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ข้อ 1.  ให้นักศึกษาอ่านประมวลสาระ หน่วยที่ 8-15  และสรุปเนื้อหาในหัวข้อต่อไปนี้มาพอเข้าใจ

1)   ปัจจัยเรื่องแหล่งที่ตั้ง ทรัพยากรการผลิต เทคโนโลยี และบทบาทของรัฐมีผลต่อกระทบต่อธุรกิจอย่างไร
ตอบ  

แหล่งที่ตั้ง (Location)  หมายถึง สถานที่ในการประกอบธุรกิจ ทั้งในด้านการผลิตหรือโรงงาน การขายและแหล่งวัตถุดิบ รวมตลอดถึงที่อยู่ของลูกค้า และลักษณะการกระจายของตลาดด้วย ซึ่งหมายถึง กลุ่มลูกค้ามีลักษณะที่อยู่อาศัยอย่างไร 
ปัจจัยเรื่องแหล่งที่ตั้ง สำหรับการดำเนินกิจกรรมทางธุรกิจนั้น มีความสำคัญไม่น้อยไปกว่าปัจจัยอื่น แหล่งที่ตั้งอาจทำกำไรให้กับธุรกิจได้อย่างมาก หากมีแหล่งที่ตั้งที่เหมาะสม เช่น อยู่ใกล้ชุมชนที่จะกลายเป็นลูกค้าที่มีอำนาจซื้อสูง ในทางตรงข้ามหากแหล่งที่ตั้งไม่เหมาะสม เช่น อยู่ห่างไกลจากชุมชนมาก หรืออยู่ในชุมชนที่มีอำนาจซื้อต่ำ ธุรกิจที่ดำเนินอยู่อาจไม่ก้าวหน้า หรือ อาจต้องล้มเลิกกิจการ
ทรัพยากรการผลิต  พิจารณาทรัพยากรการผลิต 4 ประเภท ดังนี้
1)    ปัจจัยด้านแรงงาน  แรงงานเป็นปัจจัยที่สำคัญยิ่งปัจจัยหนึ่งในการผลิต  ซึ่งมักใช้คำว่า ทรัพยากรมนุษย์ (Human Resourdces) ทั้งนี้ เพราะทรัพยากรมนุษย์สามารถที่จะเรียนรู้ และปรับตัวเข้ากับสถานการณ์หรือเป้าหมายที่กำหนดไว้ได้ แรงงานจะมีคุณภาพเพิ่มขึ้นได้ด้วยการศึกษา การฝึก และการปรับปรุงสภาพแวดล้อมการทำงาน  แรงงานมีความสำคัญ เพราะการพัฒนาอุตสาหกรรมหรือธุรกิจจะเกิดขึ้นได้ จะต้องมีองค์ประกอบสำคัญครบ 3 ประการ คือ คน เทคโนโลยี และการบริหารจัดการ โดยองค์ประกอบทั้ง 3 อย่าง จะต้องเหมาะสมและเข้ากันได้   แรงงานมีความสำคัญในการดำเนินธุรกิจเพราะการจัดหาเครื่องจักรที่ทันสมัย ทำได้โดยไม่ยาก แต่การจัดหากำลังแรงงานที่มีความชำนาญหรือมีฝีมือ เช่น นักวิทยาศาสตร์ วิศวกร ช่างเทคนิค ทำได้ยากเพราะค่อนข้างขาดแคลน ทำให้ไม่สามารถใช้เทคโนโลยีระดับสูงให้เกิดประโยชน์สูงสุดได้ การพัฒนาอุตสาหกรรมจึงไม่เกิดผลเท่าที่ควร ทั้งนี้ เพราะมีการให้ความสำคัญกับทุนทางกายภาพมากกว่าทุนมนุษย์นั่นเอง 
2) ปัจจัยด้านทุน  ทุน หมายถึง เงินทุนที่ผู้ประกอบการนำมาใช้จ่ายในการประกอบการ หรือ อาจจะหมายถึงทุนที่เป็นทรัพย์สิน ซึ่งมีตัวตน มีอายุการใช้งาน เช่น เครื่องจักร อุปกรณ์โรงงาน สินทรัพย์ถาวรอื่นๆ ในทางเศรษฐศาสตร์ ทุนหมายความรวมถึง มาตรฐานการศึกษา สาธารณสุข วิทยาศาสตร์และการวิจัยเป็นต้น 

การสร้างทุนหรือสะสมทุน ให้มีมากขึ้นโดยการเพิ่มการลงทุน  การสะสมทุนจะนำไปสู่การใช้เทคนิคการผลิตที่ก้าวหน้ามากขึ้น ทำให้สามารถเพิ่มผลผลิต เกิดการประหยัดต่อขนาด และเพิ่มความชำนาญเฉพาะอย่างให้เพิ่มสูงขึ้นด้วย

บทบาทของทุนในการพัฒนาอุตสาหกรรมนั้น มิได้จำกัดว่าต้องเป็นการลงทุนภาคเอกชน แต่ยังรวมถึงการลงทุนของภาครัฐด้วย เช่น การจัดโครงสร้างพื้นฐานทางเศรษฐกิจ เช่น ถนน สะพาน ประปา ไฟฟ้า โทรศัพท์ ซึ่งถือเป็นการสนับสนุนผู้ประกอบการโดยตรง  ส่วนการลงทุนเพื่อสนับสนุนผู้ประกอบการโดยอ้อมเช่น การจัดสร้างโรงเรียน สถานีตำรวจและไปรษณีย์  ดังนั้น ทุนจึงมีความสำคัญอย่างยิ่งต่อผู้ประกอบการ เพราะผู้ประกอบการจะต้องใช้เงินในการลงทุน แหล่งเงินทุน  และการได้มาซึ่งเงินทุนจึงเป็นจุดเริ่มแรกที่มีความสำคัญต่อผู้ประกอบการที่สามารถเข้ามาดำเนินธุรกิจอุตสาหกรรมได้
3) ปัจจัยด้านวัตถุดิบ  วัตถุดิบเป็นปัจจัยการผลิตที่จะถูกป้อนเข้ามาในกระบวนการผลิต และผลิตออกมาเป็นสินค้า ดังนั้น จึงมีความสำคัญยิ่งต่อการดำเนินธุรกิจหรืออุตสาหกรรม การพิจารณาความสำคัญของวัตถุดิบจะต้องพิจารณาทั้งปริมาณและคุณภาพของวัตถุดิบด้วย
4) ปัจจัยด้านผู้ประกอบการ ผู้ประกอบการเป็นผู้ที่รับภาระความเสี่ยงในการดำเนินธุรกิจ โดยรวบรวมปัจจัยทั้ง 3 เข้าด้วยกัน ซึ่งได้แก่ ที่ดินหรือวัตถุดิบ แรงงานและทุน เมื่อผลิตสินค้าออกมาแล้วนำไปจำหน่ายในตลาด ภาวะความเสี่ยงที่ต้องเผชิญ คือ อาจขาดทุนได้หากบริหารบกพร่อง ในประเทศกำลังพัฒนาให้การสนับสนุนหรือส่งเสริมผู้ประกอบการน้อยกว่าประเทศพัฒนาเป็นอย่างมาก

บทบาทหน้าที่สำคัญของผู้ประกอบการ คือ 
1. ผู้ประกอบการเป็นผู้รวบรวมทรัพยากรต่างๆ ได้แก่ ที่ดิน แรงงาน ทุน  และนำไปผลิตสินค้าและบริการ  เป็นผู้ผลักดันให้เกิดการผลิตและมีผลผลิตขึ้น
2. ผู้ประกอบการมีหน้าที่ในการตัดสินใจทางธุรกิจ ที่มิใช่การตัดสินใจในงานประจำ หากแต่เป็นการตัดสินใจภายใต้สถานการณ์ที่เปลี่ยนแปลงตลอดเวลา
3. ผู้ประกอบการอาจเป็นบุคคลที่สร้างสรรค์สิ่งใหม่ๆ ให้มีการเปลี่ยนแปลงที่ดีขึ้น
4. ผู้ประกอบการต้องเป็นบุคคลที่รับภาระความเสี่ยงจากการประกอบการ
เทคโนโลยี   มีประเด็นสำคัญที่ควรพิจารณา คือ การเลือกใช้เทคโนโลยี การประเมินความเหมาะสมของเทคโนโลยี รัฐบาลกับการได้มาซึ่งเทคโนโลยีของเอกชน ซึ่งประเด็นเหล่านี้จะต้องได้รับการศึกษาและพิจารณาให้รอบคอบ เพื่อให้เกิดผลดีอย่างแท้จริงต่อระบบเศรษฐกิจ ซึ่งจะมีผลกระทบต่อการดำเนินธุรกิจโดยทั่วไป
เทคโนโลยีสามารถทำให้ฟังก์ชันการผลิตเปลี่ยนแปลงไป กล่าวคือ อาจผลิตสินค้าได้ในจำนวนเท่าเดิม โดยใช้ปัจจัยการผลิตน้อยลง หรือใช้ปัจจัยจำนวนเท่าเดิม แต่ผลิตสินค้าได้มากขึ้น ซึ่งทำให้ต้นทุนการผลิตลดลง 
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นอกจากการใช้ปัจจัยการผลิตลดลงแล้ว ยังทำให้การผลิตมีประสิทธิภาพ (Productivity) สูงขึ้น ซึงจะส่งผลให้เศรษฐกิจขยายตัวเร็วขึ้น 

เทคโนโลยีสามารถทำให้โครงสร้างตลาดเปลี่ยนแปลงได้  จากตลาดผูกขาดมาเป็นตลาดแข่งขันอย่างสูงอันเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยี
บทบาทของรัฐ  มีความสำคัญต่อการดำเนินธุรกิจค่อนข้างสูง เพราะมีผลทั้งทางบวก (Subsidy)  เช่น การอุดหนุน และการสนับสนุนอำนวยความสะดวกในด้านถนนหนทาง และสาธารณูปโภค ทางด้านลบ ได้แก่ การเก็บภาษีอากร นอกจากนั้น มาตรการในด้านการควบคุมราคา ก็จะเป็นผลบวกแก่ธุรกิจบางกลุ่มและเป็นผลทางลบแก่ธุรกิจบางกลุ่ม 
บทบาทของรัฐบาลที่มีผลกระทบโดยตรงต่อธุรกิจ ได้แก่ บทบาทในด้านภาษีอากร 
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จากกราฟ เมื่อมีการเก็บภาษี ปริมาณและราคาที่ทำให้ยอดขายสูงสุดคือ Q1 และ P1 ตามลำดับ ซึ่งเป็นปริมาณและราคาที่ทำให้ยอดขายสูงสุดโดยไม่มีเงื่อนไขอื่น แต่โดยทั่วไป ผู้บริหารหรือเจ้าของธุรกิจมักจะกำหนดกำไรขั้นต่ำไว้ สมมติว่า กำไรขั้นต่ำที่กำหนดไว้คือ (0 ดังนั้น ธุรกิจจะต้องขายสินค้าในปริมาณ Q2 โดย Q2 < Q1 และราคาที่กำหนด คือ P2 โดย P2 > P1 เมื่อมีการเก็บภาษีเกิดขึ้น เส้นกำไรลดต่ำลง ปริมาณการขายที่จะไม่ทำให้กำไรขั้นต่ำที่กำหนดไว้เปลี่ยนแปลงไป คือ หน่วยธุรกิจต้องลดปริมาณขายลงอีกเหลือเพียง Q3 โดย Q3 < Q2  และราคาขายจะสูงขึ้นเป็น P3 โดย P3 > P2  นี่เป็นภาวะที่เกิดขึ้นในระยะสั้น 

