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บทคัดย่อ 
 การวจิยัคร้ังน้ีมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาตน้ทุนและวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการลงทุน
ธุรกิจ ยาดมสมุนไพรกรณีศึกษายาดมสมุนไพรตราชฎาทองของกลุ่มวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์  
ประชากรคือวสิาหกิจชุมชนประเภทผลิตภณัฑ์สมุนไพรเพื่อสุขภาพและความงามในอ าเภอตะพานหิน 
จงัหวดัพิจิตร กลุ่มตวัอยา่งใชก้ารคดัเลือกแบบเฉพาะเจาะจง เก็บรวบรวมขอ้มูลดว้ยการสัมภาษณ์เชิงลึก 
น าขอ้มูลมาจดัท ารายงานตน้ทุนและรายไดข้องธุรกิจเพื่อประเมินระยะเวลาคืนทุน มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ 
และวเิคราะห์ค่าความอ่อนไหว  

ผลการศึกษาพบวา่ โครงการลงทุนใชเ้งินลงทุนเร่ิมแรกเท่ากบั 255,400 บาท ระยะเวลาคืนทุน
เท่ากบั 2.63 ปี และเม่ือคิดมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดโดยใชต้น้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกัเป็น
อตัราคิดลดท่ี 15.50% โครงการลงทุนมีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิเท่ากบั 834,088.39 บาท หมายความวา่มูลค่า
ปัจจุบนัรวมของกระแสเงินสดรับมีค่ามากกวา่เงินลงทุนเร่ิมแรกดงันั้นจึงยอมรับโครงการ ในส่วนของ
การวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการเม่ือปัจจยัดา้นตน้ทุนและรายไดเ้ปล่ียนแปลงไป พบวา่กรณี
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ตน้ทุนเพิ่มข้ึนร้อยละ10 และร้อยละ 20 ในขณะท่ีรายไดค้งท่ีจะท าให้มูลค่าปัจจุบนัสุทธิจะลดลงเป็น 
720,472.67 บาท และ 606,856.96 บาทตามล าดับ และกรณีรายได้ลดลงร้อยละ 10 และร้อยละ20 
ในขณะท่ีต้นทุนคงท่ีจะท าให้มูลค่าปัจจุบันสุทธิลดลงเป็น 611,523.84 บาทและ 388,959.28 บาท
ตามล าดบั แสดงใหเ้ห็นวา่โครงการลงทุนมีความอ่อนไหวดา้นรายไดม้ากกวา่ดา้นตน้ทุน 

 

ค ำส ำคัญ: การวิเคราะห์ต้นทุน, การวิเคราะห์ความอ่อนไหว, มลูค่าปัจจุบันสุทธิ, ยาดมสมนุไพร 
 

Abstract 
This research aimed to study the cost and analyze the sensitivity of herbal inhaler investment 

projects, a case study of the Herbal Inhaler of the Wabellas Community Enterprise Group. The 
population was community enterprises of herbal products for health and beauty in Taphanhin 
District, Phichit Province. The samples were selected by a purposive sampling method. Data were 
collected by in-depth interviews. The data was taken to prepare a report on the cost and income of the 
business to assess the Payback Period, Net Present Value and analyze the sensitivity. 

The results showed that the investment project requires an initial investment of 255,400 
baht. The Payback Period of 2.63 years and when calculating the present value of cash flows using 
the Weighted Average Cost of Capital as a discount rate of 15.50%, the investment project has a Net 
Present Value of 834,088.39 baht, meaning that the total present value of cash inflows was greater 
than the initial investment. Therefore, the project was accepted. In terms of analyzing the sensitivity 
of the project when cost and income factors changed, it was found that the costs increased by 10% 
and 20% with the fixed income, causing the net present value to decrease to 720,472.67 baht and 
606,856.96 baht, respectively. However, if the income decreased by 10% and 20% with the fixed 
cost, the net present value would decrease to 611,523.84 baht and 388,959.28 baht, respectively, 
indicating that the investment project was more sensitive to income than cost. 
 

Keywords: Cost analysis, Sensitivity Analysis, Net Present Value, Herbal inhaler 
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ความเป็นมาและความส าคัญของปัญหา 
 สมุนไพรเป็นทั้ งอาหารและยารักษาโรคท่ีใช้ในการดูแลสุขภาพหรือเสริมความงามมี
ส่วนประกอบมาจากพืช สัตวแ์ละแร่ธาตุต่างๆในธรรมชาติ สมุนไพรแต่ละชนิดจะมีสรรพคุณทางยาท่ี
แตกต่างกนัซ่ึงประเทศไทยไดมี้การใชส้มุนไพรในการรักษารวมถึงเป็นยาบ ารุงป้องกนัการเกิดโรคภยั
ไขเ้จ็บตามภูมิปัญญาหรือองคค์วามรู้ท่ีไดรั้บการสืบทอดมาจากบรรพบุรุษหลายต่อหลายรุ่น ประกอบ
กบัภาครัฐมีความพยายามในการส่งเสริมการใช้สมุนไพรดงัจะเห็นไดจ้ากแผนแม่บทแห่งชาติว่าดว้ย
การพฒันาสมุนไพรไทยฉบบัท่ี 1 พ.ศ.2560 – 2564 (Ministry of  Public Health, 2017) ซ่ึงไดรั้บความ
เห็นชอบจากคณะรัฐมนตรีเม่ือวนัท่ี 4 ตุลาคม 2559 จดัท าข้ึนโดยมีจุดมุ่งหมายในการส่งเสริมและรักษา
ภูมิปัญญาอนัทรงคุณค่าของสมุนไพรไทยอีกทั้งยงัมีเป้าหมายเพื่อพฒันาการผลิตและการใชป้ระโยชน์
จากสมุนไพรไทยอย่างมีคุณภาพและประสิทธิภาพครบวงจรทั้งน้ีหลายภาคส่วนได้เล็งเห็นถึงความ
ตอ้งการใช้สมุนไพรไทยท่ีเพิ่มสูงข้ึน อีกทั้งสมุนไพรยงัสามารถเปล่ียนเป็นผลิตภณัฑ์ไดห้ลากหลาย
โดยอุตสาหกรรมสมุนไพรไทยไดรั้บการคาดการณ์วา่เป็นอุตสาหกรรมท่ีมีศกัยภาพและเป็นกลไกใน
การขบัเคล่ือนเศรษฐกิจในอนาคต รวมถึงการเขา้สู่สังคมผูสู้งอายขุองประเทศไทยในอนาคตอนัใกลน้ี้
ท าใหมี้แนวคิดการใชส้มุนไพรเป็นทางเลือกในการรักษาโรคเพื่อเสริมสร้างความมัน่คงดา้นสุขภาพอีก
ดว้ย ปัจจุบนัมีผลิตภณัฑ์จากสมุนไพรไทยหลากหลายชนิด ยาดมสมุนไพรก็เป็นอีกหน่ึงผลิตภณัฑ์ยา
สมุนไพรประจ าบา้นมีความแตกต่างจากยาดมแบบทัว่ไปคือมีการใชส้มุนไพรไทยท่ีมีสรรพคุณในการ
บรรเทาอาการวิงเวยีนศีรษะ หวดั คดัจมูก หนา้มืด ตาลาย ธุรกิจยาดมสมุนไพรเนน้เจาะตลาดกลุ่มผูรั้ก
สุขภาพและตอ้งการใชส้มุนไพรเป็นทางเลือกในการดูแลรักษาสุขภาพของตนมีความน่าสนใจลงทุนดงั
จะเห็นไดจ้ากการเติบโตของธุรกิจยาดมสมุนไพรเพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง  
  วิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์จดัตั้งข้ึนจากการรวมตวักนัของคนในชุมชนต าบลวงัหวา้ อ าเภอ
ตะพานหิน จงัหวดัพิจิตรโดยมีจุดเร่ิมตน้จากการพยายามคิดคน้และพฒันาผลิตภณัฑ์จากปลายขา้วจน
เกิดเป็นผลิตภณัฑ์ต่างๆได้แก่ เซร่ัม สครับ และสบู่ ก่อให้เกิดรายได้ของคนในชุมชน ในปัจจุบัน
วิสาหกิจชุมชนไดเ้ล็งเห็นถึงศกัยภาพของตลาดยาดมสมุนไพรประกอบกบัองคค์วามรู้จากภูมิปัญญา
ของคนในชุมชนเก่ียวกบัการใช้สมุนไพรท าให้เกิดการริเร่ิมโครงการลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพร
ภายใตช่ื้อ ยาดมสมุนไพรตราชฎาทองข้ึนโดยมีส่วนประกอบของสมุนไพรหลากหลายชนิดโดยเฉพาะ
เปลือกส้มโอท่าข่อยซ่ึงเป็นผลไมท่ี้ข้ึนช่ือในจงัหวดัพิจิตรสามารถจดัหาไดง่้ายอีกทั้งการแปรรูปเปลือก
ส้มโอจะช่วยเสริมอาชีพให้คนในชุมชนไดเ้ป็นอยา่งดี อยา่งไรก็ตามการลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพร
ถือเป็นผลิตภณัฑ์รูปแบบใหม่ท่ีวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์จดัท าข้ึนนอกเหนือจากผลิตภณัฑ์เดิมของ
วสิาหกิจชุมชน  



