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บทคัดย่อ 
 

 การศึกษาน้ีตอ้งการศึกษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุนโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย์
ขนาด 1 เมกะวตัต์ ในจงัหวดันครราชสีมา  โดยศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงินและความ
เป็นไปได้ทางด้านเศรษฐศาสตร์ รวมถึงการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ เม่ือมีการ
เปล่ียนแปลงตน้ทุนและผลตอบแทนของโครงการ การศึกษาน้ีใช้ขอ้มูลปฐมภูมิและทุติยภูมิซ่ึงได้
จากการสอบถามจากพนกังานบริษทัต่างๆ และการเก็บรวบรวมจากหนงัสือ บทความ วารสารและ
งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง ส าหรับการศึกษาน้ีใชเ้คร่ืองมือวิเคราะห์ทางการเงินในการศึกษา ไดแ้ก่ มูลค่า
ปัจจุบนัสุทธิ อตัราผลตอบแทนต่อการลงทุน อตัราผลตอบแทนภายในของโครงการ และการ
ทดสอบความอ่อนไหวของโครงการ  

ผลการศึกษาพบว่าโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ขนาด 1 เมกะวตัต์ ในพื้นท่ีจังหวดั
นครราชสีมาเป็นโครงการท่ีมีความคุม้ค่าทางด้านการเงินโดยมูลค่าปัจจุบนัสุทธิมีมูลค่าเท่ากับ  
8,051,173 บาท อตัราผลตอบแทนภายในทางดา้นการเงินเท่ากบัร้อยละ 8.93 อตัราผลตอบแทนต่อ
การลงทุนเท่ากบั 1.17 แต่เม่ือพิจารณาความเส่ียงทางดา้นตน้ทุนและผลตอบแทนท าให้โครงการน้ี
ไม่เหมาะสมท่ีจะลงทุนเน่ืองจากสามารถรับความเส่ียงดา้นตน้ทุนเพิ่มข้ึนไดเ้พียงร้อยละ 8.47 และ
รับความเส่ียงผลตอบแทนลดลงได้เพียงร้อยละ 7.24 ส่วนผลการศึกษาความเป็นไปได้ทางด้าน
เศรษฐศาสตร์นั้น มีความคุม้ค่าทางดา้นเศรษฐศาสตร์และมีความเหมาะสมในการลงทุน โดยมูลค่า
ปัจจุบนัสุทธิมีมูลค่าเท่ากบั 50,394,748 บาท อตัราผลตอบแทนภายในทางดา้นเศรษฐศาสตร์เท่ากบั
ร้อยละ 15.29 และอตัราผลตอบแทนต่อการลงทุนเท่ากบั 1.60 นอกจากน้ียงัสามารถรับความเส่ียง
ดา้นตน้ทุนเพิ่มข้ึนไดถึ้งร้อยละ 60.47 และรับความเส่ียงผลตอบแทนลดลงไดถึ้งร้อยละ 37.68 
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ABSTRACTS 
 

 This study aims to study the possibility of investing in a 1-megawatt solar power plant 
in the Nakornratchasima province through studying the possibility of financial and economics, 
as  well as analysis sensitivity of the project when the cost and benefits of the project are changed. 
This study used primary and secondary data, which had inquired the employees from companies 
and collecting data from books, journals, articles, and related researches. For this study, 
the  researcher used the tools of financial analysis in the study includes Net Present Value (NPV), 
Benefit - Cost Ratio (BCR), Internal Rate of Return (IRR), and Switching Value to test the 
sensitivity of the project. 

The study found that the 1 MW solar power plant in Nakornratchasima province is a worth 
financing projects, the net present value is 8,051,173 baht, has the financial internal rate of return 
8.79% and return on investment 1 . 1 2 %, but when consider about the risks of costs and rewards 
make this project is not eligible to invest due to the risk of cost increases to 6.26% and the risks of 
diminishing returns has only 5 . 5 8 %. For the results of a feasibility study on an economics, this 
project is worthwhile in the economic and suitable for investment, the net present value is equal to 
50,394,748 baht, has the economic internal rate of return of 14.43% and return on investments of 
1.53%.  In addition, this project can also take the risk of increasing cost up to 52.73% and the risk 
of diminishing returns up to 34.53%. 
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บทที ่1 
บทน ำ 

 
1.1 ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 
 จากขอ้มูลการจ าหน่ายพลงังานไฟฟ้าในประเทศไทย 10 ปี ยอ้นหลงั (พ.ศ. 2547-2556) 
พบว่าความตอ้งการใช้พลงังานไฟฟ้าในประเทศไทยเพิ่มข้ึนอย่างต่อเน่ือง  โดยในปี พ.ศ. 2556 
ความต้องการพลังงานไฟฟ้าอยู่ท่ี 168,155.57 ล้านกิโลวตัต์ชั่วโมง เพิ่มข้ึนจากปี พ.ศ. 2547 
ถึง ร้อย  ละ 41.99 โดยเฉล่ียเพิ่มข้ึนร้อยละ 4.67 ต่อปี 
 

 
 

แผนภูมิที ่1.1 การจ าหน่ายพลงังานไฟฟ้า (พ.ศ. 2547-2556) 
ทีม่ำ: การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย 
  
 นอกจากขอ้มูลการจ าหน่ายพลงังานไฟฟ้ายอ้นหลงัแลว้ การไฟฟ้าฝ่ายผลิตไดท้  าการ
พยากรณ์ความตอ้งการไฟฟ้าในระบบการไฟฟ้าฝ่ายผลิตไวอี้กดว้ย โดยไดผ้ลการพยากรณ์ ดงัน้ี 
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แผนภูมิที ่1.2 ค่าพยากรณ์ความตอ้งการไฟฟ้าในระบบการไฟฟ้าฝ่ายผลิต  
ทีม่ำ: สรุปแผนพฒันาก าลงัผลิตไฟฟ้าของประเทศ พ.ศ. 2555-2573 (ฉบบัปรับปรุงคร้ังท่ี 3) 
 
 ถึงแมว้่าการพยากรณ์ความตอ้งการไฟฟ้าในระบบการไฟฟ้าฝ่ายผลิตจะมีแนวโน้ม
เพิ่มข้ึนอยา่งต่อเน่ือง แต่ในความเป็นจริงอาจไม่เป็นเช่นนั้น เน่ืองจากในปัจจุบนัการสร้างโรงไฟฟ้า
ถ่านหิน โรงไฟฟ้าพลงังานความร้อนร่วม โรงไฟฟ้าพลงัน ้ า ซ่ึงเป็นโรงไฟฟ้าท่ีมีตน้ทุนการผลิต
ไฟฟ้าต ่านั้นสร้างไดย้าก เพราะประชาชนในพื้นท่ีท าการต่อตา้นเน่ืองจากกลวัปัญหาส่ิงแวดลอ้มถูก
ท าลาย และมลภาวะเป็นพิษ ดงันั้นจึงตอ้งซ้ือไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าพลงังานทดแทนซ่ึงมีตน้ทุนการ
ผลิตสูง ดงันั้นราคาขายไฟฟ้าของการไฟฟ้าฝ่ายผลิตจึงสูงข้ึนดว้ย ดว้ยเหตุน้ีจึงอาจท าให้แนวโน้ม
ความตอ้งการใชไ้ฟฟ้าไม่ไดเ้พิ่มข้ึนเป็นเส้นตรงอยา่งท่ีการไฟฟ้าฝ่ายผลิตไดพ้ยากรณ์ไว ้

จากขอ้มูลการจ าหน่ายพลงังานไฟฟ้ายอ้นหลงัและการพยากรณ์ความตอ้งการไฟฟ้าใน
ระบบการไฟฟ้าฝ่ายผลิตจะเห็นไดว้่าความตอ้งการใช้พลงังานไฟฟ้ามีแนวโน้มเพิ่มข้ึน ดงันั้นจึง
ตอ้งมีการจดัหาแหล่งพลงังานไฟฟ้าเพื่อให้เพียงพอต่อการใช้ภายในประเทศ จากขอ้มูลการผลิต
พลงังานไฟฟ้า 10 ปี ยอ้นหลงั (พ.ศ. 2547-2556)  พบวา่การไฟฟ้าฝ่ายผลิตไดท้  าการผลิตไฟฟ้าจาก
ทรัพยากรต่างๆ เช่น น ้ า ก๊าซธรรมชาติ น ้ ามนัดีเซล น ้ ามนัเตา และถ่านหิน เป็นตน้ แต่ปริมาณ
พลงังานไฟฟ้าท่ีผลิตไดก้็ยงัไม่เพียงพอต่อความตอ้งการใชพ้ลงังานไฟฟ้าในประเทศไทย ดงันั้นจึง
ตอ้งมีการน าเขา้พลงังานไฟฟ้าสุทธิจากต่างประเทศ โดยในปี พ.ศ. 2556 มีการน าเขา้พลงังานไฟฟ้า
สุทธิ  101,421.5 ล้านกิโลวตัต์ชัว่โมง เพิ่มข้ึนจากปี พ.ศ. 2547 ถึงร้อยละ 53.34 โดยเฉล่ียเพิ่มข้ึน
ร้อย  ละ 5.93 ต่อปี 
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แผนภูมิที ่1.3 การผลิตพลงังานไฟฟ้า (พ.ศ. 2547-2556) 
ทีม่ำ: การไฟฟ้าฝ่ายผลิตแห่งประเทศไทย 
 

และเม่ือน าข้อมูลการผลิตพลงังานไฟฟ้าจากเช้ือเพลิงต่างๆ พ.ศ. 2556 มาวิเคราะห์
พบว่าการใชก้๊าซธรรมชาติเป็นเช้ือเพลิงมีสัดส่วนสูงท่ีสุด คิดเป็นร้อยละ 67 ของเช้ือเพลิงทั้งหมด 
รองลงมาคือ ถ่านหิน/ลิกไนต ์น าเขา้/อ่ืนๆ พลงัน ้า และน ้ามนั 

 

 
 
แผนภูมิที ่1.4 การผลิตพลงังานไฟฟ้าจากเช้ือเพลิงต่างๆ พ.ศ. 2556 
ทีม่ำ: รายงานสถิติพลงังานของประเทศไทย พ.ศ. 2557 
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 จากข้อมูลข้างต้นประเทศไทยไม่สามารถผลิตพลังงานไฟฟ้าให้เพียงพอกับความ
ตอ้งการใชภ้ายในประเทศ เน่ืองจากการผลิตไฟฟ้าจากเช้ือเพลิงต่างๆ ขา้งตน้ ลว้นก่อให้เกิดมลพิษ
ทางอากาศหรือท าลายส่ิงแวดล้อม ท าให้ประชาชนในพื้นท่ีเกิดการต่อต้าน ดงันั้นจึงตอ้งน าเข้า
พลงังานไฟฟ้าสุทธิ ซ่ึงท าให้ประเทศไทยตอ้งสูญเสียเงินตราต่างประเทศในแต่ละปีเป็นจ านวนมาก 
และเม่ือพิจารณาสัดส่วนเช้ือเพลิงในการผลิตพลงังานไฟฟ้า ปี 2556 จะพบว่าประเทศไทยมีความ
เส่ียงดา้นความมัน่คงทางพลงังานไฟฟ้า เน่ืองจากใช้ก๊าซธรรมชาติเป็นเช้ือเพลิงมากถึงร้อยละ 67 
เม่ือเกิดปัญหาท่อก๊าซธรรมชาติช ารุดหรือประเทศพม่าซ่ึงเป็นตน้ทางของท่อก๊าซธรรมชาติ เกิด
ปัญหาไม่วา่จะเป็นปัญหาการเมืองภายในประเทศหรือปัญหาความสัมพนัธ์ระหว่างประเทศท าให้
หยุดจ่ายก๊าซธรรมชาติให้ประเทศไทย จะท าให้ประเทศไทยไม่สามารถผลิตพลงังานไฟฟ้าได้
เพียงพอตามความตอ้งการ 

ดงันั้นการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยจึ์งเป็นทางออกส าหรับปัญหาเหล่าน้ีและ
เป็นท่ีมาของงานศึกษาน้ี เน่ืองจากเป็นพลงังานสะอาด ปราศจากมลพิษ และช่วยเสริมสร้างความ
มัน่คงทางพลงังานอีกดว้ย  

จากขอ้มูลกรมพฒันาและส่งเสริมพลงังานและคณะวิทยาศาสตร์ มหาวทิยาลยัศิลปากร 
พบวา่บริเวณท่ีไดรั้บรังสีดวงอาทิตยสู์งสุดเฉล่ียทั้งปีอยู่ท่ีภาคตะวนัออกเฉียงเหนือ โดยครอบคลุม
บางส่วนของจงัหวดันครราชสีมา บุรีรัมย ์สุรินทร์ ศรีสะเกษ ร้อยเอ็ด ยโสธร อุบลราชธานี และ
อุดรธานี และบางส่วนของภาคกลางท่ีจงัหวดัสุพรรณบุรี ชยันาท อยุธยา และลพบุรี ซ่ึงจากการ
ค านวณรังสีรวมของดวงอาทิตยร์ายวนัเฉล่ียต่อปีของพื้นท่ีทัว่ประเทศ มีค่าเท่ากบั 18.2 MJ/m2-day 
จากผลท่ีไดน้ี้แสดงใหเ้ห็นวา่ประเทศไทยมีศกัยภาพพลงังานแสงอาทิตยค่์อนขา้งสูง  

 

 
 

ภำพที ่1.1 แผนท่ีศกัยภาพพลงังานแสงอาทิตยข์องประเทศไทย (พ.ศ. 2542) 
ทีม่ำ: ภาควชิาฟิสิกส์ มหาวทิยาลยัศิลปากร 
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 จากขอ้มูลขา้งตน้และขอ้มูลการประเมินศกัยภาพพลงังานแสงอาทิตยข์องกรมพฒันา
พลงังานทดแทนและอนุรักษ์พลงังาน กระทรวงพลงังาน ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2545-2553 พบว่าจงัหวดั
นครราชสีมามีค่าความเขม้รังสีดวงอาทิตยค่์อนขา้งสูง โดยค่าความเขม้รังสีดวงอาทิตยต์ลอดทั้งปี
ของจงัหวดันครราชสีมาอยู่ในช่วง 16.28±0.51 ถึง 20.63±0.77 MJ/m2.-day (ภราดร หนูทอง และ
คณะ) ดงันั้นในงานศึกษาน้ีจึงเลือกจงัหวดันครราชสีมาเป็นพื้นท่ีตั้งโครงการ  

เทคโนโลยกีารผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยจ์ะแบ่งเป็น 2 ประเภท คือ  
1. การผลิตไฟฟ้าจากพลังงานความร้อน  ใช้ความร้อนจากดวงอาทิตย์ต้มน ้ าจน

กลายเป็นไอน ้าเพื่อใชห้มุนเคร่ืองป่ันไฟฟ้า (Generator) 
2. การผลิตไฟฟ้าโดยใช้เซลล์แสงอาทิตย ์เป็นการผลิตพลงังานไฟฟ้าจากดวงอาทิตย

โดยตรงผา่นแผงโซลาเซลล ์
ในงานศึกษาน้ีจะใช้เทคโนโลยีการผลิตไฟฟ้าจากเซลล์แสงอาทิตยใ์นการศึกษาความ

เป็นไปได้ เน่ืองจากเป็นเทคโนโลยีท่ีติดตั้งบ ารุงรักษาง่าย ขั้นตอนในการผลิตไฟฟ้าไม่ซับซ้อน 
เหมาะส าหรับการน าไปสร้างเป็นโรงไฟฟ้าชุมชน  

 
1.2 วตัถุประสงค์ 

1. เพื่อศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงินและทางเศรษฐศาสตร์ในการลงทุนโครงการ
โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 1 เมกะวตัต ์

2. เพื่อวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ เม่ือมีการเปล่ียนแปลงตน้ทุนและผลตอบแทน
ของโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 1 เมกะวตัต ์

 
1.3 ขอบเขตกำรศึกษำ 
 การศึกษาส าหรับงานวจิยัน้ี เป็นการศึกษาศกัยภาพพลงังานแสงอาทิตย ์ความเป็นไปได้
ทางดา้นเทคนิค และการวิเคราะห์ตน้ทุนและผลตอบแทนของโครงการ โดยใชต้วัช้ีวดัความคุม้ค่า
ของโครงการ ไดแ้ก่ มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value : NPV) อตัราผลตอบแทนต่อการลงทุน 
(Benefit – Cost Ratio : BCR) และอตัราผลตอบแทนภายในของโครงการ (Internal Rate of Return : 
IRR) รวมถึงการวิเคราะห์ความอ่อนไหวท่ีมีต่อตน้ทุน และอตัราดอกเบ้ียซ่ึงเป็นค่าเสียโอกาสใน
การลงทุน ในงานวิจยัน้ีจะศึกษาโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 1 เมกะวตัต์ ระยะเวลาของ
โครงการท่ีใช้ในการวิเคราะห์ คือ 25 ปี เน่ืองจากอัตรารับซ้ือไฟฟ้ารูปแบบ Feed-in Tariff มี
ระยะเวลาสนบัสนุน 25 ปี  
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1.4 ประโยชน์ทีค่ำดว่ำจะได้รับ 
1. ทราบถึงผลตอบแทนทางการเงินและทางเศรษฐศาสตร์ของโครงการ เพื่อเป็นขอ้มูลในการ

ตดัสินใจของผูท่ี้สนใจลงทุนท าโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์
2. ทราบถึงการเปล่ียนแปลงของตน้ทุนและผลตอบแทนว่าสามารถเปล่ียนแปลงไปไดม้าก

ท่ีสุดเท่าไร ท่ียงัท าใหโ้ครงการมีความเหมาะสมในการลงทุน 
 



 
 

 

 
 

บทที ่2 
แนวคดิทฤษฎแีละงานวจิยัที่เกีย่วข้อง 

 
2.1 แนวคิดและทฤษฎี 

2.1.1 แนวคิดการวเิคราะห์ความเป็นไปไดท้างเทคนิค (ประสิทธ์ิ  ตงยิง่ศิริ, 2542) 
 การวิเคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการจะเป็นการวิเคราะห์ความถูกตอ้งเหมาะสม 
(Soundness) ของทางเลือกดา้นเทคนิคและวิศวกรรม รวมทั้งความเป็นไปไดท้างเศรษฐศาสตร์ของ
ทางเลือกเหล่านั้น การ วเิคราะห์จะครอบคลุมทางเลือกดา้นเทคนิคท่ีส าคญัดงัน้ี 

2.1.1.1 เทคโนโลยีการผลิต  ควรพิจารณาขนาดการผลิตและคุณภาพผลผลิต ความ
เหมาะสมของวตัถุดิบ ผ่านการทดสอบแลว้ เป็นเทคโนโลยีท่ีทนัสมยั อายุการใช้งาน สะดวกและ
ง่ายต่อการบ ารุงรักษา โดย ค านึงถึงผลกระทบต่อส่ิงแวดลอ้ม 

2.1.1.2 ขนาดโครงการ ควรพิจารณาถึงขนาดของตลาดทั้งในประเทศและต่างประเทศ 
รวมทั้งแนวโนม้ของตลาดในอนาคต ตน้ทุนและค่าใชจ่้ายของโครงการท่ีซ่ึงมีความสามารถในการ
ผลิตแตกต่างกนั ราคาของผลผลิตท่ีแข่งขนัและน าเขา้ ตน้ทุนการจ าหน่าย การประหยดัต่อขนาด  

2.1.1.3 สถานท่ีตั้งโครงการ ควรเป็นสถานท่ีตั้งท่ีท าให้โครงการไดรั้บผลตอบแทน
มากท่ีสุดหรือเสีย ค่าใช้จ่ายต ่าท่ีสุด ดงันั้นในการเลือกสถานท่ีตั้งจึงควรพิจารณาแหล่งท่ีตั้งอ่ืนๆ 
ดว้ย เพื่อเป็นทางเลือก แลว้ พิจารณาปัจจยัต่างๆ ท่ีเก่ียวขอ้ง ไดแ้ก่ ปัจจยัดา้นเทคนิค คือ ขนาดและ
ลกัษณะของท่ีดิน แหล่งวตัถุดิบ ความพร้อมดา้นสาธารณูปโภคและสาธารณูปการ ตน้ทุนปัจจยัการ
ผลิต ก าลงัคน ปัจจยัดา้นตลาด รวมถึงดา้นสังคมและการเมือง เม่ือเลือกแหล่งท่ีตั้งของโครงการได้
แลว้ ก็ตอ้งเลือกสถานท่ีท่ีจะใช้ตั้งโครงการเป็นการเฉพาะเจาะจง (Specific site) โดยพิจารณาจาก 
ความเหมาะสมของสภาพท่ีดิน ราคาท่ีดิน ค่าจดัเตรียมและพฒันาท่ีดิน ระเบียบและขอ้บงัคบัและ
กฎหมายทอ้งถ่ินรวมถึงผงัเมือง 

2.1.1.4 การออกแบบวางผงัโครงการ ควรพิจาณาโอกาสการขยายโครงการและส่ิง
อ านวยความสะดวกต่างๆ ท่ีต้องการ พร้อมกับความยืดหยุ่นเพียงพอส าหรับเทคโนโลยีใหม่ท่ี
น ามาใชใ้นอนาคต 
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2.1.1.5 ก าหนดการด าเนินงาน ควรมีการจดัเตรียมแผนปฏิบติังาน (Implementation 
plan) เร่ิมตั้ งแต่การจดัเตรียมโครงการจนถึงโครงการเร่ิมการผลิต โดยประเด็นส าคญัอยู่ท่ีการ
ประมาณการเวลาและค่าใชจ่้าย ประสบการณ์ในอดีตและการปรึกษากบัผูช้  านาณการท่ีเก่ียวขอ้งจะ
ช่วยใหก้าร ประมาณการมีความถูกตอ้งเหมาะสม เคร่ืองมือท่ีสามารถน ามาใชใ้นการน้ี ถึงแม ้PERT 
 (Program Evaluation and Review Technique) และ CPM (Critical Path Method) จะเป็นเคร่ืองมือ
การวางแผนท่ีส าคญัก็ตาม แต่ส าหรับโครงการทัว่ไปแลว้ การจดัท าแผนภูมิแท่ง หรือแผนภูมิแกนต ์
(Gantt Charts) ก็อาจเป็นการเพียงพอ 

2.1.2 งบการเงิน (ดวงสมร อรพินท,์ 2547) 
การวิเคราะห์ขอ้มูลทางการเงิน คือ การน าขอ้มูลทางบญัชีมาวิเคราะห์ซ่ึงขอ้มูลดงักล่าว 

คือ งบการเงิน (financial statement) ประกอบดว้ย 
2.1.2.1 งบดุล (balance sheet) ซ่ึงเป็นงบท่ีแสดงฐานะทางการเงินของกิจการ ณ วนัท่ี

วนัใดวนัหน่ึง ประกอบดว้ยขอ้มูลประเภท สินทรัพย ์หน้ีสิน และทุน 
1) สินทรัพย ์หมายถึง ทรัพยาการท่ีอยูใ่นความควบคุมของกิจการ ทรัพยากร

ดงักล่าวเป็นผลของเหตุการณ์ในอดีตซ่ึงกิจการคาดวา่จะไดรั้บประโยชน์เชิงเศรษฐกิจจากทรัพยากร
นั้นในอนาคต ซ่ึงประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในอนาคตของสินทรัพย ์หมายถึง ศยัภาพของสินทรัพยใ์น
การก่อใหเ้กิดกระแสเงินสด และรายการเทียบเท่าเงินสดแก่กิจการทั้งทางตรงและทางออ้ม 

2) หน้ีสิน หมายถึง ภาระผูกพนัในปัจจุบนัของกิจการ ภาระผกูพนัดงักล่าว
เป็นผลของเหตุการณ์ในอดีตซ่ึงการช าระภาระผกูพนันั้นคาดวา่จะส่งผลใหกิ้จการสูญเสียทรัพยากร
ท่ีมีประโยชน์เชิงเศรษฐกิจ ซ่ึงภาระผกูพนั หมายถึง หนา้ท่ีหรือความรับผิดชอบท่ีตอ้งปฏิบติัตามท่ี
ตกลงไว ้โดยอาจเกิดจากการด าเนินงานตามปกติของกิจการ จากประเพณีการคา้ หรือความตอ้งการ
ท่ีจะรักษาความสัมพนัธ์เชิงเศรษฐกิจกบัลูกคา้ 

3) ส่วนของเจ้าหน้ี หมายถึง ส่วนได้เสียคงเหลือในสินทรัพย์ของกิจการ
หลงัจากหกัหน้ีสินทั้งส้ินออกแลว้ ดงันั้น ส่วนของเจา้ของทั้งหมดท่ีแสดงในงบดุลจึงข้ึนอยูก่บัการ
วดัมูลค่าของสินทรัพยแ์ละหน้ีสิน 

2.1.2.2 งบก าไรขาดทุน (income statement) ซ่ึงเป็นงบแสดงผลการด าเนินงานของ
กิจการในช่วงเวลาหน่ึง ประกอบดว้ยขอ้มูลประเภทรายไดแ้ละค่าใชจ่้าย และผลการด าเนินงานเป็น
ก าไรหรือขาดทุน โดยรายการท่ีปรากฎในงบก าไรขาดทุน ได้แก่ รายได ้ค่าใช้จ่าย ซ่ึงสมาคมนัก
บญัชีและผูส้อบบญัชีรับอนุญาตแห่งประเทศไทย (แม่บทการบญัชี พ.ศ. 2542) ไดใ้หค้วามหมายวา่ 

1) รายได ้หมายถึง การเพิ่มข้ึนของประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในรอบระยะเวลา
บญัชีในรูปกระแสเขา้หรือการเพิ่มค่าของสินทรัพยห์รือการลดลงของหน้ีสิน อนัส่งผลใหส่้วนของ 
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เจา้ของเพิ่มข้ึน ทั้งน้ีไม่รวมถึงเงินทุนท่ีไดรั้บจากผูมี้ส่วนร่วมในส่วนของเจา้ของ ซ่ึงรายไดด้งักล่าว 
รวมถึง รายการก าไรและรายไดท่ี้เกิดจากการด าเนินกิจกรรมตามปกติของกิจการ อนัไดแ้ก่ รายได้
จากการขาย รายไดค้่าธรรมเนียม รายไดด้อกเบ้ีย รายไดเ้งินปันผล รายไดค้่าเช่า เป็นตน้ 

2) ค่าใชจ่้าย หมายถึง การลดลงของประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในรอบระยะเวลา
บญัชีในรูปกระแสออกหรือการลดค่าของสินทรัพยห์รือการเพิ่มข้ึนของหน้ีสิน อนัส่งผลให้ส่วน
ของเจา้ของลดลง ทั้งน้ีไม่รวมถึงการแบ่งปันส่วนทุนให้กบัผูมี้ส่วนร่วมในส่วนของเจา้ของ ซ่ึง
ค่าใช้จ่ายดงักล่าวรวมถึงรายการขาดทุนและค่าใช้จ่ายท่ีเกิดจากการด าเนินกิจการตามปกติของ
กิจการ อนัไดแ้ก่ ตน้ทุนขาย ค่าแรง ค่าเส่ือมราคา เป็นตน้ 

2.1.2.3 งบก าไรสะสม (retain earning statement) เป็นงบแสดงผลการด าเนินงานท่ี
สะสมมาจนถึงปัจจุบนั ประกอบดว้ยขอ้มูลท่ีแสดงใหท้ราบถึงการเพิ่มข้ึนและลดลงของก าไรสะสม 
คือ ก าไรสทธิ ขาดทุนสุทธิ เงินปันผล เป็นรายงานท่ีแสดงถึงการสะสมของก าไรสุทธิหรือขาดทุน
สุทธิ ส ารองตามกฎหมาย ส ารองอ่ืนๆ และการจ่ายเงินปันผลของกิจการ งบก าไรสะสมน้ีแสดงผล
ประกอบการรวมตั้งแต่ก่อตั้งบริษทัจนถึงวนัท่ีจดัท างบการเงิน 

