
บททิ 4

การส ืกษ 'าเปร ียบ เท ียบต ัวแม ่รท ี่ม ีผ ลกระท บ  

ต ่อความ เส ีย งและผ ลตอบแท น ท างการเง ิน ข องโครงการอาคารช ุดพ ้กอาศ ัย

การศึกษาเปรียบเทียบตัวแปรที่มีผลกระทบต่อความเปลี่ยนแปลงของความเสี่ยงและผลตอบ 
แทนทางการเงินของโครงการอาคารขุดพักอาศัย 1 ในการศึกษานี้ใช้วิริการทดลองเปสี่ยนค่าทีละตัว
แปรลงในแบบจำลองที่ใช้เปีนตัวแทนฯ แล้วปันทีกผลที่ได้'นำมาเปรยบเทียบกัน เซ่น เมื่อตันทุนใน
การดำเนินโครงการลดลง 10% จะทำให้จุดคุ้มทุน ( BP. ), อัดราผลตอบแทนโครงการ ( ROI.) อัตรา 
ผลดอบแทนต่อเงินลงทุนส่วนของเจ้าของ ( ROE. ) สูงขึ้นกว่าเดิมเท่าไร และเมื่อราคาขายเที่มขึ้น
10% BP., ROI. และ ROE. สูงขึ้นกว่าเดิมเท่าไร ตัวแปรใดทำให้ BP..ROI. และ ROE. เปลี่ยนแปลง
มากกว่าก็จะเปีนตัวแปรที่มีผลกระทบต่อความเสี่ยงและผลตอบแทนทางการเงินของโครงการอาคารขุด 
พักอาศัยมากกว่า

ในแบบจำลอง(งบกระแสเงินสด) ที่เป็นตัวแทนของโครงการอาคารขุดพักอาศัยนี้ ตัวแปรท่ี 
จะนำมาศึกษาทั้ง 8 ตัวแปรมีปริมาณและหน่วย แตกต่างกันออกไปดีอ 2 คือ

1. เงินลงทุนส่วนของเจ้าของ = 20.00%
2. อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ = 15.00%
3. ตันทุนในการดำเนินโครงการ = 76.92%
4. ราคาขาย ( 1 0 0 หน่วยๆละ) = 1.00%
5. ระยะเวลาในการขาย = 10

ของมูลค่าโครงการ 
ต่อปี
ของมูลค่าโครงการ 
ของมูลค่าโครงการ 
เดือน

6. การโอนล่าช้า ในแบบจำลองที่เป็นตัวแทนมีการโอนเมื่อผ่อนดาวน์ครบทุกงวดแล้ว
7. อัตราการผ่อนดาวน์
8. จำนวนงวด

25.00%  ของราคาขาย
20 เดือน

ตังนั้นเราไม่สามารถทดสอบโดยการทดลองเปลี่ยนค่าทีละตัวแปร คร้ังละ 1 หน่วย ลงในแบบ 
จำลองที่ใช้เป็นตัวแทนฯ เพื่อน่าผลมาเปรียบเทียบว่า ตัวแปรใดส่งผลต่อ BP..ROI. และ ROE. มากกว่า

1 ในการศึกษานี้จะวัดความเลี่ยงทางการเงินของโครงการอาคารขุดพักอาศัย ตัวยวิริการหา 
จุดคุ้มทุน ( BP. หรีอ Breakeven Point ) วัดผลตอบแทนทางการเงินด้วยวิธีการหาอัตราผลตอบแทน 
โครงการ ( ROI. หรีอ Return on Investment ) และวิธีการหาอัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุนส่วนของ 
เจ้าของ ( ROE. หรีอ Return on Equity ) ดูเหตุผลในการเลีอกใช้ตัววัดทางการเงินนี้ในบทที่ 3 หัว 
ข้อ 3.4

2 ดูเหตุผลในการเลือกตัวแปรมาทำการศึกษาไดํในบทที่ 3 หัวข้อ 3.2 และดูเหตุผลในการ 
กำหนดค่าของแต่ละตัวแปรลงในแบบจำลองที่เป็นตัวแทนได้ในบทที่ 3 หัวข้อ 3.3
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กัน ๗น เมื่อตันทุนในการดำเนินโครงการลดลง 1% ของมูลค่าโครงการ BP., ROI. และ ROE เพม 
ขึ้นเท่าไร และเมื่อระยะเวลาการขาฯาดลง 1 เตือน BP., ROI. และ ROE. เพมขึ้นจากเดิมเท่าไร ตัว 
แปรใดทำให้ BP., ROI. และ ROE. เปลี่ยนแปลงมากกว่า เป็นตัน เนื่องจากจะทำให้เกิดความบิด
เบิอน'ในการทดสอบ เพราะถ้าตันทุนในการดำเนินโครงการลดลง 1% ของมูลค่าโครงการ จะเท่ามีการ 
ลดลงจากค่าเดิม 1 .3 0 % ของตันทุนโครงการ และเมื่อระยะเวลาการขาย (ในแบบจำลองกำหนดที่ 10 
เต ือน ) ลดลง 1 เตือน จะเท่ากับการลดลงจากเดิมกึง 10 %

จากเหตุผลข้างตันจึงทำให้ตัองมีการกำหนดวิธีการเปรียบเทียบกันระหว่างตัวแปรขึ้น

4.1 การกัาหนดวิธีการเปรียบเทียบกันระหว่างต้วแปร

การทดสอบโดยการให้ค่าของแต่ละตัวแปรเปลี่ยนไปจากค่าเดิมในแบบจำลอง ในอัตราเท่าๆ 
กัน แล้วบ'นทีกผลที่ได้'นำมาเปรียบเทียบกัน เช่น เมื่อตันทุนในการดำเนินโครงการลดลงจากเดิม
10% ( ตัวอย่าง : จาก 100 บาทลดลงเหลอ 90 บาท ) หรีอ เมื่อระยะเวลาการขายเพิ่มขึ้นจากเดิม 
10% ( ตัวอย่าง : จาก 1 0 เตือนเพิ่มขึ้นเป็น 11 เต ือ น ) ตัวแปรใดที่ทำให้อัตราผลตอบแทนเพิ่มขึ้น 
มากกว่ากัน ตัวแปรใดทำให้อัดราผลดอบแทนเปลี่ยนแปลงมากกว่าก็จะเป็นตัวแปรที่มีผลกระทบต่อ 
ความเลี่ยงและผลตอบแทนทางการเงินของโครงการอาคารชุดพ้กอาศัยมากกว่า

ขั้นดอนการทดสอบแทนค่าตัวแปรในแบบจำลองมีตังนี้คือ

1. ทดสอบเปลี่ยนค่าเงินลงทุนส่วนของเจ้าของจากค่าเดิมในแบบจำลอง แล้วบันทึกผล

-เพ ิ่มเง ินลงท ุนฯ 1 0 % จากค่าเดิมในแบบจำลอง (จ าก  2 0 % ของมูลค่าโครงการ 
เป็น 22% ของมูลค่าโครงการ ) แล้วบันทึกค่าซอง BP., ROI. และ ROE.

-  เพิ่ม เงินลงทุนฯ 20  % จากค่าเดิมในแบบจำลอง ( จาก 20% ของมูลค่าโครงการ 
เป็น 24% ของมูลค่าโครงการ ) แล้วบันทึกค่าของ BP., ROI. และ ROE.

- เพิ่ม เงินลงทุนฯ 30  % จากค่าเดิมในแบบจำลอง ...
-  เพิ่ม เงินลงทุนฯ 40  % จากค่าเดิมในแบบจำลอง ...
-  เพิ่ม เงินลงทุนฯ 50  % จากค่าเดิมในแบบจำลอง ...
-  เพิ่ม เงินลงทุนฯ 60  % จากค่าเดิมในแบบจำลอง ...
-  เพิ่ม เงินลงทุนฯ 70 % จากค่าเดิมในแบบจำลอง ...
- เพิ่ม เงินลงทุนฯ 80  % จากค่าเดิมในแบบจำลอง ...
-  เพิ่ม เงินลงทุนฯ 90  % จากค่าเดิมในแบบจำลอง ...
- เพิ่ม เงินลงทุนฯ 1 00  % จากค่าเดิมในแบบจำลอง ...

-ล ด  เงินลงทุนฯ 10 % จากค่าเดิมในแบบจำลอง (จ าก  20% ของมูลค่าโครงการ 
เป็น 18% ของมูลค่าโครงการ ) แล้วบันทึกค่าของ BP., ROI. และ ROE.
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-  ล ด  เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ  2 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  2 0 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  

เ ป ็ น  1 6 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  ล ด  เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ 3 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ 4 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ 5 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ 6 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ 7 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ 8 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ 9 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

2 .  ท ด ส อ บ เ ป ล ี ่ ย น ค ่ า อ ั ด ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ้  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ผ ล

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  1 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  1 5 %  ต ่ อ ป ี เ ป ็ น  

1 6 . 5 %  ต ่ อ ป ี )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ด ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  2 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  1 5 %  ต ่ อ ป ี เ ป ็ น  1 8 %  

ต ่ อ ป ี  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  3 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  4 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  5 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ด ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  6 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  7 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  8 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  9 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้ 1 0 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  1 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  ( จ า ก  1 5 %  ต ่ อ ป ี เ ป ็ น  1 3 . 5 %  

ต ่ อ ป ี  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  ล ด  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  2 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  1 5 %  ต ่ อ ป ี เ ป ็ น  1 2 %  

ต ่ อ ป ี  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  ล ด  อ ั ด ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  3 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  4 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  5 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  6 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  7 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ด ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  8 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  9 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ด ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  1 0 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .
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3 .  ท ด ล อ ง เ พ ิ ่ ม - ล ด ค ่ า ต ้ น ท ุ น ใ น ก า ร ด ำ เ น ิ น โ ค ร ง ก า ร  จ า ก ค ่ า เ ด ํ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ผ ล

-  เ พ ิ ่ ม  ต ้ น ท ุ น ฯ  1 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  ( จ า ก ป ร ะ ม า ณ  7 7 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง  

ก า ร  เ ป ็ น  8 4 . 7 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  เ พ ิ ่ ม  ต ้ น ท ุ น ฯ  2 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก ป ร ะ ม า ณ  7 7 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง  

ก า ร  เ ป ็ น  9 2 . 4 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

- ล ด  ต ใ น ท ุน ฯ  1 0 % จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  ( จ า ก ป ร ะ ม า ณ  7 7 % ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง  

ก า ร  เ ป ็ น  6 9 . 3 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  ล ด  ต ้ น ท ุ น ฯ  2 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก ป ร ะ ม า ณ  7 7 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง  

ก า ร  เ ป ็ น 6 1 . 6 % ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร ) แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

4 .  ท ด ส อ บ เ ป ล ี ่ ย น ค ่ า  ร า ค า ข า ย  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ผ ล

-  เ พ ิ ่ ม  ร า ค า ข า ย  1 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  ( จ า ก  1 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  

เ ป ็ น  1 . 1 % ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  เ พ ิ ่ ม  ร า ค า ข า ย  2 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  ( จ า ก  1 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  

เ ป ็ น  1 . 2 % ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  ล ด  ร า ค า ข า ย  1 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  ( จ า ก  1 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  

เ ป ็ น  0 . 9 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  ล ด  ร า ค า ข า ย  2 0  %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  ( จ า ก  1 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  

เ ป ็ น  0 . 8 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

5 .  ท ด ส อ บ เ ป ล ี ่ ย น  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ผ ล

-  เ พ ิ ่ ม  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  1 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  1 0  เ ด ิ อ น  เ ป ็ น

1 1  เ ด ี อ น  )  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  เ พ ิ ่ ม  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  2 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  ( จ า ก  1 0  เ ด ื อ น  เ ป ็ น

1 2  เ ด ื อ น  )  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  เ พ ิ ่ ม  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  3 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  4 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ ■ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  5 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  6 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  7 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  8 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  1 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  ( จ า ก  1 0  เ ด ื อ น  เ ป ็ น  9  เ ด ื อ น )  

แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  ล ด  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  2 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  ( จ า ก  1 0  เ ด ื อ น  เ ป ็ น  8  เ ด ื อ น )  

แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .
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-  ล ด  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย

-  ล ด  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย

-  ล ด  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย

-  ล ด  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย

-  ล ด  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย

-  ล ด  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย

-  ล ด  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย

3 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ั ้ า ล อ ง  . . .  

4 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .  

5 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .  

6 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .  

7 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .  

8 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .  

9 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

ธ .  ท ด ส อ บ เ ป ล ี ่ ย น  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร โ อ น  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ผ ล

-  ท ด ส อ บ ใ ห ้ ม ี ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า

-  ท ด ล อ บ ใ ห ้ ม ี ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า

-  ท ด ส อ บ ใ ห ้ ม ี ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า

-  ท ด ส อ บ ใ ห ้ ม ี ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า

-  ท ด ส อ บ ใ ห ้ ม ี ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า

-  ท ด ส อ บ ใ ห ้ ม ี ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า

-  ท ด ส อ บ ใ ห ้ ม ี ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า

-  ท ด ส อ บ ใ ห ้ ม ี ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า

-  ท ด ส อ บ ใ ห ้ ม ี ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า

-  ท ด ส อ บ ใ ห ้ ม ี ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า

1  เ ด ื อ น  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง B P . ,  R O I . แ ล ะ R O E .

2  เ ด ื อ น  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง B P . ,  R O I . แ ล ะ R O E .

3  เ ด ื อ น  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง B P . ,  R O I . แ ล ะ R O E .

4  เ ด ื อ น  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง B P . ,  R O I . แ ล ะ R O E .

5  เ ด ื อ น  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง B P . ,  R O I . แ ล ะ R O E .

6  เ ด ื อ น  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง B P . ,  R O I . แ ล ะ R O E .

7  เ ด ื อ น  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข า ง B P . ,  R O I . แ ล ะ R O E .

8  เ ด ื อ น  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง B P . ,  R O I . แ ล ะ R O E .

9  เ ด ื อ น  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง B P . ,  R O I . แ ล ะ R O E .

1 0  เ ด ื อ น  แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง B P . ,  R O I . แ ล ะ R O E

7 .  ท ด ส อ บ เ ป ล ี ่ ย น  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ผ ล

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  1 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  2 5 %  ข อ ง ร า ค า ข า ย  

เ ป ็ น  2 7 . 5 %  ข อ ง ร า ค า ข า ย  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  2 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  2 5 %  ข อ ง ร า ค า ข า ย  

เ ป ็ น  3 0 %  ข อ ง ร า ค า ข า ย  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ด ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  3 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  4 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ด ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  5 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  6 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  7 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  8 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  9 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  อ ั ด ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  1 0 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  1 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  2 5 %  ข อ ง ร า ค า ข า ย

เ ป ็ น  2 2 . 5 %  ข อ ง ร า ค า ข า ย  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .
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-  ล ด  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  2 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  2 5 %  ข อ ง ร า ค า ข า ย

เ บ น  2 0 %  ข อ ง ร า ค า ข า ย  )  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  ล ด  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  3 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  4 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  5 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  6 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  7 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  อ ั ด ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  8 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

8 .  ท ด ส อ บ เ ป ล ี ่ ย น  จ ำ น ว น ง ว ด  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ผ ล

-  เ พ ิ ่ ม  จ ำ น ว น ง ว ด  า 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  2 0  ง ว ด  เ ป ี น  2 2  ง ว ด  )  

แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  เ พ ิ ่ ม  จ ำ น ว น ง ว ด  2 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  2 0  ง ว ด  เ ป ี น  2 4  ง ว ด  )  

แ ล ้ ว  บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  เ พ ิ ่ ม  จ ำ น ว น ง ว ด  3 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  จ ำ น ว น ง ว ด  4 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  จ ำ น ว น ง ว ด  5 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  จ ำ น ว น ง ว ด  6 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  จ ำ น ว น ง ว ด  7 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  จ ำ น ว น ง ว ด  8 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  จ ำ น ว น ง ว ด  9 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  เ พ ิ ่ ม  จ ำ น ว น ง ว ด  1 0 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  จ ำ น ว น ง ว ด  1 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  2 0  ง ว ด  เ ป ็ น  1 8  ง ว ด  )  

แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  ล ด  จ ำ น ว น ง ว ด  2 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  (  จ า ก  2 0  ง ว ด  เ ป ็ น  1  6  ง ว ด  )  

แ ล ้ ว บ ั น ท ึ ก ค ่ า ข อ ง  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .

-  ล ด  จ ำ น ว น ง ว ด  3 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  จ ำ น ว น ง ว ด  4 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  จ ำ น ว น ง ว ด  5 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  จ ำ น ว น ง ว ด  6 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  จ ำ น ว น ง ว ด  7 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  จ ำ น ว น ง ว ด  8 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

-  ล ด  จ ำ น ว น ง ว ด  9 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  . . .

จ า ก ก า ร ท ด ส อ บ ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง ด ้ ง ข ั ้ น ต อ น ข ้ า ง ด ้ น  ก ็ จ ะ ไ ด ้ ข ้ อ ม ู ล เ พ ิ ่ อ น ำ ม า ศ ึ ก ษ า ค ว า ม ส ั ม พ ั น ธ ์

ร ะ ห ว ่ า ง ด ้ ว แ ป ร ก ั บ ค ว า ม เ ล ี ่ ย ง แ ล ะ ผ ล ต อ บ แ ท น  ค ื อ



53

า .  เ ม ื ่ อ จ ะ ศ ึ ก ษ า ค ว า ม ส ้ ม พ ั น ธ ์ ร ะ ห ว ่ า ง ต ั ว แ ป ร ท ั ้ ง  g  ต ั ว แ ป ร ก ั บ  B P .  ก ิ จ ะ น ำ เ อ า ค ่ า  B P .  ท ี ่

เ ป ล ย น ไ ป จ า ก เ ด ิ ม  (  จ า ก ก า ร เ ป ล ี ่ ย น ข อ ง ต ั ว แ ป ร แ ต ่ ล ะ ต ั ว  )  ม า ศ ึ ก ษ า ด ู ว ่ า  B P .  ม ี ค ว า ม ส ้ ม พ ั น ธ ์ ก ั บ ต ั ว แ ป ร

แ ต ่ ล ะ ต ั ว แ บ บ แ ป ร ผ ั น ต า ม ห ร ี อ แ ป ร ผ ก ผ ั น ต ่ อ ก ั น  (  ต ร ง ก ั น ข ้ า ม  )  เ พ ร า ะ อ ะ ใ ร  เ ช ่ น  ถ ้ า อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย ส ู ง ข ึ ้ น  

B P .  ก ิ จ ะ ส ู ง ข ึ ้ น ด า ม ไ ป ต ั ว ย แ ส ด ง ว ่ า  อ ั ด ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย ก ั บ  B P .  ม ี ค ว า ม ส ้ ม พ ั น ธ ์ ก ั น แ บ บ แ ป ร ผ ั น ต า ม ก ั น  แ ต ่

เ ม ื ่ อ ร า ค า ข า ย ส ู ง ข ึ ้ น แ ส ้ ว ท ำ ใ ห ้  B P .  ล ด ล ิ ง  แ ส ด ง ว ่ า  ร า ค า ข า ย ก ั บ  B P .  ม ี ค ว า ม ส ้ ม พ ั น ธ ์ ก ั น แ บ บ แ ป ร ผ ก ผ ั น  

ต ่ อ ก ั น  ( ต ร ง ก ั น ข ้ า ม )  เ ป ็ น ต ั น

ส ่ ว น ก า ร ฟ ร ี ป บ เ ท ี ย บ ก ั น ว ่ า  ต ั ว แ ป ร ใ ด ม ี ผ ล ต ่ อ ค ว า ม เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง ข อ ง  B P .  ม า ก ก ว ่ า ก ั น  ท ำ ไ ต ั  

โ ด ย ก า ร ด ู ว ่ า  เ ม ื ่ อ ต ั ว แ ป ร เ ป ล ี ่ ย น ไ ป จ า ก ค า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง ใ น อ ั ต ร า เ ท ่ า ก ั น แ ล ้ ว  ต ั ว แ ป ร ใ ด ท ำ ใ ห ้ ค ่ า  B P .

เ ป ล ี ่ ย น ไ ป จ า ก เ ด ิ ม ม า ก ก ว ่ า ก ั น  3  เ ช ่ น

-  เ พ ิ ่ ม จ า ก เ ด ิ ม  1 0 %  ( ท ี ล ะ ต ั ว แ ป ร )  ต ั ว แ ป ร ใ ด ท ำ ใ ห ้ ค ่ า  B P .  ท ี ่ เ ป ล ี ่ ย น ไ ป ม า ก ท ี ่ ส ุ ล  ต ั ว แ ป ร  

ใ ด ท ำ ใ ห ้ ค ่ า  B P .  ท ี ่ เ ป ล ี ่ ย น ไ ป ม า ก เ ป ็ น อ ั น ต ั บ  2  . . .  ถ ึ ง อ ั น ด ั บ  8  ด า ม ล ำ ต ั บ

-  เ พ ิ ่ ม จ า ก เ ด ิ ม  2 0 %  ( ท ี ล ะ ต ั ว แ ป ร )  ต ั ว แ ป ร ใ ด ท ำ ใ ห ้ ค ่ า  B P .  ท ี ่ เ ป ล ี ่ ย น ไ ป ม า ก ท ี ่ ส ุ ด  ต ั ว แ ป ร  

ใ ด ท ำ ใ ห ้ ค ่ า  B P .  ท ี ่ เ ป ล ี ่ ย น ไ ป ม า ก เ ป ็ น อ ั น ต ั บ  2  . . .  ถ ึ ง อ ั น ต ั บ  8  ด า ม ล ำ ต ั บ

-  เ พ ิ ่ ม จ า ก เ ด ิ ม  3 0 %  ( ท ี ล ะ ต ั ว แ ป ร )  ต ั ว แ ป ร ใ ด ท ำ ใ ห ้ ค ่ า  B P .  ท ี ่ เ ป ล ี ่ ย น ไ ป ม า ก ท ี ่ ส ุ ด  ต ั ว แ ป ร  

ใ ด ท ำ ใ ห ้ ค ่ า  B P .  ท ี ่ เ ป ล ี ่ ย น ไ ป ม า ก เ ป ็ น อ ั น ด ั บ  2  . . .  ถ ึ ง อ ั น ด ั บ  8  ต า ม ล ำ ด ั บ

-  เ พ ิ ่ ม จ า ก เ ด ิ ม  4 0 %  ( ท ี ล ะ ต ั ว แ ป ร )  ต ั ว แ ป ร ใ ด ท ำ ใ ห ้ ค ่ า  B P .  ท ี ่ เ ป ล ี ่ ย น ไ ป ม า ก ท ี ่ ส ุ ด  ต ั ว แ ป ร  

ใ ด ท ำ ใ ห ้ ค ่ า  B P .  ท ี ่ เ ป ล ี ่ ย น ไ ป ม า ก เ ป ็ น อ ั น ต ั บ  2  . . .  ถ ึ ง อ ั น ต ั บ  8  ต า ม ล ำ ด ั บ

-  เ พ ิ ่ ม จ า ก เ ด ิ ม  5 0 %  ( ท ี ล ะ ต ั ว แ ป ร )  ต ั ว แ ป ร ใ ด ท ำ ใ ห ้ ค ่ า  B P .  ท ี ่ เ ป ล ี ่ ย น ไ ป ม า ก ท ี ่ ส ุ ด  ต ั ว แ ป ร  

ใ ด ท ำ ใ ห ้ ค ่ า  B P .  ท ี ่ เ ป ล ี ่ ย น ไ ป ม า ก เ ป ็ น อ ั น ด ั บ  2  . . .  ถ ึ ง อ ั น ด ั บ  8  ต า ม ล ำ ด ั บ

เ ป ็ น ต ้ น  * 1 2 3 4 5 6 7 8

3 ต ั ว อ ย ่ า ง ก า ร เ ป ร ี ย บ เ ท ี ย บ ก ั น ว ่ า  ต ั ว แ ป ร ใ ด ม ี ผ ล ต ่ อ ค ว า ม เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง ข อ ง  B P .  ม า ก ก ว ่ า ก ั น  

เ ช ่ น

1 .  ต ั น ท ุ น โ ค ร ง ก า ร  เ พ ิ ่ ม จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %  B P - เ ป ล ี ่ ย น ์ ใ ป จ า ก เ ด ิ ม  =  8 . 6 0 %

2 .  ร า ค า ข า ย  เ พ ิ ่ ม จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %  B P . เ ป ล ี ่ ย น ไ ป จ า ก เ ด ิ ม  =  7 . 8 0 %

3 .  จ ำ น ว น ง ว ด  เ พ ิ ่ ม จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %  B P . เ ป ล ี ่ ย น ไ ป จ า ก เ ด ิ ม  =  1 . 0 0 %

4 .  เ ง ิ น ล ง ท ุ น ส ่ ว น ข อ ง เ จ ้ า ข อ ง เ พ ิ ่ ม จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0  %  B P . เ ป ล ี ่ ย น ไ ป จ า ก เ ด ิ ม  =  0 . 5 4 %

5 .  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  เ พ ิ ่ ม จ า ก ล ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0  %  B P . เ ป ล ี ่ ย น ไ ป จ า ก เ ด ิ ม  =  0 . 4 5 %

6 .  ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า  เ พ ิ ่ ม จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0  %  B P . เ ป ล ี ่ ย น ไ ป จ า ก เ ด ิ ม  =  0 . 3 9 %

7 .  อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  เ พ ิ ่ ม จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %  B P . เ ป ล ี ่ ย น ไ ป จ า ก เ ด ิ ม  =  0 . 2 9 %

8 .  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  เ พ ิ ่ ม จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %  B P . เ ป ล ี ่ ย น ไ ป จ า ก เ ด ิ ม  =  0 . 1 9 %

จ า ก ผ ล ใ น ต ั ว อ ย ่ า ง น ี ้  แ ส ด ง ว ่ า  ก า ร ค ว า ม เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง ข อ ง  ต ั น ท ุ น โ ค ร ง ก า ร  แ ล ะ ร า ค า ข า ย ม ี ผ ล  

ก ร ะ ท บ ต ่ อ จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น ม า ก ท ี ่ ส ุ ด  ร อ ง ล ง ม า ค ื อ  จ ำ น ว น ง ว ด  เ ง ิ น ล ง ท ุ น ส ่ ว น ข อ ง เ จ ้ า ข อ ง  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  

แ ล ะ ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า  ด า ม ล ำ ด ั บ  ส ่ ว น อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  แ ล ะ ร ะ ย ะ เ ว ล า ภ า ร ข า ย ม ี ผ ล ก ร ะ ท บ ต ่ อ จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น

นิอยมาก
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จ า ก ผ ล ก า ร ท ด ส อ บ  ท ั ้ ง ห ม ด น ำ ม า ค ำ น ว ณ ห า ค ่ า เ ฉ ล ี ่ ย เ พ ื ่ อ ด ู ว ่ า  โ ด ย เ ฉ ล ี่ย แ ล ้ ว  B P . จ ะ

เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิฝ ก ี่เ ป อ ธ ์เ ซ น ต ์ 4 เ ม ื่อ . . .