เศรษฐศาสตรแ์ละบริหารธุรกจิปริทศัน ์

   BUSINESS ADMINISTRATION AND ECONOMICS REVIEW                

เศรษฐศาสตร์และบริหารธุรกิจปริทัศน์ ปีที่ 19 ฉบบัที่ 2 กรกฎาคม – ธันวาคม 2566 
           
 

        147 
 

ISSN 1686-5731 

  ดงันั้นการประเมินค่าโครงการลงทุน ทั้งการวิเคราะห์ตน้ทุน การประเมินผลตอบแทนของ
โครงการ รวมถึงการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของการลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพรเป็นส่ิงท่ีวิสาหกิจ
ชุมชนควรให้ความส าคญัในการประกอบการพิจารณาตดัสินใจลงทุน จึงเป็นท่ีมาของการศึกษาการ
วิเคราะห์ต้นทุนและความอ่อนไหวของโครงการลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพร กรณีศึกษายาดม
สมุนไพรตราชฎาทองกลุ่มวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์เพื่อใหว้ิสาหกิจชุมชนสามารถน าไปประยกุตใ์ช้
ในการวางแผนการลงทุนเพื่อใหบ้รรลุเป้าหมายสู่การเติบโตของวสิาหกิจชุมชนในอนาคตต่อไป 
 
วตัถุประสงค์ของการวจัิย 
 1.  เพื่อศึกษาตน้ทุนของโครงการลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพร กรณีศึกษายาดมสมุนไพรชฎา
ทอง กลุ่มวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
 2.  เพื่อวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพร กรณีศึกษายาดม
สมุนไพรชฎาทองกลุ่มวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
 
การทบทวนวรรณกรรม 
  แนวคิดและทฤษฎทีีเ่กีย่วข้อง 
  The Stock Exchange of Thailand (2021) ได้กล่าวถึงองค์ประกอบของต้นทุนเงินทุนว่าคือ
แหล่งท่ีมาของเงินทุนระยะยาวของกิจการประกอบดว้ยหน้ีสินระยะยาว หุ้นบุริมสิทธิ และส่วนของผู ้
ถือหุ้น ซ่ึงตน้ทุนของแหล่งเงินทุนจากแหล่งต่างๆนั้นจะมีตน้ทุนท่ีไม่เท่ากนัดงันั้นในการค านวณหา
ต้นทุนของเงินทุนโดยรวมจะต้องค านวณหาในลักษณะถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนักจึงเป็นท่ีมาของการ
ค านวณหา ต้นทุนถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนักของเงินทุน(Weighted Average Cost of Capital หรือ WACC) ซ่ึง
ธุรกิจสามารถน าไปใชเ้ป็นเคร่ืองมือประกอบการตดัสินใจลงทุนและการประเมินโครงการลงทุนในอนาคต     
  จากแนวคิดตน้ทุนเงินทุนดงักล่าวสามารถค านวณหาค่า WACC ไดจ้ากสมการดงัน้ี Jiwamit (2007)  
  WACC = wb kb + Wp kp  + We ke  
 โดยท่ี  Wb  = สัดส่วนของหน้ีสินระยะยาวต่อเงินทุนทั้งหมด 
  kb    = ตน้ทุนเงินทุนจากหน้ีสินระยะยาวหลงัหกัภาษี 
  Wp = สัดส่วนของหุน้บุริมสิทธิต่อเงินทุนทั้งหมด  
  kp   = ตน้ทุนเงินทุนจากหุน้บุริมสิทธิ 
  We = สัดส่วนของส่วนของผูถื้อหุ้นประกอบดว้ยหุ้นสามญั ก าไรสะสมและหุน้สามญัใหม่ 
  Ke    = ต้นทุนของส่วนของผูถื้อหุ้นได้แก่ ต้นทุนหุ้นสามัญ ต้นทุนก าไรสะสมและ
ตน้ทุนหุน้สามญัออกใหม่  
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  Ehrhardt & Brigham (2011) ไดก้ล่าวถึงการประเมินโครงการลงทุนด้วยวิธีระยะเวลาคืนทุน 
(Payback Period  หรือ PB) วา่เป็นจ านวนปีท่ีไดรั้บเงินลงทุนเม่ือเร่ิมโครงการคืนกลบัมา เป็นระยะเวลา
ท่ีกระแสเงินสดสุทธิจากการลงทุนเป็นจ านวนเท่ากบัเงินลงทุนท่ีไดล้งทุนไป สามารถค านวณไดจ้าก 
  PB =  จ านวนปีก่อนคืนทุน  +     เงินส่วนท่ียงัไม่คืนทุน                         
      กระแสเงินสดสุทธิท่ีเกิดข้ึนในปีถดัไป 
 หากโครงการลงทุนใดมีระยะเวลาคืนทุนน้อยกว่าระยะเวลาท่ีตั้งเกณฑ์ไวส้ามารถยอมรับ
โครงการลงทุนนั้นได ้แต่หากโครงการลงทุนใดมีระยะเวลาคืนทุนมากกว่าระยะเวลาท่ีตั้งเกณฑ์ไวผู้ ้
วเิคราะห์สามารถปฏิเสธโครงการนั้นได ้
  ในส่วนของการวิเคราะห์โครงการลงทุนด้วยมูลค่าปัจจุบันสุทธิ The Stock Exchange of 
Thailand (2021) ไดก้ล่าววา่การประเมินโครงการลงทุนดว้ยวิธีการหามูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present 
Value หรือ NPV) เป็นการหามูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดสุทธิของโครงการโดยหาไดจ้ากมูลค่า
ปัจจุบนัของกระแสเงินสดเขา้หกัดว้ยมูลค่าปัจจุบนัของกระแสเงินสดออกโดยใช ้WACC เป็นอตัราคิดลด 
สามารถค านวณไดจ้ากสมการดงัน้ี 

