให
อายุการใชงานส้ันลง  
  1.3.3 ระบบบําบัดน้ํา ระบบกรองและฆาเชื้อโรค 
    ในสวนนี้จะประกอบไปดวย ถังกรองน้ําหมุนเวียน  สําหรับการกรองแบบกายภาพ
และชีวภาพ  ถังจายน้ําและควบคุมน้ําระบบโอเวอรโฟลว  เคร่ืองยูวีและโอโซน  สําหรับการฆาเชื้อโรค
และสลายสารพิษตาง ๆ ในน้ํา ตลอดจนเคร่ืองกรองคลอรีน และสารพิษจากน้ําประปา นอกจากนี้ควร
จะตองมีปมพลมหรือ เคร่ืองออกซิเจนแบบสํารองไฟ ทําหนาที่เติมออกซิเจนลงไปในน้ําทําใหปลา
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สามารถนําออกซิเจนไปใชไดมากข้ึน และกําจัดคารบอนไดออกไซคในน้ําใหนอยลง ซึ่งควรเปนแบบ
สํารองไฟได เพื่อปองกันปญหาไฟฟาดับ 
   1.3.4 สถานที่สําหรับลางเทา ไวใหผูใชบริการ เพื่อรักษาคุณภาพน้ําในระบบสปาปลา
ใหสะอาดและปลอดเชื้อมากที่สุด กอนที่ ผูใชบริการจะนําเทาแช จึงตองมีการลางเทาดวยสบูและ
น้ําเปลาจนสะอาด (ชวิน  ตันพิทยคุปต.  2552: ออนไลน) 
 
2. แนวคิดและทฤษฎีท่ีเกี่ยวของ 

 
 2.1 แนวคิดการวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการ 
  โครงการ  คือ  กิจกรรมหรืองานที่เกี่ยวของกับการลงทุนเพื่อผลิตสินคาและบริการหรือ
เพื่อหวังผลประโยชนตอบแทนกิจกรรมหรืองานดังกลาวจะตองเปนหนวยอิสระหนวยหนึ่งที่สามารถทํา
การวิเคราะหวางแผน  และบริหารงานได  พรอมทั้งมีลักษณะแจงชัดถึงจุดเร่ิมตนและจุดส้ินสุดเม่ือ
วัตถุประสงคที่มุงหวังไวสําเร็จเสร็จส้ินลง โครงการจึงเปนกิจกรรมที่เกี่ยวของกับการวางแผน การ
จัดสรรทรัพยากร และการดําเนินงานอยางมีระบบและระเบียบ ซึ่งแสดงใหเห็นถึงแหลงที่ตั้งของ
โครงการ ชวงระยะเวลาของโครงการ การผลิต  การลงทุน ผลตอบแทน  การจัดรูปองคการ และการ
จัดการโครงการ (ประสิทธิ์  ตงยิ่งศิริ.  2542: 17) ซึ่ง ณ ที่นี้โครงการ หมายถึง การลงทุนดําเนินธุรกิจ
รานสปาปลา  
  การศึกษาความเปนไปไดของโครงการ  คือ  การศึกษาและการจัดทําเอกสารที่
ประกอบไปดวยขอมูลตาง ๆ ที่จําเปนที่แสดงถึงเหตุผลสนับสนุน (justification) ความถูกตองสมบูรณ 
(soundness) ของโครงการ เพื่อใหไดมาซึ่งโครงการที่ดี โดยโครงการที่ดีจะไดแกโครงการที่สามารถ
นําไปปฏิบัติไดจริง และเม่ือปฏิบัติแลวจะใหผลประโยชนตอบแทนคุมคาตอการลงทุน 
  การศึกษาความเปนไปไดจึงมีความหมายเชนเดียวกับการวิเคราะหโครงการ ซึ่งจะเปน
การประเมินขอดี (advantage) และขอเสีย (disadvantage) หรือผลตอบแทน (benefits) และตนทุน 
(cost) ของโครงการ การศึกษาความเปนไปไดจะเนนการประเมินความคุมคาของ โครงการ 
(the evaluation of project worth) โดยโครงการจะมีความคุมคาก็ตอเม่ือผลตอบแทนมีคาสูงกวาตนทุน 
  โดยทั่วไปแลวการศึกษาความเปนไปไดของโครงการจะประกอบไปดวยการศึกษาในดาน
ตลาด หรืออุปสงค ดานเทคนิค  ดานส่ิงแวดลอมโครงการ  ดานการเงิน  ดานเศรษฐกิจ และดาน
สถาบัน  (ประสิทธิ์  ตงยิ่งศิริ.  2542: 100-102) สําหรับในการศึกษาคร้ังนี้ ผูศึกษาจะกลาวถึงการ
วิเคราะหทางดานการเงินเทานั้น 
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 2.2 การวิเคราะหดานการเงิน  
  การวิเคราะหโครงการทางดานการเงิน คือ การดําเนินการเพื่อประเมินวาโครงการจะมีผล
กําไรทางธุรกิจหรือไม โดยวิเคราะหดานการลงทุน  ผลตอบแทนของโครงการ และผลผลิตของโครงการ
สามารถจําหนายในตลาด หรือสามารถกําหนดเปนมูลคาราคาตลาดได ไมวาโครงการนั้นจะเปนของ
เอกชน รัฐวิสาหกิจ หรือรัฐบาล โดยการวิเคราะหโครงการทางดานการเงิน จะมีวัตถุประสงค 
(ประสิทธิ์  ตงยิ่งศิริ.  2542 : 227 - 229) ดังนี้.- 
   1. เพื่อประเมินความเปนไปไดของโครงการ เปนการประเมินความสามารถในการทํา
กําไรของโครงการ นั่นคือ กอใหเกิดรายไดคุมคากับคาใชจายตาง ๆ   และมีอัตราผลตอบแทนที่ดี 
   2. เพื่อเปนการประเมินแรงจูงใจที่มีตอเจาของโครงการและผูมีสวนรวมกับโครงการ 
   3. เพื่อจัดใหมีแผนการเงินที่ดี เปนการวางแผนจัดหาเงินทุนที่มีคาใชจายต่ําสุด 
  การวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการใชขอมูลในการวิเคราะหประกอบดวย ตนทุน 
ผลตอบแทน และกระแสเงินสดของโครงการ มีรายละเอียด ดังนี.้- 
   1. ตนทุนทางการเงิน ใชราคาตลาดตามจายจริง ซึ่งอาจเปนราคาที่รวม คาภาษี 
คาธรรมเนียม หรือเงินอุดหนุนจากรัฐบาล 
   2. ผลตอบแทนทางการเงินวัดจากมูลคาตลาดของผลผลิตโครงการ หรือราคาตลาด 
   3. กระแสเงินสดของโครงการ เปนกระแสตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินตลอด
ชั่วอายุโครงการ สามารถจัดกลุมได 4 ประเภท ดังนี้ 
    3.1 กระแสเงินสดในชวงเร่ิมแรก มีเฉพาะคาลงทุนในทรัพยสินคงที่เทานั้น 
    3.2 กระแสเงินสดในชวงการดําเนินงาน มีกระแสเงินสดรับและกระแสเงินสดจายดังนี้ 
     3.2.1 กระแสเงินสดรับ  ไดแก  เงินสดรับจากการขายสินคาและบริการที่โครงการ
ผลิตได  มูลคาราคาตลาดของผลผลิตที่ใชบริโภคในครัวเรือน และรายรับอ่ืน เชน รายรับจากเงินฝาก
ธนาคาร จากการขายสินทรัพยคงที่ และจากการประกัน เปนตน  
     3.2.2 กระแสเงินสดจาย ไดแก รายจายในการดําเนินงานของโครงการซึ่งเปน
รายจายที่เกิดจากการจางแรงงาน วัตถุดิบ พลังงาน สาธารณูปโภค การตลาด การขนสง การประกัน 
และคาภาษี ซึ่งคิดตลอดอายุโครงการ 
    3.3 กระแสเงินสดเม่ือส้ินสุดโครงการเปนกระแสเงินสดที่เกิดข้ึนในปสุดทาย
ประกอบดวยมูลคาซาก (Salvage Value) ของทรัพยสินคงที่และเงินทุนหมุนเวียน 
    3.4 กระแสเงินสดสุทธิ  คือ ความแตกตางระหวางกระแสรายรับทั้งหมด 
(ผลตอบแทน) และกระแสรายจายที่เกิดข้ึนจริง (ตนทุน) ในแตละปของโครงการ 
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 สําหรับการวิเคราะหทางดานการเงิน (กฤษยาพร  บุญแข็ง.  2543 : 19-20) แบงเปนการ
วิเคราะหกระแสเงินสดรับ และกระแสเงินสดจาย ดังตอไปนี ้
 รายการกระแสเงินสดประกอบดวย 
  1. กระแสเงินสดรับ (Inflows) ไดแก  
   1.1   รายรับการขาย 
   1.2   รายรับคาบริการ  
   1.3   เงินสนับสนุนโครงการ 
  2. กระแสเงินสดจาย (Outflows) ไดแก 
   2.1  คาใชจายในการลงทุน (Investment Costs)  คาใชจายในการพัฒนาระยะยาว 
เชน คาเคร่ืองจักร  คาปรับปรุงที่ดิน เปนตน  
   2.2   คาใชจายในการดําเนินงาน (Cash Operating Expenses)  คาใชจายสวนนี้
แบงเปนคาใชจายในการผลิต เชน คาจางแรงงาน  เปนตน  คาใชจายในการดําเนินงาน อีกสวน ไดแก 
คาภาษี และอ่ืน ๆ  
   2.3   การจายคืนเงินตนและดอกเบี้ย (Debt Service) 
 เม่ือทราบถึงโครงสรางรายไดและตนทุนของธุรกิจ ก็จะนํามาวิเคราะหทางดานการเงินโดยใช
ราคาตลาด ซึ่งจะวิเคราะหผลตอบแทนจากการลงทุนโดยใชเกณฑในการวัดความคุมคา 
 
 2.3 แนวคิดการวิเคราะหตนทุนการศึกษาความเปนไปไดของโครงการ 
  การตัดสินใจที่จะเลือกโครงการใดโครงการหนึ่งเพื่อการลงทุน ข้ึนอยูกับความคุมคาของ
โครงการนั้น ๆ (Project worthiness) ความคุมคาของโครงการวัดไดจากการเปรียบเทียบกันระหวาง
ผลประโยชน (Benefit) และ/หรือผลตอบแทน (Return) กับตนทุน (Cost) ของโครงการ ทั้งในรูปของการ
วิเคราะหโครงการเพื่อพิจารณาความเหมาะสมและความเปนไปไดทั้งทางดานการเงินและทางดาน
เศรษฐศาสตร แตประเด็นที่นาสนใจอยูที่วาจะนับหรือวัดผลประโยชนและตนทุนของโครงการ
เหลานั้นไดอยางไร (ชูชีพ  พิพัฒนศิถี  2544: 99-101) 
  ตนทุน (Cost) หมายถึง  รายจายที่เกิดข้ึนหรือคาดวาเกิดข้ึนและทําใหธุรกิจไดรับประโยชน 
หรือผลตอบแทนในรูปของสินทรัพย หรือการบริการตนทุนที่เกิดข้ึนของธุรกิจ  
  พฤติกรรมของตนทุน (Cost Behavior) หมายถึง การที่ตนทุนจะมีปฏิกิริยาหรือตอบสนอง
ตอการเปล่ียนแปลงในระดับกิจกรรมการดําเนินงานของธุรกิจอยางไร  เชน ระดับกิจกรรมที่เพิ่มข้ึนหรือ
ลดลง อาจจะทําใหตนทุนเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนในทิศทางเดียวกันหรืออาจไมมีการเปล่ียนแปลง เปนตน 
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  ตนทุน จําแนกออกเปน 3 ประเภท ดังนี.้- 
  1. ตนทุนคงที่ (Fixed Cost) หมายถึง  ตนทุนตาง ๆ  ที่มีตนทุนรวมคงที่ไมมีการเปล่ียนแปลง
ตามระดับกิจกรรมตาง ๆ ที่มีการเปล่ียนแปลงไปภายในชวงที่มีความหมาย (Relevant Range) โดย
ระดับกิจกรรม (Level of Activity) นั้น สามารถพิจารณาไดหลายลักษณะ เชน หนวยสินคาที่ขาย  
หนวยสินคาที่ผลิต  ระยะทางการว่ิงของรถ  หรือจํานวนชั่วโมงแรงงาน เปนตน  ตนทุนคงทีร่วมจะไมไดรับ
อิทธิพลจากการเปล่ียนแปลงระดับกิจกรรมที่เพิ่มข้ึนหรือลดลงไปจากเดิม  นั่นคือ ตนทุนรวมยังมี
คาคงที่ เชน คาเชา คาเส่ือมราคา (คิดตามวิธีเสนตรง) คาเบี้ยประกันภัย  คาภาษีทรัพยสินเงินเดือน
ฝายบริหาร และคาโฆษณา  เปนตน 
  2. ตนทุนผันแปร (Variable Cost) หมายถึง ตนทุนตาง ๆ ที่มีตนทุนรวมเปล่ียนแปลงไปใน
ทิศทางเดียวกันกับการเปล่ียนแปลงของระดับกิจกรรม  เชน  วัตถุดิบทางตรง  จะเห็นไดวาตนทุนของ
วัตถุดิบทางตรงที่ใชในการผลิตในงวดระยะเวลาหนึ่ง ๆ จะมีการเปล่ียนแปลงไปเม่ือคิดตนทุนผันแปรรวม  
กลาวคือ ถาผลิตสินคาจํานวนมากข้ึนเทาไร  ตนทุนผันแปรรวมจะผันแปรเปนสัดสวนโดยตรง คือ เพิ่มข้ึน
ตามจํานวนหนวยสินคาที่ผลิต ถาผลิตสินคาลดลงตนทุนผันแปรรวมจะลดลงไปดวย แตในทางตรงกันขาม
ถาพิจารณาที่ตนทุนผันแปรตอหนวยหรือตอระดับกิจกรรมแลว จะพบวาตนทุนผันแปรตอหนวยนั้นจะมี
คาคงที่เทากันทุก ๆ หนวยที่เกิดข้ึนภายในชวงที่มีความหมาย  นอกจากวัตถุดิบทางตรงแลว คาแรงงาน
ทางตรงและคานายหนาพนักงานขายก็มีลักษณะเปนตนทุนผันแปรเชนเดียวกัน 
  3. ตนทุนผสม (Mixed Cost) หมายถึง ตนทุนตาง ๆ ที่มีทั้งตนทุนคงที่และตนทุนผัน
แปรรวมอยูดวยกัน  เชน  คาโทรศัพท  คาไฟฟาและคาน้ํา เปนตน  ในสวนของตนทุนคงที่นั้นเปนตนทุน
ข้ันต่ําที่เกิดข้ึน แมจะไมมีระดับกิจกรรมเกิดข้ึนก็ตาม และสวนของตนทุนผันแปรจะผันแปรไปตาม
ระดับกิจกรรมที่เปล่ียนไป 
 นอกจากนี้ เรายังสามารถแบงตนทุนการผลิตออกเปนตนทุนทางบัญชีและตนทุนทาง
เศรษฐศาสตร ซึ่งทั้ง 2 ประเภท นี้มีความแตกตางกัน ดังนี้ 
  1. ตนทุนทางบัญชี หมายถึง  ตนทุนที่จายออกไปจริง ๆ และสามารถบันทึกลงบัญชีไว 
นั่นคือ ตนทุนที่เห็นไดชัด นั่นเอง 
  2. ตนทุนทางเศรษฐศาสตร หมายถึง ตนทุนทุกอยางที่ใชในการผลิตไมวาจะจายออกไป
จริงหรือไมก็ตาม นั่นคือ ผลรวมของตนทุนในทางบัญชีกับตนทุนคาเสียโอกาส 
 ดวยเหตุนี้ ตนทุนทางเศรษฐศาสตร จึงสูงกวาตนทุนทางบัญชี เพราะมีการรวมตนทุนโดย
ปริยาย หรือตนทุนคาเสียโอกาสดวย 
 ตนทุนคาเสียโอกาส (Opportunity Cost) คือมูลคาของผลตอบแทนจากกิจกรรมที่สูญเสียโอกาส
ไปในการเลือกกิจกรรมอยางหนึ่ง (1) ตนทุนคาเสียโอกาสเปนตนทุนที่ถูกอางถึงในวิชาเศรษฐศาสตร 
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เพราะบงบอกถึงการเลือกตัวเลือกที่เปนที่ตองการทั้งหมดแตไมสามารถเลือกพรอมกันได และเปน
แนวคิดที่สําคัญในการที่จะใชทรัพยากรที่มีจํากัดใหมีประสิทธิภาพสูงสุด (2) ตนทุนคาเสียโอกาสไมได
หมายถึงมูลคารวม แตหมายถึงเฉพาะมูลคาที่ใหผลตอบแทนทีด่ีที่สุดในบรรดาตัวเลือกอ่ืนที่เสียโอกาสไป
เทานั้น 
 การคํานึงถึงตนทุนคาเสียโอกาสเปนความแตกตางที่สําคัญที่สุดของตนทุนทางเศรษฐศาสตร
และตนทุนทางบัญชี ตนทุนคาเสียโอกาสนับวาเปนตนทุนที่แทจริงในการทํากิจกรรมใด ๆ ก็ตาม เพราะ
ทําใหเห็นถึงโอกาสซึ่งเปนตนทุนที่ถูกซอนอยู (และไมสามารถมองเห็นหากคํานวณทางบัญช)ี 
  
 2.4 แนวความคิดเกี่ยวกับการวัดความคุมคาของโครงการ  
  “ตัวชี้วัดความคุมคาของโครงการ (indicators of project worthiness)  มีความสําคัญ
อยางมากตอการตัดสินใจที่จะรับหรือปฏิเสธโครงการที่กําลังพิจารณาอยู หรือนํามาใชสําหรับเปน
เกณฑการตัดสินใจในการลงทุน (investment decision criteria) ทั้งนี้ เพราะตัวชี้วัดความคุมคาของ
โครงการสามารถบงบอกไดวา  โครงการแตละโครงการมีความคุมคาตอ การลงทุนหรือไม 
(ชูชีพ  พิพัฒนศิถ.ี  2544: 36) 
  ในการวัดความคุมคาของโครงการจะตองทําการวิเคราะหผลตอบแทนและตนทุนในรูป
ตัวเงินของโครงการเพื่อประเมินถึงศักยภาพของโครงการวาสามารถทํากําไรใหแกผูเปนเจาของ
โครงการหรือไม โดยผลตอบแทนและตนทุนของโครงการจะจัดทําในรูปของกระแสเงินสด ซึ่ง
ผลตอบแทนและตนทุนนั้นจะถูกประเมินดวยราคาตลาด แตเนื่องจากโครงการสวนใหญจะมีอายุ
มากกวา 1 ป ซึ่งผลตอบแทนและตนทุนในการลงทุนเกิดข้ึนตางเวลาและตางจํานวนกัน จึงทําใหมูลคา
ของเงินมีความแตกตางกันในแตละป จึงเปนการยากตอนักลงทุนที่จะตัดสินใจเลือกวา โครงการใด
เหมาะสมแกการลงทุน ดังนั้น จะตองมีการปรับคาเวลาสําหรับรายการผลตอบแทน และตนทุนทุก
รายการของโครงการดวยอัตราคิดลด (discount rate) ใหมาอยูบนฐานเดียวกัน หรือใหเปนคาปจจุบัน
เสียกอน จากนั ้นจึงนําคาปจจ ุบันที ่ได ไปพิจารณาตามเกณฑการตัดสินใจ ในการลงทุนตอไป  
(หฤทัย  มีนะพันธ.  2550: 56) ซึ่งเกณฑที่ใชในการวัดความคุมคาเพื่อตัดสินใจลงทุนที่นิยมในปจจุบัน
มีรายละเอียดดังนี้ 
  1. ระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (Discounted Payback Period : DPB) จะมีวิธีการที่
คลายคลึงกับวิธีระยะเวลาคืนทุนแบบธรรมดา แตจะตางกันตรงที่วิธีระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลดนี้ 
จะมีการคํานึงถึงคาของเงิน กลาวคือ วิธีนี้จะมีการคิดลด (Discount) คากระแสเงินสดสุทธิของ
โครงการที่คาดวาจะไดรับในอนาคตในแตละปใหเปนมูลคาปจจุบันโดยใชตนทุนเงินทุนของโครงการ 
(Project’s cost of Capital) เปนอัตราคิดลด หลังจากนั้นจึงนํามูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ
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ดังกลาวมาคํานวณระยะเวลาคืนทุน  ดังนั้นจึงอาจกลาวไดวาวิธีระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด ก็คือ การ
คํานวณหาระยะเวลาที่ผลรวมของมูลคาปจจุบนัของกระแสเงินสดสุทธิที่ไดรับจากการดําเนินงานตาม
โครงการ จะมีคาเทากับกระแสเงินสดจายลงทุนสุทธิ นั่นเอง สามารถเขียนสมการของระยะเวลาคืนทุน
แบบคิดลด ไดดังนี้.- 
 DPB = จํานวนปกอนคืนทุน  +  มูลคาปจจุบันของเงินสวนที่ยังไมไดคืนทุน 
      มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิที่เกิดข้ึนในปที่คืนทุน 
 
