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ประเภทของงบประมาณ

• งบประมาณด าเนินการ (Operating Budgets)

• งบประมาณการลงทุน (Capital Budgets)
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งบประมาณการลงทุนคืออะไร291

เป็นรายงานที่แสดงรายการโครงการลงทุนต่างๆ ประกอบด้วย

• ประมาณการรายจ่าย (Estimated Expenditures) 

• ประมาณการรายรับ (Estimated Receipt) หรือ 

• ประมาณการรายจ่ายหรือต้นทุนที่ประหยัดได้ (Estimated Cost Saving)
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• การลดต้นทุน (Cost Reduction) และการเปล่ียนแทน (Replacement)

• การขยายก าลังการผลิต (Expansion) และการปรับปรุงระบบการผลิต 
(Improvement of Existing Product Line)

• การออกผลิตภณัฑ์ใหม่ (New Products)

• การตดิตัง้ระบบควบคุมความปลอดภยั และมลภาวะ (Health, Safety, 
and Pollution control)

• อื่นๆ ได้แก่ ซือ้หรือเช่า (Buy or Lease) การเลือกซือ้เคร่ืองจักรแบบ
ต่างๆ เป็นต้น

วัตถุประสงค์ของโครงการลงทุน292
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• วธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value - NPV)

• วิธีอัตราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return - IRR)

• วิธีระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)

• วิธีอัตราผลตอบแทนทางบัญชี (Accounting Rate of Return - ARR)

NPV และ IRR ต้องวเิคราะห์จากกระแสเงนิสดในอนาคตที่ถูกปรับลดค่า
ให้เป็นมูลค่าปัจจุบนั (Discounted Cash Flow – DCF)

วิธีที่ใช้ในการคัดเลือกโครงการลงทุน293
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กระแสเงนิสดในอนาคตที่ถกูปรับลดค่าให้เป็นมูลค่าปัจจุบนั 
(Discounted Cash Flow – DCF)

293

• เงนิลงทุน และ ผลตอบแทน เกิดขึน้ในจุดเวลาที่ต่างกัน 

• กระแสเงนิสดแต่ละก้อน (เงนิลงทุน และ ผลตอบแทน) ไม่สามารถ
เปรียบเทยีบได้ทนัทโีดยตรง เพราะมูลค่าของเงนิ ณ จุดเวลาที่ต่างกัน  
มีมูลค่าของเงนิไม่เท่ากัน
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ตัวอย่างโครงการลงทุน

ค่าของเงนิในอนาคต
(Future Value)

มูลค่าปัจจุบนั
(Present Value)

294

พันบาท+ 120- 1,000 + 120 + 120
......................................................

จุดลงทุน สิน้สุด10 ปี

โครงการลงทุนซือ้รถบรรทุก 1 คันราคา 1,000,000 บาท เพื่อรับจ้างขนส่งสินค้า
คาดว่าใช้งานได้ 10 ปี รายรับสุทธิที่ประมาณไว้ปีละ 120,000 บาท
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กระแสเงนิสดในอนาคตที่ถกูปรับลดค่าให้เป็นมูลค่าปัจจุบนั 
(Discounted Cash Flow – DCF)

• กระแสเงนิสดแต่ละก้อนที่จะได้รับหรือจ่ายในอนาคต (เรียกว่า ค่าของเงนิ
ในอนาคต Future Value) จะถูกปรับลดค่าให้เป็นมูลค่าปัจจุบนั เพื่อน ามา
เปรียบเทยีบกับเงนิลงทุน

• มูลค่าปัจจุบนั (Present Value; PV) = กระแสเงนิสดในอนาคต คูณ มูลค่า
ปัจจุบันของเงนิ 1 บาท ณ จุดเวลานัน้ๆ (Discounted Factor; D.F.)

295
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Discounted Cash Flow ของโครงการลงทุนซือ้รถบรรทุก

พันบาท+ 120– 1,000 + 120 + 120
......................................................

มูลค่าปัจจุบนั 
(PV)

– 1,000
+  X1
+  X2
……

+ X10
% คิดลด (Discounted)
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Period 2% 4% 6% 8% 10%
1 … … 0.943 … …
2 … … 0.890 … …
3 … … 0.840 … …
4 … … 0.792 … …

Period 2% 4% 6% 8% 10%
1 … … 0.943 … …
2 … … 1.833 … …
3 … … 2.673 … …
4 … … 3.465 … …

Table 1 : Present Value of  ฿1 

Table 2 : Present Value of Ordinary Annuity of  ฿1 

325

326
ตาราง 2 

เป็นผลรวมของ
ตาราง 1
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มูลค่าปัจจุบนัของ กระแสเงนิสดที่ไหลเข้า 
หรือ รายรับจากโครงการ (Cash Inflow) 

หกัด้วย

มูลค่าปัจจุบนัของ กระแสเงนิสดที่ไหลออก 
หรือ รายจ่ายของโครงการ (Cash Outflow)

ยอมรับโครงการลงทุนที่มีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิเท่ากับศูนย์ หรือ มากกว่าศูนย์

295
วธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value : NPV)
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Ex1 ต้องการซือ้เคร่ืองจักรราคา 500,000 บาท เพื่อใช้แทนแรงงานคน คาดว่า
จะประหยัดค่าแรงงานได้ปีละ 153,000 บาท เคร่ืองจักรมีอายุการใช้งานได้ 5 ปี 

(ไม่มีมูลค่าซาก) ต้องการผลตอบแทนจากการลงทุนก่อนภาษีในอัตรา 16% NPV = ?