-  เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ  เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %

-  อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย เ ง ิ น ก ู ้  เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่ า เ ด ิ น ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %

-  ต ้ น ท ุ น ฯ โ ค ร ง ก า ร  เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %

-  ร า ค า ข า ย  เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %

-  ร ะ ย ไ : เ ว ล า ก า ร ข า ย  เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %

-  ก า ร โ อ น ล ่ า ข ้ า  เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %

-  อ ั ด ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์ เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %

-  จ ำ น ว น ง ว ด  เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 %

2 .  เ ม ื ่ อ ค ึ พ า ค ว า ม ส ั ม พ ั น ธ ์ ร ะ ห ว ่ า ง ต ั ว แ ป ร ก ั บ  R O I .  ก ็ จ ะ ใ ข ้ ว ิ ธ ี ก า ร เ ด ิ ย ว ก ั น

3 .  เ ม ื ่ อ ค ึ ก ษ า ค ว า ม ส ั ม พ ั น ธ ์ ร ะ ห ว ่ า ง ต ั ว แ ป ร ก ั บ  R O E .  ก ็ จ ะ ใ ข ้ ว ิ ธ ี ก า ร เ ด ี ย ว ก ั น

ก า ร ท ด ส อ บ แ ท น ค ่ า ต ั ว แ ป ร ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง ต า ม ว ิ ธ ี ก า ร ท ี ่ ก ำ ห น ด ใ น  พ ั ว ข ้ อ  4 . 1  ไ ต ้ ผ ล ก า ร  

ท ด ส อ บ ต ั ง  ต า ร า ง  4 . 1  ซ ึ ่ ง แ ส ด ง ผ ล ก า ร ท ด ส อ บ แ ท น ค ่ า ต ั ว แ ป ร ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  5  1 2

ด ู ว ิ ธ ี ก า ร ห า ค ่ า เ ฉ ล ี ่ ย ค ว า ม เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง ข อ ง  B P .  ( จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น )  เ ม ื ่ อ ต ั ว แ ป ร เ ป ล ี ่ ย น ไ ป  1 0 %

ไ ต ้ ท ี ่ พ ั ว ข ้ อ  4 . 2  ก า ร ว ิ เ ค ร า ะ ห ์ เ ป ร ี ย บ เ ท ี ย บ ค ว า ม ส ั ม พ ั น ธ ์ ร ะ ห ว ่ า ง ต ั ว แ ป ร ก ั บ จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น  (  B P .  )

5  ข ้ อ ต ก ล ง ใ น ก า ร อ ่ า น ค ่ า ใ น ด า ร า ง

1 .  ใ น แ ด ่ ล ะ บ ร ร ท ั ด แ ส ด ง ถ ึ ง  ก า ร เ ป ล ี ่ ย น ค ่ า ต ั ว แ ป ร  1  ต ั ว แ ป ร  แ ล ะ แ ส ด ง ค ่ า ข อ ง ต ั ว ว ั ด  

ท า ง ก า ร เ ง ิ น  ( D / E  R a t i o  1 P r o f i t  B e f o r e  T a x  1 B P .  1 I R R .  1 R O I .  แ ล ะ  R O E . )

ท ี ่ เ ก ิ ด ข ึ ้ น จ า ก ก า ร เ ป ล ี ่ ย น ค ่ า ข อ ง ต ั ว แ ป ร น ั ้ น  แ ล ะ แ ส ล ง ค ่ า ข อ ง ต ั ว ว ั ด ท า ง ก า ร เ ง ิ น ท ี ่

เ ป ล ี ่ ย น ไ ป จ า ก เ ด ิ ม

2 .  เ พ ื ่ อ ใ ห ้ ส า ม า ร ถ ด ู ด า ร า ง ไ ด ้ โ ด ย ส ะ ด ว ก  ใ น ต า ร า ง จ ึ ง จ ะ แ ส ด ง เ ฉ พ า ะ ค ่ า ต ั ว แ ป ร ท ี ่ ม ี ก า ร

เ ป ล ี ่ ย น ไ ป จ า ก ค ่ า ป ก ต ิ ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง แ ล ะ ผ ล ส ัพ ท ์ ท ี ่ ไ ต ้ เ ท ่ า น ั ้ น  ส ่ ว น ช ่ อ ง ใ น ต า ร า ง ท ี ่

ว ่ า ง เ ป ล ่ า ห ม า ย ถ ึ ง ว ่ า  ต ั ว แ ป ร น ั ้ น ๆ  ม ี ค ่ า ค ง เ ด ิ ม  ไ ม ่ เ ป ล ี ่ ย น แ ป ล ง

ต ั ว อ ย ่ า ง ว ิ ธ ี ก า ร อ ่ า น ค ่ า จ า ก ด า ร า ง แ ล ะ ก ร า ฟ  เ ช ่ น  ใ น บ ร ร ท ั ด ท ี ่  C a s e 9  เ ม ื ่ อ เ ง ิ น ล ง ท ุ น ส ่ ว น ข อ ง

เ ต ้ า ข อ ง  v  E q u i t y  )  เ พ ิ ่ ม ข ึ ้ น  1 0 %  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง ฯ  (  เ พ ื ่ ม ข ึ ้ น  2 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม  

2 0 %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  เ บ น  2 2  %  ข อ ง ม ู ล ค ่ า โ ค ร ง ก า ร  )  จ ะ ไ ต ้ 1ค ่ า  D / E  R a t i o  เ ท ่ า ก ั บ  1 . 3 2 5  ล ด ล ง จ า ก  

ค ่ า เ ด ิ ม  0 . 2 5 1 ,  P r o f i t  B e f o r e  T a x  เ ท ่ า ก ั บ  2 3 . 5 9 %  เ พ ิ ่ ม ข ึ ้ น จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม  0 . 5 1 %  B P .  เ ท ่ า ก ั บ  7 5 . 1 0 %  

ล ด ล ง จ า ก ค ่ า เ ด ิ ม  0 . 5 4 %  เ ป ็ น ต ้ น



ตาราง 4.1 แสดงผลการทดสอบแทนค่าตาแปร'ในแบบลอง
! ระยะเวสิาการ ระยะเวลาการ อัตราการดาวน หนีรน กำไรก่อนภาษีนิดื จดต้มทน อัตรา H สิตอบแทนการ ผสิดอบแทนต่อส่วนเงนสิงทน อัตราดอกเบ้ีย ต้นทน ราดาขาย ล้านวนงวด ต่อทน

1 ขาย (เดือน) เอน(เดือน) รวม บดคล (%) ( ร) ลงทุน ของ เจาของ
! ! ! Price Sale Tranter Profit Befo' P8T B. P. R.O.I. R.O.E.Equity 1 Interest Rate ! Cost 1 % ot Down No. Period B.P. R.O.I. R.O.E.1 Change Ratio Tax Change Change Change Change1

Model 20 ล้าน ใ 5.00% 0.00% 0.00% 10 c 25.00% 2 0 1.576 0.000 23.08% 0 .0 0 % 75.64% 0 .0 0 % 31.88% 0 .0 0 % 47.76% 0.00%
1 00 % 100 % 1 00 % 100 % 100 % 100 % 100 % 1 0 0  %

Case 1; -70 %1 6 ล้าน 8.074 6.498 18.76% -4.32% 80.20% 4.56% 24.93% -6.95% ใ 10.01% 62.25%
2I -60 % 8 ล้าน 5.746 4.171 1 9 ,4 7 % -3.60% 79.45% 3.80% 26.04% -5.84% 89.64% 41.87%3• -50 % 10 ล้าน' 4.350 2.774 20.1 7 % -2.91% 78.72% 3.07% 27.14% 4.74% 76 71% 28.95%4! -40 %M2 ล้าน: ! ! t ; 3.421 1.845 20.84% -2.23% 78.00% 2.36% 28.22% -3.66% 67.70% 19.94%5! -30 %! 14 ล้านi' i 1 2.761 1.185 21.42% -1.65% 77.39% 1.74% 29.16% -2.72% 60.84% 13.08%
6; -20 %I 16 ล้านj . i I ! i l  j i i 1 2.267 0 691 21.99% -1.09% 76.79% ใ. 1 5% 30.08* -1.8 ใ % 55.52% 7.76%
7 - 10 % ใ 8 ล้าน 1.883 0.307 22.54% -0.53% 76.21% 0 56% 30.99% -0.89% 5 ' .27 % 3.5 โ %
8 0 %! 20 ล้าน ใ.576 0.000 23.08% 0 .0 0 » 75.64% 0.00% 31.88% 0.00% 47.76% 0.00%
9 ■ 10 % 22 ร้าน 1.325 (0.251) 23.59% 0.51% 75 10% -0.54% 32.75% 0.87 % 44,82% -2.95%

10 ' 20 % 24 ล้าน i J ใ.ใ18 (0.458) 24.05% 0.97% 74.62% -1.03% 33.53% ใ.65% 43.า 3% -4.63%
11 30 % 26 ล้าน; i i ! 1 ! I 0.943 (0.633ใ 24.47% 1 .3 9 * 74.18% -1.47% 34.24% 2.36% 42.21% -5.55%
12 40 %i 28 ล้านj ; i I • I I ® รุ 0.794 (0.782) 24.88% 1.80% 73.74% i -1.90% 34.93% 3.05* 4า .35% -6.42%
13 50 %: 30 ล้าน 0.665 (0.910) 25.24% 2.1 6% 73.36% i -2.28% 35.54% 3.66% 40.46% -7.30%
14 1 60 %: 32 ล้าน1 i 0.553 (1.022) 25.58% 2.50% 73.00% -2.64% 36.1 2% 4.23% 39.61 % -8.1 5%
15 ; 70 % 34 ล้าน 0.455 (1.121) 25.30% 2.62% 72.66% -2.98% 36.65% 4.77% 38.79% -6.37%
16 80 % 36 ล้าน 0.368 (1.207) 26.18* 3.10* 72.37% -3.28% 37.1 1 % 5.23% 37.96% -9.80%
1 71 90 % 3ธ ร้าน 0.291 (1.285) 26.44% 3.36% 72.10% -3.55% 37.53% 5.64% 37.53% - ‘ £.24%
18 100% 40 ล้าน ! ! 0.222 (1.354) 26.66% 3.59% 71.86% -3.79% 37.90% 6.02% 37.90% -9.86%
19; 1 100 %: 30.00%' : : i ; ! 1.733 0.158 18.30% -4.78% 80.69% 5.04% 24.44% -7.44% 39.23% -8X4%
20 I 90 % 28.50% i 1.717 0.141 18.83% -4.25% 80.13% 4.48% 25.24% -6.64% 40.20% -7.57%
21 1 1 80%-27.00%: ะ i i 1.700 0.125 19.35% -3.73% 79.58% 3.94% 26.02% -5,86% 4 ' .' -6.62%
22 : 70 % 25.50% 1.684 0.109 19.85% -3.22% 79.05% 3.40% 26.80% -5.09% 42.06% -5.70%
23 60 % 24.00% ใ.668 0.093 20.34% -2 7 4 % 78.53% 2.89% 27.55% -4 33% 42.94% -4.83%
24 60 %! 22.50%' 1.652 0.077 20.82% -2.26% 78.03% 2.38% 28.29% -3.59% 42.79% -3.97%
25 40%! 21.00%' 1.637 0.061 21.29% -1.7 9 % 77.53% 1.89% 29.03% -2.85% 44.62% -3.‘ 4%
26 30 «ร,1 19.50%! รุ j ! ! ! * 621 0.046 21.75% -‘ .33% 77.05%. 1.40% 29.75% -2.13% 45.44% -2.33%
27 20 %! า 8.00% ' 606 0.030 22.20% -C.68% 76.57% 0 93-%- 30 47% -1.41% 46.23% -1.53%
28 10 %■ 16.50% 1 : 1.59* 0.015 22.64% -0.42% 76.10% 0.46% 31.18% -0.70% 47.01 % -0.76%
29 1 0 % ใ 5.00% * 576 0.000 23.08% 0.00% 75.64% 0.00% 31.88% 0.00% 47.76% Q.00%
30 -10 % 13.50% 1.561 (0.015) 23.50% 0 .4 3 % 75.19%' -0.45% 32.57% 0.69% 48.50% 0.74%
31 20 % 12.00% 1.546 (0.030) 23.92% 0.84% 74.75% -0.89% 33.26% 1.38% 49.22% 1.46%
32 -30 % 10.50% ใ.532 (0.044) 24.33% 1.26% 74.32%' -1.32% 33.93% 2.05% 49.93% 2.16%
33 -40 % 9.00% 1.517 (0.058) 24.73% ใ .66% 73-90% -1.75% 34.60% 2.72% 50X1% 2.85%
34 : -50 % 7.50% ! . i 1.503 (0.073) 25.ใ3% 2.05% 73.48%' -2.1 7% 35.26% 3.38% 51.28% 3.52%
35 -60 % ! 6.00% ; I ! 1.489 (0.087) 25.52% 2.44% 73.07% i -2.58% 35.91 % 4,03% 51.94% 4.18%
36 -70 % 4.50% ; ; i 1.475 (0.100) 25.90* 2.82% 72.67% -2.98% 36.56% 4.67% 52.58% 4.82%
37 -80 «j 3.00% 1.461 (0.1 14) 26.27% 3.19% 72.28% -3.37% 37.19% 5.31 % 53.20% 5.44%
38 -90 % 1.50% 1.448 (0.128) 26.63% 3 56% 7 T.89% -3.76% 37.82% ธ.94% 53.81% 6.05%
39 10 % ใ 955 ว.379 '480% -8 28% ร4 36% 8.72% 1 3 21 % -13 67% 32 63% - ' 5 ' 4 <:
40 9 % ใ.917 0.341 15.63% -7.44% 83.49% 7.84% 19.45% - .2,43% 34.23% - ใ 3.54%
41 : 8 %' โ 1 โ 1.879 0.304 1 6.46% -6.61 % 82.61% 6 97% 20.71 %' -11.17% 35.81 % -ใ 1.96%
42 I 7 % ! i. j j 1.841 0.266 1 7.30% -5.78% 81.73% 6.09% 22.00% -9.88% 37.37% -10.40%
43 1 1 . - 6 % 1.803 0.228 18.13% -4.95% 80.86% ธ.21 % 23.32% -8.56% 38.91 % -8.85%
44 5 % • . ; j J 1.765 0.190 1 8.96% -4.12'% 79.98% 4.34% 24.67% -7.21% 40.44% -7.33%
45 4 % I • « i i ใ.727 0. ' 52 19.79% -3.29* 79.10* 3.46% 26.06% -5.83% 41 95% -5.52%
46 3 % 1.689 0.* 14 20.61% -2.46% 78.24% 2.59% 27.46%, -4.42% 4ร!42% -4.34%
i l 2 % ใ.652 0.076 21.43% - 1.64% 77.37% ใ.73% 28.90% -2.98% 4̂ .66% -2.56 %
48 , 1 % 1 1.614 0.038 22.25% -0X2% 76.51% 0.86% 30.37% -1 C ■รุ». 46.33% - ■ 43%
49 0 % r ใ.576 0.000 23.08% 0.00% 75.64% 0.00% 31.88% น!£•:% 47.76% 0.00%
50 -1 % ! 1.538 (0:038) 23.90% 0.82% 74.78%! -0.86% 33.43% ' £5% 49.' 8% ใ!42%
51 -2 % j i j 1 1.500 (0.076) 24.72% 1.64% 73.92%' -1.73% 35X2% 3. ' 4% 50.59% 2.82%
52 -3 % 1.462 (0.1 14) 25.54% 2.46% 73.05%; -2.59% 36.65 % 4.77% 51.98% 4.22%
53 -4 % : 1.424 •0.152; 26.36% 3.28% 72.19% -3.45% 35.32% 6.44% 53.36% 5.59%

___54j -5 *  ___ ใ.386 (0.189) 27.17% 4.10% 71.34% -4.5' % 4£ 02% 8.1 4% 55.12% 7.36%
55 -6 % 1.348 ■ 0.227) 27.98% 4.90% 70.49% -5 *e* 4 * . ? ? % 9.88% 57.21% 9.45%
56 -7 % 1.311 Jo. 265) 28.79% 5.71% 69.64% -6 43.56% ใ1.68% 59.33% 11.57%
571 -8 % ! ใ.273 (0.303) 29.59* ธ.52% 68.7 9% -6 85%. 45.40% 13.52% 6ใ.48% 13.72%
58 -9 %เ 1 1.235 (0.340) 30.40% 7.33% 67 94% -7.70% 47 29% 1 5.41% 63.66% 15.89%
59 -1 0 % ' 1 1 98 (0.378) 31.21% 8.1 3% 67 'ะ % -8.55% 49.24% 17.35% 65.85% 18.08%
60 -10 %| -.675 0.099 13.32% -9.76% 84.38% 8.73% 18.12% -13.76% 29.73% -18.03%
6' -9 % 1 ' .665 0.089 1 4.30% -8.78% 33.4' % 7.77% 19.48% -1 2.40% 31.66% -16.11%
62 -6 % ' .655 0.079 15.28% -7.5C* 82.47% 6.83% 2 £. 8 5 % '.£3% — — CC %. -'4£• %
63 -7 % * 645 0.069 16.26% -6 52% 81.55% 5  9  5 ->.. 22 22*. - 9 66 * :■ : 4 2 >, -■  : ะ!
64 -e % ' 6 35 0.059 17.24% -5.54% 80.64% 5 G ะ% 20 z?% - - ; : ; -,
65 -5 % * .625 0.049 1 8.21 % -4.86% 79.76* <£ - V ft- u 24 % - รุ 2 % ! ; รุ ไ - ̂ -ะร็ รุ %
66 -4 % '.615 0.040 19.19% -3.89% 78.9 % 3.26 % 2c 3 4 % -ะ £4* 4: 5 ะ % -£ รุ- %

--  êl-, - ( -3 %1 1 1 60.6 1 0 ก3ก 2 ก 16% -2 92% 7 8.07 % 1 2.42 % 27.72% -4.17% 42.61 % -5.1 5%
68 -2 % 1.595 0.020 21.13% -1.94% 77.24% ■ใ.60% 29.10% -2 7ธ% 44 25% -34' %
69 - ไ % 1 586 0.010 22.10% -อ.97% 76.44--. : T รุ*. ะ : 4 รุ % -■  3รุ-*. 46 โ ~ «ะ.
7: c % '.576 Û.C00 23X8% 0.00% 76.64% ; ; ; - •ะะ- : : : - ะ' ฯ  ะ..
7' ■ % '566 ■ 0.C ' Z ' 24.C5 % 0.97 % 74.87% -ะ.77% 2 3 2 5-. ■ •ะ.::.- 4รุ ะะ-: • C ะ น
72 2 % * 556 '0.020 25..2% '.94% 74.1 1% -1.53% 34.68% 2.80% 51.1ว* 3.34%
73 3 % 1.546 (0.030) 25.99% 2.92% 73.37% -2.28% 36.09% 4.21 % 52.74% 4.98%
74 4 % ใ.536 (0.040 > 26.97% 3.69% 72.63% -3.01% 37.51 % 5.62% 54.37% 6.60%
75 5 % 1.526 (0.049) 27.94 % 4.86% 71.92%; -3.73% 38.93% 7.04% 55.97% 5.2 ' %
76 6 % ใ.516 / ท r C ว V v • “ “ “ / 28.91 % 5.83% 7 โ.21 % -4.43% 40.35% ธ.47% 57.56% 9 ร :%
77 7 % ใ.506 (0.069. 29.88% e 5 ' •า 70.52% -5.12% 41.78% 9.90 % 59. *4% • '■ .•“ ะ-,
78 "4 8 % : 1.497 (0.079) 30.85% 7.7-% 69.85% -5.79% 43.21 % 1 ‘ .33% 6 -. • 5 % • 3 3รุ—.
79 * 9 % 1 ใ.487 (0.089, 31.82% ซิ.74% 69 ' 9 % -6.45% 44.64% 1 2.76% 63.20% ' ร.44 %
8ÔÎ 10 %1 1.477 (0.099'' 32.78% 9.7‘ % 6 5 5 5% -7.10% 46.08% 14,20% 65.25% ใ 7.49%
81 ! 80 %! 18; 1.798 0.222 21.44% -1.63% 77 37% 1.72% 22.06% 9.82* 39.45% -8.32%
82 ! i 70 % 17; i - 1 770 0.195 21.69% - 1.39% 77 • ■ % ใ.47% 23.48% -8.40% 41.61% -6.1 5%
83 60 % 16 ใ.745 0.1 69 21.8 3 % - '.24% 7c รุ c % ' 3* % 24 56% -7.33% 43.70% -4X7%
64 50 % 1 5 ใ.?ใ4 0. ■ 39 22.09% -0.96% 7 6.68 % : %4 % 26.26 r-น่ -5 63 % 4 6 0 5 -£ -■ โ: .
85' 40 % 14; ใ 685 0.109 22.31 % -0.76% 76.45% 0.81 % 27.25% -4.64* 46.43% -1.33%
86; 30 % 13- 1.659 ' 0.084 22.52% -0.56% 76.23% 0.59% 28.25% -3.64% 46.79% -0.97%
87 ■ § 20 %1 ใ 2 \ 1 1.626 : 0.051 2212% -0.36% 76.02% 0.38% 29.44% -2.45% 47.14% -0.62%
88 1 10 %■ 11 i I 1.598 ; 0.022 22.95%' -0.12% 7 5.7 8% 0.13% 31.11% -0.78%r "47.55% -0.22%
89 ! 0 % 10, ! 1.576 i 0.000 23.08% 0.00% 75.64% 0.00% 31.88% 0.00% 47.76% 0.00*
90 j Î -10 %i 9 i 1.548 ! (0.027) 23.26% 0.18% 75.45% ! -0.19% 33.40% 1.52% 48.08% 0.32%
91 : -20 % 8; 1 I i 1.517 ; (0.059; 23.48% 0.40% 75.22% -0.42% 35.78% 3.89% 51.27% 3 5'%
92 -30 % 1 7 1.487 (0.089) 23.66% 0.58% 75.03% -0 62% 38.70% 6.81 % 56.34% ช.ร5%
93 -40 % 6 ใ.458 : (0.118; 23.84% 0.7 ธ % 74.84% -0.81% 42.34% 10.46% 62.94% ‘ 5X7%
94 ! ! -50 %: 5: 1 428 • (0.148) 24.02% 0.94% 74.65% -0.99% 48.00% 16.12% 73.82% 26.06%
95 I ! -60 %y 4! ใ.40ใ ! (0.174) 24.18% 1.10% 74.48% -1.16% 55.88% 24.00% 89.86% 42.10%
96 ! 1 -70 % ! 3ไ~ ! i : 1.372 ; (0.203) 24.32% 1 24% 74.34%' -1.31% 72.1ใ%: 40X3% 124.70% 76.93%
97 ; i I -80 %! 2! ใ.344 (0.232) 24.48% 1.40% 74.16% -1.48% 73.74% 41.86% 125.54% 77.78%
98 -90 % 1 1 1 1 I ! 1.315 รุ (0.261) 24 61 % 1.53% 74.03% -1.62% 75.32% 43.43% 126.20% 78.43%
99 า OO’ wh โรๆ j 1.576 1 0.000 1 9.26% -3.82% 79.68% 4.03% 16.02% -1 5.87% 27.84% -19.93%

100 9 # *^  9̂ ไ.576 0.000 19.66% -3.42% 79.26% 3.6 ใ % ■ 7/ ว% - '4.79% 30.55% - ■ 7.22 %
101 80 8' . 1.576 0.000 20.05% -3.03% 7 5 .5 4 % 3. ': 9% 18.25% - ‘ 3.63% 33.55% -'4.2 '%
102 70 %’ 7; 1.576 0.000 20.44%' -2.64% 78.43% 2.78% 19.50% -12.39% 36.87% £.89%
1 03 : 60 % 6 i ใ 576 ■ 0.000 20.83% -2.25% 78.02% 2.38% 20.83% -ใ 1.05% 40.51 % -7.25%
104; I i ■ ! 50 %l 5 1 i 1.576 0.000 21.21%; -1.87% 77X2% 1.97% 22.25% -9.63% 44.48% -3.28%
105 i 40 % 4 1.576 0.000 21.58% -1,49% 77.22% ใ.58% 22.62% -9.26% 45.15% -2 62%
106, 30 % 3 ใ.576 0.000 21.96% -1.12% 76.83% ใ.18% 24.46% -7.43% 45.8 ใ % -'.96%
107 20 %, 2 ใ.576 0.000 22.33% -0.75% 76.43% 0.79% 26.73% -5,' 5 %' 46.46% - '. 3 £ %
108 10 %' 1 1.576 บ. 0 น10 22.7C % -0.37% 76.04% £.39% 29.'3% -2.75% 4 T •'.น - ■ ? เะ.:
1 09 0 % 0 ‘ 576 C.0CC 23.08% ท T 5 c 4 V : ; î . 0■ 86% ■ ะ:':* 4" ~ C :.:::■ %
110 -80 % 5.0 % 2.356 0.762 20.75 % -2.33 % 7 6,' G % 2.46% 23.07% -0.5 ■ %' 43.67 % -4.:3%
แ ท ่ -7 0 % 7.5 % 2.260 0.685 21.05% -2.03% 77.79% 2.14% 23.99% -7.89% 44.20% -3.57%
1 1 2 -60 % 10.0 % 2.1.62 0.587 21.34% - 7 3 % 77 48% ‘ 83% 24 96% -6 93% 44 72% -3X4%
113 -50 % * 2.5 % 2.065 £.489 21.64%. - ' 44a* 7 7 ■ 6 % ■ .52% 25.9"% -5.9' % 45 25% -2.52*
1 า 4 ... -4.0 % ■ 5.Û % ■ .967 £.39' 2 '.93% ‘ 4 *0 76.65% ’ .2 ' % 27.04% -4.65% 4 5.7 7 %
1 1 5 - 3 G % 17,5% ' .569 0.293 22X3% -3.55% 76.54% C. 0 9 % 25. ' C % -3.72% 46,29% - '.45%
1 16 -2C % 2บ!'0 % 1.77' 0.196 22.52% - £. £ 6 % 76.23% £.59 % 29.34% -2.54% 46.79% ะ.!9 ; %
1 17 -10 % 22.5 % 1.673 อ.098 22.80% -,'.20% 7 5 .9 4 % 0.29% 30.55% -1.31% 4?!25% - : 45 %
118 0 % 25.0 % 1.576 0.000 23.08 % 0.00% 75X4% 0.00% 31.88% 0. G 0 % 47.76% C-. £ £ %
แ  9 10 % 27.5 % 1.478 (0.098) 23.35% 0.28% 75.35% -0.29% 33.27% 1 .38% 48.25% 0.48%
120 T 20 % 30.0 %' 1 380 (0.196) 23X3% 0.56% 7 5.06% -0.59% 34.74% 2.85% 48.73% ■ว.96%
121 ! ! ! 1 30 % 32.5 % 1.282 (0.293) 23.90% 0.82% 74.78% -0.87% 36.28% 4.40% 50.08% 2.3 ใ %

■ 122 i 1 ' i i 40 %; 35.0 % 1.185 (0.391) 24.16% 1.08% 74.51% -1.14* 37.92% 6.04% 51.89% 4.1 3%
X- 124;

1 j j 50 % i 37.5 % 1' 1.087 (0.489) 24.41 % ใ.34% 74.24% -1.41% 39.66% 7.78% 53.78% 6.02%
1 1 ; 60 % 40.0 % j 0.989 (0.586) 24.67% 1.59% 73.97% -1.68% 41.52%! 9.64% CC 7 c «i,JJ, I «j "0 7.99%

'■1; 125 70 % 42.5 % 0.892 (0.684) 24.91 % 73.7ใ % -1.93% 43.46% 11.60% 57.76%
1 1261 80 % 45.0 % 0.794 (0.782) 2 5 ! 14% 2.07% 7 3.46% -2.18% 45.58% 13.70% 59.84% ะ2.07%
ะ 127: ‘ 1 90 %: 47.5 %: 0.697 (0.879) 25.38% 2.30% 73.22% -2.43% 47.82% 15.94% 61.99% '4.22%
■ 128 j 100 % 50 0 %î 0.599 (0.977) 25.60% 2.53% 72.98% -2.66% 50 22% 18.34% 64.2‘ % ' 6.45%

129' i i 1 100 % 40 1.990 0,414 1 1.74% -11.33% 87.60% 1 1.96% 6.29% -25.59% 1.4.0' % -33.76%
ใ 30 - I 1 I 90 % 38 1.967 0.391 1 3.03% รุ -10.04% 86.24% 10.60% 7.47% -24.41% 1 7.45% -3£.3 %
131 ; _j_ i i 80 % 36 1.941 0.365 ใ 4.28%. -ธ.80% 84.93% 9,28* 8.50% -23.39% 20. ' C % -27.66%
132 70 % 34 1.914 0.338 15.49% -7.58% 83.65% ธ.00% ■ £.01% -21.67% 2 - c 2 % - 26.24%
1 33: 60 % 32 1.884 0.308 16.67% -6.40% 82.40% 6.76 % 1 '-.74% -20.14% 22.17  % -24.59%
134' 50 % 30 1.850 : 0.274 17.82% -5.25* 8l!l9% C E E  .‘ 0 13.77% -18. แ % 25.58% •22. '8%
1351" ไ "  "T 1 1 î 40 %: 28 1.810 r 0.235 18.94% -4.1.4% 80.01 % 4.27% 16.17% -15.71% 3  ไ .7 0-% - ไ ธ.06%
136 »■  ไ j T 1 30 % I 26 1.765 ; 0.190 20.02%' -3.06% 78.87% 3.23% ‘ 9X0% -12.88% 39.12% -8.64%
137! j 1 i i 20 % 24 1.713 I 0.137 21,07%! -2 01 % 77.77% 2. ‘  2 % 2 1 . 2 8 % -10.61% 44.23% -3.53%
138 แ  ; 1 . ! 1 i : i 10 % 22 ใ.650 ; 0.075 22.09%; -0.99% 76.69% * .05 % 25.89% -5.99% 46.03% -1.73%
1 39 ; 0 %; 20 1.576 : 0.000 23.08%; 0 . 0 0 % 75.64% 0. £ £ % 3 '. 8 ร % 0 . 0 0 % 47.76% 0 . 0 0 %
ใ 40 1 -1 0 % ใ 8 1.220 ! (0.355) 24.04% 0.96% 74.63% - ". 7 2 % 40.1 £ % 8.27% 60.32 % 1 2.56%
141; ! -20 * .16 1.036 (0.540) 24.98% 1.90% 73.64% -2.0 ‘ % 5 .71* 1 9.53% 83. ‘ 3 % 35.56%
142 “------(- -30 % ! 14 0.867 J o . 7 0 8 ) 25.76% 2.69% 72.8 • % -2.64% 67.74% 35 85% t '  4.78% 67.01 %
1 43 1 ! i : -40 % 12 0.651 1 (0.924) 26.36% 3.28% 72.18% -3.47 % 8'.05% 49.17% 135.18% 87.42%
า44! ! ไ  1 i ! ! -50 %. 10 0-319 . (1-256) 26.82% 3 74% 71.69% -3X5% 155.76% 123.88% 155.76% 108.00%

-------  ' 1 %- «• 1 DÆ Ratio
_________ L เงนสิงทุน 1 อัตราดอกเบย 1 ต์นทุน 1ราคาขาย j อน อตร ได เวน 1 'นพทุมทYk V •» ) IRR} เงนสิงทุน \ อดราดอกเบย I ตนทุน [ราคาขายI ระยะ ชาย { ระยะ tern I
ตาราง 4.1 แสดงผลการทดสอบแทนค่าตัวแปรในแซบจำลอง

บา
บา
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จุดคุ้มทุน โดยคาจำกัดความแล้วหมายถึง จุดที่ใ]ริมาณสินค้าหรือบริการที่ธุรกิจจำหน่ายออก
ไปแล้ว มีผลทำให้รายได้เท่ากับค้นทฺนฃองสินค้าหริอบริการบวกค่าใช้จ่ายทั้งสิ้นที่จำยออกไปภายในรอบ
*“ 1' 1' . ไ  ' 6 ’ระยะเวลาหนงๆ

การหาจุดคุ้มทุนในการศึกษานี้เป็นการหาว่า จะต้องขายพิ่นที่ให้ได้กื่เปอร์เซนต้ของพี้นที่ใน 
โครงการจึงจะเท่าทุน(ราย่รับเท่ากับเงินที่ได้ลงทุนลงไป) ก่อนที่จะตัดสินไจดำเนินโครงการทุกๆฝ่ายไม่ว่า 
จะเป็นนักพัฒนาที่ดิน สถาบันการเงิน และที่ปรึกษาทางการเงินด่างก็จะค้องดูที่ตัวกัดตัวนี้ กัาจุดคุ้มทุน 
สูงมากถึง 9 0 %  หมายถึงว่า จะต้องขายพี้นที่ไห้ได้ 9 0 %  ฟอรึเซนต์ของพนที่ในโครงการจึงจะเท่าทุน

จากผลการทดสอบตังแสดงในตารางที่ 4.1 จะน่าเสนอเป็นกราฟแสดงความสัมพันธ์ระหว่าง 
ตัวแปรแด่ละตัวแปรกับจุดคุ้มทุน ได้ตังแสดงต่อไปนี้

4.2 การว่เคราะห์ฟรียบเฑืยบความส้มพันธ์ระหว่างต้วแปรกบจุดคุ้มทุน ( BP. )

ด ว า ม ส ั ม พ ั น ธ ์ ร ะ ห ว ่ า ง เ ง ิ น ร ง ท ุ น ฯ  ก ั บ  E . P .