2.1.2.4 งบกระแสเงินสด (statement of cash flows) ตามท่ีสมาคมนกับญัชีและผูส้อบ
บญัชีรับอนุญาตแห่งประเทศไทย (แม่บทการบัญชี 2542) ให้ความหมายว่า งบกระแสเงินสด 
หมายถึง รายการท่ีแสดงถึงการไดม้าและใชไ้ปของเงินสด และรายการเทียบเท่าเงินสดในระหวา่ง
รอบระยะเวลาบญัชี โดยจ าแนกเป็น กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน กระแสเงินสดจาก
กิจกรรมลงทุน กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงิน ซ่ึงรายการเทียบเท่าเงินสด หมายถึง เงินลงทุน
ระยะสั้นท่ีมีสภาพคล่องสูง ซ่ึงพร้อมท่ีจะเปล่ียนเป็นเงินสดในจ านวนท่ีทราบได ้และมีความเส่ียง
ต่อการเปล่ียนแปลงในมูลค่านอ้ยหรือไม่มีนยัส าคญั ประกอบดว้ยกิจกรรมหลกั 3 กิจกรรม 

1) กิจกรรมด าเนินงาน (operating activities) โดยจะแสดงผลการด าเนินงาน
ในรูปเงินสด กล่าวคือ ปรับก าไรสุทธิจากการด าเนินงานท่ีวดักนัดว้ยหลกัเงินคา้ง (accrual basis) 
มาเป็นผลการด าเนินงานดว้ยหลกัเงินสด 

2) กิจกรรมลงทุน (investment activities) โดยจะแสดงการลงทุนของกิจการ 
เช่น เพิ่มข้ึนหรือลดลงของสินทรัพยถ์าวร การซ้ือขายหลกัทรัพยฯ์ การใหกู้ย้มื และรับช าระเงินกู ้

3) กิจกรรมจดัหาเงิน (financing) โดยจะแสดงกิจกรรมจดัหาเงินเก่ียวกบัการ
ออกหุน้ การกูเ้งิน การจ่ายปันผล และช าระคืนเงินตน้ เป็นตน้ 

2.1.3 ทฤษฎีการวเิคราะห์ความเหมาะสมทางดา้นเศรษฐศาสตร์ (ธนทัพงศ ์ ปราโมทย,์ 2549) 
 ทฤษฎีเศรษฐศาสตร์อยู่บนรากฐานความเช่ือท่ีวา่ พฤติกรรมการเลือกของบุคคลในการ
ด าเนินกิจกรรมจะเป็นไปอยา่งมีเหตุมีผล (Rational Behavior) เสมอ ในการตดัสินใจทุกคร้ังบุคคลจะ 
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เปรียบเทียบผลประโยชน์ (Benefit) และต้นทุน (Cost) และด าเนินกิจกรรมเม่ือเขาค านวณว่า
ผลประโยชน์มากกว่าต้นทุน การวิเคราะห์ต้นทุนและผลประโยชน์ (Cost Benefit Analysis) เป็น
เทคนิคการวิเคราะห์นโยบายหรือโครงการทัว่ไป ส าหรับการวิเคราะห์ตน้ทุนและผลประโยชน์ทาง
สังคม (Social Cost-Benefit Analysis) มาจากพื้นฐานความคิดเดียวกัน แต่เป็นวิธีการค านวณหา
ผลประโยชน์ส่วนบุคคลดว้ยตน้ทุนและผลประโยชน์ทางสังคม  

โดยหลกัเกณฑ์ในการตดัสินใจเพื่อลงทุนนั้นจะตอ้งค านึงถึงมูลค่าของเงิน เน่ืองจาก
โครงการส่วนใหญ่การลงทุนมีอายุมากกว่า 1 ปี ข้ึนไป มูลค่าของตน้ทุนและผลประโยชน์ท่ีเกิดข้ึน
ต่างเวลาในแต่ละปีจะมีค่าไม่เท่ากนั ในการวิเคราะห์ตน้ทุนและผลประโยชน์ของโครงการลงทุนจึง
ตอ้งปรับมูลค่าของตน้ทุนและผลประโยชน์ท่ีเกิดข้ึนในอนาคตให้เป็นมูลค่าปัจจุบนั (Present Value) 
จึงสามารถน ามาเปรียบเทียบกนัได้ ส าหรับการวิเคราะห์ทางเศรษฐศาสตร์ ตวัปรับค่าของเงินใน
อนาคตให้เป็นปัจจุบนั จะเรียกว่าอตัราคิดลด หลกัเกณฑ์ท่ีใช้ในการตดัสินใจลงทุนท่ีท าให้ค่าของ
เงินต่างเวลาไม่เท่ากนั มีหลกัเกณฑด์งัน้ี 

2.1.3.1 อตัราส่วนผลประโยชน์ต่อตน้ทุน (Benefit Cost Ratio : BCR) คืออตัราส่วน
ระหวา่งมูลค่าปัจจุบนัของผลประโยชน์กบัมูลค่าปัจจุบนัของตน้ทุนตลอดอายุโครงการ ค านวณได้
จากสูตร 

BCR = 
𝑃𝑊𝑇𝐵

𝑃𝑊𝑇𝐶
= 
∑ Bt/(1+r)

tn
t=1

∑ Ct/(1+r)
tn

t=1
 

เม่ือ PWTB (Present Worth Total Benefit) คือ ผลประโยชน์ท่ีไดรั้บจากการลงทุน
ทั้งหมด ณ ปีปัจจุบนั  

PWTC (Present Worth Total Cost) คือ ค่าใชจ่้ายในการลงทุนทั้งหมด ณ ปีปัจจุบนั 
Bt  คือ  ผลประโยชน์ในปีท่ี t 
Ct  คือ  ตน้ทุนในปีท่ี t 
r   คือ  อตัราคิดลดของสังคม 
n  คือ  อายขุองโครงการ 

หลกัเกณฑก์ารตดัสินใจ มีดงัน้ี 
 BCR > 1 แสดงวา่ผลประโยชน์ท่ีไดจ้ากโครงการมากกวา่ตน้ทุนท่ีเสียไป 
 BCR < 1 แสดงวา่ผลประโยชน์ท่ีไดจ้ากโครงการนอ้ยกวา่ตน้ทุนท่ีเสียไป 
 BCR = 1 แสดงวา่ ผลประโยชน์ท่ีไดจ้ากโครงการเท่ากบัตน้ทุนท่ีเสียไป 

2.1.3.2 มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value : NPV) คือ มูลค่าปัจจุบนัของกระแส
ผลตอบแทนสุทธิ หรือกระแสเงินสดของโครงการ ซ่ึงค านวณด้วยการท าสัดส่วนลดกระแส
ผลตอบแทนสุทธิตลอดอายขุองโครงการใหเ้ป็นมูลค่าปัจจุบนั มีสูตรค านวณ คือ 
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NPV = ∑
(Bt−Ct)

(1+r)t
n
t=1  

หลกัเกณฑก์ารตดัสินใจ มีดงัน้ี 
 NPV ≥ 0 ลงทุนโครงการ เพราะรายไดม้ากกวา่หรือเท่ากบัค่าใชจ่้าย 
 NPV < 0 ไม่ลงทุนโครงการ เพราะรายไดน้อ้ยกวา่ค่าใชจ่้าย 

2.1.3.3 อตัราผลตอบแทนของโครงการทางเศรษฐศาสตร์ (Internal Rate of Return : 
IRR) เป็นหลกัเกณฑ์การประเมินโครงการท่ีนิยมมากท่ีสุดวิธีหน่ึง เน่ืองจากสอดคลอ้งกบัอตัราผล
ก าไรของโครงการ หลกัเกณฑ์น้ีสามารถค านวณไดโ้ดยก าหนดให้ NPV = 0 และค านวณค่า r หรือ 
IRR หากเป็นการวิเคราะห์โครงการทางเศรษฐศาสตร์ค่า IRR ท่ีได้จะเป็นค่า EIRR (Economic 
Internal rate of Return : EIRR) ค านวณไดจ้ากสูตร 

IRR =  ∑
(Bt−Ct)

(1+r)t
n
t=1  = 0 

 หลกัเกณฑก์ารตดัสินใจ มีดงัน้ี 
 IRR > ตน้ทุนค่าเสียโอกาส จะลงทุน 
 IRR < ตน้ทุนค่าเสียโอกาส จะไม่ลงทุน 
2.1.3.4 การวิเคราะห์ความไว (Sensitivity Analysis) เป็นการวิเคราะห์โดยเลือกตวัแปร

ท่ีคาดวา่จะมีการเปล่ียนแปลง โดยอาจเปล่ียนแปลงไปในทิศทางท่ีไม่พึงประสงค ์เช่น ราคาตน้ทุน
เพิ่มข้ึน อตัราราคารับซ้ือไฟฟ้าถูกลง เป็นตน้ Switching Value เป็นการทดสอบความไวประเภทหน่ึง 
เพื่อตอบค าถามว่าค่าของตวัแปรเปล่ียนไปมากน้อยแค่ไหนโครงการจึงจะยงัมีความเป็นไปได้ใน
ระดบัต ่าสุด การทดสอบความไวโดยใช ้Switching Value มีสองดา้น คือ 

1) การทดสอบความไวเน่ืองจากการเปล่ียนแปลงตน้ทุน (Switching Value of 
Cost : SVC) จะบอกวา่ตน้ทุนเพิ่มข้ึนไดสู้งสุดร้อยละเท่าใด ซ่ึงหากค่าสูงกวา่น้ีแลว้ ผลตอบแทนของ
โครงการจะไม่คุม้ค่ากบัการลงทุน ถา้ค่า SVC ต ่าแสดงวา่โครงการมีความไวสูง (ไม่ดี) ค านวณโดย 
 SVC  =  NPV/PVC 
 ก าหนดให ้ SVC = Switching Value of Cost 
  NPV = มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของโครงการ 
  PVC = มูลค่าปัจจุบนัของตน้ทุน 

2) การทดสอบความไวเน่ืองจากการเปล่ียนแปลงผลประโยชน์ (Switching 
Value of Benefit : SVB) จะบอกวา่ผลประโยชน์ลดลงไดสู้งสุดร้อยละเท่าใด ซ่ึงหากค่าสูงกวา่น้ีแลว้ 
ผลตอบแทนของโครงการจะไม่คุม้ค่ากบัการลงทุน ถา้ค่า SVB ต ่าแสดงวา่โครงการมีความไวสูง (ไม่
ดี) ค านวณโดย 

 SVB = NPV/PVB 
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 ก าหนดให้ SVB = Switching Value of Benefit 
 NPV = มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของโครงการ 
 PVB = มูลค่าปัจจุบนัของผลตอบแทน 

การวิเคราะห์ความเป็นไปไดท้างเศรษฐศาสตร์ เป็นการตีค่าตน้ทุนและผลประโยชน์ดว้ย
ราคาประสิทธิภาพ (efficiency prices) ซ่ึงเป็นราคาท่ีผูซ้ื้อยนิดีจ่าย (willingness to pay) ราคาประสิทธิภาพ
น้ีอาจเป็นราคาตลาดของสินคา้และบริการในตลาดท่ีการแข่งขนัสมบูรณ์หรือราคาเงา (shadow price) ใน
กรณีท่ีราคาตลาดถูกบิดเบือนไป (distortion) ปัจจยัท่ีท าให้ราคาตลาดถูกบิดเบือนไปมีหลายประการ เช่น 
ตลาดอยูภ่ายใตส้ภาวะแข่งขนัท่ีไม่ สมบูรณ์ รัฐบาลเขา้ไปแทรกแทรงตลาดรูปแบบต่างๆ และผลกระทบ
จากปัจจยัภายนอก ซ่ึงจะท าให้ผลประโยชน์และตน้ทุนไม่ได้แสดงถึงมูลค่าท่ีแทจ้ริง ดงันั้น ในการ
วิเคราะห์ทางเศรษฐศาสตร์ นักเศรษฐศาสตร์จึงได้ค  านวณราคาเงาข้ึนมา เพื่อตีมูลค่าต้นทุนและ
ผลประโยชน์ของโครงการ เพราะการใช้ราคาเงาซ่ึงเป็นราคาประสิทธิภาพจะมีผลท าให้การจดัสรร
ทรัพยากรมีประสิทธิภาพมากข้ึน 

ในการวิเคราะห์โครงการทางเศรษฐศาสตร์ของโครงการจะต้องค านวณราคาเงาเป็น
จ านวนมากท าให้เสียเวลา ดงันั้นทางเลือกอีกทางหน่ึงของการวิเคราะห์ คือ ใช้ราคาตลาดตีมูลค่า
ต้นทุนและผลประโยชน์ ซ่ึงมูลค่าต้นทุนและผลประโยชน์น้ีเป็นมูลค่าทางการเงิน (Financial 
account) จากนั้นจึงแปลงค่าทางการเงินให้เป็นมูลค่าทางเศรษฐศาสตร์ (Economic account) โดยใช้
ตวัแปลงค่า 

การปรับตวัแปลงค่าแบ่งเป็น 2 กลุ่มใหญ่ คือ 
1) ตวัแปลงค่ามาตรฐาน (SFC) คือ สัดส่วนระหวา่งอตัราแลกเปล่ียนทางการ (official 

exchange rate : OER) กบัอตัราแลกเปล่ียนเงา (shadow exchange rate : SER) หรือ 

 SCF = 
𝑂𝐸𝑅

𝑆𝐸𝑅
 

โดยท่ี SCF = Standard Conversion Factor 
  SER = อตัราแลกเปล่ียนเงา 
  OER = อตัราแลกเปล่ียนทางการ 

ถา้ SCF = 1 หมายถึง ไม่มีการบิดเบือนของอตัราแลกเปล่ียนการค านวณ 

  SCF = 
1+𝐸

(𝑙+𝑖𝑙)+(𝐸+𝑒𝐸)
 

โดยท่ี E = มูลค่าสินคา้ส่งออก 
  𝑙 = มูลค่าสินคา้น าเขา้ 
  𝑖 = อตัราเฉล่ียของภาษีน าเขา้ 
  e = อตัราเฉล่ียของภาษีขาออก 
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  eE = มูลค่าภาษีขาออก 
  il = มูลค่าภาษีขาเขา้ 

ดงันั้นอาจกล่าวไดว้า่ SCF คือตวัแปลงค่าของระบบเเศรษฐศาสตร์ทั้งหมดท่ีรวมค่าของ
ปัจจยัการผลิตและผลผลิตท่ีมีการซ้ือขายระหวา่งประเทศ 

2) ตวัแปลงมูลค่าทางการเงินให้เป็นมูลค่าทางเศรษฐศาสตร์ (Conversion Factor : CF) 
แบ่งเป็น 2 ประเภท คือ 

2.1) ตวัแปลงค่าเฉพาะ (Specific Conversion Factor : SCF) สินคา้ใดสินคา้หน่ึง 
ค านวณจาก 

CF       = 
ราคาเงา

ราคาตลาด
 

ถา้ CF = 1 (ราคาตลาดเท่ากบัราคาเงา) แสดงวา่ราคาตลาดไม่มีการบิดเบือน 
2.2) ตวัแปลงค่าทัว่ไป (General Conversion Factor : GCF) เป็นตวัแปลงค่าเฉล่ีย

ของกลุ่มสินคา้และบริการ เช่น สินค้าบริโภค สินคา้ทุน ค่าขนส่ง ค่าไฟฟ้า อาจแยกเป็นสินค้า 
Traded Goods และ Non-traded Goods โดยถา้ค่าเขา้ใกล ้1 แสดงว่าการบิดเบือนของกลุ่มสินคา้มี
นอ้ย วธีิการแปลงค่าทางการเงินใหเ้ป็นมูลค่าทางเศรษฐศาสตร์  

มูลค่าทางเศรษฐศาสตร์ = มูลค่าทางการเงิน X ตวัแปลงค่า 
ในงานศึกษาน้ีจะใช้ตวัประกอบปรับค่าท่ีเจ้าหน้าท่ีของบรรษทัอุตสาหกรรมแห่ง

ประเทศไทย ไดเ้คยท าการศึกษาไวใ้นกรณีของประเทศไทยในปี พ .ศ. 2541 (เกรียงศกัด์ิ คูสุวรรณ์, 
2545) โดยมีผลท่ีส าคญัดงัต่อไปน้ี 
 
ตารางที ่2.1 ตวัประกอบปรับค่า 
 

Standard Conversion Factor (SCF) 0.94 
Construction Conversion Factor (CCF) 0.925 
Transportation Conversion Factor (TCF) 0.926 
Machinery Conversion Factor (MCF) 0.97 
Land Conversion Factor (LCF) 0.94 
Pre-Operating Expenses Conversion Factor (FCF)  0.94 

 
ทีม่า : เกรียงศกัด์ิ คูสุวรรณ์ (2545) 
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การตีมูลค่าตน้ทุนทางดา้นเศรษฐศาสตร์สามารถสรุปไดด้งัน้ี 
1) สินคา้และบริการท่ีซ้ือขายระหวา่งประเทศได ้มีมูลค่าเท่ากบัราคา ณชายแดน ปรับ

ดว้ยค่า Transportation Conversion Factor และปรับดว้ยอตัราแลกเปล่ียนเงา ในกรณีท่ีมีมูลค่าเป็น
เงินตราต่างประเทศ 

2) สินคา้และบริการท่ีไม่มีการซ้ือขายระหวา่งประเทศ มีมูลค่าเท่ากบัราคาตลาดปรับ
คูณดว้ยตวัประกอบปรับค่าของสินคา้หรือบริการนั้นๆ ในกรณีท่ีหาตวัประกอบปรับค่าเฉพาะของ
สินคา้หรือบริการนั้นๆ ไม่ได ้ใหใ้ช ้Standard Conversion Factor เป็นตวัปรับค่า 

3) ค่าจา้งแรงงาน มีมูลค่าเท่ากบัราคาตลาด เน่ืองจากเป็นแรงงานท่ีมีฝีมือ 
4) ท่ีดิน มีมูลค่าเท่ากบัราคาตลาดปรับคูณดว้ย Land Conversion Factor 
อตัราคิดลดทางสังคม (Social Rate of Discount) สามารถแบ่งไดเ้ป็น 2 แนวคิดหลกัๆ คือ 
1) การคิดอตัราชดเชยการบริโภคข้ามเวลาของสังคม (Social Rate of Time Preference : 

SRTP) หมายถึง การคิดอตัราเปรียบเทียบความพอใจในการบริการของสังคมในอนาคต กบัการบริโภค
ของสังคมในปัจจุบนั ตวัอย่างเช่น สังคมหน่ึงมีการบริโภคเป็นมูลค่า 100 บาท ในปัจจุบนั สมมติว่า
สังคมน้ีตอ้งการเล่ือนการบริโภคออกอีกไป 1 ปี เพื่อให้สังคมมีความพึงพอใจกบัการบริโภคในอนาคต
เท่ากบัการบริโภคในปัจจุบนั ปริมาณการบริโภคของสังคมในอนาคตจึงตอ้งมีมูลค่ามากกว่า 100 บาท 
สมมติมีมูลค่า 110 บาท ส่วนแตกต่างมูลค่า 10 บาท น้ีเป็นการชดเชยท่ีสังคมน้ีตอ้งรอคอยการบริโภค
ออกไปอีก 1 ปี ในตวัอยา่งน้ีอตัราคิดลดทางสังคมจึงเท่ากบัร้อยละ 10 ทั้งน้ี โดยตั้งอยูบ่นขอ้สมมติท่ีว่า 
โดยปรกติแลว้บุคคลในสังคมชอบท่ีจะบริโภคในปัจจุบนัมากกวา่ในอนาคต 

2) อตัราค่าเสียโอกาสของสังคม (Social Opportunity Cost Rate : SOCR) ตามหลักการน้ี 
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการใดๆ ท่ีเกิดเพิ่มข้ึนใหม่ในหน่วยสุดทา้ย (Marginal Project) 
ควรมากกว่าหรือเท่ากับค่าเสียโอกาสของทรัพยากรท่ีสังคมใช้ไปในโครงการนั้นๆ เช่น ถ้ารัฐน า
ทรัพยากรไปใช้เพื่อลงทุนในโครงการของรัฐ อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนของรัฐอย่างน้อยท่ีสุด
ควรจะเท่ากบัอตัราผลตอบแทนการลงทุนหน่วยสุดทา้ยโดยภาคเอกชน  

นอกจากน้ียงัเป็นท่ียอมรับวา่อตัราค่าเสียโอกาสของสังคมควรเท่ากบัอตัราผลตอบแทนการ
ลงทุนในภาคเอกชนก่อนภาษี เพราะถึงแมว้่าการเก็บภาษีรายได้ภาคเอกชนของรัฐบาลจะท าให้อตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนลดลง (ในความคิดของภาคเอกชน) แต่ถ้าพิจารณาสังคมโดยรวมแล้ว 
ผลประโยชน์ท่ีสังคมได้รับจากการลงทุนของภาคเอกชนยังคงเท่าเดิม เพียงแต่มีการถ่ายโอน
ผลประโยชน์บางส่วนจากภาคเอกชนไปสู่ภาครัฐ ดงันั้น อตัราคิดลดของสังคมจึงควรจะเท่ากบัอตัรา
ผลตอบแทนการลงทุนหน่วยสุดทา้ยของภาคเอกชนก่อนภาษี  
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วิธีก าหนดอตัราคิดลดของสังคมในทางปฏิบติั อตัราท่ีผูว้ิเคราะห์โครงการนิยมใช้แทน
อตัราชดเชยของการบริโภคต่างเวลาของสังคม (SRTP) คือ อตัราดอกเบ้ียพนัธบตัรรัฐบาล ซ่ึงโดยทัว่ไป
มกัเป็นอตัราดอกเบ้ียต ่าสุดส าหรับพนัธบตัรระยะยาว การท่ีบุคคลหน่ึงยงัคงถือพนัธบตัรรัฐบาลอยูท่ ั้งๆ 
ท่ีให้ผลตอบแทนต ่า แสดงว่าอตัราการชดเชยการบริโภคต่างเวลาของคนกลุ่มน้ีซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของ
สังคมอยู่ในเกณฑ์ท่ีไม่สูงไปกว่าอตัราดอกเบ้ียพนัธบตัรรัฐบาล ส่วนคนกลุ่มอ่ืนๆ ท่ีไม่ถือพนัธบตัร
รัฐบาลก็อาจมีอตัราชดเชยการบริโภคต่างเวลาไม่ต่างไปจากกลุ่มคนท่ีถือพนัธบตัรรัฐบาลมากนกั ส่วน
อตัราท่ีสะทอ้นค่าเสียโอกาสของสังคม (SOCR) หรืออตัราผลตอบแทนจากการลงทุนหน่วยสุดทา้ยใน
ภาคเอกชนก่อนการหกัภาษี ในทางปฏิบติันิยมใชอ้ตัราดอกเบ้ียเงินกูต้  ่าสุด (ท่ีทางสถาบนัการเงินคิดกบั
ลูกคา้ชั้นดี มีความเส่ียงต ่า เป็นค่าประมาณของอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนท่ีมีความเส่ียงต ่าหลงัหกั
ภาษีแลว้ แต่รวมอตัราเงินเฟ้อดว้ย) อตัราผลตอบแทนการลงทุนก่อนหักภาษีจึงสามารถหาไดโ้ดยปรับ
อตัราดอกเบ้ียเงินกูต้  ่าสุดนั้นดว้ยอตัราภาษีรายไดธุ้รกิจ ผลท่ีไดจ้ะเป็นอตัราค่าเสียโอกาสท่ียงัไม่ไดข้จดั
อตัราเงินเฟ้อ ถา้ตอ้งการใชอ้ตัราคิดลดของสังคมท่ีเป็นอตัราท่ีแทจ้ริง (Real Rate) ตอ้งหักอตัราขา้งตน้
ออกดว้ยอตัราเงินเฟ้ออีกทีหน่ึง ในการศึกษาน้ีจะใชอ้ตัราดอกเบ้ียเงินกูต้  ่าสุดท่ีธนาคารให้กบัลูกคา้ชั้น
ดี (Minimum Loan Rate : MLR) เป็นอตัราคิดลดทางสังคม 

อตัราคิดลดทางการเงิน (Financial discount rate) การลงทุนจะตอ้งมีเงินทุนเพื่อน ามาจดัหา
ทรัพยากรท่ีจะใช้ตามแผนการผลิตของโครงการ ตน้ทุนของเงินทุน (Cost of capital) ท่ีลงไปใน
โครงการก็คือ อตัราดอกเบ้ียตลาดหรืออตัราดอกเบ้ียของเงินทุน ซ่ึงสะทอ้นตน้ทุนค่าเสียโอกาส 
(Opportunity cost) ของเงินทุน ในการวิเคราะห์ทางการเงิน อตัราดอกเบ้ียตลาดจะใชเ้ป็นอตัราคิด
ลดท่ีจะน ามาค านวณหลกัเกณฑ์การประเมินโครงการ และใช้เป็นอตัราผลตอบแทนเป้าหมายเพื่อ
เปรียบเทียบกบัค่า IRR ท่ีค  านวณได้ เช่น ถ้าตน้ทุนของเงินลงทุนเท่ากบัร้อยละ 10 แต่ IRR ของ
โครงการเท่ากบัร้อยละ 8 เงินลงทุนควรอยู่ในธนาคารดีกวา่น าเงินมาลงทุนในโครงการ เน่ืองจาก
แหล่งเงินทุนมาจากหลายแหล่งและผูล้งทุนอยู่ในสองฐานะ คือ เป็นผูกู้ ้และผูใ้ห้กู้ ดงันั้น อตัรา
ดอกเบ้ียตลาดท่ีจะใชเ้ป็นอตัราคิดลดท่ีเหมาะสม สรุปไดด้งัน้ี  

1) ถ้าผูล้งทุนเป็นผูกู้ ้สุทธิ (Net borrower) เงินทุนจะมาจากเงินกู้ อตัราดอกเบ้ียท่ีผู ้
ลงทุนกูจ้ะเป็นตน้ทุนค่าเสียโอกาสของเงินทุน อตัราคิดลดทางการเงินก็คืออตัราดอกบ้ียเงินกู ้แต่ถา้
ผูล้งทุนใชเ้งินกูม้าบางส่วน และใชเ้งินลงทุนของตวัเองบางส่วน เช่น จากเงินฝาก ขาย หรือจ านอง
ทรัพย์สิน เป็นตน้ ซ่ึงเงินทุนของตนเองน้ีเม่ือไม่น ามาลงทุนในโครงการย่อมมีผลตอบแทนแก่
เจา้ของ อตัราคิดลดท่ีเหมาะสมจึงเป็นอตัราเฉล่ียแบบถ่วงน ้ าหนักของตน้ทุนของเงินลงทุนจาก
แหล่งต่างๆ 
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2) ถา้ผูล้งทุนเป็นผูใ้หกู้สุ้ทธิ (Net lender) ถา้ไม่มีโครงการ ผูล้งทุนจะน าเงินไปลงทุน
ในตลาดเงิน (Financial market) เช่น ฝากธนาคารและจะได้อตัราดอกเบ้ียเงินฝาก ต้นทุนค่าเสีย
โอกาสของเงินทุนคืออตัราดอกเบ้ียเงินฝากหลงัหักภาษี ดงันั้น อตัราคิดลดทางการเงินก็คืออตัรา
ดอกเบ้ียเงินฝากหลงัหกัภาษี 

ในการศึกษาน้ีใช้ต้นทุนถัวเฉล่ียถ่วงน ้ าหนักของเงินทุน (Weight Average Cost of 
Capital) เป็นอตัราคิดลด ซ่ึงค านวณไดจ้ากสูตร 

WACC = (Wd x Kdafter tax) + (We x Ke)  
                         = (Wd x Kd(1-t)) + [We x (Rf + β(Rm-Rf))]  

