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คำ�นำ�

	 คำ�ว่า ‘ความเป็นไปได้’ มาจากภาษาละตินว่า Potes หรือ Posse หมายถึง “มีพลัง” การ 

ประเมินความเป็นได้ด้านการเงินของโครงการจึงเป็นการพิจารณาถึงพลังที่จะขับเคลื่อนโครงการสู่ 

ผลสัมฤทธิ์ตามความประสงค์ การประเมินความเป็นไปได้เปรียบเหมือนกับการจัดเตรียมแผนที่ เพื่อให้ 

ผู้ลงทุนสามารถเดินทางสำ�รวจประเด็นความเป็นไปได้ในมิติต่าง ๆ ไม่ว่าจะเป็นความสอดคล้องกับ 

สถานการณ์เศรษฐกิจ โอกาสทางการตลาดที่เป็นกลางอย่างเที่ยงธรรม ความเป็นไปได้ในทางเทคนิค 

ที่ครอบคลุมกระบวนการอันหลากหลาย ความเหมาะสมของโครงการลงทุนท่ีมีต่อสังคม และสิ่งแวดล้อม 

ประเด็นสำ�คัญที่เป็นหัวใจของการศึกษาความเป็นไปได้คือมิติในทางการเงิน รวมถึงความเสี่ยงที่อาจพบ 

เพราะนั่นหมายถึงการก้าวข้ามเขตแดนของความคุ้มค่าและบ่งบอกได้ถึงความอยู่รอดยืนยาวของธุรกิจ

	 ข้อมูลจากหนังสือนี้จะให้คำ�ตอบถึงแนวทางการประเมินความเป็นไปได้ด้านการเงินของโครงการ 

ในประเด็นต่าง ๆ ที่สำ�คัญ โดยเริ่มจากพื้นฐานความรู้ที่จำ�เป็นในการวิเคราะห์โครงการประเภทต่าง ๆ 

ได้แก่ ค่าของเงินกับเวลา ต้นทุนเงินทุน ซึ่งจะเป็นชุดความรู้ที่ต้องใช้เพื่อการประมาณการกระแสเงินสด 

ของโครงการ และหาคำ�ตอบว่าโครงการลงทุนนั้นสมควรถูกเลือกมาลงทุนหรือไม่ รวมถึง ประเมินว่า 

โครงการที่ลงทุนนั้นจะมีความเสี่ยงจากสาเหตุใดได้บ้าง โดยใช้ศาสตร์ด้านการในการศึกษาเรื่องความ 

เป็นไปได้ด้านการเงินอันประเด็นหลักของพลังที่ต้องใช้เพื่อการเดินทางให้บรรลุจุดหมาย หนังสือนี้จะ 

เป็นประโยชน์ต่อผู้ศึกษาเกี่ยวกับการทำ�ธุรกิจ ตลอดจนผู้มีหน้าที่วิเคราะห์เพื่อตัดสินในลงทุน ทำ�ให้ 

เข้าใจหลักคิด แนวทาง และวิธีการของการประเมินความเป็นไปได้ด้านการเงินของโครงการ เหมือนกับ 

การมีทั้งแผนที่  และมีพลังขับเคลื่อน

	 ผมขอขอบคุณทุกฝ่ายที่มีส่วนเกี่ยวข้องในการจัดทำ�หนังสือเล่มนี้ ขอบคุณ คุณจาตุรงต์  

อิทธิประภากุล นักศึกษาหลักสูตรบริหารธุรกิจมหาบัณฑิต (MBA) มหาวิทยาลัยเชียงใหม่ ที่ได้ช่วยเหลือ 

ในการค้นคว้าข้อมูลและตัวอย่างประกอบสำ�คัญ ขอขอบคุณนักศึกษาปริญญาตรี สาขาการเงิน คณะ

บริหารธุรกิจ ได้แก่ คุณธนกร ศิริพงษาโรจน์ และ คุณภัทรานิษฐ์ สิงห์ใจ ที่ช่วยในด้านการจัดพิมพ์ และ 

ขอขอบคุณกองบรรณาธิการของสำ�นักพิมพ์จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัยท่ีได้ให้ข้อแนะนำ�ต่าง ๆ และจัดพิมพ์ 

ให้เป็นหนังสือ  การประเมินความเป็นไปได้ด้านการเงินของโครงการ  ที่ผู้อ่านกำ�ลังถืออยู่นี้ 

	 ผมขอขอบคุณ คณบด ีคณะบริหารธุรกิจ รองศาสตราจารย์ ดร.สิริวุฒิ บูรณพิร และขอขอบคุณ 

เพ่ือนร่วมงานทุกท่านท่ีได้ร่วมกันสร้างให้บรรยากาศการทำ�งานวิชาการในภาควิชาการเงินของมหาวิทยาลัย 

เชียงใหม่เต็มไปด้วยมิตรภาพที่งดงาม 

	 ขอบคุณบุคคลในครอบครัวทุกท่านที่มีส่วนในการสรรค์สร้างพลังทางกายและทางใจเพ่ือใช้ใน 

การเขียนหนังสือนี้ 
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(ว่าง)



	 ธุรกิจใหม่เกิดขึ้นมาเป็นจำ�นวนมากทุกวันและนับวันเรื่องราวของการธุรกิจใหม่จะยิ่งทวีความ 

สำ�คัญมากขึ้น มหาวิทยาลัยแทบทุกแห่งมีการเรียนการสอนที่เกี่ยวข้องกับการจัดตั้งธุรกิจใหม่ หน่วยงาน 

ของภาครัฐต่างสนับสนุนการตั้งธุรกิจใหม่กันทุกรูปแบบ เราจะได้ยินศัพท์ต่างที่เกี่ยวข้อง เช่น แผนธุรกิจ 

วิสาหกิจขนาดย่อม หรือธุรกิจ Start-up กันบ่อยครั้งมากขึ้น การขับเคลื่อนให้เกิดผู้ประกอบการ 

รายใหม่ ๆ ขึ้นมาในระบบเศรษฐกิจเป็นนโยบายสำ�คัญของรัฐบาลมาโดยตลอดเพราะธุรกิจเหล่านี้เป็น 

เครื่องมือที่ทำ�ให้เกิดการเติบโตของระบบเศรษฐกิจได้อย่างดี ภาพที่เห็นได้ชัดของนโยบายสำ�คัญนี้คือ 

การส่งเสริมให้มีผู้ประกอบการรายใหม่เกิดขึ้นในระบบเศรษฐกิจของประเทศ 

	 การเริ่มต้นจากศูนย์ถือเป็นความยากมากสำ�หรับเจ้าของ โดยเฉพาะอย่างยิ่งเจ้าของที่ไม่ได้มี 

ความรู้ในการทำ�ธุรกิจ ถ้าถามนักศึกษาที่จะจบการศึกษาในยุคก่อนนี้ว่าจบแล้วต้องการทำ�งานอะไร จะ 

ได้ยินคำ�ตอบว่าทำ�งานในบริษัท X หรือธนาคาร Y ที่เป็นบริษัทขนาดใหญ่ที่มีความมั่นคง มีสวัสดิการด ี 