จะเห็นได้ว่า เมื่อเป้าหมายของธุรกิจเปลี่ยนแปลง ผลกระทบจากการเก็บภาษีบนผลกำไรก็จะเปลี่ยนไปด้วย ผลกระทบต่อปริมาณขายและราคาจะเกิดขึ้นทันทีในระยะสั้น 
บทบาทในด้านการควบคุมราคา  เป็นการแทรกแซงกลไกตลาด โดยมีเป้าหมายช่วยเหลือผู้บริโภค หากราคาสินค้าสูงเกินไป และช่วยเหลือผู้ผลิตหากราคาสินค้าต่ำเกินไป
การควบคุมราคาเมื่อตลาดแข่งขันสมบูรณ์ ที่ผู้ขายแต่ละรายจะไม่มีอำนาจในการกำหนดราคา  ราคาที่ซื้อขายจจะถูกกำหนดโดยอุปสงค์และอุปทานของตลาด 
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จากกราฟ Pe  คือ ราคาที่ตลาดกำหนด  Pc  คือ ราคาขั้นสูงที่รัฐบาลกำหนด ซึ่งต่ำกว่าราคาที่ตลาดกำหนด จึงเกิดอุปสงค์ส่วนเกิน ณ ราคานี้ ผลลัพธ์ที่ตามมาคือ เกิดตลาดมืด หมายถึง ผู้ซื้อที่รายได้ดีจะทำผิดกฎหมาย โดยซื้อสินค้าในราคาสูงกว่าที่รัฐบาลกำหนด ผลที่ตามมาอีกประการ คือ การแบ่งสรรปันส่วน จากภาพ ความต้องการสินค้า ณ ระดับราคา Pc  มีถึง QD หน่วย แต่มีสินค้าให้ซื้อเพียง QS หน่วยเท่านั้น เพื่อให้สินค้าได้ถึงมือผู้บริโภคทุกครัวเรือน แต่ความต้องการจะถูกจำกัดให้น้อยลง โดยจำนวนสินค้า Qs  นั้น จะนำไปแบ่งปันทุกครัวเรือน แต่ละครัวเรือนจะได้รับสินค้าน้อยลงเมื่อเทียบกับภาวะปกติ
การควบคุมราคาเมื่อตลาดมีอำนาจผูกขาด  ย่อมหมายถึง ผู้ขายมีอำนาจในการกำหนดราคาขายสินค้าของตนเอง และราคาที่กำหนด จะเป็นราคาที่ทำให้ผู้ขาย ได้รับกำไรสูงสุด คือ ราคาที่ทำให้ MR เท่ากับ MC การกำหนดราคาขั้นสูงที่ดีที่สุดของรัฐบาล คือ กำหนดราคาให้เท่ากับ MC 
[image: image1.emf]0

ทุน

Q = 100

แรงงาน

L

L



Q



= 100

K

K






หากรัฐบาลปล่อยให้ผู้ผูกขาดกำหนดราคาเอง เขาจะกำหนดราคาที่ Pm โดยขายสินค้าในปริมาณ Qm ซึ่งราคาดังกล่าวจะสูงกว่า MC หากรัฐบาลกำหนดราคาขั้นสูงให้เท่ากับ  MC คือที่จุด A ซึ่งผู้ผูกขาดจะต้องขายตามราคาที่กำหนดขึ้น  เมื่อเป็นเช่นนี้ เส้น MR ของผู้ผูกขาด จะกลายเป็นเส้น PcA และ ณ จุด A ค่าของ  MR จะเท่ากับ MC ซึ่งผู้ผูกขาดก็จะได้กำไรสูงสุด หากคิดตามเส้น MR ใหม่ ซึ่งกรณีนี้ สินค้าจะไม่ขาดแคลนและไม่มีสินค้าส่วนเกิน การกำหนดราคา ณ จุด ซึ่งราคาที่กำหนดเท่ากับ MC จึงนับว่าเป็นการกำหนดราคาที่ดีที่สุด แต่จุด A นั้นหาได้ยากมาก เพราะการประมาณค่าอุปสงค์ และ MC เป็นสิ่งที่ทำไม่ได้ง่ายๆ 
บทบาทของรัฐในด้านการเงินระหว่างประเทศ คือ การควบคุมอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ หากอัตราแลกเปลี่ยนมีเสถียรภาพย่อมเกิดผลดีต่อการคิดและตัดสินใจทางธุรกิจ บทบาทของรับฐาลในด้านการตั้งนิคมอุตสาหกรรม ทั้งนี้เพื่อช่วยเหลือนักลงทุนและต้องการกระจายความเจริญไปสู่ภูมิภาค เป็นการลดการกระจุกตัวของอุตสาหกรรมที่อยู่ในเมือง  และบทบาทในด้านนโยบายการเงิน คือ การควบคุมภาวะเงินเฟ้อ และมิให้เกิดเงินฝืด เพื่อให้ภาะเศรษฐกิจไม่ปั่นป่วน เกิดผลดีโดยตรงต่อธุรกิจ 
บทบาทของรัฐบาลที่มีผลกระทบโดยอ้อมต่อธุรกิจ ได้แก่ การอำนวยความสะดวกในเรื่องถนนหนทาง สาธารณูปโภค การดูแลเรื่องมลภาวะสิ่งแวดล้อม การอนุรักษ์สิ่งแวดล้อมและธรรมชาติ
*******************************************

2)  ถ้าท่านถูกมอบหมายให้เป็นผู้วางแผนกลยุทธ์ระดับของบริษัท จะกำหนดขั้นตอนอย่างไรบ้าง
 ตอบ     

กลยุทธ์ระดับบริษัท (Coporate-level Strategic Planning) หมายถึง กลยุทธ์ที่ระบุว่าธุรกิจอะไรที่องค์การดำเนินอยู่ ใช้กลยุทธ์อย่างไรที่สร้างความเข้มแข็งทางด้านตำแหน่งทางการแข่งขันขององค์การ และจะมีการจัดสรรทรัพยากรอย่างไรระหว่างธุรกิจ

ขั้นตอนในการวางแผนกลยุทธ์ระดับบริษัท ประกอบด้วย 5 ขั้นตอนดังนี้

ขั้นที่ 1 การประเมินสถานการณ์
1. การประเมินสภาวะแวดล้อมภายนอก
มีจุดประสงค์เพื่อการวางแผนกลยุทธ์ระดับบริษัทซึ่งจะมุ่งวิเคราะห์สภาวะทั่วไปของอุตสาหกรรม
ที่เกี่ยวข้องในการดำเนินธุรกิจของกิจกรรมโดยการศึกษาสภาวะแวดล้อมทางเศรษฐกิจ สภาวะทางสังคม ทางกฎหมาย การเมืองและเทคโนโลยีที่มีผลโดยตรงต่อบริษัท พร้อมทั้งคาดคะเนในอนาคตว่า สภาวะแวดล้อมจะมีแนวโน้มเปลี่ยนไปอย่างไร และบริษัทควรมีจุดยืนอย่างไร สภาวะแวดล้อมภายนอกประเมินจาก
1.1 ภาพรวมทางเศรษฐกิจ เช่น อัตราการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจ อัตราเงินเฟ้อ อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ อัตราการว่างงาน อัตราแลกเปลี่ยนเงินตราต่างประเทศ  อัตราการเจริญเติบโตของประชากรในพื้นที่สำคัญที่บริษัทสนใจ อัตราการกระจายรายได้ อัตราการเติบโตของบริษัทที่มีความสำคัญ 
1.2 การวิเคราะห์เรื่องสำคัญของภาคอุตสาหกรรมและตลาด เป็นการวิเคราะห์สภาพทั่วไปของอุตสาหกรรมที่เกี่ยวข้องในการดำเนินธุรกิจของกิจการและตลาดที่เป็นเป้าหมายซึ่งเป็นสภาพทั่วไปภายในประเทศ 
1.3 แนวโน้มทางเทคโนโลยี สังคม การเมือง กฎหมาย และทรัพยากรมนุษย์   กรณีที่บริษัทอยู่ในอุตสาหกรรมที่มีเทคโนโลยีระดับสูง การเปลี่ยนแปลงของเทคโนโลยีจะมีความสำคัญต่อการเลือกจุดยืนของบริษัท 
2. การประเมินสภาวะแวดล้อมภายใน
มีผลต่อการดำเนินธุรกิจ  จึงเน้นการวิเคราะห์จุดแข็ง จุดอ่อน จากสภาวะแวดล้อมภายในเพื่อกำหนดกลยุทธ์ระดับบริษัท ดังนี้

2.1 ภารกิจหลักของบริษัท  หมายถึง ถ้อยแถลงหรือข้อความที่แสดงถึงขอบเขตการดำเนินงานในปัจจุบันและอนาคตของบริษัท ในด้านที่เกี่ยวกับผลิตภัณฑ์ ตลาด พื้นที่ดำเนินงาน และความสามารถของบริษัทในอันที่จะบรรลุถึงความได้เปรียบในระยะยาว

2.2 การแบ่งส่วนธุรกิจ หมายถึง การแบ่งภารกิจหลักของบริษัทให้แก่หน่วยธุรกิจ เชิงกลยุทธ์แต่ละหน่วย เพื่อนำไปกำหนดกลยุทธ์ระดับหน่วยธุรกิจและกลยุทธ์การดำเนินงานตามหน้าที่ในแต่ละด้านต่อไป

2.3 กลยุทธ์แนวนอน หมายถึง การกำหนดความสัมพันธ์ระหว่างหน่วยธุรกิจแต่ละหน่วยในบริษัทว่ามีความสัมพันธ์กันอย่างไร เพื่อประโยชน์ในการประสานงานและป้องกันข้อขัดแย้งที่จะเกิดขึ้น

2.4 การบูรณาการแนวดิ่ง  หมายถึง การกำหนดสายการบังคับบัญชาในการดำเนินงานของบริษัท พร้อมทั้ง การกำหนดอำนาจหน้าที่และความรับผิดชอบของแต่ละระดับ เพื่อที่จะให้ภารกิจหลักของบริษัทมีช่องทางที่จะมีการนำไปปฏิบัติได้จริง

2.5 ปรัชญาของบริษัท หมายถึง ข้อความที่แสดงเจตนารมณ์ของบริษัทที่ค่อนข้างจะถาวรในเรื่องของ (1) ความสัมพันธ์ของบริษัทกับผู้ที่เกี่ยวข้อง (2) วัตถุประสงค์อย่างกว้างๆ ของบริษัท (3) นโยบายพื้นฐานของบริษัทในด้านการจัดการ การจัดองค์การ การจัดการทรัพยากรมนุษย์ การเงิน การตลาด และเทคโนโลยี  (4) คุณค่าทางจริยธรรม ความเชื่อ และพฤติกรรมขององค์การ

2.6 กลยุทธ์พิเศษของบริษัท คือ กลยุทธ์ที่กำหนดออกมาเพื่อตอบสนองต่อเหตุการณ์วิกฤตที่เกิดขึ้นโดยไม่คาดฝัน จึงมีลักษณะเป็นกลยุทธ์เฉพาะกิจที่เกิดขึ้นโดยไม่มีแนวนโยบายล่วงหน้า

ขั้นที่ 2 การกำหนดจุดโฟกัสวิสัยทัศน์เชิงกลยุทธ์

จากการประเมินสภาวะแวดล้อมทั้งภายนอกและภายใน ทำให้ทราบถึงจุดแข็ง จุดอ่อน โอกาส และอุปสรรค ทำให้บริษัททราบว่าจะวางแผนกลยุทธ์ไปในทิศทางใด 