โดยท่ี  Wd  คือ  สัดส่วนของหน้ีสินหรือสัดส่วนการกู ้
 We คือ สัดส่วนเงินลงทุนของเจา้ของ 
 Kd คือ ตน้ทุนของหน้ีสินหรือตน้ทุนของผูใ้หกู้ ้(อตัราดอกเบ้ีย) 
 t คือ อตัราภาษี 
 Ke คือ ตน้ทุนค่าเสียโอกาสเงินลงทุนของเจา้ของ หรืออตัรา

ผลตอบแทนท่ีเจา้ของตอ้งการ 
 Rf คือ อตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียง หรืออตัราดอกเบ้ียพนัธบตัร

รัฐบาล 
 Rm คือ อตัราผลตอบแทนของตลาด 
 β คือ ความเส่ียงจากการลงทุนเทียบกบัความเส่ียงทางการตลาด 

 
หมายเหตุ*   ตน้ทุนเงินทุนของผูใ้หกู้ห้ลงัหกัภาษี (Kdafter tax)  =  ตน้ทุนเงินทุนของผูใ้หกู้ก่้อนหกัภาษี 
(Kd) x (1-อตัราภาษี) 

ตน้ทุนค่าเสียโอกาสเงินลงทุนของเจา้ของ (Ke) ประกอบดว้ย 
1. อตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียง (Rf) 
2. อตัราผลตอบแทนของตลาด (Rm) 
3. ความเส่ียงจากการลงทุนเทียบกบัความเส่ียงทางการตลาด (β) 
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2.2 งานวจัิยทีเ่กี่ยวข้อง 
วรธนพลฐ์  ศิริสังวรณ์ (2553) ไดท้  าการศึกษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุนโรงไฟฟ้า

พลังงานแสงอาทิตย์ ในอ าเภอพฒันานิคม จ .ลพบุรี โดยศึกษาสภาพทั่วไปของการผลิตและ
การตลาดของพลงังานไฟฟ้า เทคโนโลยกีารผลิตพลงังานไฟฟ้าดว้ยพลงังานแสงอาทิตย ์และความ
เป็นไปไดใ้นดา้นการเงินในการลงทุนโครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์การศึกษาใชท้ั้งขอ้มูล
ปฐมภูมิและขอ้มูลทุติยภูมิ โดยขอ้มูลปฐมภูมิท่ีไดจ้ากการสัมภาษณ์บุคคลท่ีมีความรู้เก่ียวกบัเร่ืองน้ี
โดยเฉพาะ ส่วนขอ้มูลทุติยภูมิไดจ้ากเอกสารท่ีเก่ียวขอ้งทั้งจากภาครัฐและภาคเอกชน ขอ้มูลทั้ง 2 
ส่วน ถูกน ามาใช้วิเคราะห์เชิงพรรณาและเชิงปริมาณเก่ียวกบัดา้นตน้ทุนและผลตอบแทนโดยใช้
หลกัเกณฑ์การตดัสินใจจาก มูลค่าปัจจุบนัสุทธิของผลตอบแทน อตัราผลตอบแทนภายในของ
โครงการทั้งก่อนและหลงัปรับค่าแล้ว อตัราส่วนผลตอบแทนสุทธิต่อการลงทุน และตรวจสอบ
ความเส่ียงจากความไม่แน่นอนของโครงการดว้ยวธีิทดสอบค่าความแปรเปล่ียน 

ผลการศึกษาพบวา่ ลกัษณะท่ีตั้งของโครงการมีพลงังนแสงอาทิตยเ์หมาะสมในการท า
โครงการ เทคโนโลยท่ีีควรน ามาใชไ้ดแ้ก่ ระบบการรวมแสงแบบผวิโคง้คู่ขนาน ให้ก าลงัผลิต 10 เม
กะวตัต ์ท่ีระยะเวลารับแสงอาทิตยว์นัละ 6 ชัว่โมง ตลอดระยะเวลาโครงการ 26 ปี ผลการวิเคราะห์
ทางดา้นการเงินปรากฎวา่ มูลค่าปัจจุบนัสุทธิเท่ากบั 454,928,610.84 บาท อตัราผลตอบแทนภายใน
ของโครงการเท่ากบัร้อยละ 19.86 ต่อปี เม่ือท าการปรับค่าแล้วได้เท่ากบัร้อยละ 10.98 ต่อปี และ
อตัราส่วนผลตอบแทนสุทธิต่อการลงทุนเท่ากบั 1.5 เท่า ส่วนการทดสอบค่าความแปรเปล่ียนผล
ปรากฎว่า ผลตอบแทนของโครงการสามารถลดลงได้ร้อยละ 27.10 ต้นทุนรวมของโครงการ
สามารถเพิ่มข้ึนไดร้้อยละ 37.17 ตน้ทุนในการลงทุนของโครงการเพิ่มข้ึนไดร้้อย ละ 49.79 ตน้ทุน
ในการด าเนินงานสามารถเพิ่มข้ึนไดร้้อยละ 146.60 ก่อนท่ีจะท าให้โครงการขาดทุน ดงันั้นจึงสรุป
ไดว้า่โครงการมีความเป็นไปไดใ้นการลงทุน และความเส่ียงค่อนขา้งต ่า 

จากการศึกษาของ วรธนพลฐ์ สามารถน าไปใช้เป็นแนวทางในการเลือกพื้นท่ีตั้ ง
โครงการ และใชเ้ป็นแนวทางในการวเิคราะห์ผลตอบแทนดา้นการเงิน 

วศิน  ศุภพิสุทธ์ิ (2554) ไดท้  าการศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการก่อสร้างโรงไฟฟ้า
พลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 1 เมกะวตัต ์ในจงัหวดัหนองคาย โดยศึกษาความเขม้รังสีแสงอาทิตยใ์น
พื้นท่ีจงัหวดัหนองคาย ศึกษารูปแบบของโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์และศึกษาความเป็นไปได้
ในการลงทุนโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์

ผลการศึกษาพบว่า ความเข้มรังสีดวงอาทิตย์เฉล่ียของจงัหวดัหนองคายมีค่า 18.76 
MJ/M2-day โดยในพื้นท่ีอ าเภอเมือง เป็นบริเวณท่ีมีบริษัทเอกชนเลือกจะด าเนินการก่อสร้าง
โรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ มีความเข้มรังสีดวงอาทิตย์ค่าเฉล่ีย 19.14 MJ/m2-day การศึกษา
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รูปแบบของโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ได้ท าการศึกษา 2 รูปแบบ คือ โรงไฟฟ้าระบบเซลล์
แสงอาทิตย ์ใช้เงินลงทุนประมาณ 94,401,250 บาท ค่าใช้จ่ายปีละ 1,623,500 บาท สามารถผลิต
ไฟฟ้าได้ 1,440,000 kW-h/year ระยะเวลาคืนทุน 6.41 ปี มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ 4,674,250 บาท และ
อตัราผลตอบแทนภายใน 9.03% ส่วนระบบความร้อนแสงอาทิตยแ์บบรางพาราโบลา ใชเ้งินลงทุน
ประมาณ 114,387,000 บาท ค่าใช้จ่ายปีละ 3,335,908 บาท สามารถผลิตไฟฟ้าได้ 2,160,000 kW-
h/year ระยะเวลาคืนทุน 5.48 ปี มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ 25,559,074 บาท และอตัราผลตอบแทนภายใน 
12.75% 

จากการศึกษาน้ีพบวา่โครงการมีอายุ 10 ปี เน่ืองจากกระทรวงพลงังานก าหนดให้อตัรา
การใหส่้วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder solar) ไวท่ี้หน่วยละ 8 บาท/กิโลวตัต-์ชัว่โมง ระยะเวลา 10 
ปี แต่ในความเป็นจริงสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าอายุ 5 ปี และต่อเน่ืองอตัโนมติั จะเห็นไดว้่าถึงจะหมด
ระยะเวลาท่ีได้รับส่วนเพิ่มรับซ้ือไฟฟ้าแล้ว แต่โครงการยงัสามารถให้ผลตอบแทนได้ ดงันั้นใน
การศึกษาน้ีจะศึกษาโครงการโดยก าหนดระยะเวลาศึกษาโครงการเท่ากบัอายุเซลล์แสงอาทิตย์ 
(ประมาณ 20-25 ปี) ถึงแม้ว่าโรงไฟฟ้าระบบความร้อนแสงอาทิตย์แบบรางพาราโบลา จะให้
ผลตอบแทนท่ีดีกว่าโรงไฟฟ้าระบบเซลล์แสงอาทิตย ์แต่ในปัจจุบนัตน้ทุนโรงไฟฟ้าระบบเซลล์
แสงอาทิตยถู์กลงมามาก และไดรั้บความนิยมเป็นอยา่งมากในประเทศไทย ดงันั้นในการศึกษาน้ีจึง
มีความสนใจท่ีจะศึกษาความเป็นไปไดโ้รงไฟฟ้าระบบเซลลแ์สงอาทิตย ์

จากขอ้เสนอแนะ รัฐบาลไดมี้การปรับลดส่วนเพิ่มค่าไฟฟ้าจาก 8 บาทบาท/กิโลวตัต์-
ชั่วโมง เหลือเพียง 6.50 บาท/กิโลวตัต์-ชั่วโมง ปัจจุบันรัฐบาลได้เปล่ียนการรับซ้ือไฟฟ้าจาก
พลังงานหมุนเวียนเป็นรูปแบบ “Feed-in Tariff” แล้ว  โดยอัตรารับซ้ือไฟฟ้าจากพลังงาน
แสงอาทิตย์ประเภทบนดินอยู่ท่ี 5.66 บาท/หน่วย ระยะเวลาในการสนับสนุน 25 ปี ดังนั้นใน
การศึกษาน้ีจะใชร้าคารับซ้ือไฟฟ้าแบบ “Feed-in Tariff” 

เกรียงศกัด์ิ คูสุวรรณ์ (2545) ได้ท าการศึกษาเร่ือง ผลตอบแทนด้านการเงินและด้าน
เศรษฐศาสตร์ของโครงการผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเล็ก กรณีระบบผลิตพลงังานความร้อนและไฟฟ้า
ร่วมกบัก๊าซธรรมชาติ และแบบใชชี้วมวลเป็นเช้ือเพลิงร่วม รวมถึงความเส่ียงของโครงการในแต่ละ
ประเภท พร้อมทั้งวิเคราะห์เชิงเปรียบเทียบตน้ทุนและผลตอบแทนระหวา่งโรงไฟฟ้าทั้ง 2 ประเภท 
โดยมีขอบเขตระยะเวลาในการศึกษา 23 ปี ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2544-2568 โดยมีสัญญาซ้ือขายไฟฟ้ากบั
การไฟฟ้าฝ่ายผลิต 21 ปี มีระยะเวลาก่อสร้างโรงไฟฟ้า 2 ปี การศึกษาใชข้อ้มูลปฐมภูมิและทุติยภูมิ 
ซ่ึงการวเิคราะห์ผลตอบแทนดา้นการเงินใชอ้ตัราคิดลดร้อยละ 8 ส าหรับการศึกษาผลตอบแทนดา้น
เศรษฐศาสตร์ใชอ้ตัราคิดลดร้อยละ 10 โดยใชเ้คร่ืองมือ คือ มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value-
NPV) อตัราผลตอบแทนภายในโครงการ (Internal Rate of Return-IRR) และศึกษาความอ่อนไหว 
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ของโครงการจากปริมาณพลงังานไฟฟ้าท่ีสัญญากบัผูใ้ชอุ้ตสากรรม เงินลงทุนทั้งหมดของโครงการ 
อตัราค่าไฟฟ้าฐาน ราคาเช้ือเพลิง อตัราแลกเปล่ียนในระหว่างการเดินเคร่ืองและอตัราการเพิ่มของ
ราคาเช้ือเพลิง 

ผลการศึกษาพบว่า โครงการโรงไฟฟ้าแบบใช้ก๊าซธรรมชาติและแบบใช้ชีวมวลเป็น
เช้ือเพลิงมีความเหมาะสมส าหรับการลงทุนทั้งดา้นการเงินและดา้นเศรษฐศาสตร์ โดยผลตอบแทน
ดา้นการเงินโครงการโรงไฟฟ้าแบบใช้ก๊าซธรรมชาติ มี NPV เท่ากบั 1,182,369,292 บาท มี IRR 
เท่ากบัร้อยละ 13.41 และผลตอบแทนดา้นเศรษฐศาสตร์ มี NPV เท่ากบั 1,203,680,558 บาท มี IRR 
เท่ากบัร้อยละ 15.53 มีความเส่ียงในระดบัปานกลางและมีความอ่อนไหวท่ีส าคญั คือ ราคาของก๊าซ
ธรรมชาติซ่ึงเป็นตน้ทุนหลกัของโครงการท่ีปรับตวัสูงข้ึน 

ผลตอบแทนด้านการเงินโครงการโรงไฟฟ้าแบบใช้เศษไมเ้ป็นเช้ือเพลิงร่วม มี NPV 
เท่ากบั 540,307,757 บาท มี IRR เท่ากบัร้อยละ 14.09 และผลตอบแทนดา้นเศรษฐศาสตร์ มี NPV 
เท่ากบั 562,428,598 บาท มี IRR เท่ากบัร้อยละ 16.51 และมีความเส่ียงในระดบัปานกลางท่ีตวัแปร
ราคาของก๊าซธรรมชาติซ่ึงไม่ใช่เช้ือเพลิงหลกัแต่อตัราค่าไฟฟ้าไดป้รับเปล่ียนตามการเปล่ียนแปลง
ของราคาก๊าซธรรมชาติ และอีกปัจจยัเส่ียงหน่ึง คือ ปริมาณของเศษไมท่ี้อาจไม่เพียงพอต่อการน าส่ง
ใหแ้ก่โรงไฟฟ้าตลอดอายโุครงการ 

การเปรียบเทียบตน้ทุนของโครงการโรงไฟฟ้าทั้งสองประเภท พบว่า ตน้ทุนรวมต่อ
หน่วยทางดา้นการเงินของทั้งสองโครงการมีมูลค่าใกลเ้คียงกนั คือ 0.90 บาทต่อกิโลวตัต์-ชัว่โมง 
แต่ตน้ทุนรวมทางดา้นเศรษฐศาสตร์ของโรงไฟฟ้าแบบใชก้๊าซธรรมชาติเป็นเช้ือเพลิงมีตน้ทุนสูง
กว่าโรงไฟฟ้าแบบใช้เศษไมเ้ป็นเช้ือเพลิง ดงันั้นหากตั้งสมมติฐานให้ผลตอบแทนต่อหน่วยของ
พลงังานไฟฟ้าท่ีผลิตไกจ้ากโรงไฟฟ้าทั้งสองประเภทมีมูลค่าเท่ากนั โรงไฟฟ้าประเภทใช้เศษไม้
เป็นเช้ือเพลิงจะเป็นโครงการท่ีน่าลงทุนมากกวา่เพรามีตน้ทุนต ่าท่ีสุด 

จากการศึกษาของ เกรียงศักด์ิ  สามารถน าไปใช้เป็นแนวทางในการวิเคราะห์
ผลตอบแทนดา้นการเงินและดา้นเศรษฐศาสตร์ 

วชิราภรณ์  นิลประพฒัน์ (2547) ไดท้  าการศึกษาความเป็นไปไดข้องโครงการลงทุนท า
ธุรกิจเพื่อให้เช่าพื้นท่ีแก่ผู ้ประกอบการค้าปลีกของศูนย์ไอที ในจังหวัดสุพรรณบุรี โดยมี
วตัถุประสงค์เพื่อศึกษาความคิดเห็นของลูกค้าคาดหวงัของโครงการศูนยไ์อที และศึกษาความ
เป็นไปไดท้างการเงินของโครงการศูนยไ์อทีรวมถึงการวิเคราะห์ความอ่อนไหวภายใตส้ถานการณ์
ท่ีอาจจะมีผลกระทบต่อโครงการศูนยไ์อที  

จากการศึกษาความคิดเห็นของลูกค้าคาดหวงัของโครงการศูนย์ไอทีโดยการออก
แบบสอบถามพบวา่ ส่วนใหญ่สนใจลงทุนท าธุรกิจประเภทสินคา้ไอทีมากกวา่สินคา้ประเภท 
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เคร่ืองใชไ้ฟฟ้าภายในบา้น และตอ้งการพื้นท่ีเช่าขนาด 21-30 ตารางเมตร รองลงมาคือขนาด 11-20 
ตารางเมตร เม่ือท าการศึกษาความเป็นไปได้ทางการเงิน โดยก าหนดอายุโครงการ 10 ปี และใช้
อตัราคิดลดร้อยละ 7.25 ผลการศึกษาพบวา่ ใชเ้งินลงทุนทั้งส้ิน 2,507,946 บาท กรณีไม่มีการกูเ้งิน
มาลงทุน มูลค่าปัจจุบนัสุทธิเท่ากบั 8,899,472 บาท อตัราผลตอบแทนต่อตน้ทุนเท่ากบั 1.09 และ
อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนเท่ากบัร้อยละ 28.06 จากผลท่ีไดมี้ความคุม้ค่าในการลงทุน ส่วนใน
กรณีท่ีมีการกูเ้งิน มูลค่าปัจจุบนัสุทธิเท่ากบั 6,974,925 บาท อตัราผลตอบแทนต่อตน้ทุนเท่ากบั 1.07 
และอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนเท่ากบัร้อยละ 22.34 จากผลท่ีไดมี้ความคุม้ค่าในการลงทุน
เช่นกัน นอกจากน้ีเม่ือท าการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการ โดยก าหนดให้มีการ
เปล่ียนแปลงของปัจจยัหลกั ไดแ้ก่ ราคาค่าเช่าพื้นท่ีลดลงและค่าใชจ่้ายในการด าเนินงานเพิ่มข้ึน ทั้ง
ในกรณีท่ีไม่มีการกูเ้งินและกรณีท่ีมีการกู ้พบว่า กรณีตน้ทุนเพิ่มข้ึนร้อยละ 5 มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ 
เท่ากบั 3,773,117 บาท และ 1,752,343 บาท อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนเท่ากบัร้อยละ 16.60 
และ 11.30 ตามล าดับ เม่ือก าหนดรายได้จากค่าเช่าท่ีลดลงร้อยละ 5 มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ เท่ากับ 
3,328,144 บาท และ 1,403,579 บาท อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนเท่ากับร้อยละ 16.00 และ 
10.70 ตามล าดบั เม่ือก าหนดให้ตน้ทุนเพิ่มข้ึนและรายไดล้ดลงร้อยละ 5 พบว่ามูลค่าปัจจุบนัสุทธิ
เท่ากบั -1,798,211 บาท และ -3,818,985 บาท อตัราผลตอบแทนจากการลงทุนเท่ากบัร้อยละ 1.88 
และไม่สามารถหาค่าได ้

จากการศึกษาของ วชิราภรณ์ สามารถน าไปใช้เป็นแนวทางในการวิ เคราะห์
ผลตอบแทนดา้นการเงินและการวเิคราะห์ความอ่อนไหว 

นันทพงษ์  มยุรศกัด์ิ (2555) ได้ท าการวิเคราะห์อตัราผลตอบแทน ความเส่ียง การ
ประเมินราคาหุ้น และการจดัพอร์ตการลงทุน ในหุ้นกลุ่มพลังงาน โดยวิธี Capital asset Pricing 
Model (CAPM) โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาอตัราผลตอบแทนและความเส่ียงจากการลงทุนใน
หลกัทรัพยใ์นกลุ่มพลงังานโดยใชว้ธีิ CAPM และใชเ้ป็นแนวทางในการตดัสินใจการเลือกลงทุนใน
หลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานแต่ละตวัในปัจจุบนัราคาสูงหรือต ่ากวา่ท่ีควรจะเป็น และประยกุตใ์ชใ้นการ
จดัพอร์ตการลงทุน  

ขอ้มูลท่ีใชใ้นงานศึกษาน้ีแบ่งเป็น 3 ส่วน ดงัน้ี  
1) ขอ้มูลรายเดือนราคาปิดของตลาดหลักทรัพย์และราคาปิดของหลักทรัพยก์ลุ่ม

พลงังาน ตั้งแต่วนัท่ี 1 กรกฎาคม 2552 ถึงวนัท่ี 30 กนัยายน 2555 รวมทั้งส้ิน 39 เดือน หลกัทรัพยท่ี์
น ามาใชใ้นงานศึกษาน้ีมี 25 หลกัทรัพย ์ดงัน้ี 
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AI  :  บริษทั เอเชียน อินซูเลเตอร์ จ  ากดั (มหาชน) 
AKR : บริษทั เอกรัฐวศิวกรรม จ ากดั (มหาชน) 
BAFS : บริษทั บริการเช้ือเพลิงการบินกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) 
BANPU : บริษทั บา้นปู จ  ากดั (มหาชน) 
BCP : บริษทั บางจากปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) 
DEMCO : บริษทั เด็มโก ้จ ากดั (มหาชน) 
EASTW : บริษทั จดัการและพฒันาทรัพยากรน ้าภาคตะวนัออก จ ากดั (มหาชน) 
EGCO : บริษทั ผลิตไฟฟ้า จ ากดั (มหาชน) 
ESSO : บริษทั เอสโซ่ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
GLOW : บริษทั โกลว ์พลงังาน จ ากดั (มหาชน) 
IRPC : บริษทั ไออาร์พีซี จ  ากดั (มหาชน) 
LANNA : บริษทั ลานนารีซอร์สเซส จ ากดั (มหาชน) 
MDX : บริษทั เอม็ ดี เอก็ซ์ จ  ากดั (มหาชน) 
PTT : บริษทั ปตท. จ ากดั (มหาชน) 
PTTEP : บริษทั ปตท. ส ารวจและผลิตปิโตรเลียม จ ากดั (มหาชน) 
RATCH : บริษทั ผลิตไฟฟ้าราชบุรีโฮลด้ิง จ ากดั (มหาชน) 
RPC : บริษทั อาร์พีซีจี จ  ากดั (มหาชน) 
SCG : บริษทั สหโคเจน (ชลบุรี) จ  ากดั (มหาชน) 
SGP : บริษทั สยามแก๊ส แอนด ์ปิโตรเคมีคลัส์ จ  ากดั (มหาชน) 
SOLAR : บริษทั โซลาร์ตรอน จ ากดั (มหาชน) 
SPCG : บริษทั เอสพีซีจี จ  ากดั (มหาชน) 
SUSCO : บริษทั ซสัโก ้จ  ากดั (มหาชน) 
TCC : บริษทั ไทย แคปปิตอล คอร์ปอเรชัน่ จ  ากดั (มหาชน) 
TOP : บริษทั ไทยออยล ์จ ากดั (มหาชน) 
TTW : บริษทั ทีทีดบับลิว จ ากดั (มหาชน)   
2) อตัราผลตอบแทนตัว๋เงินคลงัและพนัธบตัรรัฐบาล 3 ปี ใชแ้ทนอตัราผลตอบแทน

ของหลกัทรัพยท่ี์ปราศจากความเส่ียง (Risk-free rate) 
3) อตัราผลตอบแทนท่ีพยากรณ์โดยเฉล่ียใน 1 ปีขา้งหนา้ โดยนกัวิเคราะห์โบรกเกอร์

ต่างๆ 
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ผลการศึกษาพบว่า การประเมินมูลค่าหลกัทรัพยก์ลุ่มพลงังานสอดคล้องตามทฤษฎี 
CAPM คือ หลกัทรัพยท่ี์มีค่าความเส่ียงสูง (ค่า β สูง) จะให้อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัสูง และ
หลกัทรัพยท่ี์มีค่าความเส่ียงต ่า (ค่า β ต ่า) ก็จะให้อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัต ่า โดยหลกัทรัพยท่ี์
ให้อัตราผลตอบแทนสูงและความเส่ียงสูง คือหลักทรัพย์ SOLAR ซ่ึงให้ผลตอบแทนเท่ากับ 
138.048 % ค่าความเส่ียง (β) เท่ากบั 1.672 ในขณะเดียวกนัหลกัทรัพยท่ี์ให้ผลตอบแทนต ่าและ
ความเส่ียงต ่า คือ หลกัทรัพย ์RATCH ซ่ึงใหผ้ลตอบแทนเท่ากบั 13.265 % ค่าความเส่ียง (β) เท่ากบั 
0.127 ส่วนการจดัพอร์ตการลงทุนหลกัทรัพยใ์นกลุ่มพลงังานนั้น แบ่งเป็น 2 กลุ่ม คือ  

1) กลุ่มนักลงทุนท่ีชอบความเส่ียงจะเหมาะกบัหลกัทรัพยท่ี์ให้อตัราผลตอบแทนท่ี
ตอ้งการรายปีสูงกว่าตลาดหลกัทรัพย์และมีค่า (β > 1) ซ่ึงได้แก่หลกัทรัพย ์AKR BANPU BCP 
ESSO IRCP MDX PTT RPC SGP SOLAR SUSCO และ TOP 

2) กลุ่มนกัลงทุนท่ีไม่ชอบความเส่ียงจะเหมาะสมกบัหลกัทรัพยท่ี์ความเส่ียงต ่ากว่า
ตลาดหลกัทรัพย ์(β < 1) ซ่ึงไดแ้ก่หลกัทรัพย ์AI BAFS DEMCO EASTW EGCO GLOW LANNA 
PTTEP RATCH SCG SPCG TCC TTW 

ส าหรับหลกัทรัพยท่ี์ให้อตัราผลตอบแทนท่ีตอ้งการรายปีมากกว่าอตัราผลตอบแทนท่ี
พยากรณ์โดยเฉล่ีย ได้แก่หลกัทรัพย์ BAFS BCP DEMCO ESSO GLOW IRPC SGP SPCG TOP 
และ TTW ส่วนหลักทรัพย์ท่ีให้อตัราผลตอบแทนท่ีต้องการรายปีน้อยกว่าอตัราผลตอบแทนท่ี
พยากรณ์โดยเฉล่ีย ไดแ้ก่หลกัทรัพย ์BANPU PTT PTTEP และ RATCH 

จากงานศึกษาน้ีค่าความเส่ียง (β) ท่ีไดจ้ะเป็นค่าท่ีไดจ้ากขอ้มูลยอ้นหลงัตั้งแต่วนัท่ี 1 
กรกฎาคม 2552 ถึงวนัท่ี 30 กนัยายน 2555 รวมทั้งส้ิน 39 เดือน หรือประมาณ 3 ปี ซ่ึงค่าความเส่ียง 
(β) จากขอ้มูลยอ้นหลงั 3 ปี เป็นค่าท่ีเหมาะส าหรับน าไปค านวณตน้ทุนทางการเงิน โดยจะน าค่า
ความเส่ียง (β) ของแต่ละหลกัทรัพยใ์นกลุ่มพลงังานมาหาค่าเฉล่ีย เพื่อหาค่าความเส่ียง (β) ของ
กลุ่มธุรกิจพลงังาน ซ่ึงมีค่าเท่ากบั 0.929 ถึงแมว้า่ปัจจุบนัหลกัทรัพยใ์นกลุ่มพลงังานจะมีจ านวน 32 
หลกัทรัพย ์แต่ก็เป็นหลกัทรัพยท่ี์เพิ่งจดทะเบียนกบัตลาดหลกัทรัพยจึ์งมีขอ้มูลไม่เพียงพอ ดงันั้นใน
การศึกษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุนโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 1 เมกะวตัต์ จะน าค่า
ความเส่ียง (β) ของกลุ่มธุรกิจพลงังาน ซ่ึงมีค่าเท่ากบั 0.929 ไปใชใ้นการศึกษา 
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ตารางที ่2.2 สรุปการศึกษางานวจิยัในอดีตและเปรียบเทียบกบังานวจิยัท่ีจะท าการศึกษา 
 

 
 
