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บทคัดย่อ 

การศึกษาเรื่องความเป็นไปได้ในการลงทุนปรับปรุงสายการผลิตย่อยในการประกอบล้อและยางรถยนต์ ของ
บริษัท เอเอฟ จ ากัด มีวัตถุประสงค์เพื่อ (1) ศึกษาข้อมูลทางด้านเทคนิคของกระบวนการปรับปรุงเครื่องจักรใน
สายการผลิตประกอบล้อและยางรถยนต์ (2) ศึกษาความคุ้มค่าทางด้านการเงินและความสามารถในการรับการ
เปลี่ยนแปลงของโครงการ การศึกษาใช้ข้อมูลปฐมภูมิจากการสังเกตแบบมีส่วนรวม การสัมภาษณ์เชิงลึกกับเจ้าหน้าที่
ผู้ เกี่ยวข้องในด้านต่างๆ และใช้ข้อมูลทุติยภูมิจาก วิทยานิพนธ์  งานวิจัย  และเอกสารทางวิชาการต่างๆ  
ที่เกี่ยวข้องจากหน่วยงานต่างๆ ที่ได้ท าการรวบรวมวิเคราะห์ไว้แล้ว และเว็บไซต์ต่างๆ ข้อมูลทั้งหมดถูกน ามาวิเคราะห์
เชิงพรรณนาและเชิงปริมาณ เครื่องมือ ด้านการเงินที่ใช้ คือ ต้นทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก (WACC) มูลค่าปัจจุบัน
สุทธิ (NPV) อัตราผลตอบแทนภายในทั้งก่อนและหลังการปรับค่าแล้ว ( IRR, MIRR) ดัชนีความสามารถในการท าก าไร 
(PI) และการทดสอบค่าความแปรเปลี่ยน (SVT) ผลการศึกษาพบว่า ชิ้นส่วนล้อและยางรถยนต์แบ่งการผลิตออกเป็น 2 
ส่วน คือ ส่วนที่ 1 ล้อขนาด 15, 16 และ 17 นิ้ว มีการประกอบชิ้นส่วนภายในโรงงานผู้ผลิตรถยนต์ ส่วนที่ 2 ล้อขนาด 
18 และ 20 นิ้ว ว่าจ้างบุคคลภายนอกประกอบ โดยปัจจุบันสายการผลิตในโรงงานมีก าลังการผลิตสูงสุดที่ 680,610 ชิ้น
ต่อปี เมื่อปรับปรุงพื้นที่การท างานและเครื่องจักร จะท าให้บริษัทสามารถด าเนินการผลิตได้โดยไม่ต้องว่าจ้าง
บุคคลภายนอก เมื่อท าการศึกษาความเป็นไปได้ทางเงิน โดยก าหนดอายุโครงการ 10 ปี ที่ต้นทุนเงินทุนร้อยละ 6.23 
พบว่ามูลค่าปัจจุบันสุทธิเท่ากับ 96,870,796 บาท อัตราผลตอบแทนภายในเท่ากับร้อยละ 28.73 อัตราผลตอบแทนที่
ปรับค่าแล้วเท่ากับร้อยละ 16.05 และดัชนีการท าก าไรเท่ากับ 2.17 ซึ่งผลการวิเคราะห์ดังกล่าวชี้ให้เห็นว่ามีความคุ้มค่า
ในการลงทุน และเมื่อทดสอบค่าความแปรเปลี่ยนพบว่าผลตอบแทนลดลงได้เท่ากับร้อยละ 46.04 ด้านต้นทุนในการ
ด าเนินงาน ต้นทุนในการลงทุน และต้นทุนรวมสามารถเพิ่มขึ้นได้เท่ากับร้อยละ 213.78, 127.12 และ 79.72 ตามล าดับ 
โดยที่โครงการยังมีความคุ้มค่าในการลงทุน สรุปได้ว่าโครงการนี้มีความสามารถรับกับการเปลี่ยนแปลงของความไม่
แน่นอนในต้นทุนและผลตอบแทน 

 
ค ำส ำคัญ: การศึกษาความเป็นไปได้ ปรับปรุงสายการผลิต 
 
ABSTRACT 

The feasibility study of investment on in-house wheel and tire assembly line improvement of 
AF company limited aimed to (1) study technical aspects of wheel and tire assembly line 
improvement (2) perform financial feasibility and test the ability to sustain change of the investment. 
The study used the primary data obtained from participant observation and in-depth interviews with 
the company staff who concern to this project and secondary data obtained from concerned 
academic documents from both public and private sources including various websites. Both types of 
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data were used in descriptive and quantitative analysis. The financial tools being employed were net 
present value (NPV) internal rate of return (IRR) profitability index (PI) and switching value test (SVT). 
The study result indicated that there were 2 source of wheel and tire assembly process. One was in-
house assembly for 15-17 inches size the other was outsource assembly for over 18 inches size. 
Currently maximum capacity of in-house assembly line was 680,610 pieces per year. Machine can be 
upgraded and the process can be improved in order to support all size of wheel. The financial 
feasibility with appropriate discount rate 6.23 percent showed that NPV was 96,870,796 baht, IRR was 
28.73 percent, MIRR was 16.05 percent and PI was 2.71. Thus the project was feasible. The SVT 
indicated that the revenue could be down at 46.04 percent and operating cost, investment cost and 
total cost could be up at 213.78, 127.12 and 79.72 percent respectively hence the project could be 
considered very low risk. 
 