เทคนิคการวิเคราะห์โฟกัสเชิงกลยุทธ์ที่นิยมวิธีหนึ่ง คือ วิธีแมททริกซ์ SWOT 

ขั้นที่ 3 การสร้างกลยุทธ์ระดับบริษัท  มี 3 ประเภท คือ
1. กลยุทธ์ที่มีเสถียรภาพ  บริษัทที่เน้นการดำเนินธุรกิจที่ก้าวไปอย่างมั่นคง จะมีการเปลี่ยนแปลงเพื่อภาวะการแข่งขันน้อยมาก  หรือแทบจะไม่มีการเปลี่ยนแปลงเลย จึงมุ่งที่การใช้ทรัพยากรเพื่อรักษาภารกิจหลักและเป้าหมายเดิมเอาไว้ หรือ การเพิ่มความสำเร็จของบริษัทด้วยอัตราคงที่เท่ากันทุกปี
กลยุทธ์การไม่เปลี่ยนแปลงหรือการรักษาสถานภาพเดิม หมายถึง การที่ธุรกิจรักษาสภาพยอดขายไว้ อย่างคงที่ไม่เปลี่ยนแปลง
กลยุทธ์การทำกำไรอัตราคงที่  หมายถึง การดำเนินธุรกิจโดยกำหนดให้มีกำไรจากการขายในอัตราคงที่
กลยุทธ์การก้าวอย่างรอบคอบหรือยั่งยืน หมายถึง การกำหนดให้ธุรกิจมีการเจริญเติบโตอย่างมั่นคง โดยพิจารณาความเหมาะสมกับสภาพแวดล้อมทั้งภายในและภายนอกองค์การอย่างรอบคอบเพียงพอ
2. กลยุทธ์การเจริญเติบโต หมายถึง การเพิ่มยอดขาย การลดต้นทุน และการเพิ่มกำไรให้สูงขึ้น โดยการลดต้นทุน จะมีความสำคัญมากที่สุด กลยุทธ์การเจริญเติบโตมี 2 ชนิดคือ 
การมุ่งความเชี่ยวชาญ หมายถึง การเจริญเติบโตโดยการใช้ทรัพยากรมุ่งอุตสาหกรรมเดิม  สายผลิตภัณฑ์เดียว ตลาดและเทคโนโลยีเดียว  การมุ่งความเชี่ยวชาญมี 2 แบบ คือ 
(1) การมุ่งความเชี่ยวชาญตามแนวนอน การเจริญเติบโตโดยการขยายตัว เข้าสู่ตลาดส่วนอื่น เพื่อเพิ่มยอดขายและกำไร
(2) การมุ่งความเชี่ยวชาญตามแนวดิ่ง  การเจริญเติบโตโดยการเข้าไปในการดำเนินกิจการจัดหาวัตถุดิบ หรือจัดจำหน่ายผลิตภัณฑ์ของบริษัท
การกระจายธุรกิจ หมายถึง การเจริญเติบโตโดยการเพิ่มสายผลิตภัณฑ์ หรือก้าวสู่ตลาดอุตสาหกรรมอื่น การกระจายธุรกิจมี 2 แบบ คือ
(1) การกระจายธุรกิจแบบเกาะกลุ่มเป็นการเพิ่มผลิตภัณฑ์ที่เกี่ยวข้องกับบริษัท




(2) การกระจายธุรกิจแบบไม่เกาะกลุ่ม เป็นการเพิ่มผลิตภัณฑ์ที่ไม่เกี่ยวข้องผลิตภัณฑ์ที่บริษัทมีอยู่เดิม


กลยุทธ์การเจริญเติบโต ไม่ว่าจะเป็นการมุ่งความเชี่ยวชาญ หรือ การกระจายธุรกิจสามารถพัฒนาทั้งภายในและภายนอกบริษัท ซึ่งแบ่งเป็น

ก.การกระจายธุรกิจกลยุทธ์การเจริญเติบโตจากภายใน  หมายถึง การเจริญเติบโตที่มุ่งการขายผลิตภัณฑ์ใหม่และตลาดใหม่ของบริษัทขึ้นเอง
       ข.การกระจายธุรกิจกลยุทธ์การเจริญเติบโตจากภายนอก  หมายถึง การเจริญเติบโตด้วยการซื้อบริษัท การควบบริษัท หรือการร่วมลงทุน
3. กลยุทธ์การตัดทอน หมายถึง กลยุทธ์ที่พยายามจะแก้ไขปัญหาการดำเนินงานของบริษัท ด้วยการมุ่งกดดันให้เกิดประสิทธิภาพสูงขึ้น ซึ่งประกอบด้วย
กลยุทธ์การฟื้นฟูหรือการปรับเปลี่ยน หมายถึง กลยุทธ์ที่พยายามรักษาบริษัทให้อยู่รอดด้วยการลดขนาดและต้นทุนที่ไม่สำคัญลง แล้วพัฒนาโครงการเพื่อสร้างความมั่นคงแก่บริษัทที่ลดขนาดลงแล้ว
กลยุทธ์การไม่ลงทุน หมายถึง การตัดสินใจระงับการลงทุนเมื่อเกิดสถานการณ์วิกฤต
กลยุทธ์บริษัทเชลย หมายถึง การเลือกการพึ่งพาบริษัทที่จัดจำหน่ายผลิตภัณฑ์รายใหญ่ รายใดรายหนึ่ง
กลยุทธ์การเลิกดำเนินงาน หมายถึง การตัดสินใจเลิกกิจการเมื่อพิจารณาว่าไม่สามารถอยู่รอด

ขั้นที่ 4 การจัดสรรทรัพยากรระดับบริษัท ผู้บริหารระดับสูง ต้องตัดสินใจในการใช้ทรัพยากรที่มีอยู่อย่างจำกัด ให้เกิดประโยชน์สูงสุดต่อบริษัท โดยการจัดสรรทรัพยากรให้แก่การดำเนินงานระดับต่างๆ ภายในบริษัท

กระบวนการจัดสรรทรัพยากรโดยแท้จริงแล้วคือ กระบวนการการสร้างคุณค่า กล่าวคือ เป็นการกำหนดการใช้ทรัพยากรทางเศรษฐกิจ โดยเฉพาะอย่างยิ่ง ต้นทุนให้เกิดประสิทธิผลของต้นทุน  ซึ่งอาศัยหลักการบริหารทางการเงินโดยกำหนดการใช้จ่ายของบริษัทและการจัดหาเงินทุนให้เหมาะสม ผู้บริหารที่คำนึงถึงประสิทธิผลของต้นทุน จะต้องพิจารณาว่าทำอย่างไร  การใช้เงินของบริษัทจึงจะทำให้ได้ผลตอบแทนสูงสุด เกณฑ์ที่นิยมใช้ในการวิเคราะห์ประสิทธิผลของต้นทุนได้แก่
(1) อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน (Return on Investment : ROI)

(2) อัตราผลตอบแทนจากส่วนของเจ้าของ (Return on Equity : ROE)

(3) ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (Return on Asset : ROA)

(4) ผลตอบแทนจากยอดขาย (Return on Sales : ROS)


ขั้นที่ 5 การจัดโครงสร้างพื้นฐานทางการจัดการในระดับบริษัท  ที่ผู้บริหารระดับสูงต้องพิจารณาตัดสินใจกำหนดขึ้นได้แก่
1. โครงสร้างองค์การและระบบทางการบริหาร ต้องอาศัยการวิเคราะห์งานแล้วจัดกลุ่มกิจกรรมที่เหมือนกัน ประเภทเดียวกัน มาจัดเป็นแผนกงาน เกณฑ์การจัดแผนกที่นิยมใช้กัน คือ การแบ่งตามหน้าที่ ตามผลิตภัณฑ์ ตามตลาด ตามพื้นที่ และรูปแบบโครงสร้างที่เหมาะสมสำหรับการจัดการด้านกลยุทธ์ ได้แก่ แบบเมตริกซ์  


การจัดระบบทางการจัดการ หมายถึง การจัดความสัมพันธ์ระหว่างหน้าที่การวางแผนด้านกลยุทธ์กับหน้าที่ทางการจัดการอื่น ได้แก่ การจัดการองค์การ การอำนวยการ และการควบคุมให้สามารถทำงานประสานกันได้อย่างต่อเนื่อง รูปแบบการจัดการที่นิยมใช้ คือ ศูนย์ความรับผิดชอบ (Responsibility Center) ซึ่งเป็นรูปแบบที่อาศัยการผสมผสานแนวคิด ในหลายเรื่อง ทั้งในเรื่องการวางแผน การควบคุม และประสิทธิผลต้นทุน
2. การจัดหาทรัพยากรมนุษย์ที่เป็นบุคคลระดับสำคัญ  เป็นหน้าที่ซึ่งผู้บริหารระดับสูงต้องตัดสินใจในการสรรหา คัดเลือกบุคลากรที่มีความสามารถ เข้ามาทำงานในตำแหน่งที่สำคัญของบริษัท ซึ่งจะมีบทบาทในการเป็นผู้นำ  และเป็นผู้ริเริ่มการจัดการด้านกลยุทธ์ ฉะนั้นการจัดการทรัพยากรมนุษย์ในระดับนี้ จึงเป็นเรื่องที่ส่งผลกระทบต่อความสำเร็จของบริษัท
***********************************************
3) จงอธิบายบทบาทของระบบสารสนเทศในทางธุรกิจพอสังเขป
ตอบ  

การมีความเข้าใจในเรื่องระบบสารสนเทศ เป็นสิ่งจำเป็นสำหรับผู้บริหารยุคใหม่  เพราะทุกองค์กรจะอยู่รอดได้ก็ต้องพึ่งพาระบบการบริหารจัดการที่ดี  ระบบสารสนเทศจึงมีบทบาทในองค์กรธุรกิจเนื่องจากการเปลี่ยนแปลงในสภาพแวดล้อมของการดำเนินธุรกิจ ดังนี้

1. การเกิดขึ้นของเศรษฐกิจโลกใหม่ เนื่องจากการเจริญเติบโตของเศรษฐกิจในประเทศอุตสาหกรรมทั่วโลกมีที่มาจากธุรกิจนำเข้าและส่งออก และได้มีพัฒนาการไปถึงการทำธุรกิจระดับโลก  สารสนเทศธุรกิจในทุกด้านจึงมีความสำคัญในการดำเนินธุรกิจและสร้างโอกาสใหม่ๆ ทางธุรกิจ ระบบสารสนเทศได้ช่วยอำนวยความสะดวกในเรื่องการติดต่อสื่อสาร การวิเคราะห์โอกาสและปัญหาในธุรกิจ

2. การปรับเปลี่ยนจากยุคเศรษฐกิจสังคมแบบอุตสาหกรรมมาสู่ยุคสังคมแบบอิงองค์ความรู้และสารสนเทศ ดังนั้น องค์ความรู้และสารสนเทศจึงเป็นกุญแจหลักที่จะนำไปสู่การสร้างความมั่งคั่งให้ธุรกิจ  องค์ความรู้และสารสนเทศเหล่านั้น ได้กลายมาเป็นพื้นฐานของการสร้างการบริการและผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ  ตัวอย่างเช่น สินค้าประเภทบัตรเครดิต และเกมคอมพิวเตอร์ ซึ่งสินค้าเหล่านี้ต้องการการเรียนรู้และความรู้ในการสร้างสรรค์ให้เกิดขึ้น ระบบสารสนเทศจึงมีบทบาทอย่างมากต่อสินค้าและบริการของยุคเศรษฐกิจใหม่นี้

ในอุตสาหกรรมทุกประเภท เทคโนโลยีสารสนเทศถือเป็นทรัพย์สินเชิงกลยุทธ์ทั้งของธุรกิจและผู้บริหาร การจัดทำสารสนเทศและองค์ความรู้เผยแพร่ให้แก่พนักงานในองค์การได้อย่างเหมาะสม และการช่วยให้ผู้บริหารสามารถใช้ทรัพยากรองค์ความรู้ในองค์การได้อย่างสูงสุด ต้องพึ่งพาระบบสารสนเทศเสมอ ดังนั้น การตัดสินใจของฝ่ายจัดการในเรื่องของการใช้เทคโนโลยีสารสนเทศในองค์การจึงเป็นปัจจัยสำคัญต่อความเจริญรุ่งเรืองและความอยู่รอดของกิจการ 

3. การปรับเปลี่ยนของธุรกิจ กล่าวคือ ธุรกิจแบบดั้งเดิม ซึ่งมีการจัดแบ่งองค์การตามหน้าที่การทำงาน มีสายการบังคับบัญชาแบบบนลงล่าง มีการตัดสินใจแบบรวมศูนย์ และมีมาตรฐานการการปฏิบัติงานที่ชัดเจน เพื่อรองรับการผลิตสินค้าหรือบริการแบบขนานใหญ่  ในขณะที่ธุรกิจแบบใหม่ จะมีสายการบังคับการบังคับบัญชาที่สั้นลง มีการตัดสินใจแบบกระจายศูนย์ พนักงานสามารถปฏิบัติหน้าที่ได้ยืดหยุ่นมากขึ้น โดยอาศัยสารสนเทศที่ดีเพื่อที่จะผลิตสินค้าหรือบริการในรูปแบบเฉพาะตามความต้องการของลูกค้า เพื่อให้บริการอย่างเหมาะสมต่อลูกค้าในตลาดแบบเจาะจง