  ในการตัดสินใจเลือกลงทุนในโครงการ จะเลือกลงทุนในโครงการที่มีระยะเวลายิ่งส้ันยิ่งดี 
เพราะโครงการที่มีระยะเวลาคืนทุนเร็ว แสดงวามีความเส่ียงต่ํากวา อีกทั้งแสดงใหเห็นถึงสภาพคลองที่
สูงกวาโครงการที่มีระยะเวลาคืนทุนนาน แตอยางไรก็ตาม วิธีหาระยะเวลาคืนทุน ยังคงมีขอเสียในเร่ือง
ของการไมไดคํานึงถึงกระแสเงินสดที่กิจการจะไดรับจากโครงการภายหลังจากระยะเวลาคืนทุนแลว 
ซึ่งหากใชวิธีนี้เปนเกณฑในการตัดสินใจเลือกโครงการลงทุนก็อาจมีผลทําใหกิจการตัดสินใจผิดพลาดได 
  2. มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value : NPV) 
   มูลคาปจจุบันสุทธิ หมายถึง มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิของโครงการตลอด
อายุโครงการ โดยหาไดจากผลรวมทั้งหมดของมูลคากระแสเงินสดรับ (Inflows) และกระแสเงินสดจาย 
(Outflows) ในแตละปโดยคิดตนทุนของเงิน (Cost of Capital) เปนอัตราคิดลด (Discount rate) 
(Brigham; Gapenski;& Ehrhardt. 1999: 429)  การคํานวณหามูลคาปจจุบันนี้เปนเคร่ืองมือที่ใชวัด
มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิหรือกระแสเงินสดของโครงการสปาปลา โดยคํานึงถึงตนทุน
ทางการเงิน (Cost of Capital : K) ซึ่งสามารถเขียนสมการของมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) ไดดังนี้.- 
 NPV  =  0CF  + t
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โดยที่ 
 ,1CF ,....2CF tCF  = กระแสเงินสดสุทธิรายปที่ไดรับจากโครงการตั้งแตปลายปที่ 1 ถึง t 
  0CF   = กระแสเงินสดจายลงทุนเร่ิมแรกของโครงการ 

  K   = ตนทุนของเงินทุน (Cost of Capital) ซึ่งใชเปนอัตราสวนลด 
(Discount rate) 

  n   = อายุของโครงการลงทุน 
  t   = ระยะเวลาปที่ 0 ถึง n  
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 การพิจารณาประเมินมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) แบงได 3 กรณี คือ 
  กรณี NPV > 0 การลงทุนในโครงการนั้น ไดรับผลตอบแทนคุมคากับการลงทุน 
  กรณี NPV = 0 การลงทุนในโครงการนั้น ไดรับผลตอบแทนเทากับไมไดลงทุน 
  กรณี NPV < 0 การลงทุนในโครงการนั้น ไดรับผลตอบแทนไมคุมคากับการลงทุน 
 ดังนั้น ถากระแสเงินสดเขาสุทธิสูงกวากระแสเงินสดออกสุทธิ จะพบวา NPV เปนบวก หรือ 
NPV มากกวาศูนย (NPV > 0) หมายถึง ผลประโยชนที่จะไดรับในอนาคตคิดเปนมูลคาปจจุบันแลว มีคา
มากกวาเงินลงทุน นั่นคือ การลงทุนในโครงการนั้นไดรับผลตอบแทนคุมคากับการลงทุน ถาหาก
โครงการธุรกิจสปาปลามีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เปนบวกหรือมีคามากกวาศูนยจนถึงมีคามากที่สุด
จะแสดงถึงความม่ังคั่ง (Wealth) ของโครงการในอนาคต 
  3. อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) 
   อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ หมายถึง อัตราสวนลดที่ทําใหมูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดรับเทากับมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดจาย หรือ IRR เปนอัตราสวนลดที่ทําใหมูลคา
ปจจุบันของรายรับจากโครงการเทากับมูลคาปจจุบันของการลงทุน  PV(Inflows) = PV(Investments) 
ดังนั้น มูลคาปจจุบันจึงเทากับศูนย (NPV = 0) (จันทนา  จันทโร; และศิริจันทร  ทองประเสริฐ. 2545 : 95) 
ซึ่งอัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน (IRR) เปนเคร่ืองมือที่ใชวัดความสามารถในการทํากําไรของ
ธุรกิจสปาปลาที่เกิดข้ึนจริง  ๆ ของโครงการ ซึ่งสามารถเขียนสมการของอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ 
ไดดังนี้.- 
 NPV  =       0 = 0CF + n
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โดยที่  
  IRR   = อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการลงทุน 
  NPV   = มูลคาปจจุบันสุทธ ิ

,1CF ,....2CF nCF   = กระแสเงินสดสุทธิของปที่ 1, ปที่ 2 ถึงปที่ n 
  0CF   = กระแสเงินสดจายลงทุนเร่ิมแรกของโครงการ 
  n    = อายุของโครงการลงทุน 
 เกณฑการตัดสินใจวาโครงการใดควรลงทุนหรือไม จะพิจารณาโดยเปรียบเทียบอัตรา
ผลตอบแทนภายใน (IRR) กับตนทุนคาเสียโอกาสของเงินทุน หรือ อัตราดอกเบี้ยเงินกู (K)  
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  IRR  <K  ไมควรลงทุน 
  IRR  =K  ไมมีความแตกตางระหวางลงทุนหรือไมลงทุน 
  IRR  >K  ควรลงทุนเพราะไดประโยชนมากกวาตนทุนทางการเงินที่เสียไป 
 ในกรณีที่มีหลายโครงการจะเลือกโครงการที่ใหอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) ที่สูงที่สุดเปน
อันดับแรก เนื่องจากไดผลประโยชนจากการตอบแทนของโครงการสูงสุด 
  4. อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio หรือ B/C Ratio) หมายถึง 
อัตราสวนระหวางมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิที่ไดรับตลอดอายุโครงการกับมูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดจายลงทุนสุทธิ  ในทางธุรกิจเรียกอัตราสวนนี้วา ดัชนีการทํากําไร (Profitability Index : PI) 
(Bruce, C. 1976 : 104)  ซึ่งเขียนสมการไดดังนี้.- 
 BCR = มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิที่ไดรับจากโครงการ (PV Benefits) 
 มูลคาปจจบุันของกระแสเงินสดจายลงทุนสุทธิ (PV Cost) 
 

หรือ  BCR   = 
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 tCF   = กระแสเงินสดสุทธิรายปที่ไดรับจากโครงการตั้งแตปลายปที่ 1 ถึง n 
 0CF   = มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดจายลงทุนสุทธ ิ
 K    = อัตราผลตอบแทนที่กิจการตองการหรือตนทุนของเงินทุน (Cost of Capital) 
ซึ่งจะใชเปนอัตราสวนลด (Discount rate) 
 เกณฑการตัดสินใจลงทุน ในการเลือกโครงการที่คุมคาตอการลงทุน จะพิจารณาเลือกจาก
โครงการที่มี BCR  1 เปนเกณฑในการตัดสินใจลงทุนเพราะวาคา BCR = 1 แสดงวาโครงการนี้มี
ความสามารถในการทํากําไรเทากับเงินลงทุนของโครงการ ถาหากคา BCR ยิ่งสูงจะสะทอนถึง
ความสามารถในการทํากําไรยิ่งมาก  
 
 2.5 การวิเคราะหความเสี่ยงทางดานการเงิน เปนการวิเคราะหเพิ่มเติมถึงส่ิงที่อาจจะ
เกิดข้ึน และมีผลกระทบตอความสามารถในการทํากําไรของโครงการซึ่งประกอบดวยการวิเคราะห
ความไวและการทดสอบคาความแปรเปล่ียน (ประสิทธิ์  ตงยิ่งศิริ.  2542 : 240-245) 
  2.5.1 การวิเคราะหความไว (Sensitivity Analysis)  
    การวิเคราะหความไวเปนการวิเคราะหการเปล่ียนแปลงของคา NPV และหรือ IRR 
เม่ือตัวแปรตัวใดตัวหนึ่ง เชน ปริมาณขาย  ราคาขายตอหนวย  ตนทุนผันแปร ฯลฯ เปล่ียนแปลงไป 
โดยที่กําหนดใหตัวแปรตัวอ่ืน ๆ คงที่ ในการวิเคราะหความไวของโครงการจะตองคาดการณเหตุการณ
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ที่จะเกิดข้ึนในอนาคตภายใตเงื่อนไขตางๆ ที่เปล่ียนแปลงไปจากสถานการณที่ไดคาดหมายไวซึ่งจะมี
ผลกระทบตอโครงการ 
   วิธีการวิเคราะหความไว จะทําการวิเคราะหการเปล่ียนแปลงของตัวแปรที่สําคัญ ๆ 
ทีละตัวโดยใหตัวแปรอ่ืน ๆ มีคาคงที่ และดูการเปล่ียนแปลงของ NPV และ IRR หรือเกณฑการ
ตัดสินใจเลือกลงทุนหลัก ๆ และนําขอมูลที่ไดมารวบรวมเพื่อวิเคราะหความเส่ียงของโครงการตอไป 
(สุมาลี  อุณหะนันทน.  2552: 281-282) การวิเคราะหความไวมีข้ันตอนตาง ๆ ดังนี้ 
   ข้ันที่ 1 คํานวณ NPV และ IRR หรือเกณฑการตัดสินใจเลือกลงทุนหลัก ๆ จาก
ขอมูลพื้นฐานของโครงการ 
   ข้ันที่ 2 พิจารณาตัวแปรสําคัญของโครงการวามีตัวแปรอะไรบางที่เม่ือเปล่ียนแปลง
แลวจะสงผลกระทบตอผลตอบแทนของโครงการ ตัวแปรเหลานี้สวนมากไดแก ปริมาณขาย  ราคาขาย 
ตนทุนราคาคากอสราง เปนตน 
   ข้ันที่ 3 กําหนดรอยละของการเปล่ียนแปลงของตัวแปรตาง ๆ จากข้ันที่ 2 ที่คาดวา
นาจะเกิดข้ึน เชน หากราคาขายเพิ่มข้ึน หรือลดลงจากขอมูลพื้นฐาน รอยละ 5 หรือรอยละ 10 
   ข้ันที่ 4 นําตัวแปรที่ควรพิจารณาความไวของการเปล่ียนแปลงมาคํานวณวาถาคา
ของตัวแปรดังกลาวเปล่ียนแปลงไปตามอัตรารอยละที่พิจารณาไวในข้ันที่ 3 โดยตัวแปรอ่ืนมีคาคงที่ 
คาของ NPV และ IRR หรือเกณฑการตัดสินใจเลือกลงทุนหลัก ๆ จะเปนเทาใด 
   ข้ันที่ 5 นําขอมูลที่ไดจากข้ันที่ 4 มาทําการสรุปรวมเปนตาราง หรือสรางรูปกราฟ
แสดงความสัมพันธของตัวแปรแตละตัวที่พิจารณากับคา NPV และ IRR หรือเกณฑการตัดสินใจเลือก
ลงทุนหลัก ๆ ที่เกิดข้ึน เพื่อวิเคราะห และสรุปถึงความเส่ียงของโครงการ 
   โดยในการศึกษาคร้ังนี้จะศึกษากรณีเลวรายที่อาจเกิดข้ึนไดกับโครงการเทานั้น 
เนื่องจากสถานการณในปจจุบันที่เกิดความแนนอนดวยปจจัยตางๆ ไดแก  ปญหาทางดานการเมืองซึ่ง
กระทบตอความเชื่อม่ันของผูบริโภคภายในประเทศ และนักลงทุนตางประเทศ รวมถึงจํานวน
นักทองเที่ยวที่ลดลง  ซึ่งเปนปจจัยที่สงผลกระทบตอการดําเนินโครงการ ดังนั้น จึงไดกําหนดเงื่อนไข
การเปล่ียนแปลงตางๆ คือ เปล่ียนแปลงคาใชจายในการดําเนินโครงการใหเพิ่มข้ึน และเปล่ียนแปลง
ผลตอบแทนของโครงการใหลดลง สามารถแบงออกเปน 3 กรณี ดังนี้.- 
   กรณทีี่ 1 กําหนดใหคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน 
      กรณีที่ 1.1 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 5 ขณะที่
ผลตอบแทนของโครงการและคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
      กรณีที่ 1.2 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 10 ขณะที่
ผลตอบแทนของโครงการและคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
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   กรณีที่ 2 กําหนดใหผลตอบแทนของโครงการลดลง 
     กรณีที่ 2.1 ผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ  5 ขณะที่คาใชจายใน
การดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
     กรณีที่ 2.2 ผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ  10 ขณะที่คาใชจายใน
การดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
   กรณีที่ 3 กําหนดใหคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของโครงการ
ลดลงที่เกิดข้ึนพรอม ๆ กัน ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ 
     กรณีที่ 3.1 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 5  และผลตอบแทน
ของโครงการลดลงรอยละ 5 ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ 
     กรณีที่ 3.2 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 10  และผลตอบแทน
ของโครงการลดลงรอยละ 10 ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ 
 
  2.5.2 การทดสอบคาความแปรเปล่ียน (Switching Value Test : SVT)  
    การทดสอบคาความแปรเปล่ียนเปนการทดสอบคาการเปล่ียนแปลงของปจจัย
ที่เชื่อวาจะมีอิทธิพลตอผลลัพธของโครงการ ซึ่งจะทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) ของโครงการมีคา
เทากับศูนย และอัตราผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) มีคาเทากับหนึ่ง หลักเกณฑการวิเคราะหคือ 
ถา SVTC และ SVTB ที่คํานวณไดมีคาสูงแสดงวาความเส่ียงของโครงการอยูในระดับต่ําแตถาคาที่
คํานวณไดมีคาต่ําแสดงวาโครงการมีความเส่ียงสูง สําหรับการทดสอบสามารถแยกออกไดเปน 2 วิธี 
ดังนี้ (ชูชีพ  พิพัฒนศิถ.ี  2544: 176) 
    2.5.2.1 การทดสอบคาความแปรเปล่ียนดานตนทุน (SVTC) เปนการทดสอบวา
ตนทุนของโครงการจะสามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละเทาไร จึงจะทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) ของ
โครงการมีคาเทากับศูนย และอัตราผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) มีคาเทากับหนึ่ง 
      SVTC = 

PVC
NPV  x 100 

โดยกําหนดให 
  SVTC = การทดสอบคาความแปรเปล่ียนดานตนทุน 
  NPV = มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ 
  PVC = มูลคาปจจุบันของตนทุน 
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   2.5.2.2 การทดสอบคาความแปรเปล่ียนดานผลตอบแทน (SVTB) เปนการ
ทดสอบวาผลตอบแทนของโครงการจะสามารถลดลงไดรอยละเทาไร จึงจะทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิ 
(NPV) ของโครงการมีคาเทากับศูนย และอัตราผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) มีคาเทากับหนึ่ง 
      SVTB = 

PVB
NPV  x 100 

 โดยกําหนดให 
  SVTB = การทดสอบคาความแปรเปล่ียนดานผลประโยชน 
  NPV = มูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการ 
  PVB = มูลคาปจจุบันของผลประโยชน 
 

2.6 การเลือกอัตราสวนลด 
  ในการวิเคราะหดานการเงิน ซึ่งใชราคาตลาดในการตีคาปจจัยการผลิตและผลผลิต ราคา
ตลาดของเงินทุนที่มีตอผูลงทุนก็คือ อัตราดอกเบี้ยตลาด ซึ่งจะเปนตนทุนของเงินทุนที่ลงไปในโครงการ 
ในการทําสวนลด จะตองเลือกใชอัตราสวนลดที่เหมาะสม เนื่องจากถาใชอัตราสวนลดที่มีคาสูง จะมีผล
ทําใหโครงการผานการวิเคราะหมีนอย แตถาใชอัตราสวนลดที่มีคาต่ํา จะมีผลทําใหโครงการจํานวนมาก
ผานการวิเคราะหได ประเด็นปญหาจึงอยูที่วาอัตราสวนลดที่เหมาะสมควรจะเปนอัตราใด อัตรา
สวนลดที่เหมาะสมในการวิเคราะหดานการเงินจึงไดแก “ตนทุนของเงินทุน (Cost of capital) ”  ของ
โครงการ อยางไรก็ดี  ตนทุนของเงินทุนนี้จะมีความแตกตางกันไป สุดแลวแตวาผูลงทุนจะเปนผูใหกู
หรือผูกู และกูจากแหลงใด นั่นคือ ถาเปนผูกูสุทธิ อัตราดอกเบี้ยที่โครงการสามารถกูได ก็คือ ตนทุน
คาเสียโอกาส (opportunity cost) ของเงินทุนที่นํามาใชในกรณีเชนนี้ อัตราดอกเบี้ยเงินกูในตลาดก็
ควรนํามาใชเปนอัตราสวนลดทางการเงินในการวิเคราะหและประเมินโครงการ ถาผูลงทุนเปนผูใหกูสุทธ ิ
คาเสียโอกาสของเงินทุนก็จะไดแก อัตราดอกเบี้ยการใหกูในตลาดหลังหักคาภาษีแลว โครงการจึงตอง
ใหอัตราผลตอบแทนไมต่ํากวาอัตรานี้ และถาโครงการใชเงินทุนของตนเองสวนหนึ่งและเงินกูอีกสวน
หนึ่ง และสวนเงินกูก็กูมาจากหลายแหง ในกรณีนี้ก็ตองใชวิธีเฉล่ียถวงน้ําหนักตนทุนของเงินทุน ซึ่ง
สามารถคํานวณหาไดดังนี้.- 
 
อัตราสวนลด = เงินทุนสวนของเจาของ x อัตราผลตอบแทนที่ตองการ) + (เงินทุนสวนที่กู x อัตราดอกเบี้ยเงินกู 
  
 คาเฉล่ียถวงน้ําหนักของตนทุนเงินทุนดังกลาวจะเปนอัตราสวนลดที่เหมาะสมในการนํามาใช
เปนอัตราสวนลดในการวิเคราะหและประเมินโครงการ 

เงินทุนทั้งหมด เงินทุนทั้งหมด 



 28 

 โดยสรุป  อัตราสวนลดที่เลือกใชในการวิเคราะหดานการเงินจะไดแก อัตราดอกเบี้ยของ
เงินทุน ซึ่งก็คือตนทุนของเงินทุนที่จะสะทอนตนทุนคาเสียโอกาสของเงินทุน และถาเปนเงินทุนผสม
ระหวางเงินทุนของตนเองและเงินกู อัตราสวนลดก็คืออัตราเฉล่ียถวงน้ําหนักของตนทุนเงินทุนจากทั้ง
สองแหลง 
 สําหรับการวิเคราะหโครงการทางเศรษฐกิจ อัตราสวนลดที่เลือกใชก็คือ “คาเสียโอกาสของ
เงินทุน (opportunity cost of capital) ” อัตรานี้จะเปนอัตราผลตอบแทนของเงินทั้งหมดที่ใชในการ
ดําเนินงาน ซึ ่งอาจเปนผลตอบแทนเงินลงทุนหนวยสุดทาย อยางไรก็ดี ถึงแมแนวคิดนี้จะเปน
แนวคิดที่ดี แตก็มีความยุงยากที่จะประยุกตใชในทางปฏิบัติ นั่นคือ ไมมีใครทราบวาคาเสียโอกาสของ
ตนทุนจริง ๆ เปนเทาไร Gittinger กลาววา ประเทศกําลังพัฒนาโดยทั่วไปมักสมมติวาอัตราสวนลด
ของประเทศอยูระหวาง รอยละ 8-15 (in real term) แตสวนมากนิยมเลือกอัตรารอยละ  12 สําหรับ
ประเทศไทย สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติเสนอแนะใหใชรอยละ 12 
เชนเดียวกัน (ประสิทธิ์  ตงยิ่งศิริ.  2542: 129-131) 
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2 งานวิจัยท่ีเกี่ยวของ 
 จากการทบทวนวรรณกรรมพบวามีรายงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการศึกษาความเปนไปไดใน
การลงทุนธุรกิจตาง ๆ ซึ่งเปนประโยชนตอการศึกษาความเปนไปไดของโครงการรานสปาปลา ในเขต
กรุงเทพมหานคร ไดแก 
   
 ปยะธิดา  ตั้งไพศาลกิจ (2551) ไดศึกษาความเปนไปไดทางการเงินของโครงการราน
จําหนายหนังสือในพื้นที่เขตอําเภอเมือง  จังหวัดเพชรบูรณ เพื่อประเมินความเปนไปไดในการลงทุน
ธุรกิจรานจําหนายหนังสือที่เขตอําเภอเมือง จังหวัดเพชรบูรณ  โดยทําการศึกษาขอมูลจากกลุม
ลูกคาที่คาดวาจะเปนลูกคาของโครงการ จํานวน 300 ราย  โดยการใชแบบสอบถามเพื่อสํารวจตลาด
และพฤติกรรมการซื้อหนังสือของกลุมลูกคาเปาหมาย และมีการสัมภาษณผูประกอบการจํานวน 2 ราย 
ในเร่ืองเกี่ยวกับการดําเนินธุรกิจ  ตนทุน  การบริหารจัดการราน  จากขอมูลที่ไดรับสามารถนํามา
วิเคราะหถึงปจจัยตาง ๆ ที่เกี่ยวของและมีผลตอการลงทุน 
  ผลการศึกษาและการวิเคราะหทางการเงินแสดงใหเห็นวา มีความเปนไปไดในการลงทุน 
(Base  Case) เปดรานจําหนายหนังสือในพื้นที่เขตอําเภอเมือง  จังหวัดเพชรบูรณ โดยโครงการมี
มูลคาปจจุบันสุทธิเทากับ 944,660 บาท  อัตราผลตอบแทนภายในรอยละ 31 ระยะเวลาคืนทุน 3.88 ป
จุดคุมทุนของโครงการตองมีรายรับเทากับ 122,634.99 บาทตอเดือน  อัตราสวนแบงทางการตลาด
เทากับรอยละ 15 และอัตราการเติบโตของรานเทากับรอยละ 7  ไมมีการใหสวนลดแกลูกคา (ตนทุน
แปรผันเพิ่มข้ึน) และเม่ือนํามาวิเคราะหความออนไหวของโครงการพบวาปจจัยที่สําคัญที่มีผลตอความ
เปนไปไดในการลงทุน อันดับแรกคือ อัตราสวนของสวนแบงตลาด  อันดับที่สอง คือ อัตราสวนลดที่
ใหแกลูกคาและอัตราการขยายกิจการ  โดยโครงการรานจําหนายหนังสือมีสวนแบงทางการตลาดนอย
ที่สุดเม่ือมูลคาปจจุบันสุทธิเทากับศูนย อัตราผลตอบแทนภายในเทากับศูนย  เทากับรอยละ 10.685  
และสามารถมีอัตราการขยายตัวของกิจการนอยที่สุดเม่ือมูลคาปจจุบันสุทธิเทากับศูนย อัตรา
ผลตอบแทนภายในเทากับศูนย เทากับรอยละ 0.598  
 