แต่สำ�หรับนักศึกษาในยุคนี้คำ�ตอบจะเป็นว่าอยากมีธุรกิจเล็ก ๆ เป็นของตัวเอง อยากเปิดร้านกาแฟ  

อยากทำ�คลินิกรักษาสัตว์ ฯลฯ ความอิสระในการทำ�งานจึงเป็นความฝันของหนุ่มสาวยุคนี้ ความฝัน 

เหล่านี้เป็นสิ่งที่มีคุณค่าต่อตัวเองและต่อประเทศชาติ จึงทำ�ให้แทบทุกรัฐบาลที่ผ่านมามีนโยบายให้ 

การสนับสนุนการเป็นผู้ประกอบการในลักษณะต่าง ๆ

	 การส่งเสริมให้เกิดผู้ประกอบการรายใหม่ หรือการเปิดธุรกิจใหม่ของเจ้าของกิจการรุ่นหนุ่มสาว 

นับว่าเป็นความสำ�คัญต่อการพัฒนาประเทศมาก ผู้บริหารของหลายประเทศเริ่มเกิดการเรียนรู้แล้วว่า 

1บทที่

การประเมินความเป็นไปได้ของโครงการ



2 การประเมินความเป็นไปได้ด้านการเงินของโครงการ

รากฐานที่จะพัฒนาเศรษฐกิจให้เติบโตไปอย่างมั่นคงไม่ได้อยู่การเติบโตของธุรกิจรายใหญ่ ๆ ไม่กี่ราย 

ในประเทศ แต่เป็นกลุ่มธุรกิจกลาง ๆ ที่เรียกกันว่าธุรกิจขนาดย่อม (Small and Medium Enterprise:  

SME) รัฐบาลของแต่ละประเทศจึงหันไปพัฒนาและสนับสนุนการดำ�เนินงานของธุรกิจ ดังนั้น จึงไม่น่า 

แปลกใจว่าเรื่องราวของการสนับสนุนให้เกิดธุรกิจใหม่และผู้ประกอบการใหม่ถึงได้เฟื่องฟูมากในยุคนี ้

	 ในความเป็นจริงความฝันของหลายคนอาจไม่ได้สวยหรูเหมือนที่ตั้งใจไว้ สถิติการจัดตั้งธุรกิจ 

ใหม่แสดงให้เห็นข้อมูลสำ�คัญว่า บรรดาธุรกิจที่เริ่มต้นขึ้นมานั้นร้อยละ 10 เท่านั้นที่เป็นธุรกิจที่ประสบ 

ความสำ�เร็จซึ่งจะอยู่รอดต่อไป ส่วนอีกประมาณร้อยละ 90 ไม่ประสบความสำ�เร็จและต้องล้มเลิก 

การทำ�ธุรกิจไป และสำ�หรับธุรกิจที่ดำ�เนินงานต่อไปได้นั้นมีเพียงร้อยละ 65 ที่จะอยู่พ้นปีที่สาม และ 

มีเพียงร้อยละ 35 เท่านั้นท่ีอยู่ได้เกิน 10 ปี ข้อมูลนี้แสดงให้เห็นว่าการตั้งธุรกิจใหม่นั้นมีความเสี่ยงและ 

มีโอกาสล้มเหลวสูง 

	 การทำ�ธุรกิจในยุคสักยี่สิบปีที่ผ่านมานั้นมีส่วนผสมของความสำ�เร็จที่สำ�คัญคือความขยัน การ 

ออม และโชค ถึงแม้ว่าปัจจัยเหล่านี้จะยังคงเป็นปัจจัยสำ�คัญในการทำ�ธุรกิจในยุคปัจจุบันแต่ปรากฏว่า 

ความขยันและเงินลงทุนเพียงอย่างเดียวนั้นไม่ได้เป็นกุญแจความสำ�เร็จของธุรกิจแล้ว โชคซึ่งเคยเป็นส่วน 

สำ�คัญของความสำ�เร็จสำ�หรับธุรกิจในอดีต มีความสำ�คัญน้อยลงและอาจใช้ไม่ได้สำ�หรับยุคปัจจุบัน หรือ 

แม้กระทั่งเงินที่เพียงพอต่อการเริ่มทำ�ธุรกิจอย่างเหลือเฟือก็ไม่ได้เป็นเครื่องประกันความสำ�เร็จ ถ้าสามสิ่ง 

ข้างต้นไม่ได้เป็นเครื่องหมายรับประกันความเสี่ยงของการประกอบธุรกิจใหม่ ๆ แล้วอะไรคือส่วนประสม 

สำ�คัญที่ว่านี้  คำ�ถามสำ�คัญที่ควรต้องรู้ก่อนการประกอบธุรกิจใหม่ของทุกโครงการคืออะไรกัน 

	 คำ�ตอบของคำ�ถามนี้คือ ผู้ประกอบการต้องมีความรู้เพียงพอในการทำ�ธุรกิจ ถึงตรงนี้อาจมีคน 

แย้งว่า เจ้าของธุรกิจรุ่นใหม่บางคนไม่จบมหาวิทยาลัยก็ยังประสบความสำ�เร็จได้ ไม่เห็นจะต้องเรียนอะไร

ให้มากก็ทำ�ธุรกิจได้ จริงอยู่ที่การเจ้าของธุรกิจที่ประสบความสำ�เร็จบางราย ไม่ต้องจบมหาวิทยาลัย ไม่ 

ต้องจบการศึกษาสูง แต่ไม่ได้หมายความว่าคนเหล่านั้นไม่มีความรู้ ยุคปัจจุบันที่ข่าวสารความรู้ไม่ได้อยู่ 

ในห้องเรียนเสมอไปนั้นความรู้การทำ�ธุรกิจสามารถได้รับจากโลกอินเทอร์เน็ต หรืออ่านจากหนังสืออื่น ๆ  

ได้ทั่วไป  ความรู้จึงเป็นองค์ประกอบสำ�คัญของการเริ่มต้นของการทำ�ธุรกิจยุคนี้

	 บทสรุปที่เห็นได้ชัดเจนมากคือความรู้กลายเป็นส่วนผสมสำ�คัญของการทำ�ธุรกิจให้ประสบ 

ความสำ�เร็จ ไม่ใช่เงินและความขยันเช่นในสมัยก่อน ความรู้สามารถเรียนได้หลายวิธีการด้วยกัน ธุรกิจ 

ยุคใหม่ต้องการผู้ประกอบการที่รู้วิธีการจัดการกับธุรกิจ รู้จักคาดการณ์ที่ใกล้เคียงความจริงมาก รู้จัก 

การวิเคราะห์ รู้จักการบริหารคนที่ทำ�งานด้วยให้มีประสิทธิภาพมากสุดโดยมีปัญหาน้อยสุด หรือรู้จัก 

ส่วนประสมการตลาดจึงต้องรู้ว่าทำ�อย่างไรให้สินค้าของตนเด่นในใจลูกค้าได้ เจ้าของธุรกิจในยุคนี้ต้อง 

วางแผนกลยุทธ์ แผนการเงิน ฯลฯ เจ้าของธุรกิจยุคใหม่สามารถวางแผนอนาคตธุรกิจของตัวเองได้ชัดเจน 