NPV = ∑
𝐶𝐹𝑡

(1 + 𝑟)𝑡
  

𝑁

𝑡=0

 

โดยท่ี  NPV = มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ 
  CFt  = กระแสเงินสดท่ีคาดหวงั ณ ช่วงเวลา t 
  N  = ช่วงอายขุองโครงการลงทุน 
  r  = อตัราคิดลด หรือตน้ทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้าหนกัของเงินทุน 
  ถ้า NPV ท่ีค  านวณได้มีค่ามากกว่าศูนย์สามารถยอมรับโครงการลงทุนนั้ นได้ และหาก
โครงการลงทุนใดมีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิน้อยกว่าศูนยค์วรปฏิเสธโครงการลงทุนนั้น โดยมูลค่าปัจจุบนั
สุทธิน้ีเป็นการเปรียบเทียบมูลค่าปัจจุบนัของผลประโยชน์ท่ีไดรั้บหกัดว้ยมูลค่าปัจจุบนัของตน้ทุนและ
ส่วนท่ีเหลือจะเป็นผลประโยชน์สุทธิดงันั้นโครงการท่ีมีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิเป็นบวกจึงเป็นโครงการท่ี
สร้างมูลค่าเพิ่มให้กบับริษทั เช่นเดียวกบั Douglas, et al. (2018) ท่ีกล่าวว่า เกณฑ์ในการตดัสินใจโดย
ใชมู้ลค่าปัจจุบนัสุทธิตดัสินใจจะเลือกยอมรับโครงการลงทุนท่ีมีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิเป็นบวก 
  ในส่วนของการวิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity analysis) ของโครงการนั้น Brigham & 
Houston (2014) ไดก้ล่าวไวว้า่มีปัจจยัหลายตวัท่ีเป็นตวัแปรก าหนดกระแสเงินสดของโครงการซ่ึงไม่
สามารถคาดการณ์ไดแ้น่นอน ถา้ปัจจยัต่างๆมีการเปล่ียนแปลงไป เช่น จ านวนหน่วยขายจะส่งผลให้
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิเปล่ียนแปลงไปดว้ย การวิเคราะห์ค่าความอ่อนไหวจะท าให้สามารถวดัเปอร์เซ็นต์
การเปล่ียนแปลงของมูลค่าปัจจุบนัสุทธิท่ีเป็นผลมาจากการเปล่ียนแปลงของแต่ละปัจจยัได้ ภายใต้
สมมุติฐานใหปั้จจยัอ่ืนๆคงท่ี  
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 ส าหรับการทบทวนผลงานวิจยัท่ีเก่ียวข้องกบัการวิเคราะห์ต้นทุนและความอ่อนไหวของ
โครงการลงทุนพบวา่ โครงการลงทุนมีความอ่อนไหวต่อการเปล่ียนแปลงของปัจจยัดา้นผลตอบแทน
มากกว่าด้านต้นทุนดังเช่นงานวิจัยของ Amdee (2018) ท่ีได้ท าการวิเคราะห์ด้านเศรษฐศาสตร์
อุตสาหกรรมเซรามิกส์วิสาหกิจขนาดกลางทอ้งถ่ินในจงัหวดัราชบุรี พบวา่มีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิเท่ากบั 
272,764,578 บาท โดยการวเิคราะห์ค่าความอ่อนไหวหรือค่าความไวในกรณีค่าใชจ่้ายในการลงทุนของ
โครงการเพิ่มข้ึน 30% จะส่งผลให้มูลค่าปัจจุบนัสุทธิเท่ากบัลบ 8,266,542 บาท และเม่ือผลตอบแทน
ของโครงการลดลง 30% ส่งผลใหมู้ลค่าปัจจุบนัสุทธิเท่ากบั ลบ 90,095,915 บาท สอดคลอ้งกบังานวจิยั
ของ Chouyruang & Logsa (2015) ท่ีไดศึ้กษาผลตอบแทนทางการเงินของการลงทุนท าสวนยางพารา
ซ่ึงพบวา่การลงทุนท าสวนยางพาราในภาคตะวนัออกเฉียงเหนือปี 2556 โครงการลงทุนมีมูลค่าปัจจุบนั
สุทธิเท่ากบั 165,834.50 บาท เม่ือวิเคราะห์ค่าความอ่อนไหวของโครงการพบว่าในกรณีท่ีค่าใช้จ่าย
เพิ่มข้ึนร้อยละ 10 และ 15 ขณะท่ีรายได้คงท่ีจะมีค่าปัจจุบันสุทธิเท่ากับ 120,418.16 บาท และ 
97,709.98 บาทตามล าดบั แต่หากรายไดล้ดลงร้อยละ 10 และ 15 ในขณะท่ีตน้ทุนคงท่ีจะมีมูลค่าปัจจุบนั
จะเท่ากับลบ 71,080.46 บาท  และ ลบ 189,537.94 บาทตามล าดับ และงานวิจัยของ Promplui & 
Chantuk (2017) ท่ีได้วิเคราะห์ตน้ทุนและความอ่อนไหวของธุรกิจศูนยส่์งเสริมสุขภาพผูสู้งอายุเชิง
ป้องกนัพื้นท่ีจงัหวดันครปฐมพบวา่โครงการมีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิเท่ากบั 14,545,716 บาทหากรายรับ
คงท่ีแต่ตน้ทุนเพิ่มร้อยละ5 จะส่งผลให้มูลค่าปัจจุบนัสุทธิลดลงเหลือ 15,253,176.53 บาท และหาก
ตน้ทุนคงท่ีแต่รายรับลดลงร้อยละ 5 จะท าใหมู้ลค่าปัจจุบนัสุทธิลดลงเหลือ 10,687,431.31 บาท 
  นอกจากน้ีจากการทบทวนงานวิจยัเก่ียวกบัธุรกิจยาดมสมุนไพร Piriyabenchawat (2019) ได้
กล่าวถึงผลการศึกษาว่ายาดมสมุนไพรเป็นยาสมุนไพรพื้นบา้นท่ีมีขั้นตอนการผลิตไม่ยุง่ยากช่วยเพิ่ม
รายไดแ้ละเป็นอาชีพเสริม แต่มีการแข่งขนัดา้นผลิตภณัฑ์สูง ดงันั้นการพฒันานวตักรรมความแตกต่าง
เพื่อสร้างมูลค่าเพิ่มให้กบัผลิตภณัฑ์ดา้นการออกแบบผลิตภณัฑ์จะท าให้สร้างโอกาสในการขายและ
ก าไรมากข้ึน 
 