Keywords: Feasibility Study, Assembly Line Improvement 
 
บทน า 

บริษัท เอเอฟ จ ากัด เป็นหนึ่งในผู้ด าเนินธุรกิจ
เกี่ยวกับการผลิตรถยนต์ ด าเนินการผลิตรถยนต์แบบครบ
วงจรตั้งแต่โรงงานปั้มขึ้นรูปชิ้นส่วน โรงงานประกอบ
เชื่อมตัวถัง โรงงานพ่นสี โรงงานประกอบเครื่องยนต์ และ 
โรงงานประกอบชิ้นส่วนขั้นสุดท้าย ซึ่งมีโรงงานประกอบ
ล้อและยางรถยนต์เป็นส่วนหนึ่งในโรงงานประกอบ
ชิ้นส่วนขั้นสุดท้าย ปริมาณการผลิตรถยนต์ของบริษัท 
เอเอฟ จ ากัด มีแนวโน้มเพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง และ 
มีอัตราการเติบโตของยอดการผลิตเฉลี่ยย้อนหลัง 5 ปี 
ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2552 จนถึงปัจจุบันในอัตราร้อยละ 10.02 
ซึ่งยอดการผลิตรถยนต์ที่ เพิ่มสูงขึ้นอย่างต่อเนื่องนี้          
จะส่งผลโดยตรงกับอุปสงค์ของชิ้นส่วนล้อและยางรถยนต์ 
(ฝ่ายวางแผน และควบคุมการผลิต บริษัท เอเอฟ จ ากัด, 
2557) 

ชิ้นส่วนล้อและยางรถยนต์ (Wheel and Tire) ที่
ใช้ในกระบวนการผลิตรถยนต์ของบริษัท เอเอฟ จ ากัด

แบ่งการผลิตออกเป็น 2 ส่วน คือ ส่วนที่ 1  ล้อและยาง
รถยนต์ขนาด 15 16 และ 17 นิ้ว มีการประกอบชิ้นส่วน
ภายในโรงงานผู้ผลิตรถยนต์ ( In-house Assembly)  
ส่วนที่  2  ล้อและยางรถยนต์ขนาด 18 นิ้ วขึ้ น ไป 
ด าเนินการว่าจ้างบุคคลภายนอกประกอบ (Outsource 
Assembly) เนื่องจากข้อจ ากัดของเครื่องจักรในการผลิต 
ทั้ ง นี้ สั ด ส่ วนระหว่ า งการ ผลิ ต เอ งกั บการว่ าจ้ า ง
บุคคลภายนอกพบว่า การว่าจ้างบุคคลภายนอกในการ
ประกอบล้อและยางรถยนต์มีแนวโน้มของสัดส่วนที่เพิ่ม
สูงขึ้นอย่างต่อเนื่อง อันเนื่องมาจากรถยนต์รุ่นใหม่ที่ผลิต
ออกสู่ท้องตลาดได้มีการออกแบบให้ใช้ล้อและยางที่มี
ขนาดใหญ่ขึ้น เพื่อความสวยงามและตอบสนองความ
ต้องการของลูกค้าในยุคปัจจุบัน (ฝ่ายวิจัยและพัฒนา
รถยนต์ส าหรับผลิตภัณฑ์ใหม่ บริษัท เอเอฟ จ ากัด, 2557) 
ดังแสดงในตารางที่ 1 

 

 
ตารางที่ 1 ปริมาณความต้องการและสัดส่วนการประกอบล้อและยางรถยนต์ภายในสายการประกอบย่อยบริษัท เอเอฟ 

จ ากัด เปรียบเทียบกับการว่าจ้างบริษัทภายนอก ตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2552 ถึงปี พ.ศ. 2557 
ปี พ.ศ. บริษัท เอเอฟ จ ากัด บริษัทภายนอก ปริมาณรวม 

 จ านวน (ชิ้น) สัดส่วน จ านวน (ชิ้น) สัดส่วน ล้อและยาง (ชิน้) 
2552 394,435 94.74% 21,895 5.26% 416,330 
2553 541,795 93.03% 40,605 6.97% 582,400 
2554 454,470 90.85% 45,775 9.15% 500,245 
2555 560,770 78.22% 156,180 21.78% 716,950 
2556 510,630 69.97% 219,105 30.03% 729,735 
2557 457,810 68.19% 213,530 31.81% 671,340 