มากขึ้นด้วยการจำ�ลองสถานการณ์สิ่งที่จะเกิดขึ้นในอนาคต ความรู้ที่ได้รับจากการเรียนรู้ไม่ว่าจะใน

ห้องเรียนหรือจากนอกห้องเรียนช่วยลดโอกาสความไม่สำ�เร็จของธุรกิจได้



การประเมินความเป็นไปได้ของโครงการ 3

	 สำ�หรับนักศึกษาที่เรียนในสาขาของการบริหารธุรกิจแล้ว การวิเคราะห์เรื่องความเป็นไปได้ 

โครงการถือเป็นการใช้ความรู้ทุกด้านที่เรียนมาประยุกต์ในการวิเคราะห์ เพราะความรู้ในการวิเคราะห์ 

เพื่อทำ�ธุรกิจนั้นต้องอาศัยความรู้ทั้งด้านเศรษฐศาสตร์ การเงิน การตลาด การบัญชี และคณิตศาสตร์ 

นักศึกษาบางคนที่เรียนวิชาการบริหารธุรกิจมาในลักษณะของวิชาที่อยู่แยกจากกันจึงมักมีปัญหาการรวม 

ศาสตร์ต่าง ๆ เข้ามาใช้วิเคราะห์ หนังสือเล่มนี้จึงเป็นตัวอย่างที่ทำ�ให้เห็นภาพการวิเคราะห์ได้เป็นอย่างด ี

โดยเฉพาะอย่างยิ่ง การวิเคราะห์ความเป็นไปได้ในประเด็นทางการเงินซ่ึงเป็นส่วนสำ�คัญของการตัดสินว่า 

ควรทำ�ธุรกิจนั้นหรือไม่  การวิเคราะห์ความเป็นไปได้จึงให้คำ�ตอบได้ว่าคุ้มค่าหรือเปล่าที่จะลงทุน

	 หนังสือเล่มนี้เป็นส่วนหนึ่งของผู้ต้องการนับหนึ่งทางธุรกิจที่ต้องการเรียนรู้การเริ่มต้นทำ�ธุรกิจ 

อย่างเป็นระบบ ความรู้ในบางเรื่องอาจดูยากเกินไปบ้างแต่เชื่อว่าหากได้ทบทวนอย่างลึกซึ้งแล้วจะทำ�ให้ 

เข้าใจเนื้อหาที่มีประโยชน์นี้ได้ ถ้าหากความขยันกลายเป็นปัจจัยความสำ�เร็จของการทำ�ธุรกิจในยุคที่ 

ผ่านมาแล้ว ความรู้ที่ทำ�ให้เจ้าของยุคใหม่เห็นภาพอนาคตธุรกิจตนและเตรียมการรับมือกับอนาคตธุรกิจ 

ของตนได้ก็น่าจะเป็นกุญแจสำ�คัญอีกประการหนึ่งของเริ่มต้นของธุรกิจ

ความหมายของความเป็นไปได้

	 คำ�ถามที่เจ้าของธุรกิจถามตัวเองอยู่เสมอคือ ‘เราทำ�ธุรกิจนี้ไปทำ�ไม’ ‘คุ้มหรือเปล่าที่เข้ามาทำ� 

ธุรกิจนี้’ คำ�ถามเหล่านี้มักผุดขึ้นมาเมื่อเกิดเหตุการณ์สำ�คัญที่ต้องตัดสินใจในธุรกิจ เช่น กำ�ลังตัดสินใจ 

จะลงทุนทำ�ธุรกิจใหม่ หรือกำ�ลังตัดสินใจว่า จะไปซื้อที่ดิน เครื่องจักร อาคารพาณิชย์เพิ่มขึ้นเพื่อขยาย 

ธุรกิจเดิมดีหรือไม่ บางรายอาจต้องตัดสินใจว่าจะผลิตสินค้าใหม่ ๆ ขึ้นมาดีหรือไม่ หรือคุ้มค่าหรือไม่ที่จะ 

ลงทุนเพื่อปรับปรุงกระบวนการผลิตให้ทันสมัยขึ้น เหล่านี้เป็นปัญหาที่ต้องตัดสินใจของผู้ประกอบธุรกิจ 

อยู่เสมอไม่ว่าจะเป็นธุรกิจรายเล็กหรือธุรกิจรายใหญ่ ปัญหาอาจทวีความซับซ้อนขึ้นในกรณีที่เป็นกิจการ 

ขนาดใหญ่ แต่โชคของนักธุรกิจยังมีอยู่บ้างที่ปัญหาเหล่านี้ยังพอมีทางออกที่สามารถทำ�ได้ถ้าหากนักธุรกิจ 

เป็นผู้ที่รู้จักขวนขวายและเอาใจใส่ในการเตรียมตัวเพื่อทำ�ธุรกิจ คำ�ตอบที่ต้องการทราบนี้ได้จากการ 

วิเคราะห์ที่สำ�คัญมากนั่นคือการศึกษาถึงความเป็นไปได้ของการลงทุน

	 การทำ�ธุรกิจที่ไม่ได้ศึกษาการวิเคราะห์ถึงความเป็นไปได้ของการลงทุนทำ�ให้ผู้ประกอบการ 

ลงทุนโดยอาศัยความรู้สึก ลงทุนโดยไม่มีทิศทาง และสุดท้ายก็อาจทำ�ให้การลงทุนนั้นเกิดปัญหามากขึ้น 

นำ�ไปสู่ความล้มเหลวของธุรกิจในที่สุด การแสวงหาคำ�ตอบเมื่อต้องการตัดสินใจลงทุนประกอบธุรกิจ 

หรือลงทุนใด ๆ นั้นต้องอาศัยการวิเคราะห์ข้อมูลหลายด้านหลายส่วน เพื่อนำ�ไปประมวลเข้าสู่คำ�ตอบ 

ถึงความเป็นไปได้การทำ�ธุรกิจ ผลของคำ�ตอบท่ีได้จากการศึกษาในเรื่องนี้จึงเป็นสิ่งสำ�คัญท่ีผู้ประกอบการ 

หรือผู้วิเคราะห์ต้องการทราบ 

	 การทำ�ธุรกิจหมายถึงการลงทุนที่ต้องใช้ทรัพย์สินเงินทอง และใช้ทั้งเวลาของชีวิตไปเพื่อให้เกิด 

รายได้งอกเงยขึ้นมา รายได้หรือผลตอบแทนที่งอกเงยขึ้นมาจะคุ้มค่าหรือไม่นั้นขึ้นอยู่กับปัจจัยหลายอย่าง 

หากผลตอบแทนที่ได้ไม่คุ้มค่ากับการลงทุนแล้วก็ไม่มีประโยชน์อะไรที่จะต้องนำ�เงินจำ�นวนมาก รวมทั้ง 
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เวลาของชีวิตไปใช้กับธุรกิจ แต่การตอบคำ�ถามให้ได้ว่าธุรกิจที่ต้องการทำ�นั้นจะประสบกับความสำ�เร็จ 