ก า ร อ ่ า น ก ร า ฟ  เ ข ่ น  เ ม ื ่ อ เ ง ิ น ล ง ท ุ น ส ่ ว น ข อ ง เ จ ้ า ข อ ง  ล ด ล ง  1 0 %  ( 2  ล ้ า น บ า ท )  จ า ก เ ด ิ ม  1 0 0 %  

( 2 0  ล ้ า น บ า ท )  เ ห ล ื อ  9 0 %  ( 1 8  ล ้ า น บ า ท )  B P .  จ ะ เ ท ่ า ก ั บ  7 6 . 2 1 %  เ พ ิ ่ ม ข ึ ้ น  0 . 5 6 %

B P . ( B r e a k e v e n  P o i n t )  ห ร ิ อ จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น  แ ป ร ผ ก ผ ั น ( ต ร ง ก ั น ข ้ า ม )  ก ั บ เ ง ิ น ล ง ท ุ น ส ่ ว น ข อ ง เ จ ้ า ข อ ง  

ก ล ่ า ว ค ื อ  เ ม ื ่ อ เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ  ล ด ล ง  B P .  จ ะ ม ี ค ่ า ม า ก ข ึ ้ น  ห ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง ส ู ง ข ึ ้ น  แ ร ะ เ ม ื ่ อ เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ  

ม า ก ข ึ ้ น  B P .  จ ะ ม ี ค ่ า ล ด ล ง  ห ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง ล ด ล ง

ท ี ่ เ ป ็ น เ ข ่ น น ี ้ เ พ ร า ะ  เ ม ื ่ อ เ พ ิ ่ ม เ ง ิ น ล ง ท ุ น ฯ  จ ะ ท ำ ใ ห ้ ม ี ค ว า ม ต ้ อ ง ก า ร ก ู ้ เ ง ิ น ใ น ป ร ิ ม า ณ ท ี ่ น ้ อ ย ล ง  ด อ ก  

เ บ ี ้ ย ท ี ่ จ ะ ต ้ อ ง จ ่ า ย ก ็ น ้ อ ย ล ง ด ้ ว ย  ต ้ น ท ุ น ไ น ก า ร ด ำ เ น ิ น ง า น จ ึ ง น ้ อ ย ล ง  ก า ร ข า ย ไ น จ ำ น ว น ท ี ่ น ้ อ ย ก ว ่ า เ ด ิ ม  ก ็

ท ำ ไ ห ้ ถ ึ ง จ ุ ล ค ุ ้ ม ท ุ น ไ ด ้

เ พ ข ร ิ  ข ุ ม ท ร ั พ ย ์ ,  ศ จ . ,  ห ล ั ก ก า ร บ ร ิ ห า ร ก า ร เ ง ิ น  (  ก ร ุ ง เ ท พ ม ห า น ค ร  : โ ร ง พ ิ ม พ ์  

ม ห า ร ิ ท ย า ล ั ย ธ ร ร ม ศ า ส ต ร ์  1 2 5 3 2  )  ห น ้ า  6 8

น่^
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ความสัมพันธ์ระหว่าง อัตราดอกเบี้ย อับ B.P.

-8 0% -5 0% -20% 10% 4 0 %  7 0 %  1 0 0 % !
i

ก า ร อ ่ า น ก ร า ฟ  เ ช ่ น เ ม ื ่ อ อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย  ล ด ล ง  1 0 %  จ า ก เ ด ิ ม  1 5 %  เ ห ล อ  1 3 . 5 %  B P .  จ ะ  

เ ท ่ า อ ั บ  7 5 . 1 9 %  ล ด ล ง  0 . 4 5 %

B P . ( B r e a k e v e n  P o i n t )  ห ร ื อ  จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น  แ ป ร ผ ั น ต า ม  อ ั บ  อ ั ด ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย  ก ล ่ า ว ค ื อ  เ ม ื ่ อ อ ั ต ร า  

ด อ ก เ บ ี ้ ย ล ด ล ง  B P .  จ ะ ม ี ค ่ า ล ด ล ง  ห ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง น ้ อ ย ล ง  แ ล ะ เ ม ื ่ อ อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย ม า ก ข ึ ้ น  B P .  

จ ะ ม ี ค ่ า ม า ก ข ึ ้ น  ห ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง ม า ก ข ึ ้ น

ท ี ่ เ ป ี น เ ช ่ น น ี ้ เ พ ร า ะ  เ ม ื ่ อ อ ั ต ร า ด อ ก เ บ ี ้ ย ล ด ล ง  ด อ ก เ บ ี ้ ย ท ี ่ จ ะ ต ้ อ ง จ ่ า ย ก ็ น ้ อ ย ล ง ด ้ ว ย  ต ้ น ท ุ น ใ น  

ก า ร ด ำ เ น ิ น ง า น จ ึ ง น ้ อ ย ล ง  ก า ร ข า ย ใ น จ ำ น ว น ท ี ่ น ้ อ ย ก ว ่ า เ ด ิ ม ก ็ ท ำ ใ ห ้ ถ ึ ง จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น ไ ต ้

B P . ( B r e a k e v e n  P o i n t )  ห ร ื อ จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น  แ ป ร ผ ั น ต า ม อ ั บ ต ้ น ท ุ น ฯ  ก ล ่ า ว ค ื อ  เ ม ื ่ อ ต ้ น ท ุ น ฯ  ล ด ล ง  

B P .  จ ะ ม ี ค ่ า ล ด ล ง  ห ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง น ้ อ ย ล ง  แ ล ะ เ ม ื ่ อ ต ้ น ท ุ น ฯ  ม า ก ข ึ ้ น  B P .  จ ะ ม ี ค ่ า ม า ก ข ึ ้ น

ห ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง ม า ก ข ึ ้ น  ท ี ่ เ ป ็ น เ ช ่ น น ี ้ เ พ ร า ะ  ป ร ะ ก า ร ท ี ่ ห น ึ ่ ง  เ ม ื ่ อ ต ้ น ท ุ น ฯ  ล ด ล ง  จ ะ ท ำ ใ ห ้ ม ี

ค ว า ม ต ้ อ ง ก า ร ก ู ้ เ ง ิ น ' ใ น ป ร ิ ม ' า ณ ท ี ่ น ้ อ ย ล ง  ด อ ก เ บ ี ้ ย ท ี ่ จ ะ ต ้ อ ง จ ่ า ย ก ็ น ้ อ ย ล ง ด ้ ว ย  ป ร ะ ก า ร ท ี ่ ส อ ง  ต ้ น ท ุ น ฯ  ล ด

ล ง จ ะ ท ำ ใ ห ้ ก ำ ไ ร ต ่ อ ห น ่ ว ย เ พ ิ ่ ม ข ึ ้ น  ก า ร ข า ย ใ น จ ำ น ว น ท ี ่ น ้ อ ย ก ว ่ า เ ด ิ ม ก ็ ท ำ ใ ห ้ ถ ึ ง จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น ไ ต ้
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ค ว า ม ส ั ม พ ้ น ธ ร ะ ห ว ่ า ง  ร า ค า ข า ย  ก ั บ  S .P .

1-10% -8% -6% -4% -2% 0% 2% 4% 6% 8% 10%

B P . ( B r e a k e v e n  P o i n t )  ห ร ื อ จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น  แ ป ร ผ ก ผ ั น ( ต ร ง ท ้ น ข ้ า ม )  ก ั บ ร า ค า ข า ย  ก ล ่ า ว ค ื อ  เ ม ื ่ อ  

ร า ค า ข า ย ล ด ล ง  B P .  จ ะ ม ี ค ่ า ม า ก ข ึ ้ น  ห ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง ส ู ง ข ึ ้ น  แ ล ะ เ ม ื ่ อ ร า ค า ข า ย ม า ก ข ึ ้ น  B P .  จ ะ ม ี  

ค า ล ด ล ง  ห ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง ล ด ล ง

ท ี ่ เ ป ็ น เ ช ่ น น ี ้ เ พ ร า ะ  ป ร ะ ก า ร ท ี ่ ห น ึ ่ ง  เ ม ื ่ อ เ พ ิ ่ ม ร า ค า ข า ย  จ ะ ท ำ ใ ห ้ ม ี ค ว า ม ต ้ อ ง ก า ร ก ู ้ เ ง ิ น ใ น ป ร ิ ม า ณ  

ท ี ่ น ้ อ ย ล ง  ด อ ก เ บ ี ้ ย ท ี ่ จ ะ ต ้ อ ง จ ่ า ย ก ๊ น ้ อ ย ล ง ต ้ ว ย  ต ้ น ท ุ น ใ น ก า ร ด ำ เ น ิ น ง า น จ ึ ง น ้ อ ย ล ง  ป ร ะ ก า ร ท ี ่ ส อ ง  ก า ร เ พ ิ ่ ม  

ไ ท ค า ข า ย ท ำ ใ ห ้ ก ำ ไ ร ต ่ อ ห น ่ ว ย เ พ ิ ่ ม ข ึ ้ น  ก า ร ข า ย ใ น จ ำ น ว น ท ี ่ น ้ อ ย ก ว ่ า เ ต ิ ม  ก ็ ท ำ ใ ห ้ ถ ึ ง จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น ไ ต ้

-80% -60% -40% -20% 0% 20% 40% 60% 80%

B P . ( B r e a k e v e n  P o i n t )  ห ร ื อ จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น  แ ป ร ผ ั น ต า ม ก ั บ ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  ก ล ่ า ว ค ื อ  เ ม ื ่ อ ร ะ ย ะ  

เ ว ล า ก า ร ข า ย ล ด ล ง  B P .  จ ะ ม ี ค ่ า ล ด ล ง  ห ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง ล ด ล ง  แ ล ะ เ ม ื ่ อ ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย ม า ก ข ึ ้ น  

B P .  จ ะ ม ี ค ่ า ม า ก ข ึ ้ น  V  ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง ส ู ง ข ึ ้ น

ท ี ่ เ ป ็ น เ ช ่ น น ี ้ เ พ ร า ะ  เ ม ื ่ อ ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย ย า ว น า น ข ึ ้ น จ ะ ท ำ ใ ห ้ ม ี ร า ย ร ั บ เ ข ้ า ม า ข ้ า ล ง  ค ว า ม ต ้ อ ง  

ก า ร ก ู ้ เ ง ิ น จ ะ ม ี ป ร ิ ม า ณ ท ี ่ ม า ก ข ึ ้ น  ร ะ ย ะ เ ว ล า ท ี ่ ก ู ้ เ ง ิ น ย า ว น า น ข ึ ้ น  ด อ ก เ บ ี ้ ย ท ี ่ จ ะ ต ้ อ ง จ ่ า ย ก ็ ม า ก ข ึ ้ น  ต ้ น ท ุ น ใ น  

ก า ร ด ำ เ น ิ น ง า น จ ึ ง ม า ก ข ึ ้ น ด า ม ไ ป ต ้ ว ย



ความส้มพันธ์*ะหว่าง การโอนที่ล่าช้า กบ B.P.

BF. ( Breakeven Point ) หรือจุดคุ้มทุน แปรผันดามกับระยะ!,วลาการโอน กล่าวคือ 
เม่ือมีการโอนล่าช้า BP. จะมีค่ามากขน หมายถึง การมีความเส่ียงสูงข้ึน

ท่ีเปีนเช่นน้ีเพราะ เม่ือระยะเวลาการโอนล่าช้าจะทำให้มีรายรับเช้ามาช้าลง ความต้องการกู้ 
เงินจะมีปริมาณท่ีมากข้ึนเล็กน้อย แต่ระยะเวลาท่ีณู้งินยาวนานข้ึนซ่ึงเป็นช่วงท่ียอดเงินกู้สูงท่ีสุดด้วยแล้ว 
ทำให้ดอกเบ้ียท่ีจะต้องจ่ายก็สูงข้ึนมาก ต้นทุนในการดำเนินงานจึงมากข้ึนตาม

I ดวามสัมพันธ์ระหว่าง อ้ตราการผ่อนดาวท กับ B . P .

. - - - - - ;- - - - - g . 50%— BP.+
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B P . ( B r e a k e v e n  P o i n t )  ห ร ื อ จ ุ ด ค ุ ้ ม ท ุ น  แ ป ร ผ ก ผ ั น ( ต ร ง ก ั น ช ้ า ม )  ก ั บ อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์  

ก ล ่ า ว ค ื อ  เ ม ื ่ อ อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์ ล ด ล ง  B P .  จ ะ ม ี ค ่ า ม า ก ข ึ ้ น  ห ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง ส ู ง ข ึ ้ น  แ ล ะ เ ม ื ่ อ  

อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์ ม า ก ข ึ ้ น  B P .  จ ะ ม ี ค ่ า ล ด ล ง  ห ม า ย ถ ึ ง  ก า ร ม ี ค ว า ม เ ส ี ่ ย ง ล ด ล ง

ท ี ่ เ ป ็ น เ ช ่ น น ี ้ เ พ ร า ะ  เ ม ื ่ อ เ พ ิ ่ ม อ ั ต ร า ก า ร ผ ่ อ น ด า ว น ์ ม า ก ข ึ ้ น  เ ง ิ น ร า ย ร ั บ ท ี ่ เ ช ้ า ม า ใ น ร ะ ห ว ่ า ง ก า ร  

ด ำ เ น ิ น โ ค ร ง ก า ร ส ู ง ข ึ ้ น  จ ะ ท ำ ใ ห ้ ม ี ค ว า ม ต ้ อ ง ก า ร ก ู ้ เ ง ิ น ใ น ป ร ิ ม า ณ ท ี ่ น ้ อ ย ล ง  ด อ ก เ บ ี ้ ย ท ี ่ จ ะ ต ้ อ ง จ ่ า ย ก ็ น ้ อ ย ล ง  

ต ้ ว ย  ต ้ น ท ุ น ใ น ก า ร ด ำ เ น ิ น ง า ' , เ จ ึ ง า เ อ ย ล ง
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ความส้มพันธ์ระหว่าง °จานวนงวดผ่อนตาาน์ ก้บ BP.

BP.(Breakeven Point) หรีอจุดคุ้มทุน แปรผันตามกับ จำนวนงวดการผ่อนดาวน์ กล่าวคือ 
เม่ือ จำนวนงวดการผ่อนดาวน์มากขึ้น BP. จะมีค่ามากขึ้น หมายถึง การมีความเสี่ยงสูงขึ้น แด่ถ้า
จำนวนงวดการผ่อนดาวน์น้อยลง BP. จะมีค่าน้อยลง หมายถึง การมีความเสี่ยงน้อยลง

ทีเป็นเซ่นนี้เพราะ จำนวนงวดการผ่อนดาวน์น้อยลง จะทำให้มีรายรับเข้ามาเร็วขึ้น ความ 
ต้องการกู้เงินจะมีปริมาณที่น้อยลง ระยะเวลาที่กู้เงินจะสั้นลงทำให้ดอกเบี้ยที่จะต้องจ่ายกลดน้อยลงต้วย 
ต้นทุนในการดำเนินงานจึงลดลงตาม

สรุปความสัมพันธ์ระหว่าง 8 ต ัว แปร กับ จุดคุ้มทุน ( BP. )

ตัวแปรที่แปรผันตาม BP. (จุดคุ้มทุน) คือ
- ตัดราดอกเบี้ยเงิน
-  ตันทุนในการดำเนินโครงการ
- ระยะเวลาการขาย
- การโอนล่าข้า
-  จำนวนงวด

ตัวแปรที่แปรผกผันกับ BP. (จุลคุ้มทุน) คือ
-  เงินลงทุนส่วาเของเจ้าของ
-  ราคาขาย
-  ตัดราการผ่อนดาวน์

จากการกำหนดวิธีเปรียบเทียบความสัมพันธ์ระหว่าง 8 ตัวแปร กับ BP. (จุดคุ้มทุน)จะไต้ผลตังนี้



_____ IFF 4? พ spy __________________________ ____ ____________________________________
ตาราง 4 .2  แสดงการเปรียบเท ียบผลกระทบยองตัวแปรท ั้ง 8 ท ี่ม ืต ่อ จ ุดค ุ้มท ุน (BP. )

Model เงินลงทุน ต ัดราดอกเบ ี้ย ตันทุน ราค าย าย ระยะ การยาย ระยะการโอน ต ัตราการดาวน ์ จำนวนงวด
เปลี่ยน BP. เปลี่ยน BP. เปลี่ยน BP. เปลี่ยน j BP. เปลี่ยน BP. เปลี่ยน BP. เ1เลี่ยน BP. เปลี่ยน ; BP.

Case 1 - 100% 7.11 % 100% 5.04% 10% 8.72% - 10% 8.73% 1 00% 4.03% 100% 1 1.96%
2 -90% 6.23% 90% 4.48% 9% 7.84% -9% ' 7.77% 90% 3.61% 90% 1 0.60%
3 - 80% 5.38% 80% 3.94% 8% ธ.97% -8% 6.83% 80% 1.72% 80% 3.19% -80% 2.46% 80% 9.28%
4 -70% 4.56% 70% 3.40% 7% ธ-09% -7% 5^90% 70% 1.4 7% 70% 2.78% -70% 2.14% 70% 8.00%
5 -60% 3.80% 60% 2.89% 6% 5.21% -6% 5.00% 60% 1.31% 60% 2.38% -60% 1.83% 60% 6.76%
ธ -50% 3.07% 50% 2.38% 5% 4 34% -5% 4.12% 50% 1.04% 50% 1.97% -50% 1.52% 50% 5.55%
7 -40% 2.36% 40% 1.89% 4% 3.46% -4% 3.26% 40% 0.81% 40% 1.58% -40% 1.21% 40% 4.37%
8 -30% 1.74% 30% 1.40% 3% 2.59% -3% 2.42% 30% 0.59% 30% 1.18% -30% 0.89% 30% 3.23%
9 -20% 1.15% 20% 0.93% 2% 1.73% -2% 1.60% 20% 0.38% 20% 0.79% -20% 0.59% 20% 2.12%
10 - 1 0% 0.56% 1 0% 0.46% 1% 0.86% -1% 0.79% 10% 0.13% 10% 0^39% - 1 0% 0.29% 10% 1 05%
11 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0 00% 0% 0.00% 0% 0.00%
12 10% -0.54% - 10% -0.45% -1% -0.86% 1% -0.77% - 1 0% -0.19% 1 0% -0.29% - 10% - 1.02%
13 20% -1.03% -20% -0.89% -2% -1.73% 2% -1.53% -20% -0.42% 20% -0.59% -20% -2.01%
14 30% -1 .4  7% -30% -1.32% -3% -2.59% 3% -2.28% -30% -0.62% 30% “0.87% -30% -2.84%
15 40% - 1.90% -40% -1.75% -4% ■ -3.45% 4% -3.01% -40% -0.81% 40% -1.14% -40% -3.47%
16 50% -2.28% -50% -2.1 7% -5% -4.31% 5% -3.73% -50% -0.99% 50% -1 .4  1 % -50% -3.95%
17 60% -2.64% -60% -2.58% -6% -5.16% 6% -4.43% -60% -1.1 6% 60% -1.68%
18 70% -2.98% -70% -2.98% -7% -6.01% 7% -5.12% “ บ้ื0% -1.31% 70% -1.93%
19 80% -3.28% -80% -3.37% -8% -6.85% 8% -5.79% -80% -1.48% 80% -2.18%
20 90% I -3.55% -90% -3.76% -9% -7.70% 9% -6.45% -90% - 1.62% 90% -2.43%
21 100% -3.79% -10% -8.55% 10% -7.10% 100% -2.66%

หมายเหตุ ในตารางนี้แสดงผลการทดสอบตัวแปรฯในแบบจำลอง โดยเปรียบเทียนเมื่อต้นทุนและราคาขายเปลี่ยนจากค่าเดิมในแนบจำลอง 1%, 2%..........  10%
ในขณะที่ตัวแปรอนเปลี่ยนจากค่าเดิมในแบบจำลอง 10%, 20%, , 100% ตามลำตัน เ{เองจากในการทดสอบเบื้องต้นพบว่า ถ้าเปรียบเทียบโดยให้ต้นทุน
และราคาขายเปลี่ยนจากค่าเดิมในแบบจำลอง 10%, 20%,   100% ตามลำตับ จะทำให้ค่า BP. เปลี่ยนใปจากเดิมมากเกนกว่าที่จะเปรียบเทียบกันไต้
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แผนภูมิท่ี 4.1 ความสัมพันธ์ระหว่าง 8 ตัวแปร ก้ม จุดคุ้มทุน (BP.)

ค่าเดิมในแบบจำลอง 1%, 2%....... 10% ในขณะท่ีตัาแปรอ่ืนเปล่ียนจากค่าเดิมในแบบจำลอง 10%, 20%, , 100%
ตามรำตับ เน่ืองจากในการทดลอบเบ๋ึองตันพบว่า ถ้าเปรียบเทียบโดยให้ตันทุน และราคาขายเปล่ียนจากค่าเดิมในแบบจำลอง 
10%, 20% ,1 0 0 % ลามรำตับ จะทำให้ค่า BP. เปล่ียนไปจากเดิมมากเกินกว่าท่ีจะเปรียบเทียบกันได้
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แผนภูม ิท ี่ 4 .2  ความส้มพันธ์'ระหว่าง 8 ต ้วแปร ก้บ จ ุดค ุ้มท ุน ( BP. )

หมายเหตุ ขยายมาจาก แผนภูมิ 4.1 เพื่อให้ดูความสัมพันธ์ในช่วงที่ตัวแปรเพื่มขึ้น 30% 
จนกระทั่งถึงช่วงที่ตัวแปรลดลง 30%
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แต่ละตัวแปรเมื่อมีการเปลี่ยนแปลงไปในอัดราส่วนเท่าๆกัน จะท่าให้ค่า BP. (จุดคุ้มทุน)
เปลี่ยนแปลงไปในอัตราส่วนไม่เท่ากัน ตัวแปรที่ท่าให้ BP.มีการเปลี่ยนแปลงไปในอัดราส่วนที่มาก
กว่าหมายถึงว่า ตัวแปรนั้นมีผลกระทบต่อโครงการมากกว่า และเมื่อพิจารณาจากกราฟเส้น กราฟของตัว 
แปรใดมีความชันมากกีจะหมายถึงตัวแปรนั้นมีผลกระทบต่อโครงการมากกว่าตัวแปรอื่น

จากดาราง 4.2 ค่าในแถวที่ 10 จะเป็นค่าเดิมในแบบจาลองที่กำหนดเอาไว้ค่า B P .^ เปลี่ยน 
แปลงจากเดิม

ในตารางจะกำหนดการทดลองเที่ม-ลดค่าของตัวแปรทีละ 1 0% จากค่าเดิมของตัวแปรใน 
แบบจำลอง ผลที่ไตัจะนำมาเปรียบเทียบว่า ตัวแปรใดท่าให้ BP. เปลี่ยนแปลงไปจากเดิมมากกว่ากัน
เมื่อเพิ่ม - ลดค่าของตัวแปรในอัตราที่เท่าๆกัน เช่น อ่านค่าจากแถวที่ 6 จะไตัค่าตัวแปรที่ง 8 เปรียบ 
เทียบกันไตัว่า

ถ้า เงินลงทุนฯ เพียงตัวแปรเดียวที่ลดลงจากเดิม 50% ค่า BP. จะเพิ่ม,ข้ีน 3.07%
ถ้า อัดราดอกเบี้ย เพียงตัวแปรเดียวเพิ่มจากเดิม 50% (เป็น 22.5% ต่อปี) ค่า BP. จะเพ่ิม 

ข้ึน 2.38%
ถ้า ตันทุนฯ เพียงตัวแปรเดียวเพิ่มจากเดิม 100%เปีน 105% ค่า BP-จะเพ่ิมขึ้น 4.34%
ถ้า ราคาขาย เพียงตัวแปรเดียวลดลงจากเดิม 100%เหลอ 95% ค่า BP.จะเพ่ิมข้ึน 4.12%
ถ้า ระยะเวลาการขาย เพียงตัวแปรเดียวเพิ่มจากเดิม 10 เดีอน(100% ) เป็น 15 เดือน 

(1 50%) ค่า BP/จะเพ่ิมข้ึน 1.04%
ถ้า มีการโอนล่าช้า เพียงตัวแปรเดียวเพิ่มจากเดิม 0 เดือน เป็น 5 เดือน (เพิ่มเท่ากับ ระยะ 

เวลาการขาย ) ค่า BP-จะเพ่ิมข้ึน 1.97%
ถ้า อัตราการดาวน์ เพียงตัวแปรเดียวลดลงจากเดิม 25.0%(100%)เหลือ 12.5% (50% )

ค่า BP/จะเพ่ิม1ข้ึน 1.52%
ถ้า จำนวนงวดดาวน์ เพียงตัวแปรเดียวเพิ่มจากเดิม 20 งวด(100% ) เป็น 30 งวด 

(150% ) ค่า BP^ะเพ่ิมข้ึน 5 55%

ในกรณีของ Case 6 นี้ก็จะลำตับความสำค้ญของตัวแปรจากมาทไปหาห้อยไตัตังนี้
0 C BP. £ 5.55% Va-' ja £ £ 2.38%1. จำนวนงวดดาวนํ เพีมขน 5. อัตราดอกเบิย BP. เพีม1ขัน

2. ตันทุนฯ BP. เพ่ิมข้ึน 4.34% ธ. การโอนล่าช้า BP. เพ่ิมข้ึน 1.97%
BP. ^ £ «r -ง £ 1.52%3 . ราคาขาย เพีมขน 4.12% 7. อดราการดาวนํ BP. เพีมขัน

4. เงินลงทุนฯ BP. เพ่ิมข้ึน 3.07% 8. ระยะเวลาการขาย BP. เพ่ิมข้ึน 1.04%

การเปรียบเทียบจะต้องซาวิธีการช้างตันจาก Case 0 ถึง Case 20 แล้วหาค่าเฉลี่ยว่า 
BP. จะเปลี่ยนไปจากเดิมกี่เปอร์เซนต์ เมื่อตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งเปลี่ยนไปจากค่าเดิม 10% ค่าเฉลี่ย 
ของตัวแปรใดมาก ก็จะมีความสำกัญมากควรที่จะดูแลเอาใจใส่ในการบรีหารเป็นพีเคษ ตังแลดงใน 
ตารางและแผนภาพต่อไปนี้



ตาราง 4 .3  แ ส ด งค ่าค ว าม เป ล ี่ย น แ ป ล งเฉ ล ี่ย ข อ ง  จ ุด ต ุ้ม ท ุน  (BP.) เม ื่อ แ ต ่ล ะต ัว แ ป ร ม ีค ่า เป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เด ิม

เงินลงทุน อัตรา ดอกเบ้ีย ด้นทุน 11 ด้นทุน ราคาขาย เปล่ียน
เปล่ียน BP. ส่วนต่าง เฉล่ีย เปล่ียน BP. ส่วนต่าง เฉล่ีย เปล่ียน BP. ส่วนต่าง เฉล่ีย เปล่ียน BP. ส่วนต่าง เฉล่ีย

-5 -50% 78.72% 3.07% 0.61% 50% 78.03% 2.38% 0.48% 5% 79.98% 4.34% 0.87% -5% 79.76% 4.12% 0.82%
-4 -40% 78.00% 2.36% 0.59% 40% 77.53% 1.89% 0.47% 4% 79.10% 3.46% 0.86% -4% 78.91% 3.26% 0.82%
-3 -30% 77.39% 1.74% 0.58% 30% 77.05% 1.40% 0.47% 3% 78^24% 2.59% 0.86% -3% 78.07% 2.42% 0.81%
-2 -20% 76.79% 1.15% 0.57% 20% 76.57% 0.93% 0.46% 2% 77.37% 1.73% 0.86% -2% 77.24% 1.60% 0.80%
-1 - 1 0% 76.21% 0.56% 0.56% 1 0% 76.1 0% 0.46% 0.46% 1 % 76.51% 0.86% 0.86% -1% 76.44% 0.79% 0.79%
0 0% 75.64% 0.00% 0.00% 0%เ 75.64% 0.00% 0.00% 0% 75.64% 0.00% 0.00% 0% 75.64% 0.00% 0.00%
1 1 0% 75.10% -0.54% 0.54% -10% 75.1 9% -0 .45% 0.45% - 1 % 74.78% -0 .86% 0.86% 1 % 74.87% -0 .77% 0.77%
2 20% 74.62% -1.03% 0.51% -20% 74 75% -0 .89% 0.45% -2% 73 92% -1 .73% 0.86% 2% 74.1 1% '  -1 .53% 0.77%
3 30% 74.1 8% -1.47% 0.49% -30% 74.32% -1 .32% 0.44% -3% 73^05% -2 .59% 0.86% 3% 73.37% -2 .28% 0.76%
4 40% 73.74% -1.90% 0.48% -40% 73.90% -1 .75% 0.44% -4% 72 19% -3 .45% 0.86% 4% 72.63% -3.01% 0.75%
5 50% 73.36% -2.28% 0.46% -50% 73.48% -2 .17% 0.43% -5% 71.34% -4 .31 % 0.86% 5% 71 92% -3 .73% 0.75%

รวมเฉลย 0.54% รวมเฉลี่ย 0.45% รวมเฉลี่ย 0.86% รวมเฉลี่ย 0.78%

ร :ยะเวลาการขาย ( เดือน ) ระtเ ะ เวลาการโอน ( เดือน ) อัตราการด อัตราการร จำนวนงวด
เปล่ียน BP. ส่วนต่าง เฉล่ีย เปล่ียน BP. ส่วนต่าง I เฉล่ีย เปล่ียน BP. ส่วนต่าง เฉล่ีย เปล่ียน BP. ส่วนต่าง เฉล่ีย

-5 50% 76.68% 1.04% 0.21% 50% 77.62% 1.97% 0.39% -50% 77.1 6% 1.52% 0.30% 50% 81.19% 5.55% 1.11%
-4 40% 76.45% 0.81% 0.20% 40% 77.22% 1.58% 0.39% -40% 76^85% 1.21 % 0.30% 40% 80.01% 4.37% 1.09%
-3 30% 76.23% 0.59% 0.20% 30% 76.83% 1.18% 0.39% -30% 76.54% 0.89% 0.30% 30% 78.87% 3.23% 1.08%
-2 20% 76.02% 0.38% 0.19% 20% 76.43% 0.79% 0.39% -20% 76 23% 0.59% 0.29% 20% 77.77% 2.12% 1.06%
-1 1 0% 75.78% 0.1 3% 0.13% 1 0% 76.04% 0.39% 0.39% -10% 75.94% 0.29% 0.29% 1 0% 76.69% 1.05% 1.05%
0 0% 75.64% 0.00% 0.00% 0% 75.64% 0.00% 0.00% 0% 75,64% 0.00% 0.00% 0% 75.64% 0.00% 0.00%
1 - 1 0% 75.45% -0.19% 0.19% 1 0% 75^35% -0 .29% 0.29% - 1 0% 74.63% -1 .02% 1.02%
2 -20% 75.22% -0.42% 0.21% 20% 75 06% -0  59% 0.29% -20% 73^64% -2.01% 1.00%
3 -30% 75.03% -0.62% 0.21% 30% 74.78% -0 .87% 0.29% -30% 72.61% -2 .84% 0.95%
4 -40% 74.84% -0.81% 0.20% 40% 74 51% -1 .14% 0.28% -40% 72.1 8% -3.47% 0.87%
5 -50% 74.65% -0  99% 0.20% 50% 74.24% -1 .41% 0.28% -50% 71.69% -3.95% 0.79%

รวมเฉลี่ย 0.1 9% รวมเฉลี่ย 0.39% รวมเฉลี่ย 0.29% รวมเฉลี่ย 1.00%

เปล่ียน = อัตราการเปลี่ยนแปรงจากค่าเดิม'ในแบบจำลองทีเป็นตัวแทน เซ่น เงินลงทุนเปล่ียน 20% หมายถึง จากเติม 20 ล้าน เปล่ียนเปีน 22 ล้าน 
BP. = จุลคุ้มทุน
ส่วนต่าง = ค่า BP. ท่ีเกดจากการเปล่ียนตัวแปร ลบด้วย ค่าเติมในแบบจำลอง
เฉล่ีย = ค่าเฉล่ียของ BP. ท่ีเปล่ียนไปจากค่าเติมในแบบจำลอง ซื่งเกิดจากการเปลี่ยนตัวแปรไปจากเติมทุกๆ 10% ยกเว้นด้นทุนและราคาขาย ร'

ค่าเฉล่ีย•1,ขง BP. จะเกิดจากการเปล่ียนตัวแปรไปจากเติมทุกๆ 1%



แผนภูมิท่ี 4.3 ความเปล่ียนแปลงเฉล่ียฃอง Breakeven Point เม่ือตัวแปรใดตัวแปรหน่ึงเปล่ียนค่าไปจากเดิม ใ 0%
9 . 0 0 %  ๆ-

8.00%

7 . 0 0 %  - -

6.00% - -

5 . 0 0 %  - -

4 . 0 0 %  - -

3 . 0 0 %

2.00% - -

0.00%

' ........................ [
BP. เปลี่ยนจากเดิมเ1ฉล่ีย

8.64%

1.00% --  0.54%  0.45%
__________________

7.84%

0.19% 0.39% 0.29%

1 .00%

ตวแปร เจํนลงทุน อัตราด g ทเบ้ีย ตันทุน ราคา'ขาย ระยะการขาย การโอนล่าช้า อัตราการดาวน์ จำนวนงวด

หพายเหดุ ความเปล่ียนแปลงเฉส่ียฃลง BP. เม่ือทุกคัวแปรเปล่ียนค่าไปจากเดิม 10%
๐!๐!