296
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Ex1 ต้องการซือ้เคร่ืองจักรราคา 500,000 บาท เพื่อใช้แทนแรงงานคน คาดว่า
จะประหยัดค่าแรงงานได้ปีละ 153,000 บาท เคร่ืองจักรมีอายุการใช้งานได้ 5 ปี 

(ไม่มีมูลค่าซาก) ต้องการผลตอบแทนจากการลงทุนก่อนภาษีในอัตรา 16% NPV = ?
PV (มูลค่าปัจจุบนั) ของกระแสเงนิสดเข้า = 153,000 * 3.274 = 500,922

326

296

Period 2% 4% 6% 8% 10% 12% 16%

1 0.980 … … … … … 0.862

2 1.942 … … … … … 1.605

3 2.884 … … … … … 2.246

4 3.808 … … … … … 2.798

5 4.713 … … … … … 3.274

Table 2 : Present Value of Ordinary Annuity of  ฿1 
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Ex1 ต้องการซือ้เคร่ืองจักรราคา 500,000 บาท เพื่อใช้แทนแรงงานคน คาดว่า
จะประหยัดค่าแรงงานได้ปีละ 153,000 บาท เคร่ืองจักรมีอายุการใช้งานได้ 5 ปี 

(ไม่มีมูลค่าซาก) ต้องการผลตอบแทนจากการลงทุนก่อนภาษีในอัตรา 16% NPV = ?
PV (มูลค่าปัจจุบนั) ของกระแสเงนิสดเข้า = 153,000 * 3.274 = 500,922

NPV (มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ) = 500,922 – 500,000 = 922 บาท

296

ยอมรับโครงการลงทุน
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297
วธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value : NPV)

โปรแกรม Excel สามารถค านวณหา NPV ได้อย่างรวดเร็ว ซึ่งท าได้ดังนี ้

1. กรอกข้อมูลกระแสเงนิสดใน cell ต่างๆของ Excel (ใช้ข้อมูลตาม
ตัวอย่าง 1) กรอก  – 500000 ใน B1,   153000 ใน B2, B3, B4, B5, B6 

2. ป้อนค าส่ังเพื่อค านวณหา NPV ใน B7 ดังนี ้  =NPV(0.16,B2:B6)+B1   

3. กด Enter ผลลัพธ์ที่ปรากฏใน B7 คือ 967

0.16 ในเคร่ือง(  ) หมายถงึอัตราผลตอบแทนจากการลงทุน 16%

หรือ กรอกข้อมูลใน column อื่นๆ เช่น A 

Slide ทีผ่่านมา NPV = 922 ต่างกันเพราะตัวเลขในตารางมีการปัดเศษ
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297
วิธีอัตราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return : IRR)

เป็นอัตราที่ท าให้ค่าปัจจุบันของกระแสเงนิสดที่ไหลเข้า (Cash Inflow) 
เท่ากับ มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดที่ไหลออก (Cash Outflow)

วิธีหา IRR แยกเป็น 2 กรณี 
(1) กรณีโครงการที่มีกระแสเงนิสดไหลเข้าเท่ากันทุกปี
(2) กรณีโครงการที่มีกระแสเงนิสดไหลเข้าไม่เท่ากันทุกปี
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297
IRR กรณีกระแสเงนิสดไหลเข้าเท่ากันทุกปี (Ordinary Annuity) 

• D.F. (Discounted Factor) = เงนิลงทุน ÷ กระแสเงนิสดไหลเข้าต่อปี

• ใช้ Discounted Factor: เปิดตาราง 2 (Present Value of Ordinary 
Annuity of  ฿1 at Compound Interest) หาค่า IRR 
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Ex 2 เงนิลงทุน 1,100 ล้านบาท กระแสเงนิสดไหลเข้า 5 ปีๆละ 315 ล้านบาท   IRR = ?

