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	บทที่ 10
	การวิเคราะห์โครงการลงทุน

	 การตัดสินใจลงทุนเป็นปัญหาสำคัญและยุ่งยากมากสำหรับผู้บริหาร เนื่องจากเป็นการตัดสินใจลงทุนด้วยเงินจำนวนมาก  และมีผลต่อการดำเนินงานของธุรกิจนั้นๆติดต่อกันเป็นเวลานาน   ซึ่งส่งผลต่อการเจริญเติบโตของธุรกิจในอนาคต  การตั้งโรงงานใหม่  การเปลี่ยนเครื่องจักร  การทำสัญญาเช่าสินทรัพย์ถาวรระยะยาว  และการนำผลิตภัณฑ์ใหม่ออกตลาด เป็นการลงทุนที่ต้องใช้เงินจำนวนมาก เมื่อมีการตัดสินใจไปแล้วก็ยากที่จะยกเลิกโดยไม่ให้เกิดผลกระทบแก่ธุรกิจ นอกจากนี้ การตัดสินใจลงทุนจะทำให้เกิดทั้งความเสี่ยงและผลตอบแทน  จึงต้องมีความระมัดระวัง  ผู้บริหารต้องมีการวางแผน  วิเคราะห์เพื่อเลือกที่จะลงทุนในโครงการที่ดีที่สุด  เนื่องจากการลงทุนมีหลายประเภท
	ประเภทของการลงทุน
	การวางแผนเกี่ยวกับการลงทุน
	 3. ค่าของเงินลงทุน
	 4. ระยะเวลาของการลงทุน



	ตารางที่  10.5  การคำนวณค่าเสื่อมราคา
	ปี
	ราคา
	ตามบัญชี
	ค่าเสื่อมราคา
	ราคา
	ตามบัญชี
	ค่าเสื่อมราคา
	ราคา
	ตามบัญชี
	ตารางที่  10.6  การคำนวณกำไรสุทธิเป็นเงินสดวิธีเส้นตรง

	กำไร
	ก่อนภาษี
	ค่าเสื่อมราคา
	กำไร
	ก่อนภาษี
	ภาษี
	กำไร
	หลังภาษี
	กำไร
	เงินสด

	ตารางที่  10.7  การคำนวณกำไรสุทธิเป็นเงินสดวิธีสองเท่าของเส้นตรง
	ปี

	กำไร
	ก่อนภาษี
	ค่าเสื่อมราคา
	กำไร
	ก่อนภาษี
	ภาษี
	กำไร
	หลังภาษี
	กำไร
	เงินสด

	ตารางที่  10.8  การคำนวณกำไรสุทธิเป็นเงินสดวิธีผลรวมจำนวนปี
	กำไร
	ก่อนภาษี
	ค่าเสื่อมราคา
	กำไร
	ก่อนภาษี
	ภาษี
	กำไร
	หลังภาษี
	กำไร
	เงินสด
	 จากตัวอย่างแสดงให้เห็นว่า  การคิดค่าเสื่อมราคาในวิธีแตกต่างกัน  จะให้ผลต่อการตัดสินใจเลือกโครงการแตกต่างกันด้วย  ถึงแม้ว่าการคิดค่าเสื่อมราคาในวิธีต่างกัน    จะให้ผลสุดท้ายเมื่อพิจารณาตลอดโครงการเหมือนกัน   แต่เนื่องจากเงินมีค่าตามเวลาที่ต่างกัน   การตัดสินใจเลือกโครงการจะแตกต่างกัน  เช่น วิธีการคิดค่าเสื่อมราคาตามวิธีสองเท่าของเส้นตรง จะให้กระแสเงินสดรับในปีแรกสูงที่สุด  เมื่อค่าของเงินในปีต้นๆ มีค่ามากกว่าปีหลัง ๆ การคิดค่าเสื่อมราคาตามวิธีนี้จึงให้ผลตอบแทนสูงกว่าวิธีคิดค่าเสื่อมราคาวิธีเส้นตรง  ฉะนั้นการคิดค่าเสื่อมราคาในวิธีต่างกันอาจจะมีผลต่อการรับหรือปฏิเสธโครงการต่างกัน  แม้ว่าปัจจัยอื่น ๆ จะเหมือนกัน  นอกจากนี้การลงทุนจะต้องพิจารณาถึงมูลค่าซากหรือราคาเศษของโครงการลงทุน


	วิธีสองเท่าของเส้นตรง
	ปัจจุบัน
	ปัจจุบัน
	 6. ผลจากภาษีเงินได้


	กำไรสุทธิหลังภาษีโดยเฉลี่ย
	เงินลงทุนโดยเฉลี่ย 
	กำไรสุทธิ
	ปีที่
	ปีที่
	ปัจจัยคิดลด
	โครงการที่
	มูลค่าปัจจุบันของผลได้จากโครงการ ก
	 ปีที่  3  ผลตอบแทนที่ได้รับ 300,000 บาท


	ปีที่  2
	ปีที่  2
	ปัญหาในการตัดสินใจโครงการลงทุน
	 วิธีการที่ใช้ในการประเมินผลเพื่อการตัดสินใจลงทุนในโครงการมีหลายวิธี ซึ่งแต่ละวิธีมีข้อจำกัดตามลักษณะของวิธีการนั้นๆ ซึ่งอาจมีปัญหาเกิดขึ้น ดังนี้
	ปี
	รวมโครงการ
	A+B
	B+C
	โครงการ
	IRR %
	A
	ปี
	ผลตอบแทน
	ปี
	รวมกระแสเงิน
	ปัจจัย
	ดอกเบี้ย(4)


	มูลค่าปัจจุบัน
	การเลือกโครงการลงทุน
	วิธี
	โครงการ 1
	เงินลงทุน
	5 ปี
	               จากข้อมูลข้างต้นนำค่าที่ได้มาจัดลำดับโครงการจะได้ดังตารางที่ 10.25
	ตารางที่  10.25  การจัดลำดับโครงการจากผลการประเมิน
	ตารางที่  10.29   ผลตอบแทนร่วมกันของโครงการ