แผนภูฝ็ท่ี 4.4 ความเปล่ียนแปลงเฉล่ียของ Breakeven Point เม่ีอตัวแปรใดตัวแปรหน่ึงเปล่ียนค่าไปจากเดิม

หมายเหตุ ความเปล่ียนแปลงเฉล่ีย )ๆอง BP. เม่ือทุกตัวแปรเปล่ียนค่าไปจากเดิม า0% ส่วนตันทุนและราคาขายเปล่ียนค่าไปจากเดิม 1%
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จากการเปรียบเทียบความสำคัญ 7 ของแด่ละตัวแปร โดยใช้กราฟนั้นถึงแม้ว่าจะบอกแนว
โน้มความเปลี่ยนแปลงของ BP. ได้โดยละเอียดทุกช้วงการเปลี่ยนแปลงของตัวแปรตั้งแต่ 10%, 20%, 
....ไปจนกระท่ังถึง 100% แต่เราไม่อาจบอกได้แน่นอนว่า ตัวแปรใดมีความสำคัญมากน้อยกว่ากัน
เพียงใด เป็นกัดส่วนเท่าใด ส่วนวิธีการใช้ Regression Analysis มาเพื่อท่าการวัดความสำคัญของ
แต่ละตัวแปรนั้นไม่สามารถท่าได้ เนื่องจากตัวแปรกับเครื่องวัดทางการเงินไม่ได้มีความสัมพันธ์กันแบบ 
เส้นตรง และความสัมพันธ์กันระทว่างตัวแปรกับผลที่วัดได้โดยเครื่องมีฮทางการเงินนั้น ได้มาจากการ 
คำนวณ ตังนั้นจึงต้องประยุกด้ใช้วิธีการทาค่าเฉลี่ยว่า เมื่อตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งเปลี่ยนไปจากค่า
เดิมทุกช้วง 10% BP. จะเปลี่ยนไปจากเดิมโดยเฉลี่ยกี่เปอร์เชนตั น้ามาเปรียบเทียบกัน โดยใช้ข้อ 
มูลในช่วงการเพิ่ม-ลดของตัวแปรไม่เกิน 50% มาคิด ซึ่งมีวิธีการและข้ันตอนตังนี้ ( รายละเอียดผล
การคำนวณดูในตาราง 4.3 )

1. ใช้ข้อมูลจากผลการทดสอบแทนค่าในแบบจำลอง เมื่อตัวแปรเพิ่ม-ลดจากเดิม 10%,
20% 1 30% 1 40% และ 50% ส่วนที่เพิ่ม-ลดจากเดิมเกิน 50% ไม่นำมาคิดเนื่องจากโอกาสที่ตัว 
แปรจะปรับเปลี่ยนจากเดิมมากขนาดนี้มีน้อย เช่น เงินลงทุนส่วนของเจ้าของ ถ้าลดลงเหลือ 40 %
อัตราส่วนหนี้สินต่อเงินลงทุนส่วนของเจ้าของ ( D / E  Ratio) จะสูงถึง 5.746 ซึ่งยากที่จะเป็นไปได้ที ่
สถาบันการเงินจะยอมให้กู้ และจำนวนงวดผ่อนดาวน์ ถ้าตํ่ากว่า 1 0 งวดหรีอ อัตราดอกเบี้ยดํ่ากว่า 
7.50% ก็จะเป็นไปได้ยาก เป็นด้น

2. การค่านวนหาค่าเฉลี่ยของแต่ละตัวแปร (ตูรายละเอียดในตาราง 4 .3) ท่าได้โดยหาค่า 
ส่วนต่างของ BP. กับค่าเดิมในแบบจำลอง เมื่อตัวแปรเปลี่ยนไป 10%, 20% 1 30% 1 40% และ
50% แล้วหารด้วย 1, 2, 3, 4 และ 5 ดามลำตับ ก็จะได้ค่าเฉลี่ยตัวแปรละ 10 ค่า นำเอาค่าสัมบูรณ์ 
ของผลที่ได้ 10 ค่านี้รวมกันแล้วหารด้วย จำนวนของค่าเฉลี่ย(ก็คือ 10) ก็จะได้เป็นค่าเฉลี่ยความ
เปลี่ยนแปลงของ BP. เมื่อตัวแปรนั้นเปลี่ยนไป 10% ซึ่งสามารถเขียนตัวอย่างในการคำนวณได้ตังนี้

ค่าเฉลี่ยความเปลี่ยนแปลงของ BP. เมื่ออัตราดอกเบี้ยเปลี่ยนไปจากเดิม 10%
= { Abs8 (ค่า BP. เดิมฯ -  ค่า BP. เมื่อดอกเบี้ยเพิ่มจากเดิม 50% )/5  

+ Abs (ค่า BP. เดิมฯ - ค่า BP. เมื่อดอกเบี้ยเพิ่มจากเดิม 40% )/4
+ Abs (ค่า BP. เดิมฯ -  ค่า BP. เมื่อดอกเบี้ยเพิ่มจากเดิม 30% )/3
+ Abs (ค่า BP. เดิมฯ - ค่า BP. เมื่อดอกเบี้ยเพิ่มจากเดิม 20% )/2
+ Abs (ค่า BP. เดิมฯ - ค่า BP. เมื่อดอกเบี้ยเพิ่มจากเดิม 1 0%)/1
+ Abs (ค่า BP. เดิมฯ - ค่า BP. เมื่อดอกเบี้ยลดจากเดิม 10% )/1

7 ต ัว แ ป ร ท ี่ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ ม า ก  ห ม า ย ถ ึง  ต ัว แ ป ร ท ี่เ ม ื่อ ม ีก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป จ า ก ค ่า เ ด ิม แ ล ้ว

ท ่า ใ ห ้ค ่า  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .  เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป จ า ก ค ่า เ ด ิม ม า ก  ต ัว แ ป ร ท ี่ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ น ้อ ย  ห ม า ย

ถ ึง  ต ัว แ ป ร ท ี่เ ม ื่อ ม ีก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป จ า ก ค ่า เ ด ิม แ ล ้ว ท ่า ใ ห ้ค ่า  B P . ,  R O I .  แ ล ะ  R O E .  เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป  

จ า ก ค ่า เ ด ิม น ้อ ย

8 A b s  =  ค ่า ส ัม บ ูร ณ ์
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+ Abs (ค่า BP. เดิมฯ - ค่า BP. เมื่อดอกเบี้ยลดจากเดิม 20% )/2  
+ Abs (ค่า BP. เดิมฯ - ค่า BP. เมีอดอกเบี้ยลดจากเดิม 30% )/3  
+ Abs (ค่า BP. เดิมฯ -  ค่า BP. เมื่อดอกเบี้ยลดจากเดิม 40% )/4 +
Abs (ค่า BP. เดิมฯ-ค่า BP. เมื่อดอกเบี้ยลดจากเดิม 50% )/5 } /า  0

= { A bs(75.64% -78.03% )/5 +■ A bs(75.64% -77.53% )/4 + 
A bs(75.64% -77.05% )/3 + A bs(75.64% -76.57% )/2 + 
Abs(75.64% -76.1 0%)/1 + Abs(75.64% -75.1 9%)/1 + 
Abs(7 5.64% -74.75% )/2  + A bs(75.64% -74.32% )/3 +
A bs(75.64% -73.90% )/4 + A bs(75.64% -73.48% )/5} /  10

= 0 .45 %

ทำตามขั้นดอนนี้จนกระทั่งครบทั้ง 8 ตัวแปร

3. นำผลที่ไตัมาเปรียบเทียบกันก็จะทราบว่า ตัวแปรใดที่มีอิทธิพลต่อความแปรปรวนของ
BP. ของโครงการมาก ตัวแปรใดมีอิทธิพลต่อความแปรปรวนของ BP. ของโครงการน้อย และมาก- 
นอยกว่ากัน เพียงใด

ในตารางบี้ 4 .2, 4.3 และแผนภาพบี้ 4.2, 4.4 แล:ดงการเปรียบเทียบเมื่อตันทุนฯและราคา 
ขายเปลี่ยนจากเดิมช่วงละ 1% แต่ตัวแปรอื่นเปลี่ยนจากเดิมช่วงละ 10% แล้วนำความเปลี่ยนแปลง
บี้ได้มาเปรียบเทียบกัน แต่ถ้าเปรียบเทียบโดยให้ตันทุนฯและราคาขาย เปลี่ยนจากเดิมช่วงละ 10%
เท่ากับตัวแปรอื่นแล้วก็จะได้ผลดามลำดับความเปลี่ยนแปลงเฉลี่ยของ BP. เมื่อตัวแปรเปลี่ยนแปลงไป 
จากเดิม 10%  เรียงตามลำตับจากมากไปหาน้อยได้ตังนี้9

ตันทุนในการดำเนินโครงการ เปลี่ยนจากเดิม 10
A

10
2 ราคาขาย
3 จำนวนงวดผ่อนดาวน์
4 เงินลงทุนส่วนของเจ้าของ
5 อัดราดอกเบี้ย
6 การโอนล่าช้า

เปลี่ยนจากเดิม 10% 
เปลี่ยนจากเดิม 10% 

เปลี่ยนจากเดิม 10% 
เปลี่ยนจากเดิม 10% 
เปลี่ยนจากเดิม 10%

BP. จะเปลี่ยนไปเฉลี่ย 8.60% 
BP. จะเปลี่ยนไปเฉลี่ย 7.80% 
BP. จะเปลี่ยนไปเฉลี่ย 1.00% 

BP. จะเปลี่ยนไปเฉลี่ย 0.54% 
BP. จะเปลี่ยนไปเฉลี่ย 0.45% 
BP. จะเปลี่ยนไปเฉลี่ย 0.39%

9 ดูแผนภูมิบี้ 4.3 ประกอบ

10 การที่ช่วงการเปลี่ยนแปลงจากเดิมช่วงละ 10% ของตัวแปรนี้เท่ากับ 2 เตือน ในขณะบี ้
ช่วงการเปลี่ยนแปลงช่วงละ 10% ของตัวแปรอื่นเท่ากับ 1 เตือน ก็นำจะเป็นอิกเหดุผลหนึ่งบี้ท่าให้ผล 
การศึกษาออกมาแล้วปรากฎว่า จำนวนงวดมีความส่าตัญมากรองลงมาจากตันทุนฯ และราคาขาย และ 
มากกว่าตัวแปรอื่นเป็นอย่างมาก
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7 อัตราการผ่อนดาวน์ เปลี่ยนจากเดิม 10% BP. จะเปลี่ยนไปเฉลี่ย 0.29%
8 ระยะเวลาการชาย เปลี่ยนจากเดิม 10% BP. จะเปลี่ยนไปเฉลี่ย 0.19%

จากผลการศึกษาพบว่า การเปลี่ยนแปลงของล้นทุน และราคาขายมีผลทำให้จุดคุ้มทุน (BP.) 
เปลี่ยนแปลงไปมากที่สุด หมายถึง โครงการอาคารชุดพักอาศัยมีความแปรปรวนต่อการเปลี่ยนแปลงของ 
ล้นทุนและราคาขายมากที่สุด รองลงมาคือ จำนวนงวดผ่อนดาวน์ เงินลงทุนส่วนของเจ้าของ อัตรา
ดอกเบี้ย และการควบคุมระยะเวลาการโอน ส่วนอัตราการผ่อนดาวน์ และระยะเวลาการขายมีผลต่อ
ความแปรปรวนของโครง'การอาคารชุดพักอาศัยน้อยมาก

ล้นทุนและราคาขายมีความสำคัญมากกว่าล้วแปรอื่นมาก เนื่องจากการเพม-ลดของล้วแปร 
ทั้งสองนี้ จะกระทบต่อกำไรโดยตรง ส่วนล้วแปรอ่ืนจะส่งผลทางอัอมคือ ส่งผลต่อการคำนวณหา
ปริมาณดอกเบี้ยจ่าย และระยะเวลาการเข้า-ออกของเงินสต (ระยะเวลาการเข้า-ออกของเงินสด ไม่มีผล 
ต่อการคิดจุดคุ้มทุน) เพียงเท่านั้น

การที่ล้นทุนโครงการฯ มีความสำคัญต่อการเปลี่ยนแปลงของจุดคุ้มทุนมากกว่าราคาขาย ก็
เนื่องจากการที่ล้นทุนโครงการเปลี่ยนแปลงไปจะส่งผลเนการเพิ่มหริอลลของ “ อัตราสวนล้นทุนต่อราคา 
ขาย”11 ไล้อย่างเต็มที่และส่งผลต่อการเปลี่ยนแปลงของปริมาณเงินค่าดอกเบี้ยที่จะล้องจ่าย12ไล้มากกว่า 
ส่วนราคาขายเมื่อเพิ่มขึ้นหรีอลดลง ภาษีธุรกิจเฉพาะและค่าธรรมเนียมการโอนซึ่งเป็นล้นทุนส่วนหนึ่งก็ 
จะเพิ่มขึ้นหรือลดลงดามไปด้วยทำให้กำไรต่อหน่วยเพิ่ม-ลดน้อยกว่าราคาขายที่เพิ่มขึ้น ( เช่น ราคาขาย 
เพ่ิมข้ึน 10 บาท กำไรต่อหน่วยอาจเพิ่มขึ้นเพียง 9 บาท แต่ถ้าล้นทุนลดลง 10 บาทกำไรต่อ
หน่วยก็จะเพิ่มขึ้น 10 บาท ) ทำให้ลดอิทธิพลของราคาขายที่จะไปกระทบต่อความเปลี่ยนแปลงของ
จุดคุ้มทุนลงไปส่วนหน่ึง เมื่อรวมเรื่องของปริมาณเงินค่าดอกเบี้ยที่จะต้องจ่าย ค่าภาษีและค่าธรรม-
เนียมแล้วจึงทำให้ ” อัตราส่วนล้นทุนต่อราคาขาย “ เปลี่ยนแปลงไปตามการเปลี่ยนแปลงของล้นทุน 
มากกว่าราคาขาย ซึ่งหมายถึง ล้นทุนมีความสำคัญต่อความแปรปรวนของ BP. ของโครงการมากกว่า 
ราคาขาย

การเปลี่ยนแปลงจำนวนงวดดาวน์มีผลต่อ BP.(จุดคุ้มทุน)มากกว่าล้วแปรอื่น(รองลงมาจาก 
ล้นทุนฯ และราคาขาย) เนื่องจากการที่จำนวนงวดที่เปลี่ยนแปลงไปมีผลทำให้ ระยะเวลาโทรเข้า-ออก 
ของเงิน,จำนวนเงินกู้, และระยะเวลาที่กู้เงินเปลี่ยนแปลงตามไปด้วย ซึ่งส่งผลให้ปริมาณของดอกเบี้ย 
ที่จะล้องจ่ายเพิ่มขึ้นหรือลดลงตามเป็นจำนวนมาก จึงทำให้ตัวแปรคือ จำนวนงวดทวความสำคัญขึ้นมาก

11 อ ัต ร า ส่วนล้นทุนต ่อ ร า ค า ข า ย ม ีผลต ่อ จ ุด ค ุ้ม ทุน ค ือ  ถ ้า อ ัต ร า ส่วนล้นทุนต ่อ ร า ค า ข า ย ม ีค ่า

น ้อ ย แ ส ด ง ว ่า  ล้นทุนข อ ง โ ค ร ง ก า ร ต ํ่า  ม ีก ำ ไ ร เ ฉ ล ี่ย ต ่อ ห น ่ว ย ส ูง  ก ็จะม ีจ ุล ค ุ้ม ทุนด ํ่า แ ละห ม า ย ถ ึง ม ีค ว า ม  

เ ส ี่ย ง ด ํ่า ด ้ว ย  ถ ้า อ ัต ร า ส่วนล้นทุนต ่อ ร า ค า ข า ย ม ีค ่า ม า ก แ ส ล ง ว ่า  ล ้น ท ุน ข อ ง โ ค ร ง ก า ร ส ูง  ม ีก ำ ไ ร เ ฉ ล ี่ย

ต ่อ ห น ่ว ย ต ํ่า  ก ็จ ะ ม ีจ ุด ค ุ้ม ท ุน ส ูง แ ล ะ ห ม า ย ถ ึง ม ีค ว า ม เ ส ี่ย ง ส ูง ด ้ว ย

12 เ ม ื่อ ร า ค า ข า ย เ พ ิ่ม ข ึ้น  เ ง ิน ท ี่โ ค ร ง ก า ร จ ะ ไ ล ้ร ับ ใ น ช ่ว ง ร ะ ห ว ่า ง ด ำ เ น ิน ง า น จ ะ เ พ ิ่ม ข ึ้น เ พ ีย ง  2 5

%  ข อ ง ร า ค า ข า ย ท ี่เ พ ิ่ม ข ึ้น ( เ ท ่า ก ับ อ ัด ร า ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์)  ย อ ด ก า ร ก ู้เ ง ิน จ ึง ล ด ล ง ไ ม ่ม า ก  ท ำ ใ ห ้ล ด จ ำ น ว น

ด อ ก เ บ ี้ย จ ่า ย ล ง ไ ป ไ ล ้เ ล ็ก น ้อ ย  ส ่ว น ล ้น ท ุน เ ม ื่อ ล ด ล ง ก ็จ ะ ล ด ย อ ด ก า ร ก ู้เ ง ิน ไ ล ้ท ั้ง  1 0 0 %  จ ึง ท ำ ใ ห ้ล ด

ภ า ร ะ ด อ ก เ บ ี้ย จ ่า ย ล ง ไ ป ไ ล ้ม า ก
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4.3 การวิเคราะห์เปรียบเทียบความส้มพนธ์ระหว่างต้วแปรกับอ้ต.ราผลตอบแทน 

โครงการ ( R01. )

การวัดผลตอบแทนด้วยวิธี ROI. (อัตราผลตอบแทนโครงการ หรือ Return อก Investment) 

ในการศึกษานี้เป็นวิธีการคิดอัตราผลตอบแทนการลงทุนของโครงการ คือ คิดหาค่าอัตราลดที่ทำให้ ค่า 

ปัจจุบันของเงินรายรับเท่ากับค่าปัจจุบันของเงินรายจ่าย ซึ่งจะใช้รายรับจากการขายและรายจ่ายในการ 

ดำเนินโครงการทั้งหมดเป็นฐานในการคำนวณ ก่อนที่จะตัดสินใจดำเนินโครงการทุกๆฝ่ายไม่ว่า จะเป็น 

นักหธีฌนาท่ีดิน สถาบันการเงิน และที่ปรึกษาทางการเงิน โดยส่วนใหญ่ก็จะด้องดูที่ตัววัดตัวนี้

เป็นหลัก

ความส ้มพ ้นธ ์ระหว ่าง เง ินลงท ุนส่วนของเจ ้าของ กับ ROI.

การอ่านกราฟ เช่นเมื่อเงินลงทุนส่วนของเจ้าของ ลดลง 10% (2 ล้านบาท)จากเดิม 100% 
(20 ล้านบาท) เหลือ 90% (18 ล้านบาท) ROi. จะเท่ากับ 76.21% ลดลง 0.89%

ROI. (Return on Investment) หรืออัตราผลตอบแทนโครงการ แปรผันตามกับเงินลงทุน 
ส่วนของเจ้าของ กล่าวคือ เม่ือเงินลงทุนฯ ลดลง ROI. จะม่ค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลดลง 
และเมื่อเพิ่มเงนิลงทุนฯ มากขึ้น ROI. จะมีค่าสูงข้ึน หมายถึง การมีผลตอบแทนสูงขึ้น

ท ี่เป ็น เช ่นน ี้เพ ราะ เม ื่อ เพ ิ่ม เง ิน ลงท ุน ฯ จะท ่าให ้ม ีความต ้องการก ู้เง ินในปร ิมาณ ท ี่น ัอยลง ดอก

เบ ี้ยท ี่จ ะต ้องจ ่ายก ็น ้อยลงด ้วย  ต ้นท ุน,’;นการดำเน ินงานจ ึงน ้อยลง กำไรท ี่เพ ิ่มข ึ้นในระยะเวลาเท ่าเด ิมท ่า

ให ้อ ัตราผลตอบแทนโครงการเพ ิ่มข ึ้น
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ความส ัมพ ัน ธระห ว ่าง อ ัต ราด อ ก เบ ี้ย  ก ับ ROI.

การอ่านกราฟ เช่นเมื่ออัตราดอกเบี้ยลดลง 10% จากเดิม (15% ต่อปี เหลือ 13.5%ต่อปี)

ROI. จะเท่ากับ 32.57% เพิ่มขึ้น 0.69%

ROI. (Return on Investment) หรืออัตราผลตอบแทนโครงการ แปรผกผัน (ตรงกันข้าม)

กับอัตราดอกเบี้ย กล่าวคือ เมื่ออัดราดอกเบี้ยลดลง ROI. จะมีค่าเพิ่มขึ้น หมายถึง การมีผลตอบแทน 

มากขึ้น และเมื่ออัดราดอกเบี้ยมากขึ้น ROI. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลดลง

ที่เป็นเช่นนี้เพราะ เมื่ออัดราดอกเบี้ยลดลง จำนวนดอกเบี้ยที่จะต้องจ่ายก็น้อยลงด้วย ต้น'-----

ROI. (Return on Investment) หรืออัตราผลตอบแทนโครงการ แปรผกผันกับต้นทุนฯ 

กล่าวคือ เมื่อต้นทุนฯ ลดลง ROI. จะมีค่ามากขึ้น หมายถึง การมีผลลอบแทนมากขึ้น และเมื่อต้นทุน 

มากขึ้น ROI. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลดลง ที่เป็นเช่นนี้เพราะ เมื่อต้นทุนลดลง 

กำไรจะสูงขึ้น และดอกเบี้ยที่จะต้องจ่ายก็น้อยลง
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ความส ัมพ ัน ธ ์ระห ว ่าง ร าค าข าย  ก ับ RQ!.

ROI. (Return on Investment) หรืออัตราผลตอบแทนโครงการ แปรผันดามกับราคาขาย 
กล่าวคือ เมื่อราคาขายลดลง ROI. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลดลง และเมื่อราคาขาย 
มากขึ้น ROI. จะมีค่ามากขึ้น หมายถึง การมีผลตอบแทนมากขึ้น

ที่เป็นเช่นนี้เพราะ เมื่อเพิ่มราคาขายจะทำให้มีรายรับมากขึ้น ( ต้นทุนฯ ก็เพิ่มขึ้นด้วยจาก 
ภาษีธุรกิจเฉพาะค่าธรรมเนียมการโอน และค่านายหน้าในการขาย แต่ก็เพิ่มขึ้นเพียงเล็กน้อย ) ความ 
ต้องการกู้เงินมีในปริมาณที่น้อยลง ดอกเบี้ยที่จะต้องจ่ายก็น้อยลงด้วย ต้นทุนในการดำเนินงานจงน้อยลง 
ทำให้กำไรต่อหน่วยเพิ่มขึ้น

ความส ัมพ ันธ ์ระหว ่าง ระยะเวลาการขาย กับ ROI.

ROI. (Return on Investment) หรืออัตราผลตอบแทนโครงการ แปรผกผันกับระยะเวลาการ 

ขาย กล่าวคือ เมื่อระ.]ะเวลาการขายลดลง ROI. จะมีค่าสูงขึ้น หมายถึง การมีผลตอบแทนมากขึ้น

และเมื่อระยะเวลาการขายมากขึ้น ROI. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลดลง

ที่เป็นเช่นนี้เพราะ เมื่อระยะเวลาการขายยาวนานขึ้น จะทำให้มีรายรับเข้ามาช้าลง ความ 
ต้องการกู้เงินจะมีปริมาณที่มากขึ้น และระยะเวลาที่กู้เงินยาวนานขึ้น ดอกเบี้ยที่จะต้องจ่ายก็มากขึ้น 

ด้วย ต้นทุนในการดำเนินงานจึงมากขึ้นตามไปด้วย ดังนั้นผลตอบแทนจึงลดลง
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ความส ัมพ ัน ธ ์ระห ว ่าง การโอนล ่าช ้า กับ ROI.

ROI. (Return on Investment) หรืออัดราผลตอบแทนโครงการ แปรผกผันกับระยะเวลา 

การโอน กล่าวคือ เมื่อ การโอนล่าช้า ROI. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลดลง

ที่เป็นเช่นนี้เพราะเมื่อระยะเวลาการโอนล่าช้าจะทำให้มีรายรับเช้ามาช้าลง ความต้องการกู้เงิน 

จะมีปริมาณที่มากขึ้นเล็กน้อย แด่ระยะเวลาที่กู้เงินยาวนานขึ้นซึ่งเป็นช่วงที่ยอดเงินกู้สูงที่สุคต้วยแล้ว

ทำให้ดอกเบี้ยที่จะต้องจ่ายก็สูงขึ้นมากขึ้น ต้นทุนในการดำเนินงานมากขึ้น ดังนั้นผลตอบแทนจึงลดลง

ความส ัมพ ันธ ์ระหว ่าง อ ัตราการผ ่อนดาวน ์ ก ับ ROI.