หรือไม่  คงไม่เป็นเรื่องง่ายอีกเช่นกัน

ปัจจัยความสำ�เร็จของการทำ�ธุรกิจ

	 ปัจจัยของการทำ�ธุรกิจให้ประสบความสำ�เร็จมีองค์ประกอบหลายอย่าง ถึงแม้จะระบุได้ว่า 

ปัจจัยความสำ�เร็จดังกล่าวมีอะไรบ้าง แต่ก็ไม่มีใครรับประกันได้ว่าถ้าทำ�ตามสูตรนี้แล้วธุรกิจจะประสบ 

กับความสำ�เร็จได้ สูตรตายตัวของความสำ�เร็จในธุรกิจจึงไม่มีและไม่มีทางที่จะปรากฏได้ แต่นั่นก็มิได้ 

หมายความว่าไม่ควรมีการศึกษาใด ๆ ก่อนการทำ�ธุรกิจ การทำ�ธุรกิจที่มีการศึกษาถึงความเป็นไปได้ 

ตลอดจนศึกษาคาดการณ์ไปข้างหน้าถึงปัญหาที่จะเกิดขึ้นทำ�ให้ผู้ดำ�เนินธุรกิจคาดคะเนปัญหาได้ล่วงหน้า 

และเตรียมหนทางแก้ไขปัญหานั้นได้ทันเวลา ธุรกิจที่เตรียมการล่วงหน้าจึงมีโอกาสของความสำ�เร็จ 

สูงกว่า

	 ผู้ประกอบการหลายคนมีความคิดที่ไม่ถูกต้องหลายประการของการเริ่มต้นธุรกิจใหม่ การ 

เริ่มต้นที่ไม่ถูกต้องก็มักเป็นเหตุของความล้มเหลวที่ตามมา ความคิดไม่ถูกต้องดังกล่าว เช่น การมีเงิน 

จำ�นวนมากทำ�ให้ธุรกิจประสบความสำ�เร็จได้ ดังนั้น พอมีหนทางหาเงินเข้ามาบ้างก็ตัดสินใจเปิดธุรกิจ 

ขึ้นมาเลยโดยไม่ได้ศึกษาและวิเคราะห์ คิดแต่เพียงว่าสักพักก็คงเริ่มมีลูกค้าเข้ามาเหมือนกับร้านอื่น  

สุดท้ายก็ล้มเหลวเพราะลูกค้าที่เข้ามามีเหมือนกันแต่ไม่คุ้มค่ากับเวลาและเงินที่ลงทุนไปเลย การปิดร้าน 

ก็มีค่าใช้จ่ายตามมาอีกมาก ผู้ประกอบการรายใหม่ก็ต้องล้มเลิกไป จึงไม่น่าแปลกใจกับข้อมูลทางสถิติ 

ที่พบว่าธุรกิจใหม่ที่ประกอบการมานั้นมากกว่า 70% ไม่สามารถประกอบการได้เนื่องจากธุรกิจที่ทำ�อยู่นั้น 

ไม่ประสบผลสำ�เร็จเหมือนในความฝัน การทำ�ธุรกิจที่ไม่มีการศึกษาความเป็นไปได้ด้านต่าง ๆ เช่น ไม่ 

ศึกษาคู่แข่งให้ดีี  หรือไม่ศึกษารูปแบบให้ดี  นั้นมีโอกาสแห่งการล้มเหลวสูง

	 หันมามองผู้ที่ทำ�ธุรกิจอยู่แล้วดูบ้างก็จะพบลักษณะคล้ายกันว่าหลายคนไม่เคยได้คิดได้วิเคราะห์ 

เลยว่าธุรกิจที่ทำ�นั้นคุ้มค่าหรือไม่ ทำ�ไปแล้วก็นึกว่าธุรกิจตัวเองไปได้ดีเพราะมีลูกค้าเข้าร้านตลอด แต่ 

พอมาคิดกำ�ไรขาดทุนปรากฏว่าแทบไม่เหลือกำ�ไรเลย ปัญหาของธุรกิจที่พบบ่อยคือขายได้แต่ไม่มีเงิน  

นี้ก็เป็นปัญหาของหลายคนอีกเช่นกัน เดิมทีการทำ�ธุรกิจของคนทั่วไปมักเป็นไปตามสูตรสำ�เร็จ สูตรสำ�เร็จ 

ของการทำ�ธุรกิจมักจะเป็นดังนี้คือเริ่มต้นด้วยการลงทุนจำ�นวนหนึ่งด้วยเงินเก็บที่มีมา พอมีเงินจากธุรกิจ 

ขึ้นมาได้บ้างก็เริ่มซื้อหรือลงทุนขยายกิจการต่อไปให้ใหญ่ขึ้น เช่น ไปซื้อที่ดิน อาคาร หรือเครื่องจักร  

แต่การลงทุนเพิ่มขึ้นนี้มักไม่ได้เป็นการนำ�เงินตัวเองไปลงทุนอย่างเดียวแล้ว เพราะปรากฏว่าเริ่มมีธนาคาร 

ที่อยากให้เงินกับธุรกิจเข้ามาเกี่ยวข้องด้วย ธุรกิจเล็ก ๆ ถูกแนะนำ�ว่าเป็นธุรกิจที่ดีควรขยายการลงทุน 

เพิ่ม เจ้าของถูกชมว่าเครดิตดีธนาคารยินดีให้กู้ (แต่คิดดอกเบี้ย) จึงเริ่มใช้การกู้เงินเข้ามาทำ�ธุรกิจ เวลา 

กู้เงินมานั้นถ้าเศรษฐกิจดี ธุรกิจดี จะไม่ค่อยมีปัญหาอะไรมากนัก แต่ถ้าหากเศรษฐกิจกลายเป็นภาวะ 

ตกต่ำ�แล้วละก็ ผู้ประกอบการรายใหม่มักจะมีปัญหาต่าง ๆ ตามมามาก ตอนนี้ธนาคารที่เป็นเจ้าหนี้ก็เริ่ม 

มาบ่อย ๆ แล้ว การมีหนี้สินจำ�นวนมากจากความล้มเหลวของการประกอบธุรกิจเป็นเรื่องที่น่ากังวลและ 
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ไม่ค่อยได้รับการกล่าวถึงนัก ดังนั้น การทำ�ธุรกิจให้มีโอกาสสำ�เร็จได้นั้นเป็นเรื่องที่ต้องศึกษาอย่าง 

จริงจังก่อนเริ่มทำ�ธุรกิจ หรืออาจให้ผู้อื่นมาช่วยวิเคราะห์ให้ก็ได้ว่าธุรกิจที่อยากทำ�จะมีปัญหาหรือไม่ จะ 

คุ้มค่าหรือไม่ 

	 โดยสรุปแล้ว จะเห็นว่าผู้ประกอบการส่วนใหญ่มักเริ่มลงทุนทำ�ธุรกิจกันโดยไม่ได้วางแผนหรือ 

ไม่ได้ศึกษาว่าธุรกิจที่คิดทำ�จะคุ้มค่าหรือไม่ ผู้ประกอบการที่ทำ�ธุรกิจอยู่แล้วก็ไม่ค่อยได้คำ�นึงถึงว่าเงินที่ 

นำ�ไปซื้อสินทรัพย์ถาวร เช่น ตึก อาคาร เครื่องจักร หรือแผนการขยายธุรกิจไปนั้นจะคุ้มค่าหรือไม่ หลาย 