วธีิการวจัิย 
ขอบเขตการศึกษา 
  ประชากรในการวิจยัคร้ังน้ีคือ วิสาหกิจชุมชนประเภทผลิตภณัฑ์สมุนไพรเพื่อสุขภาพและ
ความงามในเขตอ าเภอตะพานหิน จงัหวดัพิจิตรจ านวน 3 แห่ง ไดแ้ก่ วสิาหกิจชุมชนกลุ่มสมุนไพรไทย
ทุ่งทรายทอง วิสาหกิจชุมชนกลุ่มสมุนไพรจนัทร์หอมและวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์ ตามขอ้มูล
รายช่ือวสิาหกิจชุมชนจากฐานขอ้มูลระบบสารสนเทศวิสาหกิจชุมชนกองส่งเสริมวสิาหกิจชุมชน กรม
ส่งเสริมการเกษตร (Community Enterprise Promotion Division ,2565) 
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  กลุ่มตวัอย่างคือ วิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์ ในการวิจยัคร้ังน้ีคณะผูว้ิจยัใช้การเลือกกลุ่ม
ตวัอยา่งแบบเฉพาะเจาะจง เน่ืองจากการเขา้ถึงขอ้มูลโดยพบว่าการติดต่อขอขอ้มูลจากวิสาหกิจชุมชน
ทั้ง 3 แห่งไดรั้บการตอบรับและสะดวกในการให้ขอ้มูลเพื่อการวิจยัคร้ังน้ีเพียงแห่งเดียวคือวิสาหกิจ
ชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
 
การเกบ็รวบรวมข้อมูล   
  ขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีประกอบดว้ย  
  1)  ขอ้มูลปฐมภูมิไดแ้ก่ ขอ้มูลประวติัความเป็นมา รายละเอียดเก่ียวกบัการด าเนินธุรกิจยาดม
สมุนไพรและข้อมูลด้านการเงิน ได้แก่ ตน้ทุนของเงินทุน ค่าใช้จ่ายในการลงทุน ค่าใช้จ่ายในการ
ด าเนินงาน และรายไดจ้ากการสัมภาษณ์ผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งของวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
  2)  ขอ้มูลทุติยภูมิ ไดแ้ก่ ขอ้มูลบนัทึกรายรับรายจ่ายของวสิาหกิจชุมชนท่ีมีการจดัเก็บขอ้มูลไว้
เรียบร้อยแลว้    
 
เคร่ืองมือทีใ่ช้ในการวจัิย 
  เคร่ืองมือท่ีใช้ในการวิจยัคร้ังน้ี คือ แบบสัมภาษณ์และแบบฟอร์มกรอกขอ้มูลซ่ึงผูว้ิจยัสร้าง
จากการศึกษาเอกสารและงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้งประกอบดว้ยขอ้มูลดงัน้ี 
 ส่วนท่ี 1 ขอ้มูลต้นทุนในการด าเนินธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทอง จ าแนกข้อมูลเป็น 2 
ประเภทคือ ค่าใชจ่้ายในการลงทุนและค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน 
 ส่วนท่ี 2 ขอ้มูลดา้นรายไดข้องธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทอง 
 ส่วนท่ี 3 ขอ้มูลการวิเคราะห์ระยะเวลาคืนทุนและมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของโครงการลงทุนธุรกิจ     
ยาดมสมุนไพรตราชฎาทอง 
   ส่วนท่ี 4 ขอ้มูลการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการและการตดัสินใจลงทุนในโครงการ 
กรณีตน้ทุนเพิ่มข้ึนร้อยละ 10 และร้อยละ 20 ในขณะท่ีรายไดค้งท่ี และกรณีรายไดล้ดลงร้อยละ 10 และ
ร้อยละ 20 ในขณะท่ีตน้ทุนคงท่ี 
 
การวเิคราะห์ข้อมูล 
 ในส่วนของการวิเคราะห์ขอ้มูลผูว้ิจยัไดมี้การด าเนินการเก็บรวบรวมขอ้มูลจากการสัมภาษณ์ 
คณะกรรมการวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์จ านวนทั้งส้ิน 7 คน และข้อมูลจากเอกสารบนัทึกรายรับ
รายจ่ายของวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์ มีการตรวจสอบความเช่ือมัน่ของขอ้มูลโดยใช้การตรวจสอบ
ขอ้มูลแบบสามเส้า (Data Triangulation) ดงัท่ี Chantavanich (2010) กล่าวไวด้งัน้ี 1) การตรวจสอบสาม
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เส้าดา้นขอ้มูลจากการพิจารณาแหล่งขอ้มูลตาม เวลา สถานท่ี และบุคคลท่ีแตกต่างกนั 2) การตรวจสอบ
สามเส้าดา้นผูว้จิยัดว้ยการเปล่ียนตวัผูส้ังเกตหรือสัมภาษณ์ 3) การตรวจสอบสามเส้าดา้นวิธีการรวบรวม
ขอ้มูลโดยใชว้ิธีการเก็บรวบรวมขอ้มูลท่ีต่างกนัเพื่อรวบรวมขอ้มูลเร่ืองเดียวกนั และน าขอ้มูลดงักล่าวมา
กรอกในแบบฟอร์มกรอกข้อมูล ได้แก่ข้อมูลต้นทุนทั้ งหมดในการประกอบธุรกิจจ าหน่ายยาดม
สมุนไพรตราชฎาทอง จ าแนกเป็น ค่าใช้จ่ายในการลงทุนและค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน ขอ้มูลด้าน
รายได้ของโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์ รวมถึง
ประมาณการเงินลงทุนเร่ิมแรกและกระแสเงินรับสุทธิหลงัหกัภาษีของโครงการลงทุน และใชโ้ปรแกรม 
Microsoft  Excel  เพื่อค านวณหาระยะเวลาคืนทุน(Payback Period) ค่าปัจจุบนัสุทธิ(Net Present Value) 
โดยใชต้น้ทุนเงินทุนโดยเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (Weighted Average Cost of Capital: WACC) เป็นอตัราคิดลด 
และวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการลงทุน (Sensitivity Analysis) เพื่อวดัการเปล่ียนแปลงของ
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิเม่ือปัจจยัดา้นรายไดแ้ละตน้ทุนเปล่ียนแปลงในขณะท่ีปัจจยัอ่ืนคงท่ี 
 