ROI.(Return on Investment) หรืออัตราผลตอบแทนโครงการ แปรผันตาม กับอัตราการ 

ผ่อนดาวน์ กล่าวคือ เมื่ออัตราการผ่อนดาวน์ลดลง ROI. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลด 

ลงและเมื่ออัตราการผ่อนดาวน์มากขึ้น RO;. จะมีค่ามากขึ้น หมายถึง การมีผลตอบแทนมากขึ้น

ที่เป็นเช่นนี้เพราะ เมื่อเพิ่มอัตราการผ่อนดาวน์มากขึ้น เงินรายรับที่เช้ามาในระหว่างการ 

ดำเนินโครงการสูงขึ้น และจะทำให้มีความต้องการกู้เงินในปริมาณที่น้อยลง ดอกเบี้ยที่จะต้องจ่ายก็ 

น้อยลงด้วย ต้นทุนในการดำเนินงานจึงน้อยลง
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ROI.(Return on Investment) หรืออัตราผลตอบแทนโครงการ แปรผกผันกับจำนวน;วดการ 

ผ่อนดาวน์ กล่าวคือ เมื่อจำนวนงวดการผ่อนดาวน์บากขึ้น ROI-จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทน 

ลดลง แต่ถ้าจำนวนงวดการผ่อนดาวน์น้อยลง ROI. จะมีค่ามากขึ้น หมายถึง การมีผลดอบแทนมากขึ้น 

ที่เปีนเช่นนี้เพราะ จำนวนงวดการผ่อนดาวน์น้อยลง จะทำให้มีรายรับเข้ามาเร็วขึ้น ความ 

ต้องการกู้เงินจะมีปริมาณที่น้อยลง ระยะเวลาที่กู้เงินสั้นลง ทำให้ดอกเบี้ยที่จะต้องจ่ายก็ลดน้อยลงต้วย 

ต้นทุนในการดำเนินงานจึงลดลงดาม

สรุปความสัมพันธ์ระหว่าง 8 ต้วแปร กับ ROI. (อัตราผลตอบแทนโครงการ)

ROI. (อัตราผลตอบแทนโครงการ) แปรผันตามตัวแปร คือ

- เงินลงทุนส่วนของเจ้าของ

-  ราคาขาย

- อัตราการผ่อนดาวน์

ROI. (อัตราผลตอบแทนโครงการ) แปรผกผันกับตัวแปร คือ

-  อัตราดอกเบี้ยเงิน

-  ต้นทุนในการดำเนินโครงการ

- ระยะเวลาการขาย

- การโอนล่าข้า

-  จำนวนงวด

จากการกำหนดวิธีเปรียบเทียบความสัมพันธ์ระหว่าง 8 ตัวแปร กับ ROI. (อัตราผลตอบแทนโครงการ) 

จะใต้ผลการศึกษาต้งนี้



____ lES.-jm anr tac’ai__________________________ _________________________________________
ตาราง 4 .4  แสดงการเปร ียบเท ียบผลกระทบทองต ัวแปรท ั้ง  8 ท ี่ม ีต ่อ  อ ัตราผลตอบแทนโครงการ (ROI.)

ModGl เง ินลงท ุน อ ัตราดอกเบ ื้ย ต้นทุน ราคาทาย ระยะการขาย ระยะการโอน อ ัตราการดาวน ์ จำนวนงวด

เปลี่ยน ROI. เปลี่ยน ROI. เปลี่ยน ROI. เปลี่ยน ROI. เปลี่ยน ROI. เปลี่ยน I ROI. เปลี่ยน ROI. เปลี่ยน j ROI.
Case 1 -100%  - 10.61% 1 00% ; -7.44% 10% -13.67%  -10% -13.76% 100% I -15.87% 1 00% I -25.59%

2 -9 0 % I -9.37% 90% -6.64% 9% -12.43%  -9% -12.40% 90% -14.79% 90% -24.41%
3 -80% -8.15% 80% -5.86% ย% -11.17%  -8% -11.03% 80% -9.82% 80% -13.63% - 80% -8.81% 80% -23.39%
4 -70% -6.95% 70% -5.09% 7% : : -9.88% -7% -9.66% 70% -8.40% 70% - 1 2.39% - 7-0% -7.89% 70% 21.87%
5 -60% -5.84% 60% -4.33% 6% -8.56% : “ 6% -8.219% 60% - 7.33% 60% -11.05% -60% -6.93% 60% -20.14%
6 -50% -4.74% 50% -3.59% 5% -7 .21% ' -5% -6.92% 50% -5.63% 50% -9.63% -50% -5.91% 50% -18.11%
7 -40% -3.66% 40% -2.85% 4% -b .ย3% ' -4% -5.54% 40% -4.64% 40% -9.26% -40% -4.85% 40% -15.71%
8 -30% -2.72% 30% -2.13% 3% -4.42% -3% -4.17% 30% -3.64% 30% -7.43% -30% -3.72% 30% - 1 2.88%
9 -20% I -1.81% 20% -1.41 % 2% -2.98%  -2% 2.70% 20% -2.45% 20% -5.1 5% -20% -2.54% 20% -10.61%

10 - 1 0% ! -0  89% 10% -0.70% 1% :-1.51%  -1% -1.39% 10% -0.78% 10% -2.75% -10% -1.31% 10% -5.99%
1 1 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0.00%
12 1 0% 0.87% - 10% 0.69% -1% 1.55% 1% 1.40% -10% 1.52% 10% 1.38% - 1 0% 8.2 7%
13 20% ' 1.65% -20% 1.38% -2% 3.14% 2% 2^80% -20% 3.89% 20% 2.85% -20% 19.83%
14 30% [_ 2.36% -30% 2.05% -3% 4.77% 3% 4.21% -30% 6.81 % 30% 4.40% -30% 35.85%
15 40% 3.05% -40% 2.72% -4% 6.44% 4% 5.62% -40% 10.46% 40% 6.04% -40% 49.1 7%
16 50% I 3 66% -50% 3.38% -5% 8.14% 5% 7.04% -50% 16.12% 50% 7.78% -50% 123.88%
1 7 60% 4.23% -60% 4.03% •6% Î ' 9.88% : 6% 8^47% 60% 24.00% 60% 9 64%
18 70% 4.77% -70% 4.67% -7% 11.68% 7% 9.90% - 70% 40.23% 70% 11.60%
19 80% ! 5.23% - 80% 5.31% •8% 13.52% 8% 1 1.33% -80% 41.86% 80% 13.70%
20 90% 5 64% -90% 5.94% -9% 15.41% 9% 12.76% -90% 43.43% 90% 15.94%
21 100% 6.02% -10% 17.35% 10% 14.20% 100% 1 8.34%

หมายเหต ุ ในตารางนี้แสดงผลการทดสอบตัวแปรฯในแบบจำลอง โดยเปรียบเทียบเมื่อตันทุนและราคาขายเปลี่ยนจากค่าเดิมในแบบจำลอง 1%, 2% ..........  10%
ในขณะที่ตัวแปรอนเปลี่ยนจากค่าเดิมในแบบจำลอง 10%, 20%    100% ตามลำตับ เนึ่องจากในการทดสอบเบื้องตันพบว่า ถ้าเปรียบเทียบโดยใหต้ันทุน
และราคาขายเปลี่ยนจา/เอ, ทดิมในแบบจำลอง 10%, 20% 1 100% ตามลำตับ จะทำให้ค่า ก 0 เ. แ.เลี่ยนไปจากเดิมมากเกินทว่าที่จะท]รียบเทียนกันไต่'

'งO)



77
แผนภ ูม ิท ี่ 4 .5  ความส ้มพ ้น ธ ์ระห ว ่าง 8  ต ้าแป รก ้บ  อ ้ดราผลตอบแทน โครงการ (ROI.)

10% , 2 0 % ........  100%  ตามลำด ับ จะทำให้ค ่า ROI. เปล ี่ยนไปจากเด ิมมากเก ินกว ่าท ีจะเปร ียบเท ียบก ันได ้



'comp_นข2 Chart I‘>

แผนภ ูม ิท ี่ 4 .6  ความส ้มพ ้น ธ ์ระห ว ่าง 8  ต ้วแปรกบ อ ้ตราผลตอบ แท นโครงการ ( ROI.)
7 8

จนกระที่ง์ถึงช่วงที่ตัวแปรลดลง 30% ไตัชัดเจนยิ่งขึ้น
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แต่ละตัวแปรเมื่อมีการเปลี่ยนแปลงไปในอัตราส่วนเท่าๆกัน จะทำให้ค่า ROI. (อัตราผลตอบ 
แทนโครงการ)เปลี่ยนแปลงไปในอัตราส่วนไม่เท่ากัน ตัวแปร'ท่ีทำ'ให้ ROI. มีการเปลี่ยนแปลงไปในอัตรา 
ส่วนที่มากกว่าหมายถึงว่า ตัวแปรนั้นมีผลกระทบต่อโครงการมากกว่า และเมีอพิจารณาจากกราฟเส้น 
กราฟของตัวแปรใดมีความชันมากก็จะหมายถึงตัวแปรนั้นมีผลกระทบต่อโครงการมากกว่าตัวแปรอื่น

จากตาราง 4.4 ค่าในแถวท่ี 1 0 จะเป็นค่าเดิมในแบบจำลองที่กำหนดเอาไว้ ค่า ROI.ไฝ 
เปลี่ยนแปลงจากเดิม

ในตารางจะกำหนดการทดลองเพิ่ม-ลดค่าของตัวแปรทีละ 1 0% จากค่าเดิมของตัวแปรใน 
แบบจำลอง ผลที่ไตัจะนำมาเปรียบเทียบว่า ตัวแปรใดทำให้ ROI. เปลี่ยนแปลงไปจากเดิมมากกว่ากัน 
เมื่อเพิ่ม - ลดค่าของตัวแปรในอัตราที่เท่าๆกัน เซ่น อ่านค่าจากแถวที่ 6 จะได้ค่าตัวแปรทั้ง 8 เปรียบ 
เทียบกันได้ว่า

ถ้า เงินลงทุนฯ เพียงตัวแปรเดียวที่ลดลงจากเดิม 50% ค่า ROI. จะลดลง 4.74%
ถ้า อัตราดอกเบี้ย เพียงตัวแปรเดียวเพิ่มจากเดิม 50% (เป็น 22.5% ต่อปี) ค่า ROI. จะลด 

ลง 3.59%
ถ้า ตันทุนฯ เพียงตัวแปรเดียวเพิ่มจากเดิม 100%เป็น 105% ค่า ROI. จะลดลง 7.21%
ถ้า ราคาขาย เพียงตัวแปรเดียวลดลงจากเดิม 100%เหลีอ 95% ค่า ROI. จะลดลง 6.92%
ถ้า ระยะเวลาการขาย เพียงตัวแปรเดียวเพิ่มจากเดิม 10 เดือน(100% ) เป็น 15 เดีอน 

(150% ) ค่า ROI. จะลดลง 5.63%
ถ้า มีการโอนล่าช้า เพียงตัวแปรเดียวเพิ่มเป็น 5 เดือน (เพิ่มเท่ากับ ระยะเวลาการขาย ) ค่า 

ROI. จะลดลง 9.63%
ถ้า อัตราการดาวน์ เพียงตัวแปรเดียวลดลงจากเดิม 2 5 .0 % (100%)เหลือ 12.5% (50% )

ค่า ROI. จะลดลง 5.91%
ถ้า จำนวนงวดดาวน์เพียงตัวแปรเดียวเพิ่มจากเดิม 2 0 งวด(100% ) เป็น 30 งวด 

(150% ) ค่า ROI. จะลดลง 18.11%

ในกรณีของ Case 6 นี้ก็จะลำตับความสำคัญของตัวแปรจากมากไปหาน์อยได้ตังนี้
1. จำนวนงวดดาวน์ ROI. ลดลง 18.11% 5. อัตราการดาวน์ ROI. ลดลง 5.91%
2. การโอนล่าช้า ROI. ลดลง 9.63% 6. ระยะเวลาการขาย ROI. ลดลง 5.63%
3. ตันทุนฯ ROI. ลดลง 7.21% 7. เงินลงทุนฯ ROI. ลดลง 4.74%
4. ราคาขาย ROI. ลดลง 6.92% 8. อัตราดอกเบี้ย ROI. ลดลง 3.59%

การเปรียบเทียบจะต้องขาวิธีการช้างตันจาก Case 0 ถึง Case 20 แล้วหาค่าเฉลี่ยว่า 
ROI. จะเปลี่ยนไปจากเดิมกี่เปอร์เชนตั เมื่อตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งเปลี่ยนไปจากค่าเดิม 10% ค่าเฉลี่ย 
ของตัวแปรใดมาก ก็จะมีความสำคัญมากควรที่จะดูแลเอาใจใส่ในการบริหารเป็นพิเศษ ตังแสดงใน
ตารางและแผนภาพต่อไปนี้



ต า ร า ง  4 .5  แ ส ด ง ค ่า ค ว า ม เป ล ี่ย น แ ป ล ง เฉ ล ี่ย ข อ ง  อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น โ ค ร ง ก า ร  (ROI.) เม ื่อ แ ต ่ล ะ ต ัว แ ป ร ม ีค ่า เป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เด ิม
เง ิน ลงท ุน อ ัตรา ด อ ก เบ ึ๋ย ด ้น ท ุน  น ด ้น ท ุน ราคาขาย เป ล ี่ย น

เป ล ี่ย น ROI. ส ่วนต ่าง เฉล ี่ย เป ล ี่ย น ROI. ส ่วน ด ่าง เฉล ี่ย เป ล ี่ย น ROI. ส ่วน ด ่าง เฉล ี่ย เป ล ี่ย น ROI. ส ่วน ต ่าง เฉล ี่ย
- 5 -5 0 % 2 7 .1 4 % -4 .7 4 % 0 .9 5 % 50 % 2 8 .2 9 % -3 .5 9 % 0 .7 2 % 5% 2 4 .6 7 % -7 .2 1 % 1.4 4% -5 % 2 4 .9 6 % -6 .9 2 % 1.38%
- 4 -4 0 % 2 8 .2 2 % -3 .6 6 % 0 .9 1 % 4 0 % 2 9 .0 3 % -2 .8 5 % 0 .7 1  % 4% 2 6 .0 6 % -5 .8 3 % 1.4 6% -4 % 2 6 .3 4 % -5 .5 4 % 1.3 9%
- 3 -3 0 % 2 9 .1 6 % -2 .7 2 % 0 .9 1 % 30 % 2 9 .7 5 % -2 .1 3 % 0 .7 1  % 3% 2 7 .4 6 % -4 .4 2 % 1 .4 7 % -3 % 2 7 .7 2 % -4 .1 7 % 1.39%
- 2 -2 0 % 3 0 .0 8 % -1 .8 1 % 0 .9 0 % 2 0 % 3 0 .4 7 % -1 .4 1 % r 0 .7 1 % 2% 2 8 .9 0 % -2 .9 8 % 1.4 9% -2 % 2 9 .1 0 % -2 .7 8 % I ไ .39%
-1 -1 0 % 3 0 .9 9 % -0 .8 9 % 0 .8 9 % 10% 3 1 .1 8 % -0 .7 0 % 0 .7 0 % 1 % 3 0 .3 7 % -1 .5 1 % 1.5 1% -1 % 3 0 .4 9 % -1 .3 9 % 1.3 9%

0 0% 3 1 .8 8 % 0 .0 0 % 0 .0 0 % 0% 3 1 .8 8 % 0 .0 0 % 0 .0 0 % 0% 3 1 .8 8 % 0 .0 0 % 0 .0 0 % 0% 31 88 % 0 .0 0 % 0 .0 0 %
1 1 0% 3 2 .7 5 % 0 .8 7 % 0 .8 7 % - 1 0% 3 2 .5 7 % 0 .6 9 % 0 .6 9 % -1 % 3 3  43 % 1 .5 5% 1.5 5% 1 % 3 3  28 % 1.4 0% 1.40%
2 20% 3 3 .5 3 % 1.65% 0 .8 2 % -2 0 % 3 3 .2 6 % 1.38% 0 .6 9 % -2 % 3 5 .0 2 % 3 .1 4 % 1.5 7% 2% 3 4 .6 8 % . 2 .8 0 % 1.40%
3 30% 3 4 .2 4 % 2 .3 6 % 0 .7 9 % -3 0 % 3 3 .9 3 % 2 .0 5 % 0 .6 8 % -3 % 3 6 .6 5 % 4 .7 7 % 1.5 9% 3% 36^09% 4 .2 1 % 1.4 0%
4 40% 3 4 .9 3 % 3 .0 5 % 0 .7 6 % -4 0 % 3 4 .6 0 % 2 .7 2 % 0 .6 8 % -4 % 3 8 .3 2 % 6 .4 4 % 1.6 1% 4% 3 7 .5 1 % 5 .6 2 % 1.41%
5 50% 3 5 .5 4 % 3 .6 6 % 0 .7 3 % -5 0 % 3 5 .2 6 % 3 .3 8 % 0 .6 8 % -5 % 4 0 .0 2 % 8 .1 4 % 1.6 3% 5% 3 8 .9 3 % 7 .0 4 % 1.4 1%

ร ว ม เฉ ล ี่ย 0 .8 5 % ร ว ม เฉ ล ี่ย 0 .7 0 % ร ว ม เฉ ล ี่ย 1 .5 3 % ร ว ม เฉ ล ี่ย 1 .4 0 %

ระย ะเวลาก ารข าย ( เตอน  ) ร: ย ะ เวล าก ารโอ น ( เด ือ น  ) อ ัตราการด ' อ ัฬราการ? จำน วน งวด

เป ล ี่ยน ROI. ส ่วนด ่าง เฉล ี่ย เป ล ี่ย น ROI. ส ่วนต ่าง เฉล ี่ย เป ล ี่ย น ROI. ส ่วน ต ่าง เฉล ี่ย เป ล ี่ย น ROI. ส ่วน ต ่าง เฉล ี่ย
- 5 50% 2 6 .2 6 % -5 .6 3 % 1.13% 50 % 2 2 .2 5 % -9 .6 3 % 1.9 3% -5 0 % 2 5 .9 7 % -5 .9 1 % 1.1 8% 50% 1 3 .7 7 % -1  8.1 1 % 3 .6 2 %
- 4 40% 2 7 .2 5 % -4 .6 4 % 1.16% 4 0 % 2 2 .6 2 % -9 .2 6 % 2 .3 2 % -4 0 % 2 7 .0 4 % -4 .8 5 % 1 .2 1% 40 % 1 6 .1 7 % -1 5 .7 1 % 3 .9 3%
- 3 30% 2 8 .2 5 % -3 .6 4 % 1.21% 30 % 2 4 .4 6 % -7 .4 3 % 2 .4 8 % -3 0 % 28.1 6% - 3  72 % 1.2 4% 30% 1 9 .0 0 % -1 2 .8 8 % 4 .2 9 %
- 2 20% 2 9 .4 4 % -2 .4 5 % 1.22% 2 0 % 2 6 .7 3 % -5 .1  5% 2 .5 7 % -2 0 % 2 9 .3 4 % -2 .5 4 % 1.2 7% 20% 21 2 8 % -1 0 .6 1 % 5 .3 0 %
-1 1 0% 31 .1  1% -0 .7 8 % 0 .7 8 % 1 0% 29 .1  3% -2 .7 5 % 2 .7 5 % - 1 0% 3 0 .5 8 % -1 .3 1 % 1.3 1% 1 0% 2 5 .8 9 % -5 .9 9 % 5 .9 9 %

0 0% 3 1 .8 8 % 0 .0 0 % 0 .0 0 % 0% 3 1 .8 8 % 0 .0 0 % 0% 3 1 .8 8 % 0 .0 0 % 0 .0 0 % 0% 3 1 .8 8 % 0 .0 0 % 0 .0 0 %
1 - 1 0% 3 3 .4 0 % 1.52% 1.52% I 0% 3 3  27% 1 38 % 1.3 8% -  1 0% 40 .1  5% 8 .2 7 % 8 .2 7 %
2 -2 0 % 3 5 .7 8 % 3 .8 9 % 1.95% 20 % 3 4 .7 4 % 2 .8 5 % 1.4 3% -2 0 % 5 1 .7 1 % 1 9 .8 3 % 9 .9 2 %
3 -3 0 % 3 8 .7 0 % 6 .8 1 % 2 .2 7 % 30% 3 6 .2 8 % 4 .4 0 % 1.4 7% -3 0 % 67 ^7 4% 3 5 .8 5 % 1 1 .9 5%
4 -4 0 % 4 2 .3 4 % 1 0 .4 6 % 2 .6 1 % 4 0 % 3 7  92 % 6 .0 4 % 1 5 1 % -4 0 % 8 1 .0 5 % 4 9 .1 7 % 1 2 .2 9 %
5 -5 0 % 4 8 .0 0 % 1 6 .1 2 % 3.2 2% 50% 3 9 .6 6 % 7 78 % 1 .5 6% -5 0 % 1 5 5  76 % 1 2 3 .8 8 % 2 4 .7 8 %

ร ว ม เฉ ล ี่ย 1 .7 1 % ร ว ม เฉ ล ี่ย 2 .4 1 % ร ว ม เฉ ล ี่ย 1 .3 6 % ร ว ม เฉ ล ี่ย 9 .0 3 %

เป ล ี่ย น  = อ ัด ราก าร เป ล ี่ย น แ ป ล งจาก ค ่า เด ิม ใ น แ บ บ 'จ ำล อ งท ีเป ็น ต ัวแ ท น  เซ ่น  ต ัน ล งท ุน เป ล ข น  20 %  ห ม า ย ถ ึง  จ าก เด ิม  2 0  ล ้าน  เป ล ี่ย น เป ีน  2 2  ล ้าน 

ROI. = อ ัตราผ ลต อบ แท น โค รงก าร

ส ่วน ด ่าง = ค่า ROI. ท ีเก ิด จ า ก ก า ร เป ล ี่ย น ต ัวแ ป ร  ลบ ด ้วย  ค ่า เด ิม ใน แบ บ จำลอ ง

เฉล ี่ย = ค ่า เฉ ล ี่ยของ ROI. ท ีเป ล ี่ย น ไป จาก ค ่า เด ิม ใน แ บ บ จำล อ ง  ๆ !ง เก ิด จ าก ก าร เป ล ี่ย น ต ัว แ ป รไ ป จ าก เด ิม ท ุก ๆ  10%  ย ก เว ้น ด ้น ท ุน แ ละราค าข าย

ค ่า เฉ ล ี่ยของ ROI. จ ะ เก ิด จ าก ก าร เป ล ี่ย น ด ้ว น ป ร ไ ป จ าก เด ิม ท ุก ๆ  1% 00O



แผนภ ูม ิท ี่ 4 .7  ค ว าม เป ล ี่ย น แ ป ล งเฉ ล ี่ย ข อ ง  Return On Invesment. เม ื่อ ต ัว แ ป รใด ต ัว แ ป ร ห น ึ่ง เป ล ี่ย น ค ่าไ ป จ าก เด ิม  10%

ห ม า ย เห ต ุ ความเปล ี่ยนแปลงเฉล ี่ยของ ROI. เม ื่อท ุกต 'วแปรเปล ี่ยนค ่าไปจากเด ิม  10% 00



แผนภ ูม ิท ี่ 4 .8  ค ว าม เป ล ี่ย น แ ป ล งเฉ ล ี่ย ข อ ง  Return On Invesment. เม ื่อ ต ัว แ ป รใด ต ัว แ ป ร ห น ึ่ง เป ล ี่ย น ค ่าไ ป จ าก เด ิม
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ต ัว แ ป ร  พ น ลงท ุน  อ ัตราดอก เบ ย  ต ้นท ุน  ราดานาย รรยรกๆรขาย การโอนส่าช้า

ห ม า ย เห ต ุ ควารแปล ี่ยนแปลงเฉล ี่ยของ R O I. เม ี่ทท ุกต ัวแป รเป ล ี่ยนค ่าไป จาก เดม  1 0 %  ส ่วน ต ้น ท ุน แ ล ท าค าข าย เป ล ี่ย น ค ่า ไป จ าก เด ็อ  1%

ร ตราการดาวน ์

9 . 0 3 %

จำน วน งวด

00 
1\ว
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วิธีการหาค่าเฉล่ียว่า เม่ือตัวแปรใ?เลัวแปรหน่ึงมีค่าเปล่ียนไปทุกๆ ช่วง 10% ROI. จะ

เปล่ียนไปโดยเฉล่ียก่ีเปอร์เซ็นต์ หาได้โดยใช่ขอมูลในช่วงการเพ่ิม - ลดของตัวแปรไม่เกิน 50% มาคิด 

ซ่ึงมีวิธีการและข้ันตอนการคิด เช่นเดียวกับการหาค่าเฉล่ียของ BP. ( รายละเอียดผลการคำนวณดูใน
ดาราง 4.5 )

ในตารางท่ี 4.4, 4.5 และแผนภาพท่ี 4.6, 4.8 แสดงการเปรียบเทียบเม่ือตันทุนฯ และ 

ราคาขาย เปล่ียนจากเดิม/ช่วงละ 1% แต่ตัวแปรอ่ืนเปล่ียนจากเดิมช่วงละ 10% แล้วนำความเปล่ียน

แปลงท่ีไตัมาเปรียบเทียบกัน แต่ถ้าเปรียบเทียบโดยให้ตันทุนฯและราคาขาย เปล่ียนจากเดิมช่วงละ
10% เท่ากับตัวแปรอ่ืนแตัวก็จะได้ผลตามลำตับความเปล่ียนแปลงเฉล่ียของ ROI. เม่ือตัวแปรเปล่ียน

แปลงไปจากเดิม 10% เรียงตามลำตับจากมากไปหาน้อยได้ตังน้ี 13

1. ตันทุนในการดำเนินโครงการเปล่ียนจากเดิม 10% ROI. จะเปล่ียนไปเฉล่ีย 15.30%
2. ราคาขาย เปล่ียนจากเดิม 10% ROI. จะเปล่ียน’ไป;ฉล่ีย 14.00%
3. จำนวนงวดผ่อนดาวน์14 เปล่ียนจากเดิม 10% ROI. จะเปล่ียนไปเฉล่ีย 9.03%
4. การโอนล่าข้า เปล่ียนจากเดิม 10% ROI. จะเปล่ียนไปเฉล่ีย 2.41%
5. ระยะเวลาการขาย เปล่ียนจากเดิม 10% ROI. จะเปล่ียนไปเฉล่ีย 1.71%
6. อัตราการผ่อนดาวน์ เปล่ียนจากเดิม 10% ROI. จะเปล่ียนไปเฉล่ีย 1.36%
7. เงินลงทุนส่วนของเจ้าของ เปล่ียนจากเดิม 10% ROI. จะเปล่ียนไปเฉล่ีย 0.85%
8. อัตราดอกเบ้ีย เปล่ียนจากเดิม 10% ROI. จะเปล่ียนไปเฉล่ีย 0.70%

จากผลการศึกษาพบว่า การเปล่ียนแปลงของตันทุน ราคาขายและจำนวนงวดของการผ่อน

ดาวน์ มีผลท่าให้อัตราผลตอบแทนโครงการ (ROI.) เปล่ียนแปลงไปมากท่ีสุด หมายถึง โครงการอาคาร 

ชุดพักอาศัยมีความแปรป';วนต่อการเปล่ียนแปลงของตันทุน ราคาขาย และจำนวนงวดของการผ่อนดาวน์ 

มากท่ีสุด รองลงมาคือ การควบคุมระยะเวลาการโอน ระยะเวลาการขายและอัตราการผ่อนดาวน์

ตามลำตับ ส่วนเงินลงทุนส่วนของเจ้าของ และอัตราดอกเบ้ียมีผลต่อความแปรปรวนของผลตอบแทน
โครงการของโครงการอาคารชุดพักอาศัยน้อยมาก

ตันทุนและราคาขายมีความส่ากัญมากกว่าตัวแปรอ่ืนมาก เน่ืองจากการเพ่ิม-ลดของตัวแปร

ท้ังสองน้ีจะกระทบต่อกำไรโดยตรง ส่วนตัวแปรอ่ืนจะส่งผลทางอ้อมคือ ส่งผลต่อการคำนวณหา

ปริมาณดอกเบ้ียจ่าย และระยะเวลาการเข้า-ออกของเงินสด (ระยะเวลาการเข้า-ออกของเงินสด มีผล 
ต่อการคิดอัตราผลตอบแทนโครงการ) 15

15 ดูแผนภูมิท่ี 4.3 ประกอบ

การท่ีช่วงการเปล่ียนแปลงจากเดิมช่วงละ 10% ของตัวแปรน้ีเท่ากับ 2 เดือน ในขณะท่ี 
ช่วงการเปล่ียนแปลงช่วงละ 10% ของตัวแปรอ่ืนเท่ากับ 1 เดือน ก็นำจะเป็นอีกเหตุผลหน่ึงท่ีทำให้ผล 

การศึกษาออกมาแล้วปรากฎว่า จำนวนงวดมีความสำคัญมากรองลงมาจากตันทุนฯ และราคาขาย และ 

มากกว่าตัวแปรอ่ืนเป็นอย่างมาก
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การท่ีด้นทุนโครงการ มีความสำคัญต่อความแปรปรานของอัตราผลตรบแทนโครงการมาก

กว่าราคาขาย ก็เน่ืองจากการท่ีต้นทุนโครงการเปล่ียนแปลงไปจะส่งผลในการเพ่ิมหรือลดของ “ อัตรา

ส่วนต้นทุนต่อราคาขาย” 15 ไต้อย่างเต็มท่ีและส่งผลต่อการเปล่ียนแปลงของปริมาณเงินค่าดอกเบ้ียท่ีจะ 

ต้องจ่าย 15 16 ไต้มากกว่า ส่วนราคาขายเม่ือเพ่ิมข้ึนหริอลดลง ภาษีธุรกิจเฉพาะและค่าธรรมเนียมการ 

โอนชึ่งเปีนต้นทุนส่วนหน่ึงก็จะเพ่ิมข้ึนหรือลดลงตามไปด้วยทำให้กำไรต่อหน่วยเพิ่ม-ลดน้อยกว่าราคา 

ขายท่ีเพ่ิมข้ึน (เซ ่น ราคาขายเพ่ิมข้ึน 1 0 บาท กำไรต่อหน่วยอาจเพ่ิมข้ึนเพยง 9 บาท แต่ถ้าต้นทุน 

ลดลง า0 บาทกำไรต่อหน่วยก็จะเพ่ิมข้ึน 10 บาท) ทำให้ลดอิทธิพลของราคาขายท่ีจะไปกระทบต่อ 
ความเปล่ียนแปลงของอัตราผลตอบแทนโครงการลงไปส่วนหน่ึง เม่ือรวมเร่ืองของปริมาณเงินค่า