 มนัสชนก  เกื้อกูล (2549) ไดวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินจากการลงทุน
โครงการธุรกิจสปาขนาดใหญในเขตเมืองพัทยา  จังหวัดชลบุรี โดยพิจารณาถึงความเหมาะสมในการ
ลงทุน ผลตอบแทนจากการลงทุน  โดยการวิเคราะหงบกระแสเงินสด (cash flow) กําหนดอายุ
โครงการ 10 ป ใชกําหนดอัตราสวนลด (discount rate) เทากับรอยละ 10 และมีรายไดกับคาใชจายใน
การดําเนินการเพิ่มข้ึนตามอัตราเงินเฟอ  กําหนดใหเพิ่มข้ึนในอัตรารอยละ 3 ตอป 
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 ผลการวิเคราะหผลตอบแทนจากการลงทุนพบวามูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) มีคาเทากับ 
10,562,529.51 บาท อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน (IRR) มีมูลคาเทากับรอยละ 33 ตอป 
และอัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน (BCR) มีคาเทากับ 1.39 : 1 ซึ่งผลการวิเคราะหดังกลาว แสดงวา 
โครงการธุรกิจบริการสปาใหผลตอบแทนที่คุมคาตอการลงทุน สําหรับผลการวิเคราะหความออนไหว
ของโครงการ (sensitivity analysis) 2 กรณี  กรณีที่ 1  สมมติใหตนทุนคงที่ แตผลตอบแทนลดลง
รอยละ 3  พบวาคา NPV เทากับ 658,932.35 บาท คา IRR เทากับรอยละ 13 ตอป และคา BCR 
เทากับ 1.02 : 1 ซึ่งแสดงวา อัตราผลตอบแทนที่ลดลงรอยละ 3 แตตนทุนคงที่นั้น ใหผลตอบแทนที่
คุมคาตอการลงทุน  กรณีที่ 2 สมมติใหตนทุนเพิ่มข้ึนรอยละ 3 แตผลตอบแทนคงที่ พบวา คา NPV 
เทากับ 12,902,554.40 บาท  คา IRR เทากับรอยละ 34 ตอป และคา BCR เทากับ 1.46 : 1 ซึ่งแสดง
วาอัตราตนทุนที่เพิ่มข้ึนรอยละ 3 แตผลตอบแทนคงที่นั้นใหผลตอบแทนที่คุมคาตอการลงทุน 
  
 วิภาวดี  หวานชิด (2545) ไดทําการวิเคราะหทางการเงินของการเพาะเล้ียงปลาสวยงามใน
อําเภอนครชัยศรี จังหวัดนครปฐม เพื่อประเมินความคุมคาของการลงทุนเพาะเล้ียงปลาสวยงามของ
เกษตรกรในอําเภอนครชัยศรี  จังหวัดนครปฐม โดยวิธีการวิเคราะหผลตอบแทนทางการเงิน ขอมูลที่ใช
ในการศึกษาไดมาจากสํารวจและสัมภาษณเกษตรกรที่เพาะเล้ียงปลาสวยงามในอําเภอนครชัยศรี
จังหวัดนครปฐม จํานวนทั้งส้ิน 50 ราย โดยกําหนดชวงเวลาในการลงทุนเพาะเล้ียง 10 ป และขนาด
พื้นที่เพาะเล้ียงเฉล่ีย 1,600 ตารางเมตรตอราย กําหนดคาเสียโอกาสของเงินทุนรอยละ 8  
  จากผลการวิเคราะหทางการเงินทําใหทราบวา การลงทุนเพาะเล้ียงปลาสวยงามมีความ
คุมคาทางการเงินและใหผลกําไร ทั้งกรณีที่เกษตรกรไมกูเงิน และกรณีที่เกษตรกรกูเงินมาลงทุน 
เนื่องจากมีคาวัดผลทางการเงินทั้ง 3 ตัว คือ NPV มีคาเปนบวก  BCR มากกวา 1 และ IRR มากกวา
คาเสียโอกาสของเงินลงทุน (รอยละ 8.00 ตอป) การวิเคราะหความออนไหวของโครงการลงทุนโดยใช
วิธี Switching value test เพื่อประเมินความเส่ียงทางการเงินของการลงทุน เนื่องจากมีการ
เปล่ียนแปลงในตนทุนและผลตอบแทนของการลงทุน ผลการวิเคราะหแสดงใหเห็นวา การลงทุน
เพาะเล้ียงปลาสวยงามยังใหผลกําไรและปลอดภัยตราบเทาที่ตนทุนเพิ่มข้ึนไมเกินรอยละ 77.744 
หรือรายไดลดลงไมเกินรอยละ 43.739 หรือรายไดลดลงไมเกินรอยละ 33.319 ในกรณีมีการกูยืมเงิน 
ผลการวิเคราะหนี้แสดงใหเห็นวาการลงทุนเพาะเล้ียงปลาสวยงามมีความเส่ียงหรือมีความออนไหวที่
เกิดจากรายไดลดลงกวา กรณีตนทุนเพิ่มข้ึน ดังนั้นจึงควรพัฒนาพันธุปลาสวยงามใหม  ๆ ใหมีความ
หลากหลายตามความตองการของตลาดตลอดเวลาเพื่อรักษาระดับราคาและรายไดของเกษตรกรไมให
ลดลง 
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 สุกัลยา  กลาประสิทธิ์ (2548) ไดวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการลงทุนในธุรกิจสปา
สุนัข ในเขตกรุงเทพมหานคร และปริมณฑล ในดานความคุมคาทางการเงินและความเปนไปได
ทางดานการตลาดของโครงการธุรกิจสปาสุนัข  ในการศึกษาคร้ังนี้ใชขอมูลปฐมภูมิซึ่งไดจากการตอบ
แบบสอบถามของผูเล้ียงสุนัขในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล จํานวน 400 ตัวอยาง เพื่อนํา
ขอมูลมาวิเคราะหในเชิงสถิติพรรณนา โดยใชความถี่  รอยละ คาเฉล่ีย เพื่อศึกษาความเปนไปได
ทางดานการตลาด และขอมูลจากการสัมภาษณผูประกอบการรานสปาสุนัขในเขตกรุงเทพมหานคร
และปริมณฑล ขอมูลทุติยภูมิจากหนังสือ บทความและนิตยสารตาง ๆ เพื่อนํามาวิเคราะหเชิงปริมาณ 
โดยใชตัวชี้วัดความคุมคาของโครงการ อัตราคิดลดที่ใชในการศึกษาคือรอยละ 6.00 ตอป ซึ่งเปนอัตรา
ดอกเบี้ยเงินกูของธนาคารพัฒนาวิสาหกิจ ขนาดกลางและขนาดยอมแหงประเทศไทย ณ เดือน
กรกฎาคม  2547 สําหรับเงินลงทุนในการประกอบธุรกิจมาจากเงินทุนของผูประกอบการ 
  ผลการศึกษาทางการเงิน พบวา มีความคุมคาและเหมาะสมในการลงทุน โดยมูลคา
ปจจุบันสุทธิมีคาเปนบวก อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน มีคามากกวา 1 อัตราผลตอบแทนภายใน
ของโครงการมีคามากกวาอัตราคิดลด ระยะเวลาคืนทุนเทากับ 1 ป 4 เดือน และแมทําการวิเคราะห
ความออนไหวของโครงการแลว ธุรกิจนี้ยังมีความคุมคาในการลงทุน 
 
 สุนันทา  พึ่งชาติไทย  (2550) ไดศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนธุรกิจบริการนวด
แผนไทยในกรุงเทพมหานคร สถานที่ตั้งอยูภายในโครงการลาวิลลา (La-Villa) พหลโยธิน  เขตพญาไท 
โดยลักษณะจะเปนพื้นที่ใหเชา ขนาดประมาณ 100 ตารางเมตร ซึ่งการวิเคราะหจะใชวิธีการวิเคราะห
ตนทุนและผลตอบแทนทางการเงิน  และไดกําหนดระยะเวลาของโครงการไวที่ 5 ป อัตราสวนลดเทากับ 
รอยละ 8 ตอป การดําเนินงานของโครงการมีการกูยืมเงินจากสถาบันการเงิน เพื่อใชเปนเงินทุน
หมุนเวียนในการดําเนินธุรกิจ จํานวน 800,000 บาท โดยที่เจาของกิจการตองชําระคืนเงินตนพรอม
ดอกเบี้ยในอัตราดอกเบี้ย MRR ของธนาคารกรุงไทย ณ วันที่  11  เมษายน  2550 ซึ่งเทากับรอยละ 8 ตอป 
  ผลการจากการวิเคราะห พบวา โครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ 1,059,626 บาท  
อัตราสวนผลประโยชนตอคาใชจาย (BCR) เทากับ 1.15 อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน (IRR) 
เทากับรอยละ 71.96 และมีระยะเวลาคืนทุนเทากับ 2.73 ป แสดงวาโครงการธุรกิจนวดแผนไทย 
ใหผลตอบแทนที่คุมคาในการลงทุน และจากการวิเคราะหความออนไหวของโครงการใน 2 กรณี คือ 
(1) เม่ือรายไดจากการบริการลดลงรอยละ 20 และคาใชจายในการดําเนินงานคงที่ พบวา โครงการมี
มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ -21,138 บาท อัตราสวนผลประโยชนตอคาใชจาย (BCR) เทากับ 
0.99 อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน (IRR) เทากับรอยละ 6.91 (2) รายไดจากการบริการ
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คงที่ และคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน รอยละ 9 พบวา โครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) 
เทากับ  84,745 บาท อัตราสวนผลประโยชนตอคาใชจาย (BCR) เทากับ 0.99 อัตราผลตอบแทน
ภายในจากการลงทุน (IRR) เทากับรอยละ 3.75 จากผลการวิเคราะหความออนไหวของโครงการในทั้ง 
2 กรณี แสดงวาโครงการธุรกิจบริการนวดแผนไทยในกรุงเทพมหานคร ใหผลตอบแทนที่ไมคุมคาใน
การลงทุน 
 
 สุรศักดิ์  วงศปราโมทย (2548) ไดวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของธุรกิจ
ราน ลาง อัด ฉีด แหงหนึ่งในเขตอําเภอเมือง จังหวัดเชียงใหม ใชเกณฑการวิเคราะหตนทุนและ
ผลตอบแทนโดยนําการประมาณการตนทุนและผลตอบแทนที่ไดมาวิเคราะห และคํานวณอัตรา
ผลตอบแทนภายใน (IRR) มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (B/C Ratio) 
ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) โดยไดกําหนดอายุของธุรกิจเปนเวลา 5 ป เวลาการทํางาน 360 วัน/ป 
กําหนดอัตราคิดลดที่รอยละ 10 คิดจากคาเสียโอกาสเนื่องจากเปนการลงทุนขนาดเล็ก ใชทุนของ
ผูประกอบการเอง 
 ผลการศึกษาพบวาธุรกิจรานลาง อัด ฉีด แหงนี้มีอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) เทากับ
รอยละ 108  อัตราผลตอบแทนสุทธิ (NPV) เทากับ 254,736.97 บาท  อัตราผลตอบแทนตอตนทุน 
(B/C Ratio) เทากับ 1.14 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) คือ 10 เดือน 28 วัน  โครงการจึงมี
ความเปนไปไดที่จะลงทุน 



ตาราง 1  ภาพรวมงานวิจัยที่เก่ียวของ 

 

ผูวิจัย ช่ืองานวิจัย (พ.ศ.) ผลการศึกษา 
ปยธิดา  ต้ังไพศาลกิจ การศึกษาความเปนไปไดทาง

การเงินของโครงการราน
จําหนายหนังสือในพื้นที่เขต
อําเภอเมือง จังหวัดเพชรบูรณ  
(พ.ศ. 2551) 

โครงการมีความเปนไปไดในการลงทุนเปดรานจําหนายหนังสือในพื้นที่เขตอําเภอเมือง จังหวัดเพชรบูรณ โดยมีมูลคา
ปจจุบันสุทธิเทากับ 944,660 บาท อัตราผลตอบแทนภายในรอยละ 31 ระยะเวลาคืนทุน 3.88 ป จุดคุมทุนของ
โครงการตองมีรายรับเทากับ 122,634.99 บาทตอเดือน อัตราสวนแบงทางการตลาดเทากับ 15% และอัตราการเติบโต
ของรานเทากับ 7% ไมมีการใหสวนลดแกลูกคา (ตนทุนแปรผันเพิ่มขึ้น) และเม่ือนํามาวิเคราะหความออนไหวของ
โครงการพบวามีปจจัยที่สําคัญที่มีผลตอความเปนไปไดในการลงทุน อันดับแรก คือ อัตราสวนแบงตลาด อันดับที่สอง 
คือ อัตราสวนลดที่ใหแกลูกคาและอัตราการขยายกิจการ โดยโครงการรานจําหนายหนังสือมีสวนแบงทางการตลาด
นอยที่สุดเม่ือมูลคาปจจุบันสุทธิเทากับศูนย อัตราผลตอบแทนภายในเทากับศูนย เทากับรอยละ 10.6855 และ
สามารถมีอัตราการขยายตัวของกิจการนอยที่สุด เมื่อมูลคาปจจุบันสุทธิเทากับศูนย อัตราผลตอบแทนภายใน
เทากับศูนย เทากับรอยละ 0.598 

มนัสชนก  เก้ือกูล การวิเคราะหตนทุนและ
ผลตอบแทนทางการเงิน 
ของธุรกิจสปาขนาดใหญ  
(พ.ศ. 2549) 

ระยะเวลาคืนทุน 2.48 ป มูลคาปจจุบันสุทธิ 10,562,529.51 บาท อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR) เทากับ 
รอยละ 33 อัตราสวนของผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) เทากับ 1.39 การวิเคราะหความออนไหวตอการเปล่ียนแปลง
ของโครงการภายใตสถานการณสมมติ 2 กรณี กรณีที่ 1 ใหตนทุนคงที่แตผลตอบแทนลดลงรอยละ 3 อัตราสวนลด
รอยละ 10 พบวา มูลคาปจจุบันของผลตอบแทนสุทธิของโครงการ (NPV) มีมูลคาเทากับ 658,932.25 บาท อัตรา
ผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีคาเทากับรอยละ 13 อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) มีคาเทากับ 
1.02  กรณีที่ 2  ใหตนทุนเพิ่มขึ้นรอยละ 3 แตผลตอบแทนคงที่และใชอัตราสวนลดรอยละ 10 มูลคาปจจุบันของ
โครงการ (NPV) มีมูลคาเทากับ 12,902,554,40 บาท อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) มีคาเทากับรอยละ 34  
อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) มีคาเทากับ 1.46 
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ตาราง 1  (ตอ) 

 
ผูวิจัย ช่ืองานวิจัย (พ.ศ.) ผลการศึกษา 

วิภาวดี  หวานชิด การวิเคราะหทางการเงินของการ
ลงทุนเพาะเล้ียงปลาสวยงามใน
อําเภอนครชัยศรี จังหวัดนครปฐม 
(พ.ศ. 2545) 

โครงการมี 2 กรณี คือ กรณีเกษตรกรไมมีการกูยืมเงิน  และกรณีกูเงินจากสถาบันการเงินตาง ๆ  ผลปรากฏวาในกรณีที่
ไมมีการกูยืมเงิน โดยกําหนดอัตราคิดลดรอยละ 8  พบวามีความคุมคาทางการเงินและใหผลกําไร ท้ังกรณีที่เกษตรกร
ไมกูเงิน และกรณีที่เกษตรกรกูเงินมาลงทุน เน่ืองจากการวัดผลทางการเงินทั้ง 3 ตัว คือ NPV มีคาเปนบวก BCR มากกวา 1 
และ IRR มากกวาคาเสียโอกาสของเงินลงทุน  สวนผลการวิเคราะหความออนไหว กรณีไมมีการกูยืมเงินมาลงทุน 
พบวาไมวาตนทุนท่ีเพิ่มข้ึนหรือผลตอบแทนลดลงหรือทั้งตนทุนเพิ่มขึ้นและผลตอบแทนลดลงจากเกณฑที่กําหนด 
โครงการยังมีความคุมคาในการลงทุน สวนกรณีมีการกูยืมเงินมาลงทุนพบวา ไมวาตนทุนเพิ่มข้ึนหรือผลตอบแทนที่
ลดลง ท้ังตนทุนเพิ่มข้ึนและผลตอบแทนลดลงรอยละ 10  การลงทุนเพาะเล้ียงปลาสวยงามก็ยังมีความคุมคาในการ
ลงทุน แตเมื่อสมมติใหตนทุนเพิ่มข้ึนและผลตอบแทนลดลงรอยละ 20 โครงการลงทุนใหผลตอบแทนไมคุมคา สวนการ
วิเคราะหคาความแปรเปลี่ยน พบวาโครงการยังใหผลกําไรเม่ือตนทุนเพิ่มข้ึนไมเกินรอยละ 77.744 หรือรายไดลดลงไม
เกินรอยละ 43.739 ในกรณีไมมีการกูยืม และตนทุนเพิ่มข้ึนไมเกินรอยละ 49.968 หรือรายไดลดลงไมเกินรอยละ 33.319 
ในกรณมีีการกูยืมเงินแสดงใหเห็นวาโครงการมีความเสี่ยงหรือมีความออนไหวท่ีเกิดจากรายไดลดลงมากกวากรณีตนทุน
เพิ่มข้ึน 

สุกัลยา  กลาประสิทธิ ์  การศึกษาความเปนไปไดของ
โครงการลงทุนในธุรกิจสปาสุนัข 
ใน เขตก รุงเทพมหานครและ
ปริมณฑล  
(พ.ศ. 2548) 

ผลการวิเคราะหผลตอบแทนจากการลงทุนผานตัวชี้วัดพบวาระยะเวลาคืนทุนคิดลดเทากับ 1 ป 4 เดือน มูลคา
ปจจุบันสุทธิ เทากับ 1,325,494.80 บาท อัตราผลประโยชนตอตนทุนเทากับ 1.34 เทา อัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการเทากับรอยละ 29.86 จากผลท่ีไดจากการศึกษาแสดงใหเห็นวาการลงทุนในธุรกิจสปาสุนัขในเขต
กรุงเทพมหานครมีความเปนไปไดและคุมคาทางการเงินในการลงทุน   และเมื่อพิจารณาผลการวิเคราะหความ
ออนไหวของโครงการท้ัง 3 กรณีแสดงใหเห็นวาการลงทุนในธุรกิจสปาสุนัขในเขตกรุงเทพมหานครมีความเปนไปได 
และมีความคุมคาทางการเงินในการลงทุนเชนเดียวกัน 

 

34 
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ตาราง 1  (ตอ) 

 
ผูวิจัย ชื่องานวิจัย (พ.ศ.) ผลการศึกษา 

สุนันทา  พี่งชาติไทย การศึกษาความเปนไปไดของ
โครงการลงทุนธุรกิจบริการนวด
แผนไทยในก รุง เท พมหานคร 
(พ.ศ. 2550) 

โครงการธุรกิจนวดแผนไทยใหผลตอบแทนท่ีคุมคาในการลงทุน เนื่องจากโครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ 
1,059,626  บาท อัตราสวนผลประโยชนตอคาใชจาย (BCR) เทากับ 1.15 อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน 
(IRR) เทากับรอยละ 71.96 และคืนทุนไดในระยะเวลา 2.73 ป การวิเคราะหความออนไหวของโครงการ ไดทําการ
วิเคราะห 2 กรณี คือ 1. กรณีที่รายไดจากการบริการลดลงรอยละ 20 และคาใชจายในการดําเนินงานคงที่ โครงการ 
จะใหผลตอบแทนที่ไมคุมคาในการลงทุน เนื่องจากโครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ -21,138 บาท 
อัตราสวนผลประโยชนตอคาใชจาย (BCR) เทากับ 0.99 อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน (IRR) เทากับรอยละ 
6.91  และ 2. กรณีที่รายไดจากการบริการคงที่ และคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน รอยละ 9 โครงการธุรกิจบริการ
นวดแผนไทยใหผลตอบแทนที่ไมคุมคาในการลงทุน เน่ืองจากโครงการมีมูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) เทากับ -84,745 บาท 
อัตราสวนผลประโยชนตอคาใชจาย (BCR) เทากับ 0.99 อัตราผลตอบแทนภายในจากการลงทุน (IRR) เทากับรอยละ 
3.75 จากผลการวิเคราะหความออนไหวของโครงการทั้ง 2 กรณี แสดงวาโครงการใหผลตอบแทนที่ไมคุมคาใน
การลงทุน 