ทีม่า: จากการศึกษา 
 

ผูวิ้จยั

ประเภท

เทคโนโลยี 1) Photovoltaic

อายโุครงการ

พ้ืนท่ี

ขอ้สมมติ

เคร่ืองมือ

4) Net Benefit 

วศิน

พลงังานแสงอาทิตย์

1) Solar Thermal

10 ปี

อ.เมือง จ.หนองคาย

2) Internal Rate of Return

1) อตัราผลตอบแทนส่วน

ทนุร้อยละ 12

2) อตัราดอกเบ้ียกูย้มื ร้อย

ละ 6.89

3) Modified Internal of 

Return Rate

1) ดา้นการเงิน

3) สดัส่วนการกูต่้อทนุ 50:50

4) ADDER 8 บาท

วรธนพล

พลงังานแสงอาทิตย์

อ.พฒันานิคม จ.ลพบรีุ

1) Net Present Value

1) Solar Thermal 1) ความร้อน+gas

2) ความร้อน+ชีวมวล

23 ปี

นิคมทางภาคตะวนัออก

1) ดา้นการเงิน

-

2) Photovoltaic

2) อตัราดอกเบ้ียกูย้มื ร้อย

ละ 8.00

1) -

1) Net Present Value

2) Internal Rate of Return

3) Pay Back Period

1) ดา้นการเงิน

3) สดัส่วนการกูต่้อทนุ -

4) ADDER 8 บาท

Switching Value Test

26 ปี 10 ปี

อ.เมือง จ.สุพรรณบรีุ

สรุปการศึกษางานวิจยัในอดีตและเปรียบเทียบกบังานท่ีศึกษา

อ่ืนๆ

วชิราภรณ์

ให้เช่าพ้ืนท่ี

Switching Value Test

พลงังานความร้อนร่วม

โรงไฟฟ้า

2) ความร้อน+ชีวมวล 20 

MW

2) ดา้นเศรษฐศาสตร์

1) อตัราคิดลดดา้นการเงิน

ร้อยละ 8

2) อตัราคิดลดดา้น

เศรษฐศาสตร์ร้อยละ 10

1) Net Present Value

2) Internal Rate of Return

3) สดัส่วนการกูต่้อทนุ -

เกรียงศกัด์ิ

2) รายไดล้ดลงร้อยละ 5
3) ตน้ทนุเพ่ิมร้อยละ 5 

และรายไดล้ดลงร้อยละ 5

ทดสอบความ

อ่อนไหว

อรรถพล

งานวิจยัท่ีจะศึกษา

พลงังานแสงอาทิตย์

25 ปี

จ.นครราชสีมา

1) ความร้อน+gas 104 MW
-

1) อตัราคิดลดดา้นการเงิน

ร้อยละ 7.25

3.1) ไมกู่้

3) Benefit Cost Ratio

1) ตน้ทนุเพ่ิมร้อยละ 5

-

3.2) กู ้สดัส่วนการกูต่้อทนุ

 80:20

3) การกู้

1) อตัราคิดลดดา้นการเงิน

ร้อยละ 7.59

2) อตัราคิดลดดา้น

เศรษฐศาสตร์ร้อยละ 6.33

3) สดัส่วนการกูต่้อทนุ 

75:25

5) ไดรั้บการสนับสนุนจาก

3) Benefit Cost Ratio

Switching Value Test

4) Feed-in Tarrif

1) Net Present Value

2) Internal Rate of Return

ก าลงัการผลิต

ติดตั้ง

รูปแบบ

การศึกษา

10 MW 1 MW 1 MW

1) ดา้นการเงิน

2) ดา้นเศรษฐศาสตร์

1) Net Present Value

2) Internal Rate of Return

1) ดา้นการเงิน

2) อตัราภาษีร้อยละ 30 

5) ไดรั้บการสนับสนุนจาก
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สรุปการศึกษางานวิจัยในอดีตและงานท่ีจะท าการศึกษา  งานศึกษาในอดีตท่ีน ามา
เปรียบเทียบจะเห็นไดว้่ามีทั้งการศึกษาความเป็นไปไดท่ี้ไม่ใช่โรงไฟฟ้าและท่ีเป็นโรงไฟฟ้า เพื่อ
ตอ้งการทราบเคร่ืองมือท่ีใชใ้นการศึกษาความเป็นไปได ้จากเปรียบเทียบเคร่ืองมือท่ีนิยมน ามาใช้
ในการศึกษา ได้แก่ Net Present Value, Internal Rate of Return และการวิเคราะห์ความอ่อนไหว 
ส่วนข้อสมมติต่างๆ ของแต่ละงานในอดีตจะแตกต่างกนัไปตามธุรกิจท่ีศึกษา ส าหรับงานท่ีจะ
ท าการศึกษาน้ีจะใช ้Net Present Value, Internal Rate of Return และการวิเคราะห์ความอ่อนไหวใน
การศึกษา นอกจากน้ียงัเพิ่มเคร่ืองมือ Benefit Cost Ratio ในการศึกษา เพื่อต้องการทราบว่า
ผลประโยชน์ท่ีไดจ้ากโครงการมากกวา่ตน้ทุนท่ีเสียไปหรือเปล่า 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



 
 

 
 

บทที ่3 
ระเบียบวธีิวจิยั 

 
3.1 แบบจ ำลองและกรอบแนวคิดในกำรศึกษำ 

กรอบแนวคิดในการศึกษาเร่ือง การศึกษาความเป็นไปไดโ้ครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน
แสงอาทิตย ์จากการศึกษาในบทท่ีผา่นมา ท าใหส้ามารถก าหนดกรอบแนวคิดออกมาได ้ดงัน้ี 

 

 
 
ภำพที ่3.1 กรอบแนวคิดในการศึกษาความเป็นไปได ้
ทีม่ำ: จากการวเิคราะห์ 
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3.2 เคร่ืองมือทีใ่ช้ในกำรวจัิย 
เคร่ืองมือท่ีน ามาใชใ้นการศึกษาวิจยัเร่ือง การศึกษาความเป็นไปไดโ้ครงการโรงไฟฟ้า

พลงังานแสงอาทิตย  ์จะอาศยัเคร่ืองมือทางการเงิน คือ การวิเคราะห์ตน้ทุนและผลตอบแทนของ
โครงการ โดยใช้ตวัช้ีวดัความคุม้ค่าของโครงการ ไดแ้ก่ มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (Net Present Value : 
NPV) อตัราผลตอบแทนต่อการลงทุน (Benefit – Cost Ratio : BCR) และอตัราผลตอบแทนภายใน
ของโครงการ (Internal Rate of Return : IRR) รวมถึงการวเิคราะห์ความอ่อนไหว  

 
3.3 กำรเกบ็รวบรวมข้อมูล  

ขอ้มูลปฐมภูมิ (Primary Data) เป็นขอ้มูลท่ีไดจ้ากการสอบถามพนกังานบริษทัต่างๆ ซ่ึง
เป็นขอ้มูลท่ีประกอบดว้ยค่าอาคารควบคุม ค่าก่อสร้างและเช่ือมต่อระบบ 

ขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) เป็นขอ้มูลท่ีประกอบดว้ยขอ้มูลรังสีดวงอาทิตย ์ระบบ
การผลิตกระแสไฟฟ้าจากเซลล์แสงอาทิตย์ (Photovoltaic) ค่า อุปกรณ์และค่าใช้จ่ายระหว่าง
ด าเนินงาน โดยเก็บรวบรวมจากหนงัสือ บทความ วารสารและงานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง 

 
3.4 ข้อสมมติและสมมติฐำนของกำรศึกษำ 

3.4.1 ก าลงัผลิตติดตั้งและอายุโครงการ 
เม่ือวนัท่ี 11 กรกฎาคม 2556 มติคณะกรรมการนโยบายพลงังานแห่งชาติเห็นชอบให้

คณะกรรมการบริหารนโยบายพลงังานรับโครงการผลิตไฟฟ้าแสงอาทิตยชุ์มชน ( 1 ต าบล 1 เมกะ
วตัต)์ ไปด าเนินการออกระเบียบหลกัเกณฑ์ในการด าเนินงานการพฒันาโครงการฯ รวมถึงคดัเลือก
หมู่บา้นท่ีมีศกัยภาพเพื่อสมคัรเขา้ร่วมโครงการฯ โดยก าหนดเป้าหมายในการด าเนินงาน คือ 

1) ส่งเสริมการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยป์ระเภท Ground mount 1 เมกะวตัต ์
2) โครงการละ 1 เมกะวตัต ์รวมทั้งส้ิน 800 เมกะวตัต ์โดยมีระยะเวลาการสนบัสนุน 25 ปี 
ดงันั้นในงานศึกษาน้ีจึงอา้งอิงมติคณะกรรมการนโยบายพลงังานแห่งชาติ โดยศึกษา

โรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตยข์นาด 1 เมกะวตัต์ ระยะเวลาโครงการ 25 ปี 
3.4.2 อตัราการเส่ือมสภาพของเซลลแ์สงอาทิตย ์

 หน่วยงาน National Renewable Energy Laboratory (NREL) ได้ท าการศึกษาเ ร่ือง 
Photovoltaic Degradation Rates  ไดผ้ลการศึกษาดงัน้ี 
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ตำรำงที ่3.1 อตัราการเส่ือมสภาพของเซลลแ์สงอาทิตย ์
 

ประเภทเซลลแ์สงอาทิตย ์
อตัราการเส่ือมสภาพ (เปอร์เซ็นต/์ปี) 

ก่อนติดตั้ง หลงัติดตั้ง 
Amorphous silicon (a-Si) 0.96 0.87 
Cadmium telluride (CdTe) 3.33 0.40 
Copper indium gallium selenide (CIGS) 1.44 0.96 
Monocrystalline silicon (mono-Si) 0.47 0.36 
Polycrystalline silicon (poly-Si) 0.61 0.64 

 
ทีม่ำ: National Renewable Energy Laboratory (NREL) 

 
ในงานศึกษาน้ีใชเ้ซลลแ์สงอาทิตยป์ระเภท Polycrystalline silicon (poly-Si) ดงันั้นจึงใช้

ค่าอตัราการเส่ือมสภาพของเซลลแ์สงอาทิตย ์เท่ากบั 0.64 เปอร์เซ็นต/์ปี 
3.4.3 สัดส่วนหน้ีสินต่อทุน 

สถาบนัวจิยัพลงังานจุฬาลงกรณ์มหาวทิยาลยั ไดท้  าการศึกษาสมมติฐานทางการเงินและจดั
สัมมนาร่วมกบัสถาบนัการเงินในประเทศหลายแห่ง พบว่าอตัราหน้ีสินต่อทุนท่ีเหมาะสมสาหรับการ
พฒันาโครงการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาดโครงการ 1-10 เมกะวตัต ์จะอยูท่ี่อตัรา 75 : 25  

งานศึกษาน้ีเป็นการศึกษาโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตยข์นาด 1 เมกะวตัต์ ดงันั้นจึงใช้
สัดส่วนหน้ีสินต่อทุนเท่ากบัอตัรา 75 : 25 

3.4.4 อตัราดอกเบ้ียเงินกูแ้ละระยะเวลาเงินกู ้
ประเภทของเงินกูแ้บ่งไดเ้ป็น 3 ลกัษณะดงัน้ี 
1) การกูเ้งินโดยอาศยัธุรกิจเดิมเป็นฐาน เหมาะส าหรับการลงทุนดว้ยตนเองโดยใช้

พื้นฐานของธุรกิจปัจจุบนัท่ีท าอยู ่เป็นหลกัประกนัในการกู ้ถา้พื้นฐานธุรกิจดีมัน่คงสามารถกูเ้งินได ้
ในอตัราดอกเบ้ียต ่ากวา่ปกติ  

2) การกู้เงินโดยรัฐบาลค ้ าประกัน ส่วนใหญ่เป็นการกู้เงินส าหรับโครงการของ 
รัฐวสิาหกิจ ภาระผกูพนัของเงินกูซ่ึ้งมีรัฐบาลเป็นผูค้  ้าประกนัจะไดอ้ตัราดอกเบ้ียเงินกูท่ี้ต  ่ามาก  

3) การกูเ้งินโดยใชโ้ครงการค ้าประกนั การกูเ้งินแบบน้ีสถาบนัการเงินและผูล้งทุนจะ
พิจารณาความสามารถในการคืนเงินกู ้และดอกเบ้ียจากรายไดท่ี้จะเกิดกบัโครงการโดยใชสิ้นทรัพย์
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ของโครงการ (เช่น สัญญา อุปกรณ์ เคร่ืองจกัร) เป็นหลกัประกนัเงินกู ้ถา้โครงการไม่สามารถมี
รายไดเ้พียงพอท่ีจะช าระเงินกูผู้ใ้หกู้จ้ะใชสิ้นทรัพยข์องโครงการในการช าระเงินกู ้

ส าหรับในงานศึกษาน้ีจะใช้วิธีกูแ้บบใช้โครงการค ้าประกนั เน่ืองจากการกูป้ระเภทน้ี
เหมาะส าหรับการระดมเงินทุนจ านวนมาก เพื่อพฒันาโครงการขนาดใหญ่ และการกูป้ระเภทน้ียงั
สามารถกู้ในสัดส่วนหน้ีต่อทุน (Debt/Equity Ratio) ได้สูงกว่าการกู้ปรกติ การกู้ประเภทน้ีทาง
ธนาคารจะพิจารณาอัตราดอกเบ้ียท่ีเหมาะสมของโครงการให้ โดยพิจารณาจากประเภทของ
โครงการ ขนาดโครงการ กระแสเงินสดของโครงการ รวมถึงความเส่ียงต่างๆ ของโครงการ  

ผูศึ้กษาไม่ทราบอตัราดอกเบ้ียท่ีแน่นอนเน่ืองจากธนาคารเป็นผูป้ระเมินให้ ดงันั้นใน
งานศึกษาน้ีจึงใชอ้ตัราดอกเบ้ียเงินกูแ้ละระยะเวลาการกูเ้งินจากผลการศึกษาการส่งเสริมการผลิต
ไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยใ์นรูปแบบ Feed-in Tariff (FIT) ท่ีอตัรา MLR-1.0 ระยะเวลา 10 ปี 
และก าหนดระยะเวลาปลอดช าระคืนเงินตน้ (Grace Period) 1 ปี เน่ืองจากเป็นปีท่ีมีการก่อสร้าง ยงั
ไม่มีรายได ้

3.4.5 ตน้ทุนและค่าใชจ่้ายด าเนินงาน 
ตน้ทุนในงานศึกษาน้ีได้แก่ ค่าบ ารุงรักษาอุปกรณ์ ส่วนค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน

ประกอบดว้ยค่าจา้งบุคลากร ค่าสาธารณูปโภค และค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ โดยมีรายละเอียดดงัน้ี 
 
ตำรำงที ่3.2 ตน้ทุนโครงการ 
 

ต้นทุน             ต่อเดือน ต่อปี 

ค่าดูแลและบ ารุงรักษาอุปกรณ์               
  ค่าจา้งวศิวกรในการดูแลรักษา 1 คน   คนละ  25,000   25,000      300,000  
  ช่างเทคนิค  1 คน   คนละ  12,000   12,000      144,000  

 รวม    444,000  

 
ทีม่ำ: จากการวเิคราะห์ 
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ตำรำงที ่3.3 ค่าใชจ่้ายด าเนินงาน 
  
ค่ำใช้จ่ำยด ำเนินงำน           ต่อเดือน ต่อปี 
ค่าจา้งบุคลากร                 
  ผูจ้ดัการโครงการจ านวน 1 คน   คนละ  30,000   30,000      360,000  
  เลขาธุรการ  1 คน   คนละ  15,000   15,000      180,000  
  พนกังานทัว่ไป   2 คน   คนละ    9,000   18,000      216,000  
ค่าสาธารณูปโภค        เดือนละ    5,000     5,000        60,000  
ค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ         เดือนละ    2,000     2,000        24,000  
               รวม    840,000  

 
ทีม่ำ: จากการวเิคราะห์ 
 

เพื่อให้ผลการศึกษาท่ีได้ใกล้เคียงกบัความเป็นจริงมากท่ีสุด ดงันั้นงานศึกษาน้ีจึงได้
ก าหนดให้ตน้ทุนและค่าใชจ่้ายด าเนินงานเพิ่มข้ึนทุกปีตามอตัราเงินเฟ้อ โดยน าค่าเฉล่ียของอตัรา
เงินเฟ้อทัว่ไป 10 ปี ยอ้นหลงั (พ.ศ. 2547-2556) ซ่ึงเท่ากบัร้อยละ 3.11 ต่อปี มาใชใ้นการวเิคราะห์ 

3.4.6 อตัราค่าไฟฟ้า 
Feed-in Tariff หรือ FiT คือ มาตรการส่งเสริมการรับซ้ือไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน

ประเภทหน่ึง ท่ีใชก้นัอยา่งแพร่หลายในต่างประเทศ เพื่อจูงใจให้ผูป้ระกอบการเอกชนเขา้มาลงทุน
ในธุรกิจโรงไฟฟ้าพลงังาน หมุนเวียน (เน่ืองจาก การผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียนมตน้ทุน
ค่อนขา้งสูง) ซ่ึงอตัรา FiT จะอยู่ในรปแบบ อตัรารับซ้ือไฟฟ้าคงท่ีตลอดอายโครงการ (มีการปรับ
เพิ่มส าหรับกลุ่มท่ีมีการใชเ้ช้ือเพลิง) โดยอตัรา FiT จะไม่ เปล่ียนแปลงไปตามค่าไฟฐานและค่า Ft 
ท าใหมี้ราคาท่ีชดัเจนและเกิดความเป็นธรรม 

การผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีนแต่ละประเภทมีความเส่ียงของการด าเนินกิจการท่ี
แตกต่างกนัอย่างชดัเจน การผลิตไฟฟ้าจากเทคโนโลยีกลุ่มพลงังานธรรมชาติ อนัไดแ้ก่ พลงังาน
แสงอาทิตย ์พลงังานลม และพลงังานน ้าขนาดเล็ก จะไม่มีตน้ทุนในการจดัหาเช้ือเพลิง แต่จะมีความ
เส่ียงจากความไม่แน่นอนของ พลงังานจากธรรมชาติ ส่วนการผลิตไฟฟ้าเทคโนโลยีกลุ่มพลงังาน
ชีวภาพ อนัไดแ้ก่ ชีวมวล ก๊าซชีวภาพ และ ขยะ จะมีความเส่ียงจากความผนัผวนของตน้ทุนในการ
จดัหาเช้ือเพลง ดงันั้นการก าหนดอตัรารับซ้ือไฟฟ้าใน รูปแบบ FiT ท่ีเหมาะสม สามารถแบ่งไดเ้ป็น 
2 ส่วนหลกั ดงัน้ี  
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1)  อตัรารับซ้ือไฟฟ้าส่วนคงท่ี (FiT fixed : FiTF) คิดจากตน้ทุนก่อสร้างโรงไฟฟ้าและ
ค่าด าเนินการและบ ารุงรักษา (O&M) ตลอดอายุการใช้งาน ใช้ส าหรับพลังงาน
หมุนเวยีนทุกประเภท  

2)  อตัรารับซ้ือไฟฟ้าส่วนแปรผนั (FiT variable : FiTV) คิดจากตน้ทุนของวตัถุดิบท่ีใช้
ในการผลิตพลงังานไฟฟ้าซ่ึงเปล่ียนไปตามเวลา ใชส้ าหรับพลงังานหมุนเวยีนกลุ่ม
พลงังานชีวภาพ  

นอกจากน้ียงัได้มีการก าหนดอตัรารับซ้ือไฟฟ้าในรูปแบบ FiT พิเศษ (FiT Premium) 
เพิ่มเติม จากอตัรารับซ้ือไฟฟ้าในรูปแบบ FiT ปกติ ส าหรับบางประเภทเทคโนโลยี เพื่อสร้าง
แรงจูงใจการลงทุนส าหรับ โครงการตามนโยบายรฐบาล เช่น ขยะ ชีวมวล และก๊าซชวภาพ และ
โครงการในพื้นท่ีจงัหวดัชายแดนภาคใต ้เพื่อเสริมสร้างความมัน่คงทางดา้นพลงังานในพื้นท่ี 
 
ตำรำงที ่3.4  อตัรารับซ้ือไฟฟ้าในรูปแบบ FiT ท่ีจะประกาศใช้ในปี พ.ศ. 2558 : ส าหรับโครงการ 

VSPP กลุ่มพลงังานธรรมชาติ  
 

 
 
ทีม่ำ: ส านกังานนโยบายและแผนพลงังาน กระทรวงพลงังาน 
หมำยเหตุ* โครงการในพื้นท่ีจงัหวดัยะลา ปัตตานี นราธิวาส และ 4 อ าเภอในจงัหวดัสงขลา ไดแ้ก่ 

อ.จะนะ อ. เทพา อ.สะบา้ยอ้ย และ อ.นาทวี 
 

เน่ืองจากปัจจุบนัไดมี้การยกเลิกส่วนเพิ่มราคารับซ้ือไฟฟ้า (Adder) แลว้ และจะเปล่ียน
มาใช้ระบบ Feed-in Tariff ใน พ.ศ. 2558 ดงันั้นในงานศึกษาน้ีจึงใช้อตัรารับซ้ือไฟฟ้าจากระบบ 
Feed-in Tariff โดยอตัรารับซ้ือไฟฟ้าของโครงการจะเท่ากบั 5.66 บาท/หน่วย เป็นระยะเวลา 25 ปี 

FiT Premium (บาท/หน่วย)

ส าหรับโครงการในพ้ืนท่ีจงัหวดัชายแดนภาคใต้*(ตลอดอายโครงการ)

ก าลงัผลิตติดตั้ง  ≤ 200 kW 4.9 20 ปี 0.5

ทกุขนาด 6.06 20 ปี 0.5

บนหลงัคา ก าลงัผลิตติดตั้ง 0-10 kWp 6.85 25 ปี 0.5

บนหลงัคา ก าลงัผลิตติดตั้ง >10-250 kWp 6.4 25 ปี 0.5

บนหลงัคา ก าลงัผลิตติดตั้ง >250-1,000 kWp 6.01 25 ปี 0.5

บนพ้ืนดิน ทกุขนาด 5.66 25 ปี 0.5

ก าลงัผลิต (MW) FiT (บาท/หน่วย) ระยะเวลาสนับสนุน (ปี)

1) พลงังานน ้า

2) พลงังานลม

3) พลงังานแสงอาทิตย์
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3.4.7 ไดรั้บการสนบัสนุนดา้นภาษีจาก ส านกังานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุน (board of 
Investment : BOI) 
ส านกังานคณะกรรมการส่งเสริมการลงทุนไดมี้การส่งเสริมการลงทุนในประเทศไทย 

โดยการให้สิทธิประโยชน์ดา้นต่างๆ  เพื่อเป็นแรงจูงใจในการลงทุน ตามประกาศคณะกรรมการ
ส่งเสริมการลงทุน ท่ี 2/2557 เร่ือง นโยบายและหลักเกณฑ์การส่งเสริมการลงทุน ได้มีการจัด
หมวดหมู่กิจการต่างๆ โดยการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยอ์ยูใ่นหมวด 7.1.1.2 กิจการผลิต
พลงังานไฟฟ้า หรือพลงังานไฟฟ้าและไอน ้ าจากพลงังานหมุนเวียน เช่น แสงอาทิตย ์ลม ชีวมวล 
ก๊าซชีวภาพ เป็นตน้ ยกเวน้ขยะหรือเช้ือเพลิงจากขยะ ส าหรับกิจการในหมวดน้ีจะไดรั้บสิทธิและ
ผลประโยชน์ในกลุ่ม A2 โดยมีรายละเอียดดงัน้ี 

1) ยกเวน้ภาษีเงินได้นิติบุคคลเป็นระยะเวลา 8 ปี เป็นสัดส่วนร้อยละ 100 ของเงิน
ลงทุน (ไม่รวมค่าท่ีดินและทุนหมุนเวยีน) 

2) ยกเวน้อากรขาเขา้ส าหรับเคร่ืองจกัร 
3) ยกเวน้อากรขาเข้าส าหรับวตัถุดิบหรือวสัดุจ าเป็น ส าหรับส่วนท่ีผลิตเพื่อการ

ส่งออกเป็นระยะเวลา 1 ปี ทั้ งน้ี คณะกรรมการจะพิจารณาขยายเวลาให้ตามความจ าเป็นและ
เหมาะสม 

4) สิทธิและผลประโยชน์ท่ีมิใช่ภาษีอากร 
3.4.8 อตัราคิดลดทางสังคม 

ใชค้่า MLR เป็นอตัราคิดลดทางสังคม (จากการศึกษาของ ธนทัพงศ ์ ปราโมทย ์(2549)) 
โดยค่า MLR ท่ีน ามาใช้เป็นค่าเฉล่ีย MLR ของธนาคารพาณิชย ์15 แห่งในประเทศไทย ณ วนัท่ี 2 
มีนาคม 2558 ซ่ึงมีค่าเท่ากบั 7.33 

3.4.9 อตัราคิดลดทางการเงิน 
Wd  คือ  สัดส่วนการกู ้= 75% 
We คือ สัดส่วนเงินลงทุนของเจา้ของ = 25% 
Kd คือ ตน้ทุนของหน้ีสินหรืออตัราดอกเบ้ีย ใชค้่า MLR – 1.0 = 6.33%  
t คือ อตัราภาษี เน่ืองจากโครงการน้ีไดรั้บการสนบัสนุนจากส านกังาน

คณะกรรมการส่งเสริมการลงทุนดงันั้น  
 ภาษีปีท่ี  1 – 8  =  0% 
 ภาษีปีท่ี    9 – 25 =  30% 

Ke คือ ตน้ทุนค่าเสียโอกาสเงินลงทุนของเจา้ของ หรืออตัราผลตอบแทนท่ีเจา้ของ
ตอ้งการ ประกอบดว้ย Rf, Rm และ β 
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Rf คือ อตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียง ใชอ้ตัราผลตอบแทนพนัธบตัรรัฐบาล
อาย ุ25 ปี (วนัท่ี 6 ก.พ. 2557) = 3.66% 

Rm คือ อตัราผลตอบแทนของตลาด ใชค้่า Rm = 16.51% (จากรายงานการประเมิน
มูลค่าหุน้ บริษทั สยามเจเนอรัลแฟคตอร่ิง จ ากดั (หมาชน) ซ่ึงใชค้่าเฉล่ีย
ยอ้นหลงั 26 ปี ตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2532-2555) 

β คือ ความเส่ียงจากการลงทุนเทียบกบัความเส่ียงทางการตลาด ใชค้่า β = 0.929 
(จากงานศึกษาของ นนัทพงษ ์ มยรุศกัด์ิ (2555))  

3.4.10 ค่าท่ีดิน 
จากขอ้มูลสรุปราคาประเมินทุนทรัพยท่ี์ดิน รอบบญัชี ปี พ.ศ. 2555-2558 พบวา่จงัหวดั

นครราชสีมาเป็นจงัหวดัท่ีมีราคาท่ีดินสูง โดยราคาประเมินท่ีดินมีตั้งแต่ราคา 125-110,000 บาท/
ตารางวา ในงานศึกษาน้ีตอ้งการใชพ้ื้นท่ีในการสร้างโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์จึงไม่จ  าเป็นตอ้ง
อยู่ในพื้นท่ีเศรษฐกิจ ดงันั้นจึงตั้งสมมติฐานราคาท่ีดินของพื้นท่ีโครงการตอ้งไม่เกิน 625 บาท/
ตารางวา หรือเท่ากบั 250,000 บาท/ไร่  ซ่ึงเป็นราคาท่ีไม่ต ่าหรือสูงเกินไป จากราคาท่ีดินดงักล่าวมี
พื้นท่ีท่ีสามารถตั้งโครงการไดด้งัน้ี 

 
ตำรำงที ่3.5 ราคาท่ีดินจงัหวดันครราชสีมา 
 

 
 
 

อ าเภอ หน่วยท่ีดิน
ราคาประเมินท่ีดิน 

(บาท/ตร.ว)

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 1048 500-1,200

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 3098 350-3000

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 3032 250-350

ขามสะแกแสง ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2150 275-700

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2160 200-425

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2 425-800

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2369 125-450

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2160 175-450

ครบรีุ ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2071 400-2600

บา้นเหล่ือม

คง

สีคิว้
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ตำรำงที ่3.5 (ต่อ) 
 