ผลการวจัิย 
  ส่วนที่ 1 ข้อมูลทั่วไปของวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์ และผลการประมาณการต้นทุนของ
โครงการลงทุนในธุรกจิยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของวสิาหกจิชุมชนวาเบลล์ล่าซ์  
 จากการเก็บรวบรวมข้อมูลด้วยการสัมภาษณ์เชิงลึก และข้อมูลบันทึกรายรับรายจ่ายของ
วสิาหกิจชุมชน พบวา่ โครงการยาดมสมุนไพรตราชฎาทองเป็นอีกหน่ึงผลิตภณัฑ์ของวิสาหกิจชุมชน
วาเบลล์ล่าซ์ท่ีมีแนวคิดริเร่ิมมาจากตวัแทนคณะกรรมการวิสาหกิจชุมชนฯท่ีไดน้ าความรู้จากคนใน
ทอ้งถ่ินผสมผสานกบัการเรียนรู้ขณะเรียนแพทยแ์ผนไทยท่ีวิทยาลยัการสาธารณสุขสิรินธร จงัหวดั
พิษณุโลก โดยประยุกตใ์ชส้มุนไพรท่ีมีสรรพคุณในการช่วยบรรเทาอาการคดัจมูก วิงเวียนศีรษะ หน้า
มืดตาลาย ร่วมกบัสมุนไพรในทอ้งถ่ินคือ ผิวส้มโอท่าข่อยท าให้มีไดย้าดมท่ีมีกล่ินหอมสดช่ืนจนเป็น
เอกลกัษณ์ของผลิตภณัฑ์ยาดมสมุนไพรตราชฎาทอง  ทั้งน้ีวิสาหกิจชุมชนได้มีเป้าหมายการพฒันา
ผลิตภณัฑ์ยาดมสมุนไพรเพื่อสร้างงานและอาชีพให้คนในชุมชนรวมถึงเป็นการเพิ่มรายได้ให้กับ
วสิาหกิจชุมชนในอนาคตดว้ยเล็งเห็นถึงศกัยภาพของตลาดยาดมสมุนไพรวา่มีแนวโนม้เติบโตข้ึนอยา่ง
ต่อเน่ือง ในส่วนของการลงทุนช่วงเร่ิมแรกคณะกรรมการวิสาหกิจชุมชนฯ ไดพ้ิจารณาตดัสินใจใชเ้งิน
ลงทุนจากก าไรสะสมของวิสาหกิจชุมชนเป็นหลกั เม่ือน าขอ้มูลจากการสัมภาษณ์และบนัทึกรายรับ
รายจ่ายของโครงการมาสังเคราะห์พบว่าในการลงทุนโครงการธุรกิจยาดสมุนไพรตราชฎาทองมี
ค่าใชจ่้ายในการลงทุนและค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานดงัต่อไปน้ี 
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ตารางที ่1 ประมาณการค่าใชจ่้ายในการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของวิสาหกิจชุมชนวา
เบลลล่์าซ์ 

  หน่วย : บาท 
ล าดบัท่ี รายการ ค่าใชจ่้ายในการลงทุนเร่ิมแรก 

1 ค่าปรับปรุงอาคารศูนยก์ารผลิต 150,000 

2 ตูอ้บสมุนไพร   37,900 

3 เคร่ืองชัง่สมุนไพร   12,000 
4 อุปกรณ์ส าหรับจดัเก็บสมุนไพร   10,000 

5 เฟอร์นิเจอร์และอุปกรณ์ส านกังาน   45,500 

รวมทั้งส้ิน 255,400 

ท่ีมา : จากการสังเคราะห์ของผูว้จิยั 
 

 จากตารางท่ี 1 แสดงค่าใช้จ่ายในการลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพรพบว่า วิสาหกิจชุมชนวา
เบลล์ล่าซ์ไดใ้ชเ้งินลงทุนจ านวนทั้งส้ิน 255,400 บาท ประกอบไปดว้ยค่าปรับปรุงอาคารศูนยก์ารผลิต
ซ่ึงเดิมเป็นอาคารส านักงานของวิสาหกิจชุมชนเพื่อใช้เป็นห้องในการผลิตและจดัเก็บสมุนไพรเป็น
จ านวนเงิน 150,000 บาท ค่าใช้จ่ายในการจดัซ้ืออุปกรณ์ในการผลิตสมุนไพรได้แก่ ตู้อบสมุนไพร 
เคร่ืองชัง่สมุนไพร อุปกรณ์ส าหรับจดัเก็บสมุนไพร จ านวน 37,900 บาท 12,000 บาท และ 10,000 บาท
ตามล าดบั นอกจากนั้นจะเป็นค่าใชจ่้ายเก่ียวกบัเฟอร์นิเจอร์และอุปกรณ์ส านกังานจ านวน 45,500 บาท 
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ตารางที ่2 ประมาณการค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทอง
ของวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 

  หน่วย : บาท 

ปีท่ี 
ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน 

ค่าวตัถุดิบ ค่าบรรจุภณัฑ ์ ค่าน ้าค่าไฟ ค่าขนส่ง ค่าแรงงาน 
ค่าใชจ่้ายในการ

ขาย รวมทั้งส้ิน 

1 26,400.00 9,900.00 4,800.00 6,000.00 127,080.00 18,000.00 192,180.00 

2 31,680.00 11,880.00 4,800.00 6,000.00 127,080.00 12,000.00 193,440.00 

3 38,016.00 14,256.00 4,800.00 6,000.00 127,080.00 12,000.00 202,152.00 

4 45,620.00 17,107.50 4,800.00 7,200.00 127,080.00 12,000.00 213,807.50 

5 54,744.00 20,529.00 4,800.00 7,200.00 152,496.00 12,000.00 251,769.00 

6 60,220.00 22,582.50 5,400.00 7,200.00 152,496.00 12,000.00 259,898.50 

7 66,240.00 24,840.00 5,400.00 8,400.00 152,496.00 12,000.00 269,376.00 

8 72,864.00 27,324.00 5,400.00 8,400.00 152,496.00 12,000.00 278,484.00 

9 80,148.00 30,055.50 5,400.00 8,400.00 169,440.00 12,000.00 305,443.50 

10 88,164.00 33,061.50 5,400.00 8,400.00 169,440.00 12,000.00 316,465.50 

ท่ีมา : จากการสังเคราะห์ของผูว้จิยั 
 

 จากตารางท่ี 2 พบวา่ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎา
ทองของวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์ ประกอบดว้ย 1) ค่าวตัถุดิบและค่าบรรจุภณัฑ์เป็นค่าใชจ่้ายท่ีแปร
ผนัตามจ านวนการผลิตและจ าหน่ายโดยประมาณการค่าใชจ่้ายดงักล่าวจะเพิ่มข้ึนตามจ านวนยอดขายท่ี
คาดวา่จะสูงข้ึนจากการสร้างแบรนดสิ์นคา้ให้เป็นท่ีรู้จกัแก่ผูบ้ริโภคในอนาคต 2) ค่าน ้ าค่าไฟมีการปรับ
ประมาณการเพิ่มข้ึนในปีท่ี 5 อนัเน่ืองมาจากค่า Fuel Adjustment Charge(FT) ของค่าไฟฟ้าท่ีอาจปรับ
เพิ่มสูงข้ึน 3) ค่าขนส่งวตัถุดิบเป็นค่าใช้จ่ายจากการล าเลียงวตัถุดิบในการผลิตจากชุมชนในละแวก
ใกลเ้คียงมีการปรับเพิ่มข้ึนในปีท่ี 4 และปีท่ี 7 เพื่อให้รองรับการปรับตวัของราคาน ้ ามนัในอนาคต 4) 
ค่าแรงงานมีการปรับเพิ่มตามการขยายการผลิตเพื่อรองรับกบัการเติบโตของยอดขาย และ 5) ค่าใชจ่้าย
ในการขายจะสูงเฉพาะในปีแรกเพื่อสร้างการรับรู้ของผูบ้ริโภคต่อผลิตภณัฑ์โดยส่ือหลกัท่ีใช้ในการ
โฆษณาคือ ส่ือออนไลน์ทาง Facebook เป็นหลกั   
 เม่ือพิจารณาพบว่าค่าใช้จ่ายในการด าเนินงานท่ีสูงท่ีสุดในช่วง 2 ปีแรกคือ ค่าแรงงาน ค่า
วตัถุดิบและค่าใชจ่้ายในการขายตามล าดบั และตั้งแต่ปีท่ี 3 เป็นตน้ไปพบวา่ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน
ท่ีสูงท่ีสุดคือ ค่าแรงงาน ค่าวตัถุดิบและค่าบรรจุภณัฑต์ามล าดบั 
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ตารางที ่3 ประมาณการรายรับรวมโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของวิสาหกิจ
ชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 