ในด้านการจัดการ ผู้จัดการแบบดั้งเดิมจะทำงานตามแผนการที่กำหนดอย่างแน่นอน การทำงานของผู้บริหารยุคใหม่จะมีความยืดหยุ่นมากกว่า  มีการทำงานแบบเป็นทีม โดยเน้นเป้าหมายต่อการบริการลูกค้าเป็นหลัก และมีแนวโน้มการทำงานอย่างมืออาชีพ มีความรู้ที่จะทำงานให้มีประสิทธิภาพ ซึ่งต้องอาศัยการสนับสนุนจากระบบสารสนเทศ และเทคโนโลยีสารสนเทศ  จึงกล่าวได้ว่าระบบเทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร นำมาซึ่งการเปลี่ยนแปลงในองค์การขนานใหญ่ และการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจและสังคมโดยรวมของประเทศ
****************************************
4) การพยากรณ์ธุรกิจมีความสำคัญอย่างไร จงยกตัวอย่างการพยากรณ์ธุรกิจกรณีใด กรณีหนึ่งมาเป็นตัวอย่าง
ตอบ  
การพยากรณ์ธุรกิจ หมายถึง  การคาดคะเนสิ่งที่จะเกิดขึ้นกับธุรกิจในอนาคต โดยการวิเคราะห์ข้อมูลในอดีต ข้อมูลปัจจุบัน และจากประสบการณ์ 
การพยากรณ์ธุรกิจ เป็นปัจจัยสำคัญที่ผู้บริหาระดับสูงใช้ในการคาดการณ์การเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจ  สังคม การเมือง เทคโนโลยี การแข่งขัน ธรรมชาติและอื่นๆ   ผลของการพยากรณ์ธุรกิจเป็นสิ่งที่ผู้บริหารธุรกิจใช้ในการพิจารณาวางแผนและตัดสินใจทางธุรกิจ โดยที่การวางแผนและการตัดสินใจที่เหมาะสม ขึ้นอยู่กับความแม่นยำของการพยากรณ์ธุรกิจ  จึงกล่าวได้ว่า ความอยู่รอดและความได้เปรียบในการแข่งขันของธุรกิจในส่วนที่สำคัญขึ้นอยู่กับผลการพยากรณ์ธุรกิจ
การดำเนินธุรกิจ เป็นการดำเนินการภายใต้สภาพแวดล้อมที่ไม่แน่นอน แต่ต้องทำการตัดสินใจในสิ่งที่มีผลกระทบต่อองค์การในอนาคต  เพราะเหตุผลที่การพยากรณ์มีความสำคัญต่อการตัดสินใจในธุรกิจ จึงได้มีการพัฒนาเทคนิคการพยากรณ์ที่ทันสมัยมาใช้ ตลอดจนมีการนำคอมพิวเตอร์มาใช้ในการวิเคราะห์และตัดสินใจ
การพยากรณ์มีความสำคัญต่อองค์การ เพราะการดำเนินกิจการธุรกิจต่างๆ เป็นการดำเนินการภายใต้การเปลี่ยนแปลงตลอดเวลา  องค์การที่ไม่สามารถปรับเปลี่ยนได้เร็วเท่าทันการเปลี่ยนแปลง จะไม่สามารถมองเห็นอนาคตขององค์การได้อย่างแม่นยำ ไม่ว่าจะในระดับใดขององค์การ ซึ่งนับได้ว่าเป็นเคราะห์กรรมของธุรกิจที่จะดำเนินไปสู่ความล่มสลายในที่สุด
การพยากรณ์ธุรกิจที่ดีและแม่นยำเป็นที่ต้องการของผู้บริหารในทุกระดับ  เพราะธุรกิจและองค์กรของรัฐจะต้องวางแผนที่จะทำให้ธุรกิจดำเนินต่อไปตามเงื่อนไขจุดอ่อนที่จะเกิดขึ้นในอนาคต   นอกจากนั้น การพยากรณ์ธุรกิจใช้ในการวางแผนทุกระดับตำแหน่งและหน้าที่ และทุกชนิดขององค์การ ทั้งในด้านการเงิน  การตลาด การบริหารบุคคล  และการผลิต ทั้งในองค์การภาครัฐ ภาคเอกชน กลุ่มทางสังคม และพรรคการเมืองระดับชาติ
สรุปความสำคัญของการพยากรณ์ธุรกิจที่มีต่องค์การธุรกิจ ดังนี้
1. ทำให้ผู้บริหารทราบขนาดของความต้องการผลิตภัณฑ์ของตลาด และลดความไม่แน่นอนในอนาคต
2. ทำให้ผู้บริหารสามารถใช้ผลการพยากรณ์เป็นข้อมูลในการวางแผนทั้งในระดับบริษัท  ระดับธุรกิจและระดับหน้าที่ได้อย่างเหมาะสม เพื่อความอยู่รอดและความได้เปรียบในการแข่งขันทางธุรกิจ
3. ทำให้ผู้บริหารสามารถใช้ผลในการพยากรณ์ธุรกิจมาพิจารณาวิเคราะห์สภาวะแวดล้อม การแข่งขันและวิเคราะห์ธุรกิจ รวมทั้งกำหนดวิสัยทัศน์ พันธกิจ เป้าหมาย วัตถุประสงค์ แผนกลยุทธ์ และแผนปฏิบัติการได้อย่างเหมาะสมกับสภาวะการณ์ 
4. ทำให้ธุรกิจสามารถจัดสรรทรัพยากรได้อย่างเหมาะสม
5. ทำให้ธุรกิจลดความสูญเสียต่างๆ ที่อาจเกิดกับธุรกิจลงได้
6. ทำให้เกิดการประสานงาน และประสานการใช้ทรัพยากรของธุรกิจให้เป็นไปอย่างมีประสิทธิภาพ
7. สร้างผลตอบแทน ให้กับผู้มีส่วนได้ส่วนเสียในระดับที่เป็นที่พึงพอใจสูงสุด

**************************************

5)  จงอธิบายถึงกระบวนการวางแผนปฏิบัติการมาพอเข้าใจ
ตอบ   


เมื่อองค์การได้มีการพยากรณ์ธุรกิจ และนำผลการพยากรณ์ไปวางแผนธุรกิจ  โดยการกำหนดแผนกลยุทธ์ในระดับบริษัท ระดับธุรกิจและระดับหน้าที่แล้ว ผู้บริหารองค์การในทุกระดับ จะได้ทราบทิศทางในการจัดการองค์การ ซึ่งในทางปฏิบัติ ผู้บริหารระดับสูงจะต้องสื่อสารให้ผู้บริหารในทุกระดับได้ทราบ แผนกลยุทธ์ขององค์การทั่วกันทุกคน 

ขั้นตอนต่อไปหลังจากการจัดทำแผน  คือ การนำแผนกลยุทธ์ไปสู่การปฏิบัติอย่างมีประสิทธิภาพ  โดยการจัดทำแผนปฏิบัติที่สอดคล้องกับแผนกลยุทธ์ ผู้บริหารองค์การต้องตรวจสอบความเหมาะสม สอดคล้องกับภาวะการณ์ของโครงสร้างองค์การ  ระบบการดำเนินงาน ทรัพยากรมนุษย์ สไตล์การบริหารของผู้บริหาร และวัฒนธรรมองค์การ

แผนปฏิบัติการ เป็นแผนกำหนดกิจกรรมหรือการทำงานในรอบระยะเวลาที่กำหนดขึ้นล่วงหน้า  ซึ่งส่วนใหญ่จะกำหนดระยะเวลาในช่วงสั้นๆ  เพราะภาวะการณ์มีการเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็ว  แผนปฏิบัติการจะต้องมีความแน่นอนมากกว่าแผนอื่น   การวางแผนปฏิบัติกา ร จึงต้องมีความชัดเจนในการกำหนดแนวทางเพื่อบรรลุเป้าหมาย หรือความสำเร็จที่กำหนดไว้  แผนปฏิบัติการเป็นแผนที่มีความครอบคลุมทุกกิจกรรมของหน่วยงาน และเป็นแผนในขั้นการดำเนินกลยุทธ์  เพราะแผนปฏิบัติการต้องสนับสนุนและสอดคล้องเป็นไปในทางเดียวกับการวางแผนกลยุทธ์  และเป็นตัวขับเคลื่อนให้มีการดำเนินการตามแผนกลยุทธ์ 

การวางแผนปฏิบัติการ ต้องดำเนินการเป็นขั้นตอนตามกระบวนการ ซึ่งกระบวนการวางแผนปฏิบัติการ ประกอบด้วย 8 ขั้นตอน ตามลำดับดังนี้ 
1. การวิเคราะห์ข้อมูล
2. กำหนดวัตถุประสงค์
3. กำหนดกลยุทธ์
4. จัดสรรงบประมาณ
5. กำหนดวิธีปฏิบัติและผู้รับผิดชอบ
6. กำหนดเกณฑ์ในการประเมินผล
7. ดำเนินการตามแผน
8. การควบคุม ติดตาม และประเมินผล

********************************************

6)  การประเมินโครงการโดยไม่คำนึงถึงค่าของเงินตามเวลามีอะไรบ้าง จงยกตัวอย่าง
ตอบ 

การประเมินโครงการ แบบไม่คิดค่าปัจจุบันของเงิน มี 2 วิธี คือ ระยะเวลาคืนทุน และอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย

1. หลักเกณฑ์ระยะเวลาคืนทุน (Payback Period Criterion) วิธีระยะเวลาคืนทุนเป็นวิธีที่หาระยะเวลาที่กระแสเงินสดรับสุทธิสามารถคืนเงินลงทุน หรือมีค่าเท่ากับเงินลงทุนพอดี 

ระยะเวลาคืนทุน คือ ระยะเวลาที่ใช้ในการรอคอย ให้ได้รับเงินลงทุนเริ่มแรกกลับคืนมา จึงเป็นอัตราส่วนของเงินลงทุนเริ่มแรก กับกระแสเงินสดรับสุทธิต่อปี


สามารถคำนวณได้ดังนี้


ระยะเวลาคืนทุน = เงินลงทุนเริ่มแรก / เงินสดรับสุทธิต่อปี

เกณฑ์การตัดสินใจ จะยอมรับหรือปฏิเสธโครงการใด จะต้องมีการกำหนดระยะเวลาคืนทุนที่กิจการจะยอมรับได้

1) PP < PP ที่กำหนด ( ยอมรับโครงการ

2) PP > PP ที่กำหนด ( ปฏิเสธโครงการ

3) ถ้ามีหลายโครงการ และทุกโครงการมีระยะเวลาคืนทุนน้อยกว่าที่กำหนด แต่กิจการต้องเลือกเพียงโครงการเดียว จะเลือกโครงการที่มีระยะเวลาคืนทุนสั้นที่สุด

การคำนวณระยะเวลาคืนทุน มี 2 กรณี

1) เมื่อกระแสเงินสดรับเท่ากันทุกปี 


ระยะเวลาคืนทุน = เงินลงทุนเริ่มแรก / เงินสดรับสุทธิต่อปี

ตัวอย่าง  บริษัทแห่งหนึ่งมีโครงการลงทุนซื้อเครื่องจักรมาผลิตสินค้า โดยใช้เงินลงทุนเริ่มแรก 10 ล้านบาท คาดว่า โครงการนี้จะทำให้มีรายได้ในรูปเงินสดเพิ่มปีละ 2 ล้านบาท เป็นเวลาติดต่อกัน 6 ปี คำนวณหาระยะเวลาคืนทุนได้ดังนี้

ระยะเวลาคืนทุน = เงินลงทุนเริ่มแรก / เงินสดรับสุทธิต่อปี


             = 10,000,000 / 2,000,000

ระยะเวลาคืนทุน คือ 5 ปี
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จำนวนเงิน

 

:

 

ล้านบาท

เวลา

 

:

 

ปี

UR (รายรับสุทธิที่ไม่ได้คิดค่าปัจจุบัน:

Undiscounted Revenue)

10

5

IC (เงินลงทุนเริ่มแรก: Initial Cost)



2) เมื่อกระแสเงินสดรับสุทธิในแต่ละปีไม่เท่ากัน วิธีคำนวณโดยใช้สูตรไม่ได้ แต่จะหากระแสเงินสดรับสุทธิสะสม ตั้งแต่ปีแรก จนถึงปีที่ทำให้ที่ทำให้กระแสเงินสดรับสุทธิสะสม เท่ากับเงินลงทุนเริ่มแรกพอดี