 
 
 
 

อ าเภอ หน่วยท่ีดิน
ราคาประเมินท่ีดิน 

(บาท/ตร.ว)

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2119 450-2000

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2356 300-1000

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 224 385-2000

จกัราช ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 226 500-1000

ห้วยแถลง ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2163 350-600

ชุมพวง ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2226 600-11000

ถ.บา้นเมืองยาง-บา้นกระเบ้ืองนอก 275-450

ทางหลวงชนบทหมายเลข 3085 200-250

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2226 400-2000

ทางหลวงชนบทหมายเลข 4047 200-1700

ทางหลวงชนบทหมายเลข 6028 250

โชคชัย ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2071 475-11000

ทางหลวงจงัหวดัหมายเลข 2298 175-300

ทางหลวงชนบทหมายเลข 2039 150-275

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2148 500-11500

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 201 350-12000

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2217 325-4000

ทางหลวงชนบทหมายเลข 3012 300

ถ.ชุมพลพฒันา-หนองแวง 175

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2150 225-3100

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2068 270-3100

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 205 550-2200

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2369 175-1600

เสิงสาง

ด่านขนุทด

หนองบญุมาก

ล าทะเมนชัย

เมืองยาง

เทพารักษ์

พระทองค า

โนนไทย
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ตำรำงที ่3.5 (ต่อ) 
 

 
 
ทีม่ำ: สรุปราคาประเมินทุนทรัพย ์รอบบญัชี ปี พ.ศ. 2555-2559 กรมธนารักษ ์
 
 
 
 

อ าเภอ หน่วยท่ีดิน
ราคาประเมินท่ีดิน 

(บาท/ตร.ว)

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 202 300-2000

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2160 225-600

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2084 225

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2 500

ทางหลวงชนบทหมายเลข 1013 300

บวัใหญ่ ทางหลวงชนบทหมายเลข 1001 300-600

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2 450-1000

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 202 350-1200

ทางหลวงชนบทหมายเลข 1001 325

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 207 300-13000

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2285 300-4000

ทางหลวงชนบทหมายเลข 3070 175-225

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 207 300-1250

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2 375-700

ทางหลวงชนบทหมายเลข 2005 225

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2238 375-1500

วงัน ้าเขียว ถ.บา้นไทยสามคัคี-บา้นสุขสมบรูณ์ 600-800

พิมาย ทางหลวงชนบทหมายเลข 3036 250-3000

ทางหลวงแผน่ดินหมายเลข 2068 625-3000

ถนนสายขามทะเลสอ-บา้นโนน 575-1500
ขามทะเลสอ

ปักธงชัย

โนแดง

ประทาย

สีดา

บวัลาย

แกง้สนามนาง
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3.4.11 ค่าเส่ือมราคา 
ในงานศึกษาน้ีใชว้ธีิคิดค่าเส่ือมราคาตามวธีิเส้นตรงเฉล่ียตามอายกุารใชง้าน ซ่ึงมีสูตรดงัน้ี 

 ค่าเส่ือมราคา  =       
ราคาตน้ทุน−ค่าซาก

อายุ
 

 ราคาตน้ทุน = ราคาเร่ิมตน้ค่าทุนอุปกรณ์ต่างๆ ในการลงทุนของโครงการท่ี
เร่ิมแรก 

 ค่าซาก = การน าราคาตน้ทุนมาหารดว้ยจ านวนปีท่ีใชง้านจริง 
 อาย ุ = อายกุารใชง้านทั้งหมดของอุปกรณ์ 

การค านวณค่าเส่ือมราคาของอุปกรณ์จะไม่มีการน าท่ีดินมาคิด โดยในงานศึกษาน้ีมีการ
คิดค่าเส่ือมราคาอาคารควบคุม แผงเซลล์แสงอาทิตย  ์อินเวอร์เตอร์ หมอ้แปลงไฟฟ้า และค่าใชจ่้าย
ก่อนการด าเนินงาน 
 
ตำรำงที ่3.6 สรุปขอ้สมมติและสมมติฐานท่ีใชใ้นการศึกษา 
 

 
 
 
 

1. ก าลงัผลิต

2. ระยะเวลาสนับสนุนโครงการ

3. อตัราการเส่ือมสภาพของเซลลฯ์

4. สดัส่วนหน้ีสินต่อทนุ

5. อตัราดอกเบ้ียเงินกู้

5. ระยะเวลาการกูเ้งิน (Grace Period) 1 ปี

6. ตน้ทนุ (คา่ดูแลและบ ารุงรักษาอุปกรณ์)

7. คา่ใช้จ่ายด าเนินงาน

8. อตัราการเพ่ิมของตน้ทนุและคา่ใช้จ่ายด าเนินงาน

9. อตัราคา่ไฟฟ้า (ระยะเวลาสนับสนุน FIT 25 ปี)

ปีท่ี 1 - 8 0%

ปีท่ี 9 - 25 30%

ขอ้สมมติและสมมติฐานท่ีใช้ในการศึกษา

444,000 บาท

5.66 บาท/หน่วย

10. ไดรั้บการสนับสนุนดา้นภาษีจาก BOI

25 ปี

840,000 บาท

3.11% ต่อปี

1 MW

0.64% ต่อปี

75:25

MLR-1.0

10 ปี
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ตำรำงที ่3.6 (ต่อ) 
 

 
 

ทีม่ำ: จากการศึกษา 
 
3.5 กำรวเิครำะห์ข้อมูล. 

3.5.1 ศกัยภาพพลงังานแสงอาทิตยใ์นประเทศไทย 
โดยทัว่ไปศกัยภาพพลงังานแสงอาทิตยข์องพื้นท่ีแห่งหน่ึงจะสูงหรือต ่าข้ึนกบัปริมาณ

รังสีดวงอาทิตยท่ี์ตกกระทบพื้นท่ีนั้น หรือท่ีเรียกวา่ “ค่าความเขม้รังสีอาทิตย”์ (global radiation) มี
หน่วยทางดา้นพลงังานเป็น เมกกะจูลต่อตารางเมตร (MJ/m2) โดยบริเวณท่ีไดรั้บรังสีอาทิตยม์ากก็
จะมีศกัยภาพในการน าพลงังานแสงอาทิตยม์าใชสู้ง แนวโนม้การเปล่ียนแปลงของค่าความเขม้รังสี
อาทิตยจ์ะเป็นไปตามพื้นท่ี มีการเปล่ียนแปลงตามเวลาในรอบวนัและการเปล่ียนแปลงตามฤดูกาล
ในรอบปี กล่าวคือ ในพื้นท่ีหน่ึงๆ ค่าความเขม้รังสีอาทิตยจ์ะเพิ่มข้ึนจากช่วงเชา้จนถึงค่าสูงสุดใน
ช่วงเวลาเท่ียงวนั และลดต ่าลงจนถึงช่วงเยน็ ซ่ึงเป็นผลมาจากการเปล่ียนแปลงของมวลอากาศ (air 
mass)  

พื้นท่ีท่ีได้รับพลงังานแสงอาทิตยสู์งสุดในประเทศไทย คือบริเวณตอนล่างของภาค
ตะวนัออกเฉียงเหนือ ครอบคลุมพื้นท่ีบางส่วนของจงัหวดันครราชสีมา บุรีรัมย ์สุรินทร์ ศรีสะเกษ 
ร้อยเอ็ด ยโสธร อุบลราชธานี และตอนบนของภาคตะวนัออกเฉียงเหนือท่ี จงัหวดัอุดรธานี รวมทั้ง
บางส่วนของภาคกลางท่ีจังหวดัสุพรรณบุรี ชัยนาท อยุธยา และลพบุรี โดยได้รับพลังงาน
แสงอาทิตยร์ายวนัเฉล่ียต่อปีอยู่ในช่วง 19-20 MJ/m2-day พื้นท่ีดงักล่าวคิดเป็นร้อยละ 14.30 ของ
พื้นท่ีทั้งหมดของประเทศไทย นอกจากน้ีพื้นท่ีร้อยละ 50.20 ของพื้นท่ีทั้งหมดของประเทศ ไดรั้บ
พลงังานแสงอาทิตยใ์นช่วง 18-19 MJ/m2-day และมีเพียงร้อยละ 0.50 ของพื้นท่ีท่ีได้รับพลงังาน

อตัราดอกเบ้ีย 6.33%

Rf 3.66%

β 0.929%
Rm 16.51%

12. คา่ท่ีดิน

13. คา่เส่ือมราคา

ขอ้สมมติและสมมติฐานท่ีใช้ในการศึกษา

11. อตัราคิดลด (WACC)

625 บาท/ตารางวา

วิธีเสน้ตรงเฉล่ียตามอายกุารใช้งาน



37 

 

แสงอาทิตยน์อ้ยกวา่ 16 MJ/m2-day โดยค่าเฉล่ียของรังสีดวงอาทิตยร์วมรายวนัเฉล่ียต่อปีทัว่ประเทศ
มีค่าเท่ากบั 18.20 MJ/m2-day ซ่ึงถือวา่ศกัยภาพค่อนขา้งสูง 

จากขอ้มูลขา้งตน้จะพบวา่จงัหวดันครราชสีมามีค่าความเขม้รังสีดวงอาทิตยค์่อนขา้งสูง 
และจากการประเมินศกัยภาพพลังงานแสงอาทิตยข์องกรมพฒันาพลงังานทดแทนและอนุรักษ์
พลงังาน กระทรวงพลงังาน ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2545-2553 พบวา่ ค่าความเขม้รังสีดวงอาทิตยต์ลอดทั้งปี
ของจงัหวดันครราชสีมาอยู่ในช่วง 16.28±0.51 ถึง 20.63±0.77 MJ/m2.-day (ภราดร หนูทอง และ
คณะ) ดงันั้นในงานศึกษาน้ีจึงเลือกจงัหวดันครราชสีมาเป็นพื้นท่ีตั้งโครงการ 

3.5.2 การผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์
การผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยแ์บ่งไดเ้ป็น 2 กลุ่มใหญ่ๆ คือ การเปล่ียนพลงังาน

แสงอาทิตยเ์ป็นพลงังานไฟฟ้า และการใชป้ระโยชน์ในรูปของพลงังานความร้อน โดยในแต่ละกลุ่ม
จะมีการพฒันาเทคโนโลยเีพื่อใชป้ระโยชน์จากพลงังานแสงอาทิตยไ์ดม้ากท่ีสุด 
  เซลล์แสงอาทิตย ์(Photovoltaic) เป็นส่ิงประดิษฐ์กรรมทางอิเลคทรอนิกส์ ท่ีสร้างข้ึน
เพื่อเป็นอุปกรณ์ส าหรับเปล่ียนพลงังานแสงอาทิตยใ์ห้เป็นพลงังานไฟฟ้า โดยการน าสารก่ึงตวัน า 
เช่น ซิลิคอน (Silicon), แกลเล่ียม อาร์เซไนด์ (Gallium Arsenide), อินเดียม ฟอสไฟด์ (Indium 
Phosphide), แคดเมียม เทลเลอไรด์ (Cadmium Telluride) และคอปเปอร์ อินเดียม ไดเซเลไนด์  
(Copper Indium Diselenide) เป็นตน้ มาผา่นกระบวนการทางวิทยาศาสตร์เพื่อผลิตให้เป็นแผน่บาง
บริสุทธ์ิ และทนัทีท่ีแสงตกกระทบบนแผ่นเซลล์ รังสีของแสงท่ีมัีอนุภาคของพลงังานประกอบท่ี
เรียกว่า โฟตอน (Proton) จะถ่ายเทพลังงานให้กับอิเล็กตรอน (Electron) ในสารก่ึงตัวน าจนมี
พลงังานมากพอท่ีจะกระโดดออกมาจากแรงดึงดูดของอะตอม (atom) และเคล่ือนท่ีไดอ้ยา่งอิสระ 
ดงันั้นเม่ืออิเล็กตรอนเคล่ือนท่ีครบวงจรจะท าให้เกิดไฟฟ้ากระแสตรงข้ึน แต่กระแสไฟฟ้าท่ีผลิตข้ึน
จากเซลล์แสงอาทิตยเ์พียงเซลล์เดียวจะมีค่าต ่ามาก การน ามาใชง้านจะตอ้งน าเซลลห์ลายๆ เซลล์ มา
ต่อกนัแบบอนุกรมเพื่อเพิ่มค่ากระแสไฟฟ้าให้สูงข้ึน เซลล์ท่ีน ามาต่อกนัในจ านวนและขนาดท่ี
เหมาะสมเรียกวา่ แผงเซลลแ์สงอาทิตย ์(Solar Module หรือ Solar Panel)  
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ภำพที ่3.2 แผงเซลลแ์สงอาทิตย ์ 
ทีม่ำ: การไฟฟ้าฝ่ายผลิต 
  

เซลลแ์สงอาทิตยท่ี์น าไปสร้างแผงเซลลแ์สงอาทิตย ์แบ่งไดเ้ป็น 2 ประเภท ดงัน้ี 
1) เซลล์แสงอาทิตยท่ี์ท าจากสารก่ึงตวัน าประเภทซิลิคอน จะแบ่งตามลกัษณะของผลึกท่ี

เกิดข้ึน คือ 
1.1) เซลล์แสงอาทิตยแ์บบผลึกเด่ียว (Mono crystalline) เซลล์แสงอาทิตยช์นิดน้ี

สร้างโดยการน าเอาซิลิคอนซ่ึงผ่านการท าให้เป็นก้อนท่ีมีความบริสุทธ์ิสูงมากถึง 99.999% ไป
หลอมละลายท่ีอุณหภูมิสูงถึง 1500 องศาเซลเซียส เพื่อท าการสร้างแท่งผลึกเด่ียวขนาดใหญ่ (เส้น
ผา่นศูนยก์ลาง 6-8 น้ิว) จากผลึกตั้งตน้ (Seed crystal) ดว้ยเทคโนโลยีการดึงผลึก คุณภาพของผลึก
เด่ียวจะส าคญัมากต่อคุณสมบติัของเซลล์แสงอาทิตย ์ต่อไปก็จะน าแท่งผลึกเด่ียวน้ีไปตดัเป็นแผน่ๆ 
เรียกวา่ เวเฟอร์ หนาประมาณ 300 ไมโครเมตร และขดัความเรียบของผิว จากนั้นก็จะน าไปเจือสาร
ท่ีจ าเป็นในการท าใหเ้กิดเป็น p-n junction ข้ึนบนแผน่เวเฟอร์ ดว้ยวธีิการ diffusion ท่ีอุณหภูมิระดบั 
1000 องศาเซลเซียส หลงัจากนั้นก็จะเป็นขั้นตอนการท าขั้วไฟฟ้าเพื่อน ากระแสไฟออกใช ้และขั้น
สุดทา้ยก็จะเป็นการเคลือบฟิลมผ์วิหนา้เพื่อป้องกนัการสะทอ้นแสงใหน้อ้ยท่ีสุด 
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ภำพที ่3.3 แผงเซลลแ์สงอาทิตยแ์บบผลึกเด่ียว  
ทีม่ำ: http://farooqamjad.com/solar_panels.php 
 

1.2) เซลลแ์สงอาทิตยแ์บบหลายผลึก (Poly crystalline) การผลิตเซลลแ์สงอาทิตย์
โดยวิธีน้ี จะมีค่าใช้จ่ายท่ีถูกกว่าวิธีแรก คือการท าแผ่นเซลล์ จะใช้วิธีการหลอมสารซิลิคอนให้
ละลายพร้อมกบัใส่สารเจือปน Boron เพื่อท าให้เกิด P-type แลว้เทลงในแบบพิมพ ์เม่ือสารละลาย
ซิลิคอนแข็งตวัก็จะไดเ้ป็นแท่งซิลิคอนแบบผลึกรวม (ตกผลึกไม่พร้อมกนั) จากนั้นน าไปตดัเป็น
แผน่เช่นเดียวกบัแบบผลึกเด่ียว ความแตกต่างระหวา่งแบบผลึกเด่ียวและแบบผลึกรวมสังเกตไดจ้าก
ผิวผลึก ถา้มีโทนสีท่ีแตกต่างกนัซ่ึงเกิดจากผลึกเล็ก q หลายผลึกในแผน่เซลล์จะเป็นแบบผลึกรวม 
ในขณะท่ีแบบผลึกเด่ียวจะเห็นเป็นผลึกเน้ือเดียว คือ มีสีเดียวตลอดทั้งแผน่ ส่วนกรรมวิธีการผลิต
เซลล์ท่ีเหลือจะเหมือนกนั เซลล์แสงอาทิตยแ์บบผลึกรวม (Poly Crystalline) จะให้ประสิทธิภาพต ่า
กวา่แบบผลึกเด่ียว ประมาณ 2-3 % อยา่งไรก็ตามเซลลท์ั้ง 2 ชนิด มีขอ้เสียในการผลิต คือ แตกหกัง่าย 

 

 
 

ภำพที ่3.4 แผงเซลลแ์สงอาทิตยแ์บบหลายผลึก  
ทีม่ำ: http://farooqamjad.com/solar_panels.php 
 

http://farooqamjad.com/solar_panels.php
http://farooqamjad.com/solar_panels.php
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2) เซลล์แสงอาทิตยท่ี์ท าจากสารประกอบท่ีไม่ใช่ซิลิคอน ซ่ึงประเภทน้ี จะเป็นเซลล์
แสงอาทิตยท่ี์มีประสิทธิภาพสูงถึง 25% ข้ึนไป แต่มีราคาสูงมาก ไม่นิยมน ามาใชบ้นพื้นโลก จึงใช้
งานส าหรับดาวเทียมและระบบรวมแสงเป็นส่วนใหญ่ แต่การพฒันาขบวนการผลิตสมยัใหม่จะท า
ให้มีราคาถูกลง และน ามาใช้มากข้ึนในอนาคต (ปัจจุบนัน ามาใช้เพียง 7 % ของปริมาณท่ีมีใช้
ทั้งหมด) 

 

 
 

ภำพที ่3.5 แผงเซลลแ์สงอาทิตยท่ี์ท าจากสารประกอบท่ีไม่ใช่ซิลิคอน 
ทีม่ำ:  European Photovoltaic Industry Association, 2011 
 

เม่ือน าคุณสมบติัต่างๆ ของแผงเซลล์แสงอาทิตยม์าเปรียบเทียบกนัพบว่า แผงเซลล์
แสงอาทิตย์ประเภท  Mono crystalline และแผงเซลล์แสงอาทิตย์ประเภท  Multi crystalline มี
ประสิทธิภาพเซลล์แสงอาทิตย ์ประสิทธิภาพแผงเซลล์แสงอาทิตย ์และพื้นท่ีในการผลิตไฟฟ้าต่อ
กิโลวตัต์ใกลเ้คียงกนั แต่ราคาของแผงเซลล์แสงอาทิตยแ์บบ Mono crystalline แพงกวา่มาก ดงันั้น
ในงานศึกษาน้ีจึงใชแ้ผงเซลลแ์สงอาทิตยป์ระเภท Multi crystalline 

 
ตำรำงที ่3.7 การเปรียบเทียบคุณสมบติัของเซลลแ์สงอาทิตยป์ระเภทต่างๆ 
 

 
 
ทีม่ำ: European Photovoltaic Industry Association, 2011 
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3.5.3 การขายไฟฟ้าเขา้ระบบจ าหน่ายของการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค 
ในการผลิตไฟฟ้าจากแผงเซลล์แสงอาทิตย ์จะตอ้งท าการต่อวงจรขนานกนัระหวา่งแผง

เซลล์แสงอาทิตย ์เพื่อยกระดบัแรงดนัไฟฟ้าจาก 40.1 V ใหใ้กลเ้คียงกบั 600 V (แรงดนัไฟฟ้าขาเขา้
ของ Inverter) ส่วนกระแสไฟฟ้าทีได้จะเป็นไฟฟ้ากระแสตรง 7.99 A จะต้องต่อแผงเซลล์
แสงอาทิตยอ์นุกรมกนัเพื่อใหร้วมกนัไดป้ระมาณ 36 A (กระแสไฟฟ้าขาเขา้ของ Inverter)  

จากแรงดนัไฟฟ้ากระแสสลบัขาออกของ Inverter เท่ากบั 230 V ดงันั้นตอ้งต่อ Inverter 
ให้เป็นระบบไฟฟ้ากระแสสลับ 3 เฟส เพื่อให้ได้แรงดันไฟฟ้ากระแสสลับ 400 V เพื่อเป็น
แรงดนัไฟฟ้ากระแสสลับขาเข้าของหม้อแปลงไฟฟ้า หลงัจากผ่านหม้อแปลงไฟฟ้าแล้วระดับ
แรงดนัไฟฟ้าจะเท่ากบั 22 kV ซ่ึงจะเท่ากบัแรงดนัไฟฟ้าในระบบจ าหน่ายของการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค  

 

 
 

ภำพที ่3.6 Grid Connected System 
ทีม่ำ: http://www.alternative-energy-tutorials.com/solar-power/grid-connected-pv-system.html 
 

3.5.4 ขอ้ดีและขอ้เสียของการผลิตไฟฟ้าจากเซลลแ์สงอาทิตย ์
ขอ้ดีของการผลิตไฟฟ้าจากเซลลแ์สงอาทิตย ์
1) ไม่ก่อใหเ้กิดมลภาวะเป็นพิษ 
2) การบ ารุงรักษานอ้ย 
3) ติดตั้งในท่ีไม่มีระบบไฟฟ้าได ้ 
4) ไม่มีเสียงดงัรบกวน 

 
 

http://www.alternative-energy-tutorials.com/solar-power/grid-connected-pv-system.html
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ขอ้เสียของการผลิตไฟฟ้าจากเซลลแ์สงอาทิตย ์
1) อุปกรณ์มีราคาแพง 
2) ใชพ้ื้นท่ีในการติดตั้งเยอะ 

3.5.5 การวเิคราะห์ทางดา้นเทคนิค 
ในการศึกษาน้ีจะเลือกใช้แผงโซล่าเซลล์ บริษัท Kyocera รุ่น KD320 และ  Inverter 

บริษทั SMA รุ่น Sunny Tripower 20000 TL เน่ืองจากผลิตภณัฑ์ของทั้ง 2 บริษทัน้ีมีประสิทธิภาพ
สูง และไดมี้การน ามาใชใ้นเมืองไทยแลว้ โดย บริษทั เอสพีซีจี จ  ากดั (มหาชน)  

 
ตำรำงที ่3.8 รายละเอียดของอุปกรณ์ 
 

 
 
ทีม่ำ:  1/ บริษทั Kyocera 
 2/ บริษทั SMA 
 
การออกแบบหาจ านวนแผงโซล่าเซลลแ์ละ Inverter  
ก าลงัไฟฟ้าของแผงโซล่าเซลล ์ = แรงดนัไฟฟ้าของแผง X กระแสไฟฟ้าของแผง  
 = 40.1 X 7.99 = 320.40 
จ านวนแผงโซล่าเซลลอ์นุกรมต่อวงจร = แรงดนัสูงสุดของระบบแผง ÷ แรงดนัไฟฟ้าของแผง 
 = 600 ÷ 40.1 = 14.96 ≈ 15 แผง 
จ านวนแผงโซล่าเซลลข์นานต่อวงจร = กระแสไฟฟ้าขาเขา้ของ Inverter ÷ กระแสไฟฟ้าของแผง 
 = 36 ÷ 7.99 = 4.5 แผง ≈ 4 แผง  
ก าลงัไฟฟ้าของระบบทั้งหมดของแผงโซล่าเซลล ์ =  แรงดนัไฟฟ้าของแผง X กระแสไฟฟ้าของ

แผง X จ านวนแผงโซล่าเซลลอ์นุกรมต่อ
วงจร X จ านวนแผงโซล่าเซลลข์นานต่อวงจร 

600 V ก าลงัไฟฟ้ากระแสตรงสูงสุดของ 20,450 W

40.1 V แรงดนัไฟฟ้าขาเขา้ 580 - 800 V

7.99 A กระแสไฟฟ้าขาเขา้ 36 A

แรงดนัไฟฟ้ากระแสสลบัขาออก 160 - 280 V

ประสิทธิภาพ 98.20%

แผงโซล่าเซลล ์รุ่น KD3201 Inverter รุ่น Sunny Tripower 20000 TL2

แรงดนัไฟฟ้าสูงสุดของระบบ 

แรงดนัไฟฟ้าของแผง 

กระแสไฟฟ้าของแผง 
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 = 40.1 X 7.99 X 15 X 4 = 19,223.94 W 
จ านวน Inverter ทั้งหมด = 1,000,000 ÷ (ก าลงัไฟฟ้าของระบบทั้งหมดของแผงโซล่าเซลล ์X 

ประสิทธิภาพของ Inverter) 
 = 1,000,000 ÷ (19,223.94 X 0.98)  = 53.08 ≈ 53 ตวั 
จ านวนแผงโซล่าเซลลท์ั้งหมด = จ านวน Inverter ทั้งหมด X จ านวนแผงโซล่าเซลลอ์นุกรมต่อวงจร 

X จ านวนแผงโซล่าเซลลข์นานต่อวงจร 
 = 53 X 15 X 4 = 3,180 แผง 
การค านวณหาขนาดของหมอ้แปลงไฟฟ้า  = 1,000,000 ÷ power factor 
 = 1,000,000 ÷ 0.80 = 12,500,000 VA = 1,250 KVA 
พื้นท่ีในการติดตั้งระบบผลิตไฟฟ้าดว้ยแผงเซลลแ์สงอาทิตย ์
 
ตำรำงที ่3.9 พื้นท่ีโครงการ 
 
ก าลงัผลิตไฟฟ้าติต

ตั้ง (MW) 
PV module are (m2) Service area (m2) Total area (m2) 

1 6977.28 4,651.52 11,528.80 
 
ทีม่ำ: จากการวเิคราะห์ 
 

ระบบก าลังผลิตติดตั้ งขนาด 1 MW ใช้พื้นท่ีในการติดตั้ งแผงโซลาเซลล์ทั้ งหมด 
6,977.28 ตารางเมตร นอกจากน้ียงัต้องเผื่อพื้นท่ีส าหรับใช้ในการก่อสร้างอาคารควบคุม ติดตั้ง
ระบบ และใช้ในการขนส่งวสัดุอุปกรณ์ต่างๆ โดยก าหนดให้พื้นท่ีในการติดตั้งแผงโซลาเซลล์
เท่ากบัร้อยละ 70 ของพื้นท่ีทั้งหมด ดงันั้นพื้นท่ีส าหรับใชใ้นการก่อสร้างอาคารควบคุม ติดตั้งระบบ 
และใชใ้นการขนส่งวสัดุอุปกรณ์ต่างๆ จะเท่ากบั 4,651.52  ตารางเมตร เม่ือแปลงพื้นท่ีทั้งหมดเป็น
ไร่จะเท่ากบั 7.2 ไร่ 

3.5.6 การหาปริมาณรังสีดวงอาทิตยสู์งสุดต่อวนั (Peak Sun Hours) 
ในระหวา่งวนัปริมาณรังสีดวงอาทิตยท่ี์วดัไดจ้ะมีค่าไม่เท่ากนั  โดยปริมาณรังสีดวง

อาทิตยจ์ะมีลกัษณะเป็นรูประฆงัคว  ่า ซ่ึงจะมีค่าสูงสุดตอนเท่ียงวนั ตามภาพท่ี 3.7 
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ภำพที ่3.7 Intensity of the sun throughout the day 
ทีม่ำ: http://www.solarchoice.net.au/blog/wp-content/uploads/Peak-Sun-Hours- chart.png 

 
ในการศึกษาความเป็นไปได้โครงการโรงไฟฟ้าพลังงานแสงอาทิตย์ จะต้องทราบ

ปริมาณรังสีดวงอาทิตยสู์งสุดต่อวนั (Peak Sun Hours) เพื่อใชใ้นการค านวณปริมาณไฟฟ้าท่ีผลิตได ้
ซ่ึงในการหาปริมาณรังสีดวงอาทิตยสู์งสุดต่อวนั (Peak Sun Hours) สามารถหาไดด้งัน้ี 