ดอกเบ้ียท่ีจะต้องจ่ายและค่าภาษี-ค่าธรรมเนียมแล้ว จึงทำให้ ’’ อัตราส่วนต้นทุนต่อราคาขาย “ เปล่ียน 

แปลงไปตามการเปล่ียนแปลงของต้นทุนมากกว่าราคาขาย ซ่ึงหมายถึง ต้นทุนมีความสำคัญต่อความ

แปรปรวนของ ROI. ของโครงการมากกว่าราคาขาย

การเปล่ียนแปลงจำนวนงวดดาวน์มีผลต่อ ROI.(อัตราผลตอบแทนโครงการ)มากกว่าตัวแปร 
อ่ืน(รองลงมาจากต้นทุนฯ และราคาขาย) เน่ืองจากการท่ีจำนวนงวดท่ีเปล่ียนแปลงไปมีผลทำให้ ระยะ 

เวลาการเข้า-ออกของเงิน, จำนวนเงินกู้ 1 และระยะเวลาท่ีกู้เงินเปล่ียนแปลงตามไปด้วย ซ่ึงส่งผลให้ 

ปริมาณของดอกเบ้ียท่ีจะต้องจ่ายเพ่ิมข้ึนหรือลดลงตามเป็นจำนวนมาก (ประกอบกับ ROI. เป็นการคิดท่ี 

คำนึงถึงค่ามลค่าเงินดามช่วงเวลาต้วย การเปล่ียนแปลงจำนวนงวดดาวน์มีผลต่อระยะเวลาการเข้า-ออก 

ของเงิน ) จึงทำให้ตัวแปรคือ จำนวนงวดทวีความสำคัญข้ึนมาก

จากวีธีการคิด ROI. ท่ีคำนึงถึงการลดค่าตามระยะเวลา จึงเป็นท่ีน่าลังเกตุว่า จำนวนงวด

ดาวน์ การโอนล่าข้า และระยะเวลาการขาย ซ่ึงเป็นตัวแปรทางต้านระยะเวลาจะทำให้ ROI. เปล่ียน 

แปลงไปมากกว่า เงินลงทุนส่วนของเอัาของ อัตราดอกเบ้ียและอัดราการดาวน์ ซ่ึงเป็นตัวแปรทาง 
ด้านท่ีเก่ียวข้องกับปริมาณกระแสเงินเข้า-ออก

15 อ ัต ร า ส ่ว น ต ้น ท ุน ต ่อ ร า ค า ข า ย ม ีผ ล ต ่อ  R O I .  ค ือ  ถ ้า อ ัต ร า ส ่ว น ต ้น ท ุน ต ่อ ร า ค า ข า ย ม ีค ่า น ้อ ย

แ ส ด ง ว ่า  ต ้น ท ุน ข อ ง โ ค ร ง ก า ร ด ํ่า  ม ีก ำ ไ ร เ ฉ ล ี่ย ต ่อ ห น ่ว ย ส ูง  ก ็จ ะ ม ี R O I .  ส ูง  ซ ึ่ง ห ม า ย ถ ึง ม ีผ ล ต อ บ แ ท น  

ส ูง ด ้ว ย  ถ ้า อ ัต ร า ส ่ว น ต ้น ท ุน ต ่อ ร า ค า ข า ย ม ีค ่า ม า ก แ ส ด ง ว ่า  ต ้น ท ุน ข อ ง โ ค ร ง ก า ร ส ูง  ม ีก ำ ไ ร เ ฉ ล ี่ย ต ่อ

ห น ่ว ย ต ํ่า  ก ็จ ะ ม ี R O I .  ต ํ่า  ซ ึ่ง ห ม า ย ถ ึ ’ ม ีผ ล ต อ บ แ ท น ต ํ่า ด ้ว ย

16 เ ม ื่อ ร า ค า ข า ย เ พ ิ่ม ข ึ้น  เ ง ิน ท ี่โ ค ร ง ก า ร จ ะ ไ ต ้ร ับ ใ น ช่วงร ะ ห ว ่า ง ด ำ เ น ิน ง า น จ ะ เ พ ิ่ม ข ึ้น เพียง 2 5

% ข อ ง ร า ค า ข า ย ท ี่เ พ ิ่ม ข ึ้น ( เ ท ่า ก ับ อ ัต ร า ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์)  ย อ ด ก า ร ก ู้เ ง ิน จ ึง ล ด ล ง ไ ม ่ม า ก  ท ำ ใ ห ้ล ด จำนวน
ด อ ก เ บ ี้ย จ ่า ย ล ง ไ ป ไ ต ้เ ล ็ก น ้อ ย  ส ่ว น ต้นทุนเ ม ื่อ ล ด ล ง ก ็จ ะ ล ด ย อ ด ก า ร ก ู้เงินไ ด ้ท ั้ง  1 0 0  %  จ ึง ท ำ ใ ห ้ล ด

ภ า ร ะ ด อ ก เ บ ี้ย จ ่า ย ล ง ไ ป ไ ด ้ม า ก
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4.4 การวิเคราะห์เปรียบเทียบความส้มพ้นธ์ระหว่างต้วแปรกับ อ้ตราผลตอบแทน ต่อเงินลงทุน ( ROE. )

การวัดผลตอบแทนด้วยวิธี ROE. (อัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน หรือ Return on Equity) 
ในการศึกษาน้ีเปีนวิธีการคิดอัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน คือ คิดหาค่าอัตราลตท่ีทำให้ ค่าปัจจุบันของ 

เงินลงทุนฯ เท่ากับค ่า ปัจจุบันของกำไร นักพัฒนาท่ีดินมักจะให้ความสำคัญเป็นพิเศษกับเคร่ืองมีอวัด

ทางการเงินน้ี ส่วนสถาบันการเงิน โดยส่วนใหญ่ไม่ได้ให้ความสำคัญแก่ตัววัดน้ีมากเท่ากับ BP. และ
ROI.

การอ่านกราฟ เช่นเม่ือเงินลงทุนส่วนของเจ้าของ ลดลง 10% (2 ล้านบาท) จากเดิม 100% 

(20 ล้านบาท) เหลือ 90% (18 ล้านบาท) ROE. จะเท่ากับ 51.27% เพ่ิมข้ึน 3.51%

ROE. (Return on Equity) หรืออัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน แปรผกผันกับเงินลงทุน

ส่วนของเจ้าของ กล่าวคือ เม่ือเงินลงทุนฯ ลดลง ROE. จะมีค่าสูงข้ึน หมายถึง การมีผลตอบแทนสูงข้ึน 

และเม่ือเพ่ิมเงินลงทุนฯ มากข้ึน ROE. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนฯ สูงข้ึน

ท่ีเป็นเช่นน้ีเพราะ เม่ือลดเงินลงทุนฯ ถึงแม้จะทำให้มีความต้องการกู้เงินในปริมาณท่ีสูงข้ึน 
ดอกเบ้ียท่ีจะต้องจ่ายก็สูงข้ึนด้วย ต้นทุนในการดำเนินงานจึงสูงข้ึนแต่ก็น้อยมาก กำไรลดลงเล็กน้อย 
แต่เงินลงทุนท่ีเป็นฐานในการคิดคำนวณหาค่า ROE. จะลดลงมาก อัตราส่วนระหว่างผลตอบแทนต่อ 
เงินลงทุนจึงสูงข้ึน



การอ่านกราฟ ฝนเมื่ออัตราดอกเบี้ยลดลง 10% จากเดิม (15% ต่อปี เหลือ 13.5%ต่อปี) 

ROE. จะเห่ากับ 48.50% เพ่ิมข้ึน 0.74%

ROE. (Return on Equity) หรืออัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน แปรผกผัน (ตรงกันข้าม) 

กับอัตราดอกเบ้ีย กล่าวคือ เม่ืออัตราดอกเบ้ียลดลง ROE. จะมีค่าเพ่ิมข้ึน หมายถึง การมีผลตอบแทน 
มากข้ึน และเม่ืออัตราดอกเบ้ียมากข้ึน ROE. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลดลง

ท่ีเปีนเช่นน้ีเพราะ เม่ืออัดราดอกเบ้ียลดลง จำนวนดอกเบ้ียท่ืจะต้องจ่ายก็น้อยลงด้วย ต้น 

ทุนในการดำเนินงานจึงน้อยลง กำไรท่ีไต้จากการดำเนินโครงการจะเพ่ิมข้ึน

ROE. (Return on Equity) หรืออัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน แปรผกผันกับต้นทุนฯ 

กล่าวคือ เม่ือต้นทุนฯ ลดลง ROE. จะมีค่ามากข้ึน หมายถึง การมีผลตอบแทนมากข้ึน และเม่ือต้นทุน 
มากข้ึน ROI. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลดลง ท่ีเป็นเข้นน้ีเพราะ เม่ือต้นทุนลดลง 
กำไรจะสงข้ึน และดอกเบ้ียท่ีจะต้องจ่ายก็น้อยลง
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ROE. (Return on Equity) หรืออัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน แปรผันตามกับราคาขาย 
กล่าวคือ เม่ือราคาขายลดลง ROE. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลดลง และเม่ือราคาขาย 

มากข้ึน ROE. จะมีค่ามากข้ึน หมายถึง การมีผลตอบแทนมากข้ึน

ท่ีเป็นเช่นน้ีเพราะ เม่ือเพ่ิมราคาขายจะทำให้มีรายร้บมากข้ึน ( ต้นทุนฯ ก็เพ่ิมข้ึนด้วยจาก 

ภาษีธุรกิจเฉพาะค่าธรรมเนียมการโอน และค่านายหน้าในการขาย แต่ก็เพ่ิมข้ึนเพียงเล็กน้อย ) มีความ 

ต้องการกู้เงินในปริมาณท่ีน้อยลง ดอกเบ้ียท่ีจะต้องจ่ายก็น้อยลงด้วย ต้นทุนในการดำเนินงานจึงน้อยลง 
ทำให้กำไรต่อหน่วยเพ่ิมข้ึน

ROE. (Return on Equity) หรืออัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน แปรผกผันกับระยะเวลาการ 
ขาย กล่าวคือ เม่ือระยะเวลาการขายลดลง ROE. จะมีค่าสูงข้ึน หมายถึง การมีผลตอบแทนมากข้ึน

และเม่ือระยะเวลาการขายมากข้ึน ROE. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลดลง
ท่ีเป็นเช่นน้ีเพราะ เม่ือระยะเวลาการขายยาวนานข้ึน จะทำให้มีรายรับเข้ามาช้าลง ความ 

ต้องการกู้เงินจะมีปริมาณท่ีมากข้ึน และระยะเวลาท่ีกู้เงินยาวนานข้ึน ดอกเบ้ียท่ีจะต้องจ่ายก็มากข้ึน 

ด้วย ต้นทุนในการดำเนินงานจึงมากข้ึนตามไปด้วย ดังน้ันผลตอบแทนจึงลดลง
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I  «วามส้มพันธ์ระหว่าง การโอนล่าช้า กบ ROE.

ROE. (Return on Equity) หรืออัดราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน แปรผกผันกับระยะเวลา 

การโอน กล่าวคือ เม่ือมการโอนล่าข้า ROE. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลดลง

ท่ีเป็นเซ่นน้ีเพราะ เม่ือระยะเวลาการโอนล่าข้าจะทำให้มีรายรับเข้ามาข้าลง ความต้องการกู้ 
เงินจะมีปริมาณท่ีมากข้ึนเล็กน้อย แต่ระยะเวลาท่ีกู้เงินยาวนานข้ึนซ่ึงเป็นซ่วงท่ียอดเงินกู้สูงท่ีสุดด้วย 

ทำให้ดอกเบ้ียท่ีจะต้องจ่ายก็สูงข้ึนมากข้ึน ต้นทุนในการดำเนินงานมากข้ึน ดังน้ีนผลดอบแทนจึงลดลง

ROE. (Return on Equity) หรืออัดราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน แปรผันตาม กับอัตราการ 

ผ่อนดาวน์ กล่าวคือ เม่ืออัตราการผ่อนดาวน์ลดลง ROE. จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลตอบแทนลด 

ลงและเม่ืออัตราการผ่อนดาวน์มากข้ึน ROE. จะมีค่ามากข้ึน หมายถึง การมีผลตอบแทนมากขัน
ท่ีเป็นเซ่นน้ีเพราะ เม่ือเพ่ิมอัตราการผ่อนดาวน์มากข้ึน เงินรายรับท่ีเข้ามาในระหว่างการ 

ดำเนินโครงการสูงข้ึน จะทำให้มีความต้องการกู้เงินในปริมาณท่ีน้อยลง ดอกเบ้ียท่ีจะต้องจ่ายก็น้อยลง 

ด้วย ต้นทุนในการดำเนินงานจึงน้อยลง
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■' ความสัมพันธ์ระหว่าง จำนวนงวดการผ ่อนดาวน ์ กับ ROE.

ROE. (Return on Equity) หรืออัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน แปรผกผันกับจำนวนงวดการ 
ผ่อนดาวน์ กล่าวคือ เม่ือจำนวนงวดการผ่อนดาวน์มากข้ึน ROE.จะมีค่าลดลง หมายถึง การมีผลดอนแทน 

ลดลง แต่ถ้าจำนวนงวดการผ่อนดาวน์น้อยลง ROE. จะมีค่ามากข้ึน หมายถึง การมีผลตอบแทนมากข้ึน 
ท่ีเป็นเช่นน้ีเพราะ จำนวนงวดการผ่อนลาวน์น้อยลง จะทำให้มีรายรับเข้ามาเร็วข้ึน ความ 

ต้องการกู้เงินจะมีปริมาณท่ีน้อยลง ระยะเวลาท่ีกู้เงินส้ันลง ทำให้ดอกเบ้ียท่ีจะติขงจ่ายก็ลดน้อยลงด้วย 
ต้นทุนในการดำเนินงานจึงลดลงตาม

สรุปความสัมพันธ์ระหว่าง 8 ตัวแปร กับ ROE. (อัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน)

ROE. (อัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน)แปรผันตามตัวแปร คือ

- ราคาขาย
- อัตราการผ่อนดาวน์

ROE. (อัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน)แปรผกผันกับตัวแปร คือ

- เงินลงทุนส่วนของเข้าของ

- อัตราดอกเบ้ียเงิน

- ต้นทุนในการดำเนินโครงการ
- ระยะเวลาการขาย

- การโอนล่าข้า

- จำนวนงวด

จากการกำหนดวิธีเปรียบเทียบความสัมพันธ์ระหว่าง 8 ตัวแปร กับ ROE. (อัตราผลตอบแทนต่อเงิน 
ลงทุน) จะไล้ผลตังน้ี
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ตาราง 4.6 แสดงการเปรียบเทียบผลกระทบของตัวแปรทั้ง 8 ที่ทีต่อ อัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน (ROE.)

Model เงินลงทุ'น อัตราดอกเทั้ย ต้นทุน ราคาขาย ระยะ การขาย ระยะการโอน อัตราทารดาวน์ จำนวนงวด

เปล่ียน ROE. เปล่ียน 1 ROE. เปลี่ยน ROE, เปล่ียน ROE. เปล่ียน ; ROE. เปล่ียน ROE. เปล่ียน ROE. เปล่ียน ROE.
Case 1 100% -8.54% 10% -15.14% -10% -18.03% 1 00% I -19.93% 1 00% -33.76%

2 -90% 205.08% 90% -7.57% 9% - 13.54% -9% -16.11% 90% -17.22% 90% -30.31%
3 -80% 99.97% 80% -6.62% 8% -11.96% -8% -14.21% 80%

..............
-8.32% 80% -14.21% -80% -4.09% 80% -27.66%

4 -70% 62.25% 70% -5.70% 7% -10.40% -7% -12.34% 70% -6.15% 70% -10.89% -70% -3.57% 70% -26.24%
5 -60% I 41.87% 60% -4.83% 6% ■ -8.85% -6% -10.50% 60% -4.07% 60% -7.25% -60% -3.04% 60% -24.89%
ธ -50% 28.95% 50% -3.97% 5% : -7.33% -5% -8.69% 50% -1.72% 50% -3.28% -50% -2.52% 50% -22.1 8%
7 -40% 19.94% 40% -3.14% 4% 5.82% -4% -6.91% 40% -1.33% 40% -2.62% -40% -2.00% 40% - 1 6.06%
8 -30% 1 3.08% 30% -2.33% 3% -4.34% -3% -5.15% 30% -0.97% 30% -1.96% -30% -1.48% 30% -8.64%
9 -20% 7.76% 20% -1.53% 2% -2.88% -2% -3.41% 20% -0.62% 20% -1.30% -20% “ 0.97% 20% -3.53%

10 -1๐%I 3.51 % 10% -0.76% 1% -1.43% -1% -1.70% 10% -0.22% 10% -0.65% - 10% -0.48% 1 0% -1.73%
1 1 0% [ 0.00% 0% 0.00% O U  ■ 0.00% : 0% ; 090% 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0.00% 0% 0.00%
12 10% I -2.95% - 10% 0.74% -1% 1.42% 1% 1,68% - 10% 0.32% 1 0% 0.4 8% - 1 0% 12.56%
13 20% I -4.63% -20% 1.46% I "2% : 2.82% 2% 3,34% -20% 3.51% 20% 0.96% 20% 35.36%
14 30% ! -5.55% -30% 2.1 6% -3% 4.22% 3% 4.98% -30% 8.58% 30% 2.31% -30% 67.01%
15 40% I -6.42% -40% 2.85% -4% j 5.59% 4% 6-60% -40% 15.1 7% 40% 4.13% -40% 87.42%
16 50% I - 7 . 3 0 % -50% 3.52% -5% 7.36% 5% 8.21% -50% 26.06% 50% 6.02% -50% 108.00%
17 60% I -8.15% -60% 4.1 8% -6% 9.45% 6% 9.80% -60% 42.10% 60% 7.99%
18 70% -8.97% -70% 4.82% -7% ; 11.57% 7% 11.37% -70% 76.93% 70% 10.00%
19 80% : -9.80% - 80% 5.44% •8% ' 13.72% 8% 1 3.39% -80% 77.78% 80% 12.07%
20 90% -10.24% -90% 6.05% -9% 15.89% 9% 15.44% -90% 78.43% 90% 14.22%
21 18.08% 10% 1 7.49% 1 00% 16.45%

ห ม า ย เ ห ต ุ ไ น ต า ร า ง น ี้แ ส ด ง ผ ล ก า ร ท ด ส ย บ ต ัว แ ป ร ฯ ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  โ ด ย เ ป ร ีย บ เ ท ีย บ เ ม ือ ต ัน ท ุน แ ล ะ ร า ค า ข า ย เ ป ล ี่ย น จ า ก ค ่า เ ด ิม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 % , 2 % ,   1 0 %
ใ น ฃ ณ ะ ท ี่ต ัว แ ป ร ส ิน เ ป ล ี่ย น จ า ก ค ่า เ ด ิม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 % ,  2 0 % . . . . . . .  1 0 0 %  ต า ม ล ำ ต ับ  เ ร ่อ ง จ า ก ใ น ก า ร ท ด ส อ บ เ น อ ง ต ัน พ บ ว ่า  ถ ้า เ ป ร ีย บ เ ท ีย บ โ ด ย ใ ห ้ต ัน ท ุน
แ ล ะ ร า ค า ข า ย เ ป ล ี่ย น จ า ก ค ่า เ ด ิม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง  1 0 % ,  2 0 % . . . . . . .  1 0 0 % ต า ม ล ำ ต ับ  จ ะ ท ำ ใ ห ้ค ่า  R O E .เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิม ม า ก เ ก ิน ก ว ่า ท ี่จ ะ เ ป ร ีย บ เ ท ีย บ ถ ้น ไ ต ั

-O๐
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แ ผ น ภ ูม ิท ี่ 4 . 9  ค ว า ม ส ัม พ ้น ธ ์ร ะ ห ว ่า ง  8  ด ้ว แ ป ร ก ้บ  อ เ ด ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ต ่อ เ ง ิน ล ง ท ุน 9 1

ห ม า ย เห ต ุ ในกราฟ นแสดงผลการทดรอบต ัวแป รฯในแบ บจำลอง โดยเปร ียบเท ียบเมอต ันท ุนและราคาขายเปพขนจาก

ค ่าเด ิมในแบบจำลอง 1% , 2 % ..........1 0 %  ในขณ ะท ี่ต ัวแปรอ ีน เปล ี่ยนจากค ่าเด ิมในแบบจำลอง 1 0 % . 2 0 % . , 1 0 0 %

ดามลำต ับ  เน ื่อ งจาก ใน การท «สอบ ฌ ี้อ งต ัน พ บ ว ่า  ถ ้า เปร ียบ เท ียบ โดยให ้ต ันท ุน  และราคาขายเปล ี่ยนจากค ่าเด ิมในแบบจำลอง  

1 0 % , 2 0 % ..........  1 0 0 % ตามลำต ับ  จะทำให ้ค ่า R O E . เปล ี่ยนไปจากเด ิมมากเก ินกว ่าท ี่จะ เปร ียบ เท ียบก ้น ไต ั
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แ ผ น ภ ูม ิท ี่ 4 . 1 0  ค ว า ม ส ัม พ ้น ธ ์ร ะ ห ว ่า ง  8  ต ้ว แ ป ร ก ้บ  อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ต ่อ เ ง ิน ล ง

ท ุน  ( R 0 E .  )
3 0 .00 %

( ข ย า ย )

18  :00% -  -
ROE. +

:
เงินลงทุน 

- อัตราดอกเบ้ีย 
‘ ต้นทุน 
■ราคาขาย
ระยะการขาย 
ระยะการโอน ^

4 &rOa%

4 4 .0 0 %

หมายเหตุ ขยายมาจาก แผนภูมิ 4.9 เพ่ือให้ดูความสัมพันธ็ในช่วงท่ีตัวแปรเพ่ิมข้ึน 30% 

จนกระทงถึงช่วงท่ีตัวแปรลดลง 30% ไต้ชัดเจนย่ิงข้ึน



แ ต ่ล ะ ต ้ว แ ป ร เ ม ื่อ ม ีก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป ใ น อ ้ต ร า ส ่ว น เ ท ่า ๆ ก ้น  จ ะ ท ่า ใ ห ้ค ่า  R O E .  ( อ ัต ร า ผ ล ต อ บ  

แ ท น ต ่อ เ ง ิน ล ง ท ุน ) เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป ใ น อ ัต ร า ส ่ว น ไ ม ่เ ท ่า ก ้น  ต ัว แ ป ร ท ี่ท ำ ใ ห ้ R O E .  ม ีก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป ใ น  

อ ัต ร า ส ่ว น ท ี่ม า ก ก ว ่า ห ม า ย ถ ึง ว ่า  ต ัว แ ป ร น ั้น ม ีผ ล ก ร ะ ท บ ต ่อ โ ค ร ง ก า ร ม า ก ก ว ่า  แ ล ะ เ ม ื่อ พ ิจ า ร ณ า จ า ก ก ร า ฟ  

เ ส ้น ก ร า ฟ ข อ ง ต ัว แ ป ร ใ ด ม ีค ว า ม 'ซ ้น ม า ก  ก ็จ ะ ห ม า ย ถ ึง ต ัว แ ป ร น ั้น ม ีผ ล ก ร ะ ท บ ต ่อ โ ค ร ง ก า ร ม า ก ก ว ่า ต ัว แ ป ร อ ื่น

จ า ก ด า ร า ง  4 . 7  ค ่า ใ น แ ก ว ท ี่ 1 0  จ ะ เ ป ็น ค ่า เ ด ิม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง ท ี่ก ำ ห น ด เ อ า ไ ว ้ ค ่า  R O E .

ไ ม ่เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ า ก เ ด ิม

ใ น ต า ร า ง จ ะ ก ำ ห น ด ก า ร ท ด ล อ ง เ พ ิ่ม - ล ด ค ่า ข อ ง ต ัว แ ป ร ท ีล ะ  1 0 %  จ า ก ค ่า เ ด ิม ข อ ง ต ัว แ ป ร ใ น  

แ บ บ จ ำ ล อ ง  ผ ล ท ี่ไ ต ัจ ะ น ำ ม า เ ป ร ีย บ เ ท ีย บ ว ่า  ต ัว แ ป ร ใ ด ท ำ ใ ห ้ R O E . เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป จ า ก เ ด ิม ม า ก ก ว ่า ก ้น  

เ ม ื่อ เ พ ิ่ม - ล ด ค ่า ข อ ง ต ัว แ ป ร ใ น อ ัต ร า ท ี่เ ท ่า ๆ ก ้น  เ ช ่น  อ ่า น ค ่า จ า ก แ ถ ว ท ี่ 6  จ ะ ไ ด ้ค ่า ต ัว แ ป ร ท ั้ง  8  เ ป ร ีย บ  

เ ท ีย บ ก ้น ไ ด ้ว ่า

ถ ้า  เ ง ิน ล ง ท ุน ฯ  เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว ท ี่ล ด ล ง จ า ก เ ด ิม  5 0 %  ค ่า  R O E .  จ ะ เ พ ิ่ม ข ึ้น  2 8 . 9 5 %

ถ ้า  อ ัต ร า ด อ ก เ บ ี้ย  เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ พ ิ่ม จ า ก เ ด ิม  5 0 %  ( เ ป ็น  2 2 . 5 %  ต ่อ ป ี)  ค ่า  R O E .

จ ะ ล ด ล ง  3 . 9 7 %

ถ ้า  ด ้น ท ุน ฯ  เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ พ ิ่ม จ า ก เ ด ิม  1 0 0 % เ ป ็น  1 0 5 %  ค ่า  R O E -จ ะ ล ด ล ง  7 . 3 3 %

ถ ้า  ร า ค า ข า ย  เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว ล ด ล ง จ า ก เ ด ิม  า 0 0 % เ ห ล ือ  9 5 %  ค ่า  R O E .  จ ะ ล ด ล ง  8 . 6 9 %

ถ ้า  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ พ ิ่ม จ า ก เ ด ิม  1 0  เ ด ือ น ( 1 0 0 % )  เ ป ็น  1 5  เ ด ือ น  

( 1 5 0 % )  ค ่า  R O E .  จ ะ ล ด ล ง  1 . 7 2 %

ถ ้า  ม ีก า ร โ อ น ล ่า ช ้า  เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ พ ิ่ม เ ป ็น  5  เ ด ือ น  ( เ พ ิ่ม เ ท ่า ก ับ  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  )  ค ่า  

R O E .  จ ะ ล ด ล ง  3 . 2 8 %

ถ ้า  อ ัต ร า ก า ร ด า ว น ์ เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว ล ด ล ง จ า ก เ ด ิม  2 5 . 0 % ( 1 0 0 % ) เ ห ล ีอ  1 2 . 5 %  ( 5 0 % )

ค ่า  R O E .  จ ะ ล ด ล ง  2 . 5 2 %

ถ ้า  จ ำ น ว น ง ว ด ด า ว น ์เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ พ ิ่ม จ า ก เ ด ิม  2 0  ง ว ด ( 1 0 0 % )  เ ป ็น  3 0  ง ว ด  

( 1 5 0 % )  ค ่า  R O E . จ ะ ล ด ล ง  2 2 . 1 8 %

ใ น ก ร ณ ืข อ ง  C a s e  ธ  น ี้ก ็จ ะ ล ำ ด ับ ค ว า ม ส ำ ค ัญ ข อ ง ต ัว แ ป ร จ า ก ม า ก ไ ป ห า น ์อ ย ไ ด ้ด ัง น ี้

1 .  เ ง ิน ล ง ท ุน ฯ R O E .  ล ด ล ง 2 8 . 9 5 % 5 .  อ ัด ร า ด อ ก เ บ ี้ย R O E .  ล ด ล ง 3 . 9 7 %

2 .  จ ำ น ว น ง ว ด ด า ว น ์ R O E . ล ด ล ง 2 2 . 1 8 % 6 .  ก า ร โ อ น ล ่า ช ้า R O E . ล ด ล ง 3 . 2 8 %

3 . ร า ค า ข า ย R O E . ล ด ล ง 8 . 6 9 % 7 . อ ัต ร า ก า ร ด า ว น ์ R O E . ล ด ล ง 2 . 5 2 %

4 .  ด ้น ท ุน ฯ R O E .  ล ด ล ง 7 . 3 3 % 8 .  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย R O E . ล ด ล ง 1 . 7 2 %

ก า ร เ ป ร ีย บ เ ท ีย บ จ ะ ต ้อ ง ข ึ้า ว ิธ ีก า ร ช ้า ง ต ้น จ า ก  C a s e  0  ถ ึง  C a s e  2 0  แ ล ้ว ห า ค ่า เ ฉ ล ี่ย ว ่า  

R O E .  จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิม ก ี่เ ป อ ร ์เ ซ น ต ์ เ ม ื่อ ต ัว แ ป ร ใ ด ต ัว แ ป ร ห น ึ่ง เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก ค ่า เ ด ิม  1 0 %  ค ่า เ ฉ ล ี่ย  

ข อ ง ต ัว แ ป ร ใ ด ม า ก  ก ็จ ะ ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ ม า ก ค ว ร ท ี่จ ะ ด ูแ ล เ อ า ใ จ ใ ส ่ใ น ก า ร บ ร ีห า ร เ ป ็น พ ีเ ค ษ  ต ัง แ ส ด ง ใ น

ต า ร า ง แ ล ะ แ ผ น ภ า พ ต ่อ ไ ป น ี้



ตาราง 4.7 แสดงค่าความเปลี่ยนแปลงเฉลี่ยของ อัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุน (ROE.) เมื่อแต่ละตัวแปรเปลี่ยนไปจากเดิม
เง ินลงท ุน อัตรา ดอกเบ ี ้ย ต ันท ุน  เ1 ต ันท ุน ราคาขาย เปล ี ่ยน