297
IRR กรณีกระแสเงนิสดไหลเข้าเท่ากันทุกปี (Ordinary Annuity) 
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Ex 2 เงนิลงทุน 1,100 ล้านบาท กระแสเงนิสดไหลเข้า 5 ปีๆละ 315 ล้านบาท   IRR = ?
D.F. = 1,100 / 315 = 3.492

297
IRR กรณีกระแสเงนิสดไหลเข้าเท่ากันทุกปี (Ordinary Annuity) 

Period 2% … 12% 14%

1 0.980 … 0.893 0.877

2 … … … …

3 … … … …

4 … … … …

5 4.713 … 3.605 3.433
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Ex 2 เงนิลงทุน 1,100 ล้านบาท กระแสเงนิสดไหลเข้า 5 ปีๆละ 315 ล้านบาท   IRR = ?
D.F. = 1,100 / 315 = 3.492

297
IRR กรณีกระแสเงนิสดไหลเข้าเท่ากันทุกปี (Ordinary Annuity) 

12% 14%

3.605 3.433 3.492

?%
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Ex 2 เงนิลงทุน 1,100 ล้านบาท กระแสเงนิสดไหลเข้า 5 ปีๆละ 315 ล้านบาท   IRR = ?
D.F. = 1,100 / 315 = 3.492

297
IRR กรณีกระแสเงนิสดไหลเข้าเท่ากันทุกปี (Ordinary Annuity) 

12% 14%

3.605 3.433 3.492

?%

PV ลดลง 0.172 (3.605 – 3.433) % เพิ่มขึน้ 2%

PV ลดลง 0.113 (3.605 – 3.492) % เพิ่มขึน้ = 2 * (0.113 / 0.172) = 1.314 %

IRR = 12% + 1.314% = 13.314% 
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299
IRR กรณีกระแสเงนิสดไหลเข้าไม่เท่ากันทุกปี

ต้องจ่ายเงนิลงทุนในปัจจุบัน 10,000 ล้านบาท กระแสเงนิสดเข้าในปีที่ 1, 2, 3 เท่ากับ 
6,000 ล้านบาท    4,000 ล้านบาท    3,000 ล้านบาท ตามล าดับ IRR = ?
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299
IRR กรณีกระแสเงนิสดไหลเข้าไม่เท่ากันทุกปี

ต้องจ่ายเงนิลงทุนในปัจจุบัน 10,000 ล้านบาท กระแสเงนิสดเข้าในปีที่ 1, 2, 3 เท่ากับ 
6,000 ล้านบาท    4,000 ล้านบาท    3,000 ล้านบาท ตามล าดับ IRR = ?

PV ของกระแสเงนิสดเข้า

ที่ 16% = (6,000 * 0.862) + (4,000 * 0.743) + (3,000 * 0.641) = 10,067

ที่ 18% = (6,000 * 0.847 ) + (4,000 * 0.718) + (3,000 * 0.609) =  9,781
Period 2% … 16% 18%

1 0.980 … 0.862 0.847

2 0.961 … 0.743 0.718

3 0.942 … 0.641 0.609
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299
IRR กรณีกระแสเงนิสดไหลเข้าไม่เท่ากันทุกปี

ต้องจ่ายเงนิลงทุนในปัจจุบัน 10,000 ล้านบาท กระแสเงนิสดเข้าในปีที่ 1, 2, 3 เท่ากับ 
6,000 ล้านบาท    4,000 ล้านบาท    3,000 ล้านบาท ตามล าดับ IRR = ?

PV ของกระแสเงนิสดเข้า

ที่ 16% = (6,000 * 0.862) + (4,000 * 0.743) + (3,000 * 0.641) = 10,067

ที่ 18% = (6,000 * 0.847 ) + (4,000 * 0.718) + (3,000 * 0.609) =  9,781
10,000? %
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299
IRR กรณีกระแสเงนิสดไหลเข้าไม่เท่ากันทุกปี

ต้องจ่ายเงนิลงทุนในปัจจุบัน 10,000 ล้านบาท กระแสเงนิสดเข้าในปีที่ 1, 2, 3 เท่ากับ 
6,000 ล้านบาท    4,000 ล้านบาท    3,000 ล้านบาท ตามล าดับ IRR = ?

PV ของกระแสเงนิสดเข้า

ที่ 16% = (6,000 * 0.862) + (4,000 * 0.743) + (3,000 * 0.641) = 10,067

ที่ 18% = (6,000 * 0.847 ) + (4,000 * 0.718) + (3,000 * 0.609) =  9,781

PV ลดลง 286 (10,067 – 9,781)    % เพิ่มขึน้ 2% (จาก 16% เป็น 18%)
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299
IRR กรณีกระแสเงนิสดไหลเข้าไม่เท่ากันทุกปี

ต้องจ่ายเงนิลงทุนในปัจจุบัน 10,000 ล้านบาท กระแสเงนิสดเข้าในปีที่ 1, 2, 3 เท่ากับ 
6,000 ล้านบาท    4,000 ล้านบาท    3,000 ล้านบาท ตามล าดับ IRR = ?