Peak Sun Hours = 
Total Irradiance [Wh/m2]  

1000 [W/m2]
 

Total Irradiance หาได้จากค่าความเข้ม รังสีดวงอาทิตย์ตลอดทั้ ง ปีของจังหวัด
นครราชสีมาซ่ึงอยูใ่นช่วง 16.28±0.51 ถึง 20.63±0.77 MJ/m2.-day  เฉล่ียเท่ากบั 18.455 MJ/m2  

แปลง 18.455 MJ/m2 เป็น kW/m2 จะได ้
18.455 MJ

m2
 X 

1 𝑘𝑊ℎ

3.6 𝑀𝐽
 = 5.126 kWh/m2 

Peak Sun Hours = 
5.126 kWh/m2  

1000 W/m2
 = 5.126 h 

3.5.7 รายรับและรายจ่าย 
รายรับ 
ได้รับจากการผลิตกระแสไฟฟ้าเพื่อจ าหน่าย โดยรายรับของโครงการน้ีได้จากการ

จ าหน่ายกระแสไฟใหก้บัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาคตลอดอายโุครงการ 
รายจ่าย 

 รายจ่ายของโครงการแบ่งไดเ้ป็น 4 ส่วน ดงัน้ี 
1) เงินลงทุน หมายถึง มูลค่าของสินค้าหรือบริการต่างๆ ท่ีลงทุนไปเพื่อสร้างส่ิง

อ านวยความสะดวกหรือเป็นการลงทุนเบ้ืองตน้เพื่อใหโ้ครงการผลิตได ้มีรายละเอียดดงัต่อไปน้ี 
 
 

http://www.solarchoice.net.au/blog/wp-content/uploads/Peak-Sun-Hours-%20chart.png
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ตำรำงที ่3.10 เงินลงทุนโครงการ 
 

 
 

 ทีม่ำ: จากการวเิคราะห์ 
 

โดยท่ีมาค่าใช้จ่ายมีรายละเอียดดงัน้ี ค่าแผงโซล่าเซลล์และค่าหมอ้แปลงไฟฟ้าไดจ้าก
การสืบคน้ทางอินเตอร์เน็ต  ค่า Inverter ไดจ้ากการสอบถามพนกังานบริษทั SMA Solar (Thailand) 
Co., Ltd. ส าหรับ Inverter ในโครงการน้ีซ้ือการรับประกนัเพิ่มเป็น 25 ปี การค่าอาคารควบคุมและ
ค่าก่อสร้างและเช่ือมต่อระบบ ไดจ้ากการสอบถามพนกังาน บริษทั เด็มโก ้จ ากดั (มหาชน) ค่าท่ีดิน
ไดจ้ากขอ้สมมติราคาท่ีดิน ส่วนค่าใชจ่้ายก่อนด าเนินงานเกิดจากดอกเบ้ียจากการกูเ้งินมาลงทุน 

1) ตน้ทุนของโครงการ หมายถึง ค่าดูแลและบ ารุงรักษาอุปกรณ์ โดยประกอบด้วย 
ค่าจา้งวศิวกร และค่าจา้ช่างเทคนิค (รายละเอียดตามตารางท่ี 3.2) 

2) ค่าใช้จ่ายในการบริหารและด าเนินงาน หมายถึง ค่าใชจ่้ายระหว่างด าเนินงานหรือ
ระหว่างการผลิต  โดยประกอบด้วย ค่าจ้างบุคลากร ค่าสาธารณูปโภค และค่าใช้จ่ายอ่ีนๆ 
(รายละเอียดตามตารางท่ี 3.3) 
 

 

รายการ คา่ใช้จ่าย

ท่ีดิน 7.2 ไร่ 1,800,000.00

แผง Solar cell 40,124,029.37

Inverter 14,149,243.37

หมอ้แปลงไฟฟ้า 780,500.00

อาคารควบคุม 1,000,000.00

คา่ก่อสร้างและระบบไฟฟ้า 15,000,000.00

คา่ใช้จ่ายก่อนด าเนินงาน

     - ดอกเบิย้ระหวา่งก่อสร้าง 3,717,510.81



 
 

 
 

บทที ่4 
ผลการศึกษา 

 
การศึกษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุนโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 1 เมกะวตัต ์

สามารถแบ่งผลการศึกษาออกเป็น 2 ส่วน ดงัน้ี 
1) ผลการศึกษาความเป็นไปไดท้างการเงิน 
2) ผลการศึกษาความเป็นไปไดท้างเศรษฐศาสตร์ 
จากการศึกษาเงินลงทุน รายได ้และรายจ่ายทางการเงินของโครงการโรงไฟฟ้าพลงังาน

แสงอาทิตย ์ขนาด 1 เมกะวตัต ์สามารถน ามาปรับเป็นตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร์ ไดด้งัน้ี 
 

ตารางที ่4.1 การแปลงมูลค่าทางการเงินเป็นมูลค่าทางเศรษฐศาสตร์ 
 

มลูคา่ทางการเงิน ตวัประกอบปรับคา่ มลูคา่ทางเศรษฐศาสตร์

เงินลงทุน

ท่ีดิน1/ 1,800,000 Land Conversion Factor = 0.94 1,692,000

แผง Solar cell1/ 40,124,029 37,154,851

Inverter1/ 14,149,243 13,102,199

หมอ้แปลงไฟฟ้า1/ 780,500.00 Machinery Conversion Factor = 0.97 757,085

อาคารควบคุม1/ 1,000,000 Standard Conversion Factor = 0.94 940,000

คา่ก่อสร้างและระบบไฟฟ้า1/ 15,000,000 Construction Conversion Factor = 0.925 13,875,000

คา่ใช้จ่ายก่อนด าเนินงาน1/

     - ดอกเบิย้ระหวา่งก่อสร้าง 

(ตน้ทนุทางดา้นการเงิน)

รวม 76,286,673 67,521,135

0

Transportation Conversion Factor = 0.926

ไมมี่มลูคา่ทางเศรษฐศาสตร์3,432,900



47 
 

ตารางที ่4.1 (ต่อ) 
 

 
 
ทีม่า: 1/ เกรียงศกัด์ิ คูสุวรรณ์ (2545) 
 2/ อนนั สุวรรณชยัสกุล (2551) 
 3/ Vasilis Fthenakis, Erik Alsema (2006) 
 4/ จากการค านวณ 
 

ส าหรับผลประโยชน์ดา้นส่ิงแวดลอ้มไดจ้ากงานศึกษาของ อนนั สุวรรณชยัสกุล (2551) 
โดยแนวคิดการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตยจ์ะช่วยลดมลพิษทางอากาศ (CO2, SO2 และ NO2) 
จากการผลิตไฟฟ้าจากโรงไฟฟ้าท่ีใชเ้ช้ือเพลิง ซ่ึงการคิดผลกระทบเป็นตวัเงินนั้น จะคิดจากตน้ทุน
ท่ีใช้ในการก าจดัสารเหล่านั้น เม่ือรวมผลประโยชน์ดา้นส่ิงแวดลอ้มเป็นตวัเงินจะไดเ้ท่ากบั 1.00 
บาท/กิโลวตัต์-ชั่วโมง ส่วนตน้ทุนด้านส่ิงแวดล้อมนั้น อ้างอิงมาจากบทความทางวิชาการเร่ือง 
Photovoltaics Energy Payback Times, Greenhouse Gas Emissions and External Cost:2004-early 
2005 Status เป็นการประเมินค่าใชจ่้ายภายนอกของการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานแสงอาทิตย ์โดยใช้
วิธี ปัจจัยความเสียหาย (Damage factor x (Emission factor modules + BOS)) ซ่ึงค่าต้นทุนด้าน
ส่ิงแวดลอ้มในการผลิตไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์จาก Multi-Si จะเท่ากบั 0.177 €c / หน่วย = 0.064 
บาท/หน่วย (36.0286 €/ 1 บาท ณ วนัท่ี 7 มี.ค. 2558) 

 
 

มลูคา่ทางการเงิน ตวัประกอบปรับคา่ มลูคา่ทางเศรษฐศาสตร์

รายได้ (ผลประโยชน์)

ไฟฟ้าท่ีขายให้การไฟฟ้า4/ ไฟฟ้าท่ีผลิตได ้x 

ราคา FiT
1 ตามมลูคา่ทางการเงิน

ผลประโยชน์ดา้นส่ิงแวดลอ้ม4/ ไมมี่มลูคา่ทางการเงิน 1 บาท/หน่วย

รายจ่าย (ต้นทุน)

คา่ดูแลและบ ารุงรักษาอุปกรณ์4/ ตามคา่ใช้จ่ายจริง 1 ตามมลูคา่ทางการเงิน

คา่ใช้จ่ายด าเนินงาน4/ ตามคา่ใช้จ่ายจริง 1 ตามมลูคา่ทางการเงิน

ภาษี4/ ตามอตัราภาษีจริง 0 ไมมี่มลูคา่ทางเศรษฐศาสตร์

ตน้ทนุดา้นส่ิงแวดลอ้ม3/ ไมมี่มลูคา่ทางการเงิน
0.177 €c / หน่วย = 0.064 

บาท/หน่วย

อตัราคิดลด 7.76 7.33
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การวเิคราะห์ความเป็นไปไดข้องโครงการมีรายละเอียดดงัน้ี 
4.1 ผลตอบแทนทางดา้นการเงินและดา้นเศรษฐศาสตร์ 

ขอ้สมมติและสมมติฐานท่ีส าคญัท่ีใชใ้นการศึกษาทั้งดา้นการเงินและดา้นเศรษฐศาสตร์ 
สามารถดูไดจ้ากตาราง 8 ส่วนรายละเอียดการค านวณรายการต่างๆ มีรายละเอียดดงัน้ี 

4.1.1 กระแสเงินสดไหลเขา้ / ผลประโยชน์ทางดา้นเศรษฐศาสตร์ 
4.1.1.1 รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า 

 =  พลงังานไฟฟ้าท่ีผลิตได ้x อตัราค่าไฟฟ้าตาม FiT 
 = 1,845,360 กิโลวตัต-์ชัว่โมง/ปี x 5.66 บาท/กิโลวตัต-์ชัว่โมง 
 =  10,444,737.60 บาท/ปี 
 มูลค่าทางการเงิน = 10,444,737.60 บาท/ปี และในปีต่อๆ ไปจะลดลง

ตามประสิทธิภาพของแผงเซลลแ์สงอาทิตย ์
 มูลค่าทางดา้นเศรษฐศาสตร์ = มูลค่าทางดา้นการเงิน 

4.1.1.2 ผลประโยชน์ดา้นส่ิงแวดลอ้ม 
 = พลงังานไฟฟ้าท่ีผลิตได ้x ผลประโยชน์ดา้นส่ิงแวดลอ้ม  
 =  1,845,360 กิโลวตัต-์ชัว่โมง/ปี x 1 บาท/กิโลวตัต-์ชัว่โมง 
 มูลค่าทางการเงิน = ไม่มีมูลค่าทางการเงิน 
 มูลค่าทางดา้นเศรษฐศาสตร์ = 1,845,360 บาท/ปี และในปีต่อๆ ไปคงท่ีตลอด 

4.1.2  กระแสเงินสดไหลออก / ตน้ทุนทางดา้นเศรษฐศาสตร์ 
4.1.2.1 เงินลงทุน 

 มูลค่าทางการเงิน = 76,286,673.03 บาท 
 มูลค่าทางดา้นเศรษฐศาสตร์ = มูลค่าทางการเงินท่ีปรับค่าแลว้ (รายละเอียด

ตามตารางท่ี 4.1) 
4.1.2.2 ตน้ทุน (ค่าดูแลและบ ารุงรักษาอุปกรณ์) 

 = ค่าจา้งวศิวกรในการดูแลรักษา + ค่าจา้งช่างเทคนิด 
 = 300,000 บาท/ปี + 144,000 บาท/ปี 
 = 444,000 บาท/ปี 
 มูลค่าทางการเงิน = 444,000 บาท/ปี และในปีต่อๆ ไปเพิ่มข้ึนตาม

อตัราเงินเฟ้อ ในอตัราร้อยละ 3.11 ต่อปี 
 มูลค่าทางดา้นเศรษฐศาสตร์ = มูลค่าทางการเงินแต่ไม่มีอัตราเงินเฟ้อมา

เก่ียวขอ้งตลอดอายโุครงการ 
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4.1.2.3 ค่าใชจ่้ายด าเนินงาน 
 = ค่าจา้งบุคลากร + ค่าสาธารณูปโภค + ค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ 
 =  756,000 บาท/ปี +  60,000 บาท/ปี +  24,000 บาท/ปี 
 =  840,000 บาท/ปี 
 มูลค่าทางการเงิน = 840,000 บาท/ปี และในปีต่อๆ ไปเพิ่มข้ึนตาม

อตัราเงินเฟ้อ ในอตัราร้อยละ 3.11 ต่อปี 
 มูลค่าทางดา้นเศรษฐศาสตร์ = มูลค่าทางการเงินแต่ไม่มีอัตราเงินเฟ้อมา

เก่ียวขอ้งตลอดอายโุครงการ 
4.1.2.4 ภาษีรายไดนิ้ติบุคคล 

 =  ส าหรับปีท่ี 1-8 ไม่เสียภาษี  
 มูลค่าทางการเงิน = คิดจากรายได้หลังหักต้นทุน ค่าใช้จ่ายในการ

ด าเนินงาน ค่าเส่ือมราคา และดอกเบ้ีย  
 มูลค่าทางดา้นเศรษฐศาสตร์ = ไม่มีมูลค่า 

4.1.2.5 ตน้ทุนดา้นส่ิงแวดลอ้ม 
 = พลงังานไฟฟ้าท่ีผลิตได ้x ตน้ทุนดา้นส่ิงแวดลอ้ม 
 = 1,845,360 กิโลวตัต-์ชัว่โมง/ปี x 0.064 บาท/กิโลวตัต-์ชัว่โมง 
 = 118,103 บาท/ปี 
 มูลค่าทางการเงิน = ไม่มีมูลค่า 
 มูลค่าทางดา้นเศรษฐศาสตร์ = 118,103 บาท/ปี และในปีต่อๆ ไปคงท่ีตลอด 

เม่ือวิเคราะห์ผลตอบแทนทางการเงินของโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 1 เมกะ
วตัต์ ตลอดอายุโครงการ โดยท าเป็นตารางประมาณการรายไดแ้ละตน้ทุนของโครงการ ประมาณ
การงบก าไรขาดทุน ประมาณการงบกระแสเงินสด ประมาณการงบดุล และประมาณการโครงการ
ลงทุน จะมีรายละเอียด ตามตางรางท่ี 4.2-4.6 
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ตารางที ่4.2 ประมาณการรายไดแ้ละตน้ทุนของโครงการ (วเิคราะห์ทางดา้นการเงิน)  
 

 
 
ทีม่า: จากการค านวณ 
 
 
 

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

ข้อมูลโรงไฟฟ้า

ประสิทธิภาพของแผง solar cell เปอร์เซนต์ 100 99.94 99.87 99.81 99.74 99.68 99.62 99.55 99.49 99.42 99.36 99.30 99.23 99.17 99.10 99.04 98.98 98.91 98.85 98.78 98.72 98.66 98.59 98.53 98.46

ปริมาณไฟฟ้าท่ีผลิตทั้งหมด เมกะวตัต-์ชม/ปี 1,845  1,844  1,842  1,838  1,834  1,828  1,821  1,813  1,803  1,793  1,781  1,769  1,755  1,741  1,725  1,709  1,691  1,673  1,653  1,633  1,612  1,591  1,568  1,545  1,521  

ค่าไฟฟ้า

ราคาคา่ไฟฟ้า (ปีท่ี 1-25) บาท/กิโลวตัต-์ชม 5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    5.66    

รายได้

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า ล้านบาท 10.44 10.44 10.42 10.40 10.38 10.34 10.31 10.26 10.21 10.15 10.08 10.01 9.93 9.85 9.76 9.67 9.57 9.47 9.36 9.24 9.13 9.00 8.88 8.75 8.61

ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน

   อตัราการเพ่ิมของคา่ใช้จ่ายในการด าเนินงาน 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03 1.03

คา่ใช้จ่ายในการบ ารุงรักษา 0.65 0.67 0.69 0.71 0.73 0.76 0.78 0.80 0.83 0.85 0.88 0.91 0.94 0.96 0.99 1.03 1.06 1.09 1.12 1.16 1.20 1.23 1.27 1.31 1.35

คา่ใช้จ่ายในการด าเนินงาน ลา้นบาท 0.84 0.87 0.89 0.92 0.95 0.98 1.01 1.04 1.07 1.11 1.14 1.18 1.21 1.25 1.29 1.33 1.37 1.41 1.46 1.50 1.55 1.60 1.65 1.70 1.75

รายได้สุทธิก่อนหักภาษี ลา้นบาท 9.60 9.57 9.53 9.48 9.43 9.37 9.30 9.22 9.13 9.04 8.94 8.84 8.72 8.60 8.47 8.34 8.20 8.05 7.90 7.74 7.58 7.41 7.23 7.05 6.86

ปีโครงการที่

หน่วย : ลา้นบาท
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ตารางประมาณการรายไดแ้ละตน้ทุนของโครงการ เป็นตารางท่ีแสดงถึงรายไดซ่ึ้งมา
จาก ปริมาณไฟฟ้าท่ีผลิตได ้x ราคารับซ้ือไฟฟ้า ส่วนตน้ทุนของโครงการ ไดแ้ก่ ค่าใช้จ่ายในการ
บ ารุงรักษา  + ค่าใช้จ่ายในการด าเนินงาน โดยตน้ทุนของโครงการเพิ่มข้ึนตามอตัราเงินเฟ้อทุกปี 
ร้อยละ 3.11
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ตารางที ่4.3 ประมาณการงบก าไรขาดทุน (วิเคราะห์ทางดา้นการเงิน) 
 

 
 
ทีม่า: จากการค านวณ 
หมายเหตุ* ก าไรสะสมส ารองตามกฎหมายหกัปีละ 5% จนครบ10% ของส่วนทุน  = 1.91 ลา้นบาท

ปีโครงการท่ี 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

รายได้ 10.44 10.44 10.42 10.40 10.38 10.34 10.31 10.26 10.21 10.15 10.08 10.01 9.93 9.85 9.76 9.67 9.57 9.47 9.36 9.24 9.13 9.00 8.88 8.75 8.61

ตน้ทนุ (0.65) (0.67) (0.69) (0.71) (0.73) (0.76) (0.78) (0.80) (0.83) (0.85) (0.88) (0.91) (0.94) (0.96) (0.99) (1.03) (1.06) (1.09) (1.12) (1.16) (1.20) (1.23) (1.27) (1.31) (1.35)

ก าไรขั้นตน้ 9.80 9.77 9.74 9.69 9.65 9.59 9.53 9.46 9.38 9.29 9.20 9.10 9.00 8.89 8.77 8.64 8.51 8.38 8.23 8.08 7.93 7.77 7.61 7.44 7.26

คา่ใช้จ่ายด าเนินงาน (0.84) (0.87) (0.89) (0.92) (0.95) (0.98) (1.01) (1.04) (1.07) (1.11) (1.14) (1.18) (1.21) (1.25) (1.29) (1.33) (1.37) (1.41) (1.46) (1.50) (1.55) (1.60) (1.65) (1.70) (1.75)

ก าไรก่อนหักคา่เส่ือมและคา่ตดัจ าหน่าย 8.96 8.90 8.84 8.77 8.70 8.61 8.52 8.42 8.31 8.19 8.06 7.93 7.79 7.64 7.48 7.31 7.14 6.96 6.78 6.58 6.38 6.17 5.96 5.74 5.51

คา่เส่ือมราคาและคา่ตดัจ าหน่าย (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98) (2.98)

ก าไรก่อนดอกเบ้ียและภาษี 5.98 5.92 5.86 5.79 5.72 5.63 5.54 5.44 5.33 5.21 5.08 4.95 4.81 4.66 4.50 4.34 4.16 3.98 3.80 3.60 3.40 3.19 2.98 2.76 2.53

ดอกเบ้ียจ่าย (3.30) (2.99) (2.67) (2.33) (1.96) (1.57) (1.16) (0.73) (0.26) -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       

ก าไรก่อนภาษี 2.68 2.93 3.19 3.47 3.76 4.06 4.38 4.71 5.06 5.21 5.08 4.95 4.81 4.66 4.50 4.34 4.16 3.98 3.80 3.60 3.40 3.19 2.98 2.76 2.53

ภาษี (0% ปี 1-8, 15% ปี 9-13, 30% ปี 14-25) -       -       -       -       -       -       -       -       (0.76) (0.78) (0.76) (0.74) (0.72) (1.40) (1.35) (1.30) (1.25) (1.19) (1.14) (1.08) (1.02) (0.96) (0.89) (0.83) (0.76)

ก าไรสุทธิ 2.68 2.93 3.19 3.47 3.76 4.06 4.38 4.71 4.30 4.43 4.32 4.21 4.09 3.26 3.15 3.03 2.91 2.79 2.66 2.52 2.38 2.23 2.08 1.93 1.77

ก าไรสะสม 2.68 5.61 8.80 12.27 16.03 20.08 24.46 29.17 33.47 37.90 42.22 46.43 50.51 53.77 56.92 59.96 62.87 65.66 68.32 70.84 73.22 75.45 77.54 79.47 81.24

ส ารองตามกฎหมาย 5% 0.13     0.15     0.16     0.17     0.19     0.20     0.22     0.24     0.22     0.22     0.22     -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       

ก าไรสะสม-ส ารองตามกฎหมาย 0.13     0.28     0.44     0.61     0.80     1.00     1.22     1.46     1.67     1.90     1.91     1.91     1.91     1.91     1.91     1.91     1.91     1.91     1.91     1.91     1.91     1.91     1.91     1.91     1.91     

ก าไรสะสมหลงัหักส ารองตามกฎหมาย 2.54     5.33     8.36     11.66   15.23   19.08   23.24   27.71   31.80   36.01   40.31   44.52   48.61   51.87   55.02   58.05   60.96   63.75   66.41   68.93   71.31   73.55   75.63   77.56   79.33   

หน่วย : ลา้นบาท
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ตารางประมาณการงบก าไรขาดทุน เป็นตารางท่ีแสดงถึงการด าเนินงานของกิจการ
ในช่วงระยะเวลาใดระยะเวลาหน่ึง ในตารางท่ี 4.3 จะแสดงผลการด าเนินงานเป็นรายปีรวม
ระยะเวลา 25 ปี โดยส่วนประกอบของงบก าไรขาดทุน ไดแ้ก่  

1. รายได ้ซ่ึงไดม้าจากการขายไฟฟ้า 
2. ค่าใชจ่้าย ไดแ้ก่ ตน้ทุน ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน ค่าเส่ือมราคาและค่าตดัจ าหน่าย 

ดอกเบ้ีย และภาษี 
3. ก าไรสุทธิ (ขาดทุนสุทธิ) หมายถึง ส่วนท่ีเกิดจากรายไดท่ี้มากกวา่ค่าใชจ่้ายใน

ระยะเวลา 1 ปี แต่ถา้หากค่าใชจ่้ายมากกวา่รายไดก้็ถือวา่ขาดทุนสุทธิ 
นอกจากน้ีก าไรสุทธิยงัตอ้งหกัเก็บไวร้้อยละ 5 ทุกปี เพื่อเป็นก าไรสะสมตามกฏหมาย 

จนกวา่จะครบร้อยละ 10 ของเงินส่วนทุน
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ตารางที ่4.4 ประมาณการงบกระแสเงินสด (วิเคราะห์ทางดา้นการเงิน) 
 

 
 
ทีม่า: จากการค านวณ

หน่วย : ลา้นบาท
ปีโครงการที่ 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน (Cash Flow from Operation)
ก าไรก่อนดอกเบ้ียจ่ายและภาษี 0.00 5.98 5.92 5.86 5.79 5.72 5.63 5.54 5.44 5.33 5.21 5.08 4.95 4.81 4.66 4.50 4.34 4.16 3.98 3.80 3.60 3.40 3.19 2.98 2.76 2.53
+ คา่เส่ือมราคาและคา่ตดัจ าหน่าย 0.00 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98
- ภาษี 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 (0.76) (0.78) (0.76) (0.74) (0.72) (1.40) (1.35) (1.30) (1.25) (1.19) (1.14) (1.08) (1.02) (0.96) (0.89) (0.83) (0.76)

+/- ลดลง (เพ่ิมขึน้) ลกูหนีก้ารค้า 0.00 (0.87) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01
+/- เพ่ิมขึน้ (ลดลง) เจ้าหนีก้ารค้า 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

+/- การเปล่ียนแปลงในเงินทนุหมนุเวียน 0.00 (0.87) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01
รวมกระแสเงินสดจากการด าเนินงาน 0.00 8.09 8.90 8.84 8.78 8.70 8.61 8.52 8.42 7.55 7.41 7.30 7.19 7.07 6.25 6.14 6.02 5.90 5.78 5.65 5.51 5.37 5.22 5.07 4.92 4.76

กระแสเงินสดจากการลงทุน (Cash Flow from Investment)
+/- การลงทนุในสินทรัพยถ์าวร (57.85) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
+/- คา่ใช้จ่ายก่อนการด าเนินงาน (18.43) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
รวมกระแสเงินสดจากการลงทุน (76.29) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

กระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน (Cash Flow from Financing)
+ ส่วนของหน้ีสิน 57.22 -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       
+ ส่วนของทนุ 19.07 -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       -       
- ดอกเบ้ียจ่าย -       (3.30) (2.99) (2.67) (2.33) (1.96) (1.57) (1.16) (0.73) (0.26) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
- จ่ายคืนเงินตน้ -       (4.94) (5.25) (5.57) (5.92) (6.28) (6.67) (7.08) (7.52) (7.98) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
รวมกระแสเงินสดจากการจัดหาเงิน 76.29 (8.24) (8.24) (8.24) (8.24) (8.24) (8.24) (8.24) (8.24) (8.24) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

การเปลี่ยนแปลงในเงินสดสุทธิ -       (0.16) 0.66 0.60 0.53 0.46 0.37 0.28 0.18 (0.69) 7.41 7.30 7.19 7.07 6.25 6.14 6.02 5.90 5.78 5.65 5.51 5.37 5.22 5.07 4.92 4.76
เงินสดคงเหลือตน้งวด -       -       (0.16) 0.50 1.11 1.64 2.09 2.46 2.74 2.92 2.22 9.64 16.94 24.13 31.20 37.45 43.59 49.61 55.51 61.29 66.93 72.44 77.81 83.04 88.11 93.03
เงินสดคงเหลือปลายงวด -       (0.16) 0.50 1.11 1.64 2.09 2.46 2.74 2.92 2.22 9.64 16.94 24.13 31.20 37.45 43.59 49.61 55.51 61.29 66.93 72.44 77.81 83.04 88.11 93.03 97.79
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ตารางประมาณการงบกระแสเงินสด เป็นตารางท่ีแสดงให้เห็นความเคล่ือนไหวของ
กระแสเงินสดของโครงการในช่วงระยะเวลา 25 ปี ซ่ึงงบกระแสเงินสดน้ีสามารถช่วยให้
ผูป้ระกอบการตดัสินใจในการลงทุนหรือตรวจสอบสภาพคล่องทางการเงินในโครงการไดโ้ดยเห็น
ภาพรวมทั้งหมดของโครงการ โดยงบกระแสเงินสดจะแสดงขอ้มูลจ าพวกการไหลเขา้-ออกของเงิน
สด พร้อมทั้งขอ้มูลท่ีบอกวา่เงินสดทั้งหลายนั้นไดม้าจากไหนและใชจ่้ายไปกบัอะไร ในงบกระแส
เงินสดนั้นโดยหลกัๆ แลว้สามารถแบ่งแหล่งท่ีมาและใชไ้ปของกระแสเงินสดได ้3 ประเภทดงัน้ี 

1. กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงาน หมายถึง กระแสเงินสดท่ีเกิดจากกิจกรรม
หลกัท่ีก่อใหเ้กิดรายไดแ้ละค่าใชจ่้ายของกิจการ ไดแ้ก่ 

  รายรับ :  รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า และลูกหน้ีมาจ่ายหน้ี  
  รายจ่าย :  ค่าภาษีต่างๆ และจ่ายหน้ีใหเ้จา้หน้ี   

2. กระแสเงินสดจากกิจกรรมการลงทุน หมายถึง กระแสเงินสดท่ีเกิดจากการไป
ลงทุนในสินทรัพยถ์าวรต่างๆ ไดแ้ก่ 

  รายรับ :  - 
  รายจ่าย : การลงทุนในทรัพยสิ์นถาวรและค่าใชจ่้ายก่อนการด าเนินงาน 

3. กระแสเงินสดจากกิจกรรมจดัหาเงินทุน หมายถึง กระแสเงินสดท่ีเกิดจากการจดัหา
เงินทุนจากผูล้งทุนและเจา้หน้ี ไดแ้ก่ 

  รายรับ :  เงินกู ้
  รายจ่าย :  การจ่ายดอกเบ้ียและการช าระหน้ี
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ตารางที ่4.5 ประมาณการงบดุล (วเิคราะห์ทางดา้นการเงิน)      

 

ทีม่า: จากการค านวณ

ปีโครงการท่ี 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
สินทรัพย์

สินทรัพยห์มนุเวียน
เงินสดและรายการเทียบเทา่เงินสด 0.00 (0.16) 0.50 1.11 1.64 2.09 2.46 2.74 2.92 2.22 9.64 16.94 24.13 31.20 37.45 43.59 49.61 55.51 61.29 66.93 72.44 77.81 83.04 88.11 93.03 97.79
ลูกหน้ีการคา้ 0.00 0.87 0.87 0.87 0.87 0.86 0.86 0.86 0.85 0.85 0.85 0.84 0.83 0.83 0.82 0.81 0.81 0.80 0.79 0.78 0.77 0.76 0.75 0.74 0.73 0.72
รวมสินทรัพยห์มนุเวียน 0.00 0.71 1.37 1.97 2.51 2.96 3.33 3.60 3.77 3.08 10.48 17.78 24.97 32.03 38.27 44.40 50.41 56.31 62.07 67.71 73.21 78.57 83.79 88.85 93.76 98.51

สินทรัพยถ์าวร
ท่ีดิน 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80 1.80
แผง solar cell 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12 40.12
Inverter 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15 14.15
หมอ้แปลงไฟฟ้า 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78 0.78
อาคารควบคุม 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
คา่ใช้จ่ายก่อนด าเนินการ 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43 18.43
คา่เส่ือมราคาและคา่ตดัจ าหน่ายสะสม -      (2.98) (5.96) (8.94) (11.92) (14.90) (17.88) (20.86) (23.84) (26.82) (29.79) (32.77) (35.75) (38.73) (41.71) (44.69) (47.67) (50.65) (53.63) (56.61) (59.59) (62.57) (65.55) (68.53) (71.51) (74.49)
รวมสินทรัพยถ์าวร 76.29 73.31 70.33 67.35 64.37 61.39 58.41 55.43 52.45 49.47 46.49 43.51 40.53 37.55 34.57 31.59 28.62 25.64 22.66 19.68 16.70 13.72 10.74 7.76 4.78 1.80
รวมสินทรัพย์ 76.29 74.02 71.70 69.32 66.87 64.35 61.74 59.03 56.22 52.55 56.97 61.29 65.50 69.58 72.84 75.99 79.03 81.94 84.73 87.39 89.91 92.29 94.52 96.61 98.54 100.31

หน้ีสิน
หน้ีสินหมนุเวียน

เจา้หน้ีการคา้ 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
หน้ีสินระยะยาวท่ีครบก าหนดช าระภายใน 1 ปี 4.94 5.25 5.57 5.92 6.28 6.67 7.08 7.52 7.98 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
รวมหน้ีสินหมนุเวียน 4.94 5.25 5.57 5.92 6.28 6.67 7.08 7.52 7.98 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

หน้ีสินระยะยาว
หน้ีสินระยะยาว 52.27 47.02 41.45 35.53 29.25 22.58 15.50 7.98 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
รวมหน้ีสินระยะยาว 52.27 47.02 41.45 35.53 29.25 22.58 15.50 7.98 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
รวมหน้ีสิน 57.22 52.27 47.02 41.45 35.53 29.25 22.58 15.50 7.98 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

ส่วนของผูถื้อหุ้น
ทนุจดทะเบียน 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07 19.07
ก าไรสะสม

ก าไรสะสม - ส ารองตามกฎหมาย 0.00 0.13 0.28 0.44 0.61 0.80 1.00 1.22 1.46 1.67 1.90 1.91 1.91 1.91 1.91 1.91 1.91 1.91 1.91 1.91 1.91 1.91 1.91 1.91 1.91 1.91
ก าไรสะสมหลงัหักส ารองคามกฎหมาย 0.00 2.54 5.33 8.36 11.66 15.23 19.08 23.24 27.71 31.80 36.01 40.31 44.52 48.61 51.87 55.02 58.05 60.96 63.75 66.41 68.93 71.31 73.55 75.63 77.56 79.33

รวมส่วนของผูถิ้อหุ้น 19.07 21.75 24.68 27.88 31.34 35.10 39.16 43.53 48.24 52.55 56.97 61.29 65.50 69.58 72.84 75.99 79.03 81.94 84.73 87.39 89.91 92.29 94.52 96.61 98.54 100.31
รวมหน้ีสินและส่วนของผูถื้อหุ้น 76.29 74.02 71.70 69.32 66.87 64.35 61.74 59.03 56.22 52.55 56.97 61.29 65.50 69.58 72.84 75.99 79.03 81.94 84.73 87.39 89.91 92.29 94.52 96.61 98.54 100.31

หน่วย : ลา้นบาท
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ตารางประมาณการงบดุล เป็นตารางท่ีแสดงถึงฐานะทางการเงินโครงการ ซ่ึงจะแสดง
การใชเ้งินทุนของบริษทัเพื่อสรรหาทรัพยากรท่ีจ าเป็นต่อการประกอบธุรกิจ โดยสามารถเขียนเป็น
สมการไดด้งัน้ี 

สินทรัพย ์= หน้ีสิน + ส่วนของเจา้ของ 
โครงสร้างของงบดุลสามารถแบ่งไดด้งัน้ี 
1. สินทรัพย ์หมายถึง ทรัพยากรท่ีอยู่ในความควบคุมของกิจการ เป็นทรัพยากรใน

อดีตซ่ึงกิจการคาดว่าจะไดรั้บประโยชน์เชิงเศรษฐกิจจากทรัพยากรนั้นในอนาคต 
ซ่ึงจะประกอบดว้ย สินทรัพยห์มุนเวียน ไดแ้ก่ เงินสดและลูกหน้ีการคา้ สินทรัพย์
ถาวร ไดแ้ก่ ท่ีดิน อาคาร และอุปกรณ์ 

2. หน้ีสิน หมายถึง ภาระผูกพนัเป็นอนัเป็นผลจากเหตุการณ์ในอดีต ซ่ึงท าให้กิจการ
สูญเสียทรัพยากรท่ีมีประโยชน์ ประกอบดว้ย หน้ีสินหมุนเวียน ไดแ้ก่ เจา้หน้ีการคา้
และหน้ีสินท่ีตอ้งช าระภายใน 1 ปี หน้ีสินไม่หมุนเวยีน ไดแ้ก่ หน้ีสินท่ีมีระยะเวลา
ครบก าหนดช าระหน้ีเกินกวา่ 1 ปี 

3. ส่วนของเจา้ของ หมายถึง เงินทุนท่ีเป็นส่วนของเจา้ของโดยในกรณีท่ีมีการเลิก
กิจการและมีการช าระบญัชีผูถื้อหุน้จะมีสิทธิในการเรียกร้องในทรัพยสิ์นภายหลงัท่ี
บริษทัจ่ายช าระหน้ีสินให้แก่เจา้หน้ีทั้งหมดของบริษทั แลว้ประกอบดว้ย 2 รายการ
คือ ทุนจดทะเบียนและก าไรสะสม 
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ตารางที ่4.6 ประมาณการโครงการลงทุน (วเิคราะห์การทางดา้นการเงิน)  

 

ทีม่า: จากการค านวณ 

หน่วย : ลา้นบาท
ปีโครงการที่ 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

1. กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน (Operating Cash Flow)

ก าไรก่อนหักภาษีและดอกเบ้ีย (EBIT) 0.00 5.98 5.92 5.86 5.79 5.72 5.63 5.54 5.44 5.33 5.21 5.08 4.95 4.81 4.66 4.50 4.34 4.16 3.98 3.80 3.60 3.40 3.19 2.98 2.76 2.53

หัก ภาษีเงินไดนิ้ติบคุคล 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 (0.76) (0.78) (0.76) (0.74) (0.72) (1.40) (1.35) (1.30) (1.25) (1.19) (1.14) (1.08) (1.02) (0.96) (0.89) (0.83) (0.76)

บวก คา่เส่ือมราคาและคา่ตดัจ าหน่าย 0.00 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98 2.98

1. กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน 0.00 8.96 8.90 8.84 8.77 8.70 8.61 8.52 8.42 7.55 7.41 7.30 7.19 7.06 6.24 6.13 6.01 5.89 5.77 5.64 5.50 5.36 5.21 5.06 4.91 4.75

2. ค่าใช้จ่ายการลงทุนสุทธิ (Net Capital Expending)

สินทรัพยถ์าวรลด (เพ่ิม)
ท่ีดิน (1.80) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

แผงโซลาเซลล์ (40.12) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Inverter (14.15) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
หมอ้แปลงไฟฟ้า (0.78) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
อาคารควบคุม (1.00) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
คา่ใช้จ่ายก่อนการด าเนินงาน (เพ่ิม) (18.43) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

2. ค่าใช้จ่ายการลงทุนสุทธิ (76.29) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

3. การเปลี่ยนแปลงในเงินทุนหมุนเวียน (Change in Net Working Capital)

ลูกหน้ีการคา้ ลด (เพ่ิม) 0.00 (0.87) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01

สินคา้คงเหลือ ลด (เพ่ิม) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

เจา้หน้ีการคา้ เพ่ิม (ลด) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00

3. การเปลี่ยนแปลงในเงินทุนหมุนเวียน 0.00 (0.87) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01 0.01

กระแสเงินสดสุทธิรับ (จ่าย) (Net Free Cash Flow) (76.29) 8.09 8.90 8.84 8.78 8.70 8.61 8.52 8.42 7.55 7.41 7.30 7.19 7.07 6.25 6.14 6.02 5.90 5.78 5.65 5.51 5.37 5.22 5.07 4.92 4.76

Net Free cash flow (76.29) 8.09 8.90 8.84 8.78 8.70 8.61 8.52 8.42 7.55 7.41 7.30 7.19 7.07 6.25 6.14 6.02 5.90 5.78 5.65 5.51 5.37 5.22 5.07 4.92 4.76

Accum. Net Free cash flow (76.29) (68.20) (59.30) (50.45) (41.68) (32.98) (24.37) (15.85) (7.43) 0.12 7.54 14.84 22.03 29.10 35.35 41.49 47.51 53.41 59.18 64.83 70.34 75.71 80.94 86.01 90.93 95.69
PV of Net Free cash flow (76.29) 7.50 7.67 7.07 6.51 5.99 5.50 5.05 4.63 3.85 3.51 3.21 2.93 2.68 2.19 2.00 1.82 1.66 1.51 1.37 1.24 1.12 1.01 0.91 0.82 0.74

benefit 10.44 10.44 10.42 10.40 10.38 10.34 10.31 10.26 10.21 10.15 10.08 10.01 9.93 9.85 9.76 9.67 9.57 9.47 9.36 9.24 9.13 9.00 8.88 8.75 8.61
PV of Benefit 9.69 8.99 8.33 7.72 7.14 6.61 6.11 5.64 5.21 4.81 4.43 4.08 3.76 3.46 3.18 2.93 2.69 2.47 2.26 2.07 1.90 1.74 1.59 1.46 1.33

Cost 76.29 1.49 1.53 1.58 1.63 1.68 1.73 1.79 1.84 1.90 1.96 2.02 2.08 2.15 2.22 2.28 2.36 2.43 2.50 2.58 2.66 2.75 2.83 2.92 3.01 3.10
PV of Cost 76.29 1.38 1.32 1.26 1.21 1.16 1.11 1.06 1.01 0.97 0.93 0.89 0.85 0.81 0.78 0.74 0.71 0.68 0.65 0.62 0.60 0.57 0.55 0.52 0.50 0.48

WACC 7.76% Present Value of Benefits 109.60 SVC 6.34 %
 NPV 6.19 ลา้นบาท Present Value of Costs 97.67 SVB 5.65 %
 IRR 8.80% B/C ratio 1.12
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ตารางประมาณการโครงการลงทุน เป็นตารางท่ีใช้ประมาณการความคุม้ค่าทางด้าน
การเงินในการลงทุนของโครงการ โดยสามารถหาค่า มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ อตัราส่วนผลประโยชน์ต่อ
ตน้ทุน อตัราผลตอบแทนภายใน และการทดสอบความอ่อนไหวไดจ้ากตารางน้ี 

ส าหรับการวิเคราะห์ผลตอบแทนทางเศรษฐศาสตร์ ยึดหลกัการบนพื้นฐานของการมี
โครงการเปรียบเทียบกบัการไม่มีโครงการ (With-Without Criterion) โดยท่ีรายการต่างๆ ทางดา้น
การเงินจ าเป็นตอ้งมีการเพิ่มเติมหรือควรตดัออกถา้รายการนั้นไม่เก่ียวขอ้งกบัการใชท้รัพยากร เช่น 
ตน้ทุนทางดา้นการเงินของโครงการท่ีควรตดัออกเม่ือน ามาคิดเป็นตน้ทุนทางเศรษฐศาสตร์ไดแ้ก่ 
เงินทุนหมุนวียนท่ีไม่เก่ียวขอ้งกบัการไดม้าซ่ึงสินคา้คงคลงั รายการเงินโอนไดแ้ก่ ภาษีอากร เงิน
อุดหนุน ดอกเบ้ีย เน่ืองจากรายการดงักล่าวถือวา่เป็นรายการโอนจากบุคคลหน่ึงไปยงัอีกบุคคลหน่ึง
โดยไม่แสดงถึงการใช้ทรัพยากรหรือสร้างผลประโยชน์แต่อย่างไร (เกรียงศกัด์ิ คูสุวรรณ์, 2545) 
ดงันั้นในงานศึกษาน้ีจึงศึกษาโดยการท าตารางประมาณการรายได้และตน้ทุนของโครงการ และ
ประมาณการโครงการลงทุน โดยมีรายละเอียดตามตางรางท่ี 4.7  และ 4.8
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ตารางที ่4.7 ประมาณการรายไดแ้ละตน้ทุนของโครงการ (วเิคราะห์ทางดา้นเศรษฐศาสตร์) 
 

 
 
ทีม่า: จากการค านวณ

หน่วย : ลา้นบาท

0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

ขอ้มลูโรงไฟฟ้า

ประสิทธิภาพของแผง solar cell เปอร์เซนต์ 100 99.94 99.87 99.81 99.74 99.68 99.62 99.55 99.49 99.42 99.36 99.30 99.23 99.17 99.10 99.04 98.98 98.91 98.85 98.78 98.72 98.66 98.59 98.53 98.46

ปริมาณไฟฟ้าท่ีผลิตทั้งหมด เมกะวตัต-์ชม/ปี 1,845        1,844   1,842   1,838   1,834   1,828   1,821   1,813   1,803   1,793   1,781   1,769      1,755   1,741   1,725   1,709   1,691   1,673   1,653   1,633   1,612   1,591      1,568      1,545      1,521      

คา่ไฟฟ้า

ราคาคา่ไฟฟ้า (ปีท่ี 1-25) บาท/กิโลวตัต-์ชม 5.66          5.66     5.66     5.66     5.66     5.66     5.66     5.66     5.66     5.66     5.66     5.66        5.66     5.66     5.66     5.66     5.66     5.66     5.66     5.66     5.66     5.66        5.66        5.66        5.66        

รายได้

รายไดจ้ากการขายไฟฟ้า ลา้นบาท 10.44 10.44 10.42 10.40 10.38 10.34 10.31 10.26 10.21 10.15 10.08 10.01 9.93 9.85 9.76 9.67 9.57 9.47 9.36 9.24 9.13 9.00 8.88 8.75 8.61

ผลประโยชน์ดา้นส่ิงแวดลอ้ม ลา้นบาท 1.85          1.85     1.85     1.85     1.85     1.85     1.85     1.85     1.85     1.85     1.85     1.85        1.85     1.85     1.85     1.85     1.85     1.85     1.85     1.85     1.85     1.85        1.85        1.85        1.85        

รวมรายได้ ลา้นบาท 12.29        12.28   12.27   12.25   12.22   12.19   12.15   12.10   12.05   11.99   11.93   11.86      11.78   11.70   11.61   11.52   11.42   11.31   11.20   11.09   10.97   10.85      10.72      10.59      10.46      

ตน้ทนุ

เงินลงทนุ ลา้นบาท 69.91 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

คา่ใช้จ่ายในการบ ารุงรักษา ลา้นบาท 0 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65 0.65

คา่ใช้จ่ายในการด าเนินงาน ลา้นบาท 0 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84 0.84

ตน้ทนุดา้นส่ิงแวดลอ้ม ลา้นบาท 0 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12 0.12

รวมตน้ทนุ ลา้นบาท 69.91 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61

รายไดสุ้ทธิ ลา้นบาท (69.91) 10.68 10.68 10.66 10.64 10.62 10.58 10.54 10.50 10.45 10.39 10.32 10.25 10.17 10.09 10.00 9.91 9.81 9.71 9.60 9.48 9.37 9.24 9.12 8.98 8.85

ปีโครงการท่ี
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ตารางประมาณการรายไดแ้ละตน้ทุนของโครงการ เป็นตารางท่ีแสดงถึงรายไดซ่ึ้งมา
จาก (ปริมาณไฟฟ้าท่ีผลิตได ้x ราคารับซ้ือไฟฟ้า) + ผลประโยชน์ดา้นส่ิงแวดลอ้ม ส่วนตน้ทุนของ
โครงการ ไดแ้ก่ ค่าใชจ่้ายในการบ ารุงรักษา + ค่าใชจ่้ายในการด าเนินงาน + ตน้ทุนดา้นส่ิงแวดลอ้ม
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ตารางที ่4.8 ประมาณการโครงการลงทุน (วเิคราะห์ทางดา้นเศรษฐศาสตร์) 
 

 
 
ทีม่า: จากการค านวณ

หน่วย : ลา้นบาท

ปีโครงการที่ 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25

กระแสเงินสดไหลเข้า 0.00 12.29 12.28 12.27 12.25 12.22 12.19 12.15 12.10 12.05 11.99 11.93 11.86 11.78 11.70 11.61 11.52 11.42 11.31 11.20 11.09 10.97 10.85 10.72 10.59 10.46

กระแสเงินสดไหลออก 69.91 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61

กระแสเงินสดสุทธิ (69.91) 10.68 10.68 10.66 10.64 10.62 10.58 10.54 10.50 10.45 10.39 10.32 10.25 10.17 10.09 10.00 9.91 9.81 9.71 9.60 9.48 9.37 9.24 9.12 8.98 8.85

Net Free cash flow (69.91) 10.68 10.68 10.66 10.64 10.62 10.58 10.54 10.50 10.45 10.39 10.32 10.25 10.17 10.09 10.00 9.91 9.81 9.71 9.60 9.48 9.37 9.24 9.12 8.98 8.85

Accum. Net Free cash flow (69.91) (59.23) (48.55) (37.88) (27.24) (16.62) (6.04) 4.51 15.00 25.45 35.84 46.16 56.41 66.58 76.67 86.68 96.59 106.40 116.10 125.70 135.18 144.55 153.79 162.91 171.89 180.74

PV of Net Free cash flow (69.91) 9.95 9.27 8.62 8.02 7.45 6.92 6.43 5.96 5.53 5.12 4.74 4.39 4.06 3.75 3.46 3.20 2.95 2.72 2.50 2.30 2.12 1.95 1.79 1.65 1.51

benefit 0.00 12.29 12.28 12.27 12.25 12.22 12.19 12.15 12.10 12.05 11.99 11.93 11.86 11.78 11.70 11.61 11.52 11.42 11.31 11.20 11.09 10.97 10.85 10.72 10.59 10.46

PV of Benefit 0.00 11.45 10.66 9.92 9.23 8.58 7.97 7.41 6.87 6.38 5.91 5.48 5.07 4.70 4.35 4.02 3.71 3.43 3.17 2.92 2.69 2.48 2.29 2.11 1.94 1.78

Cost 69.91 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61 1.61

PV of Cost 69.91 1.50 1.39 1.30 1.21 1.13 1.05 0.98 0.91 0.85 0.79 0.74 0.69 0.64 0.60 0.56 0.52 0.48 0.45 0.42 0.39 0.36 0.34 0.32 0.29 0.27

WACC 7.33%

 NPV 46.45 ลา้นบาท Present Value of Benefits 134.53 SVC 52.73 %

 IRR 14.43% Present Value of Costs 88.08 SVB 34.53 %

Payback period 8 ปี B/C ratio 1.53
-18 เดือน
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ตารางประมาณการโครงการลงทุน เป็นตารางท่ีใช้ประมาณการความคุม้ค่าทางด้าน
เศรษฐศาสตร์ในการลงทุนของโครงการ โดยสามารถหาค่า มูลค่าปัจจุบันสุทธิ  อัตราส่วน
ผลประโยชน์ต่อตน้ทุน อตัราผลตอบแทนภายใน และการทดสอบความอ่อนไหวไดจ้ากตารางน้ี 
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การวเิคราะห์ผลการศึกษาทางดา้นการเงิน 
จากการศึกษาผลตอบแทนทางดา้นการเงิน มูลค่าปัจจุบนัสุทธิทางดา้นการเงินมีมูลค่า

เท่ากับ 8,051,173 บาท อัตราผลตอบแทนภายในโครงการเท่ากับร้อยละ 8.93 และอัตราส่วน
ผลประโยชน์ต่อต้นทุนเท่ากับ 1.17 ส าหรับการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการโดยใช้ 
Switching Value Test พบว่าผลตอบแทนของโครงการสามารถลดลงได้เท่ากบัร้อยละ 7.24 หรือ
สามารถมีตน้ทุนรวมเพิ่มข้ึนไดเ้ท่ากบัร้อยละ 8.47  
 เม่ือน าขอ้มูลผลตอบแทนทางดา้นการเงินมาวเิคราะห์ พบวา่ มูลค่าปัจจุบนัสุทธิทางดา้น
การเงินมีค่ามากกวา่ศูนย ์อตัราผลตอบแทนภายในโครงการมีค่ามากกวา่อตัราคิดลด (8.93 > 7.76) 
และผลประโยชน์ต่อตน้ทุนมีค่ามากกว่าหน่ึง จากการศึกษาขอ้มูลในส่วนน้ีจะพบว่าโครงการน้ีมี
ความคุม้ค่าในการลงทุน แต่เม่ือน าขอ้มูลการวิเคราะห์ความอ่อนไหวมาพิจารณาเพิ่มเติม โครงการ
น้ีสามารถมีผลตอบแทนลดลงไดเ้พียงร้อยละ 7.24 หรือสามารถมีตน้ทุนรวมเพิ่มข้ึนไดเ้พียงร้อยละ 
8.47 ซ่ึงเป็นตวัเลขท่ีนอ้ยมากถือวา่เป็นความเส่ียงส าหรับโครงการระยะยาว และอตัราผลตอบแทน
ภายในโครงการมีค่ามากกว่าอตัราคิดลดหรือตน้ทุนค่าเสียโอกาสเพียงร้อยละ 1.17 ซ่ึงถือว่าเป็น
ผลตอบแทนส่วนเพิ่มจากตน้ทุนค่าเสียโอกาสท่ีนอ้ยมาก 
 สรุปผลการศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงิน การวิเคราะห์โดยเคร่ืองมือต่างๆ 
พบว่าโครงการมีความคุม้ค่าในการลงทุนแต่ให้ผลตอบแทนไม่สูงมากนกั เม่ือรวมความเส่ียงหรือ
ความไม่แน่นอนทางด้านผลตอบแทนและตน้ทุนเขา้ไป จะท าให้โครงการน้ีไม่เหมาะสมต่อการ
ลงทุน  
การวเิคราะห์ผลการศึกษาทางดา้นเศรษฐศาสตร์ 

จากการศึกษาผลตอบแทนทางดา้นเศรษฐศาสตร์ มูลค่าปัจจุบนัสุทธิทางดา้นการเงินมี
มูลค่าเท่ากับ 50,394,748 บาท อัตราผลตอบแทนภายในโครงการเท่ากับร้อยละ 15.29 และ
อตัราส่วนผลประโยชน์ต่อตน้ทุนเท่ากบั 1.60 ส าหรับการวิเคราะห์ความอ่อนไหวของโครงการโดย
ใช้ Switching Value Test พบว่าผลตอบแทนของโครงการสามารถลดลงได้เท่ากบัร้อยละ 37.68 
หรือสามารถมีตน้ทุนรวมเพิ่มข้ึนไดเ้ท่ากบัร้อยละ 60.47  
 เม่ือน าขอ้มูลผลตอบแทนทางดา้นเศรษฐศาสตร์มาวิเคราะห์ พบวา่ มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ
ทางดา้นการเงินมีค่ามากกวา่ศูนย ์อตัราผลตอบแทนภายในโครงการมีค่ามากกวา่อตัราคิดลด (15.29 
> 7.33) และผลประโยชน์ต่อต้นทุนมีค่ามากกว่าหน่ึง จากการศึกษาข้อมูลในส่วนน้ีจะพบว่า
โครงการน้ีมีความคุม้ค่าในการลงทุน และเม่ือน าขอ้มูลการวิเคราะห์ความอ่อนไหวมาพิจารณา
เพิ่มเติม โครงการน้ีสามารถมีผลตอบแทนลดลงได้ถึงร้อยละ 37.68 หรือสามารถมีต้นทุนรวม
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เพิ่มข้ึนไดถึ้งร้อยละ 60.47 ซ่ึงถือวา่เป็นตวัเลขท่ีมากพอสมควรส าหรับการรองรับความเส่ียงท่ีอาจ
เกิดข้ึนส าหรับโครงการระยะยาว 
 สรุปผลการศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นเศรษฐศาสตร์ จากการวเิคราะห์โดยเคร่ืองมือ
ต่างๆ และความเส่ียงหรือความไม่แน่นอนทางดา้นผลตอบแทนและตน้ทุนเขา้ไป พบวา่โครงการน้ี
มีความคุม้ค่าและมีความเหมาะสมในการลงทุน 
 
 
 
 
 
 

 



 
 

 
 

บทที ่5 
สรุปผลการศึกษาและข้อเสนอแนะ 

 
5.1 สรุปผลการศึกษา 

จากการศึกษาความเป็นไปไดใ้นการลงทุนโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 1 เมกะ
วตัต ์ในพื้นท่ี จ.นครราชสีมา โดยมีวตัถุประสงคเ์พื่อศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นการเงินและทาง
เศรษฐศาสตร์ รวมถึงการวเิคราะห์ความอ่อนไหวเม่ือมีการเปล่ียนแปลงตน้ทุนและผลตอบแทนของ
โครงการ สามาถสรุปความเป็นไปไดข้องโครงการดงัน้ี 
 