เปลยน ROE. ส่วนต ่าง เฉลี ่ย เป ล ย น ROE. ส่วนต ่าง เฉลี ่ย เปล ี ่ยน ROE. ส ่วนต ่าง เฉลี ่ย เปล ี ่ยน ROE. ส่วนต ่าง เฉลี ่ย
- 5 - 5 0 % 7 6 .7 1 % 2 8 .9 5 % 5 .7 9 % 50 % 4 3 .7 9 % - 3 . 9 7 % 0 .7 9 % 5% 4 0 .4 4 % - 7 . 3 3 % 1.4 7% - 5 % 3 9 .0 7 % - 8 .6 9 % 1.74%
- 4 - 4 0 % 6 7 .7 0 % 1 9 .9 4 % 4 .9 8 % 4 0 % 4 4 .6 2 % - 3 . 1 4 % 0 .7 8 % 4% 4 1 .9 5 % - 5 . 8 2 % 1.4 5% - 4 % 4 0 .8 5 % -6 .9 1  % 1.7 3%
- 3 - 3 0 % 6 0 .8 4 % 1 3 .08% 4 .3 6 % 3 0 % 4 5 .4 4 % - 2 . 3 3 % 0 .7  8% 3% 4 3 .4 2 % - 4 . 3 4 % 1.45% - 3 % 4 2 .6 1 % -5 .1  5% 1.7 2%
- 2 - 2 0 % 5 5 .5 2 % 7.7 6 % 3 .8 8 % 2 0 % 4 6 .2 3 % - 1 . 5 3 % 0 .7 7 % 2% 4 4 .8 8 % - 2 . 8 8 % 1.4 4% - 2 % 4 4 .3 5 % - 3 . 4 1 % 1.71%
-1 - 1 0% 5 1 .2 7 % 3 .5 1 % 3 .5 1 % 1 0% 4 7 .0 1 % - 0 . 7 6 % 0 .7 6 % 1 % 4 6  33 % - 1 . 4 3 % 1.43% - 1 % 4 6 .0 7 % - 1 . 7 0 % 1.70%

0 0% 4 7 .7 6 % 0 .0 0 % 0 .0 0 % 0% 4 7 .7 6 % 0 .0 0 % 0 .0 0 % 0% 4 7 .7 6 % 0 .0 0 % 0 .0 0 % 0% 4 7 .7 6 % . 0 .0 0 % 0 .0 0 %
1 า 0% 4 4 .8 2 % - 2 .9 5 % 2 .9 5 % - 1 0 % 4 8 .5 0 % 0 .7 4 % 0 .7 4 % - 1 % 4 9 .1 8 % 1 4 2 % 1.42% 1 % 4 9 .4 4 % 1.68% 1.68%
2 20% 4 3 .1 3 % - 4 .6 3 % h 2 .3 2 % - 2 0 % 4 9 .2 2 % 1.4 6 % 0 .7 3 % - 2 % 5 0 .5 9 % 2 .8 2 % 1.4 1% 2% 5 1 .1 0 % 3 .3 4 % 1.6 7%
3 30 % 4 2 .2 1 % - 5 .5 5 % 1.85% - 3 0 % 4 9 .9 3 % 2.1 6% 0 .7 2 % - 3 % 5 1 .9 8 % 4 .2 2 % 1.4 1% 3% 5 2  74 % 4 .9 8 % 1.6 6%
4 40 % 4 1 .3 5 % - 6 .4 2 % 1 .6 0% - 4 0 % 5 0 .6 1 % 2 .8 5 % 0 .7 1 % - 4 % 5 3 .3 6 % 5 .5 9 % 1.4 0% 4% 5 4 .3 7 % 6 .6 0 % 1.65%
5 50% 4 0 .4 6 % - 7 .3 0 % 1.4 6% - 5 0 % 5 1 .2 8 % 3 .5 2 % 0 .7 0 % - 5 % 5 5 .1 2 % 7 .3 6 % 1.4 7 % 5% 5 5  9 7 % 8 .2 1 % 1.64%

ร ว ม เฉ ล ี ่ย 3 . 2 7 % ร ว ม เฉ ล ี ่ย 0 .7 5 % ร ว ม เฉ ล ี ่ย ใ . 4 3 % ร ว ม เฉ ล ี ่ย ใ . 6 9 %

ระย ะ เวลาก ารข าย ( เด ิอน ) ระ ยะ เวลาการโอน  ( เด ิอน ) อ ัตราการด' อ ัตราการ« จำน วน งวด

เปล ี ่ยน ROE. ส่วนต ่าง เฉลย เปล ี ่ยน ROE ส ่วนต ่าง เฉลี ่ย เปล ี ่ยน  1 ROE. ส่วนต ่าง เฉลี ่ย เปล ี ่ยน ROE. ส่วนต ่าง เฉลี ่ย
- 5 50% 4 6 .0 5 % - 1 .7 2 % 0 .3 4 % 5 0 % 4 4 .4 8 % - 3 . 2 8 % 0 .6 6 % - 5 0 %  1 4 5 .2 5 % - 2 . 5 2 % 0 .5 0 % 50 % 2 5 .5 8 % - 2 2 . 1 8 % 4 .4 4 %
- 4 4 0 % 4 6 .4 3 % - 1 .3 3 % 0 .3 3 % 4 0 % 45.1 5% - 2 . 6 2 % 0 .6 5 % - 4 0 %  4 5 ^7 7 % - 2 . 0 0 % 0 .5 0 % 4 0 % 3 1 .7 0 % - 1 6 . 0 6 % 4 .0 2 %
- 3 30% 4 6 .7 9 % - 0 .9 7 % 0 .3 2 % 30 % 4 5 .8 1 % - 1 . 9 6 % 0 .6 5 % -3 0 % 1  4 6 .2 9 % - 1 . 4 8 % 0 .4 9 % 3 0 % 3 9 .1 2 % - 8 . 6 4 % 2 .8 8 %
- 2 20% 4 7 .1 4 % - 0 .6 2 % 0 .3 1 % 2 0 % 4 6 .4 6 % - 1 . 3 0 % 0 .6 5 % -2 0 % 1  4 6 .7 9 % - 0 . 9 7 % 0 .4 8 % 20 % 4 4 .2 3 % - 3 . 5 3 % 1.7 6%
-1 1 0% 4 7 .5 5 % - 0 .2 2 % 0 .2 2 % 1 0% 4 7  1 1% - 0 . 6 5 % 0 .6 5 % - 1 0 %  4 7 ^2 8 % - 0 . 4 8 % 0 .4 8 % 1 0% 4 6 .0 3 % - 1 . 7 3 % 1.7 3%

0 0% 4 7 .7 6 % 0 .0 0 % 0 .0 0 % 0% 4 7 .7 6 % 0 .0 0 % 0 .0 0 % 0%1 4 7 .7 6 % 0 ,0 0 % 0 .0 0 % 0  % 4 7  7 6 % 0 .0 0 % 0 .0 0 %
1 -  1 0% 4 8 .0 8 % 0 .3 2 % 0 .3 2 % 10%  4 8 ^2 5 % 0 .4 8 % 0 .4 8 % -  1 0% 6 0 .3 2 % 1 2 .5 6 % 1 2 .5 6 %
2 - 2 0 % 5 1 .2 7 % 3 .5 1 % 1.7 5% 2 0 %  4 8 โ7 3 % 0 .9 6 % 0 .4 8 % - 2 0 % 8 3 .1 3 % 3 5 .3 6 % 1 7 .6 8 %
3 - 3 0 % 5 6 .3 4 % 8 .5 8 % 2 .8 6 % 3 0 % I 5 0 .0 8 % 2 .3 1 % 0 .7 7 % - 3 0 % 1 1 4 .7 8 % 6 7 .0 1 % 2 2 .3 4 %
4 - 4 0 % 6 2 .9 4 % 1 5 .1 7 % 3 .7 9 % 4 0 % !  5 1 .8 9 % 4.1 3% 1.03% - 4 0 % 1 35.1 8% 8 7 .4 2 % 2 1 .8 5 %
5 - 50% 7 3 .8 2 % 2 6 .0 6 % 5 .2 1 % 5 0 %  5 3 .7 8 % 6 .0 2 % 1.2 0% - 5 0 % 1 5 5  76 % 1 0 8 .0 0 % 2 1 .6 0 %

ร ว ม เฉ ล ี ่ย ใ . 5 5 % ร ว ม เฉ ล ี ่ย 0 .6 5 % ร ว ม เฉ ล ี ่ย 0 . 6 4 % ร ว ม เฉ ล ี ่ย 1 ใ . 0 9 %

เปล ี ่ยน  = อ ัต ราการ เปล ี ่ยน แป ลงจาก ค ่า เด ิมไน แบบจำลองท ีเป ็น ต ัวแท น  เซ่น เง ินลงท ุน เปล ี ่ยน  2 0 %  พ มายถ ึง  จากเด ิม  2 0  ถ้าน เป ล ี ่ยน เป ็น  2 2  ถ้าน 

ROE. = อ ัตราผฝ ืตอบแทนต ่อ เง ินลงท ุน

ส่วนต ่าง = ค่า ROE. ท เก ิดจากการ เปล ี ่ย นต ัวแปร  ลบด ้วย  ค ่า เด ิมในแบบจำลอง

เฉลี ่ย = ค ่าเฉล ี ่ยของ ROE. ท ีเปล ี ่ยน ไปจากค ่า เด ิมใน แบบจำลอง  ช ึ ่ท ก ิด จ าก ก าร เป ล ี ่ย น ต ัวแ ป รไ ป จ า ก เด ิม ท ุก ๆ  10%  ยกเว ้นต ันท ุนและราคาขาย

ค่า เฉล ี ่ยของ ROE. จะ เก ิด จาก ก าร เป ล ี ่ย น ต ัวแป รไป จ าก เด ิม ท ุก ๆ  1%



แผนภูมิท่ี 4.1 1 ความเปล่ียนแปลงเฉล่ียของ ReturnOn Equity เมื่อตัวแปรใดตัวแปรหนึ่งเปลี่ยนค่าไปจากเดิม 1 0%

T 1 6.89%— T -1 8.00% A ' ' ■ ! ~ ~
ROE. เ ป ล ี่ย น ,จ า ก เ ด ิม ่เ ฉ ล ย

1 6.00%

1 4 .0 0 %

1 2.00%

10.00%

8.00%

6.00%

4 .0 0%

2.00%

0.00%

3.27%

0.75%

14.34%

1.55%
0.65% 0.64%

1 1.09%

ต้นท ุนตวแปร พนรงท ุน  อ ัตราดอกเบย

ห ม า ข เพ ต ุ ความเปล ี ่ยนแปรงเฉล ี ่ยของ ROE. เม ื ่อท ุกต ้านปรเปล ี ่ยนค ่าไปจากเด ิม 10%

ราคาขาย ระยะการนาย การโอนล่าช้า อ ัตราการดาวน ์ จำนวนงวด



นผนภูมิท่ี 4.12 ความเปล่ียนแปลงเฉล่ียของ Return On Equity เมื่อต้วแปรใดตัวแปรหนึ่งเปลี่ยนค่าไปจากเดิม
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ว ิธ ีก า ร ห า ค ่า เ ฉ ล ย ว ่า  เ ม ื่อ ต ัว แ ป ร ใ ด ต ัว แ ป ร ห น ึ่ง ม ีค ่า เ ป ล ี่ย น ไ ป ท ุก ๆ ช ่ว ง  า 0 %  R O E .  จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป  

โ ด ย เ ฉ ล ี่ย ก ี่เ ป อ ร ์เ ซ ็น ต ์ม า เ ป ร ีย บ เ ท ีย บ ก ัน  ห า ไ ด โ ด ย ใ ซ ็ข ้อ ม ูล ใ น ช ่ว ง ก า ร เ พ ิ่ม - ล ด ข อ ง ต ัว แ ป ร ไ ม ่เ ก ิน  5 0 %  

ม า ค ิด  ซ ึ่ง ม ีว ิธ ีก า ร แ ล ะ ข ั้น ต อ น ก า ร ค ิด  เ ช ่น เ ด ีย ว ก ับ ก า ร ห า ค ่า  B P . ( ร า ย ล ะ เ อ ีย ด ผ ล ก า ร ค ่า น ว ณ  ด ูใ น  

ต า ร า ง  4 . 7 )

ใ น ต า ร า ง ท ี่ 4 . 6 ,  4 . 7  แ ล ะ แ ผ น ภ า พ ท ี่ 4 . 9 ,  4 . 1 0 ,  4 . 1 2  แ ส ด ง ก า ร เ ป ร ีย บ เ ท ีย บ เ ม ื่อ  ต ัน ท ุน ฯ  

แ ล ะ ร า ค า ข า ย  เ ป ล ี่ย น จ า ก เ ด ิม  1 %  แ ต ่ต ัว แ ป ร อ ื่น เ ป ล ี่ย น จ า ก เ ด ิม  1 0 %  แ ล ้ว น ำ ค ว า ม เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ท ี่ไ ต ั 

ม า เ ป ร ีย บ เ ท ีย บ ก ัน  ถ ้า เ ป ร ีย บ เ ท ีย บ โ ด ย ใ ห ้ต ัน ท ุน ฯ  แ ล ะ ร า ค า ข า ย  เ ป ล ี่ย น จ า ก เ ด ิม  1 0 %  เ ท ่า ก ับ ต ัว

แ ป ร อ ื่น แ ล ้ว ก ็จ ะ ไ ด ้ผ ล ต า ม ล ำ ต ับ ค ว า ม เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง เ ฉ ล ี่ย ข อ ง  R O E . เ ม ื่อ ต ัว แ ป ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง โ ป จ า ก เ ด ิม  

1 0 %  เ ร ีย ง ต า ม ล ำ ต ับ จ า ก ม า ก ไ ป ห า น ้อ ย ไ ด ้ต ัง น ี้ 17

1 .  ร า ค า ข า ย  เ ป ล ี่ย น จ า ก เ ด ิม  1 0 %  R O E . จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป เ ฉ ล ี่ย  1 6 . 9 0 %

2 .  ต ัน ท ุน ใ น ก า ร ด ำ เ น ้น โ ค ร ง ก า ร เ ป ล ี่ย น จ า ก เ ด ิม  1 0 %  R O E .  จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป เ ฉ ล ี่ย  1 4 . 3 0 %

3 .  จ ำ น ว น ง ว ด ผ ่อ น ด า ว น ์17 18 เ ป ล ี่ย น จ า ก เ ด ิม  1 0 %  R O E .  จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป เ ฉ ล ี่ย  1 1 . 0 9 %

4 .  เ ง ิน ล ง ท ุน ส ่ว น ข อ ง เ จ ้า ข อ ง  เ ป ล ี่ย น จ า ก เ ด ิม  1 0 %  R O E . จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป เ ฉ ล ี่ย  3 . 2 7 %

5 .  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  เ ป ล ี่ย น จ า ก เ ด ิม  1 0 %  R O E . จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป เ ฉ ล ี่ย  1 . 5 5 %

6 .  อ ัต ร า ด อ ก เ บ ี้ย  เ ป ล ี่ย น จ า ก เ ด ิม  1 0 %  R O E . จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป เ ฉ ล ี่ย  0 . 7 5 %

7 .  ก า ร โ อ น ล ่า ข ้า  เ ป ล ี่ย น จ า ก เ ด ิม  1 0 %  R O E .  จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป เ ฉ ล ี่ย  0 . 6 5 %

8 .  อ ัต ร า ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์ เ ป ล ี่ย น จ า ก เ ด ิม  1 0 %  R O E . จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป เ ฉ ล ี่ย  0 . 6 4 %

จ า ก ผ ล ก า ร ศ ึก ษ า พ บ ว ่า  ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ร า ค า ข า ย  ต ัน ท ุน  แ ล ะ จ ำ น ว น ง ว ด ข อ ง ก า ร ผ ่อ น  

ด า ว น ์ ม ีผ ล ท ่า ใ ห ้อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ต ่อ เ ง ิน ล ง ท ุน ส ่ว น ข อ ง เ จ ้า ข อ ง  ( R O E . )  เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป ม า ก ท ี่ส ุด

ห ม า ย ถ ึง  โ ค ร ง ก า ร อ า ค า ร ช ุด พ ัก อ า ศ ัย ม ีค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ต ่อ ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ร า ค า ข า ย  ต ัน ท ุน  แ ล ะ

จ ำ น ว น ง ว ด ข อ ง ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์ม า ก ท ี่ส ุด  ร อ ง ล ง ม า ค ิอ  เ ง ิน ล ง ท ุน ส ่ว น ข อ ง 'จ ้า ข อ ง  แ ล ะ ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  

ต า ม ล ำ ต ับ  ส ่ว น อ ัต ร า ด อ ก เ บ ี้ย  ก า ร ค ว บ ค ุม ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร โ อ น  แ ล ะ อ ัต ร า ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์ ม ีผ ล ต ่อ ค ว า ม  

แ ป ร ป ร ว น ข อ ง ผ ล ต อ บ แ ท น  โ ค ร ง ก า ร ข อ ง โ ค ร ง ก า ร อ า ค า ร ช ุด พ ัก อ า ศ ัย ค ่อ น ข ้า ง น ้อ ย

ต ัน ท ุน แ ล ะ ร า ค า ข า ย ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ ม า ก ก ว ่า ต ัว แ ป ร อ ื่น ม า ก  เ น ื่อ ง จ า ก ก า ร เ พ ิ่ม - ล ด ข อ ง ต ัว แ ป ร  

ฑ ง ส อ ง น ี้จ ะ ก ร ะ ท บ ต ่อ ก ำ ไ ร โ ด ย ต ร ง  ส ่ว น ต ัว แ ป ร อ ื่น จ ะ ส ่ง ผ ล ท า ง อ ้อ ม ค ือ  ส ่ง ผ ล ต ่อ ก า ร ค า น ว ณ ห า

ป ร ีม า ณ ด อ ก เ บ ี้ย จ ่า ย  แ ล ะ ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร เ ข ้า - อ อ ก ข อ ง เ ง ิน ส ด  ( ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร เ ข ้ไ -  

ต ่อ ก า ร ค ิด อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น โ ค ร ง ก า ร )

17 ด ูแ ผ น ภ ูม ิท ี่ 4 . 1 1  ป ร ะ ก อ บ

18 ก า ร ท ี่ช ่ว ง ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ า ก เ ด ิม ช ่ว ง ล ะ  1 0 %  ข อ ง ต ัว แ ป ร น ี้เ ท ่า ก ับ  2  เ ด ือ น  ใ น ข ณ ะ ท ี่ 

ช ่ว ง ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ช ่ว ง ล ะ  1 0 %  ข อ ง ต ัว แ ป ร อ ื่น เ ท ่า ก ับ  1 เ ด ือ น  ก ็น ำ จ ะ เ ป ็น อ ีก เ ห ต ุผ ล ห น ึ่ง ท ี่ท ่า ใ ห ้ผ ล  

ก า ร ศ ึก ษ า อ อ ก ม า แ ล ้ว ป ร า ก ฎ ว ่า  จ ำ น ว น ง ว ด ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ ม า ก ร อ ง ล ง ม า จ า ก ต ัน ท ุน ฯ  แ ล ะ ร า ค า ข า ย  แ ล ะ  

ม า ก ก ว ่า ต ัว แ ป ร อ ื่น เ ป ็น อ ย ่า ง ม า ก
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ก า ร ท ี่ต ้น ท ุน โ ค ร ง ก า ร  ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ ต ่อ ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ข อ ง อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ต ่อ เ ง ิน ล ง ท ุน

ส ่ว น ข อ ง เ จ ้า ข อ ง ม า ก ก ว ่า ร า ค า ข า ย  ก ็เ น ื่อ ง จ า ก ก า ร ท ี่ต ้น ท ุน โ ค ร ง ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป จ ะ ส ่ง ผ ล ใ น ก า ร เ พ ิ่ม

ห ร ือ ล ด ข อ ง  “ อ ัต ร า ส ่ว น ข อ ง ต ้น ท ุน ต ่อ ร า ค า ข า ย ” 19 ไ ต ้อ ย ่า ง เ ต ็ม ท ี่แ ล ะ ส ่ง ผ ล ต ่อ ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง

ป ร ืม า ณ เ ไ น ค ่า ด อ ก เ บ ี้ย ท ี่จ ะ ต ้อ ง จ ่า ย  20 ไ ต ้ม า ก ก ว ่า  ส ่ว น ร า ค า ข า ย เ ม ื่อ เ พ ิ่ม ข ึ้น ห ร ือ ล ด ล ง  ภ า ษ ีธ ุร ก ิจ

เ ฉ พ า ะ แ ล ะ ค ่า ธ ร ร ม เ น ีย ม ก า ร โ อ น ซ ึ่ง เ ป ็น ต ้น ท ุน ส ่ว น ห น ื่ง ก ็จ ะ เ พ ิ่ม ข ึ้น ห ร ือ ล ด ล ง ต า ม ไ ป ต ้ว ย ท ำ ใ ห ้ก ำ ไ ร ต ่อ  

ห น ่ว ย เ พ ิ่ม - ล ด น ้อ ย ก ว ่า ร า ค า ข า ย ท ี่เ พ ิ่ม ข ึ้น ( เ ช ่น  ร า ค า ข า ย เ พ ิ่ม ข ึ้น  1 0 บ า ท  ก ำ ไ ร ต ่อ ห น ่ว ย อ า จ เ พ ิ่ม ข ึ้น  

เ พ ีย ง  9 บ า ท  แ ต ่ถ ้า ต ้น ท น ล ด ล ง  1 0 บ า ท ก ำ ไ ร ต ่อ ห น ่ว ย ก ็จ ะ เ พ ิ่ม ข ึ้น  1 0 บ า ท )  ท ำ ใ ห ้ล ด อ ิท ธ ิพ ล ข อ ง  

ร า ค า ข า ย ล ง ไ ป ส ่ว น ห น ึ่ง  เ ม ื่อ ร ว ม เ ร ื่อ ง ข อ ง ป ร ิม า ณ เ ไ น ค ่า ด อ ก เ บ ี้ย ท ี่จ ะ ต ้อ ง จ ่า ย แ ล ะ ค ่า ภ า ษ ี- ค ่า ธ ร ร ม เ น ีย ม  

แ ล ้ว จ ึง ท ำ ใ ห ้”  อ ัต ร า ส ่ว น ต ้น ท ุน ต ่อ ร า ค า ข า ย  “  เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป ด า ม ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ต ้น ท ุน ม า ก ก ว ่า  

ร า ค า ข า ย  ซ ึ่ง ห ม า ย ถ ึง  ต ้น ท ุน ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ ต ่อ  ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ข อ ง  R O E . ข อ ง โ ค ร ง ก า ร ม า ก ก ว ่า ร า ค า  

ข า ย

ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ ำ น ว น ง ว ด ด า ว น ์ม ีผ ล ต ่อ  R O E . ( อ ัต ร า ผ ล ด อ บ แ ท น ต ่อ เ ไ น ล ง ท ุน ) ม า ก ก ว ่า ค ัว  

แ ป ร อ ื่น ( ร อ ง ล ง ม า จ า ก ต ้น ท ุน ฯ  แ ล ะ ร า ค า ข า ย )  เ น ื่อ ง จ า ก ก า ร ท ี่จ ำ น ว น ง ว ด ท ี่เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป ม ีผ ล ท ำ ใ ห ้

ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร เ ข ้า - อ อ ก ข อ ง เ ไ น ,  จ ำ น ว น เ ไ น ก ู้ 1 แ ล ะ ร ะ ย ะ เ ว ล า ท ี่ก ู้เ ไ น เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ด า ม ไ ป ด ้ว ย  ซ ึ่ง ส ่ง ผ ล  

ใ ห ้ป ร ิม า ณ ข อ ง ด อ ก เ บ ี้ย ท ี่จ ะ ต ้อ ง จ ่า ย เ พ ิ่ม ข ึ้น ห ร ือ ล ด ล ง ด า ม เ ป ็น จ ำ น ว น ม า ก  ( ป ร ะ ก อ บ ค ับ  R O E .  เ ป ็น ก า ร  

ค ิด ท ี่ค ำ น ึง ถ ึง ค ่า ม ูล ค ่า เ ง ิน ต า ม ช ่ว ง เ ว ล า ด ้ว ย  ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ ำ น า น ง ว ด ด า ว น ์ม ีผ ล ต ่อ ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร

เ ข ้า - อ อ ก ข อ ง เ ง ิน  )  จ ึง ท ำ ใ ห ้ต ัว แ ป ร ค ิอ  จ ำ น ว น ง ว ด ท ว ค ว า ม ส ำ ค ัญ ข ึ้น ม า ก

19 อ ัด ร า ส ่ว น ต ้น ท ุน ต ่อ ร า ค า ข า ย ม ีผ ล ต ่อ  R O E . ค ิอ  ถ ้า อ ัต ร า ส ่ว น ต ้น ท ุน ต ่อ ร า ค า ข า ย ม ีค ่า น ้อ ย

แ ส ด ง ว ่า  ต ้น ท ุน ข อ ง โ ค ร ง ก า ร ต ํ่า  ม ีก ำ ไ ร เฉ ล ี่ย ต ่อ ห น ่ว ย ส ูง  ก ็จ ะ ม ี R O E . ส ูง  ซ ึ่ง ห ม า ย ถ ึง ม ีผ ล ต อ บ แ ท น  

ส ูง ด ้ว ย  ถ ้า อ ัต ร า ส ่ว น ต ้น ท ุน ต ่อ ร า ค า ข า ย ม ีค ่า ม า ก แ ส ด ง ว ่า  ต ้น ท ุน ข อ ง โ ค ร ง ก า ร ส ูง  ม ีก ำ ไ ร เฉ ล ี่ย ต ่อ

ห น ่ว ย ต ํ่า  ก ็จ ะ  ม ี R O E . ด ํ่า  ซ ึ่ง ห ม า ย ถ ึง ม ีผ ล ต อ บ แ ท น ต ํ่า ต ้ว ย

20 เ ม ื่อ ร า ค า ข า ย เ พ ิ่ม ข ึ้น  เ ง ิน ท ี่โ ค ร ง ก า ร จ ะ ไ ต ้ร ับ ใ น ช ่ว ง ร ะ ห ว ่า ง ด ำ เ น ิน ง า น จ ะ เ พ ิ่ม ข ึ้น เ พ ีย ง  2 5

%  ข อ ง ร า ค า ข า ย ท ี่เ พ ิ่ม ข ึ้น ( เ ท ่า ค ับ อ ัต ร า ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์)  ย อ ด ก า ร ก ู้เ ง ิน จ ึง ล ด ล ง ไ ม ่ม า ก  ท ำ ใ ห ้ล ด จ ำ น ว น  

ด อ ก เ บ ี้ย จ ่า ย ล ง ไ ป ไ ต ้เ ล ็ก น ้อ ย  ส ่ว น ต ้น ท ุน เ ม ื่อ ล ด ล ง ก ็จ ะ ล ด ย อ ด ก า ร ก ู้เ ง ิน ไ ต ้ท ั้ง  1 0 0  %  จ ึง ท ำ ใ ห ้ล ด

ภ า ร ะ ด อ ก เ บ ี้ย จ ่า ย ล ง ไ ป ไ ต ้ม า ก



4.5 สรุปความส้มพันธ์ระหว่างตัวแปรก้บความเส่ียงและผลตอบแทนทางการเงิน 
ของโครงการอาคารชุดพักอาศัย

จ า ก ก า ร ศ ึก ษ า โ ด ย ล ะ เ อ ีย ด ใ น ห ัว ข ้อ ท ี่ผ ่า น ม า  ถ ้า ด ูจ า ก ก ร า ฟ จ ะ ท ำ ใ ห ัท ร า บ ร า ย ล ะ เ อ ีย ด ไ ด ้ด ีท ี่ 

ส ุด  เ น ื่อ ง จ า ก ก ร า ฟ จ ะ แ ส ด ง ใ ห ัเ ห ็น  ร ะ ด ับ ค ว า ม เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ค ว า ม เ ส ี่ย ง แ ล ะ ผ ล ต อ บ แ ท น ท า ง ก า ร

เ ง ิน ข อ ง โ ค ร ง ก า ร ฯ  เ ม ื่อ ต ัว แ ป ร เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิม ท ุก ๆ ช ่ว ง  1 0 % , 2 0 % , 3 0 % , .........  1 0 0 %  ส ่ว น

ค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์ร ะ ห ว ่า ง ต ัว แ ป ร ก ้บ ค ว า ม เ ส ี่ย ง แ ล ะ ผ ล ต อ บ แ ท น ท า ง ก า ร เ ง ิน โ ด ย ส ร ุป  ส า ม า ร ถ อ ธ ิบ า ย ไ ด ้ต ัง น ี้ 

ค ือ

1. ความสัมพันธ์ระหว่างตัวแปรฯ ก้บความเส่ียงและผลตอบแทนทางการเงินของ 
โครงการอาคารชุดพัทอาศ้ย

ต า ร า ง ท ี่ 4.8 สรุปค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์ร ะ ห ว ่า ง ตัวแ ป ร กับค ว า ม เ ส ี่ย ง แ ล ะ ผลตอบแ ท น ท า ง ก า ร เ ง ิน ของโครง
การอาคารชุดพักอาศัย

ค ว า ม เ ส ี่ย ง แ ล ะ ผ ล ต อ บ แ ท น ท า ง ก า ร  

เ ง ิน

: ลำ I 

ตับ ;
ต ัว แ ป ร BP. ROI. ROE. ห ม า ย เ ห ต ุ

j 1 เ ง ิน ล ง ท ุน ฯ  (  E q u ity  ) ผ ต .ผ .........................................

i 2 อ ัต ร า ด อ ก เ บ ี้ย  (  In te r e s t  R a te  ) ต ผ ผ
: 3  : ต ้น ท ุน ฯ  (  P r o je c t  C o s t  ) ต ผ ผ
I 4 ร า ค า ข า ย  (  S a le  P r ic e  ) ผ 5 , ต

: 5 ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  (  P e r io d  o f  S a le  ) ต ผ ผ
ร 6 ก า ร โ อ น ล ่า ข ้า  (  D e la y e d  T r a n s fe r  ) ต ผ ผ
[ 7 อ ัต ร า ก า ร ด า ว น ์ (  D o w n  P a y m e n t  R a te  ) ผ ต ต

j 8 จ ำ น ว น ง ว ด ด า ว น ์ (  T e r m  o f  P a y m e n t  ) ต • ผ . ■ ผ

ต
ผ

แ ป ร ผ ัน ต า ม ก ัน

แ ป ร ผ ก ผ ัน ต ่อ ก ัน  ( ต ร ง ก ัน ข ้า ม )