PV ของกระแสเงนิสดเข้า

ที่ 16% = (6,000 * 0.862) + (4,000 * 0.743) + (3,000 * 0.641) = 10,067

ที่ 18% = (6,000 * 0.847 ) + (4,000 * 0.718) + (3,000 * 0.609) =  9,781

PV ลดลง 286 (10,067 – 9,781)    % เพิ่มขึน้ 2% (จาก 16% เป็น 18%)

PV ลดลง 67 (10,067 – 10,000)    % จะเพิ่มขึน้ = (2 / 286) * 67 = 0.47

อัตราผลตอบแทนของโครงการ (IRR) =  16 + 0.47   =  16.47 %    
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วิธีอัตราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return : IRR)
299

โปรแกรม Excel สามารถค านวณหา IRR ได้อย่างรวดเร็ว ซึ่งท าได้ดังนี ้

1. กรอกข้อมูลกระแสเงนิสดใน cell ต่างๆของ Excel (ใช้ข้อมูลตาม
ตัวอย่าง) กรอก  –10000 ใน B1,   6000 ใน B2,   4000 ใน B3,   
3000 ใน B4 

2. ป้อนค าส่ังเพื่อค านวณหา IRR ใน B5 ดังนี ้   =IRR(B1:B4)   

3. กด Enter ผลลัพธ์ที่ปรากฏใน B5 คือ 16.46%
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วิธีอัตราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return : IRR)
299

ดวูิดโีอ การหาค่า IRR และ NPV
ด้วยโปรแกรม Excel คลิกที่ภาพ

https://www.youtube.com/watch?v=zba5s-dVtOM
https://www.youtube.com/watch?v=zba5s-dVtOM
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• ระยะเวลาคืนทุน  =  เงนิลงทุน / กระแสเงนิสดเข้าต่อปี

• ตัวอย่าง โครงการลงทุนหน่ึง ต้องจ่ายเงนิลงทุนเม่ือเร่ิมโครงการ 
100,000 บาท คาดว่าจะก่อให้เกิดผลประโยชน์เป็นกระแสเงนิสดเข้าใน
แต่ละปีเท่ากับ 20,000 บาท เป็นระยะเวลา 10 ปี ระยะเวลาคืนทุน = ?

299
วิธีระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) 
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• ระยะเวลาคืนทุน  =  เงนิลงทุน / กระแสเงนิสดเข้าต่อปี

• ตัวอย่าง โครงการลงทุนหน่ึง ต้องจ่ายเงนิลงทุนเม่ือเร่ิมโครงการ 
100,000 บาท คาดว่าจะก่อให้เกิดผลประโยชน์เป็นกระแสเงนิสดเข้าใน
แต่ละปีเท่ากับ 20,000 บาท เป็นระยะเวลา 10 ปี ระยะเวลาคืนทุน = ?

• ระยะเวลาคืนทุนของโครงการนีจ้ะเท่ากับ 5 ปี (100,000 / 20,000) 

299
วิธีระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) 
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จ านวนเงนิ   : พันบาท

-100 +20 +20 +20 +20 +20

จุดเร่ิมต้น
การลงทุน

จุดสิน้สุด
โครงการ

ระยะเวลา 10 ปี

+20 +20 +20 +20 +20

+100

299
วิธีระยะเวลาคืนทุน (Payback Period)
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ตัวอย่าง โครงการลงทุนหน่ึง ต้องจ่ายเงนิลงทุนเม่ือเร่ิมโครงการ 250,000 บาท 
คาดว่ากระแสเงนิสดเข้าในปีที่ 1 , 2 , 3 และ 4 จะเท่ากับ 100,000 บาท ,

90,000 บาท  ,  80,000 บาท  และ 50,000 บาท ตามล าดับ ระยะเวลาคืนทุนกี่ปี?

300
วิธีระยะเวลาคืนทุน - กรณีกระแสเงนิสดเข้าในแต่ละปีไม่เท่ากัน 
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ตัวอย่าง โครงการลงทุนหน่ึง ต้องจ่ายเงนิลงทุนเม่ือเร่ิมโครงการ 250,000 บาท 
คาดว่ากระแสเงนิสดเข้าในปีที่ 1 , 2 , 3 และ 4 จะเท่ากับ 100,000 บาท ,

90,000 บาท  ,  80,000 บาท  และ 50,000 บาท ตามล าดับ ระยะเวลาคืนทุนกี่ปี?

300
วิธีระยะเวลาคืนทุน - กรณีกระแสเงนิสดเข้าในแต่ละปีไม่เท่ากัน 

-250 +100 +90 +80 +50

+190 (2 ปี)

+60 (? ปี)

ระยะเวลาคืนทุน = 2 + (60 / 80) = 2.75 ปี (2 ปี 9 เดือน)

พันบาท
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อัตราผลตอบแทนทางบัญชี   

=  ก าไรสุทธิจากการด าเนินงานถัวเฉล่ียต่อปี / เงนิลงทุน

300
วิธีอัตราผลตอบแทนทางบัญชี (Accounting Rate of Return : ARR)
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• องค์กรที่ไม่หวังผลก าไรวิเคราะห์โครงการลงทุน โดยใช้กระแสเงนิสดก่อนภาษี

• องค์กรที่หวังผลก าไรวิเคราะห์โครงการลงทุน โดยใช้ กระแสเงนิสดหลังภาษี

300
ผลกระทบที่เกดิจากอัตราภาษีเงนิได้
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301
ต้นทุน (ค่าใช้จ่าย) และ รายได้ หลังภาษี
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บริษัท ก. บริษัท ข.