ตัวอย่าง  บริษัทแห่งหนึ่ง มีโครงการสำรวจก๊าซ โดยมีเงินลงทุนเริ่มแรก 2,400,000 บาท คาดว่าโครงการนี้จะทำให้มีรายได้ ในรูปเงินสดเพิ่มขึ้น 4 ปี ตามลำดับ คือ 920,000 บาท  480,000 บาท 600,000 บาท 1,200,000 บาท อยากทราบว่า ระยะเวลาคืนทุนของโครงการนี้ เป็นเท่าใด


ปีที่
กระแลเงินสดรับสุทธิ
กระแสเงินสดรับสุทธิสะสม


 1
      920,000


920,000


2
      480,000 

            1,400,000


3
      600,000

            2,000,000
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            2,400,000


4 
   1,200,000

            3,200,000

เมื่อครบ 3 ปี จะได้รับเงินสดรับสุทธิสะสม 2,000,000 บาท เมื่อครบ 4 ปี จะได้รับเงินสดรับสุทธิสะสม 3,200,000 บาท เงินลงทุนเริ่มแรก 2,400,000 บาท จะได้คืนในช่วง 3 ถึง 4 ปี เพื่อให้ทราบแน่ชัดว่า 3 ปี กับอีกกี่เดือน จึงต้องเทียบบัญญัติไตรยางค์ ดังนี้

กระแสเงินสดรับสุทธิสะสม (3,200,000 – 2,000,000) = 1,200,000 บาท ใช้เวลาเดือน 12 เดือน

กระแสเงินสดรับสุทธิสะสม (2,400,000 – 2,000,000) =   400,000 บาท ใช้เวลาเดือน   (12 ( 400,000)











          1,200,000







             = 4  เดือน




ดังนั้น ระยะเวลาคืนทุน 3 ปี 4 เดือน

ข้อดีของระยะเวลาคืนทุน คือ

1) ง่ายต่อการคำนวณ

2)โครงการที่ขาดแคลนสภาพคล่อง หากระยะเวลาคืนทุนสั้น จะทำให้สภาพคล่องในอนาคตดียิ่งขึ้น โครงการที่มีความเสี่ยงมาก หากได้รับคืนทุนเร็ว จะช่วยลดความเสี่ยงได้

ข้อด้อยของระยะเวลาคืนทุน คือ

1) ไม่คำนึงถึงค่าของเงินตามเวลา

2) ไม่คำนึงถึงผลกำไรที่จะได้รับจากการลงทุน

2. วิธีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย (Average Rate of Return : ARR) วิธีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยเป็นวิธีหาอัตราผลตอบแทนของเงินลงทุนในโครงการว่า มีค่าเหมาะสมแก่การลงทุนหรือไม่  อย่างไร โดยคำนวณจากสูตรดังนี้

อัตราผลตอบแทนเฉลี่ยรายปี = กำไรสุทธิหลังจากหักภาษีเฉลี่ยรายปี / เงินลงทุนสุทธิเฉลี่ย

กำไรสุทธิหลังจากหักภาษีเฉลี่ยต่อปี = ผลรวมกำไรสุทธิตลอดอายุโครงการ / อายุโครงการ

เงินลงทุนสุทธิเฉลี่ย = (เงินลงทุนเริ่มแรก – มูลค่าซาก)/2
เกณฑ์การตัดสินใจ จะยอมรับหรือปฏิเสธโครงการ จะต้องกำหนดอัตราผลตอบแทนที่ต้องการมาให้

1) ถ้า ARR > อัตราผลตอบแทนที่ต้องการ ( ยอมรับโครงการนั้น


2) ถ้า ARR < อัตราผลตอบแทนที่ต้องการ ( ปฏิเสธโครงการนั้น


ตัวอย่าง บริษัทแห่งหนึ่ง มีโครงการลงทุนเริ่มแรก 5 ล้านบาท ค่าซากที่คิดว่าจะขายได้เท่ากับ 400,000 บาท กำไรสุทธิหลังจากหักภาษีตลอดโครงการ 3 ปี มีดังนี้ 800,000 บาท 600,000 บาท และ 500,000 บาท บริษัทตั้งเกณฑ์ว่าจะยอมรับโครงการ ถ้าอัตราผลตอบแทน 15% อยากทราบว่าบริษัทจะปฏิเสธ หรือ ยอมรับโครงการนี้ 

อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย (ARR) = กำไรสุทธิหลังจากหักภาษีเฉลี่ยรายปี/เงินลงทุนสุทธิเฉลี่ย

กำไรสุทธิหลังจากหักภาษีเฉลี่ยต่อปี = (800,000 + 600,000 + 400,000)/3 = 600,000 บาท

เงินลงทุนสุทธิเฉลี่ย = (5,000,000 – 400,000)/2 = 2,300,000


อัตราผลตอบแทนเฉลี่ย = (600,000 ( 100 )/2,300,000 = 26.08%

บริษัทจะยอมรับโครงการนี้ เพราะ ARR = 26.08%  ซึ่งสูงกว่าอัตราผลตอบแทนที่บริษัทกำหนดไว้ 15%

ข้อดีของการใช้เกณฑ์ ARR  คือ

1) คำนวณได้ง่าย  เพราะเป็นข้อมูลทางบัญชี

2) ARR ที่คำนวณได้ สามารถเปรียบเทียบกับอัตราผลตอบแทนที่ต้องการ

ข้อด้อยของการใช้ ARR  คือ

1) ไม่คำนึงถึงค่าของเงินตามเวลา

2) ใช้กำไรสุทธิทางบัญชีแทนกำไรในรูปของเงินสด

วิธีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย ไม่ค่อยได้รับความนิยมในการใช้ประเมินค่าโครงการต่างๆ 
********************************
7) การประเมินโครงการโดยคำนึงถึงค่าของเงินตามเวลามีอะไรบ้าง จงยกตัวอย่าง
ตอบ     

วิธีประเมินค่าโครงการลงทุนแบบคิดค่าปัจจุบันของเงิน มี 3 วิธ คือ NPV IRR  และ PI  ดังนี้

1. หลักเกณฑ์มูลค่าปัจจบันสุทธิ (Net Present Value : NPV)



คือ ผลต่างระหว่างมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิที่ได้รับตลอดโครงการและเงินลงทุนเริ่มแรก  การหามูลค่าปัจจุบันสุทธิ คำนวณจากมูลค่าปัจจุบันของประแสเงินสดสุทธิลบด้วยมูลค่าปัจจุบันของเงินลงทุนเริ่มแรก

ค่า NPV คำนวณจากสูตรดังนี้
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โดยที่  NPV  =  มูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิของโครงการ

  
  Rt  = กระแสเงินสดรับสุทธิหลังหักจากภาษีในแต่ละปี (Net  Cashflow After Tax)



  C0 =  เงินลงทุนเริ่มแรกของโครงการ (The Initial Cost of the Project)


   i   =  อัตราส่วนลดหรือค่าเสียโอกาสของอัตราดอกเบี้ย (The Opportunity Cost or Rate of  

            Interest)



   t   =  1,2,3,....,n



   n  = อายุของโครงการ (ปี)

เกณฑ์การตัดสินใจ จะยอมรับหรือปฏิเสธโครงการใด

1)  NPV มีค่าเป็นบวก  ( ยอมรับโครงการ

2)  NPV มีค่าเป็นลบ    ( ปฏิเสธโครงการ

3) ถ้ามีหลายโครงการและทุกโครงการมีค่า NPV เป็นบวก  แต่กิจการต้องเลือกเพียงโครงการเดียว จะเลือกโครงการที่  NPV มีค่าเป็นบวก มากที่สุด

ตัวอย่าง  บริษัทแห่งหนึ่งกำลังพิจารณาโครงการลงทุน 2 โครงการ ที่ต้องใช้เงินลงทุนเริ่มแรกเท่ากัน คือ 2,000,000 บาท แต่ละโครงการให้กระแสเงินสดรับสุทธิดังนี้ 
	    ปี
	โครงการ A
	โครงการ B

	1

2

3
	1,000,000

1,000,000

1,000,000
	1,000,000

    600,000

   800,000



การคำนวณมูลค่าปัจจุบันสุทธิ มี 2 กรณี คือ

วิธีที่ 1 เมื่อกระแสเงินสดรับสุทธิเท่ากันทุกปี


An
=  a (PVIFa)


An
=  ผลรวมค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ


a
=  กระแสเงินสดรับสุทธิที่ได้รับเท่ากันในแต่ละงวด


PVIFa 
= ปัจจัยดอกเบี้ยของมูลค่าปัจจุบัน 

พิจารณาจากโครงการ A  


An
=  a (PVIFa)


a
=  1,000,000 บาท


PVIFa 
= 2.28321  ถ้ากำหนด  i = 15%   n = 3



An
=  100,000 ( 2.2832 = 2,283,200 บาท



หักเงินลงทุนเริ่มแรก  = 2,000,000 บาท




            NPV = 283,200  บาท

วิธีที่ 2 เมื่อกระแสเงินสดรับสุทธิในแต่ละปีไม่เท่ากัน
	    ปี
	โครงการ A
	PVIF(15%)
	ค่าปัจจุบันของกระแสเงินสด

	1

2

3
	1,000,000

   600,000

   800,000
	.8696
.7561

.6575
	869,600

453,660

526,000

	
	
	รวม
	1,849,260





หักเงินลงทุนเริ่มแรก  = 2,000,000 บาท




            NPV = -150,740  บาท



( เลือกโครงการลงทุน A เพราะว่า  NPV มีค่าเป็นบวก และมากกว่าโครงการ A


2. หลักเกณฑ์อัตราผลตอบแทนภายใน (Internal Rate of Return Criterion : IRR)



คือ อัตราผลตอบแทนที่ได้รับจากการลงทุน และเป็นอัตราที่ทำให้มูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ ที่คาดว่าจะได้รับในอนาคตเท่ากับเงินลงทุนเริ่มแรกพอดี

เนื่องจากโครงการส่วนใหญ่จะให้ผลตอบแทนระยะยาว ดังนั้น อัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการใดโครงการหนึ่ง  คือ อัตราส่วนลดที่ทำให้ค่าปัจจุบันของผลตอบแทนหรือกระแสเงินสดที่คาดว่าจะได้รับในแต่ละปีในอนคตมีค่าเท่ากับเงินลงทุน

การหาอัตราผลตอบแทนภายใน ทำได้โดย

1. วิธี IRR  คือ การหาอัตราของอัตราส่วนลดที่จะทำให้ค่า Rt = เงินลงทุนเริ่มแรก
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2. วิธีลองผิดลองถูก (Trial and Error) 


1) สมมติ IRR หรือ i ขึ้นมาอัตราหนึ่ง แล้วนำไปคำนวณหาค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ โดยถ้าค่า IRR หรือ i ถูกต้อง จะทำให้ค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดสุทธิ = เงินลงทุนเริ่มแรก


2) สมมติ IRR หรือ i ขึ้นมาอัตราหนึ่ง   ทำให้ค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิสูงกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ให้ขยับ IRR หรือ i ไปสู่อัตราที่สูงขึ้น ถ้า  IRR หรือ i ที่สมมติขึ้น ทำให้ค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิต่ำกว่าเงินลงทุนเริ่มแรกให้ขยับ IRR หรือ i ไปสู่อัตราที่ต่ำลง


3) คำนวณหา IRR ที่ถูกต้อง โดยเทียบบัญญัติไตรยางค์

เกณฑ์การตัดสินใจ


1) ถ้า IRR มากกว่า หรือเท่ากับค่าของทุน จะยอมรับโครงการนั้น


2) ถ้า IRR น้อยกว่าค่าของทุน จะปฏิเสธโครงการนั้น


3) ถ้ามีหลายโครงการและทุกโครงการมีค่า IRR มากกว่าค่าของทุน แต่กิจการต้องเลือกเพียงโครงการเดียว จะเลือกโครงการที่ IRR มากที่สุด 

	    ปี
	โครงการ A
	โครงการ B

	1

2

3
	1,000,000

1,000,000

1,000,000
	1,000,000

    600,000

   800,000




จากตารางสามารถคำนวณหา IRR ของโครงการ A และ  ดังนี้

โครงการ A




An = a(PVIFa)