ที่มา:  ฝ่ายวางแผนและควบคุมการผลิต บริษัท เอเอฟ จ ากัด (2557)
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ปริมาณการประกอบล้อและยางรถยนต์เองภายใน
โรงงานมีแนวโน้มลดลง ซึ่งจะท าให้เกิดความสูญเปล่าใน
การใช้ทรัพยากรทุนที่มีอยู่ และสูญเสียประสิทธิภาพใน
การผลิตไป อีกทั้งในอนาคตโรงงานผู้ผลิตรถยนต์ได้มีการ
พัฒนาและผลิตรถยนต์นั่งเอนกประสงค์ (SUV) รุ่นใหม่ 
ซึ่งต้องใช้ล้อและยางขนาด 18 นิ้วและ 20 นิ้วเท่านั้น 
โดยมียอดผลิตอยู่ที่ประมาณ 32,000 คันต่อปี ส่งผลให้
ปริมาณรวมของล้อและยางรถยนต์ที่มีความต้องการ
ว่าจ้างบุคคลภายนอกในการประกอบ (Outsource)  
จะเพิ่มสูงขึ้นเป็น 302,530 ชิ้นต่อปี (ฝ่ายจัดซื้อบริษัท เอ
เอฟ จ ากัด, 2557) ท าให้บริษัท เอเอฟ จ ากัด มีต้นทุน
การด าเนินงานในการผลิตรถยนต์เพิ่มสูงขึ้น จากสาเหตุ
ดั ง กล่ า ว  ท า งบริ ษั ท จึ ง มี แนวทา งที่ จ ะปรั บปรุ ง
สายการผลิตให้สามารถรองรับการประกอบล้อและยาง
รถยนต์ที่มีขนาด 18 นิ้วขึ้นไปได้เพื่อทดแทนการจ้าง
บุคคลภายนอกในการผลิต ซึ่งยอดการผลิตที่เพิ่มขึ้นจะ
ท าให้สายการผลิตมีประสิทธิภาพเพิ่มสูงขึ้นจากการใช้
ก าลังการผลิตที่ยังว่างอยู่ เกิดการประหยัดต่อขนาด 
(Economies of Scale) ในการผลิต โดยการใช้ทรัพยากร
บุคคลทั้งระดับพนักงาน หัวหน้างาน วิศวกร ผู้บริหาร 
ทรัพยากรทุนและเทคโนโลยีร่วมกัน ท าให้เกิดการลด
ต้นทุนในการบริหารจัดการ อีกทั้งยังสามารถควบคุม
กระบวนการผลิตและคุณภาพของการประกอบชิ้นส่วน
ดังกล่าวได้ดีกว่าการว่าจ้างบุคคลภายนอก แต่ในการ
ปรับปรุงเครื่องจักรในสายการผลิตเดิมเพื่อให้สามารถ
รองรับการผลิตล้อและยางรถยนต์ขนาด 18 นิ้วขึ้นไปได้
นั้น จ าเป็นต้องใช้เงินลงทุนค่อนข้างสูง ดังนั้นก่อนการ
ตัดสินใจปรับปรุงเครื่องจักรและยกเลิกสัญญาการว่าจ้าง
บุคคลภายนอกจึงต้องมีการศึกษาความคุ้มค่าในการ
ลงทุนก่อน เพื่อประกอบการพิจารณา โดยท าการศึกษา
ความเป็นไปได้ในการลงทุนด้วยหลักเกณฑ์การวิเคราะห์
โครงการ 

 
จุดมุ่งหมายของการวิจัย 

การศึกษาเรื่องความเป็นไปได้ ในการลงทุน
ปรับปรุงสายการผลิตย่อยในการประกอบล้อและยาง
รถยนต์ ของบริษัท เอเอฟ จ ากัด มีวัตถุประสงค์เพื่อ 
1)  ศึกษาข้อมูลทางด้านเทคนิคของกระบวนการปรับปรุง
เครื่องจักรในสายการผลิตประกอบล้อและยางรถยนต์
ของบริษัท เอเอฟ จ ากัด 2) ศึกษาความคุ้มค่าทางด้าน
การเงินและความสามารถในการรับการเปลี่ยนแปลงของ
ของโครงการ 