สุรศักด์ิ  วงศปราโมทย การวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทน
ทางการเงินของธุรกิจราน ลาง อัด 
ฉีดแหงหนึ่งในเขตอําเภอเมือง 
จังหวัดเชียงใหม 
(พ.ศ.2548) 

ผลการศึกษาพบวาธุรกิจราน ลาง อัด ฉีด มอีัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) เทากับรอยละ 108 มูลคาปจจุบันสุทธิ 
(NPV) เทากับ 254,736.97 บาท อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) เทากับ 1.14 ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) 
คือ 10 เดือน 28 วัน 
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บทที่ 3 
วิธีดําเนินการวิจัย 

 
ในการวิจัยคร้ังนี้ ผูวิจัยไดดําเนินการตามข้ันตอน ดังนี.้- 
1. การกําหนดขอมูลและแหลงขอมูล 
2. การสรางเคร่ืองมือที่ใชในการวิจัย 
3. การเก็บรวบรวมขอมูล 
4. การจัดทําและการวิเคราะหขอมูล 
5. เคร่ืองมือที่ใชในการวิเคราะหขอมูล 

 
การกําหนดขอมูลและแหลงขอมูล 

ขอมูล 
 ในการศึกษาคร้ังนี้ ไดทําการศึกษาความเปนไปไดของโครงการรานสปาปลา ในเขต
กรุงเทพมหานคร  ขอมูลที่ใชในการศึกษานี้ไดจากการเก็บรวบรวมขอมูล  การสัมภาษณ  สํารวจราคา 
รวมทั้งขอมูลจากเว็บไซตของหนวยงานภาครัฐและเอกชนที่เกี่ยวของ ดังนี้ 
 

แหลงขอมูล 
  ขอมูลที่นํามาใชในการศึกษาเปนขอมูลปฐมภูมิ (Primary  Data) และขอมูลทุติยภูมิ  
(Secondary  Data) ซึ่งผูวิจัยไดทําการรวบรวมจากแหลงขอมูลตาง ๆ  ดังนี้.- 

1. แหลงขอมูลปฐมภูมิ  (Primary Data) โดยรวบรวมขอมูลจากการสัมภาษณผูประกอบการ
รานสปาปลา ในกรุงเทพมหานคร จํานวน 8 ราน โดยแบงออกเปน 2 กลุม คือ 

 1.1 ผูประกอบการรานสปาปลาซึ่งรับออกแบบติดตั้ง และวางระบบสปาปลาและ
ใหบริการสปาปลา จํานวน 4 ราน เพือ่ประมาณการตนทุนในการลงทุนรานสปาปลา 

  1.2 ผูประกอบการรานสปาปลาซึ่งใหบริการสปาปลาเพียงอยางเดียวมิไดใหบริการดาน
อ่ืน ๆ  จํานวน 4 ราน เพื่อประมาณการผลตอบแทนในการลงทุนรานสปาปลา 

2. แหลงขอมูลทุติยภูมิ (Secondary  Data)  โดยการคนควาและรวบรวมขอมูลจากหนังสือ  
เอกสาร  งานวิจัย  รวมถึงขอมูลสารสนเทศจากเว็บไซตตาง ๆ  ที่เกี่ยวของกับการดําเนินธุรกิจรานสปาปลา 
เชน กระทรวงสาธารณสุข  กระทรวงการคลัง  กรมสรรพากร www.genepoolaquarium.com 
รวมถึงผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการศึกษาความเปนไปไดของการลงทุนธุรกิจบริการ ซึ่งมีลักษณะ
เชนเดียวกับโครงการที่ทําการศึกษาคร้ังนี ้



 37 

การสรางเคร่ืองมือท่ีใชในการวิจัย 
1. ลักษณะของเคร่ืองมือ 

เคร่ืองมือที่ใชในการวิจัยคร้ังนี้ ไดแก แบบสัมภาษณ ซึ่งผูวิจัยไดสรางข้ึนมาเพื่อใชในการ
วิเคราะหประมาณตนทุนและผลตอบแทนของโครงการรานสปาปลา ในเขตกรุงเทพมหานคร 
 2. การสรางเคร่ืองมือที่ใชในการวิจยั 
  การสรางเคร่ืองมือที่ใชในการเก็บรวมรวมขอมูลงานวิจัยการศึกษาความเปนไปไดของ
โครงการลงทุนธุรกิจรานสปาปลา ในเขตกรุงเทพมหานคร คร้ังนี้  มีข้ันตอนดังนี้ 

 2.1 ผูวิจัยไดศึกษาเอกสารการวิจัยเกี่ยวกับตนทุนของโครงการรานสปาปลา แลวนําขอมูล
เหลานี้มาศึกษาและสรางเปนแบบสัมภาษณเกี่ยวกับตนทุนของโครงการ 

 2.2 สรางแบบสัมภาษณผูประกอบการรานสปาปลา ประกอบดวยขอมูลคําถาม ซึ่ง
แบงได 3 ข้ันตอน ดังนี้.- 

  ตอนที่ 1  ประกอบดวย แบบสัมภาษณเกี่ยวกับลักษณะของโครงการ 
  ตอนที่ 2  ประกอบดวย แบบสัมภาษณเกี่ยวกับตนทุนของโครงการ 
  ตอนที่ 3  ประกอบดวย แบบสัมภาษณเกี่ยวกับผลตอบแทนของโครงการ 
 2.3 นําแบบสัมภาษณผูประกอบการรานสปาปลา ใหอาจารยที่ปรึกษาตรวจสอบ 

เนื้อหา สํานวน ภาษาใหครอบคลุมและถูกตองตรงตามเนื้อหา 
 2.4 นําแบบสัมภาษณผูประกอบการรานสปาปลาข้ึนเสนอตอคณะกรรมการที่ปรึกษาสารนิพนธ

เพื่อขอขอเสนอแนะเพิ่มเติม เพื่อไดคําถามที่ตรงตามวัตถุประสงคของการศึกษาวิจัยนี ้
 2.5 ปรับปรุงแบบสัมภาษณตามคําแนะนําของคณะกรรมการที่ปรึกษาสารนิพนธ และ

จัดพิมพแบบสัมภาษณฉบับสมบูรณ เพื่อใชในการเก็บขอมูลจากผูประกอบการธุรกิจรานสปาปลา 
 
การเกบ็รวมรวบขอมูล 

การเก็บรวบรวมขอมูลในการศึกษาคร้ังนี้ประกอบดวยขอมูล 2 ชนิด คือ 
1. ขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) ไดแก ขอมูลเกี่ยวกับรายไดจากการใหบริการสปาปลา 

คาใชจายเพื่อการลงทุน  และคาใชจายในการดําเนินการ 
2. ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ไดแก ขอมูลเกี่ยวกับพันธุปลา โรคของปลาที่พบบอย

ในสปาปลา และวิธีการรักษา  ตลอดจนความรูและขอมูลพื้นฐานเกี่ยวกับสปาปลา ซึ่งไดมีผูรวบรวมไว 
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การเก็บรวบรวมขอมูลปฏิบัติดังนี้.- 
1. การเก็บรวบรวมขอมูลผูวิจัยไดทําหนังสือขอความรวมมือในการทําวิจัยจากผูประกอบการ

รานสปาปลา ในเขตกรุงเทพมหานคร 
2. การเก็บรวบรวมขอมูลเกี่ยวกับตนทุนของโครงการ ผูวิจัยไดสัมภาษณดวยตนเอง โดยใช

แบบสัมภาษณที่สรางข้ึนในการเก็บรวบรวมขอมูล ซึ่งไดผานการเห็นชอบจากคณะกรรมการที่ปรึกษา
สารนิพนธแลว 
 
การจัดทําและการวิเคราะหขอมูล 

ผูวิจัยทําการวิเคราะหขอมูลที่ไดจากการสัมภาษณและขอมูลสารสนเทศจากแหลงตางๆ เพื่อ
ประมาณการตนทุนและผลตอบแทนของโครงการรานสปาปลา และนํามาจัดทํางบกําไรขาดทุน  
งบกระแสเงินสด  เพื่อวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินโดยใชเกณฑการวัดความคุมคาของ
โครงการเปนตัวชี้วัดวาควรลงทุนหรือไม  ซึ่งประกอบไปดวย  ระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด  มูลคา
ปจจุบันสุทธิ  อัตราผลตอบแทนภายใน  และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน วิเคราะหความเส่ียง
ทางดานการเงิน ไดแก การวิเคราะหความไว  และการทดสอบคาความแปรเปล่ียน  

 
ขั้นตอนท่ี 1 
การประมาณตนทุนและผลตอบแทนตาง ๆ ที่เกิดข้ึน มีรายละเอียดดังนี้ 
การประมาณตนทุน 
1. คาใชจายในการลงทุน ประกอบดวย 

  1.1  คาออกแบบ และตกแตง สถานที ่
  1.2  คาติดตั้งตูสปาพรอมที่นั่ง และอุปกรณครบชุด 
  1.3  คาเคร่ืองปรับอากาศ 
  1.4  คาชุดรับแขก 
  1.5  คาเซงอาคารพาณิชย 
  1.6  คาเชาพื้นที่ชวงเตรียมการ (ระยะเวลา 1 เดือน) 
  1.7  เงินประกันการเชา 3 เดือน 
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2. คาใชจายในการดําเนินงาน 
  2.1 คาปลาสํารอง 
 2.2 คาอาหารปลาสําเร็จรูป 
  2.3 คาผาขนหนูสําหรับเช็ดเทา 

 2.4  คาสาธารณูปโภค 
 2.5  คาเชาพื้นที่ 
 2.6  คาแรงงานผูประกอบการ 

 2.7 เงินเดือนพนักงาน 
 2.8 คาวัสดุส้ินเปลือง 
 2.9 คาซอมแซมบํารุงอุปกรณ และซื้ออุปกรณทดแทน 
 2.10 คาภาษีปาย 
 2.11 คาภาษีโรงเรือนและที่ดิน 

 
การประมาณผลตอบแทนของโครงการ 
ผลตอบแทน ประกอบดวย รายไดจากการใหบริการสปาปลาตอป ซึ่งคํานวณไดดังนี้.- 
1. ผลตอบแทนเฉล่ียตอเดือน   
 = (จํานวนผูใชบริการเฉล่ียในวันธรรมดา  x  ราคาคาบริการเฉล่ีย) x 18 
และ = (จํานวนผูใชบริการเฉล่ียในวันเสารอาทิตย  x  ราคาคาบริการเฉล่ีย) x 8 
2. ผลตอบแทนเฉล่ียตอป  
 = (จํานวนลูกคาเฉล่ียที่ใชบริการทั้งหมด x อัตราคาบริการเฉล่ีย) x 12 
 
ขั้นตอนท่ี 2 
นํางบกําไรขาดทุน และงบกระแสเงินสดมาวิเคราะหดานการเงิน โดยใชเกณฑวัดความคุมคา

ของการลงทุน ประกอบดวย  ระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด  มูลคาปจจุบันสุทธิ  อัตราผลตอบแทน
ภายในโครงการ  อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน และการวิเคราะหความเส่ียงทางดานการเงิน ซึ่ง
ประกอบดวย การวิเคราะหความไว และการทดสอบคาความแปรเปล่ียน 

 
ขั้นตอนท่ี 3  
นําผลการวัดความคุมคาของการลงทุนมาตัดสินใจวาลงทุนหรือไมลงทุน 
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เกณฑท่ีใชในการวิเคราะหขอมูล 
 เกณฑการตัดสินใจในการลงทุนเพื่อวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการลงทุน 
มีสูตรการคํานวณ ดังนี้.- 

1. ระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด (Discounted Payback Period: DPB) 
 
 DPB  =   จํานวนปกอนคืนทุน   +               มูลคาปจจุบันของเงินสวนที่ยังไมไดคืนทุน 
      มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิที่เกิดข้ึนในปที่คืนทุน 
 
 

2. มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value : NPV) 
 NPV  =  0CF  + t
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 หรือ NPV  =  
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 โดยที่ 
,1CF ,...2CF tCF  = กระแสเงินสดสุทธิรายปที่ไดรับจากโครงการตั้งแตปลายปที่ 1 ถึง t 

 0CF  = กระแสเงินสดจายลงทุนเร่ิมแรกของโครงการ 
 K  = ตนทุนของเงินทุน (Cost of Capital) ซึ่งใชเปนอัตราสวนลด (Discount rate) 
 n  = อายุของโครงการลงทุน 
 t  = ระยะเวลาปที่ 0 ถึง n  
หลักเกณฑในการตัดสินใจ 
 ถา   NPV  >   0 ยอมรับโครงการรานสปาปลาเนื่องจากการลงทุนของโครงการ
รานสปาปลานี้คุมคา ผลประโยชนที่ไดจากโครงการมีคามากกวาคาใชจายของโครงการทีเ่กิดข้ึน 
 ถา    NPV  =   0 การลงทุนโครงการรานสปาปลานี ้ใหผลประโยชนและคาใชจายของ
โครงการที่เกิดข้ึนมีคาเทากันพอดี ผูสนใจลงทุนจะลงทุนหรือไมก็ไดใหผลไมแตกตางกัน 
 ถา    NPV  <   0 ปฏิเสธโครงการรานสปาปลาเนื่องจากการลงทุนของโครงการ
รานสปาปลานีไ้มคุมคา ผลประโยชนที่ไดจากโครงการมีนอยกวาคาใชจายของโครงการที่เกิดข้ึน 
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3. อัตราผลตอบแทนตอตนทุน (Benefit Cost Ratio : BCR) 
 BCR = มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิที่ไดรับจากโครงการ (PV Benefits) 
 มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิจายลงทุนสุทธิ (PV Cost) 

 หรือ    BCR   = 
0

1 )1(
CF

K
CFn

t
t

t
   

 โดยที ่
  tCF  = กระแสเงินสดสุทธิในปที่ t 
  0CF  = กระแสเงินสดจายลงทุนเร่ิมแรกของโครงการ 
  K    = อัตราผลตอบแทนที่กิจการตองการหรือตนทุนของเงินทุน (Cost of Capital) 
ซึ่งจะใชเปนอัตราสวนลด (Discount rate) 
 หลักเกณฑในการตัดสินใจ 
  ถา  BCR   1 ยอมรับโครงการลงทุนธุรกิจรานสปาปลา 
   BCR < 1 ปฏิเสธโครงการลงทุนธุรกิจรานสปาปลา 

4. อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) 
  NPV  =  0 = 0CF + n

n

IRR
CF

IRR
CF

IRR
CF

)1(
......

)1()1( 2
2

1
1








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 โดยที ่
  IRR   = อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการลงทุน 
  NPV   = มูลคาปจจุบันสุทธ ิ
  ,1CF ,....2CF nCF  = กระแสเงินสดสุทธิของปที่ 1, ปที่ 2 ถึงปที่ n 
  0CF   = กระแสเงินสดจายลงทุนเร่ิมแรกของโครงการ 
  n    = อายุของโครงการลงทนุ เทากับ 6 ป 
 เกณฑการตัดสินใจวาโครงการใดควรลงทุนหรือไม จะพิจารณาโดยเปรียบเทียบอัตรา
ผลตอบแทนภายใน (IRR) กับตนทุนคาเสียโอกาสของเงินทุน หรือ อัตราดอกเบี้ยเงินกู (K)  
  IRR  <  6.45  ไมควรลงทุน 
  IRR   =  6.45  ไมมีความแตกตางระหวางลงทุนหรือไมลงทุน 
  IRR   >  6.45  ควรลงทุนเพราะไดประโยชนมากกวาตนทุนทางการเงินที่เสียไป 
 ในกรณีที่มีหลายโครงการจะเลือกโครงการที่ใหอัตราผลตอบแทนภายใน (IRR) ที่สูงที่สุดเปน
อันดับแรก เนื่องจากไดผลประโยชนจากการตอบแทนของโครงการสูงสุด 
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 การวิเคราะหความเสี่ยงทางดานการเงิน  ซึ่งประกอบดวย 
1. การวิเคราะหความไว  (Sensitivity Analysis)  ประกอบดวยการทดสอบใน 3 กรณี ดังนี.้-  
 กรณทีี่ 1 กําหนดใหคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน 

 กรณีที่ 1.1 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนในอัตรารอยละ  5 ขณะที่ผลตอบแทนของ
โครงการและคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
  กรณีที่ 1.2 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนในอัตรารอยละ 10 ขณะที่ผลตอบแทน
ของโครงการและคาใชจายในการลงทุนคงที่ 

 กรณีที่ 2 กําหนดใหผลตอบแทนของโครงการลดลง 
  กรณีที่ 2.1 ผลตอบแทนของโครงการลดลงในอัตรารอยละ  5 ขณะที่คาใชจายในการ
ดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
  กรณีที่ 2.2 ผลตอบแทนของโครงการลดลงในอัตรารอยละ  10 ขณะที่คาใชจายในการ
ดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
  กรณีที่ 3 กําหนดใหคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของโครงการลดลงที่
เกิดข้ึนพรอม ๆ กัน ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ 
  กรณีที่ 3.1 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนในอัตรารอยละ 5  และผลตอบแทนของ
โครงการลดลงในอัตรารอยละ 5 ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ 
  กรณีที่ 3.2 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนในอัตรารอยละ 10  และผลตอบแทนของ
โครงการลดลงในอัตรารอยละ 10 ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ 
 
 2. การทดสอบคาความแปรเปล่ียน (Switching Value Test : SVT) 
  2.1 การทดสอบคาความแปรเปล่ียนดานตนทุน (SVTC)  
    SVTC = 

PVC
NPV  x 100 

  
 2.2 การทดสอบคาความแปรเปล่ียนดานผลประโยชน (SVTB) 

   SVTB = 
PVB
NPV  x 100 

 สําหรับการประเมินนั้น ถาหากผลลัพธของ SVTC และ SVTB ที่คํานวณไดมีคาสูง
หมายความวาความเส่ียงของโครงการธุรกิจรานสปาปลาอยูในระดับต่ํา แตถาหากผลลัพธที่คํานวณได 
มีคาต่ํา หมายความวาโครงการธุรกิจรานสปาปลามีความเส่ียงสูง 



 
 

 

บทที่ 4 
ผลการวิเคราะหผลขอมูล 

 
 การศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุนธุรกิจรานสปาปลา ในเขตกรุงเทพมหานคร คร้ังนี้ 
ผูวิจัยแบงผลการศึกษาได ดังนี ้

1. ขอมูลทั่วไปของโครงการรานสปาปลา 
2. ผลการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการ กรณีปกติ   มีรายละเอียด ดังนี้.- 
 2.1 การประมาณการตนทุนและผลตอบแทนของโครงการ 

  2.2 การประมาณงบกําไรขาดทุนและงบกระแสเงินสด 
  2.3 การวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการ 
 3. ผลการวิเคราะหความเส่ียงทางการเงิน 

3.1 การวิเคราะหความไวตอการเปล่ียนแปลง 
3.2 การวิเคราะหการทดสอบคาความแปรเปล่ียน  
 

1. ขอมูลท่ัวไปของโครงการรานสปาปลา 
 โครงการรานสปาปลา มีลักษณะเปนอาคารพาณิชยสูง 2 ชั้น ขนาด 4 x 12 เมตร พื้นที่ใช
สอยอาคารรวม 96 ตารางเมตร ชั้นลางมีตูปลา  3 ที่นั่ง ขนาด  180 x 120 x 50 ซม. จํานวน 3 ตู ซึ่ง
สามารถรองรับลูกคาได 9 คน และจํานวน 1 ตูเปนตูสํารองซึ่งใชพยาบาลปลาในกรณีปลาเกิดอาการ
เจ็บปวย  ชั้นบนมีตูปลา 6 ที่นั่ง  ขนาด  180 x 180 x 50 ซม. จํานวน 1 ตู เพื่อรองรับลูกคาที่ตองการ
ความเปนสวนตัว และเปนหมูคณะ  รวมที่นั่งทั้งหมด 15 ที่นั่ง 
 
2. ผลการวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการธรุกิจรานสปาปลา 
 2.1 การประมาณตนทุนของโครงการและผลตอบแทนของโครงการ 
การประมาณการตนทุน 

สําหรับการดําเนินโครงการรานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร  แบงออกเปน 2 ประเภทคือ 
คาใชจายในการลงทุนเร่ิมแรก และคาใชจายในการดําเนินงาน ในการประมาณการตนทุนนี้เปนตนทุน
เฉล่ียตอรานโดยอางอิงจากขอมูลที่ไดจากการสัมภาษณ ผูประกอบการ จํานวน 4 ราน ในเขต
กรุงเทพมหานคร ที่มีลักษณะการดําเนินงานและการใหบริการที่คลายกัน รวมถึงการกําหนดราคา
คาบริการและใชราคาเฉล่ียของแตละรายการเพื่อนํามาใชประกอบการคํานวณ ดังนี ้
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1. คาใชจายในการลงทุน เปนเงิน 729,990 บาท ดังนี้ 
 1.1 คาออกแบบ และตกแตงสถานที่  การตกแตงพื้นที่ภายในรานสวนใหญ ประกอบดวย 