ปีท่ี 
ประมาณการยอดขายปลีก ประมาณการยอดขายส่ง 

รายรับรวม 
(บาท) 

จ านวน 
(กระปุก) 

ราคาขาย
ต่อหน่วย 

รายรับ 
(บาท) 

จ านวน 
(กระปุก) 

ราคาขาย
ต่อหน่วย 

รายรับ 
(บาท) 

1 2,400 50 120,000 4,200 30 126,000 246,000 
2 2,880 50 144,000 5,040 30 151,200 295,200 
3 3,456 50 172,800 6,048 30 181,440 354,240 
4 4,147 50 207,350 7,258 30 217,740 425,090 
5 4,976 50 248,800 8,710 30 261,300 510,100 
6 5,474 50 273,700 9,581 30 287,430 561,130 
7 6,021 50 301,050 10,539 30 316,170 617,220 
8 6,623 50 331,150 11,593 30 347,790 678,940 
9 7,285 50 364,250 12,752 30 382,560 746,810 

10 8,014 50 400,700 14,027 30 420,810 821,510 
ท่ีมา : จากการสังเคราะห์ของผูว้จิยั 
 

  จากตารางท่ี 3 พบวา่รายรับของโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของวิสาหกิจ
ชุมชน วาเบลล์ล่าซ์ มีท่ีมาจากการขายปลีกให้กบัผูบ้ริโภคโดยตรงและการขายส่งให้ตวัแทนจ าหน่าย
ทัว่ประเทศ การขายปลีกยาดมสมุนไพรมีการตั้งราคาขายต่อหน่วยกระปุกละ 50 บาท ส่วนการขายส่ง
ตั้งราคาขายต่อหน่วยกระปุกละ 30 บาท ทั้งน้ียอดขายส่งจะสามารถขายเป็นจ านวนท่ีมากกวา่ยอดขาย
ปลีกเน่ืองจากวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์มีตวัแทนจ าหน่ายผลิตภณัฑ์อ่ืนๆ ของวิสาหกิจชุมชนอยูแ่ลว้
สามารถขายผ่านช่องทางตวัแทนจ าหน่ายผลิตภณัฑ์เดิมไดแ้ละยงัคาดว่าในอนาคตการขยายตวัแทน
จ าหน่ายเพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง ในส่วนของจ านวนยอดขายช่วง 5 ปีแรกมีการเติบโตอยูท่ี่ 20% เน่ืองจาก
การคาดการณ์ศกัยภาพของตลาดยาดมสมุนไพรวา่ยงัมีแนวโนม้อตัราการเติบโตท่ีสูง ส่วนในปีท่ี 6 – 10 
จะปรับลดอตัราการเติบโตอยูท่ี่ 10% จากการคาดการณ์แนวโนม้ตลาดท่ีเร่ิมอ่ิมตวัเน่ืองจากมีคู่แข่งขนั
เขา้มาในตลาดมากข้ึน 
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 ส่วนที่ 2 ประมาณการกระแสเงินสดรับสุทธิของโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎา
ทองของวสิาหกจิชุมชนวาเบลล์ล่าซ์ 
 

ตารางที ่4 ประมาณการกระแสเงินสดรับสุทธิรายปีโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทอง
ของวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 

  หน่วย : บาท 

ปี รายรับ ค่าใชจ่้าย กระแสเงินสดสุทธิ 

1  246,000.00   188,580.00          57,420.00  
2  295,200.00   193,440.00       101,760.00  
3  354,240.00   202,152.00       152,088.00  
4  425,090.00   213,807.50       211,282.50  
5  510,100.00   251,769.00       258,331.00  
6  561,130.00   259,898.50       301,231.50  
7  617,220.00   269,376.00       347,844.00  
8  678,940.00   278,484.00       400,456.00  
9  746,810.00   305,443.50       441,366.50  

10  821,510.00   316,465.50       505,044.50  
ท่ีมา : จากการสังเคราะห์ของผูว้จิยั 
 

 จากตารางท่ี 4 พบว่า โครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของวิสาหกิจชุมชนวา
เบลลล่์าซ์สามารถประมาณการรายรับและค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานเพื่อหากระแสเงินสดรับสุทธิตาม
อายโุครงการโดยโครงการลงทุนจะให้กระแสเงินสดรับสุทธิตั้งแต่ 57,420.00 -505,044.50 บาท ตลอด
ระยะเวลาปีท่ี 1-10  
 

 ส่วนที่ 3 ผลการวิเคราะห์ระยะเวลาคืนทุนและมูลค่าปัจจุบันสุทธิ ของโครงการลงทุนธุรกิจ
สมุนไพรตราชฎาทองของวสิาหกจิชุมชนวาเบลล์ล่าซ์ 
 

 3.1 ผลการวิเคราะห์ระยะเวลาคืนทุนของโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของ
วสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
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 ส าหรับการพิจารณาระยะเวลาคืนทุน (Payback Period) จากระแสเงินสดสุทธิของโครงการ
ลงทุนเพื่อให้ทราบว่าตอ้งใช้ระยะเวลาก่ีปีจึงจะได้เงินลงทุนเร่ิมแรกคืนกลบัมาโดยมีผลการค านวณ
ดงัน้ี 
  PB  =  จ านวนปีก่อนคืนทุน  +     เงินส่วนท่ียงัไม่คืนทุน                         
      กระแสเงินสดสุทธิท่ีเกิดข้ึนในปีท่ีคืนทุน 
 