ขอบเขตของการวิจัย 
การศึกษาครั้งนี้เป็นการเปรียบเทียบต้นทุนการ

ประกอบล้ อและยางรถยนต์  โดยการ ใช้ บริ ก าร
บุ ค ค ล ภ า ย น อ ก บ ริ ษั ท  ( Outsourcing) แ ล ะ ก า ร
ด าเนินการผลิตเองภายในโรงงาน โดยการศึกษาความ
เป็นไปได้ของโครงการในครั้งนี้แบ่งการศึกษาออกเป็น 
2 ด้านคือ 1) ด้านการวิเคราะห์ทางด้านเทคนิคเพื่อศึกษา
ความเป็นไปได้ในการปรับปรุงเครื่องจักรในการรองรับ
การผลิตที่ซับซ้อนและมีปริมาณเพิ่มขึ้น 2) ด้านการ
วิเคราะห์ด้านการเงินเพื่อศึกษาความคุ้มค่าระหว่างการ
ว่าจ้างบุคคลภายนอกผลิต กับการลงทุนปรับปรุง
สายการผลิตย่อยเพื่อด าเนินการผลิตเอง ระยะเวลาใน
การด าเนินการศึกษาและรวบรวมข้อมูลของการศึกษา
ครั้งนี้ ด าเนินการระหว่างเดือนกันยายน พ.ศ. 2557 ถึง
เดือนเมษายน พ.ศ. 2558 
 
ข้อสมมติของการวิจัย 

การศึกษาความเป็นไปได้ในการลงทุนปรับปรุง
สายการผลิตย่อยในการประกอบล้อและยางรถยนต์ ของ
บริษัท เอเอฟ จ ากัด มีข้อสมมติที่ใช้ในการวิจัย ได้แก่ 

1. อายุโครงการก าหนดที่ 10 ปี และมีระยะเวลา
ในการติดตั้งเครื่องจักรและอุปกรณ์ 6 เดือน 

2. ก าหนดอัตราคิดลด (Discount rate) โดยใช้วิธี
ต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก (WACC) และภาษีเงินได้
นิติบุคคลเท่ากับอัตราร้อยละ 20 

4. ผลตอบแทนและต้นทุนตลอดอายุโครงการให้
เป็นจ านวนคงที่  (Real Cash Flow) โดยต้นทุนและ
ผลตอบแทนไม่เปลี่ยนแปลงตามอัตราเงินเฟ้อ 

5. เครื่องจักรที่ใช้ในการประกอบล้อและยาง
รถยนต์ใช้ได้ตลอดอายุโครงการและมีมูลค่าเท่ากับศูนย์ใน
ปีที่ครบอายุโครงการ 

6. จ านวนวันท างานของบริษัท เอเอฟ จ ากัด 245 
วันต่อปี ด าเนินการผลิต 8.5 ชั่วโมงต่อกะ โดยมีการ
ท างาน 2 กะต่อวัน และมีประสิทธิภาพการผลิตร้อยละ 
90 ของเวลาในการท างานทั้งหมด โดยคิดจ านวนวันเดิน
เครื่องจักรของโรงงานเท่ากันทุกปีตลอดอายุของโครงการ 
 
วิธีการด าเนินการวิจัย 

1. วิธีการเก็บรวบรวมข้อมูล 
การเก็บรวบรวมข้อมูลที่ใช้ในการศึกษาครั้งนี้ 

เก็บข้อมูลปฐมภูมิ จากการสังเกตแบบมีส่วนร่วม และการ
สัมภาษณ์ข้อมูลแบบเจาะลึกกับหัวหน้างานของฝ่ายผลิต 
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วิศวกรฝ่ายติดตั้งเครื่องจักร เจ้าหน้าที่แผนกจัดซื้อชิ้นส่วน 
และแผนกการเงินของ บริษัทเอเอฟ จ ากัด ส่วนข้อมูล
ทุติยภูมิ เก็บรวบรวมข้อมูลจากงานวิทยานิพนธ์ งานวิจัย 
และเอกสารทางวิชาการต่างๆ ที่เกี่ยวข้องจากหน่วยงาน
ต่างๆ ที่ได้ท าการรวบรวมวิเคราะห์ไว้แล้ว 

 
2. วิธีการวิเคราะห์ข้อมูล 
การวิเคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนา เป็นการวิเคราะห์

ความเป็นไปได้ทางด้านเทคนิค (ประสิทธิ์ ตงยิ่งศิริ, 2542; 
ชูชีพ พิพัฒน์ศิถี , 2544) โดยอธิบายถึงขั้นตอนและ
กระบวนการในการประกอบล้อและยาง จ านวนแรงงานที่
ใช้ผลิต  ข้อจ ากัดของกระบวนการท างานในปัจจุบัน และ
อธิบายถึงวิธีการในปรับปรุงเครื่องจักร 

การวิเคราะห์เชิงปริมาณ เป็นการวิเคราะห์โดยใช้
เครื่ อ งมือทางการ เงิน  ( เ ริ ง รั ก  จ าปา เงิน , 2544)  
แบ่งออกเป็น (1) การประมาณการงบกระแสเงินสด  
(2) การหาต้นทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก (3) การหามูลค่า
ปัจจุบันสุทธิของผลตอบแทน (4) อัตราผลตอบแทน
ภายในของโครงการ (5) อัตราผลตอบแทนภายในของ
โครงการที่มีการปรับแล้ว (Lin, S. A. Y, 1976) (6) ดัชนี
ก าไร (7) การวิเคราะห์ความเสี่ยงและความไม่แน่นอน
ด้วยการทดสอบค่าความแปรเปลี่ยน 
 