คนย้อนถามกลับมาว่าทำ�ไมผู้ประกอบการที่ทำ�ธุรกิจในยุคที่ผ่านมาไม่เคยต้องวางแผนอะไรทั้งสิ้นแต่ก็ยัง 

สามารถทำ�ธุรกิจจนร่ำ�รวยขึ้นได้ คำ�ตอบคือในยุคที่ผ่านมานั้นสภาพแวดล้อมของการทำ�ธุรกิจยังไม่มี 

ความซับซ้อน ไม่มีความผันผวนมากนักตลอดจนผู้แข่งขันก็ยังมีไม่มากนัก สภาวะเช่นนี้ย่อมเอื้อต่อความ 

สำ�เร็จของการทำ�ธุรกิจรูปแบบต่าง ๆ ได้ ในยุคเดิมนั้น แนวคิดการประกอบการคือการผลิตสินค้า การ 

ทำ�อะไรก็ได้ขึ้นมาจากนั้นก็จะมีคนเข้ามาซื้อแน่นอน แนวคิดเดิมจึงมองแต่เพียงการหาเงินมาลงทุนให้ได ้

เมื่อมีเงินทุนก็สามารถประกอบธุรกิจได้แล้ว  นั่นคือรูปแบบการทำ�ธุรกิจในยุคเดิม

	 แต่ในยุคที่โลกเชื่อมต่อกันเร็วมากนั้น ลูกค้าเปลี่ยนไปแล้วเพราะมีทางเลือกมากมายใน 

การซื้อสินค้า การแข่งขันสูงขึ้นเพราะมีคนทำ�  คนขายของอย่างเดียวกันหรือคล้ายคลึงกันมากขึ้น ปัจจัย 

โดยรอบของธุรกิจมีการเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็ว เรียกได้ว่าการทำ�ธุรกิจปัจจุบันมีความเป็นพลวัต 

มากกว่าในยุคเดิม สูตรสำ�เร็จการทำ�ธุรกิจที่เคยทำ�กันมาจึงไม่สามารถใช้ได้อีกต่อไป แนวคิดการทำ�ธุรกิจ 

ใหม่ในปัจจุบันจึงว่าด้วยการเตรียมการก่อนการลงทุนเพื่อศึกษาให้ได้คำ�ตอบเบื้องต้นก่อนว่า การลงทุน 

ของธุรกิจไม่ว่าจะเป็นการเริ่มทำ�ธุรกิจไม่ หรือลงทุนขยายธุรกิจเดิมที่มีอยู่แล้วนั้นจะเกิดผลอย่างไรเรียก 

ในที่นี้ว่า การตั้งไข่ของธุรกิจอย่างมืออาชีพก็เพราะว่าธุรกิจที่เริ่มลงทุนทำ�นั้นเหมือนกับการต้องหัดเดิน  

ซึ่งอาจต้องล้มลุกคลุกคลานก่อนที่ยืนได้ และสามารถวิ่งไปได้ ผู้ประกอบการธุรกิจเองต้องคอยประคับ 

ประคองธุรกิจให้ผ่านช่วงตั้งไข่นี้ไปให้ได้เพื่อให้ธุรกิจวิ่งไปข้างหน้าได้อย่างแข็งแรง การตั้งไข่ของธุรกิจ 

จึงว่าด้วยการเตรียมการวางแผนที่รองรับการเปลี่ยนแปลงของธุรกิจ และนำ�มาประเมินว่าธุรกิจที่วางแผน 

ขึ้นมานี้คุ้มหรือเปล่าถ้าจะลงทุนทำ�ขึ้นมา แผนดังกล่าวเรียกว่า การศึกษาความเป็นไปได้หรือ Feasibility 

Study

	 ถึงแม้ว่าแผนการศึกษาความเป็นไปได้นี้จะไม่รับประกันว่าหากทำ�แผนแล้วธุรกิจจะต้องเฟื่องฟู 

ไม่มีปัญหา แต่แผนการนี้จะช่วยให้ทำ�ธุรกิจด้วยความมั่นใจมากขึ้น ความกังวลของผู้ประกอบการจะ 

ลดลงเพราะคาดคะเนปัญหาที่อาจเกิดขึ้นได้ ที่สำ�คัญคือโอกาสของความล้มเหลวน้อยลงไปเพราะมัน 

ถูกคาดการณ์ไว้แล้วซึ่งถ้าคาดการณ์ว่าไม่สำ�เร็จผู้ประกอบก็ไม่ทำ�ธุรกิจนั้น ไม่ลงทุน หากเป็นในทาง 

ตรงข้ามโอกาสแห่งความสำ�เร็จจะมีสูงขึ้น เหมือนกับการเลี้ยงดูเด็กอ่อนที่กำ�ลังหัดเดินนั้น หากเตรียมการ 

เตรียมความรู้ในการเลี้ยงดูเด็ก เช่น จัดสถานที่ให้เด็กเดินได้ไม่มีอะไรขวางอยู่ตรงหน้า หาพื้นที่เดินได้ 

สะดวกและหากล้มแล้วเด็กไม่เจ็บมาก หากทำ�แบบนี้แล้วความเชื่อมั่นในการเงินจะมีมากขึ้น แต่ก็ไม่ได้ 

หมายความว่าเด็กที่กำ�ลังหัดเดิมจะไม่หกล้ม แต่ผู้ดูแลจะรู้ว่าถ้าเด็กหกล้มแล้วเขาจะไม่เจ็บมาก ความ 
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เชื่อมั่นดังกล่าวเป็นผลจากการเตรียมตัวอย่างถูกต้อง การทำ�ธุรกิจก็เช่นเดียวกัน ถ้าทราบแล้วว่าทำ�แล้ว 

ธุรกิจมีโอกาสล้มเหลวได้ ทำ�ไมผู้ประกอบการจึงไม่เตรียมตัวก่อน ความรู้และความเข้าใจในธุรกิจจึงเป็น 

ด่านแรกที่ผู้ประกอบการควรต้องทำ�งานหนักขึ้นเพื่อให้ทำ�ธุรกิจได้อยู่รอดและรุ่งโรจน์

	 หนังสือเล่มนี้จึงเป็นคู่มือสำ�คัญของผู้ทำ�ธุรกิจทุกคน หรือผู้รับผิดชอบการวิเคราะห์ความ 

เป็นไปได้ของโครงการต่าง ๆ ตลอดจนนิสิต นักศึกษาที่ต้องเรียนรู้ด้านการบริหารธุรกิจ เพราะวิชาการ 

บริหารธุรกิจจะต้องสามารถวิเคราะห์ความเป็นไปได้ทางการเงินของธุรกิจ หนังสือเล่มนี้เหมาะที่จะเป็น 

คู่มือสำ�คัญในการวางแผนเพื่อประเมินความเป็นไปได้ของโครงการซึ่งจะขอย้ำ�อีกครั้งหนึ่งว่าแผนการนี้ 

เป็นสิ่งสำ�คัญของธุรกิจมากทีเดียว แนวการวิเคราะห์ในหนังสือเล่มนี้จะนำ�เสนอการวิเคราะห์ในมุมของ 

นักวิชาการที่ต้องการให้เกิดการศึกษาขึ้นอย่างจริงจังในทางปฏิบัติ แนวคิดการวิเคราะห์จึงอาจดูยาก 