ตารางที ่5.1 สรุปผลการศึกษา 
 

ผลการศึกษา ดา้นการเงิน ดา้นเศรษฐศาสตร์ 
มูลค่าปัจจุบนัสุทธิ (NPV) 8,051,173 บาท   50,394,748 บาท  
อตัราผลตอบแทนภายใน (IRR) 8.93% 15.29% 
อตัราส่วนผลประโยชน์ต่อตน้ทุน (B/C Ratio) 1.17 1.60 
Switching Value of Benefit 7.24% 37.68% 
Switching Value of Cost  8.47% 60.47% 

 
ทีม่า: จากการค านวณ 
 

ผลการศึกษาจากเคร่ืองมือต่างๆ พบวา่โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ขนาด 1 
เมกะวตัต์ ในพื้นท่ี จ.นครราชสีมา มีความคุม้ค่าทั้งทางดา้นการเงินและทางดา้นเศรษฐศาสตร์ แต่
เม่ือขอ้มูลการวิเคราะห์ความอ่อนไหวทางดา้นตน้ทุนและผลตอบแทนมาพิจารณาเพิ่มเติม ท าให้
ทราบว่าการศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงินนั้นมีความเส่ียงสูงไม่เหมาะสมต่อการลงทุน
ส่วน  การศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านเศรษฐศาสตร์นั้ น มีความเส่ียงทางด้านต้นทุนและ
ผลตอบแทนต ่า เหมาะสมต่อการลงทุน 
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การลงทุนในโครงการน้ีสามารถแบ่งผูล้งทุนได้เป็น 2 ประเภท คือ ภาคเอกชนและ
ภาครัฐ ส าหรับภาคเอกชนจะให้ความส าคญักบัผลตอบแทนทางดา้นการเงินอยา่งเดียว ซ่ึงโครงการ
น้ีให้ผลตอบแทนทางดา้นการเงินต ่า ดงันั้นภาคเอกชนจึงไม่สนใจท่ีจะลงทุนในโครงการน้ี ส่วน
ภาครัฐจะให้ความส าคญัทางดา้นเศรษฐศาสตร์ดว้ย เน่ืองจากจะท าให้ทราบผลประโยชน์ท่ีแทจ้ริง
ของโครงการ ถึงแมว้่าโครงการจะขาดทุนหรือให้ผลตอบแทนทางดา้นการเงินต ่า แต่ถา้พิจารณา
ผลตอบแทนทางด้านเศรษฐศาสตร์แล้วให้ผลตอบแทนสูงภาครัฐก็จะลงทุน ตวัอย่างเช่น รถไฟ 
ถึงแมว้า่จะขาดทุนทางดา้นการเงินทุกปี แต่ภาครัฐก็ยงัด าเนินกิจการต่อ เพื่อเป็นสาธารณูปโภคแก่
คนยากจน โครงการโรงไฟฟ้าพลงังานแสงอาทิตย ์ก็เช่นกนั ถึงแมว้่าผลตอบแทนทางดา้นการเงิน
ต ่าแต่ถา้ใหผ้ลตอบแทนทางดา้นเศรษฐศาสตร์สูงภาครัฐก็พร้อมท่ีจะลงทุนเช่นกนั  

 
หมายเหตุ* สาเหตุท่ีท าให้การศึกษาความเป็นไปได้ทางดา้นเศรษฐศาสตร์มีผลตอบแทนท่ีดีกว่า
ทางดา้นการเงิน เน่ืองจากการศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นเศรษฐศาสตร์จะปรับค่าตน้ทุนต่างๆ 
ก่อนน ามาวิเคราะห์ และไม่น า อตัราภาษี อตัราเงินเฟ้อ ตน้ทุนทางการเงิน มาวิเคราะห์ นอกจากน้ี
การศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านเศรษฐศาสตร์ยงัน าเอาผลประโยชน์ทางด้านส่ิงแวดล้อมมา
วเิคราะห์ดว้ย (โครงการน้ีผลประโยชน์ดา้นส่ิงแวดลอ้มมากกวา่ตน้ทุนดา้นส่ิงแวดลอ้ม 
 
5.2  ข้อเสนอแนะ 

จากผลการศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นการเงินแสดงให้เห็นวา่โครงการมีความคุม้ค่า
ในการลงทุน แต่ยงัไม่เหมาะสมท่ีจะลงทุนเน่ืองจากความเส่ียงเร่ืองตน้ทุนรวมและผลตอบแทนสูง 
ดงันั้นเพื่อให้ผลการศึกษาความเป็นไปไดท้างดา้นการเงินมีความเหมาะสมมากข้ึน จึงขอเสนอแนะ
ดงัต่อไปน้ีส าหรับผูส้นใจท่ีจะท างานวจิยัเร่ืองน้ีต่อไป 

1. ดา้นตน้ทุน 
1.1 ตน้ทุนหลกัของโครงการ ไดแ้ก่ แผงเซลล์แสงอาทิตย ์และอินเวอร์เตอร์ ซ่ึง

ในปัจจุบนัมีแนวโน้มราคาถูกลงอย่างต่อเน่ือง ดงันั้นในการศึกษาคร้ังต่อๆ 
ไปตน้ทุนในส่วนน้ีจะลดลง 

1.2 ในการศึกษาน้ีใชแ้ผงเซลล์แสงอาทิตยข์องบริษทั Kyocera และอินเวอร์เตอร์
ของบริษทั SMA ซ่ึงสินคา้ของทั้ง 2 บริษทัน้ีมีราคาสูง ดงันั้นในการศึกษาคร้ัง
ต่อๆ ไปอาจจะใชผ้ลิตภณัฑข์องบริษทัอ่ืนก็ได ้

2. ดา้นรายได้ ในขณะท่ีท าการศึกษางานวิจยัน้ีอตัรารับซ้ือไฟฟ้าแบบ Feed in Tariff 
(FiT) ส าหรับพลงังานแสงอาทิตยย์งัไม่มีประกาศออกมาอยา่งเป็นทางการ ในงาน
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ศึกษาน้ีจึงใช้ข้อมูลท่ีประกาศในเว็บไซต์ส านักงานนโยบายและแผนพลังงาน 
กระทรวงพลงังาน ในการศึกษา ดงันั้นในการศึกษาคร้ังต่อๆ ไปน่าจะใช้ อตัรารับ
ซ้ือไฟฟ้าแบบ Feed in Tariff (FiT) ส าหรับพลงังานแสงอาทิตย ์ท่ีประกาศอยา่งเป็น
ทางการในการศึกษา 
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สัญญาซ้ือขายไฟฟ้า เลขที.่........................ 
การรับซ้ือไฟฟ้าจากผู้ผลติไฟฟ้าขนาดเลก็มาก 
(ส าหรับการผลติไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีน) 

ระหว่าง 
..................................................กบั การไฟฟ้าส่วนภูมิภาค  

…………………………………………. 
 สัญญาซ้ือขายไฟฟ้าน้ีท าท่ีการไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายเม่ือวนัท่ี.................................................... 

ระหวา่ง………………………………………………..…………………………………………..…
โดย…………………………..…….………………………………………………………………... 
ท่ีอยูเ่ลขท่ี.............................................................................................................................................
ซ่ึงต่อไปในสัญญาน้ีเรียกวา่ “ผูผ้ลิตไฟฟ้า” ฝ่ายหน่ึง กบัการไฟฟ้าส่วนภูมิภาค  
โดย………………………….............................................................................................................. 
ต าแหน่ง…........................…………………ส านกังาน....................................................................... 
เลขท่ี……….................................................................……………………….ซ่ึงต่อไปในสัญญาน้ี
เรียกวา่  “การไฟฟ้า”  อีกฝ่ายหน่ึง ทั้งสองฝ่ายตกลงซ้ือขายไฟฟ้า โดยมีเง่ือนไขดงัต่อไปน้ี 

1. การซ้ือขายพลงังานไฟฟ้า 

 1.1 ผูผ้ลิตไฟฟ้าและการไฟฟ้าตอ้งปฏิบติัตามเง่ือนไขการซ้ือขายไฟฟ้าและการเช่ือมโยง
ระบบไฟฟ้า ตามท่ีก าหนดไวใ้นระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเล็กมาก ส าหรับการ
ผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวียน และระเบียบการไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายว่าดว้ยการเดินเคร่ืองก าเนิด
ไฟฟ้าขนานกบัระบบของการไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่าย พ.ศ. 2549 ส าหรับปริมาณพลงัไฟฟ้าไม่เกิน 10 เม
กะวตัต ์ตามเอกสารแนบทา้ยสัญญาหมายเลข 1 และ 2 ตามล าดบั 

 1.2  ให้ถือว่าเอกสารแนบท้ายสัญญาหมายเลข 1 และ 2 เป็นส่วนหน่ึงของสัญญาน้ี 
หาก ขอ้ความใดในเอกสารแนบทา้ยสัญญาขดัแยง้กบัสัญญาน้ี ใหถื้อขอ้ความในสัญญาเป็นส าคญั 

1.3 การไฟฟ้าตกลงซ้ือและผูผ้ลิตไฟฟ้าตกลงขายพลงัไฟฟ้าในปริมาณพลงัไฟฟ้าสูงสุด
.........เม ก ะวัตต์  ท่ี ระดับ แรงดัน……...…โวลท์  โด ย มี จุ ด รับ ซ้ื อ ไฟ ฟ้ าอยู่ ท่ี จุ ด ติ ดตั้ ง
ท่ี………….………………………และมีรายละเอียดของระบบการผลิตไฟฟ้าตามท่ีระบุในแบบค า
ขอจ าหน่ายไฟฟ้าและการเช่ือมโยงระบบไฟฟ้าโดยผูผ้ลิตไฟฟ้า สัญญาวา่จะขายไฟฟ้าให้การไฟฟ้า 
ภายในวนัท่ี ………………………………… 
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1.4 การไฟฟ้าตกลงจะขายไฟฟ้าส ารองให้ผูผ้ลิตไฟฟ้าตามท่ีผูผ้ลิตไฟฟ้าร้องขอ ตามประกาศ
อตัราค่าไฟฟ้าส ารองและให้เป็นไปตามสัญญาซ้ือขายไฟฟ้าส ารองระหว่างการไฟฟ้า กบั ผูผ้ลิต
ไฟฟ้า 
2. การใช้และการส้ินสุดของสัญญา 

 สัญญาฉบบัน้ีมีผลใชบ้งัคบัตั้งแต่วนัท่ีทั้งสองฝ่ายลงนามในสัญญา โดยมีระยะเวลา 5 ปี และ
ต่อเน่ืองคร้ังละ 5 ปี โดยอตัโนมติั และใหมี้ผลใชบ้งัคบัจนกวา่จะมีการยติุสัญญาในกรณีดงัต่อไปน้ี 

 2.1 ผูผ้ลิตไฟฟ้ายื่นหนงัสือเป็นลายลกัษณ์อกัษรถึงการไฟฟ้าแสดงความประสงค์ท่ีจะยุติ
การซ้ือขายไฟฟ้า โดยการเลิกสัญญา 

 2.2 หากคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่ปฏิบัติตามสัญญาข้อหน่ึงข้อใด ให้อีกฝ่ายหน่ึงท า
หนงัสือแจง้ใหฝ่้ายนั้นด าเนินการแกไ้ข หากไม่แกไ้ขใหอี้กฝ่ายหน่ึงมีสิทธิบอกเลิกสัญญาน้ีได ้  

3.  การเช่ือมโยงระบบไฟฟ้า 

3.1 ผูผ้ลิตไฟฟ้ายินยอมให้การไฟฟ้า เขา้ไปในสถานท่ีของผูผ้ลิตไฟฟ้า เพื่อท าการติดตั้ง 
ปฏิบติังาน บ ารุงรักษา เปล่ียน และ/หรือโยกยา้ยอุปกรณ์เช่ือมโยงระบบไฟฟ้าได้ เม่ือได้แจง้ให้
เจา้ของ หรือผูค้รอบครองสถานท่ีทราบแลว้ 

3.2 การไฟฟ้าสงวนสิทธ์ิในการเพิ่มเติมอุปกรณ์ ทั้งในระบบจ าหน่ายของการไฟฟ้าและใน
โรงไฟฟ้าของ ผูผ้ลิตไฟฟ้า  ในภายหลงัเพื่อให้สอดคลอ้งกบัมาตรฐานทางดา้นเทคนิคและรูปแบบ
การจ่ายไฟของการไฟฟ้า  

 3.3 แต่ละฝ่ายตอ้งแจง้ให้อีกฝ่ายหน่ึงทราบล่วงหน้าหากมีการเปล่ียนแปลงใดๆ ในระบบ
ไฟฟ้าของตน  อันจะมีผลกระทบต่ออุปกรณ์ป้องกันในระบบไฟฟ้าของทั้ ง 2 ฝ่าย และห้าม
ด าเนินการใดๆ กบัอุปกรณ์เช่ือมโยง โดยไม่แจง้ใหก้ารไฟฟ้าทราบเป็นหนงัสือล่วงหนา้ 

4.  การควบคุมและการปฏิบัติการโรงไฟฟ้า 

 4.1 ผูผ้ลิตไฟฟ้า ตอ้งปฏิบติัตามค าสั่งการ (Switching Order) ของศูนยค์วบคุมการจ่ายไฟ 
ของการไฟฟ้าโดยเคร่งครัด เพื่อประโยชน์ในการปฏิบติัการและบ ารุงรักษา ยกเวน้ในกรณีท่ีอาจจะ
ท าใหเ้กิดความ  เสียหายต่อชีวติ หรือทรัพยสิ์นของฝ่ายหน่ึงฝ่ายใด 
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 4.2 ใหผู้ผ้ลิตไฟฟ้าจดัส่งปริมาณเช้ือเพลิงท่ีใชต่้อปี และค่าความร้อนเฉล่ีย (Average Lower 
Heating Value) ของเช้ือเพลิงหลกัและเช้ือเพลิงเสริมท่ีใชใ้นการผลิตไฟฟ้า 

 4.3 ผูผ้ลิตไฟฟ้าท่ีใช้เช้ือเพลิงในเชิงพาณิชย ์เช่น น ้ ามนั ก๊าซธรรมชาติ และถ่านหินเป็น
เช้ือเพลิงเสริม  เกินกว่าร้อยละ 25 ของพลงังานความร้อนทั้งหมดท่ีใช้ในการผลิตไฟฟ้าในรอบปี
นั้นๆ จะตอ้งมีการผลิตไฟฟ้าอย่างมีประสิทธิภาพ โดยมีสัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงท่ีใช้ในการ
ผลิตไฟฟ้า (Primary Energy Saving : PES) ไม่ต ่ากว่าร้อยละ 10 ในแต่ละปี โดยมีวิธีการค านวณ
ตามส่ิงแนบท่ี 2 ของระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิตราย เล็กมากส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ 
Cogeneration และหากไม่สามารถปฏิบติัตามขอ้ก าหนดเร่ืองประสิทธิภาพในกระบวนการผลิต
ไฟฟ้า จะตอ้งเสียค่าปรับตามวธีิการค านวณในขอ้ 4.4 

 4.4 กรณีท่ีผูผ้ลิตไฟฟ้ามีค่าสัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิตไฟฟ้า (PES) ต ่ากว่า
ร้อยละ 10 การไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายจะเรียกคืนเงินรายไดค้่าพลงังานไฟฟ้าท่ีการไฟฟ้าฝ่ายจ าหน่ายได้
ช าระให้แก่ผูผ้ลิตไฟฟ้า ในรอบปีนั้นๆ ตามผลต่างของค่าสัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงในการผลิต
ไฟฟ้า (PES) ท่ีก าหนดในระเบียบ คือ ร้อยละ 10 กบัค่าสัดส่วนการประหยดัเช้ือเพลิงท่ีใช้ในการ
ผลิตไฟฟ้าท่ีค านวณได้จริง ตามสูตรการค านวณท่ีก าหนดในระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้าจากผูผ้ลิต
ไฟฟ้าขนาดเล็กมาก ส าหรับการผลิตไฟฟ้าดว้ยระบบ Cogeneration 

5. การช าระเงิน 

 5.1 การช าระเงินค่าซ้ือขายไฟฟ้า ให้เป็นไปตามเง่ือนไขท่ีก าหนดในระเบียบการรับซ้ือไฟฟ้า
จากผูผ้ลิตไฟฟ้าขนาดเล็กมาก ส าหรับการผลิตไฟฟ้าจากพลงังานหมุนเวยีน 

 5.2 ในกรณีท่ีผูผ้ลิตไฟฟ้าผิดนดัไม่ช าระหน้ีภายในระยะเวลาท่ีก าหนดในระเบียบการรับ
ซ้ือไฟฟ้าฯ ใหก้ารไฟฟ้าด าเนินการตามประกาศหรือขอ้บงัคบัของการไฟฟ้า 

 5.3 ในกรณีท่ีการไฟฟ้าผิดนัดไม่ช าระหน้ีภายในระยะเวลาท่ีก าหนดในระเบียบการรับซ้ือ
ไฟฟ้าฯ การไฟฟ้ายินยอมให้ผูผ้ลิตไฟฟ้าคิดดอกเบ้ียจากจ านวนเงินท่ีคา้งช าระในอตัราเท่ากบัอตัรา
ดอกเบ้ียเงินกูท่ี้ธนาคารกรุงไทย จ ากดั (มหาชน) เรียกเก็บจากลูกคา้ชั้นดี ในขณะนั้น นบัแต่วนัท่ีผิด
นัดจนกว่าจะช าระหน้ีเสร็จส้ิน ทั้งน้ีอตัราดอกเบ้ียท่ีจะช าระให้แก่กนัจะตอ้งไม่เกินร้อยละสิบห้า 
(15%) ต่อปี 
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6. เหตุสุดวสัิย 

 6.1 “เหตุสุดวิสัย” หมายถึง เหตุใดๆ อนัจะเกิดข้ึนก็ดีจะให้ผลภยัพิบติัก็ดีเป็นเหตุท่ีไม่อาจ
ป้องกนัได ้แมท้ั้งบุคคลผูต้อ้งประสบ หรือใกลจ้ะตอ้งประสบเหตุนั้น จะไดจ้ดัการระมดัระวงัตาม
สมควรอนัพึงคาดหมายไดจ้ากบุคคลนั้นในฐานะและภาวะเช่นนั้น และให้รวมถึงเหตุหน่ึงเหตุใด 
หรือหลายเหตุดงัต่อไปน้ี 

6.1.1  การกระท าของรัฐบาลเช่นมีการเปล่ียนแปลงนโยบายดา้นพลงังานของรัฐบาล 

6.1.2  การกระท าของศตัรูในลกัษณะสงครามไม่ว่าจะมีการประกาศ หรือไม่ก็ตาม 
การปิดล้อม การ ลุกฮือ การขบถ การก่อความวุ่นวาย การจารกรรม การก่อ
วินาศกรรม การนัดหยุดงาน การปิดงานตามกฎหมายแรงงาน การรอนสิทธิ
ใดๆ แผน่ดินไหว พาย ุไฟไหม ้น ้าท่วม การระเบิด 

6.1.3  เหตุขดัขอ้งในระบบจ าหน่ายไฟฟ้า อนัเน่ืองจากอุบติัเหตุท่ีเกิดกบัระบบจ าหน่าย
ไฟฟ้าหรือ อุปกรณ์อ่ืนๆ ท่ีเก่ียวขอ้งในการเช่ือมโยงระบบไฟฟ้า 

 6.2 ในกรณีท่ีคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่สามารถปฏิบติัตามสัญญาน้ี อนัเน่ืองมาจากเหตุ
สุดวิสัยตาม ขอ้ 6.1 จะถือวา่คู่สัญญาฝ่ายนั้นผิดสัญญาไม่ได ้และคู่สัญญาอีกฝ่ายหน่ึงจะไม่เรียกร้อง
ค่าเสียหายใดๆ ทั้งส้ิน 

6.3 คู่สัญญาฝ่ายท่ีอา้งเหตุสุดวสิัยจะตอ้ง 

6.3.1 แจง้ให้อีกฝ่ายหน่ึงทราบในทนัทีท่ีสามารถท าไดถึ้งเหตุสุดวิสัย พร้อมดว้ย
ขอ้มูลรายละเอียดของเหตุสุดวิสัย และระยะเวลาท่ีจ าเป็นจะตอ้งใช้ในการ
แกไ้ข 

6.3.2 ออกค่าใช้จ่าย และด าเนินการแกไ้ขอย่างจริงจงั เพื่อให้เหตุสุดวิสัยส้ินสุดลง
โดยเร็ว ทั้งน้ีการด าเนินการดงักล่าวตอ้งอยูใ่นวิสัยท่ีคู่สัญญาฝ่ายนั้นกระท า
ได ้

7.  กรณพีพิาทและอนุญาโตตุลาการ 

 7.1 ในกรณีท่ีมีข้อโตแ้ยง้เกิดข้ึนระหว่างคู่สัญญาเก่ียวกับข้อก าหนดแห่งสัญญาน้ี หรือ
เก่ียวกบัการปฏิบติัตามสัญญาน้ี และคู่สัญญาไม่สามารถตกลงกนัได ้ให้เสนอขอ้โตแ้ยง้หรือขอ้พิพาท
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นั้นต่ออนุญาโตตุลาการ หากอนุญาโตตุลาการไม่สามารถวินิจฉัยหาข้อยุติได้ให้ศาลไทยเป็นผู ้
วนิิจฉยัช้ีขาด 

 7.2 เวน้แต่คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายจะเห็นพอ้งกนัใหอ้นุญาโตตุลาการคนเดียวเป็นผูว้นิิจฉยั การ
วนิิจฉยัขอ้พิพาทให้กระท าโดยอนุญาโตตุลาการ 2 คน โดยคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงจะตอ้งท าหนงัสือแสดง
เจตนาจะให้มีอนุญาโตตุลาการระงบัขอ้พิพาท และระบุช่ืออนุญาโตตุลาการคนท่ีแต่งตั้งส่งไปยงั
คู่สัญญาอีกฝ่ายหน่ึง จากนั้นภายในระยะเวลา 30 วนั นบัถดัจากวนัท่ีไดรั้บแจง้ดงักล่าว คู่สัญญาฝ่าย
ท่ีไดรั้บแจง้จะตอ้งแต่งตั้ง  อนุญาโตตุลาการคนท่ีสอง ถ้าอนุญาโตตุลาการทั้งสองคนดงักล่าวไม่
สามารถประนีประนอมระงับข้อพิพาทนั้นได้ ให้อนุญาโตตุลาการทั้ งสองคนร่วมกันแต่งตั้ ง
อนุญาโตตุลาการผูช้ี้ขาดภายในก าหนดเวลา 30 วนั นบัจากวนัท่ีไม่สามารถตกลงกนั ผูช้ี้ขาดดงักล่าว
จะพิจารณาระงับข้อพิพาทต่อไป กระบวนการพิจารณาของอนุญาโตตุลาการให้ถือตามข้อบังคับ
อนุญาโตตุลาการของสถาบนัอนุญาโตตุลาการกระทรวงยุติธรรมโดยอนุโลม หรือกระบวนการ
พิจารณาและตดัสินของอนุญาโตตุลาการให้ท าโดยใช้กฎ International Chamber of Commerce 
และ/หรือสมาคมหอการค้าระหว่างประเทศอย่างหน่ึงอย่างใด โดยคู่สัญญาจะตกลงกนั โดยใช้
ภาษาไทยเป็นภาษาในการด าเนินกระบวนการพิจารณา 

 7.3   อนุญาโตตุลาการท่ีไดรั้บการแต่งตั้งจะตอ้งมีคุณสมบติัเป็นผูท่ี้มีความเช่ียวชาญเก่ียวกบัการ
พฒันาการจดัหาเงินกู้ การก่อสร้าง การเดินเคร่ืองโรงไฟฟ้า หรือการบ ารุงรักษาโรงไฟฟ้า และ
จะตอ้งไม่เป็นลูกจา้งตวัแทนท่ีปรึกษาของคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใด 

 7.4 ในกรณีท่ีคู่สัญญาฝ่ายหน่ึงฝ่ายใดไม่แต่งตั้ งอนุญาโตตุลาการฝ่ายตน หรือในกรณีท่ี
อนุญาโตตุลาการทั้งสองคนไม่สามารถตกลงกนัแต่งตั้งอนุญาโตตุลาการผูช้ี้ขาดได ้คู่สัญญาแต่ละ
ฝ่ายต่างมีสิทธิร้องขอต่อศาลแพ่ง เพื่อแต่งตั้ งอนุญาโตตุลาการหรืออนุญาโตตุลาการผูช้ี้ขาดได ้
แลว้แต่กรณี 

 7.5 ค าช้ีขาดของอนุญาโตตุลาการ หรือของอนุญาโตตุลาการผูช้ี้ขาดแลว้แต่กรณีให้ถือเป็น
เด็ดขาดและถึงท่ีสุดผูกพันคู่สัญญา หากข้อโต้แยง้ไม่สามารถวินิจฉัยหาข้อยุติได้โดยคณะ
อนุญาโตตุลาการ หรืออนุญาโตตุลาการผูช้ี้ขาด หรือคู่สัญญาท่ีได้รับแจ้งตามข้อ 7.2 ไม่แต่งตั้ ง
อนุญาโตตุลาการฝ่ายตน โดยมีความประสงคใ์ชสิ้ทธ์ิทางศาลเป็นผูพ้ิจารณาระงบัขอ้พิพาท โดยให้
ศาลจงัหวดัพิจารณาวนิิจฉยั 
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 7.6 คู่สัญญาแต่ละฝ่ายเป็นผูรั้บภาระค่าธรรมเนียมอนุญาโตตุลาการฝ่ายตน และออก
ค่าใชจ่้ายอ่ืนๆ ใน การด าเนินกระบวนพิจารณาฝ่ายละคร่ึง ในกรณีท่ีมีการแต่งตั้งอนุญาโตตุลาการ
คนเดียว หรือมีการแต่งตั้งอนุญาโตตุลาการผูช้ี้ขาดให้อนุญาโตตุลาการ หรืออนุญาโตตุลาการผูช้ี้
ขาดเป็นผู ้ก  าหนดภาระค่าธรรมเนียมอนุญาโตตุลาการคนเดียว หรือภาระค่าธรรมเนียม
อนุญาโตตุลาการผูช้ี้ขาดคนเดียว แลว้แต่กรณี 

สัญญาน้ีไดท้  าข้ึนเป็นสองฉบบัมีขอ้ความถูกตอ้งตรงกนัทุกประการ คู่สัญญาไดอ่้านและ
เขา้ใจขอ้ความในสัญญาน้ีดีแล้ว จึงลงลายมือช่ือพร้อมประทบัตรา (ถ้ามี) ไวเ้ป็นส าคญัต่อหน้า
พยาน และคู่สัญญาต่างยดึถือสัญญาฝ่ายละหน่ึงฉบบัเก็บไวเ้ป็นหลกัฐาน 

 
 

                   ผู้ผลติไฟฟ้า  
 
 

ลงช่ือ   ผูผ้ลิตไฟฟ้า 
        (                                ) 
                   ต  าแหน่ง 

 
ลงช่ือ     พยาน 
        (                                ) 
                   ต  าแหน่ง 

 
 

การไฟฟ้า 
 
 

ลงช่ือ    การไฟฟ้า 
(                                 ) 

ต าแหน่ง 
 

ลงช่ือ                       พยาน 
(                                )                                                  

ต  าแหน่ง 
 

  
 
 

 
 
  
 



80 
 

 

ตารางที ่1 Loan repayment 
 

 
 
ทีม่า: จากการค านวณ 
 
ตารางที ่2 การค านวณหาค่าของทุน (Weighted Average Cost of Capital: WACC) 
 

จ ำนวนเงิน สัดส่วน ค่ำของทุน

1.) 2.) 3.) 2.) x 3.)

หน้ีสิน (Debt: D) 57.22 75.0% 4.92% 3.69%

ส่วนของเจา้ของ (Equity: E) 19.07 25.0% 15.60% 3.90%

เงินทุนรวม (Total Capital) 76.29 100.0% WACC = 7.59%

โครงสร้ำงกำรลงทุน

 
 
ทีม่า: จากการค านวณ 
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