ผลการวิจัย 

การศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงินของ
โครงการลงทุนปรับปรุงสายการผลิตย่อยในการประกอบ
ล้อและยางรถยนต์ ของบริษัท เอเอฟ จ ากัด สามารถ
สรุปผลการศึกษาได้ดังนี้ 

1. สภาพทั่วไปของกระบวนการและความ
เป็นไปได้ด้านเทคนิค 

จากการศึกษาสภาพทั่วไปของกระบวนการ
ประกอบล้อและยางรถยนต์ พบว่า ชิ้นส่วนล้อและยาง
รถยนต์ ที่ใช้ในกระบวนการผลิตรถยนต์ของบริษัท เอเอฟ 
จ ากัดแบ่งการผลิตออกเป็น 2 ส่วน คือ ส่วนที่ 1 ล้อและ
ยางรถยนต์ขนาด 15 16 และ 17 นิ้ว มีการประกอบ
ชิ้นส่วนภายในโรงงานผู้ผลิตรถยนต์ ส่วนที่ 2 ล้อและยาง
รถยนต์ขนาด 18 นิ้วขึ้นไป ด าเนินการว่าจ้างบุคคลภายนอก
ประกอบ ปัจจุบันสายการผลิตในโรงงานผู้ผลิตรถยนต์ 
มีก าลังการผลิตสูงสุดที่ 680,610 ชิ้นต่อปี (ฝ่ายการผลิต 
บริษัท เอเอฟ จ ากัด , 2557) และใช้งานไม่เต็มก าลัง 
การผลิต เนื่องจากรถยนต์รุ่นใหม่ที่ผลิตออกสู่ท้องตลาด
ได้มีการออกแบบให้ใช้ล้อและยางที่มีขนาดใหญ่ขึ้น 

ซึ่งปัจจุบันสายการผลิตล้อและยางรถยนต์ภายในโรงงาน
ไม่สามารถรองรับการผลิตล้อและยางรถยนต์ขนาด 
18 นิ้วขึ้นไปได้ ดังนั้นทางผู้วิจัยจึงมีแนวทางที่จะศึกษา
ความเป็นไปได้ในการลงทุนปรับปรุงสายการประกอบ
ย่อยเดิมให้สามารถรองรับและท าการประกอบล้อ และ
ยางรถยนต์ที่มีขนาด 18 นิ้วขึ้นไปได้แทนที่การจ้าง
บุคคลภายนอกในการผลิตซึ่งยอดการผลิตที่เพิ่มขึ้นจะท า
ให้สายการผลิตมีประสิทธิภาพเพิ่มสูงขึ้นจากการใช้ก าลัง
การผลิตที่ยังว่างอยู่ เกิดการประหยัดต่อขนาด (Economies 
of Scale) ในการผลิต  โดยการใช้ทรัพยากรบุคคล 
ทั้ ง ระดับพนักงาน หั วหน้ างาน วิศวกร ผู้ บริหาร 
ทรัพยากรทุน และเทคโนโลยีร่วมกัน ท าให้เกิดการลด
ต้นทุนในการบริหารจัดการ 

กระบวนการประกอบล้อและยางรถยนต์   
มีกระบวนการผลิตทั้งหมด 5 ขั้นตอน ได้แก่ 1) ขั้นตอน
การประกอบล้อกับยาง 2) ขั้นตอนการตั้งต าแหน่ง  
3) ขั้นตอนการเติมลม 4) ขั้นตอนการถ่วงล้อ 5) ขั้นตอน
การตรวจสอบ และใช้จ านวนแรงงานในกระบวนการผลิต
ทั้ ง สิ้ น  6  คน  จ ากก า รศึ กษ าด้ า น เทคนิ คพบว่ า  
หากต้องการผลิตล้อและยางรถยนต์ขนาด 18 นิ้วขึ้นไป 
ในกระบวนการผลิตปัจจุบันที่ผลิตได้เพียงขนาด 15 16 
และ 17 นิ้ว จะมีจุดที่ต้องปรับปรุงทั้งหมด 6 จุด ได้แก่  
1) ปรับปรุงพื้นที่จัดเก็บชิ้นส่วนและขยายระยะการ
ท างานของอุปกรณ์ส าหรับช่วยยกชิ้นส่วน เพื่อให้รองรับ
ความหลากหลายของล้อและยางรถยนต์ที่จะเพิ่มขึ้น  
2) เพิ่มจ านวนแรงงานที่ใช้ในการผลิตจ านวน 2 คน 
ส าหรับการรับและการจัดชิ้นส่วนที่มีปริมาณเพิ่มสูงขึ้น  
3) เปลี่ยนเครื่องประกอบล้อและยางรถยนต์ให้สามารถ
รองรับการประกอบล้อและยางขนาด 18 นิ้วขึ้นไปได้  
4) ปรับตั้งค่าเครื่องตั้งต าแหน่งล้อและยางให้สามารถ
รองรับการประกอบล้อและยางขนาด 18 นิ้วขึ้นไปได้  
5) เพิ่มเครื่องเติมลมส าหรับล้อขนาด 18 และ 20 นิ้ว  
6) ปรับตั้งค่าเครื่องถ่วงล้อและเครื่องตรวจสอบให้
สามารถรองรับการประกอบล้อและยางขนาด 18 นิ้วขึ้น
ไปได้ นอกจากนี้ยังมีต้นทุนในการยกเลิกสัญญาการ
ว่าจ้างบุคคลภายนอกในการผลิตอีกจ านวน 40 ล้านบาท 
ต่อปี (ฝ่ายจัดซื้อบริษัท เอเอฟ จ ากัด, 2557) 