รายได้ต่อเดือน 900,000 900,000 บาท

หกั ค่าใช้จ่ายต่อเดือน

เงนิเดือน, ค่าสาธารณูปโภคและอ่ืนๆ 600,000 600,000

ค่าสวัสดกิาร (อาหารกลางวัน) 50,000 - 0 -

รวมค่าใช้จ่าย 650,000 600,000

ก าไรก่อนภาษี 250,000 300,000

หกั ภาษีเงนิได้ (30%) 75,000 90,000

ก าไรสุทธิ 175,000 210,000 บาท

301
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บริษัท ก. บริษัท ข.

รายได้ต่อเดือน 900,000 900,000 บาท

หกั ค่าใช้จ่ายต่อเดือน

เงนิเดือน, ค่าสาธารณูปโภคและอ่ืนๆ 600,000 600,000

ค่าสวัสดกิาร (อาหารกลางวัน) 50,000 - 0 -

รวมค่าใช้จ่าย 650,000 600,000

ก าไรก่อนภาษี 250,000 300,000

หกั ภาษีเงนิได้ (30%) 75,000 90,000

ก าไรสุทธิ 175,000 210,000 บาท

301

ค่าสวัสดกิารหลังภาษี = 210,000 – 175,000 = 35,000 บาท
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บริษัท ก. บริษัท ข.

รายได้ต่อเดือน 900,000 900,000 บาท

หกั ค่าใช้จ่ายต่อเดือน

เงนิเดือน, ค่าสาธารณูปโภคและอ่ืนๆ 600,000 600,000

ค่าสวัสดกิาร (อาหารกลางวัน) 50,000 - 0 -

รวมค่าใช้จ่าย 650,000 600,000

ก าไรก่อนภาษี 250,000 300,000

หกั ภาษีเงนิได้ (30%) 75,000 90,000

ก าไรสุทธิ 175,000 210,000 บาท

301

ค่าสวัสดกิารหลังภาษี = 210,000 – 175,000 = 35,000 บาท

ค่าสวัสดกิารหลังภาษี = 50,000 * (100% – 30%) = 35,000 บาท
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ค่าสวัสดกิารหลังภาษี = 50,000 * (100% – 30%) = 35,000 บาท

ค่าใช้จ่ายหลังภาษี (กระแสเงนิสดออกสุทธิ)  
=  ค่าใช้จ่ายเงนิสด * (1 - อัตราภาษี)

รายได้หลังภาษี (กระแสเงนิสดเข้าสุทธิ)  
=  รายได้ * (1 - อัตราภาษี)

301
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• ค่าเส่ือมราคาเป็นค่าใช้จ่ายที่มิได้มีการจ่ายเงนิ

• ค่าเส่ือมราคามีผลท าให้ภาษีเงนิได้ที่ต้องจ่ายน้อยลง 

302 ผลกระทบที่เกดิจากค่าเส่ือมราคา
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บริษัท ง. บริษัท จ.

รายได้ 1,100,000 1,100,000 บาท

หกั ค่าใช้จ่ายด าเนินงาน (ที่จ่ายเป็นเงนิสด) 600,000 600,000

ก าไรก่อนค่าเส่ือมราคาและภาษี 500,000 500,000

หกั ค่าเส่ือมราคา 200,000 - 0 -

ก าไรที่ต้องเสียภาษี 300,000 500,000

หกั ภาษีเงนิได้ (30%) 90,000 150,000

ก าไรสุทธิ 210,000 350,000 บาท

กระแสเงนิสดเข้าหลังจ่ายภาษี 410,000 350,000

302
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บริษัท ง. บริษัท จ.

รายได้ 1,100,000 1,100,000 บาท

หกั ค่าใช้จ่ายด าเนินงาน (ที่จ่ายเป็นเงนิสด) 600,000 600,000

ก าไรก่อนค่าเส่ือมราคาและภาษี 500,000 500,000

หกั ค่าเส่ือมราคา 200,000 - 0 -

ก าไรที่ต้องเสียภาษี 300,000 500,000

หกั ภาษีเงนิได้ (30%) 90,000 150,000

ก าไรสุทธิ 210,000 350,000 บาท

กระแสเงนิสดเข้าหลังจ่ายภาษี 410,000 350,000

302

=  (A) – (B) 

(B)

(A)

60,000
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บริษัท ง. บริษัท จ.