งานทําพื้น ปูกระเบื้อง ที่ลางเทา  งานทาสี  งานฝา และผนังรวมทั้งเดินระบบไฟฟาและน้ําประปา
สําหรับพื้นที่รานขนาด 96 ตารางเมตร มีคาใชจายประมาณ 150,000  บาท 

 1.2 คาติดตั้งตูปลาพรอมที่นั่ง และอุปกรณครบชุด ซึ่งประกอบดวย ระบบกรอง UV Filter 
ระบบกรอง Bio Filter  ระบบ Oxygen Pump ระบบ Electrical System  ระบบสํารองไฟฉุกเฉิน  
พรอมปลาการา  จํานวน 5,000  ตัว รวมเปนเงิน  270,000  บาท 

  1.2.1 ขนาด 180 x 120 x 50 ซม. จํานวน 3 ที่นั่ง พรอมปลาการา จํานวน 3,000 ตัว 
(ติดตั้งบริเวณชั้น 1) 4 ชุด  (1 ชุด เพื่อเปนตูพยาบาล สํารองปลาที่ปวย) ราคาชุดละ 50,000  บาท 
รวมเปนเงิน 200,000  บาท และเม่ือส้ินสุดโครงการจะมีมูลคาซาก ตูละ 5,000  บาท 

  1.2.2 ขนาด 180 x 180 x50 ซม. จํานวน 6 ที่นั่ง พรอมปลาการา  จํานวน 2,000 ตัว 
(ติดตั้งบริเวณชั้น 2 ) จํานวน 1 ชุด ราคาชุดละ 70,000  บาท และเม่ือส้ินสุดโครงการจะมีมูลคาซาก 
ตูละ 5,000  บาท 

 1.3 คาเคร่ืองปรับอากาศ  เนื่องจากพื้นที่ชั้นลางของโครงการมีขนาด 48 ตารางเมตร 
จึงตองใชเคร่ืองปรับอากาศขนาด 12000 BTU  ติดตั้งชั้นลางและชั้นบน ชั้นละ 1 เคร่ือง รวมจํานวน 2 เคร่ือง 
ราคาประมาณเคร่ืองละ 20,000 บาท รวมเปนเงิน 40,000  บาท มีมูลคาซากเคร่ืองละ  4,000  บาท  
รวมมูลคาซากทั้งส้ิน เปนเงิน  8,000  บาท  คิดคาเส่ือมราคาปละ 5,333  บาท 

 1.4 ชุดรับแขก 1 ชุด เพื่อรองรับลูกคาที่นั่งรอใชบริการ ประกอบดวยโซฟา 3 ที่นั่ง และ
เกาอ้ี 1 ที่นั่ง  ราคาชุดละประมาณ  9,990 บาท  เม่ือส้ินสุดโครงการมีมูลคาซากเทากับ  2,000 บาท  
คิดคาเส่ือมราคาปละ 1,332  บาท 

 1.5 คาเซงอาคารพาณิชย  ตลอดอายุโครงการ จํานวน 6 ป  จากการสัมภาษณ
ผูประกอบการ ที่ตั้งอยูในอาคารพาณิชย  มีคาเซงอาคารประมาณ  200,000  บาท และจะไมไดรับคืน 

 1.6 คาเชาพื้นที่ในชวงเตรียมการ โดยทางรานจะตองจายคาเชาพื้นที่ในชวงเวลากอน
การดําเนินการ  ซึ่งเปนชวงระยะเตรียมและตกแตงสถานที่ ใชระยะเวลา 1 เดือน นอกเหนือจากคาเชา
ที่ตองจายเม่ือเร่ิมดําเนินการ เดือนละ 15,000 บาท  

 1.7 เงินประกันการเชา 3 เดือน  ผูประกอบการตองวางเงินประกันการเชาลวงหนา 
3 เดือนในวันทําสัญญาเชา เปนจํานวนเงิน 45,000  บาท และเม่ือครบกําหนดอายุสัญญาเชา 3 ป 
คาเชาจะปรับข้ึนรอยละ 10 เปนคาเชาเดือนละ  16,500  บาท  ดังนั้น จึงตองชําระเงินประกันการเชาเพิ่มอีก 
4,500  บาท  รวมแลวมีเงินประกันทั้งส้ิน 49,500  บาท ซึ่งเงินประกันนี้จะไดรับคืนเม่ือส้ินสุดโครงการ
ในปที่ 6  
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 2. คาใชจายในการดําเนินงาน ประกอบดวย 
  2.1 คาปลาสํารอง  จากการสัมภาษณ ผูประกอบการจะมีการสํารองปลาการา ไวภายในราน
โดยในปแรกจะสํารองไวจํานวน 500 ตัว  เนื่องจากผูประกอบการยังไมมีประสบการณในการประกอบ
ธุรกิจ ดังนั้น อัตราการสูญเสียปลาจะมีมากในชวงปแรก  ดังนั้น  ราคาปลาเฉล่ียตัวละ 28  บาท 
จึงมีคาใชจาย รวมเปนเงินปละ 14,000  บาท และสําหรับในปที่ 2-6 จะสํารองปลาไวปละ 300 ตัว 
รวมเปนเงิน ปละ  8,400 บาท 
  2.2 คาอาหารปลาสําเร็จรูป  สวนใหญใชอาหารปลาที่เปนสาหรายอัดเม็ด หรือ แอลจี้เวเฟอร 
(Algae wafer) แบบจม ซึ่งจะไมเปอยงาย และรักษาคุณภาพน้ําในตูสปา  คาอาหารปลาเฉล่ียเดือนละ 
2 ถุง ราคาถุงละ 180  บาท  ดังนั้น คาอาหารปลาสําเร็จรูป เดือนละ 360  บาท หรือ เปนเงินปละ 
4,320 บาท  และในปที่ 2-6 ปรับข้ึนรอยละ 3 ตามอัตราการขยายตัวของธุรกิจสปาปลา  
  2.3 คาผาขนหนูสําหรับเช็ดเทา จะใช 120 ผืน (10 โหล) ตอ 3 เดือน และจะทําการเปล่ียนใหม 
ราคาผาเช็ดเทาโหลละ 180  บาท รวมเปนคาใชจายปละ 7,200  บาท และในปที่ 2-6 ปรับข้ึนรอยละ 3
ตามอัตราการขยายตัวของธุรกิจสปาปลา 
  2.4 คาสาธารณูปโภค จากการสัมภาษณผูประกอบการรานสปาปลา ไดประเมิน
คาใชจายสาธารณูปโภครานสปาปลาโดยเฉล่ีย เดือนละ 3,900 บาทตอเดือน คิดเปนเงินปละ  46,800  
บาท และในปที่ 2-6 ใหมีอัตราการขยายตัวของคาใชจายนี้ตามอัตราการขยายตัวของธุรกิจสปาปลาที่
อัตรารอยละ 3 ตอป สามารถแบงไดตามรายละเอียด ดังนี ้
   2.4.1 คาไฟฟาเฉลี่ย ประมาณเดือนละ  2,500 บาท  ดังนั ้น คาไฟฟาตลอดป
เปนเงิน 30,000  บาท 
   2.4.2 คาน้ําประปาเฉลี่ย ประมาณเดือนละ 1,400 บาท ดังนั ้น คาน้ําประปา
ตลอดปเปนเงิน  16,800  บาท 
  2.5 คาเชาพื้นที่ อาคารพาณิชย 2 ชั้น พื้นที่ 96 ตารางเมตร  (กวาง 4 เมตร x ยาว 12 เมตร 
x สูง 2 ชั้น)  มีคาเชาโดยเฉล่ียประมาณเดือนละ 15,000 บาท  อายุสัญญาเชา 3 ป หรือคิดเปนปละ
180,000 บาท  และเม่ือครบกําหนดอายุสัญญาเชา 3 ป แลวจะปรับปรุงคาเชาข้ึนประมาณ รอยละ 10 
ของคาเชาเดิม เปนคาเชาเดือนละ 16,500 บาท หรือคิดเปนปละ  198,000 บาท 
  2.6 คาแรงงานผูประกอบการ ธุรกจิสปาปลา สวนใหญ เจาของกิจการจะเปนผูใหบริการ 
ดังนั้น คาเสียโอกาสของการเปดธุรกิจสปาปลาแทนที่จะไปรับจางประกอบอาชีพอื่น ซึ่งจะไดรับ
คาจางในอัตราเดือนละ 15,000 บาท และในปที่ 2-6 กําหนดอัตราการเพิ่มข้ึนเปนไปตามอัตราเงินเฟอ 
ซึ่งจากการคาดการณเปาหมายนโยบายการเงินภายใตกรอบเปาหมายอัตราเงินเฟอของธนาคาร
แหงประเทศไทย กําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอเพิ่มข้ึนไมเกินรอยละ 3 ตอป  
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  2.7  เงินเดือนพนักงาน  จากการสัมภาษณผูประกอบการทั้ง 4 ราน ไดขอมูลวามี
พนักงานเพียง 1 คน เพื่อชวยอํานวยความสะดวก และดูแลผูใชบริการ ซึ่งอัตราคาจางข้ันต่ําที่กฎหมาย
กําหนด และใหมีผลใชบังคับตั้งแตวันที่ 1 มกราคม  2553 สําหรับทองที่กรุงเทพมหานคร และจังหวัด
สมุทรปราการ วันละ 206 บาท คิดเปนเดือนละ 6,180  บาท หรือ คิดเปนเงินปละ 74,160  บาท และ
ในปที่ 2-6 กําหนดอัตราการเพิ่มข้ึนเปนไปตามอัตราเงินเฟอ ซึ่งจากการคาดการณเปาหมายนโยบาย
การเงินภายใตกรอบเปาหมายอัตราเงินเฟอของธนาคารแหงประเทศไทย กําหนดเปาหมายอัตรา
เงินเฟอเพิ่มข้ึนไมเกินรอยละ 3 ตอป  
  2.8 คาวัสดุส้ินเปลือง  ไดแก ผงซักฟอก  ทิชชู  น้ํายาลางหองน้ํา  ประมาณ เดือนละ 500 บาท 
หรือประมาณปละ 6,000  บาท ในปที่ 2-6 ปรับข้ึนรอยละ 3 ตามอัตราการขยายตัวของธุรกิจสปาปลา 
  2.9 คาซอมแซมบํารุงรักษาอุปกรณ และซื้ออุปกรณทดแทน  อุปกรณที่ใชในการประกอบ
ธุรกิจจะมีการเส่ือมสภาพ เชน หลอดใตน้ํา  ปมพออกซิเจน และที่ชอนปลา  ดังนัน้ จึงตองมีการซื้อทดแทน
ทุกป ซึ่งเปนคาใชจายประมาณปละ 8,050  บาท 
 

ตาราง 2 รายละเอียดของวัสด ุอุปกรณที่ใชในการลงทุนธุรกิจรานสปาปลา 
     

รายการ จํานวน ราคา หนวย จํานวนเงิน 
ปมพน้ําสําหรับติดตั้งภายนอก 1 4,800 เคร่ือง 4,800 
ปมพออกซิเจน 1 290 เคร่ือง 290 
หลอดใตน้ํา 5 380 หลอด 1,900 
ที่ชอนปลาตาถี ่ๆ  3 20 อัน 60 
ฮีตเตอร 4 250 เคร่ือง 1,000 

รวม   5,740  8,050 
     

ที่มา : จากการสัมภาษณ     
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  2.10 คาภาษีปาย  ตามพระราชบัญญัติภาษีปาย ป พ.ศ. 2510 กําหนดใหจัดเก็บภาษี
จากปายแสดงชื่อยี่หอหรือเคร่ืองหมายที่ใชประกอบการคา สําหรับปายที่มีอักษรไทยกับอักษร
ตางประเทศ และหรือปนกับภาพ และหรือเคร่ืองหมายอ่ืนใหคิดอัตรา 100 บาทตอ 500 ตาราง
เซนติเมตร  สําหรับปายรานขนาด 30 x 90 ซม. คิดเปนคาใชจาย ปละ 540 บาท 
  2.11 คาภาษีโรงเรือนและที่ดิน ตามพระราชบัญญัติภาษีโรงเรือนและที่ดิน พ.ศ. 2475 
กําหนดใหโรงเรือนและส่ิงปลูกสรางที่ใชเปนสถานประกอบธุรกิจ ตองเสียภาษีโรงเรือนและที่ดินใน
อัตรารอยละ 12.5 ของคาเชารายป คิดเปนเงินคาใชจายปละ 22,500  บาท 
  2.12 คาเส่ือมราคาอุปกรณและเครื่องมือที่ใชในการประกอบธุรกิจใชวิธีคิดคาเสื่อม
ตามวิธีเสนตรง มีมูลคาซากในวันสิ้นสุด โครงการตามตาราง 3 สําหรับวัสดุและอุปกรณจะไมมี
มูลคาซาก เนื่องจากอุปกรณและเคร่ืองมือดังกลาว เม่ือหมดอายุการใชงานแลว ไมสามารถนําไปใช
ประโยชนอ่ืนได  
 
ตาราง 3 แสดงการคํานวณตนทุนคาเส่ือมราคาของสินทรัพย 
    หนวย : บาท 

รายการ มูลคาสินทรัพย  มูลคาซาก  อายุการ 
ใชงาน (ป) 

คาเส่ือมราคา
ตอป 

1. คาออกแบบและตกแตงฯ 150,000  6 25,000 
2. ตูปลาพรอมที่นั่ง 270,000 25,000 6 40,833 
3. วัสดุ อุปกรณ  8,050  6 1,342 
4. ชุดรับรองแขก 9,990 2,000 6 1,332 
5. เคร่ืองปรับอากาศ 40,000 8,000 6 5,333 

รวมคาเส่ือมราคา       73,840 
     

ที่มา : จากการสัมภาษณ     
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  2.13 คาภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา  เงินที่ผูประกอบการไดมาจากการใหบริการสปาปลา 
ถือเปนเงินไดจากธุรกิจพาณิชยตามมาตรา 40 (8) ซึ่งผูมีเงินไดสามารถขอยื่นหักคาใชจายไดตาม
จําเปนและสมควร ตามที่ไดกําหนดไวในพระราชกฤษฎีกา ฉบับที่ 11 (พ.ศ. 2502) โดยยื่นแบบแสดง
รายการภาษี โดยนําเงินไดตั้งแตเดือนมกราคม – ธันวาคม กรอกแบบแสดงรายการ ภ.ง.ด. 90 และ
คํานวณภาษีในอัตรากาวหนารอยละ 10 และ 20 ดังตาราง 4 และตาราง 5 
 
ตาราง 4  แสดงอัตราภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา 
    

รายไดสุทธิระหวาง (บาท) 
อัตราภาษ ี

รอยละ 
เงินไดสุทธิจํานวนสูงสุด

ของข้ัน ภาษีในแตละข้ันเงินได 

1 – 100,000 5 100,000 
100,001 – 150,000 10 50,000 

ยกเวน 

150,001 – 500,000 10 350,000 35,000 
500,001 – 1,000,000 20 500,000 100,000 
1,000,001 – 4,000,000 30 3,000,000 900,000 
4,000,001 ข้ึนไป 37     
    
ที่มา : กรมสรรพากร    

 
 



 
 

 

ตาราง 5 แสดงการคํานวณภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา       
         หนวย : บาท 

รายการ   อัตราภาษ ี ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 ปที่ 4 ปที่ 5 ปที่ 6 
รายไดคาบริการ   1,043,280 1,074,578 1,106,816 1,140,020 1,174,221 1,258,947 
หัก คาใชจายในการดําเนินงาน   543,570 547,580 557,529 587,955 598,484 609,254 
 รายไดหลังหักคาใชจาย   499,710 526,999 549,287 552,065 575,737 649,694 
หัก คาลดหยอนสําหรับผูมีเงินได   30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 30,000 
เงินไดสุทธ ิ   469,710 496,999 519,287 522,065 545,737 619,694 
คํานวณภาษีเงินได         
100,000 บาทแรก  5% 
100,001 -150,000  10% 

ยกเวน ยกเวน ยกเวน ยกเวน ยกเวน ยกเวน 

150,001 - 500,000  10% 31,971 34,700 35,000 35,000 35,000 35,000 
500,001 - 1,000,000  20%   3,857 4,413 9,147 23,939 
  ภาษีเงินได     31,971 34,700 38,857 39,413 44,147 58,939 
          
            จากตาราง 5 การคํานวณภาษีเงินไดของผูประกอบการรานสปาปลา จะใชวิธีการคํานวณภาษีเงินไดสําหรับบุคคลธรรมดามาตรา 40 (8) เงินไดสุทธ ิ
ที่ไดรับจากรายไดคาบริการในตาราง 12 หักคาใชจายจริงและคาลดหยอนสําหรับผูมีเงินได จํานวน 30,000 บาท จะถูกนําไปคํานวณภาษีตามลําดับข้ันเงินได 49 



 
 

 

  2.14 คาเสียโอกาสของเงินลงทุนที่ผูประกอบการนํามาใชในโครงการลงทุน จํานวน  
729,990 บาท จะมีตนทุนคาเสียโอกาสจากดอกเบี้ยที่ไดรับ ซึ่งคิดตามอัตราดอกเบี้ยของเงินฝาก
ประจําสุทธิแบบทบตน ตามอัตราดอกเบี้ยเงินฝากประจําสุทธิแบบทบตนสูงสุดของธนาคารพาณิชย 
ที่จดทะเบียนในประเทศไทย ในอัตราดอกเบี้ยรอยละ 1.6 ตอป (เม่ือวันที่ 3 กุมภาพันธ  2553)  

 
ตาราง 6 แสดงการคํานวณตนทุนคาเสียโอกาสของเงินลงทุน  
    หนวย : บาท 

ปที ่
เงินตน  
(บาท) 

ดอกเบี้ยรับ  
(รอยละ 1.60) 

ภาษีหัก ณ ที่จาย 
(รอยละ 15) 

ดอกเบี้ยรับสุทธ ิ 
(บาท) 

1 729,990 11,680  1,752  9,928  
2 739,918 11,839  1,776  10,063  
3 749,981 12,000  1,800  10,200  
4 760,180 12,163  1,824  10,338  
5 770,519 12,328  1,849  10,479  
6 780,998 12,496  1,874  10,622  
     

ที่มา : จากการคํานวณ 
 

 จากรายละเอียดของตนทุนในการลงทุนและตนทุนในการดําเนินงานรานสปาปลาในเขต
กรุงเทพมหานคร ดังกลาวขางตน สามารถแสดงเปนรายละเอียดตนทุนที่เกิดข้ึนในแตละปได ดังตาราง 7 
โดยตนทุนปที่ 0 เปนคาใชจายในการลงทุนหรือตนทุนเร่ิมแรก สวนปที่ 1-6 เปนคาใชจายในการ
ดําเนินงานหรือตนทุนในการดําเนินงาน เพื่อใชในการจัดทําประมาณการงบกําไรขาดทุน และ
นําไปสูการจัดทําประมาณการงบกระแสเงินสดตอไป 
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ตาราง 7 แสดงรายการตนทุนของรานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร   
       หนวย : บาท 

รายการ ปท่ี 0 ปท่ี 1 ปท่ี 2 ปท่ี 3 ปท่ี 4 ปท่ี 5 ปท่ี 6 

1. คาใชจายในการลงทุน               

 1. คาออกแบบและตกแตง 150,000       
 2. ตูปลา ท่ีน่ัง อุปกรณพรอมปลา 270,000       

 3. คาเคร่ืองปรับอากาศ 40,000       

 4. คาชุดรับแขก 9,990       

 5. คาเซงอาคารพาณิชย 200,000       

 6. คาเชาพื้นท่ีในชวงเตรียมการ 15,000       

 7. เงินประกันการเชา 3 เดือน 45,000    4,500   

  729,990       

2. คาใชจายในการดําเนินงาน        

 1. คาปลาสํารอง  14,000 8,400 8,400 8,400 8,400 8,400 

 2. คาอาหารปลาสําเร็จรูป  4,320 4,450 4,583 4,721 4,862 5,008 

 3. คาผาเช็ดเทา  7,200 7,416 7,638 7,868 8,104 8,347 

 4. คาสาธารณูปโภค  46,800 48,204 49,650 51,140 52,674 54,254 

 5. คาเชาพื้นท่ี  180,000 180,000 180,000 198,000 198,000 198,000 

 6. เงินเดือนลูกจาง  74,160 76,440 78,840 81,240 83,760 86,280 

 7. คาวัสดุสิ้นเปลือง  6,000 6,180 6,365 6,556 6,753 6,956 

 8. คาซอมแซมบํารุงอุปกรณ   8,050 8,050 8,050 8,050 8,050 8,050 

 9. คาภาษีปาย  540 540 540 540 540 540 

 10. คาภาษีโรงเรือนและท่ีดิน  22,500 22,500 22,500 24,750 24,750 24,750 

 11. เงินเดือนผูประกอบการ  180,000 185,400 190,962 196,691 202,592 208,669 

 รวมตนทุน 729,990 543,570 547,580 557,529 587,955 598,484 609,254 

 ภาษีเงินได - 31,971 34,700 38,857 39,413 44,147 58,939 

  รวมตนทุนท้ังสิ้น 729,990 575,541 582,279 596,386 631,868 642,632 668,193 
 ท่ีมา : จากการคํานวณ        
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การประมาณผลตอบแทนของโครงการ 
 ผลตอบแทนหรือรายไดจากโครงการรานสปาปลา คํานวณจากจํานวนผูใชบริการเฉลี่ย 
คูณกับราคาคาบริการเฉล่ีย โดยพบวามีจํานวนผูใชบริการที่ เขามารับบริการเฉพาะวันเสารและ
วันอาทิตยเฉล่ียวันละ 45 คน ดังนั้น ภายใน 1 เดือน หรือ 8 วัน จะมีจํานวนผูใชบริการเฉพาะวันเสาร
และอาทิตยเฉล่ียเดือนละ 360 คน หรือปละ 4,320 คน สวนจํานวนผูใชบริการในวันจันทรถึงวันศุกร 
พบวา มีจํานวนผูใชบริการเฉลี่ยในแตละวัน 10 คน และภายใน 1 เดือน หรือ 18 วัน จะมีจํานวน
ผูใชบริการในชวงวันจันทรถึงวันศุกร  เดือนละ 180 คน หรือปละ 2,160 คน 
 ฉะนั้น จากขอมูลดังกลาวขางตน ทําใหประมาณจํานวนผูใชบริการทั้งส้ิน เดือนละ 540 คน 
หรือปละเทากับ 6,480 คน ดังตาราง 8  และราคาคาบริการเฉล่ียคนละ 161 บาท  ดังตาราง 9 
 