An = ผลรวมค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ = เงินลงทุนเริ่มแรก คือ 2 ล้านบาท 



a  =  กระแสเงินสดรับสุทธิที่ได้รับเท่ากัน ในแต่ละงวดคือ 1 ล้านบาท


แทนค่า PVIFa = 2,000,000/1,000,000 = 2



PVIFa  ณ  i =20%  n=3 คือ 2.1065


PVIFa  ณ  i =24%  n=3 คือ 1.9813



อัตราดอกเบี้ยต่างกัน 4%  PVIFa  ต่างกัน 0.1252

ถ้าใช้ i = 20% เป็นหลัก 



PVIFa  ต่างกัน 0.1252  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = 4%  


PVIFa  ต่างกัน (2.1065-2)=0.1065  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = (4(0.1065)/0.1252 =3.40%



IRR = 20% +3.40%




IRR = 23.40%


ถ้าใช้ i = 24% เป็นหลัก 



PVIFa  ต่างกัน 0.1252  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = 4%  


PVIFa  ต่างกัน (2-1.9813) = 0.0187  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = (4(0.0187)/0.1252 =0.60%




IRR = 24% - 0.60%




IRR = 23.40%


โครงการ B



ปี
กระแสเงินสดรับสุทธิ
PVIF(12%)
ค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ


1
1,000,000

.8929


892,000


2
   600,000

.7972


478,320


3
   800,000

.7118


569,440








            1,940,660



ปี
กระแสเงินสดรับสุทธิ
PVIF(10%)
ค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ


1
1,000,000

 .9091


909,100


2
   600,000

 .8264


495,840


3
   800,000

 .7513


601,040








            2,005,980


PVIFa  ณ  i =10%  ค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ คือ  2,005,980 บาท



PVIFa  ณ  i =12%  ค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ คือ  1,940,600 บาท



            อัตราดอกเบี้ยต่างกัน 2% ค่าปัจจุบันต่างกัน       65,320 บาท

ถ้าใช้ i = 10% เป็นหลัก 



ค่าปัจจุบันต่างกัน 65,320 บาท  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = 2%  


ค่าปัจจุบันต่างกัน (2,005,980-2,000,000)=5,980  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = (2(5,980)/65,320






       =0.18




IRR = 10% + 0.18 = 10.18%


ถ้าใช้ i = 24% เป็นหลัก 



ค่าปัจจุบันต่างกัน 65,320 บาท  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = 2%  


ค่าปัจจุบันต่างกัน (2,000,000-1,940,660)=59,340  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = (2(59,340)/65,320






       =1.82





IRR = 12% - 1.82 = 10.18%


โครงการ A ได้ค่า  IRR = 23.40%

โครงการ B ได้ค่า  IRR = 10.18%


แต่ค่าของทุนบริษัท  = 15%


( เลือกลงทุนโครงการ A เพราะให้ IRR  มากกว่าค่าของเงินทุนของบริษัท

ข้อดีของ NPV และ IRR คือ มีการนำกระแสเงินสดทั้งหมดที่คาดว่าจะได้รับในอนาคตมาใช้ในการคำนวณ และคำนึงถึงค่าของเงินตามเวลา ซึ่งเป็นการแก้ข้อบกพร่องของวิธีอัตราผลตอบแทนเฉลี่ยและระยะเวลาคืนทุน

3. วิธี Interpolation  เป็นวิธีลัดที่จะช่วยให้การคำนวณ  IRR เร็วขึ้น โดยกำหนดค่า  i ให้อยู่ในระดับสูงที่จะทำให้ค่า NPV มีค่าเป็นลบขึ้นก่อน แล้วกำหนดค่า  i  อีกค่าที่มีค่าต่ำกว่า ซึ่งจะทำให้ NPV มีค่าเป็นบวกแล้วนำมาเข้าสูตร
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  PV (Positive Value)    =  NPV(+)  ที่อัตราลดค่าต่ำกว่าของ i1



NV (Negative Value)  =  NPV(-)  ที่อัตราลดค่าสูงกว่าของ i2

ค่าของ PV และ NV เป็นค่าที่ไม่คิดเครื่องหมาย ค่า i1 และ i2 ไม่ควรต่างกันมากกว่า 1-2 เปอร์เซ็นต์ ถ้าแตกต่างกันมากกว่านี้ ค่า IRR ที่ได้จะขาดความถูกต้อง เพราะอัตราลดและ NPV ไม่สัมพันธ์กันเป็นเส้นตรง 

ตัวอย่าง  โครงการผลิตกล่องกระดาษได้ค่า NPV = 15,000,000 บาท ณ Discount Rate 12%  ดังนั้น การประเมินโครงการจึงควรเริ่มที่ Discount Rate ที่มากกว่า 12%  หลายๆ ค่า จนกระทั่งได้ค่า Discount Rate ที่ทำให้ NPV = 0  ดังตาราง

หน่วย : พันบาท
	ปี
	CFAT
	Discount Factor

(32%)
	NPV 

(32%)
	Discount Factor

(36%)
	NPV (36%)

	0
	-10,000
	           1
	-10,000
	              1
	-10,000

	1
	-17,523
	0.7576
	-13,275
	0.7353
	-12,885

	2
	   1,336
	0.5739
	     .767
	0.5407
	    722

	3
	16,311
	0.4348
	   7,092
	0.3975
	6,484

	4
	24,323
	0.3294
	   8,012
	0.2923
	7,114

	5
	24,323
	0.2495
	   6,069
	0.2149
	5,227

	
	
	
	   1,335
	
	-3,338



ที่ Discount Rate = 32%  กระแสเงินสดสุทธิมีค่าเป็นบวก (NPV=1,335) และเมื่อลอง Discount Rate = 36%  NPV เป็นลบ (-3,338)  ดังนั้น อัตราลดที่แท้จริงจะอยู่ระหว่าง 32 ถึง 36 % และเมื่อ Discount Rate = 34%  NPV =  -2,249  


IRR = 32 + (1,335(36-32))/(1,335+2,249)


        = 32 + 1.4899


        = 33.49 % 

4. การคำนวณ IRR โดยคอมพิวเตอร์  ช่วยให้การคำนวณ  IRR เร็วขึ้น 
3. หลักเกณฑ์ดัชนีการทำกำไร (The Profitability Index Criterion : PI)   ดัชนีการทำกำไร ((The Profitability Index : PI) คือ อัตราส่วนระหว่างมูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ ตลอดโครงการต่อเงินลงทุนเริ่มแรกของโครงการ
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PI   คือ  ดัชนีการทำกำไร



C0   คือ เงินลงทุนเริ่มแรก 
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	 คือ มูลค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ



ค่าดัชนีของการทำกำไร คือ อัตราผลได้/ต้นทุนของโครงการลงทุน  (Benefit Cost Ratio) ซึ่งแสดงผลตอบแทนต่อเงินลงทุน 1 หน่วย 

ความสัมพันธ์ระหว่าง  NPV และ PI 


1) ถ้า NPV < 0 ; PI < 1


2) ถ้า NPV = 0 ; PI = 1


3) ถ้า NPV > 0 ; PI > 1


เกณฑ์การตัดสินใจ


1) PI >= 1 ; ยอมรับโครงการ


2) PI < 1   ; ปฏิเสธโครงการ

จากตาราง

	    ปี
	โครงการ A
	โครงการ B

	1

2

3
	1,000,000

1,000,000

1,000,000
	1,000,000

    600,000

   800,000



จากโครงการ A   PI =2,283,200/2,000,000 = 1.1416



นั่นคือ เงินลงทุนที่ลงไป 1 บาท จะได้รับผลตอบแทนคืนมา 1.1416 บาท

จากโครงการ B   PI =1,849,260/2,000,000 = 0.92463



นั่นคือ เงินลงทุนที่ลงไป 1 บาท จะได้รับผลตอบแทนคืนมา 0.92463 บาท


ดังนั้น ควรเลือกลงทุนโครงการ A  ที่มีค่า PI มากกว่า 1

กล่าวโดยสรุป การเลือกโครงการลงทุนเพียงโครงการเดียว ไม่ว่าจะใช้เกณฑ์ NPV > 0  IRR > อัตราต้นทุนของเงินทุน และ PI  > 1 จะทำให้เลือกโครงการเดียวที่ให้ผลวิเคราะห์สอดคล้องกัน   ดังนั้นจะใช้เกณฑ์ใดเลือกโครงการลงทุน จะทำให้ผลการคัดเลือกโครงการลงทุนไม่แตกต่างกัน
*******************************************
8) การตัดสินใจภายใต้สภาวการณ์ความเสี่ยง คืออะไร จงยกตัวอย่างวิธีการมาพอเข้าใจ

การตัดสินใจภายใต้สภาวการณ์ความเสี่ยง (Risk) คือ การตัดสินใจที่ผู้ตัดสินใจทราบทางเลือก แต่ไม่ทราบผลลัพธ์ที่จะเกิดขึ้นจากทางเลือกแต่ละทางอย่างชัดเจนและแน่นอน ทั้งนี้ อาจจะเกิดจากการขาดข้อมูลข่าวสาร หรือมีปัญหาและอุปสรรคที่ทำให้การตัดสินใจไม่เป็นไปตามที่คาดคิด  แต่อย่างไรก็ตาม ผู้ตัดสินใจก็ยังอาจคาดคะเนเกี่ยวกับความน่าจะเป็น (Probability) ของเหตุการณ์ที่เกิดขึ้นจากทางเลือกแต่ละทางได้ ซึ่งค่าความน่าจะเป็นของการที่จะเกิดเหตุการณ์ใดๆ ในอนาคตอาจนำเหตุการณ์ที่เคยเกิดขึ้นมาในอดีต มาเป็นบรรทัดฐานหรือตัวเปรียบเทียบ  ซึ่งการหาความน่าจะเป็น สามารถใช้หลักการทางสถิติโดยการเก็บรวบรวมข้อมูล เพื่อนำมาประมวลผลสำหรับใช้คาดคะเนเหตุการณ์ที่อาจจะเกิดขึ้นในอนาคต
เทคนิคที่จะช่วยให้การตัดสินใจภายใต้สภาวการณ์ความเสี่ยง มีความถูกต้องมากขึ้นและไม่ก่อให้เกิดความเสียหายแก่ผู้ตัดสินใจ ประกอบด้วย
1. การวัดความเสี่ยงด้วยการแจกแจงความน่าจะเป็น

เป็นการอาศัยค่าสถิติต่างๆ  ได้แก่ 
ก) ค่าความน่าจะเป็น หมายถึง โอกาสหรือ ความเป็นไปได้ที่ค่านั้นๆ  จะเกิดขึ้น ตัวอย่างเช่น ความน่าจะเป็นที่สภาพเศรษฐกิจของประเทศจะฟื้นตัว เท่ากับ ร้อยละ 25  นั่นหมายความว่า มีโอกาส 1 ใน 4 ที่เศรษฐกิจของประเทศจะดีขึ้น   ถ้ามีเหตุการณ์อื่นๆ เช่น โอกาสที่เศรษฐกิจจะยังคงตกต่ำต่อไปหรือโอกาสที่เศรษฐกิจจะกลับดีขึ้นจนถึงจุดสูงสุด เมื่อรวมโอกาสต่างๆ ของแต่ละเหตุการณ์เข้าด้วยกัน  เรียกว่า การแจกแจงความน่าจะเป็น (Probability Distribution) ซึ่งค่าความน่าจะเป็นของทุกเหตุการณ์รวมกันเท่ากับ 1 หรือ 100% 
ข)  ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน  หมายถึง การวัดความแตกต่างระหว่างค่าคาดหวังกับค่าจริงของผลตอบแทน เรียกว่า ค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation หรือ () โครงการลงทุนใดที่มีค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานที่เล็กกว่า ย่อมแสดงถึงความเสี่ยงที่น้อยกว่า  เนื่องจากค่าคาดคะเนและค่าจริงของผลตอบแทนไม่แตกต่างกันมากนัก
ค) พื้นที่ใต้โค้งปกติมาตรฐาน  การแจกแจงความน่าจะเป็นของผลตอบแทน มักมีรูปแบบการแจกแจงแบบปกติ (Normal Distribution) ดังนั้น ความน่าจะเป็นของผลตอบแทนต่างๆ สามารถคำนวณได้โดยอาศัยพื้นที่ใต้โค้งปกติมาตรฐาน (Standard Normal Distribution หรือ Z) โดย Z นั้น สามารถคำนวณได้จากสูตร