รายได้ 1,100,000 1,100,000 บาท

หกั ค่าใช้จ่ายด าเนินงาน (ที่จ่ายเป็นเงนิสด) 600,000 600,000

ก าไรก่อนค่าเส่ือมราคาและภาษี 500,000 500,000

หกั ค่าเส่ือมราคา 200,000 - 0 -

ก าไรที่ต้องเสียภาษี 300,000 500,000

หกั ภาษีเงนิได้ (30%) 90,000 150,000

ก าไรสุทธิ 210,000 350,000 บาท

กระแสเงนิสดเข้าหลังจ่ายภาษี 410,000 350,000

302

(X)

(Y)

=  (X) + (Y) 

60,000
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บริษัท ง. บริษัท จ.

รายได้ 1,100,000 1,100,000 บาท

หกั ค่าใช้จ่ายด าเนินงาน (ที่จ่ายเป็นเงนิสด) 600,000 600,000

ก าไรก่อนค่าเส่ือมราคาและภาษี 500,000 500,000

หกั ค่าเส่ือมราคา 200,000 - 0 -

ก าไรที่ต้องเสียภาษี 300,000 500,000

หกั ภาษีเงนิได้ (30%) 90,000 150,000

ก าไรสุทธิ 210,000 350,000 บาท

กระแสเงนิสดเข้าหลังจ่ายภาษี 410,000 350,000

302

60,000

ประหยัดภาษี = 150,000 – 90,000 = 60,000
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บริษัท ง. บริษัท จ.

รายได้ 1,100,000 1,100,000 บาท

หกั ค่าใช้จ่ายด าเนินงาน (ที่จ่ายเป็นเงนิสด) 600,000 600,000

ก าไรก่อนค่าเส่ือมราคาและภาษี 500,000 500,000

หกั ค่าเส่ือมราคา 200,000 - 0 -

ก าไรที่ต้องเสียภาษี 300,000 500,000

หกั ภาษีเงนิได้ (30%) 90,000 150,000

ก าไรสุทธิ 210,000 350,000 บาท

กระแสเงนิสดเข้าหลังจ่ายภาษี 410,000 350,000

302

60,000

ประหยัดภาษี = 150,000 – 90,000 = 60,000

ประหยัดภาษี = 200,000 * 30% = 60,000
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302

ประหยัดภาษี = 150,000 – 90,000 = 60,000

ประหยัดภาษี = 200,000 * 30% = 60,000

ภาษีที่ประหยัดได้จากค่าเส่ือมราคา =   ค่าเส่ือมราคา * อัตราภาษี
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• จ านวนเงนิลงทุน 

• กระแสเงนิสดที่คาดว่าจะไหลเข้ารายปี 

• อัตราผลตอบแทนการลงทุนที่ต้องการ 

• อายุของโครงการ 

304 ข้อมูลที่ใช้ในการวเิคราะห์โครงการลงทุน
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รายการ เคร่ืองเก่า เคร่ืองใหม่ ส่วนต่าง

รายได้ 750,000 750,000

ค่าใช้จ่ายด าเนินงาน (เงนิสด) ต่อปี 530,000 240,000

ค่าเส่ือมราคาต่อปี 60,000 160,000

มูลค่าซากใน 5 ปีข้างหน้า 20,000 10,000

มูลค่าตามบญัชี 320,000

ราคาขายเคร่ืองจักรเก่าในปัจจุบัน 200,000

ราคาเคร่ืองจักรใหม่ 810,000

ตัวอย่าง การวิเคราะห์โครงการลงทุนเม่ือค านึงถงึภาษีเงนิได้
ผู้บริหารก าลังพจิารณาลงทุนเปล่ียนเคร่ืองจักรใหม่แทนเคร่ืองเก่าเพื่อลดคชจ.ด าเนินงาน

อัตราภาษี 30% ต้องการผลตอบแทนหลังภาษี 12% NPV = ? ควรลงทุนหรือไม่?
(810,000)

200,000

(10,000)
100,000

290,000

309
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รายการ เคร่ืองเก่า เคร่ืองใหม่ ส่วนต่าง

รายได้ 750,000 750,000

ค่าใช้จ่ายด าเนินงาน (เงนิสด) ต่อปี 530,000 240,000

ค่าเส่ือมราคาต่อปี 60,000 160,000

มูลค่าซากใน 5 ปีข้างหน้า 20,000 10,000

มูลค่าตามบญัชี 320,000

ราคาขายเคร่ืองจักรเก่าในปัจจุบัน 200,000

ราคาเคร่ืองจักรใหม่ 810,000 (810,000)

200,000

(10,000)
100,000

290,000

309

ต้นทุนจม
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รายการ เคร่ืองเก่า เคร่ืองใหม่ ส่วนต่าง

รายได้ 750,000 750,000

ค่าใช้จ่ายด าเนินงาน (เงนิสด) ต่อปี 530,000 240,000

ค่าเส่ือมราคาต่อปี 60,000 160,000

มูลค่าซากใน 5 ปีข้างหน้า 20,000 10,000

มูลค่าตามบญัชี 320,000

ราคาขายเคร่ืองจักรเก่าในปัจจุบัน 200,000

ราคาเคร่ืองจักรใหม่ 810,000 (810,000)