ตาราง 8  จํานวนผูใชบริการเฉล่ีย   
     หนวย : คน 

จํานวนผูใชบริการเฉล่ีย 
วัน จํานวนวัน 

ใน 1 เดือน ตอวัน ตอเดือน ตอป 
  วันเสารและอาทิตย 8 45 360 4,320 
  วันจันทร-ศุกร 18 10 180 2,160 

รวม 26 55 540 6,480 
      
 หมายเหต ุ:  รานหยุด 4 วันตอเดือน   
 ที่มา : จากการสัมภาษณ    
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ตาราง 9 ราคาคาบริการเฉล่ีย   
   หนวย : บาท 

ราคาคาบริการเฉล่ีย จํานวน คาถวงน้ําหนัก ราคาถวงน้ําหนัก 
15-20 นาที ราคา 100-150 บาท 80 125 10,000 
30       นาที ราคา 250-300 บาท 14 275 3,850 
60       นาที ราคา 350-400 บาท 6 375 2,250 

รวม 100   16,100 
ราคาคาบริการเฉล่ียของผูใชบริการ 1 คน    161.00 
    
ที่มา : จากการสัมภาษณ    

 
 ดังนั้น รายไดของรานสปาปลา  ในเขตกรุงเทพมหานครในแตละปสามารถคํานวณไดดังนี้ 
 รายไดตอป   = จํานวนผูใชบริการเฉล่ียตอป  x  ราคาคาบริการเฉล่ียตอคน 
      = 6,480 x 161 
      = 1,043,280  บาท 
 ฉะนั้น รายไดของรานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร เทากับปละ 1,043,280  บาท และ
จากรายละเอียดดังกลาวขางตน สามารถแสดงเปนรายไดในแตละปตลอดระยะเวลา 6 ป ของราน 
สปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร ไดดังตาราง 10 โดยกําหนดใหราคาคาบริการเฉล่ียตอคนคงที่ตลอด
ระยะเวลา 6 ป และไดกําหนดใหอัตราการขยายตัวของธุรกิจรานสปาปลาเพิ่มขึ้นรอยละ 3 ตอป 
ตามที่สํานักงานสงเสริมวิสาหกิจขนาดกลางและขนาดยอมไดวิเคราะหสถานการณเศรษฐกิจ 
SMEs .ในป 2553 วาจะมีแนวโนมขยายตัวในอัตรารอยละ 3 ตอป 
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ตาราง 10 แสดงประมาณการรายได  
 หนวย : บาท 

ประมาณการรายไดตอป ประมาณการรายได 
ปที่ 0  -  
ปที่ 1 1,043,280 
ปที่ 2 1,074,578 
ปที่ 3 1,106,816 
ปที่ 4 1,140,020 
ปที่ 5 1,174,221 
ปที่ 6 1,209,447 
รวม 6,748,363 

 
 2.2 การประมาณการงบกําไรขาดทุนและงบกระแสเงินสด 
  1. การประมาณงบกําไรขาดทุน เปนการประมาณการงบการเงินที่แสดงใหเห็นถึงขอมูล
เกี่ยวกับผลของกิจกรรมการดําเนินงานในชวงตลอดอายุของโครงการ คือ 6 ป ประกอบดวยรายไดและ
คาใชจายในแตละปวาจะมีกําไรหรือขาดทุน  ซึ่งการประมาณงบกําไรขาดทุนนี้จะนําไปใชในการจัดทํา
งบกระแสเงินสดตอไป 
 



 
 

 

ตาราง  11 การประมาณการงบกําไรขาดทุนของธุรกิจรานสปาปลา     
        หนวย : บาท 

รายการ   ปที่ 1 ปที่ 2 ปที่ 3 ปที่ 4 ปที่ 5 ปที่ 6 
รายไดจากการใหบริการ  1,043,280 1,074,578 1,106,816 1,140,020 1,174,221 1,209,447 
บวก รับคืนเงินประกันการเชา           49,500 
หัก คาใชจายในการดําเนินงาน  543,570 547,580 557,529 587,955 598,484  609,254 
 คาเส่ือมราคา  73,840 73,840 73,840 73,840 73,840 73,840 
 คาใชจายตัดจาย  215,000      
 คาเสียโอกาสเงินลงทุน  9,928 10,063 10,200 10,338 10,479 10,622 
กําไรสุทธกิอนหักภาษ ี  200,942 443,096 465,247 467,887 491,417 565,231 
หัก ภาษีเงินได   31,971 34,700 38,857 39,413 44,147 58,939 
กําไรสุทธ ิ   168,971 408,396 426,390 428,474 447,270 506,292 
         
           จากตาราง 11  การคํานวณกําไรหรือขาดทุนจากการลงทุนรานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร สามารถคํานวณได  โดยนํารายไดจากการใหบริการ 
ในตาราง 10  หักคาใชจายในการดําเนินการในตาราง  7  คาเส่ือมราคาในตาราง  3  และคาใชจายตัดจายจากคาเซงอาคารพาณิชย รวมคาเชาพื้นที่ในชวง 
ดําเนินการ เปนเงิน 215,000 บาท  คาเสียโอกาสเงินลงทุน ในตาราง 6  และหักภาษีเงินไดในตาราง  5 
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  2. การประมาณงบกระแสเงินสด 
   การประมาณงบกระแสเงินสด ทําใหทราบการเคล่ือนไหวของกระแสเงินสดเขาและ
กระแสเงินสดออกของโครงการ ซึ่งผลการประมาณการงบกระแสเงินสดนี้จะนําไปใชในการคํานวณ
ผลตอบแทนจากการลงทุนโครงการ ตั้งแตเร่ิมโครงการจนกระทั่งส้ินสุดโครงการ สามารถสรุปเปน
กระแสเงินสดของโครงการ ดังตาราง 12 
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ตาราง 12  การประมาณการงบกระแสเงินสดลวงหนา         
         หนวย : บาท 

รายการ     ปที ่0  ปที ่1  ปที ่2   ปที ่3   ปที ่4   ปที ่5   ปที ่6  
 กระแสเงินสดรับ           
 รายไดจากการใหบริการ    1,043,280 1,074,578 1,106,816 1,140,020 1,174,221 1,209,447 
 รับคืนเงินประกันการเชา         49,500 
 รวมกระแสเงินสดรับ    1,043,280 1,074,578 1,106,816 1,140,020 1,174,221 1,258,947 
 กระแสเงินสดจาย          
 คาใชจายในการลงทุน   729,990    4,500   
 คาใชจายในการดําเนินงาน    543,570 547,580 557,529 587,955 598,484 609,254 
 ภาษีเงินได    31,971 34,700 38,857 39,413 44,147 58,939 
  รวมกระแสเงินสดจาย    575,541 582,279 596,386 631,868 642,632 668,193 
 กระแสเงินสดสุทธ ิ   467,739 492,299 510,429 508,152 531,589 590,755 
          
             จากตาราง 12 การประมาณการกระแสเงินสดสุทธิ  ไดจากผลตางของกระแสเงินสดรับและกระแสเงินสดจายของโครงการ โดยกระแสเงินสดรับ 
คํานวณจากรายไดจากการใหบริการในตาราง 10 รวมกับเงินรับคืนเงินประกันการเชา 49,500 บาท  ซึ่งจะไดรับเม่ือส้ินสุดโครงการ  สวนกระแสเงินสดจาย 
คํานวณจากคาใชจายในการลงทุนและคาใชจายในการดําเนินงานในตาราง  7  รวมกับภาษีเงินไดในตาราง 5 

57 



 
 

 

 2.3 ผลการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการ 
  จากการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการ เปนการวิเคราะหเพื่อหาผล
การดําเนินงานของโครงการวาเม่ือดําเนินโครงการไปแลวจะเกิดความคุมคาหรือไม โดยตองมีการ
จัดทําประมาณการงบกระแสเงินสด (Cash flow) เพื่อแสดงตนทุนทางการเงินที่เกิดข้ึนในแตละป
ตลอดอายุโครงการโดยผลตางระหวางกระแสเงินสดรับและกระแสเงินสดจาย คือ กระแสเงินสดสุทธิ 
(Net Cash Flow) การวิเคราะหความเปนไปไดของโครงการลงทุนธุรกิจรานสปาปลาในคร้ังนี้มีเกณฑ
ในการวัดความคุมคาทางการเงินของโครงการ 4 แนวทาง คือ  
  1. ระยะเวลาคืนทุนคิดลด (Discounted Payback Period : DPB)  
  2. มูลคาปจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV)  
  3. อัตราสวนผลประโยชนตอตนทุน (Benefit-cost ratio : BCR)  
  4. อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return : IRR)  
ไดผลการคํานวณดังรายละเอียด ดังนี้  
  1. ระยะเวลาคืนทุนคิดลด  
   ระยะเวลาคืนทุนคิดลด เปนการหาระยะเวลาคืนทุนที่กระแสเงินสดรับสุทธิคิดลดมีคา
เทากับคาใชจายในการลงทุนเร่ิมแรกโดยการนํากระแสเงินสดรับสุทธิ (ผลตางระหวางกระแสเงินสดรับ
กับกระแสเงินสดจาย) ในแตละปมาคิดลด หรือทําเปนมูลคาปจจุบันดวยอัตราคิดลดเทากับรอยละ 
6.45 จากนั้น จึงทําการสะสมยอดกระแสเงินสดสุทธิคิดลดไวทุกปจนกระทั่งเทากับตนทุนในการ
ลงทุนเร่ิมแรก ซึ่งกระแสเงินสดรับและกระแสเงินสดจายปที่ 1-6 เพื่อนํามาคํานวณหากระแสเงินสดรับ
สุทธิคิดลดและกระแสเงนิสดรับสุทธิคิดลดสะสมดังตาราง 13 
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ตาราง 13 กระแสเงินสดสุทธแิละกระแสเงินสดรับสุทธิสะสม    
      หนวย : บาท 

ปที ่ กระแสเงินสดรับ  กระแสเงินสดจาย  กระแสเงินสดรับสุทธ ิ
อัตราคิดลด 

(6.45%) กระแสเงินสดรับสุทธิคิดลด กระแสเงินสดสุทธิคิดลดสะสม 

1 1,043,280 575,541 467,739 0.9394 439,398 439,398 
2 1,074,578 582,279 492,299 0.8825 434,448 873,846 
3 1,106,816 596,386 510,429 0.8290 423,154 1,297,000 
4 1,140,020 631,868 508,152 0.7788 395,741 1,692,741 
5 1,174,221 642,632 531,589 0.7316 388,909 2,081,650 
6 1,258,947 668,193 590,755 0.6873 406,007 2,487,656 

รวม 6,797,863 3,696,899 2,370,973   2,487,656 8,872,290 
       

ที่มา : จากตาราง 12      
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  จากตาราง 13 จะเห็นวากระแสเงินสดรับสุทธิคิดลดสะสมมีคาเทากับคาใชจายในการ
ลงทุนเร่ิมแรก 729,990 บาท (ตาราง 7 ) อยูระหวางปที่ 1 กับปที่ 2 โดยกระแสเงินสดรับสุทธิคิดลด
สะสมในปที่ 1 เทากับ 439,398 บาท และปที่ 2 เทากับ 873,846 บาท ซึ่งสวนตางระหวางคาใชจายใน
การลงทุนเร่ิมแรกกับกระแสเงินสดสุทธิคิดลดสะสมในปที่ 1 เทากับ 290,592 บาท ซึ่งก็คือสวนที่ยัง
ขาดอยู และในชวงปที่ 1-2 มีกระแสเงินสดรับสุทธิคิดลดสะสมแตกตางกันเทากับ 434,448 บาท 
ดังนั้น จึงสามารถคํานวณหาระยะคืนทุนคิดลด โดยการเทียบสัดสวนไดดังนี้ 
  1. ระยะเวลาคืนทุนคิดลด (DPB)  
   =   จํานวนปกอนคืนทุน       +                   มูลคาปจจุบันของเงินสวนที่ยังไมไดคืนทุน 
      มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิที่เกิดข้ึนในปที่คืนทุน 
 
   =  1  +   290,592  
 
   =  1.67  หรือ  1 ป 8 เดือน 
  2. มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV)  
   มูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดรับ (PVB) และมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดจาย 
(PVC) คํานวณจากกระแสเงนิสดรับและกระแสเงินสดจายในแตละป นํามาคิดลดโดยใชอัตราคิดลด
รอยละ 6.45 ตอป ตลอดชวงระยะเวลาของโครงการซึ่งเทากับ 6 ป ซึ่งแสดงดังรายละเอียดตาราง 14 
จึงสามารถหามูลคาปจจุบันสุทธิ ไดดังนี้ 
   มูลคาปจจุบันสุทธ ิ  = PVB – PVC 
      = 5,458,056 - 3,700,390  
       = 1,757,666 บาท 
  3. อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR)  
   มูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดรับและมูลคาปจจุบันของกระแสเงินสดจาย ซึ่งอางอิง
จากขอมูลในตาราง 14  ดังนั้น จึงสามารถหาอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) 
   อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน  = 5,458,056 
   
    = 1.47 เทา 
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  4. อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ (IRR)  
   การคํานวณอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ หรือ คา Internal Rate of Return : 
IRR กระทําโดยใชสถิติการวิเคราะหเชิงปริมาณ (Quantitative Method) ดวยโปรแกรม Microsoft 
Excel 2003 
   ในการศึกษาคร้ังนี้ กําหนดใหคาเสียโอกาสในการลงทุน เทากับ รอยละ 6.45  ดังนั้น 
หากผลตอบแทนภายในโครงการมากกวาคาเสียโอกาส แสดงวาอัตราผลตอบแทนที่ไดจากโครงการ
มีมากกวาคาเสียโอกาสของเงินทุน จึงเปนโครงการที่นาลงทุน 
   จากตาราง 14 พบวาอัตราผลตอบแทนภายในโครงการเทากับรอยละ 63.94 เม่ือ
เปรียบเทียบกับคาเสียโอกาสในการลงทุน หรือ อัตราผลตอบแทนต่ําสุดที่ตองการ คือ รอยละ 6.45 ซึ่ง
เปนอัตราดอกเบี้ยเงินกูลูกคารายยอยชั้นดี (MRR)  พบวา อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ มีคามากกวา
อัตราดอกเบี้ยเงินกูดังกลาว  ดังนั้น การลงทุนรานสปาปลา จึงใหผลตอบแทนคุมคากับการลงทุน 
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ตาราง 14  แสดงการคํานวณมูลคาปจจุบันสุทธิของกระแสเงินสดสุทธ ิ    
       หนวย : บาท 

ปที ่  
กระแสเงินสดรับ 

(บาท) 
กระแสเงินสดจาย 

(บาท) 
กระแสเงินสด
สุทธิ (บาท) 

อัตราคิดลด 
(6.45%) 

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดรับ   

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดจาย  

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดสุทธ ิ 

ปที่ 0 0 729,990 -729,990 1.0000 - 729,990 -729,990 
ปที ่ 1 1,043,280 575,541 467,739 0.9394 980,066 540,668 439,398 
ปที ่ 2 1,074,578 582,279 492,299 0.8825 948,302 513,854 434,448 
ปที ่ 3 1,106,816 596,386 510,429 0.8290 917,568 494,414 423,154 
ปที ่ 4 1,140,020 631,868 508,152 0.7788 887,830 492,089 395,741 
ปที ่ 5 1,174,221 642,632 531,589 0.7316 859,056 470,147 388,909 
ปที ่ 6 1,258,947 668,193 590,755 0.6873 865,234 459,227 406,007 
รวม 6,797,863 4,426,889 2,370,973  5,458,056 3,700,390 1,757,666 
DPB                 1.67   ป       
NPV 1,757,666   บาท       
BCR 1.47  เทา       
IRR 63.94%             
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 จากผลการคํานวณคาตามเกณฑการตัดสินใจในการลงทุนสามารถสรุป และนํามาวิเคราะห
ความเปนไปไดทางการเงิน ดังนี้ 
 
ตาราง 15 สรุปผลตามเกณฑการตัดสินใจลงทุน  
    

เกณฑการประเมิน ผลการศึกษา เกณฑการตัดสินใจ ผลการตัดสินใจ 
NPV (บาท) 1,757,666  มีคามากกวา 0 คุมคานาลงทุน 
IRR (รอยละ) 63.94% มีคามากกวาอัตราคาเสียโอกาส คุมคานาลงทุน 
BCR 1.47 มีคามากกวา 1 คุมคานาลงทุน 
ระยะเวลาคืนทุน 1 ป 8 เดือน ระยะเวลาส้ัน คุมคานาลงทุน 
    
ที่มา : จากผลการศึกษา   
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3. ผลการวิเคราะหความเสี่ยงทางการเงิน 
 การวิเคราะหความไวตอการเปล่ียนแปลง 
 ในการวิเคราะหความเปนไปไดในการลงทุนอาจมีความคลาดเคล่ือนบางประการเกิดข้ึนได 
ดวยเหตุวาการวิเคราะหในสวนของตนทุนหรือคาใชจายทั้งหมด อาจมีตัวแปรบางตัวเปล่ียนแปลงไป
จากเดิม ซึ่งอาจจะเปล่ียนแปลงในทางที่เพิ่มข้ึนหรือลดลง แลวแตภาวะเศรษฐกิจ หรือปจจัยอ่ืน ๆ ที่
สงผลกระทบ ดังนั้น ในการวิเคราะหความไวตอการเปล่ียนแปลงของโครงการลงทุนรานสปาปลาใน
เขตกรุงเทพมหานคร คร้ังนี้ จะทําการวิเคราะหใน 3 กรณี คือ 
 กรณีที่ 1 กําหนดใหคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน 
  กรณีที่ 1.1  คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 5  ขณะที่ผลตอบแทนของ
โครงการและคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
  กรณีที่ 1.2 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 10 ขณะที่ผลตอบแทนของ
โครงการและคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
 กรณีที่ 2 กําหนดใหผลตอบแทนของโครงการลดลง 
  กรณีที่ 2.1 ผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ  5 ขณะที่คาใชจายในการดําเนินงาน
และคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
  กรณีที่ 2.2 ผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ 10 ขณะที่คาใชจายในการดําเนินงาน
และคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
 กรณีที่ 3 กําหนดใหคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของโครงการลดลงที่
เกิดข้ึนพรอม ๆ กัน ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ 
  กรณีที่ 3.1 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 5  และผลตอบแทนของโครงการ
ลดลงในอัตรารอยละ 5 ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ 
  กรณีที่ 3.2 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 10  และผลตอบแทนของโครงการ
ลดลงในอัตรารอยละ 10 ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ 
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กรณีที่ 1 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้น      
กรณีที่ 1.1 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้นรอยละ 5 ขณะที่ผลตอบแทนของโครงการและคาใชจายในการลงทุนคงที่  
ตาราง  16 การวิเคราะหความไว กรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้นรอยละ 5 ขณะที่ผลตอบแทนของโครงการและคาใชจายในการลงทุนคงที่       
    5%    หนวย : บาท 

ปที่   
กระแสเงินสดรับ 

(บาท) 
กระแสเงินสดจาย 

(บาท) 
กระแสเงินสดสุทธิ 

(บาท) 
อัตราคิดลด 

(6.45%) 
มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดรับ  

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดจาย 

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดสุทธิ 

0   0 729,990 -729,990 1.0000 0 729,990 -729,990 
1  1,043,280 604,318 438,962 0.9394 980,066 567,701 412,364 
2  1,074,578 611,393 463,185 0.8825 948,302 539,547 408,755 
3  1,106,816 626,206 480,610 0.8290 917,568 519,135 398,433 
4  1,140,020 663,461 476,559 0.7788 887,830 516,694 371,137 
5  1,174,221 674,763 499,458 0.7316 859,056 493,654 365,402 
6   1,258,947 701,602 557,345 0.6873 865,234 482,189 383,045 

รวม 5,458,056 3,848,910 1,609,146 

DPB   1.78 ป           
NPV  1,609,146  บาท      
BCR                    1.42  เทา      