สำ�หรับผู้ที่ไม่มีความรู้พื้นฐานเลย การวิเคราะห์ก็มีแต่ตัวเลขต่าง ๆ เต็มไปหมด ก็ขอให้ผู้อ่านตระหนักว่า 

ถ้าไม่ศึกษาให้มีความรู้ถ่องแท้แล้วก็จะไม่สามารถวิเคราะห์ได้อย่างถูกต้อง

	 สำ�หรับนักศึกษาหรือผู้ปฏิบัติการที่ต้องใช้เครื่องมือการวิเคราะห์ความเป็นไปได้แล้ว หนังสือ 

เล่มนี้จะช่วยให้เข้าใจการศึกษาความเป็นไปได้ของการลงทุนได้ดีขึ้นโดยเฉพาะความเป็นไปได้ด้านการเงิน 

ซึ่งต้องการความเข้าใจทฤษฎีด้านการเงินอย่างละเอียด เหมาะแก่การทำ�ความเข้าใจในรายละเอียดของ 

การศึกษาความเป็นไปได้การลงทุน และยังสามารถนำ�ไปปฏิบัติได้ง่ายเพราะจะมีตัวอย่างท่ีใช้การคำ�นวณ 

ในโปรแกรมสเปรดชีทควบคู่กับการวิเคราะห์ด้วย รูปแบบของการนำ�เสนอในหนังสือเล่มนี้เป็นการ 

นำ�เสนอในรูปแบบที่ง่ายต่อการทำ�ความเข้าใจแต่ก็ให้มีสาระของการวิเคราะห์ได้ครบถ้วนตามหลัก 

วิชาการด้านการเงิน

	 การศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการ หรือ Project Feasibility Study  1 หมายถึง การ 

ประเมินความคุ้มค่าของโครงการ โดยอาศัยการพิจารณาเปรียบเทียบต้นทุนกับผลประโยชน์ที่เกิดขึ้น 

ในอนาคตจากการมีโครงการ คำ�ว่าโครงการในที่นี้หมายถึงการลงทุนในธุรกิจหรือการลงทุนในสินทรัพย์ 

ถาวรขององค์กรต่าง ๆ เช่น การทำ�ธุรกิจใหม่ การลงทุนเพิ่มในธุรกิจเดิมที่ทำ�อยู่แล้ว หรือแผนการซื้อ 

กิจการอื่น จากนิยามหรือคำ�จำ�กัดความนี้พบว่าการศึกษาความเป็นไปได้ธุรกิจนั้นมีองค์ประกอบสำ�คัญ 

อยู่สองส่วน ส่วนแรกคือความเป็นไปได้ ส่วนที่สองคือตัวธุรกิจหรือโครงการ ความเป็นไปได้นั้นพิจารณา 

ได้หลากหลายข้ึนอยู่กับผู้ประเมิน ผู้ประเมินบางกลุ่มท่ีเป็นวิศวกรอาจพิจารณาความเป็นไปได้ว่าโครงการ 

วางแผนสร้างสะพานข้ามแม่น ้ำ�ที่มีความกว้างมากจะเป็นไปได้หรือไม่ด้วยการวางแผนการศึกษาความ 

เป็นไปได้ทางวิศวกรรมที่สลับซับซ้อนมาก เช่น วิศวกรอากาศยานต้องวิเคราะห์ถึงความเป็นไปได้ของ 

	 1	 Project Feasibility Study หมายถึง การศึกษาความเป็นไปได้โครงการของการลงทุนซึ่งเป็นการประเมินถึง 
ความคุ้มค่าของโครงการที่ได้ใช้เงินลงทุน (หฤทัย มีนะพันธ์, 2550 : 260-261) อย่างไรก็ตามในหนังสือเล่มนี้จะได้มุ่งเน้น 
ที่จะวิเคราะห์ความเป็นไปได้ด้านการเงินเป็นหลักจึงเรียกว่าการประเมินความเป็นไปได้ด้านการเงินของโครงการ
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การส่งยานอวกาศที่ควบคุมโดยหุ่นยนต์เป็นต้น อย่างหลังนี้เป็นการวิเคราะห์ที่ต้องการความแม่นยำ�มาก 

ทีเดียว  จะเห็นว่าความเป็นไปได้ในแง่วิศวกรรมนี้คือการพิจารณาครอบคลุมไปถึงเทคนิควิธีการต่าง ๆ

	 ในทางธุรกิจ ความเป็นไปได้หมายถึงการประเมินว่าโครงการหรือธุรกิจนั้นสามารถทำ�ได้หรือไม ่

ถ้าทำ�ได้แล้วจะมีกำ�ไรที่มั่นคงในอนาคตหรือไม่ และผู้ลงทุนจะได้อะไรจากการทำ�ธุรกิจ ความเป็นไปได้ 

ทางธุรกิจยังแยกย่อยไปอีกว่า ธุรกิจนั้นคุ้มค่าทางด้านการตลาดหรือไม่ คุ้มค่าด้านการเงินหรือไม่ หรือ 

เป็นไปได้ในด้านการจัดองค์กรหรือไม่ หรือคุ้มค่าในทางการเงินหรือไม่ รายละเอียดของเนื้อหาส่วนนี้ 

จะพิจารณาในส่วนต่อไป

	 องค์ประกอบที่สองของคำ�ว่า การศึกษาความเป็นไปได้โครงการ ก็คือคำ�ว่าโครงการ โครงการ 

ในที่นี้จึงเป็นการดำ�เนินกิจกรรมอย่างใดอย่างหนึ่งขึ้นมา เช่น โครงการผลิตกระแสไฟฟ้าจากพลังงาน 

นิวเคลียร์ โครงการผลิตรถยนต์ที่ใช้เชื้อเพลิงจากพลังงานชีวภาพ หรือโครงการทำ�ธุรกิจผลิตยาสมุนไพร 

โครงการอาจหมายถึงการลงทุนของธุรกิจเดิมที่จัดตั้งมาก่อนแล้ว เช่น โครงการซื้อเครื่องจักรใหม่   

โครงการขยายการผลิตเพิ่มขึ้น  หรือโครงการสร้างบ่อบำ�บัดน ้ำ�เสียของโรงงาน

	 ความเป็นไปได้ของโครงการที่ใช้ในหนังสือเล่มนี้มุ่งเน้นที่จะอธิบายถึงการวิเคราะห์ความคุ้มค่า 

ด้านการเงินของการลงทุน ซึ่งอาจเป็นการลงทุนในธุรกิจใหม่ ๆ หรือการลงทุนขยายธุรกิจเดิมที่มีอยู่แล้ว 

หรือเป็นการผลิตสินค้าใหม่ขึ้นมาในธุรกิจเดิม โดยสรุปแล้วหนังสือเล่มนี้จะช่วยให้ท่านเข้าใจถึงเรื่อง 

ของการวิเคราะห์ความคุ้มค่าด้านการเงินซึ่งเป็นหัวใจของการตัดสินใจเพื่อประเมินความเป็นไปได้ของ 

โครงการ	

	 เนื่องจากการทำ�ธุรกิจมักต้องอาศัยทรัพยากรเป็นจำ�นวนมาก (เช่น เงินทุน บุคลากร เครื่องจักร) 