200,000

(10,000)
100,000

290,000

309

มูลค่าในอนาคต ปีทื่ 1 – 5 

ค่าปัจจุบัน

มูลค่าในอนาคต ปีทื่ 5 
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รายการ เคร่ืองเก่า เคร่ืองใหม่ ส่วนต่าง

รายได้ 750,000 750,000

ค่าใช้จ่ายด าเนินงาน (เงนิสด) ต่อปี 530,000 240,000

ค่าเส่ือมราคาต่อปี 60,000 160,000

มูลค่าซากใน 5 ปีข้างหน้า 20,000 10,000

มูลค่าตามบญัชี 320,000

ราคาขายเคร่ืองจักรเก่าในปัจจุบัน 200,000

ราคาเคร่ืองจักรใหม่ 810,000 (810,000)

200,000

(10,000)
100,000

290,000

309

ขาดทุนจากการขายเคร่ืองเก่า = 320,000 – 200,000 = 120,000
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มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้ (ลดลง):

ประหยัด คชจ. (ปีที่ 1 – 5)  = 290,000 * (1 – 0.3) * 3.605 = 731,815

ค่าเส่ือมราคาเพิ่มขึน้ (ปีที่ 1 – 5) = 100,000 * 0.3 * 3.605 = 108,150

มูลค่าซากลดลง (สิน้ปีที่ 5)               = (10,000) * 0.567 = (5,670)

เงนิลงทุน:

ราคาเคร่ืองจักรใหม่ (810,000)

เงนิสดรับจากการขายเคร่ืองจักร 200,000

ประหยัดภาษีจากผลขาดทุนฯ               = 120,000 * 0.3 = 36,000
(574,000)

834,295รวมมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้

เงนิลงทุนสุทธิ

310

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) = 834,295 - 574,000 = 260,295 

ยอมรับโครงการลงทุน

Period 2% .. 12%

1 0.980 … 0.893
2 … … …

3 … … …

4 3.808 … 3.037

5 4.713 … 3.605
0.3 (อัตราภาษี 30%)

Period 2% .. 12%

1 0.98 … 0.893
2 … … …

3 … … …

4 0.924 … 0.636

5 0.906 … 0.567
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มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้ (ลดลง):

ประหยัด คชจ. (ปีที่ 1 – 5)  = 290,000 * (1 – 0.3) * 3.605 = 731,815

ค่าเส่ือมราคาเพิ่มขึน้ (ปีที่ 1 – 5) = 100,000 * 0.3 * 3.605 = 108,150

มูลค่าซากลดลง (สิน้ปีที่ 5)               = (10,000) * 0.567 = (5,670)

เงนิลงทุน:

ราคาเคร่ืองจักรใหม่ (810,000)

เงนิสดรับจากการขายเคร่ืองจักร 200,000

ประหยัดภาษีจากผลขาดทุนฯ               = 120,000 * 0.3 = 36,000

310
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มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้ (ลดลง):

ประหยัด คชจ. (ปีที่ 1 – 5)  = 290,000 * (1 – 0.3) * 3.605 = 731,815

ค่าเส่ือมราคาเพิ่มขึน้ (ปีที่ 1 – 5) = 100,000 * 0.3 * 3.605 = 108,150

มูลค่าซากลดลง (สิน้ปีที่ 5)               = (10,000) * 0.567 = (5,670)

เงนิลงทุน:

ราคาเคร่ืองจักรใหม่ (810,000)

เงนิสดรับจากการขายเคร่ืองจักร 200,000

ประหยัดภาษีจากผลขาดทุนฯ               = 120,000 * 0.3 = 36,000

310

834,295รวมมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้

(574,000)เงนิลงทุนสุทธิ
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310

834,295รวมมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้

(574,000)เงนิลงทุนสุทธิ

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) = 834,295 - 574,000 = 260,295 

ยอมรับโครงการลงทุน
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มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้ (ลดลง):
ประหยัด คชจ. (ปีที่ 1 – 5)  = 290,000 * (1 – 0.3) * 3.605 = 731,815
ค่าเส่ือมราคาเพิ่มขึน้ (ปีที่ 1 – 5) = 100,000 * 0.3 * 3.605 = 108,150
มูลค่าซากลดลง (สิน้ปีที่ 5)               = (10,000) * 0.567 = (5,670)
รวมมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้ 834,295

เงนิลงทุน:
ราคาเคร่ืองจักรใหม่ (810,000)
เงนิสดรับจากการขายเคร่ืองจักร 200,000
ประหยัดภาษีจากผลขาดทุนฯ               = 120,000 * 0.3 = 36,000
เงนิลงทุนสุทธิ (574,000)