  PB  =  2 + (96,220/152,088)  
         =  2.63 ปี 
  จากผลการค านวณดงักล่าวพบว่า ระยะเวลาคืนทุนของโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพร
ตราชฎาทองของวสิาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์จะใชร้ะยะเวลา 2.63 ปีในการท่ีจะไดรั้บเงินลงทุนเร่ิมแรก
จ านวน 255,400 บาทคืนกลบัมา และจากการสัมภาษณ์คณะกรรมการวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์พบวา่
ตอ้งการคืนทุนภายในระยะเวลา 3 ปี ดงันั้นสามารถยอมรับโครงการลงทุนน้ีไดเ้น่ืองจากคืนทุนภายใน
ระยะเวลาท่ีก าหนดไว ้
 3.2 การวิเคราะห์มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของ
วสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
 3.2.1)  การค านวณอตัราส่วนคิดลด (Discount Rate)  
  ในการค านวณทางการเงินส าหรับวเิคราะห์มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value) ได้
ใชอ้ตัราส่วนคิดลดจากการค านวณหาตน้ทุนเงินทุนโดยเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (Weighted Average Cost of 
Capital : WACC) โดยพิจารณาตน้ทุนเงินทุนและสัดส่วนเงินทุนของวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์จาก
แหล่งท่ีมาของเงินทุนคือก าไรสะสมซ่ึงถือเป็นต้นทุนส่วนของผูถื้อหุ้นร้อยละ 100 และจากการ
สัมภาษณ์ขอ้มูลจากคณะกรรมการวิสาหกิจชุมชนสามารถประมาณการตน้ทุนของส่วนของผูถื้อหุน้ได้
เท่ากบั 15.50%  ดงันั้นตน้ทุนเงินทุนโดยเฉล่ียถ่วงน ้าหนกัของวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์จะเท่ากบั  
  WACC = wb kb + Wp kp  + We ke  
   = 0 + 0 + (1)(0.1550) 
   = 15.50% 
โดยท่ี  Wb = สัดส่วนของหน้ีสินระยะยาวของวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
  Kb = ตน้ทุนเงินทุนจากหน้ีสินระยะยาวหลงัหกัภาษีของวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์  
  Wp = สัดส่วนของหุน้บุริมสิทธิต่อเงินทุนทั้งหมดของวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
  kp   = ตน้ทุนเงินทุนจากหุน้บุริมสิทธิของวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
  We = สัดส่วนของส่วนของผูถื้อหุน้ของวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
  Ke = ตน้ทุนของส่วนของผูถื้อหุน้ของวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
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  ดงันั้นในการวิจยัคร้ังน้ีจะใช ้ตน้ทุนเงินทุนโดยเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั WACC เท่ากบั 15.50% เป็น
อตัราส่วนคิดลดเพื่อใชใ้นการค านวณมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของโครงการ 
  3.2.2) การประเมินมูลค่าปัจจุบันสุทธิ (Net Present Value: NPV) ของโครงการธุรกิจยาดม
สมุนไพรตราชฎาทองของวสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 
 

ตารางที ่5 แสดงมูลค่าปัจจุบันสุทธิของโครงการลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของ
วสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 

Year Cash Flow 
Present Value 

(Discount Factor i= 15.50%) 
0        (255,400)              (255,400) 
1         57,420.00               49,714.29  
2      101,760.00               76,280.43  
3      152,088.00               98,707.24  
4      211,282.50            118,723.20  
5      258,331.00            125,680.12  
6      301,231.50            126,884.47  
7      347,844.00            126,855.89  
8      400,456.00            126,444.21  
9      441,366.50            120,659.50  

10      505,044.50            119,539.05  
Net Present Value (NPV)          834,088.39 

 

  จากตารางท่ี 5 พบว่า โครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของวิสาหกิจชุมชนวา
เบลล์ล่าซ์อายุโครงการ 10 ปีใชต้น้ทุนเงินทุนถวัเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 15.50% เป็นอตัราคิดลดจะมี
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value: NPV) เท่ากบั 834,088.39 บาท ซ่ึงมีค่าเป็นบวก หมายความว่า
มูลค่าปัจจุบนัของกระแส เงินสดรับสุทธิท่ีไดรั้บจากโครงการมีค่ามากกวา่เงินลงทุนเร่ิมแรก ดงันั้นตาม
เกณฑใ์นการตดัสินใจจึงยอมรับโครงการลงทุนน้ี 
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  ส่วนที่ 4  ผลการศึกษาการวิเคราะห์ความอ่อนไหว (Sensitivity Analysis) ของโครงการลงทุน
ธุรกจิยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของวสิาหกจิชุมชนวาเบลล์ล่าซ์ 
  การวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการในคร้ังน้ีจะพิจารณาจากผลกระทบในกรณีท่ีปัจจยั
ซ่ึงไดแ้ก่ 1) ตน้ทุนเพิ่มข้ึนร้อยละ 10 และร้อยละ 20 ในขณะท่ีรายไดค้งท่ีและ 2) รายไดล้ดลงร้อยละ 10 
และร้อยละ 20 ในขณะท่ีตน้ทุนคงท่ีดงัน้ี 
 

ตารางที ่6 ผลการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของ
วสิาหกิจชุมชนวาเบลลล่์าซ์ 

Condition Financial Parameter Changes NPV, DF= 15.50 % Conclusion 
1 Fixed income and increased 

operating cost by 10% 
720,472.67 

 
Feasible 

2 Fixed income and increased 
operating cost by 20% 

606,856.96 Feasible 

3 Decreased income by 10% and 
fixed operating cost  

611,523.84  Feasible 

4 Decreased income by 20% and 
fixed operating cost 

388,959.28 Feasible 

 