การทำ�ธุรกิจจึงต้องมีการประเมินความเป็นไปได้ของธุรกิจหรือโครงการเพื่อศึกษาถึงความเป็นไปได้ของ 

การทำ�ธุรกิจและพิจารณาความคุ้มค่าของการลงทุนตามโครงการนั้น การศึกษาถึงความเป็นไปได้ธุรกิจ 

ถือเป็นการตัดสินใจทางการเงินสำ�คัญสำ�หรับเจ้าของหรือผู้บริหารท่ีทำ�หน้าท่ีเป็นแทนเจ้าของการตัดสินใจ 

ทางการเงินประการสำ�คัญคือการตัดสินใจเกี่ยวกับการลงทุน คือการใช้เงินลงทุนในสินทรัพย์ถาวร ถ้า 

เป็นการลงทุนซื้อสินทรัพย์บางอย่าง เช่น สินทรัพย์ที่เป็นวัสดุสิ้นเปลือง ผู้ประกอบการคงไม่ต้องมา 

เสียเวลาวิเคราะห์เพื่อตัดสินใจ ทางวิชาการเรียกการตัดสินใจการตัดสินใจลงทุนในสินทรัพย์ถาวรนี้ว่า 

การประเมินโครงการลงทุนหรือการจัดทำ�งบประมาณลงทุน (Capital Budgeting) ซึ่งเป็นส่วนสำ�คัญ 

ของกระบวนการตัดสินใจทางการเงินที่สำ�คัญเรียกว่า การตัดสินใจลงทุน (Investment Decision) ของ 

ธุรกิจ

เตรียมตัวประเมินความเป็นไปได้ของโครงการ

	 การประเมินความเป็นไปได้ของโครงการอาศัยการวิเคราะห์หลายด้านซึ่งผู้ประเมินต้องมีความ 

รอบรู้ในด้านต่าง ๆ ก่อนที่จะวิเคราะห์โครงการนั้น ๆ การเตรียมตัวที่สำ�คัญของเจ้าของธุรกิจหรือผู้มี 
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หน้าที่วิเคราะห์โครงการคือการเตรียมความรู้ในประเด็นที่เกี่ยวข้องกับการประเมินความเป็นไปได้ หาก 

สรุปองค์ความรู้ที่ต้องการเพื่อท่ีผู้ประเมินจะสามารถประเมินความเป็นไปได้ของธุรกิจนั้นพบว่าองค์ความรู้ 

ที่ต้องการจะประกอบด้วย

	 1.		ความรู้ในภาพรวมของโครงการ เช่น ประเภทโครงการ ปัจจัยแวดล้อมโครงการ ลักษณะของ

โครงการ ผลจากการประเมินโครงการ ความรู้ข้อนี้ช่วยให้ท่านทราบเกี่ยวกับการลงทุนในโครงการนั้น 

แบ่งเป็นกี่ลักษณะ กี่แบบเพื่อจะได้วางแผนการวิเคราะห์ได้ถูกต้อง ความรู้ในภาพรวมนี้ก็คือการพิจารณา 

สำ�รวจโดยเบื้องต้นของโครงการที่จะทำ�ว่ามีรายละเอียดเป็นเช่นใด

	 2.		ความรู้ของการประเมินความเป็นไปได้โครงการด้านต่าง ๆ ไม่ว่าจะเป็นด้านการตลาด การ 

ผลิต  การจัดการ  ด้านสิ่งแวดล้อมหรือด้านการเงิน

	 3.		ความรู้เกี่ยวกับต้นทุนเงินทุนของกิจการเป็นความรู้ที่สำ�คัญมาก เพราะมีผลเกี่ยวกับความ 

เป็นไปได้ของโครงการ ต้นทุนเงินทุนนั้นหมายถึง ต้นทุนของแหล่งเงินท่ีนำ�มาใช้ในธุรกิจ เช่น นำ�เงินจาก 

เจ้าของก็มีต้นทุน นำ�เงินมาจากการกู้ยืมก็มีต้นทุน เหล่านี้เรียกว่าต้นทุนเงินทุน ซึ่งจะถูกกล่าวถึงอย่าง 

ละเอียดในบทต่อไป

	 4.		ความรู้ในหลักเกณฑ์ที่จะนำ�มาใช้เพื่อประเมินความเป็นไปได้ของโครงการ เช่น เกณฑ์ ระยะ 

คืนทุน เกณฑ์มูลค่าปัจจุบันสุทธิ เกณฑ์อัตราผลตอบแทนภายในของโครงการ เกณฑ์เหล่านี้จะเป็นตัวช่วย 

ตัดสินใจได้ว่าโครงการที่วิเคราะห์นั้นคุ้มค่าในการลงทุนหรือไม่ เกณฑ์การตัดสินใจจึงเป็นเสมือนกุญแจ 

ที่จะบอกให้ทราบว่าควรจะตัดสินใจอย่างไรในโครงการนั้น ความรู้ความเข้าใจในเรื่องเกณฑ์ที่แตกต่างกัน 

เหล่านี้จึงเป็นประเด็นสำ�คัญ นอกจากนั้นแล้ว เกณฑ์การตัดสินใจท่ีมีอยู่หลายเกณฑ์ก็มักทำ�ให้ผู้วิเคราะห์ 

เกิดปัญหาว่าควรจะใช้เกณฑ์ใดในการตัดสินใจและยิ่งถ้าเกณฑ์ต่าง ๆ นี้ให้ผลการวิเคราะห์ที่แตกต่างกัน 

แล้ว ผู้วิเคราะห์ควรจะยึดถือเกณฑ์ใดเป็นเครื่องมือตัดสินใจ นอกจากเกณฑ์ที่เป็นตัวเลขแล้วการประเมิน 

ความเป็นไปได้โครงการนั้นต้องพิจารณาปัจจัยที่ไม่สามารถประเมินออกมาเป็นตัวเลขควบคู่ไปด้วย เช่น 

ทักษะผู้บริหาร  ความน่าเชื่อถือของธุรกิจ

	 5.		ความรู้ที่เกี่ยวข้องกับกระแสเงินสดที่จะเกิดขึ้นของโครงการ เพื่อนำ�ไปใช้จัดทำ�งบการเงิน 

ล่วงหน้าของโครงการ ความยากของการจัดทำ�อยู่ที่การวิเคราะห์เพื่อคาดการณ์ตัวเลขต่าง ๆ ในอนาคต 

ซึ่งถ้าประเมินผิด การวิเคราะห์ก็ย่อมผิดไปด้วยแน่นอน ความรู้ท่ีเก่ียวข้องกับกระแสเงินสดจึงเป็นอีกเรื่อง 

ที่มีความสำ�คัญมาก 

	 6.		ความรู้ที่ใช้ในการประเมินความเสี่ยงที่เกี่ยวข้องของโครงการ ส่วนนี้เป็นอีกส่วนที่มองข้าม 

ไปไม่ได้เพราะจะทำ�ให้ผลการวิเคราะห์เชื่อถือได้มากน้อยขนาดไหน ความเสี่ยงท่ีเก่ียวข้องหมายถึงโอกาส 