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) 260,295

310
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มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้ (ลดลง):
ประหยัด คชจ. (ปีที่ 1 – 5)  = 290,000 * (1 – 0.3) * 3.605 = 731,815
ค่าเส่ือมราคาเพิ่มขึน้ (ปีที่ 1 – 5) = 100,000 * 0.3 * 3.605 = 108,150
มูลค่าซากลดลง (สิน้ปีที่ 5)               = (10,000) * 0.567 = (5,670)
ประหยัดค่าใช้จ่ายต่อปี 290,000
หกั ค่าเส่ือมราคาที่เพิ่มขึน้ต่อปี 100,000
ก าไรก่อนภาษีเพิ่มขึน้ต่อปี 190,000
หกั ภาษีเงนิได้เพิ่มขึน้ต่อปี (อัตราภาษี 30%) 57,000
ก าไรหลังภาษีเพิ่มขึน้ต่อปี 133,000
บวก ภาษีเงนิได้เพิ่มขึน้ต่อปี 100,000
กระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้ต่อปี 233,000

311

ค านวณหา NPV อีกวิธีหน่ึง คือ หากระแสเงนิสดเข้าหลังภาษีก่อน

วิธีนีเ้ขียนไว้ในหนังสือ

ที่พมิพ์ตัง้แต่ครัง้ที่ 7
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มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้ (ลดลง):
ประหยัด คชจ. (ปีที่ 1 – 5)  = 290,000 * (1 – 0.3) * 3.605 = 731,815
ค่าเส่ือมราคาเพิ่มขึน้ (ปีที่ 1 – 5) = 100,000 * 0.3 * 3.605 = 108,150
มูลค่าซากลดลง (สิน้ปีที่ 5)               = (10,000) * 0.567 = (5,670)
ประหยัดค่าใช้จ่ายต่อปี 290,000
หกั ค่าเส่ือมราคาที่เพิ่มขึน้ต่อปี 100,000
ก าไรก่อนภาษีเพิ่มขึน้ต่อปี 190,000
หกั ภาษีเงนิได้เพิ่มขึน้ต่อปี (อัตราภาษี 30%) 57,000
ก าไรหลังภาษีเพิ่มขึน้ต่อปี 133,000
บวก ภาษีเงนิได้เพิ่มขึน้ต่อปี 100,000
กระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้ต่อปี 233,000

311

290,000 * 0.7  =  203,000 
100,000 * 0.3  =  30,000

รวม 233,000

ค านวณหา NPV อีกวิธีหน่ึง คือ หากระแสเงนิสดเข้าหลังภาษีก่อน



63thailandaccount.com accthai.wordpress.com

หากระแสเงนิสดเข้าหลังภาษีก่อน
มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้ (ลดลง):
จากการด าเนินเพิ่มขึน้ (ปีที่ 1 – 5) = 233,000 * 3.605 = 839,965
มูลค่าซากลดลง (สิน้ปีที่ 5)               = (10,000) * 0.567 = (5,670)
รวมมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้าเพิ่มขึน้ 834,295

เงนิลงทุน:
ราคาเคร่ืองจักรใหม่ (810,000)
เงนิสดรับจากการขายเคร่ืองจักร 200,000
ประหยัดภาษีจากผลขาดทุนฯ               = 120,000 * 0.3 = 36,000
เงนิลงทุนสุทธิ (574,000)

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) 260,295

311
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การจัดอันดบัโครงการลงทุน (Projects Ranking)312

เกดิจากเงือ่นไข มีงบประมาณเพื่อการลงทุนจ ากัด และ มีโครงการลงทุนที่ผ่าน
การยอมรับมากกว่า 1 โครงการ

กรณีที่ใช้วิธีอัตราผลตอบแทนภายใน

• จดัอันดับโครงการลงทุนโดยเรียงจากอัตราผลตอบแทนภายในสูงสุดลงมา

กรณีที่ใช้วธีิมูลค่าปัจจุบนัสุทธิ

1. ค านวณหา ดัชนีการท าก าไร (Profitability Index : PI) ของแต่ละโครงการ

2. จัดอันดับโดยใช้การเรียงจาก ดัชนีการท าก าไร สูงสุดลงมา
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ดัชนีการท าก าไร (Profitability Index : PI) 
313

โครงการ X . โครงการ Y

มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้า 63,000 23,000 บาท

หกั เงนิลงทุน (60,000) (20,000)

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) 3,000 3,000 บาท

PI 1.05 1.15
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ดัชนีการท าก าไร (Profitability Index : PI) 
313

โครงการ X . โครงการ Y

มูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงนิสดเข้า 63,000 23,000 บาท

หกั เงนิลงทุน (60,000) (20,000)

มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) 3,000 3,000 บาท

PI 1.05 1.15(1) / (2)

(2)

(1)
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ตัวเลขที่มุมบนด้านซ้ายของสไลด์ หมายถงึ 

เนือ้หาในสไลด์นัน้จะตรงกับเนือ้หาในหนังสือการบัญชีบริหาร หน้าที่เท่านัน้

End of Chapter 11