IRR   59.65%             
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 จากผลการวิเคราะหความไวในตาราง 16 กรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 5 
ขณะที่ผลตอบแทนของโครงการ และคาใชจายในการลงทุนคงที่ กรณีนี้อาจจะเกิดข้ึนจากภาวะ
เศรษฐกิจที่มีการเปล่ียนแปลง เชน ภาวะเงินเฟอ ทําใหมีการเพิ่มข้ึนของราคาสินคาที่ใชในการลงทุน 
ตนทุนและคาใชจายในสวนตาง ๆ เพิ่มสูงข้ึน หรือ การประมาณคาใชจายต่ํากวาความเปนจริง ซึ่งจาก
ผลในตาราง 16 พบวาระยะเวลาคืนทุนคิดลด ที่มีคาใชจายเพิ่มข้ึนรอยละ 5 เทากับ 1 ป 9 เดือน  
มูลคาปจจุบันสุทธิที่มีคาใชจายเพิ่มข้ึนรอยละ 5 มีคาเทากับ 1,609,146 บาท  และอัตราสวน
ผลตอบแทนตอตนทุนที่มีคาใชจายเพิ่มข้ึนรอยละ 5 เทากับ 1.42 เทา อัตราผลตอบแทนภายในที่มี
คาใชจายเพิ่มข้ึนรอยละ 5 เทากับรอยละ 59.65 
 จากผลดังกลาวสรุปไดว า ถ ึงแมคาใช จ ายในการดําเนินงานเพิ ่มขึ ้นรอยละ 5 นั ้น 
ระยะเวลาคืนทุนคิดลดแตกตางจากกรณีพิจารณาภายใตสถานการณปกติไมมากนัก  มูลคา
ปจจุบันสุทธิ ยังคงมีคาเปนบวก และมีคานอยกวากรณีพิจารณาภายใตสถานการณปกติไมมาก 
และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน มีคามากกวา 1 สวนอัตราผลตอบแทนภายในยังมีคามากกวา
อัตราคิดลดของโครงการซึ่งเทากับรอยละ 6.45 ดังนั้น กรณีนี้การลงทุนรานสปาปลา จึงยังมีความ
คุมคาแกการลงทุน 
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กรณีที่ 1.2  คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้นรอยละ 10 ขณะที่ผลตอบแทนของโครงการและคาใชจายในการลงทุนคงที่   
ตาราง  17  การวิเคราะหความไว กรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้นรอยละ 10 ขณะที่ผลตอบแทนของโครงการและคาใชจายในการลงทุนคงที่    

    10%    หนวย : บาท 

ปที่   
กระแสเงินสดรับ  

(บาท) 
กระแสเงินสดจาย 

(บาท) 
กระแสเงินสดสุทธิ 

(บาท) 
อัตราคิดลด 

(6.45%) 
มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดรับ  

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดจาย 

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดสุทธิ 

0   0 729,990 -729,990 1.0000 0 729,990 -729,990 
1  1,043,280 633,095 410,185 0.9394 980,066 594,735 385,331 
2  1,074,578 640,507 434,071 0.8825 948,302 565,240 383,062 
3  1,106,816 656,025 450,791 0.8290 917,568 543,855 373,713 
4  1,140,020 695,055 444,965 0.7788 887,830 541,298 346,532 
5  1,174,221 706,895 467,326 0.7316 859,056 517,162 341,894 
6   1,258,947 735,012 523,936 0.6873 865,234 505,150 360,084 

รวม 5,458,056 3,997,430 1,460,626 

DPB                            1.90  ป           
NPV  1,460,626  บาท      
BCR                           1.37  เทา      

IRR   55.30%             
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 จากผลการวิเคราะหความไวในตาราง 17 กรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 10 
ขณะที่ผลตอบแทนของโครงการ และคาใชจายในการลงทุนคงที่ กรณีนี้อาจจะเกิดข้ึนจากภาวะ
เศรษฐกิจที่มีการเปล่ียนแปลง เชน ภาวะเงินเฟอที่สูงข้ึน  ราคาน้ํามัน  ทําใหมีการเพิ่มข้ึนของราคา
สินคาที่ใชในการลงทุน ตนทุนและคาใชจายในสวนตาง ๆ เพิ่มสูงข้ึน หรือ การประมาณคาใชจาย
ต่ํากวาความเปนจริง ซึ่งจากผลในตาราง 17 พบวาระยะเวลาคืนทุนคิดลด ที่มีคาใชจายเพิ่มขึ้น
รอยละ 10 เทากับ 1 ป 11 เดือน  มูลคาปจจุบันสุทธิที่มีคาใชจายเพิ่มข้ึนรอยละ 10 มีคาเทากับ  
1,460,626 บาท  และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนที่มีคาใชจายเพิ่มข้ึนรอยละ 10 เทากับ 1.37 เทา 
อัตราผลตอบแทนภายในที่มีคาใชจายเพิ่มข้ึนรอยละ 10 เทากับรอยละ 55.30 
 จากผลดังกลาวสรุปไดว า ถึงแมคาใช จายในการดําเนินงานเพิ ่มขึ ้นรอยละ 10 นั ้น 
ระยะเวลาคืนทุนคิดลดแตกตางจากกรณีพิจารณาภายใตสถานการณปกติไมมากนัก  มูลคา
ปจจุบันสุทธิ ยังคงมีคาเปนบวก และมีคานอยกวากรณีพิจารณาภายใตสถานการณปกติไมมาก 
และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน มีคามากกวา 1 สวนอัตราผลตอบแทนภายในยังมีคามากกวา
อัตราคิดลดของโครงการซึ่งเทากับรอยละ 6.45 ดังนั้น กรณีนี้การลงทุนรานสปาปลา จึงยังมีความ
คุมคาแกการลงทุน 
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กรณีที่ 2  ผลตอบแทนลดลง       
กรณีที่ 2.1   ผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ  5 ขณะที่คาใชจายในการดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่   
ตาราง 18    การวิเคราะหความไว  กรณีผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ 5 ขณะที่คาใชจายในการดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่   
   5%     หนวย : บาท 

ปที่   
กระแสเงินสดรับ 

(บาท) 
กระแสเงินสดจาย 

(บาท) 
กระแสเงินสดสุทธิ 

(บาท) 
อัตราคิดลด 
(6.45%) 

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดรับ  

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดจาย 

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดสุทธิ 

0   0 729,990 -729,990 1.0000 0 729,990 -729,990 
1  991,116 575,541 415,575 0.9394 931,062 540,668 390,395 
2  1,020,849 582,279 438,570 0.8825 900,887 513,854 387,033 
3  1,051,475 596,386 455,089 0.8290 871,690 494,414 377,276 
4  1,083,019 631,868 451,151 0.7788 843,439 492,089 351,350 
5  1,115,510 642,632 472,878 0.7316 816,103 470,147 345,956 
6   1,196,000 668,193 527,808 0.6873 821,972 459,227 362,745 

รวม 5,185,154 3,700,390 1,484,764 

DPB   1.88 ป           
NPV  1,484,764  บาท      
BCR                          1.40  เทา      

IRR   56.04%             69 



 
 

 

 จากผลการวิเคราะหความไวในตาราง 18 กรณผีลตอบแทนลดลงรอยละ 5 ขณะที่คาใชจาย
ในการดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่ ซึ่งสาเหตุที่สงผลใหผลตอบแทนลดลงอาจมาจาก
จํานวนผูใชบริการที่ลดลง ซึ่งสามารถเกิดไดจากภาวะเศรษฐกิจตกต่ํา  ยอดขายไมเปนไปตาม
ประมาณการ หรือ ภาวะตลาดที่มีการแขงขันสูงจําเปนตองลดราคาคาบริการลงจากที่ไดประมาณการ 
ซึ ่งจากผลในตาราง 18  พบวาระยะเวลาคืนทุนคิดลด กรณีผลตอบแทน ลดลงรอยละ  5 
เทากับ 1 ป 10 เดือน มูลคาปจจุบันสุทธิที่ผลตอบแทนลดลงรอยละ 5 มีคาเทากับ 1,484,764  บาท  
และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนที่ผลตอบแทนลดลง รอยละ 5 เทากับ 1.40  เทา อัตรา
ผลตอบแทนภายในที่ผลตอบแทนลดลงรอยละ 5 เทากับรอยละ 56.04 
 จากผลดังกลาวสรุปไดวา ถึงแมผลตอบแทนลดลง รอยละ 5 นั้น ระยะเวลาคืนทุนคิดลด
แตกตางจากกรณีพิจารณาภายใตสถานการณปกติไมมากนัก  มูลคาปจจุบันสุทธิ ยังคงมีคาเปนบวก 
และมีคานอยกวากรณีพิจารณาภายใตสถานการณปกติไมมาก และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน 
มีคามากกวา 1 สวนอัตราผลตอบแทนภายในยังมีคามากกวาอัตราคิดลดของโครงการซึ่งเทากับ
รอยละ 6.45 ดังนั้น กรณีนี้การลงทุนรานสปาปลา จึงยังมีความคุมคาแกการลงทุน 
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กรณีที่ 2.2   ผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ  10 ขณะที่คาใชจายในการดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่ 
ตาราง  19   การวิเคราะหความไว กรณีผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ 10 ขณะที่คาใชจายในการดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่   

   10%     หนวย : บาท 

ปที่   
กระแสเงินสดรับ  

(บาท) 
กระแสเงินสดจาย 

(บาท) 
กระแสเงินสดสุทธิ 

(บาท) 
อัตราคิดลด 

(6.45%) 
มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดรับ  

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดจาย 

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดสุทธิ 

0   0 729,990 -729,990 1.0000 0 729,990 -729,990 
1  938,952 575,541 363,411 0.9394 882,059 540,668 341,391 
2  967,121 582,279 384,841 0.8825 853,472 513,854 339,618 
3  996,134 596,386 399,748 0.8290 825,811 494,414 331,397 
4  1,026,018 631,868 394,150 0.7788 799,047 492,089 306,958 
5  1,056,799 642,632 414,167 0.7316 773,150 470,147 303,003 
6   1,133,053 668,193 464,860 0.6873 778,711 459,227 319,483 

รวม 4,912,251 3,700,390 1,211,861 

DPB                       2.14  ป           
NPV  1,211,861  บาท      
BCR             1.33  เทา      

IRR   47.94%             
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 จากผลการวิเคราะหความไวในตาราง 19 กรณผีลตอบแทนลดลงรอยละ 10 ขณะที่คาใชจาย
ในการดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่ ซึ่งสาเหตุที่สงผลใหผลตอบแทนลดลงอาจมาจาก
จํานวนผูใชบริการที่ลดลง ซึ่งสามารถเกิดไดจากภาวะเศรษฐกิจตกต่ํา  ยอดขายไมเปนไปตาม
ประมาณการ หรือ ภาวะตลาดที่มีการแขงขันสูงจําเปนตองลดราคาคาบริการลงจากที่ไดประมาณการ 
ซึ่งจากผลในตาราง 19 พบวาระยะเวลาคืนทุนคิดลด กรณีผลตอบแทนลดลงรอยละ 10 
เทากับ 2 ป  2  เดือน มูลคาปจจุบันสุทธิที่ผลตอบแทนลดลงรอยละ 10  มีคาเทากับ 1,211,861 บาท
และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนที่ผลตอบแทนลดลง รอยละ 10 เทากับ 1.33  เทา อัตรา
ผลตอบแทนภายในที่ผลตอบแทนลดลง รอยละ 10 เทากับรอยละ 47.94 
 จากผลดังกลาวสรุปไดวา ถึงแมผลตอบแทนลดลง รอยละ 10 นั้น ระยะเวลาคืนทุนคิดลด
คอนขางแตกตางจากกรณีพิจารณาภายใตสถานการณปกติ  มูลคาปจจุบันสุทธิ ยังคงมีคาเปนบวก 
และมีคานอยกวากรณีพิจารณาภายใตสถานการณปกติไมมาก และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน 
มีคามากกวา 1 สวนอัตราผลตอบแทนภายในยังมีคามากกวาอัตราคิดลดของโครงการซึ่งเทากับรอยละ 
6.45 ดังนั้น  สภาพโดยรวมแลว กรณีนี้การลงทุนรานสปาปลา จึงยังสามารถลงทุนในโครงการได 
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กรณีที่ 3 กําหนดใหคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้น ผลตอบแทนของโครงการลดลงที่เกิดขึ้นพรอม ๆ กัน   
กรณีที่ 3.1  คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้นรอยละ 5  และผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ 5 ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่  
ตาราง 20  การวิเคราะหความไว กรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้นรอยละ 5 และผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ 5 ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่     
   5%     หนวย : บาท 

ปที่   
กระแสเงินสดรับ 

(บาท) 
กระแสเงินสดจาย 

(บาท) 
กระแสเงินสดสุทธิ 

(บาท) 
อัตราคิดลด 

(6.45%) 
มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดรับ  

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดจาย 

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดสุทธิ 

0   0 729,990 -729,990 1.0000 0 729,990 -729,990 
1  991,116 604,318 386,798 0.9394 931,062 567,701 363,361 
2  1,020,849 611,393 409,456 0.8825 900,887 539,547 361,340 
3  1,051,475 626,206 425,269 0.8290 871,690 519,135 352,555 
4  1,083,019 663,461 419,558 0.7788 843,439 516,694 326,745 
5  1,115,510 674,763 440,747 0.7316 816,103 493,654 322,449 
6  1,196,000 701,602 494,398 0.6873 821,972 482,189 339,784 

รวม 5,185,154 3,848,910 1,336,244 

DPB                           2.01  ป           
NPV                 1,336,244  บาท      
BCR                          1.35  เทา      

IRR   51.65%             
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 จากผลการวิเคราะหความไวในตาราง 20 กรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน 
ผลตอบแทนของโครงการลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน รอยละ 5 กรณีนี้อาจเกิดจากเหตุการณทั้งสองกรณี 
ที่ไดกลาวไปนั้นเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน ซึ่งจากผลในตาราง 20 พบวาระยะเวลาคืนทุนคิดลด กรณี
คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของโครงการลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน รอยละ 5 
เทากับ 2 ป  มูลคาปจจุบันสุทธิกรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของโครงการ
ลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน รอยละ 5 มีคาเทากับ 1,336,244  บาทและอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน
กรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของโครงการลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน รอยละ 5 
เทากับ 1.35 เทา อัตราผลตอบแทนภายในที่คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของ
โครงการลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน รอยละ 5 เทากับรอยละ 51.65 
 จากผลดังกลาวสรุปไดวา ถึงแมคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของ
โครงการลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน รอยละ 5 นั้น ระยะเวลาคืนทุนคิดลดคอนขางแตกตางจากกรณี
พิจารณาภายใตสถานการณปกติ  มูลคาปจจุบันสุทธิ ยังคงมีคาเปนบวก และมีคานอยกวากรณี
พิจารณาภายใตสถานการณปกติไมมาก และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน มีคามากกวา 1 สวน
อัตราผลตอบแทนภายในยังมีคามากกวาอัตราคิดลดของโครงการซึ่งเทากับรอยละ 6.45 ดังนั้น  
สภาพโดยรวมแลว กรณีนี้การลงทุนรานสปาปลา จึงยังสามารถลงทุนในโครงการได 
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กรณีที่ 3.2  คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้นรอยละ 10 และผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ 10 ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ 
ตาราง  21  การวิเคราะหความไว กรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มขึ้นรอยละ 10 และผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ 10 ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่   

   10%     หนวย : บาท 

ปที่   
กระแสเงินสดรับ  

(บาท) 
กระแสเงินสดจาย  

(บาท) 
กระแสเงินสดสุทธิ 

(บาท)  
อัตราคิดลด 

(6.45%) 
มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดรับ  

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดจาย 

มูลคาปจจุบันของ
กระแสเงินสดสุทธิ 

0   0 729,990 -729,990 1.0000 0 729,990 -729,990 
1  938,952 633,095 305,857 0.9394 882,059 594,735 287,324 
2  967,121 640,507 326,613 0.8825 853,472 565,240 288,232 
3  996,134 656,025 340,109 0.8290 825,811 543,855 281,956 
4  1,026,018 695,055 330,963 0.7788 799,047 541,298 257,749 
5  1,056,799 706,895 349,904 0.7316 773,150 517,162 255,989 
6  1,133,053 735,012 398,041 0.6873 778,711 505,150 273,561 

รวม 4,912,251 3,997,430 914,821 

DPB   2.54 ป           
NPV  914,821  บาท      

BCR  
                         

1.23  เทา      

IRR   38.79%             
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 จากผลการวิเคราะหความไวในตาราง 21 กรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน 
ผลตอบแทนของโครงการลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน รอยละ 10 กรณีนี้อาจเกิดจากเหตุการณทั้งสอง
กรณี ที่ไดกลาวไปนั้นเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน ซึ่งจากผลในตาราง 21 พบวาระยะเวลาคืนทุนคิดลด 
กรณคีาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของโครงการลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน รอยละ 10 
เทากับ 2 ป 6 เดือน  มูลคาปจจุบันสุทธิกรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของ
โครงการลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน รอยละ 10 มีคาเทากับ 914,821 บาท และอัตราสวนผลตอบแทน
ตอตนทุนกรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของโครงการลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน 
รอยละ 10 เทากับ 1.23 เทา อัตราผลตอบแทนภายในที่คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทน
ของโครงการลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน รอยละ 10 เทากับรอยละ 38.79 
 จากผลดังกลาวสรุปไดวา ถึงแมคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน ผลตอบแทนของ
โครงการลดลงเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน รอยละ 10 นั้น ระยะเวลาคืนทุนคิดลดคอนขางแตกตางจากกรณี
พิจารณาภายใตสถานการณปกติ  มูลคาปจจุบันสุทธิ ยังคงมีคาเปนบวก และมีคานอยกวากรณี
พิจารณาภายใตสถานการณปกติคอนขางมาก และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน มีคามากกวา 1 
สวนอัตราผลตอบแทนภายในยังมีคามากกวาอัตราคิดลดของโครงการซึ่งเทากับรอยละ 6.45 
ดังนั้น  สภาพโดยรวมแลว กรณีนี้การลงทุนรานสปาปลา จึงยังสามารถลงทุนในโครงการได 
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ตาราง 22 สรุปผลการวิเคราะหความไวของโครงการ 3 กรณี      
         

สรุปผลการวิเคราะหความไวของโครงการ   DPB  NPV (บาท) BCR (เทา) IRR  

กรณีปกติ 1 ป 8 เดือน 1,757,666 1.47 63.94% 

กรณีท่ี 1    คาใชจายในการดําเนินงานเพ่ิมขึ้น ขณะท่ีผลตอบแทนและคาใชจายในการลงทุนคงท่ี     

1.1 คาใชจายในการดําเนินงานเพ่ิมขึ้นรอยละ 5  1 ป 9 เดือน 1,609,146 1.42 59.65% 

1.2 คาใชจายในการดําเนินงานเพ่ิมขึ้นรอยละ 10  1 ป 11 เดือน 1,460,626 1.37 55.30% 

กรณีท่ี 2    ผลตอบแทนของโครงการลดลง ขณะท่ีคาใชจายในการดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงท่ี    

2.1 ผลตอบแทนลดลงรอยละ 5  1 ป 10 เดือน 1,484,764 1.40 56.04% 

2.2 ผลตอบแทนลดลงรอยละ 10  2 ป 2 เดือน 1,211,861 1.33 47.94% 

กรณีท่ี 3    คาใชจายในการดําเนินงานเพ่ิมขึ้น ผลตอบแทนของโครงการลดลงท่ีเกิดขึ้นพรอม ๆ กัน     

ขณะท่ีคาใชจายในการลงทุนคงท่ี     

3.1 คาใชจายในการดําเนินงานเพ่ิมขึ้นรอยละ 5 และผลตอบแทนลดลงรอยละ 5  2 ป  1,336,244 1.35 51.65% 

3.2 คาใชจายในการดําเนินงานเพ่ิมขึ้นรอยละ 10 และผลตอบแทนลดลงรอยละ 10 2 ป 6 เดือน 914,821 1.23 38.79% 

     

         

ท่ีมา : จากตารางท่ี 15-21       
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3.2. การทดสอบคาความแปรเปล่ียน (Switching Value Test : SVT)  
  3.2.1 การทดสอบคาความแปรเปล่ียนดานตนทุน (SVTC) หมายความวา  ตนทุน
โครงการสามารถเพิ่มข้ึนไดรอยละเทาไร กอนทีจ่ะทําให NPV มีคาเทากับศูนย โดยถา SVTC หรือ SVTB

ที่คํานวณไดมีคาสูง  หมายความวา ความเส่ียงภัยในโครงการอยูในระดับต่ํา และถา SVTC หรือ SVTB 
ที่คํานวณไดมีคาต่ํา หมายความวา ความเส่ียงภัยในโครงการอยูในระดับสูง  
    SVTC = 

PVC
NPV  x 100 

     = 1,757,666 x 100 
       
     = รอยละ 47.50 
  3.2.2 การทดสอบคาความแปรเปล่ียนดานผลประโยชน (SVTB) หมายความวา  
ผลตอบแทนโครงการสามารถลดลงไดรอยละเทาไรกอนที่จะทําให NPV มีคาเทากับศูนย โดยถา SVTC 
หรือ SVTBที่คํานวณไดมีคาสูง  หมายความวา ความเส่ียงภัยในโครงการอยูในระดับต่ํา และถา SVTC 
หรือ SVTB ที่คํานวณไดมีคาต่ํา หมายความวา ความเส่ียงภัยในโครงการอยูในระดับสูง  

   SVTB = 
PVB
NPV  x 100 

    = 1,757,666 x 100 
 
    = รอยละ 32.20 
 จากผลการทดสอบคาความแปรเปล่ียนดานตนทุน (SVTC) ของโครงการลงทุนธุรกิจสปาปลา
ในเขตกรุงเทพมหานคร มีคาเทากับรอยละ 47.50  แสดงวาตนทุนของการลงทุนในโครงการสามารถ
เปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนจากเดิมไดไมเกินรอยละ 47.50 สวนคาความแปรเปล่ียนดานผลประโยชน  (SVTB) 
มีคาเทากับรอยละ  32.20  แสดงวาผลตอบแทนของการลงทุนในโครงการสามารถเปล่ียนแปลงลดลง
จากเดิมไดไมเกินรอยละ 32.20 แสดงใหเห็นวาความเส่ียงภัยในโครงการอยูในระดับสูง  
 