2. ความเป็นไปได้ด้านการเงินและความสามารถ
ในการรับความเปลี่ยนแปลงของโครงการ 

การศึกษาความเป็นไปได้ด้านการเงินส าหรับการ
ลงทุนครั้งนี้ โดยโครงการเสียภาษีเงินได้นิติบุคคลอัตรา
ร้อยละ 20 โดยโครงการมีรายได้เป็นระยะเวลา 10 ปี 
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จากต้นทุนที่ประหยัดได้จากการที่ไม่ได้จ้างบุคคลภายนอก
ผลิตโดยมีอัตราการว่าจ้างเท่ากับ 102.12 บาทต่อชิ้น 
และปริมาณการว่าจ้างเท่ากับ 302,530 ชิ้นต่อปี คิดเป็น
ผลตอบแทนของโครงการปีละ 30,894,364 บาท 

การก าหนดอัตราคิดลดที่เหมาะสม ค านวณได้จาก
ต้นทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก (WACC) โดยต้นทุนในส่วนของ
เจ้าของ (Ke) มีค่าเท่ากับ 10.25 ซึ่งค านวณได้จากสมการ 
Capital Asset Pricing Model (CAPM) โดยอัตราผลตอบแทน 

ที่ไม่มีความเสี่ยง (Rf) เท่ากับร้อยละ 1.85 (US Treasury 
Yields, 2015) อัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพย์
โดยเฉลี่ย (Rm) เท่ากับร้อยละ 8.57 (NYSE Annual 
Return, 2015) ค่า beta ของหลักทรัพย์ (β) เท่ากับ 
1.25 ดังนั้นจึงค านวณต้นทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนักได้เท่ากับ 
อัตราร้อยละ 6.23 ดังแสดงในตารางที่ 2 
 

 
ตารางที่ 2 การค านวณต้นทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก (WACC) 

รายการ ร้อยละ 
สัดส่วนเงินทุนส่วนของเจ้าของโครงการ (We) 18.88 
ต้นทุนเงินทุนของเจ้าของโครงการ (Ke) 10.25 
สัดส่วนเงินลงทุนจากการกู้ยืม (Wd) 81.12 
ต้นทุนเงินทุนจากการกู้ยืมเงิน (Kd) 6.63 
อัตราภาษีเงินได้นิติบุคคล (Tax) 20.00 
ต้นทุนเงินทุนเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก (WACC) 6.23 

ที่มา: จากการค านวณ 
 

การประมาณการต้นทุน แบ่งเป็น 2 ส่วนคือ 
ต้นทุนในการลงทุนเท่ากับ 76,203,030 บาท ดังแสดงใน
ตารางที่  3  และต้นทุน ในการด า เนินการ เท่ ากั บ  
6,653,980 บาท ดังแสดงในตารางที่ 4 ท าการประมาณ

ผลตอบแทน ซึ่งใช้อัตราคิดลดจากการหาต้นทุนเงินทุน
เฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก อัตราร้อยละ 6.23 เพื่อให้มูลค่าเงินแต่
ละช่วงเวลาเป็นมูลค่าเงินปัจจุบัน โดยจะท าการวิเคราะห์
เพื่อใช้เป็นเกณฑ์ในการตัดสินใจลงทุนโครงการ

 
ตารางที่ 3 ต้นทุนในการลงทุนของโครงการปรับปรุงสายการผลิตล้อและยางรถยนต์ 
รายการ รวม (บาท) 
ค่าเครื่องจักรและอุปกรณ์ 21,380,740 
ค่าใช้จ่ายในการขนส่ง 2,083,790 
ค่าใช้จ่ายในการติดตั้ง 5,938,500 
ค่าปรับปรุงพื้นที่จัดเก็บล้อและยางรถยนต์  800,000 
ค่าปรับปรุงเครื่องตั้งต าแหน่งล้อและยาง  4,500,000 
ค่าปรับปรุงเครื่องถ่วงล้อ  1,500,000 
ค่ายกเลิกสัญญาการว่าจ้างบุคคลภายนอก 40,000,000 
รวมต้นทุนในการลงทุน 76,203,030 