2. เปรียบเทียบว่า ตัวแปรใด ทำให้โครงการฯเกิดความแปรปรวนในด้านความ 
เส่ียงและผลตอบแทนทางการเงิน มาก-น้อยกว่ากันเทียงใด

จ า ก ผ ล ก า ร ท ด ส อ บ  ท ั้ง ห ม ด ท ี่เ ป ็น ก า ร ค ำ น ว ณ เ พ ื่อ ด ูว ่า

-  โ ด ย เ ฉ ล ี่ย ท ุก  1 0 %  ท ี่ เงินลงทุนฯ เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ า ก ค า เ ด ิม ใ น แ บ บ จ ำ ล  

แ ล ้ว  B P . ,  R O I.  แ ล ะ  R O E . จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิม ก ี่เ ป อ ร ์เ ช น ต ์



-  โ ด ย เ ฉ ล ี่ย ท ุก  1 0 %  ท ี่ อ ัต ร า ด อ ก เ บ ี้ย เ ง ิน ก ู้ เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่า เ ด ิม ใ น  

แ บ บ จ ำ ล อ ง แ ล ้ว  B P . ,  R O I.  แ ล ะ  R O E .  จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิม ก ี่เ ป อ ร ์เ ซ น ด ์

-  โ ด ย เ ฉ ล ี่ย ท ุก  1 0 %  ท ี่ ต ้น ท ุน ฯ โ ค ร ง ก า ร  เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่า เ ด ิม  

ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง แ ล ้ว  B P . ,  R O I. แ ล ะ  R O E .  จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิม ก ี่เ ป อ ร ์เ ซ น ต ์

-  โ ด ย เ ฉ ล ี่ย ท ุก  1 0 %  ท ี่ ร า ค า ข า ย  เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่า เ ด ิม ใ น แ บ บ  

จ ำ ล อ ง แ ล ้ว  B P . ,  R O I.  แ ล ะ  R O E . จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิม ก ี่เ ป อ ร ์เ ซ น ต ์

-  โ ด ย เ ฉ ล ี่ย ท ุก  1 0 %  ท ี่ ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่า เ ด ิม  

ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง แ ล ้ว  B P . ,  R O I. แ ล ะ  R O E . จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิม ก ี่เ ป อ ร ์เ ซ น ต ์

-  โ ด ย เ ฉ ล ี่ย ท ุก  1 0 %  ท ี่ ก า ร โ อ น ล ่า ช ้า  เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่า เ ด ิม ใ น  

แ บ บ จ ำ ล อ ง แ ล ้ว  B P . ,  R O I.  แ ล ะ  R O E . จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิม ก ี่เ ป อ ร ์เ ซ น ต ์

-  โ ด ย เ ฉ ล ี่ย ท ุก  1 0 % ท ี่ อ ัต ร า ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่า เ ด ิม  

ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง แ ล ้ว  B P . ,  R O I. แ ล ะ  R O E . จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิม ก ี่เ ป อ ร ์เ ซ น ต ์

-  โ ด ย เ ฉ ล ี่ย ท ุก  1 0 %  ท ี่ จ ำ น ว น ง ว ด  เ พ ีย ง ต ัว แ ป ร เ ด ีย ว เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง จ า ก ค ่า เ ด ิม ใ น แ บ บ  

จ ำ ล อ ง แ ล ้ว  B P . ,  R O I.  แ ล ะ  R O E . จ ะ เ ป ล ี่ย น ไ ป จ า ก เ ด ิม ก ี่เ ป อ ร ์เ ช น ต ์

ค ่า ท ี่ไ ต ัจ า ก ก า ร ค ำ น ว ณ น ี้ ต ัว แ ป ร 'ใ ด ท ี่ท ำ 'ใ ห ้ ค ่า  B P . ,  R O I. แ ล ะ  R O E .  ม ีก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง  

ไ ป ม า ก ก ว ่า ห ม า ย ถ ึง ว ่า  ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ต ัว แ ป ร น ั้น ม ีผ ล ก ร ะ ท บ ต ่อ โ ค ร ง ก า ร ม า ก ก ว ่า ต ัว แ ป ร อ ื่น  (

ต ัง แ ส ด ง ใ น ต า ร า ง ท ี่ 4 . 9  )  จ า ก ผ ล ก า ร ศ ึก ษ า พ บ ว ่า

1 . ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ต ัน ท ุน  แ ล ะ ร า ค า ข า ย ม ีผ ล ท ำ ใ ห ้จ ุด ค ุ้ม ท ุน  ( B P . )  เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป  

ม า ก ท ี่ส ุด  ห ม า ย ถ ึง  โ ค ร ง ก า ร อ า ค า ร ช ุด พ ัก อ า ศ ัย ม ีค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ต ่อ ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ต ัน ท ุน แ ล ะ

ร า ค า ข า ย ม า ก ท ี่ส ุด  ร อ ง ล ง ม า ค ือ  จ ำ น ว น ง ว ด ผ ่อ น ด า ว น ์ เ ง ิน ล ง ท ุน ส ่ว น ข อ ง เ จ ้า ข อ ง  อ ัต ร า ด อ ก เ บ ี้ย

แ ล ะ ก า ร ค ว บ ค ุม ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร โ อ น  ส ่ว น อ ัต ร า ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์แ ล ะ ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย ม ีผ ล ต ่อ ค ว า ม แ ป ร

ป ร ว น ข อ ง โ ค ร ง ก า ร อ า ค า ร ช ุด พ ัก อ า ศ ัย น ้อ ย ม า ก

2 .  ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ต ัน ท ุน  ร า ค า ข า ย  แ ล ะ จ ำ น ว น ง ว ด ข อ ง ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์ ม ีผ ล ท ำ ใ ห ้ 

อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น โ ค ร ง ก า ร  ( R O I . )  เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป ม า ก ท ี่ส ุด  ห ม า ย ถ ึง  โ ค ร ง ก า ร อ า ค า ร ช ุด พ ัก อ า ศ ัย ม ี 

ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ต ่อ ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ต ัน ท ุน  ร า ค า ข า ย  แ ล ะ จ ำ น ว น ง ว ด ข อ ง ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์ม า ก ท ี่ส ุด  

ร อ ง ล ง ม า ค ือ  ก า ร ค ว บ ค ุม ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร โ อ น  ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย แ ล ะ อ ัต ร า ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์ ต า ม ล ำ ด ับ  

ส ่ว น เ ง ิน ล ง ท ุน ส ่ว น ข อ ง เ จ ้า ข อ ง  แ ล ะ อ ัต ร า ด อ ก เ บ ี้ย ม ีผ ล ต ่อ ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ข อ ง ผ ล ต อ บ แ ท น โ ค ร ง ก า ร ข อ ง  

โ ค ร ง ก า ร อ า ค า ร ช ุด พ ัก อ า ศ ัย น ้อ ย ม า ก

3 .  ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ร า ค า ข า ย  ต ัน ท ุน  แ ล ะ จ ำ น ว น ง ว ด ข อ ง ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์ ม ีผ ล ท ำ ใ ห ้ 

อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ต ่อ เ ง ิน ล ง ท ุน ส ่ว น ข อ ง เ จ ้า ข อ ง  ( R O E . )  เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ไ ป ม า ก ท ี่ส ุด  ห ม า ย ถ ึง  โ ค ร ง ก า ร  

อ า ค า ร ช ุด พ ัก อ า ศ ัย ม ีค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ต ่อ ก า ร เ ป ล ี่ย น แ ป ล ง ข อ ง ร า ค า ข า ย  ต ัน ท ุน  แ ล ะ จ ำ น ว น ง ว ด ข อ ง ก า ร  

ผ ่อ น ด า ว น ์ม า ก ท ี่ส ุด  ร อ ง ล ง ม า ค ือ  เ ง ิน ล ง ท ุน ส ่ว น ข อ ง เ จ ้า ข อ ง  แ ล ะ ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย ต า ม ล ำ ด ับ  ส ่ว น  

อ ัต ร า ด อ ก เ บ ี้ย  ก า ร ค ว บ ค ุม ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร โ อ น  แ ล ะ อ ัต ร า ก า ร ผ ่อ น ด า ว น ์ ม ีผ ล ต ่อ ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ข อ ง  

ผ ล ต อ บ แ ท น โ ค ร ง ก า ร ข อ ง โ ค ร ง ก า ร อ า ค า ร ช ุด พ ัก อ า ศ ัย ค ่อ น ข ้า ง น ้อ ย



ตารางที่ 4.9 ก วามเปลี่ยนแปลงของ BP., ROI. และ ROE. เม ื่อต ้วแปรเปล ี่ยนแปลงไปจากเด ิม ...

ล ำ ด ับ ต ัว แ ป ร BP. ROI. ROE. ห ม า ย เ ห ต ุ

1 เ ง ิน ล ง ท ุน ส ่ว น ข อ ง เ จ ้า ข อ ง  ( E q u i t y  )

+ 1 0 %  จ า ก ค ่า เ ต ิม  ( + 2 %  ข อ ง ม ล ค ่า โ ค ร ง ก า ร  )

- 0 . 5 4 % 0 . 8 5 % - 3 . 2 7 %

2 อ ัต ร า ด อ ก เ บ ี ้ย  ( I n t e r e s t  R a t e  )

+ 1 0 %  จ า ก ค ่า เ ต ิม  ( + 1 . 5 %  ต ่อ ป ี )

0 . 4 5 % - 0 . 7 0 % - 0 . 7 5 %

-

3 ต ้น ท ุน ฯ  ( P r o j e c t  C o s t  )

+  1 0 %  จ า ก ค ่า เ ต ิม  (  + 7 . 7 %  ข อ ง ม ล ค ่า โ ค ร ง ก า ร  )

8 . 6 0 % -1  5 . 3 0 % -1  4 . 3 0 %

4 ร า ค า ข า ย  ( S a l e  P r i c e  )

+  1 0 %  จ า ก ค ่า เ ต ิม  (  + 1 0 %  ข อ ง ม ล ค ่า โ ค ร ง ก า ร  )

- 0 . 7 8 % 1 4 . 0 0 % 1 6 . 9 0 %

5 ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  ( P e r i o d  o f  S a l e  )

+  1 0 %  จ า ก ค ่า เต ิม  ( + 1  เ ด อ น )

0 . 1  9 % - 1 . 7 1 % - 1 . 5 5 %

6 ก า ร โ อ า เ ล ่า ช ้า  ( D e l a y e d  T r a n s f e r  )

( +1 เ ด ือ น  )

0 . 3 9 % - 2 . 4 1 % - 0 . 6 5 %

7 อ ัต ร า ก า ร ด า ว น ์  ( D o w n  P a y m e n t  R a t e  )

+ 1 0 %  จ า ก ค ่า เ ต ิม  (  + 2 . 5 %  ข อ ง ร า ค า ข า ย  )

- 0 . 2 9 % 1 . 3 6 % 0 . 6 4 %

8 จ ำ น ว น ง ว ด ด า ว น ์  ( T e r m  o f  P a y m e n t  )

+ 1 0 %  จ า ก ค ่า เ ต ิม  ( +  2  ง ว ด  )

1 . 0 0 % - 9 . 0 3 % - 1 1 . 0 9 %

ค ่า ต ัว เ ล ข ต ิด ล บ ห ม า ย ถ ึง  ต ัว แ ป ร ก ับ ต ัว ว ัด ฯ  ม ีค ว า ม ส ัม พ ัน ธ ์แ บ บ แ ป ร ผ ก ผ ัน ต ่อ ก ัน  (  ต ร ง ก ัน ข ้า ม  )  

B P . => จ ุด ค ุ้ม ท ุน

R O I.  =1 ส ัด ร า ผ ล ด อ บ แ ท น โ ค ร ง ก า ร  (  R e tu r n  o n  In v e s tm e n t  )

R O E .  “  ส ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น ต ่อ เ ง ิน ล ง ท ุน ส ่ว น ข อ ง เ จ ้า ข อ ง  (  R e tu r n  o n  E q u it y  )

100



แผนภูมิท่ี 4.1 3 แสดงการเปรยบเทียบอิฑธพลของแต่ละต้วแปรท่ีมิต่อการเปล่ียนแปลงของความเร่^ 
และผลตอบแทนของโครงการ

101

เมื่อพัวแปร...เปลี่ยนค่าจากเดิม 10% เครื่องมีอวัดจะเปลี่ยนไป.................. %
ลำพับ พัวแปร - เครื่องมีอวัด D/E BP. POI. ROE.

1 เงินลงทุน 31.32% 0.54% 0.85% 3.27%
2 อัตราดอกเปีย 1.49% 0.45% 0.70% 0.75%

-  3 พันทุน r------  . 37.93% 8.64% ..... 45.32% 44434%
- 4 ราคาขาย "9 .89% 7.84% "13.96% ---------- T6.89%

5 ระยะการขาย 2.76% 0.19% 1.71% 1.55%
6 การโอนลำข้า 0.0C% 0.39% 2.41% 0.65%
7 อัตราการดาวน์ 9.78% 0.29% 1.36% 0.64%
8 จำนวนงวด .............. 16j64% I.OQqfc q 03% . . 14.09%

I เมื่อแต่ละพัวแปรเปลี่ยนไปจากค่าเดิมเฉลี่ย 10% B reakeven P o in t จะเปลี่ยนไป__

9.00% 
1 8.00%

6.00%
5.00%
4.00%
3.00%
2.00%
1.00%
0.00%

- - — —  * ■ I

เมื่อแต่ละพัวแปรเปลี่ยนไปจากค่าเดิมเฉลี่ย 10% Return on In ves tm en t จะเปลี่ยนไป. 
15 .32%

8.64%
________ ZJ?4%I------------------ 1

i
1

- - • ■ • ' ะ - . ..........

. . .

...............................................1’X&i&ëghsÇïr - - I- 1
I . . -  .. 1.00%-0.94% I 0.45% ■ r -  :- ̂ «ชุ่^-r - 0.19% 1 0.39% 0729%“

!....... .........  r - .....-
**-4........ : i ------------------

เงินลงทุน ต้นทุน ระยะการขาย อัตราการดาวน์

เมื่อแด่ละพัวแปรเปลี่ยนไปจากค่าเดิมเฉลี่ย 10% Return on Eu ity จะเปลี่ยนไป 
16 .89%
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จ า ก ผ ล ก า ร ศ ึก ษ า ข ้า ง ต ้น  ส า ม า ร ถ น ำ ม า ส ร ุป เ ป ็น ต า ร า ง แ ส ด ง ล ำ ด ับ อ ิท ธ ิพ ล ข อ ง ต ัว แ ป ร ท ี่ท ำ  

ใ ห ้เ ก ิด ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ท า ง ก า ร เ ง ิน ข อ ง โ ค ร ง ก า ร อ า ค า ร ช ุด พ ัก อ า ค ัย ไ ด ้ด ัง น ี้ค ิอ

ต า ร า ง ท ี่ 4 .1  0  ก า ร ด ัด อ ัน ด ับ ข อ ง ด ัว แ ป ร ท ี่ม ีอ ิท ธ ิพ ล ท ำ ใ ห ้เ ก ิด ค ว า ม แ ป ร ป ร ว น ท า ง ก า ร เ ง ิน ข อ ง โ ค ร ง ก า ร  

อ า ค า ร ช ุด พ ัก อ า ค ัย  เ ร ีย ง ล ำ ด ับ จ า ก ด ัว แ ป ร ท ี่ม ีอ ิท ธ ิพ ล ม า ก ไ ป ห า น ้อ ย

ต ัว แ ป ร B P . R O I . R O E .

เ ง ิน ล ง ท ุน ฯ (  E q u ity  ) 4 7 4

อ ัต ร า ด อ ก เ บ ี้ย (  In te r e s t  R a te  ) 5 8 6

ด ้น ท ุน ฯ (  P r o j e c t  C o s t  ) 1 1 2

ร า ค า ข า ย ( S a le  P r i c e  ) 2 2 1

ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย (  P e r io d  o f  S a le  ) 8 5 5

ก า ร โ อ น ล ่า ช ้า (  D e la y e d  T r a n s fe r  ) 6 4 7

อ ัต ร า ก า ร ด า ว น ํ (  D o w n  P a y m e n t  R a te  ) 7 6 8

จ ำ น ว น ง ว ด ด า ว น ์  (  T e r m  o f  P a y m e n t  ) 3 3 3

ผ ล จ า ก ก า ร ศ ึก ษ า ม ีข ้อ ค ว ร ส ัง เ ก ต ุว ่า  ม ี 3  ต ัว แ ป ร ท ี่ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ ม า ก ก ว ่า ต ัว แ ป ร อ ื่น  อ ย ่า ง  

เ ห ็น ไ ด ้ซ ัด เ จ น  ค ือ

1 . ด้นทุนในการดำเนินโครงการ

2 . การปรับราคาขาย

3. จำนวนงวดในการผ่อนดาวน์

ส ่ว น ต ัว แ ป ร อ ื่น  ล ำ ด ับ ค ว า ม ส ำ ค ัญ จ ะ แ ต ก ต ่า ง ก ัน ไ ป ต า ม เ ค ร ื่อ ง ม ือ ท ี่ใ ข ้ว ัด  เ ช ่น  เ ม ื่อ ว ัด

ค ว า ม เ ส ิ่ย ง ด ้ว ย ว ิธ ีก า ร ห า จ ุด ค ัม ท ุน  (BP .) เงินล ง ทุนแ ล ะ อ ัต ร า ด อ ก เ ป ีย จ ะ ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ ใ น อ ัน ด ับ ท ี่ 4 และ 

5 ต า ม ล ำ ด ับ  ท ้า ว ัด ด ้ว ย ว ิธ ีก า ร ห า อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แทนโ ค ร ง ก า ร  (RO I.) ก า ร โ อ น ล ่า ช ้า  แ ล ะ ร ะ ย ะ เ ว ล า

ก า ร ข า ย จ ะ ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ ใ น อ ัน ด ับ ท ี่ 4 แ ล ะ  5 ต า ม ล ำ ด ับ  แ ล ะ ท ้า ว ัด ด ้ว ย ว ิธ ีก า ร ห า อ ัต ร า ผ ล ต อ บ แ ท น

ต ่อ เ ง ิน ล ง ท ุน ส ่ว น ข อ ง เ จ ้า ข อ ง  (ROE.) เ ง ิน ล ง ท ุน แ ล ะ ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร ข า ย  จ ะ ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ ใ น อ ัน ด ับ ท ี่ 4 
แ ล ะ  5 ด า ม ล ำ ด ับ  เ ป ็น ต ้น

ก า ร ท ี่ต ้น ท ุน แ ล ะ ร า ค า ข า ย ม ีค ว า ม ส ำ ค ัญ ม า ก ก ว ่า ต ัว แ ป ร อ ื่น ม า ก  เ น ื่อ ง จ า ก ก า ร เ พ ิ่ม - ล ด ข อ ง

ต ัว แ ป ร ท ั้ง ส อ ง น ี้ แ ม ้เ พ ีย ง  1 0 %  จ า ก ค ่า เ ด ิม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง ก ็ห ม า ย ถ ึง  เ ง ิน เ ป ็น จ ำ น ว น ม า ก  ( ฐ า น ใ น ก า ร  

ค ิด ม ีป ร ิม า ท ; ม า ก )  แ ล ะ ก ร ะ ท บ ต ่อ ป ร ิม า ณ ข อ ง ก ำ ไ ร โ ด ย ต ร ง  ส ่ว น ก า ร เ พ ิ่ม ห ร ิอ ล ล ข อ ง ต ัว แ ป ร อ ื่น จ ะ

ห ม า ย ถ ึง  ก า ร เ พ ิ่ม - ล ด ข อ ง ต ัว แ ป ร จ า ก ค ่า เ ด ิม ใ น แ บ บ จ ำ ล อ ง ใ น ป ร ิม า ณ ท ี่น ้อ ย  ( ฐ า น ใ น ก า ร ค ิด ม ีป ร ิม า ณ
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น้อย) และการเพิ่มหริอลดของตัวแปรอนจะส่งผลเพียงผลทางอ้อมต่อการเงินของโครงการ คือ ส่งผล 

ต ่อยอดเงินกู้ส ู'ส ุด, ระยะเวลาที่เป็นหน้ีเงินกู้ ( ซ่ึงมีผลทำให้ปริมาณดอกเบี้ยที่จะต้องจ่ายเปลี่ยนแปลง 

ไปและระยะเวลาการเข้า-ออกของเงินสดเพียงเท่านั้น

การเพิ่ม-ลดของตัวแปรแต่ละตัวแปรส่งผลต่อกระแสเงินของโครงการตังนี้ คือ

1. เงินลงทุน ถ้าตัวแปรนี้ลดลง จะทำให้ต้องมีการกู้เงินจากแหล่งเงินกู้เข้ามาเพื่อเสริม 

สภาพคล่องของโครงการเพิ่มมากขึ้นกว่าเดิม ทำให้ต้องจ่ายเงินค่าดอกเบี้ยมากกว่าเดิม แต่เพิ่มขึ้นใน 

ปริมาณใม่มากนักเมื่อคิดเป็น ฟอร์เซนต้ของราคาขาย

2. อ้ตราดอกเบี้ย ถ้าตัวแปรนี้ลดลง ทำให้ต้องจ่ายเงินค่าดอกเบี้ยลดลง แต่ดอกเบี้ย

จ่ายก็ลดลงในปริมาณไม่มากนักเมื่อคิดเป็น เปอร์เซนต์ของราคาขาย

3. ระยะเวลาการขาย ถ้าตัวแปรนี้ลดลง ทำให้มีรายรับเข้ามาเร็วขึ้น และไต้มีรับเฉลี่ยต่อ 

เดือนมากขึ้น การกู้เงินจะมีปริมาณน้อยลงและทำให้ต้องจ่ายเงินค่าดอกเบี้ยลดลง

4. การโอนล่าข้า ถ้ามีการโอนล่าข้าออกไป ทำให้มีรายรับเข้ามาข้าลง และอาจจะต้องมี 

การกู้เงินในปริมาณที่มากขึ้น ซึ่งทำให้ต้องจ่ายเงิงเค่าดอกเบี้ยมากขึ้น L1 ต่การกู้เงินที่มากขึ้นมีผลน้อย 

มาก ลี่งที่มีผลกระทบต่อผลตอบแทนมากก็ คือ

- ช่วงที่ถึงกำหนดการโอน จะเป็นช่วงที่ยอดหนี้เงินกู้สูงมากที่สุด การโอนข้าทำให้ไต้

รับเงินโอนประมาณ 7 0 %  -  8 0 %  ของราคาขาย ที่จะน้ามาช่าระหนี้ข้าออกไป 

เท่ากับต้องแบกภาระดอกเบี้ย(จากยอดหนี้เงินกู้ส ูงสุด)เพิ่มขึ้น ในระยะเวลาเท่า

กับระยะเวลาการโอนที่ส่าข้าออกไป

- ระยะเวลาที่ไต้รับเงินโอนล่าข้าออกไป

5. อ้ตราการผ่อนดาวน์ ถ้าอัดราการผ่อนดาวน์ลดลง ทำให้มีรายรัยจากการผ่อนดาวน์ใน 

แต่ละเดือนลดลง มีความต้องการกู้เงินในปริมาณที่มากขึ้น ซึ่งทำให้ต้องจ่ายเงินค่าดอกเบี้ยมากขึ้น

ธ. จำนวนงวดการผ่อนดาวน์ ถ้าลดลง ทำให้มีรายรับจากการผ่อนดาวน์ในแต่ละเดือน

เพีม'ขึ้น มีความต้องการกู้เงินในปริมาณที่ลดลงและกู้เงินในระยะเวลาสั้นลง ซึ่งทำให้ต้องจ่ายเงินค่า

ดอกเบี้ยลดลง ประกอบกับทำให้ระยะเวลาที่ไต้รับเงินดาวน์และเงินโอนเร็วขึ้น จึงเป็นตัวแปรที่มี

ความส่ากัญมากที่สุด รองลงมาจากต้นทุนและราคาขาย

การคำนวณหาจุดคุ้มทุน (BP.) จะไม่คำนึงถึงระยะเวลาเข้า-ออกของเงิน ตังนั้นตัวแปรทาง 

ต้าน''■ะยะเวลาจึงมีความสำกัญน้อย ยกเว้นจำนวนงวดการผ่อนดาวน์ซึ่งเป็นตัวแปรทำให้ปริมาณ

ดอกเบี้ยจ่ายเปลี่ยนแปลงไปจากเดิมมาก

การคำนวณหาอัตราผลตอบแทนโครงการ (ROI.) จะคำนึงถึงระยะเวลาเข้า-ออกของเงิน 

ตังนั้นตัวแปรทางต้านระยะเวลาจึงมีความสำคัญมาก
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การคำนวณหาอัตราผลตอบแทนตอเงินลงทุนส่วนของเจ้าของ (ROE.) จะคำนึงถึงระยะ

เวลาเข้า-ออกของเงิน ดังนั้นต้วแปรทางด้านระยะเวลาจึงมิความส่าอัญมาก สวนเงินลงทุนส่วนของ

เจ้าของ ก็มิความสำคัญมากเช่นกันเพราะ วิธีนี้เป็นการหาอัตราผลตอบแทนต่อเงินลงทุนส่วนของเจ้า 

ของและใช้เงินลงทุนส่วนของเจ้าของนี้เองเป็นฐานในการคำนวณ

การที่ด้นทุนฯโครงกา)มิความสำคัญมากกว่าราคาขาย ก็เนี้องจากว่า

- เมื่อด้นทุนฯโครงการลตลง จะทำให้ด้นทุนต่อหน่วยลดลง ซึ่งก็หมายถึงกำไรต่อหน่วย 

เพิ่มขึ้นได้อย่างเต็มที่ และทำให้ปริมาณเงินกู้ลดลง คำดอกเบี้ยที่จะต้องจ่ายจึงลดลงด้วย

- ส่วนราคาขายเมื่อเพิ่มขึ้น คำคอมมิชซึ่น ภาษีธุรกิจเฉพาะและคำธรรมเนียมการโอน

ซึ่งเป็นต้นทุนส่วนหนี้งก็จะเพิ่มขึ้นดามไปด้วย ทำให้กำไรต่อหน่วยเพิ่ม -  ลดน้อยกว่าราคาขายที่เพิ่ม

ข ึ้น ( เช ่น  ราคาขายเพิ่มขึ้น 1 0 บาท กำไรต่อหน่วยอาจเพิ่มขึ้นเพียง 9 บาท แต ่ถ ้าต ้นท ุนลดลงา0 

บาทกำไรต่อหน่วยก็จะเพิ่มขึ้น 10 บาท ) ซึ่งจะทำให้ “  อัตราต้นทุนต่อหน่วย “  เปลี่ยนแปลงไป

ลามการเพิ่มราคาขายมากกว่าต้นทุนฯโครงการ

- เมื่อราคาขายเพิ่มขึ้น เงินที่โครงการจะได้รับในช่วงระหว่างดำเนินงานจะเพิ่มขึ้นเพียง

25 % ของราคาขายที่เพิ่มขึ้น(เท่ากับอัตราการผ่อนดาวน์) ยอดการกู้เงินจึงลดลงไม่มาก ทำให้ลด

จำนวนดอกเบี้ยจ่ายลงไปได้เล็กน้อย ส่วนต้นทุนเมื่อลดลงก็จะลดยอดการกู้เงินไต้เท่ากับต้นทุนที่ลด

ลง จึงทำให้ลดภาระดอกเบี้ยจ่ายลงไปได้มาก

การเปลี่ยนแปลงจำนวนงวดดาวน์มิผลต่อความเสี่ยงและผลตอบแทนทางการเงินมากกว่าตัว 

แปรอื่น(รองลงมาจากต้นทุนฯ และราคาขาย) เนื่องจากการที่จำนวนงวดที่เปลี่ยนแปลงไปมิผลทำให้

ระยะเวลาการเข ้า-ออกของเงิน,จำนวนเงินกู้, และระยะเวจาที่กู้เงินเปลี่ยนแปลงตามไปด้วย ซึ่งส่งผล 

ให้ปริมาณของดอกเบี้ยที่จะต้องจ่ายเพิ่มขึ้นหรือลดลงตามเป็นจำนวนมาก(ประกอบกับ ROI. และ ROE. 

เป็นการคิดที่คำนึงถึงคำมูลค่าเงินดามช่วงเวลาด้วย อกทั้งการเปลี่ยนแปลงจำนวนงวดดาวน์มิผลต่อ

ระยะเวลาการเข้า-ออกของเงินด้วยแล้ว ) จึงทำให้ตัวแปรคือ จำนวนงวดทวิความสำคัญขึ้นมาก

จากวิธีการคิด ROI. ที่คำนึงถึงการลดคำตามระยะเวลา จึงเป็นที่น่าสังเกตุว่า จำนวนงวด 

ดาวน์ การโอนล่าข้า และระยะเวลาการขาย ซึ่งเป็นตัวแปรทางด้านระยะเวลาจะทำให้ ROI.

เปลี่ยนแปลงไปมากกว่า เงินลงทุนส่วนของเจ้าของ อัตราดอกเบี้ยและอัตราการดาวน์ ซึ่งเป็นตัว 

แปรทางด้านปริมาณ

การที่จำนวนงวดมิช่วงการเปลี่ยนแปลงช่วงละ 2 เลีอน ( ตัวแปรอื่นมิช่วงการเปลี่ยนแปลง 

ช่วงละ 1 เดือน ) ก็น่าจะเป็นอีกเหตุผลหนึ่งที่ทำให้ผลการศึกษาออกมาแล้ว ปรากฎว่า จำนวนงวดมิ 

ความสำคัญมากรองลงมาจากต้นทุน-. และราคาขาย และมากกว่าตัวแปรอื่นเป็นอย่างมาก
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