Z = ((i -()/(
ง) ค่าสัมประสิทธิ์การแปรผัน  เนื่องจากค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานที่กล่าวมา ไม่ใช่ตัววัดที่ดีในการเปรียบเทียบการกระจาย (หรือค่าสัมพัทธ์) ของความเสี่ยงสำหรับการแจกแจงความน่าจะเป็นของค่าคาดคะเนหรือค่าเฉลี่ยต่างๆ ทั้งนี้ เพราะค่าคาดคะเนหรือค่าเฉลี่ยที่ใหญ่ย่อมมีค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน (ไม่นับเครื่องหมาย) ที่ใหญ่ไปด้วย แตมิใช่ในเชิงเปรียบเทียบ ดังนั้นเพื่อเป็นการวัดค่าการกระจายสัมพัทธ์ จึงนิยมใช้ค่าสัมประสิทธิ์การแปรผัน (Coefficient of Variation หรือ V) มาใช้โดยมีสูตรว่า 

V = (/X
โดยที่ค่าสัมประสทธิ์การแปรผันนี้  เปรียบเทียบสัดส่วนระหว่างค่าเบี่ยงเบนมาตรฐานกับค่าเฉลี่ยของค่าคาดคะเนของผลตอบแทนแต่ละโครงการ ถ้าโครงการใดมีค่าสัมประสิทธิ์การแปรผันต่ำแสดงว่า มีความเสี่ยงน้อยในขณะที่โครงการใดมีค่าสัมประสิทธิ์การแปรผันที่สูงกว่า ก็แสดงว่า มีความเสี่ยงมากกว่า
2. ทฤษฎีอรรถประโยชน์และการหลีกเลี่ยงความเสี่ยง

โครงการลงทุนต่างๆ มีความเสี่ยงต่างกัน และย่อมมีคาดหวังของผลตอบแทนของโครงการที่แตกต่างกันด้วย ถ้าโครงการลงทุนทั้สองให้ผลตอบแทนที่เท่ากัน ผู้ลงทุนย่อมพอใจที่จะลงทุนในโครงการที่มีความเสี่ยงน้อยกว่า นอกจากการตัดสินใจจะขึ้นอยู่กับค่าตอบแทนที่คาดว่าจะได้รับแล้ว ยังขึ้นอยู่กับผู้ตัดสินใจด้วย  กล่าวคือ ผู้ตัดสินใจบางคนอาจชอบความเสี่ยง (Risk Lover) หมายความว่า พอใจที่จะลงทุนในโครงการที่มีความเสี่ยงสูง   ในขณะที่บางคนไม่มีความรู้สึกแตกต่างระหว่างโครงการที่มีความเสี่ยงสูงและโครงการที่มีความเสี่ยงปานกลาง (Risk Neutral) และผู้ตัดสินใจบางกลุ่มอาจไม่ชอบความเสี่ยงเลย (Risk Averter) ซึ่งเป็นนคนที่มักลงทุนในโครงการที่ให้ผลตอบแทนแน่นอน กรอธิบายพฤติกรรมของผู้ตัดสินใจประเภทต่างๆ จึงใช้ทฤษฎีอรรถประโยชน์ โดยอาศัยกฎการลดน้อยถอยลงของอรรถประโยชน์ส่วนเพิ่ม (Principle of Diminishing Marginal Utility of Money) ดังนี้
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ผู้ที่ไม่ชอบความเสี่ยง  เส้นอรรถประโยชน์ของเงินจะเป็นเส้นโค้งที่คว่ำลง (Concave) เส้นอรรถประโยชน์ของเงินที่เป็นเส้นโค้งลง แสดงถึง อัตราการเพิ่มที่ลดน้อยลงของอรรถประโยชน์ของเงิน (Diminishing Marginal Utility of Money) 
ในขณะที่เส้นอรรถประโยชน์ของเงินที่หงายขึ้น (Convex) แสดงถึงอัตราการเพิ่มที่เพิ่มขึ้นของอรรถประโยชน์ของเงิน (Increasing Marginal Utility of Money) หมายความว่า อรรถประโยชน์ส่วนเพิ่มของเงินจะต้องเพิ่มมากขึ้น หรือ การที่จะให้ผู้ลงทุนประเภทนี้ลงทุนมากขึ้น ค่าคาดหวังของผลตอบแทนต้องสูงขึ้นเรื่อยๆ 
เส้นอรรถประโยชน์ของเงินเป็นเส้นตรงแสดงว่า อรรถประโยชน์ส่วนเพิ่มของเงินจะคงที่เมื่อมีการลงทุนมากขึ้น  นั่นคือ ผู้ลงทุนไม่มีความรู้สึกแตกต่างระหว่างการเสี่ยงและการไม่เสี่ยง
ตัวอย่าง
ผู้จัดการคนหนึ่งกำลังตัดสินใจในการลงทุน ซึ่งโครงการดังกล่าวมีโอกาสร้อยละ 40 ที่จะมีกำไร 20,000 บาท และอีกร้อยละ 60 ที่จะขาดทุน 10,000 บาท 
หาค่าคาดหวังของผลตอบแทนจากการลงทุนได้ดังนี้
	สถานภาพ
	ค่าความน่าจะเป็น
	ผลตอบแทนทางการเงิน
(บาท)
	ค่าคาดหวังของผลตอบแทน

	สำเร็จ
ล้มเหลว
	0.40
0.60
	20,000
-10,000
	8,000
-6,000

	
	
	รวม
	2,000


ถ้าผู้จัดการเป็นผู้ชอบความเสี่ยงหรือมีความเป็นกลางในความเสี่ยง เขาจะลงทุนในโครงการดังกล่าว แต่ถ้าเป็นผู้ที่ไม่ชอบการเสี่ยงอาจตัดสินใจไม่ลงทุนเพราะค่าคาดหวังมีค่าติดลบ ซึ่งคำนวณจาก
0.4(5) + 0.6(-4) = 0.4  ยูทีล
ดังนั้น แม้ค่าคาดหวังของผลตอบแทนจากการลงทุนจะเป็นบวก (2,000 บาท) แต่ผู้ตัดสินใจที่ไม่ชอบเสี่ยงจะไม่ลงทุน เพราะค่าคาดหวังของอรรถประโยชน์จากโครงการดังกล่าวเป็นลบ
3. แบบจำลองมูลค่ากับความเสี่ยง
แบบจำลองมูลค่าที่นิยมใช้ในกรณีที่มีการตัดสินใจภายใต้ความเสี่ยงได้แก่ การใช้อัตราคิดลดเพื่อปรับค่าความเสี่ยง  (Risk Adjust Discount Rate) และการใช้หลักความแน่นอน-เทียบเท่า (Certainty Equivalent Approach) ดังนี้
1) อัตราส่วนลดเพื่อปรับค่าความเสี่ยง มีสูตรการคำนวณ คือ 
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โดยที่ (t หมายถึง กำไรที่คาดหวังในวันเวลา t  ของหน่วยธุรกิจ
           r   คือ อัตราส่วนลด (Discount Rate) ที่ใช้สำหรับการคำนวณมูลค่าปัจจุบันของผลกำไรใน
                      อนาคต 

จากสูตรดังกล่าวได้มีการคำนวณค่าที่ปรับเพื่อให้สอดคล้องกับความเสี่ยงที่เกิดจากการลงทุน ดังนั้นอัตราส่วนลดจึงเป็นตัวที่ใช้เปรียบเทียบกับความเสี่ยง ดังภาพ
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จากภาพ แกนตั้งแสดงอัตราผลตอบแทนจาการลงทุน แกนนอนแสดงระดับความเสี่ยง ซึ่งวัดโดยค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน (() ของกำไรหรือผลตอบแทน เส้น R,R(,R(( เป็นเส้นฟังก์ชันของผลตอบแทนกับความเสี่ยง  สำหรับผู้ตัดสินใจที่มีความเป็นกลาง ผู้ที่ไม่ชอบเสี่ยงมาก และผู้ที่ชอบเสี่ยงน้อย  จุด A เป็นจุดที่ไม่มีความเสี่ยงและได้ผลตอบแทนร้อยละ 10 ในกรณีของผู้ที่เป็นกลาง การที่ให้ยอมรับความเสี่ยงเพิ่มขึ้นอีก 0.5 จะต้องได้รับผลตอบแทนเพิ่มขึ้นร้อยละ 4 (ร้อยละ 14) แต่มากกว่าสำหรับผู้ไม่ชอบเสี่ยง แต่น้อยกว่าสำหรับผู้ชอบเสี่ยง  ถ้าความเสี่ยงเพิ่มขึ้นเป็น 1 ผู้ที่เป็นกลางในความเสี่ยงต้องการผลตอบแทนเพิ่มอีกเท่าตัว จากกรณีที่ไม่มีความเสี่ยง (เพิ่มจากร้อยละ 10 เป็นร้อยละ 20) ในขณะที่ผู้ที่ไม่ชอบเสี่ยง ต้องการเพิ่มขึ้นเพียงร้อยละ 4 (เพิ่มจากร้อยละ 12 เป็นร้อยละ 16) และผู้ที่ชอบเสี่ยงมากต้องการเพิ่มขึ้นร้อยละ 16 (จากร้อยละ 6 เป็นร้อยละ 32)
แบบจำลองมูลค่าของหน่วยธุรกิจสามารถนำมาปรับเพื่อสะท้อนถึงความเสี่ยงจากการลดทุนโดยอาศัยสูตรดังนี้
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ตัวอย่าง  สมมติว่า บริษัทแห่งหนึ่ง กำลังจะลงทุนในโครงการหนึ่งที่ให้ผลตอบแทนปีละ 45,000 บาท ตลอดระยะเวลา 5 ปีข้างหน้า โดยมีค่าลงทุนเริ่มแรก 100,000 บาท กำหนดให้อัตราส่วนลดที่ปรับด้วยความเสี่ยง เป็น 20% จงหามูลค่าปัจจุบันของอัตราผลตอบแทนของโครงการนี้
วิธีทำ
 หา NPV จากสูตรด้านบนจะได้  NPV = 34,577 บาท
ในกรณีที่ผู้ตัดสินใจในโครงการเห็นว่า โครงการมีความเสี่ยงมากและต้องการผลตอบแทนที่ปรับด้วยอัตราส่วนลดที่สูงขึ้น เช่น เป็นร้อยละ 32  ดังนั้น จึงต้องคำนวณค่า NPV ใหม่ จะได้ เท่ากับ 5,534 บาท
ซึ่งค่า NPV ที่ได้ต่ำกว่ากรณีแรกมาก ดังนั้น การปรับค่าส่วนลดให้สูง ทำให้มูลค่าปัจจุบันสุทธิของผลตอบแทนจากการลงทุนลดลงมาก และผู้ตัดสินใจจะต้องพิจารณาเลือกอัตราส่วนลดที่ปรับด้วยความเสี่ยงที่เหมาะสมสำหรับโครงการลงทุนแต่ละโครงการที่พิจารณา
การใช้หลักอัตราส่วนลดที่ปรับค่าความเสี่ยงดังกล่าวข้างต้น ใช้วิธีปรับค่าส่วนลดเพื่อให้สอดคล้องกับระดับความเสี่ยงที่เกิดขึ้น สำหรับโครงการลงทุนต่างๆ ส่วนวิธีความแน่นอน-เทียบเท่า ใช้อัตราส่วนลดที่ปราศจากความเสี่ยง เป็นตัวหารในการหาค่าปัจจุบันสุทธิแต่เพิ่มค่าความเสี่ยงบนส่วนที่เป็นตัวตั้งหรือตัวเศษ ดังนี้
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โดยที่ Rt คือ กระแสเงินสดสุทธิที่มีความเสี่ยง หรือผลตอบแทนจากการลงทุนในโครงการที่มี


       ระดับความเสี่ยงต่างๆ กัน


      r  คือ อัตราส่วนลดที่ปราศจากความเสี่ยง


     ( คือ ค่าสัมประสิทธิ์ความแน่นอน-เทียบเท่า (Certainly-Equivalent Coefficient) ซึ่งคำนวณจาก ผลรวมของค่าเทียบเท่า/ผลรวมของค่าที่คาดหมายจากความเสี่ยง = R*t / Rt