  จากตารางท่ี 6  ผลการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎา
ทองของวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์เม่ือตน้ทุนเปล่ียนแปลงไปในขณะท่ีรายได้คงท่ีพบว่า ถ้าตน้ทุน
เพิ่มข้ึนร้อยละ 10 และร้อยละ 20 จะส่งผลต่อมูลค่าปัจจุบันสุทธิของโครงการลงทุนลดลงเหลือ 
720,472.67 บาท และ 606,856.96 บาทตามล าดบั  ส่วนในกรณีท่ีรายไดเ้ปล่ียนแปลงไปแต่ตน้ทุนคงท่ี
พบว่าจะส่งผลต่อมูลค่าปัจจุบนัสุทธิของโครงการลงทุนลดลงเหลือ 611,523.84 บาท และ 388,959.28 
บาทตามล าดบั  
 สรุปได้ว่าโครงการลงทุนมีความอ่อนไหวด้านรายได้มากกว่าด้านต้นทุนกล่าวคือ ถ้าหาก
รายไดล้ดลงในขณะท่ีตน้ทุนคงท่ีจะท าใหมู้ลค่าปัจจุบนัสุทธิลดลงมากกวา่การท่ีตน้ทุนเพิ่มข้ึน   
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อภิปรายผล  
  จากการศึกษาตน้ทุนของโครงการลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพร กรณีศึกษายาดมสมุนไพร
ชฎาทองกลุ่มวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์พบวา่ การลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพรใชเ้งินลงทุนเร่ิมแรก
ไม่สูงมากเน่ืองจากกระบวนการผลิตไม่ซับซ้อนและใช้วตัถุดิบหลกัคือสมุนไพรซ่ึงผูแ้ข่งขนัรายใหม่
สามารถเขา้สู่ตลาดไดง่้ายสอดคลอ้งกบังานวิจยัของ Piriyabenchawat (2019)ท่ีกล่าววา่ยาดมสมุนไพรมี
ขั้นตอนการผลิตท่ีไม่ยุง่ยากช่วยเพิ่มรายไดแ้ต่มีการแข่งขนัสูงควรพฒันานวตักรรมความแตกต่างสร้าง
มูลค่าเพิ่มเพื่อโอกาสในการท าก าไรท่ีมากข้ึน และเม่ือวิเคราะห์ตน้ทุนหรือค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน
พบวา่มีค่าใชจ่้ายท่ีสูงท่ีสุดคือ ค่าแรงงาน  
  การประเมินโครงการลงทุนพบวา่โครงการมีระยะเวลาคืนทุนเท่ากบั 2.63 ปี ซ่ึงนอ้ยกวา่เกณฑ์
ของวิสาหกิจชุมชนท่ีตั้งไว ้3 ปีจึงยอมรับโครงการได้ดงัท่ี Ehrhardt & Brigham (2011) กล่าวว่าหาก
โครงการลงทุนมีระยะเวลาคืนทุนน้อยว่าระยะเวลาท่ีตั้ งเกณฑ์ไวส้ามารถยอมรับโครงการนั้นได ้  
การศึกษาความคุม้ค่าในการลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองดว้ยมูลค่าปัจจุบนัสุทธิพบว่า 
โครงการลงทุนมีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิเป็นบวกซ่ึงหมายความวา่โครงการมีความคุม้ค่าต่อการลงทุนดงัท่ี 
Douglas, et al. (2018) ท่ีกล่าวว่า เกณฑ์ในการตดัสินใจโดยใช้มูลค่าปัจจุบนัสุทธิจะยอมรับโครงการ
ลงทุนท่ีมีมูลค่าปัจจุบนัสุทธิเป็นบวกสอดคลอ้งกบัท่ี The Stock Exchange of Thailand (2021) กล่าววา่ 
หากมูลค่าปัจจุบนัสุทธิมีค่ามากกว่าศูนยส์ามารถยอมรับโครงการลงทุนไดเ้น่ืองจากเป็นโครงการท่ี
สร้างมูลค่าเพิ่มใหก้บักิจการ      
  ในส่วนของการวิเคราะห์ค่าความอ่อนไหวของโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรพบว่า 
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของโครงการลงทุนมีความอ่อนไหวดา้นรายไดม้ากกวา่ตน้ทุนสอดคลอ้งกบังานวจิยั
ของ Amdee (2018)ท่ีพบว่าเม่ือผลตอบแทนของโครงการลดลง 30% จะส่งผลให้มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ
ของโครงการลงทุนในอุตสาหกรรมเซรามิกส์วิสาหกิจขนาดกลางท้องถ่ินในจงัหวดัราชบุรีลดลง
มากกวา่กรณีค่าใชจ่้ายเพิ่มข้ึน 30% เช่นเดียวกบังานวิจยัดา้นการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ
ลงทุนในสวนยางพาราในภาคตะวนัออกเฉียงเหนือปี 2556 ของ Chouyruang & Logsa (2015) ท่ีพบวา่ 
หากรายไดล้ดลงร้อยละ 10 และ 15 ในขณะท่ีตน้ทุนคงท่ีจะส่งผลให้มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของโครงการ
ลดลงมากกวา่กรณีค่าใชจ่้ายเพิ่มข้ึนร้อยละ 10 และ15 รวมถึงงานวิจยัของ Promplui & Chantuk (2017) 
ท่ีพบวา่โครงการลงทุนในธุรกิจศูนยส่์งเสริมสุขภาพผูสู้งอายุเชิงป้องกนัพื้นท่ีจงัหวดันครปฐมมีมูลค่า
ปัจจุบนัสุทธิเปล่ียนแปลงจากกรณีรายรับลดลงมากกวา่กรณีตน้ทุนเพิ่มข้ึน       
  จากผลการวิเคราะห์สรุปไดว้า่การลงทุนในธุรกิจยาดมสมุนไพรมีความคุม้ค่าในการลงทุน ใช้
เงินลงทุนเร่ิมแรกจ านวนไม่มาก ตน้ทุนหรือค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานส่วนใหญ่มาจากค่าแรงงานใน
การผลิตและจ าหน่าย ดังนั้ นวิสาหกิจชุมชนควรมีการวางแผนควบคุมค่าใช้จ่ายดังกล่าวให้มี
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ประสิทธิภาพทั้งน้ีอาจพิจารณาน าเคร่ืองจกัรในการบรรจุภณัฑ์เขา้มาช่วยเพื่อลดตน้ทุนการผลิตใน
อนาคต และในส่วนของผลการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการลงทุนจะเห็นไดว้า่การลดลงของ
รายไดมี้ผลต่อความคุม้ค่าของโครงการลงทุนในธุรกิจมากกว่าปัจจยัด้านตน้ทุน ดงันั้นการลงทุนใน
โครงการธุรกิจยาดมสมุนไพรในคร้ังน้ีวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์ควรให้ความส าคญัต่อการเพิ่ม
ยอดขายในอนาคตโดยใชก้ลยทุธ์สร้างความแตกต่างของผลิตภณัฑใ์หผู้บ้ริโภครับรู้เพื่อสร้างการเติบโต
ท่ีย ัง่ยนืใหก้บัธุรกิจในอนาคตต่อไป 
 
ข้อเสนอแนะในการวจัิย 
  ข้อเสนอแนะทีไ่ด้จากงานวจัิย 
 1.  จากการศึกษาพบว่า ปัจจัยด้านรายได้มีผลต่อการเปล่ียนแปลงต่อมูลค่าปัจจุบันสุทธิ
มากกวา่ดา้นตน้ทุน ดงันั้นผูท่ี้สนใจลงทุนในธุรกิจน้ีควรวางกลยุทธ์เพื่อสร้างการเติบโตให้กบัยอดขาย
อยา่งต่อเน่ืองเพื่อสร้างผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการเพิ่มข้ึน 
 2.  จากการวเิคราะห์พบวา่ ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานท่ีสูงท่ีสุดคือค่าแรงงานในการผลิต ดงันั้น
ในอนาคตหากวิสาหกิจชุมชนวาเบลล์ล่าซ์ตอ้งการขยายการผลิต ควรพิจารณาการน าเคร่ืองจกัรและ
เทคโนโลยหีรือพฒันานวตักรรมในการผลิตอ่ืนเขา้มาช่วยในกระบวนการผลิตเพื่อลดตน้ทุนในอนาคต 
  ข้อเสนอแนะส าหรับงานวจัิยคร้ังต่อไป 
 1.  การวิจยัในคร้ังน้ีไดศึ้กษาระยะเวลาคืนทุนดว้ยวิธี Payback Period (PB) เท่านั้นในการวิจยั
คร้ังต่อไปควรพิจารณาการวิเคราะห์โดยใช้วิธี Discount Payback Period (DPB) ซ่ึงเป็นระยะเวลาคืน
ทุนท่ีค านึงถึงมูลค่าของเงินตามเวลาเพิ่มเติมดว้ยเพื่อใหไ้ดผ้ลการศึกษาท่ีครอบคลุมมากข้ึน 
 2.  การวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการลงทุนธุรกิจยาดมสมุนไพรตราชฎาทองของ
วิสาหกิจชุมชน วาเบลล์ล่าซ์ได้ศึกษาผลกระทบจากการเปล่ียนแปลงของ 2 ปัจจยั คือ การเพิ่มข้ึนของ
ตน้ทุนและการลดลงของรายได้โดยพิจารณาทีละปัจจยัเท่านั้น หากมีการศึกษาเพิ่มเติมควรพิจารณาทั้ง
สองปัจจยัพร้อมกนัดว้ยเน่ืองจากในสถานการณ์จริงปัจจยัทั้งสองอาจมีการลดลงหรือเพิ่มข้ึนพร้อมกนัได ้ 
 3.  การวิจยัในคร้ังน้ีเป็นการศึกษาความคุม้ค่าในการลงทุนเท่านั้นในการวิจยัคร้ังต่อไปควร
ศึกษาเพิ่มเติมดา้นปัจจยัท่ีส่งผลต่อความส าเร็จของธุรกิจยาดมสมุนไพรในดา้นกลยุทธ์การตลาด และ
การพฒันาผลิตภณัฑห์รือบรรจุภณัฑ์ 
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