ที่การประเมินความเป็นไปได้ที่ผ่านมามีโอกาสผิดพลาดมากน้อยขนาดไหน ปัจจัยใดเป็นเหตุหลักที่จะ 

ทำ�ให้เกิดความผิดพลาดนั้น  การตระหนักถึงความเสี่ยงทำ�ให้การตัดสินใจลงทุนเกิดความรอบคอบขึ้น
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 องค์ความรู้ทั้ง	 6	 ประการดังกล่าวข้างต้นเป็นพื้นฐานความรู้สำาคัญของการประเมินความเป็น

ไปได้ของโครงการภาพที่	 1	 เป็นภาพสรุปถึงพื้นฐานความรู้ทั้ง	 6	 ประการนี้ซึ่งจะช่วยให้เกิดความเข้าใจ

และจำาได้ง่ายขึ้น	

	 สิ่งที่ต้องรู้ในการประเมินความเป็นไปได้ของการลงทุน

	 1.		ภาพรวมโครงการ

	 2.		ความเป็นไปได้ด้านต่าง ๆ  ที่เกี่ยวข้อง

	 3.		ต้นทุนเงินทุน

	 4.		หลักเกณฑ์การประเมิน

	 5.		กระแสเงินสด

	 6.		ความเสี่ยงโครงการ



10 การประเมินความเป็นไปได้ด้านการเงินของโครงการ

	 ในบทต่อ ๆ ไปของหนังสือเล่มนี้ จะช่วยให้ผู้อ่านได้มีความรู้ในแต่ละองค์ประกอบขั้นต้นไปทีละ 

เรื่องจนสามารถที่จะประเมินและวิเคราะห์ความเป็นไปได้ของโครงการในขั้นสูงได้ เริ่มด้วยการกล่าวถึง 

โครงการและลักษณะของโครงการในบทที่ 2 ซึ่งจะทำ�ให้เห็นกรอบของการวิเคราะห์ว่าโครงการที่จะ 

ลงทุนแบ่งเป็นกี่ประเภท ประเภทของโครงการลงทุนที่แตกต่างกันจะทำ�ให้วิธีการวิเคราะห์แตกต่างกัน 

ด้วย กล่าวถึงภาพรวมของกระบวนการวิเคราะห์ความเป็นไปได้โครงการซึ่งจะทำ�ให้เห็นภาพสิ่งที่ต้องทำ� 

ทั้งหมดก่อนการวิเคราะห์ความเป็นไปได้ บทที่ 3 เป็นการให้ความรู้ที่เป็นพื้นฐานการเงินที่สำ�คัญโดยการ

อธิบายเรื่องของมูลค่าของเงินกับเวลาเพื่อทำ�ให้ทราบว่าเงินท่ีได้ในแต่ละช่วงเวลานั้นมีความหมายแตกต่าง 

กันซึ่งความรู้พื้นฐานนี้จะได้ใช้ในการวิเคราะห์ทั้งในเรื่องของต้นทุนเงินทุนและการตัดสินเกี่ยวกับความ 

เป็นไปได้ในบทต่อไป บทที่ 4 จะได้อธิบายถึงต้นทุนเงินทุนและการคำ�นวณต้นทุนเงินทุน บทที่ 5 เป็น 

การอธิบายถึงกระแสเงินสดโครงการที่ต้องใช้เพื่อคำ�นวณความเป็นไปได้โครงการ การเตรียมข้อมูลเพื่อ 

ให้ได้กระแสเงินสดมาและจัดเตรียมกระแสเงินสดให้อยู่ในรูปแบบที่ถูกต้องมีความสำ�คัญต่อผลการ 

วิเคราะห์ บทนี้จะอธิบายถึงการเตรียมการเพื่อคำ�นวณกระแสเงินสดที่จะต้องใช้เพื่อประเมินความคุ้มค่า 

ในการลงทุนของโครงการ ต่อมาในบทที่ 6 เป็นการกล่าวถึง การคำ�นวณความเป็นไปได้โครงการ ซึ่งจะ 

อธิบายถึงวิธีการต่างที่นิยมใช้เพื่อประเมินว่าโครงการมีความเป็นไปได้หรือไม่ รวมท้ังอธิบายถึงจุดท่ีดีและ 

จุดด้อยของกวิธีการต่าง ๆ ที่ใช้ประเมิน นอกจากนี้ ยังจะได้อธิบายถึงความขัดแย้งกันของผลการวิเคราะห์ 

ภาพที่ 1  สรุปภาพรวมองค์ความรู้ที่ต้องใช้ประเมินความเป็นไปได้

ต้นทุนเงินทุน

เกณฑ์
การประเมิน

ความเสี่ยง
โครงการ

ความเป็นไปได้
ด้านด้านต่าง ๆ

กระแสเงินสด
โครงการ

ภาพรวม
โครงการ

องค์ความรู้
การประเมินความคุ้มค่า

การลงทุน
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รวมทั้งอธิบายถึงเหตุที่ทำาเกิดผลลัพธ์ที่แตกต่างกันซึ่งจะทำาให้เข้าใจและระมัดระวังในการตัดสินใจ	บทที่	7

จะอธิบายถึงการประเมินความเสี่ยงของโครงการลงทุน	บทที่	 8	อธิบายถึงโครงการที่ให้สิทธิในสินทรัพย์

จริง	 ซึ่งจะทำาให้ทราบว่าผู้ดำาเนินโครงการมีทางเลือกขณะทำาโครงการ	 และทางเลือกนั้นควรได้นำามาคิด

มูลค่าด้วย	บทที่	 9	 เป็นบทที่กล่าวถึงการวิเคราะห์โครงการด้วยสังคมและสิ่งแวดล้อม	และบทที่	 10	ซึ่ง

เป็นบทสุดท้ายจะเป็นการสรุปภาพรวมการประเมินความเป็นไปได้ด้านการเงินของโครงการ

สรุป

 เนื้อหาบทนี้กล่าวถึงภาพรวมการศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการ	 ซึ่งมีความสำาคัญมากต่อการ

ดำาเนินธุรกิจ	 ไม่ว่าจะเป็นธุรกิจที่ก่อตั้งมาแล้วหรือธุรกิจที่จะเริ่มดำาเนินการใหม่ขึ้นมา	 ความหมายของ

ความเป็นไปได้หมายถึงการพิจารณาถึงความคุ้มค่าที่จะทำาหรือไม่ทำา	 การศึกษาความเป็นไปได้จึงเป็น

การพิจารณาความคุ้มค่าในมิติต่าง ๆ	 ในหนังสือนี้ประเด็นสำาคัญที่จะพิจารณาคือ	 ความเป็นไปได้ในด้าน

การเงินของการลงทุน

	 ความรู้ที่ผู้ประเมินต้องมีเพื่อใช้ประเมินความเป็นไปได้ด้านการเงินของโครงการคือ	 ภาพรวม

ของโครงการ	 ความรู้ของการประเมินด้านต่าง ๆ	 ความรู้เกี่ยวกับต้นทุนเงินทุน	 เกณฑ์ที่ใช้เรื่องของ

กระแสเงินสดและการคาดการณ์  ตลอดจนความรู้ในการประเมินความเสี่ยงโครงการ