ตาราง 23   ผลการวิเคราะหการทดสอบคาความแปรเปล่ียน   
   
กรณีที่ รายการ รอยละ 

1 การทดสอบคาความแปรเปล่ียนทางดานตนทุน (SVTC) 47.50 

2 การทดสอบคาความแปรเปล่ียนทางดานผลประโยชน (SVTB) 32.20 
ที่มา : จากการคํานวณ  

78 

3,700,390 

5,458,056 
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บทที่ 5 
สรุปผล อภิปรายผล และขอเสนอแนะ 

 
ความมุงหมายของงานวิจัย 
 
 ในการวิจัยคร้ังนี้ผูวิจัยไดตั้งความมุงหมายไวเพื่อศึกษาความเปนไปไดของโครงการ
รานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร ในดานความคุมคาทางการเงิน โดยจะนําเกณฑการพิจารณา
วัดความคุมคาเพื่อตัดสินใจลงทุน ซึ่งประกอบดวย ระยะเวลาคืนทุนคิดลด  มูลคาปจจุบันสุทธิ
อัตราผลตอบแทนภายในโครงการ และอัตราผลตอบแทนตอตนทุน มาใชเปนเกณฑในการ
ตัดสินใจลงทุน รวมถึงการวิเคราะหความเส่ียงทางการเงิน จะใชการวิเคราะหความไว และการทดสอบ
คาความแปรเปล่ียนมาประกอบการคํานวณ 
 
วิธีการดําเนินการวิจัย 
 ขอมูลที่นํามาใชในการดําเนินการวิจัยคร้ังนี้ ประกอบดวย ขอมูลปฐมภูมิ (Primary Data) 
และขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ซึ่งผูวิจัยไดทําการรวบรวมจากแหลงขอมูล ดังนี้ 1) ขอมูลปฐมภูมิ 
โดยรวบรวมขอมูลจากการสัมภาษณผูประกอบการรานสปาปลา จํานวน 8 ราน โดยแบงออกเปน 
2 กลุม คือ กลุมผูประกอบการรานสปาปลาซึ่งรับออกแบบติดตั้ง วางระบบ และใหบริการสปาปลา 
จํานวน 4 ราน เพื่อประมาณการตนทุนของรานสปาปลา และกลุมผูประกอบการรานสปาปลาซึ่ง
ใหบริการสปาปลาเพียงอยางเดียวมิไดใหบริการดานอ่ืน ๆ จํานวน 4 ราน เพื่อประมาณการ
ผลตอบแทนของรานสปาปลา 2) ขอมูลทุติยภูมิ (Secondary Data) โดยการคนควาและรวบรวม
ขอมูลจากหนังสือ  เอกสาร  งานวิจัย  รวมถึงขอมูลสารสนเทศจากเว็บไซตตาง ๆ ที่เกี่ยวของกับการ
ดําเน ินธุรกิจร านสปาปลา เช น  กระทรวงสาธารณสุข  กระทรวงการคลัง   กรมสรรพากร 
www.genepoolaquarium.com รวมถึงผลงานวิจัยที่เกี่ยวของกับการศึกษาความเปนไปไดของการ
ลงทุนธุรกิจบริการ ซึ่งมีลักษณะเดียวกับโครงการที่ทําการศึกษาคร้ังนี ้
 เคร่ืองมือที่ใชในการวิจัยคร้ังนี้ ไดแก แบบสัมภาษณ ซึ่งผูวิจัยไดสรางข้ึนมาเพื่อใชในการ
วิเคราะหประมาณตนทุนและผลตอบแทนของโครงการลงทุนธุรกิจรานสปาปลา ซึ่งประกอบดวยขอมูล
คําถาม แบงได 3 ข้ันตอน ดังนี้.- 
 ตอนที่ 1 ประกอบดวย แบบสัมภาษณเกี่ยวกับลักษณะของโครงการ 
 ตอนที่ 2 ประกอบดวย แบบสัมภาษณเกี่ยวกับตนทุนของโครงการ 
 ตอนที่ 3 ประกอบดวย แบบสัมภาษณเกี่ยวกับผลตอบแทนของโครงการ 
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 การเก็บรวบรวมขอมูลในการวิจัยคร้ังนี้   ผู วิจัยไดดําเนินการรวบรวมขอมูลดังตอไปนี้  
 1. การเก็บรวบรวมขอมูลผู วิจัยไดทําหนัง สือขอความรวมมือในการทํา วิจัยจาก
ผูประกอบการธุรกิจรานสปาปลา ในเขตกรุงเทพมหานคร 
 2. การเก็บรวบรวมขอมูลเกี่ยวกับตนทุนของโครงการ ผูวิจัยไดสัมภาษณดวยตนเอง โดย
ใชแบบสัมภาษณที่สรางข้ึนในการเก็บรวบรวมขอมูล ซึ่งไดผานความเห็นชอบจากคณะกรรมการ 
ที่ปรึกษาสารนิพนธแลว 
 
การวิเคราะหขอมูล 
 ผูวิจัยทําการวิเคราะหขอมูลจากการสัมภาษณ และขอมูลสารสนเทศจากแหลงตาง ๆ เพื่อ
ประมาณการตนทุนและผลตอบแทนของโครงการรานสปาปลา และนํามาจัดทํางบกําไรขาดทุน  
งบกระแสเงินสด  และวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินโดยใชเกณฑการวัดความคุมคาของ
โครงการเปนตัวชี้วัดวาควรลงทุนหรือไม  ซึ่งประกอบไปดวย  ระยะเวลาคืนทุนแบบคิดลด  
มูลคาปจจุบันสุทธิ  อัตราผลตอบแทนภายใน  และอัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน รวมทั้งวิเคราะห
ความเส่ียงทางดานการเงิน ไดแก การวิเคราะหความไว  และการทดสอบคาความแปรเปล่ียน  
 
สรุปผลการวิจัย 
 การศึกษาความเปนไปไดของโครงการรานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานครในครั้งนี้ 
สามารถสรุปผลการศึกษาไดดังนี.้- 
 1. ผลการวิเคราะหความเปนไปไดทางการเงินของโครงการรานสปาปลา ในสถานการณปกติ 
โดยใชเกณฑการวัดความคุมคาเปนเกณฑการตัดสินใจ ปรากฏวามูลคาปจจุบันสุทธิ มีคาเทากับ 
1,757,666 บาท  อัตราผลตอบแทนภายในที่ทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิของโครงการมีคาเทากับศูนย 
มีคาเทากับรอยละ 63.94  อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการเทากับ 1.47  เทา และ
ระยะเวลาคืนทุนคิดลดเทากับ 1 ป  8 เดือน  จากเกณฑการวัดความคุมคาสามารถสรุปไดวาโครงการ
รานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร มีความคุมคาในการลงทุน หากพิจารณามูลคาปจจุบัน 
ที่มีคามากกวาศูนย  อัตราผลตอบแทนภายในที่มีคามากกวาอัตราดอกเบี้ยที่กําหนดไวเทากับรอยละ 
6.45 อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุนของโครงการที่มีคามากกวา 1 และสามารถคืนทุนไดภายใน
ระยะเวลา 1 ป 8 เดือน 
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 2. ผลการวิเคราะหความเส่ียงทางการเงิน 
  จากผลการวิเคราะหความไวของโครงการเม่ือกําหนดใหคาใชจายและผลตอบแทน
เปล่ียนแปลงไปจากยอดประมาณการ โดยแบงการทดสอบออกเปน 3 กรณี คือ กรณีคาใชจายในการ
ดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 5 และ 10 ขณะทีผ่ลตอบแทนโครงการและคาใชจายในการลงทุนคงที่ กรณี
ผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ 5 และ 10 ขณะที่คาใชจายในการดําเนินงานและคาใชจายใน
การลงทุนคงที่ และกรณีคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 5 และ 10 ขณะที่ผลตอบแทนของ
โครงการลดลงรอยละ 5 และ 10 ซึ่งเกิดข้ึนพรอม ๆ กัน ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที่ ผลปรากฏวา
โครงการรานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร ยังสามารถลงทุนในโครงการได เนื ่องจากมูลคา
ปจจุบันสุทธิของโครงการยังคงมีคามากกวาศูนย อัตราผลตอบแทนตอตนทุน มีคามากกวา 1 
และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการมีคามากกวาอัตราดอกเบี้ยที่กําหนดไว (6.45) ในทุกกรณี 
 3. ผลการทดสอบคาความแปรเปล่ียน 
  จากผลการทดสอบคาความแปรเปล่ียนของโครงการ ทําใหทราบวาตนทุนของโครงการ
จะสามารถเปล่ียนแปลงเพิ่มข้ึนจากเดิมไดไมเกินรอยละ 47.50 สวนผลตอบแทนของโครงการนั้น
จะสามารถเปล่ียนแปลงลดลงจากเดิมไดไมเกินรอยละ 32.20 
 
อภิปรายผลการวิจัย 
 ผูวิจัยไดนําผลการวิเคราะหขอมูลเพื่อนํามาอภิปรายผลการวิจัยได ดังนี.้ 
 1. การศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุนธุรกจิสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร 
ในกรณีปกติ ใชหลักเกณฑทางการเงินเปนเกณฑชี้วัดความคุมคาในการลงทุน ผลปรากฏวา
มูลคาปจจุบันสุทธิ (NPV) มีคาเทากับ 1,757,666 บาท ซึ ่งมีคาเปนบวกและมีคามากกวาศูนย  
อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน (BCR) มีคาเทากับ 1.47  เทา ซึ่งมีคามากกวา 1 อัตราผลตอบแทน
ภายในโครงการ (IRR) มีคาเทากับรอยละ 63.94 ซึ่งมีคามากกวาอัตราดอกเบี้ยที่กําหนดไว (รอยละ 6.45)
จากเกณฑชี้วัดความคุมคาดังกลาว แสดงใหเห็นวาโครงการรานสปาปลามีความคุมคาตอการลงทุน 
ซึ่งสอดคลองกับผลการวิจัยของ ปยะธิดา  ตั้งไพศาลกิจ (2551) ไดศึกษาความเปนไปไดทางการเงิน
ของโครงการรานจําหนายหนังสือในพื้นที่เขตอําเภอเมือง  จังหวัดเพชรบูรณ  มนัสชนก  เกื้อกูล (2549) 
ซึ่งไดวิเคราะหตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินจากการลงทุนโครงการธุรกิจสปาขนาดใหญใน
เขตเมืองพัทยา  จังหวัดชลบุรี   วิภาวดี  หวานชิด (2545) ไดทําการวิเคราะหทางการเงินของการ
เพาะเล้ียงปลาสวยงามในอําเภอนครชัยศรี จังหวัดนครปฐม  สุกัลยา  กลาประสิทธิ์ (2548) ศึกษาเร่ือง
การศึกษาความเปนไปไดของโครงการลงทุนในธุรกิจสปาสุนัขในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล 
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สุนันทา  พึ่งชาติไทย (2550) ไดศึกษาความเปนไปไดในการลงทุนธุรกิจบริการนวดแผนไทยใน
กรุงเทพมหานคร สถานที่ตั้งอยูภายในโครงการลาวิลลา (La-Villa) พหลโยธิน  เขตพญาไท  และ 
สุรศักดิ์  วงศปราโมทย (2548) ไดศึกษาตนทุนและผลตอบแทนทางการเงินของธุรกิจราน ลาง อัด ฉีด 
แหงหนึ่งในเขตอําเภอเมือง จังหวัดเชียงใหม แสดงใหเห็นวาการลงทุนในธุรกิจขนาดยอม โดยเฉพาะ
ธุรกิจบริการยังคงเปนเปาหมายของผูประกอบการใหม ซึ่งจะคํานึงถึงเร่ืองความคุมคาทางดานการเงิน
เปนสําคัญ 
 2. ผลการวิเคราะหความเส่ียงทางการเงินปรากฎวา กรณีที่กําหนดใหคาใชจายในการ
ดําเนินงานเพิ่มข้ึนและผลตอบแทนของโครงการลดลงทีเ่กิดข้ึนพรอมกัน ขณะที่คาใชจายในการลงทุนคงที ่
โครงการจะมีความเส่ียงมากที่สุด เพราะโครงการจะมีระยะเวลาคืนทุนนานที่สุด  มูลคาปจจุบันสุทธิ 
อัตราผลตอบแทนตอตนทุน และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการ มีคาต่ําสุด เม่ือเปรียบเทียบกับ
การเปล่ียนแปลงในกรณีอื่น ๆ และถาหากเปรียบเทียบระหวางการเปลี่ยนแปลงของโครงการใน
กรณีที่ 1 คาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึนรอยละ 5 และ 10 ขณะที่ผลตอบแทนและคาใชจายในการ
ลงทุนคงที่ กับกรณีที่ 2 ผลตอบแทนของโครงการลดลงรอยละ 5 และ 10 ขณะที่คาใชจายในการ
ดําเนินงานและคาใชจายในการลงทุนคงที่ ผลการศึกษาปรากฎวากรณีที่ 1 ใหความคุมคาทางการเงิน
มากกวากรณีที่ 2 จึงแสดงใหเห็นวาการเปล่ียนแปลงของผลตอบแทนสงผลตอความคุมคาของ
โครงการมากกวาการเปล่ียนแปลงของตนทุน 
 
ขอเสนอแนะจากการวิจัยคร้ังน้ี 
 1. จากผลการศึกษาพบวา โครงการรานสปาปลา มีความเปนไปไดในการลงทุน เนื่องจาก
มูลคาปจจุบันสุทธิ มีคาเปนบวกและมีคามากกวาศูนย และอัตราผลตอบแทนภายใน มีคามากกวา
อัตราคิดลดของโครงการ ผูสนใจที่จะลงทุนในโครงการลักษณะดังกลาวสามารถลงทุนไดภายใต
สถานการณปกติ ทั้งนี้ ผูสนใจที่จะลงทุนในโครงการลักษณะดังกลาวควรเปรียบเทียบผลตอบแทนของ
การลงทุนโครงการอ่ืน ประกอบการตัดสินใจลงทุนดวย 
 2. จากผลการศึกษาพบวา เม่ือคาใชจายในการดําเนินงานเพิ่มข้ึน สงผลใหมูลคาปจจุบันสุทธิ  
อัตราสวนผลตอบแทนตอตนทุน และอัตราผลตอบแทนภายในโครงการลดลง ทําใหระยะเวลา 
คืนทุนคิดลด นานออกไป แตโครงการลงทุนรานสปาปลายังคงมีความเปนไปไดในการลงทุน ดังนั้น 
ผูสนใจที่จะลงทุนในโครงการนี้สามารถลงทุนได ทั้งนี้ ควรมีการบริหารจัดการตนทุนหรือควบคุมตนทุน
ไมใหสูงเกินไป เพื่อทําใหมูลคาปจจุบันสุทธิ  อัตราผลตอบแทนตอตนทุน และอัตราผลตอบแทนภายใน
โครงการลดลงไมมาก 
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 3. จากการศึกษาพบวาการเปล่ียนแปลงในผลตอบแทนจะมีผลตอความคุมคาในการลงทุน
มากกวาการเปล่ียนแปลงในตนทุน อีกทั้งพบวาปจจัยดานผลตอบแทนมีความเสี่ยงภัยในโครงการ
อยูในระดับสูง  ดังนั้น  ผูประกอบการควรใหความสําคัญเปนอยางยิ่งตอจํานวนผูใชบริการ  รักษาฐาน
ลูกคา โดยควรมีแผนรองรับในชวงวันและเวลาที่มีผูใชบริการนอย อาจมีการลดราคาพิเศษ 
ในชวงเวลาดังกลาว เพื่อใหเกิดการกระจายกลุมของลูกคาเฉลี่ยในแตละวันมากขึ้น และเกิดการ
ใชทรัพยากรไดประโยชนยิ่งข้ึน อีกทั้งชวยใหโครงการยังคงมีผลกําไร และดําเนินตอไปได 
 
ขอเสนอแนะเพือ่การวิจัยคร้ังตอไป 
 1. การวิจัยในคร้ังตอไป ควรศึกษาเปรียบเทียบการลงทุนเปดธุรกิจรานสปาปลาในพื้นที่
บริเวณตาง ๆ เชน  หางสรรพสินคา  โรงแรม  เพื่อใหทราบวาพื้นที่บริเวณใดมีความเหมาะสมที่จะ
ลงทุนเปดรานสปาปลามากที่สุด 
 2. การวิจัยคร้ังตอไป ควรมีการศึกษาความเปนไปไดของโครงการใหครอบคลุมดานอ่ืน ๆ 
เชน  ดานการตลาด  ดานการจัดการสิ่งแวดลอม  ดานเทคนิค เพื่อชวยใหการตัดสินใจลงทุนใน
โครงการไดชัดเจนและครอบคลุมมากข้ึน  
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ภาคผนวก ก 
แบบสัมภาษณผูประกอบการ 
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แบบสัมภาษณผูประกอบการ 
รานสปาปลาในเขตกรุงเทพมหานคร 

 
ตอนท่ี 1 : ขอมูลเกี่ยวกับลักษณะโครงการ 
ขอมูลท่ัวไปของผูใหสัมภาษณ 
ชื่อ นามสกุล    ตําแหนง................................................  
ชื่อสถานประกอบการ    โทรศัพทติดตอ     
 
ลักษณะโครงการ 
ขนาดเนื้อที่หอง ตารางเมตร 
จํานวนอางปลาบําบัด          
จํานวนลูกคาที่ใชบริการ 
 วันธรรมดา (จันทร-ศุกร)          
 วันหยุด (เสาร-อาทิตย)          
ระยะเวลา หรือ อัตราคาบริการที่ลูกคาใชบริการตอวัน       
 
ตอนท่ี 2 : ขอมูลเกี่ยวกับตนทุนของโครงการ 
คาใชจายในการลงทุน  ประกอบดวย 
(1) คาติดตั้ง วางระบบบําบัดน้ํา ระบบกรอง และระบบฆาเชื้อโรค      
(2) คาตกแตงอาคาร สถานที ่          
(3) คาเงินประกันการเชา          
(4) คาเชาอาคารระหวางตกแตง (ระยะเวลา 1 เดือน)        
 
คาใชจายในการดําเนินงานตอเดือน  ประกอบดวย 
(1) คาเชาอาคาร             
(2) เงินเดือนพนักงาน           
(3) คาแรงงานเจาของกิจการ          
(4) คาไฟฟา  คาน้ําประปา          
(5) คาใชจายดานการตลาด          
(6) คาซอมแซมบํารุงอุปกรณ          
(7) คาวัสดุส้ินเปลือง           
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(8) คาภาษีเงินได            
(9)คาภาษีปาย            
(10)คาภาษีโรงเรือนและที่ดิน          
 
ตอนท่ี 3 : ขอมูลเกี่ยวกับผลตอบแทนของโครงการ 
ผลตอบแทนจากการประกอบธุรกิจ 
อัตราคาบริการ          
 
ปญหาและอุปสรรค 
             
             
             
             
 
ขอเสนอแนะ 
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ภาคผนวก ข 
แบบแปลนรานสปาปลา 
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แบบแปลนรานสปาปลา 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

แปลนช้ันลาง 

counter 

ท่ีลางเทา 

แปลนช้ัน 2 

ตูเก็บของ 

4.1 เมตร 

2.8 เมตร 

4  เมตร 

2.5  เมตร 

Sofa  

 

ทางเดิน 

หองน้ํา 

ท่ีลางเทา 
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ภาคผนวก ค 
หนังสือขอความอนุเคราะห 
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ภาคผนวก ง 
ขอมูลสัมภาษณผูประกอบการรานสปาปลา 
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ตาราง  24  ขอมูลการสัมภาษณผูประกอบการรานสปาปลา     

     หนวย : บาท 

  รายการ รานที่ 1 รานที่ 2 รานที่ 3 รานที่ 4 คาเฉล่ีย 

1 คาใชจายในการลงทุน           
 1.1  คาออกแบบและตกแตงสถานที่ 200,000 150,000 130,000 120,000 150,000 
 1.2  คาติดต้ัง รวมตูปลาพรอมที่นั่งและ      
         อุปกรณครบชุด      
        1.2.1 ตูปลาขนาด 180 x120 x 50 ซม. 45,000 52,000 60,000 43,000 50,000 
        1.2.1 ตูปลาขนาด 180 x180 x 50 ซม. 85,000 65,000 55,000 75,000 70,000 

2 คาใชจายในการดําเนินงาน      
 2.1  คาปลาสํารอง 550 550 400 500 500 
 2.2  คาอาหารปลาสําเร็จรูป 200 190 150 180 180 
 2.3  คาผาขนหนูสําหรับเช็ดเทา 150 100 120 110 120 

  2.4  คาวัสดุส้ินเปลือง 800 500 350 350 500 

       
ที่มา: จากการสัมภาษณผูประกอบการรานสปาปลา     
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วันเดือนปเกิด  20  สิงหาคม 2521 
สถานที่เกิด  จังหวัดกรุงเทพมหานคร 
สถานที่อยูปจจุบัน 4/21 หมู 7  แขวงบางบอน  
   เขตบางบอน  กรุงเทพ 10150 
ตําแหนงงานปจจุบัน เจาหนาที่จัดประโยชน 
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