ที่มา: ฝ่ายติดตั้งเครื่องจักรและอุปกรณ์ บริษัท เอเอฟ จ ากัด (2557) 
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ตารางที่ 4 ต้นทุนในการด าเนินงาน 
รายการ รวม (บาท/ปี) 
ค่าแรงในการด าเนินการผลิต  360,000 
ค่าวัตถุดิบทางอ้อม 478,655 
ค่าวัตถุดิบเผื่อเสียในกระบวนการผลิต  660,305 
ค่าภาษีเงินได้นิติบุคคล 5,155,020 
รวมต้นทุนด าเนินงาน 6,653,980 

ที่มา: ฝ่ายการผลิต บริษัท เอเอฟ จ ากัด (2557) 
 
การศึกษาความเป็นไปได้ทางด้านการเงินมีผล

การศึกษาดังนี้ (1) มูลค่าปัจจุบันสุทธิของผลตอบแทน
เท่ากับ 96,870,796 บาท (2) อัตราผลตอบแทนภายใน
ของโครงการเท่ากับร้อยละ 28.73 (3) อัตราผลตอบแทน
ภายในของโครงการที่มีการปรับค่าแล้วเท่ากับร้อยละ 
16.05 (4) ดัชนีความสามารถท าก าไรเท่ากับ 2.17 

การทดสอบความสามารถในการรับความ
เปลี่ยนแปลงด้วยวิธีการทดสอบค่าความแปรเปลี่ยน 
พบว่าโครงการรับความแปรเปลี่ยนของด้านผลตอบแทน
ลดลงได้ เท่ ากับร้อยละ 46.04 ด้านต้นทุนในการ
ด าเนินงานเพิ่มขึ้นได้เท่ากับร้อยละ 213.78 ด้านต้นทุนใน
การลงทุนเพิ่มขึ้นได้เท่ากับร้อยละ 127.12 และด้าน
ต้นทุนรวมเพิ่มขึ้นเท่ากับร้อยละ 79.72 ที่ท าให้โครงการ
ยังมีความคุ้มค่าในการลงทุน 

 
การอภิปรายผล 

จากการศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการลงทุน
ปรับปรุงสายการผลิตย่อยในการประกอบล้อและยาง

รถยนต์ ของบริษัท เอเอฟ จ ากัด สายการผลิตมีก าลังการ
ผลิตสูงสุดที่ 680,610 ชิ้นต่อปี เมื่อปรับปรุงพื้นที่การ
ท างานและเครื่องจักร จะท าให้บริษัทสามารถด าเนินการ
ผลิตได้โดยไม่ต้องว่าจ้างบุคคลภายนอก จากการศึกษา
ความเป็นไปได้ทางด้านการเงินของโครงการพบว่า  มูลค่า
ปัจจุบันสุทธิของผลตอบแทน (NPV) เท่ากับ 96,870,796 
บาท แสดงให้เห็นว่าเมื่อมีการลงทุนปรับปรุงสายการผลิต
ล้อและยางรถยนต์ โครงการลงทุนสามารถให้ผลตอบแทน
ที่สูงกว่าค่าใช้จ่ายทั้งหมดตลอดระยะเวลาโครงการ  
อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ (IRR) เท่ากับร้อย
ละ 28.73 มีค่ามากกว่าต้นทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก
ที่ร้อยละ 6.23 อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการที่มี
การปรับค่าแล้ว (MIRR) เท่ากับร้อยละ 16.05 มีค่า
มากกว่าต้นทุนเงินทุนถัวเฉลี่ยถ่วงน้ าหนัก และดัชนี
ความสามารถท าก าไร (PI) เท่ากับ 2.17 มีค่ามากกว่า 1 
การค านวณทางด้านการเงินทั้ง 4 วิธีนี้ให้ผลที่สอดคล้อง
กัน จึงสามารถสรุปได้ว่า โครงการนี้มีความคุ้มค่าในการ
ลงทุน ดังแสดงในตารางที่ 3

 
ตารางที่ 3 ผลการวิเคราะห์ความเป็นไปได้ทางการเงิน 
ตัวชี้วัด ค่าที่ได้จากการค านวณ หลักเกณฑ์การตัดสินใจ การตัดสินใจ 
NPV 96,870,796 NPV     0 ลงทุน 
IRR 28.73% IRR     WACC ลงทุน 
MIRR 16.05% MIRR     WACC ลงทุน 
PI 2.17 PI     1 ลงทุน 

ที่มา: จากการค านวณ 
 

เมื่อท าการทดสอบค่าความแปรเปลี่ยน พบว่า
โครงการรับความแปรเปลี่ยนของด้านผลตอบแทนลดลง
ได้เท่ากับร้อยละ 46.04 ด้านต้นทุนในการด าเนินงาน
เพิ่มขึ้นได้เท่ากับร้อยละ 213.78 ด้านต้นทุนในการลงทุน

เพิ่มขึ้นได้เท่ากับร้อยละ 127.12 และด้านต้นทุนรวม
เพิ่มขึ้นเท่ากับร้อยละ 79.72 ที่ท าให้โครงการยังมีความ
คุ้มค่าในการลงทุน ดังแสดงผลในตารางที่ 4

 
 
 



44 การศึกษาความเปน็ไปได้ในการลงทนุปรับปรุงสายการผลิตย่อย 
 

 

ตารางที่ 4 ผลการทดสอบความสามารถในการรับความเปลี่ยนแปลง 
การทดสอบค่าความแปรเปลี่ยน ผลค านวณ 

ผลตอบแทนลดลงมากที่สุดได้เท่าใด (SVTB) 46.04% 
ต้นทุนในการด าเนินงานเพิ่มขึ้นมากที่สุดได้เท่าใด(SVTOC) 213.78% 
ต้นทุนในการลงทุนเพิ่มขึ้นมากที่สุดได้เท่าใด (SVTIC) 127.12% 
ต้นทุนรวมเพ่ิมขึ้นมากที่สุดได้เท่าใด (SVTC) 79.72% 

ที่มา: จากการค านวณ 
 
ข้อเสนอแนะ 

1. จากผลการศึกษาความเป็นไปได้ บริษัท เอเอฟ 
จ ากัด ควรพิจารณาลงทุนในโครงการนี้ เนื่องจาก
สายการผลิตปัจจุบันมีแนวโน้มเกิดความสูญเปล่าจาก
ก าลังการผลิตที่เหลือมากขึ้นเรื่อยๆ และการแยกการผลิต
ออกเป็น 2 จุดระหว่างการผลิตเองส่วนหนึ่งกับการจ้าง
บุคคลภายนอกผลิตส่วนหนึ่ง ไม่ท าให้เกิดการประหยัดตอ่
ขนาด (Economies of Scale) มีความสูญเสียแฝงอยู่ใน
กระบวนการผลิต การจัดเตรียมสินค้ารวมไปถึงการขนส่ง
ชิ้นส่วน 

2. ในการลงทุนโครงการนี้ ทางบริษทั เอเอฟ จ ากัด 
จะต้องมีพื้นที่รองรับปริมาณชิ้นส่วนล้อและยางรถยนต์ที่
ต้องผลิตเองเพิ่มมากขึ้น ซึ่งปัจจุบันสายการผลิตล้อ และ
ยางรถยนต์ตั้งอยู่ในคลังสินค้า การขยายสายการผลิตล้อ
และยางรถยนต์อาจจะไปกระทบพื้นที่จัดเก็บชิ้นส่วนอื่น 
ดังนั้นควรพิจารณาถึงภาพรวมของการจัดการพื้นที่
ส าหรับชิ้นส่วนคงคลังอื่นๆด้วย 

3. ในการตัดสินใจลงทุนด าเนินการผลิตเอง
ทั้งหมดสามารถช่วยลดความซับซ้อนในการผลิตลงได้ 
สายการผลิตสามารถท างานได้อย่างต่อเนื่อง ไม่ต้องหยุด
รอคอยในการยกล้อและยางรถยนต์จากบุคคลภายนอก
ขึ้นแทรกการผลิตตามล าดับการผลิตรถยนต์ อีกทั้งล้อ
และยางรถยนต์ที่ผลิตเองใช้เครื่องจักรที่ทันสมัยกว่าใน
ทุกขั้นตอนการผลิต 

4. จากผลการศึกษาพบว่าโครงการมีความสามารถ
ในการรับความเปลี่ยนแปลงด้านต้นทุนในการด าเนินงาน
ได้สูงถึงร้อยละ 198.96 ซึ่งเป็นผลจากการประหยัดต่อ
ขนาดในการผลิต (Economies of Scale) จากการน า
ชิ้นส่วนล้อและยางรถยนต์ทั้งหมดมาผลิตเองในโรงงาน
ผู้ผลิตรถยนต์ 

5. ในการผลิตล้อและยางรถยนต์ที่มีปริมาณเพิ่ม
สูงขึ้นนั้น ท าให้มีโอกาสเกิดของเสียในการผลิตเพิ่มสูงขึ้น 
บริษัทอาจจะต้องมีนโยบายในการปรับปรุงวิธีการท างาน
ให้มีประสิทธิภาพสูงขึ้น และลดโอกาสเกิดของเสียใน 
การผลิต ซึ่งจะส่งผลให้ต้นทุนด าเนินงานลดลง 
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