โดยที่ R*t คือ ผลตอบแทนที่แน่นอน(ไม่มีความเสี่ยง) หรือผลรวมของค่าเทียบเท่า 


     ค่า ( อยู่ระหว่าง 0 และ 1


     ถ้า ( = 0 หมายความว่าโครงการนั้น มีความเสี่ยงเกินไปที่จะลงทุน


     ถ้า ( = 1 หมายความว่าโครงการนั้น ไม่มีความเสี่ยง ดังนั้น ค่า ( ยิ่งเล็ก แสดงว่าความเสี่ยงในสายตาของผู้ลงทุนจะยิ่งมีมาก

แม้ว่าค่าสัมประสิทธิ์ความแน่นอน-เทียบเท่า  ค่อนข้างจะขึ้นอยู่กับการกำหนดของผู้ตัดสินใจแต่ก็ดีกว่าวิธีอัตราคิดลดที่ปรับค่าความเสี่ยง เนื่องจากได้มีการคำนึงถึงความเสี่ยงของผู้ตัดสินใจไว้แล้วอย่างชัดเจน
4. การตัดสินใจตามแขนงและการจำลองสถานการณ์


การตัดสินใจตามแขนงเป็นการแสดงถึงลำดับขั้นของการตัดสินใจและผลที่คาดหวังจากการตัดสินใจเหล่านั้น และเนื่องจากว่าลำดับขั้นการตัดสินใจมักแสดงออกมาในรูปของกิ่งก้านและใบของต้นไม้ จึงเรียกชื่อ การตัดสินใจตามแขนง  โดยการสร้างแขนงของการตัดสินใจจะเริ่มจากการตัดสินใจเริ่มแรก และการเลื่อนไปข้างหน้าของจุดการตัดสินใจ และเหตุการณ์ที่สอดคล้อง  ณ แต่ละจุดการตัดสินใจจะต้องเกิดขึ้นก่อน จึงจะต้องมีเหตุการณ์อื่นตามมา แขนงของการตัดสินใจจะแผ่ขยายออกไปจนกระทั่งผลที่เป็นไปได้ที่ต้องการจะเกิดขึ้น กระบวนการก็สิ้นสุด 


การจำลองสถานการณ์ (Simulation) เป็นอีกวิธีหนึ่งที่นิยมนำมาใช้กับการตัดสินใจที่มีควมซับซ้อน และมีความเสี่ยงมาเกี่ยวข้อง ขั้นตอนแรก คือ การสร้างแบบจำลองทางคณิตศาสตร์ สำหรับการตัดสินใจที่ต้องการหาข้อสรุป  เช่น หน่วยธุรกิจสร้างแบบจำลองที่เป็นความสัมพันธ์ระหว่างผลผลิต และราคาผลผลิต  ผลผลิตและปัจจัยการผลิต  การลดต้นทุนการผลิต ภาษี และปัจจัยการผลิตอื่นๆ  ผู้จัดการสามารถนำข้อมูลใส่เข้าไปในแบบจำลองเหล่านี้ และสามารถประมาณค่าผลกำไรที่จะได้รับ บางครั้งวิธีนี้เรียกว่า การวิเคราะห์ความไว (Sensitivity Analysis) ซึ่งใช้มากในโปรแกรมเชิงเส้น 


ในการจำลองสถานการณ์ต้องมีการกำหนดค่าความน่าจะเป็นของตัวแปรแต่ละตัวในแบบจำลอง แล้วทำการสุ่มเลือกค่าที่เหมาะสมสำหรับตัวแปรแต่ละตัวที่กล่าวข้างต้น แทนลงในสมการแล้วใช้วิธีการทางคณิตศาสตร์ เพื่อหากำไรที่คาดว่าจะได้รับ  แต่การจำลองสถานการณ์นี้ มักเสียค่าใช้จ่ายสูง และมักใช้กับโครงการขนาดใหญ่ ที่ไม่สามารถจะตัดสินใจได้โดยง่าย เพราะวิธีดังกล่าว ค่อนข้างได้ผลและมีประสิทธิภาพมาก เป็นที่นิยมใช้ในปัจจุบัน
                        **********************************
9) การตัดสินใจภายใต้ภาวะความไม่แน่นอนคืออะไร จงยกตัวอย่างวิธีการมาพอเข้าใจ
ตอบ  

การตัดสินใจภายใต้สภาวะความไม่แน่นอน ผู้ตัดสินใจไม่ทราบผลที่จะเกิดขึ้น และไม่สามารถจะใช้ค่าความน่าจะเป็นช่วยในการตัดสินใจเหมือนกรณีของการตัดสินใจภายใต้สภาวการณ์ของความเสี่ยง  ดังนั้นผู้ตัดสินใจจึงต้องใช้วิธีการอื่นๆ ซึ่งวิธีที่มักถูกเลือกมาใช้ ได้แก่ 

1) การพิจารณาผลที่แย่ที่สุดที่เป็นไปได้ แล้วเลือกผลลัพธ์ที่ดีที่สุดในกลุ่มที่แย่นั้น เรียกว่า เกณฑ์การหาค่าสูงสุดจากค่าต่ำสุด (Maximum of Minimum หรือ Maximin) 

ตัวอย่าง
	กลยุทธ์
	สภาวะเศรษฐกิจ
	ค่าต่ำสุด
	ค่าสูงสุดของค่าต่ำสุด

	
	รุ่งเรือง
	ถดถอย
	
	

	ลงทุน
	20,000
	-10,000
	-10,000
	

	ไม่ลงทุน
	0
	0
	0
	0



ดังนั้น ผู้ลงทุนจะไม่เลือกลงทุนโดยไม่ได้รับผลตอบแทนและไม่ขาดทุนถ้าเลือกใช้เกณฑ์การหาค่าสูงสุดจากค่าต่ำสุด

2) เกณฑ์การหาค่าสูงสุดจากค่าสูงสุด (Maximum of the Maximum หรือ Maximax) มีลักษณะตรงกันข้ามกับเกณฑ์การหาค่าสูงสุดจากค่าต่ำสุด เพราะเป็นการเลือกทางเลือกที่ดีที่สุดจากทางเลือกที่ดีที่สุด หรือ คัดเอาโครงการที่ให้ผลตอบแทนสูงสุดจากบรรดาโครงการได้รับการคัดเลือกแล้วว่าให้ผลตอบแทนสูงสุด  วิธีนี้ เป็นการพิจารณาของผู้ที่มองโลกในแง่ดี เพราะผู้ที่ตัดสินใจมักจะคำนึงเสมอว่า โครงการลงทุนต่างๆ มักให้ผลตอบแทนที่สูงๆ ทั้งสิ้น 


ตัวอย่าง วิเคราะห์ว่าผู้จัดการร้านจะตัดสินใจสั่งกระเป๋ามาจำหน่ายกี่ใบ ถ้าใช้เกณฑ์การหาค่าสูงสุดจากค่าสูงสุด

หน่วย : บาท
	ทางเลือก
(ปริมาณกระเป๋าที่ร้านค้าสั่งมาจำหน่าย)
	สถานการณ์ที่คาดว่าจะเกิดขึ้นกับลูกค้า
(ปริมาณกระเป๋าที่ลูกค้าจะซื้อ)
	ค่าต่ำสุด

	
	10 ใบ
	20 ใบ
	30 ใบ
	

	10 ใบ
	1,000
	1,000
	1,000
	1,000

	20 ใบ
	0
	2,000
	2,000
	2,000

	30 ใบ
	-1,000
	1,000
	3,000
	3,000



จากตาราง ค่าสูงสุดของค่าสูงสุด คือ 3,000 บาท ดังนั้น ผู้จัดการของร้านค้าดังกล่าว ควรตัดสินใจสั่งกระเป๋ามาจำหน่าย จำนวน 30 ใบ ถ้าใช้เกณฑ์การหาค่าสูงสุดจากค่าสูงสุด 

3) เกณฑ์การหาค่าต่ำสุดจากค่าสูงสุด (Minimum of the Maximum หรือ Minimax) เป็นการเลือกที่ผู้ตัดสินใจจะทำการเลือกกลยุทธ์ที่จะทำให้เขาเกิดความสูญเสียน้อยที่สุด  ซึ่งความสูญเสียนี้ได้แก่ ค่าเสียโอกาสของการตัดสินใจที่ผิดพลาด  หรือ เป็นผลต่างระหว่างผลตอบแทนของกลยุทธ์หนึ่งกับผลตอบแทนของกลยุทธ์ที่ดีที่สุด ภายใต้สถานการณ์และทางเลือกที่เหมือนกัน

สำหรับวิธีการวัดค่ารีเกรท คือ การเลือกกลยุทธ์ที่ดีที่สุดก่อน หรือโครงการที่ให้ผลตอบแทนสูงสุดสำหรับสถานการณ์ที่เกิดขึ้นจริง  ซึ่งเท่ากับ ไม่เกิดค่ารีเกรทขึ้น แต่ถ้าเลือกกลยุทธ์อื่น ค่ารีเกรทจะเป็นผลต่างระหว่างค่าตอบแทนของกลยุทธ์ที่ดีที่สุด ภายใต้สถานการณ์ที่กำหนด กับค่าตอบแทนที่เกิดจากการเลือกกลยุทธ์นั้นๆ หลังจากคำนวณค่ารีเกรทที่สูงสุดจากแต่ละกลยุทธ์แล้ว จึงเลือกกลยุทธ์ที่มีค่ารีเกรทต่ำสุด

ตัวอย่าง วิเคราะห์ว่าผู้จัดการร้านจะตัดสินใจสั่งกระเป๋ามาจำหน่ายกี่ใบ ถ้าใช้เกณฑ์การหาค่าต่ำสุดจากค่าสูงสุด

หน่วย : บาท
	ทางเลือก
(ปริมาณกระเป๋าที่ร้านค้าสั่งมาจำหน่าย)
	สถานการณ์ที่คาดว่าจะเกิดขึ้นกับลูกค้า
(ปริมาณกระเป๋าที่ลูกค้าจะซื้อ)
	ค่าต่ำสุด

	
	10 ใบ
	20 ใบ
	30 ใบ
	

	10 ใบ
	1,000
	1,000
	1,000
	1,000

	20 ใบ
	0
	2,000
	2,000
	2,000

	30 ใบ
	-1,000
	1,000
	3,000
	3,000



จากตารางค่าต่ำสุดของค่าสูงสุด คือ 1,000 บาท ดังนั้นผู้จัดการจะสั่งกระเป๋ามา 10 ใบ


4) เกณฑ์การตัดสินใจอื่นภายใต้สภาวะความไม่แน่นอน เช่น เทคนิคของเฮอร์วิกซ์  เทคนิคของลาพลาซ และเทคนิคการหามูลค่าที่คาดหวัง โดยมีประเด็นดังนี้

4.1 เทคนิคของเฮอร์วิกซ์  เป็นแนวคิดผสมผสานระหว่างวิธีแม๊กซิมินและแม๊กซิแม๊กซ์ กล่าวคือ เป็นการตัดสินใจที่อยู่บนพื้นฐานว่า ผู้ตัดสินใจมิใช่เป็นผู้ที่มองโลกในแง่ร้าย และมิใช่มองโลกในแง่ดี แต่จะมีความคิดเห็นกลางๆ จึงกำหนด อัลฟ่า ( ซึ่งมีค่าระหว่าง 0 ถึง 1 ถ้า ( = 0 หมายความว่า ผู้ตัดสินใจนั้น มองโลกในแง่ร้าย คือ มีความระมัดระวังในการลงทุนมาก แต่ถ้า ( = 1 หมายความว่า ผู้ตัดสินใจนั้น มองโลกในแง่ดี
	ทางเลือก
(ปริมาณกระเป๋าที่ร้านค้าสั่งมาจำหน่าย)
	ผลตอบแทน
	ผลตอบแทนที่คาดหวัง

	
	สูงสุด
	ต่ำสุด
	

	10 ใบ
	1,000
	1,000
	0.6(1,000)+0.4(1,000) =1,000

	20 ใบ
	2,000
	0
	0.6(2,000)+0.4(0)        =1,200

	30 ใบ
	3,000
	-1,000
	0.6(3,000)+0.4(-1,000)=1,400



ดังนั้น  ผู้จัดการร้านจะตัดสินใจสั่งกระเป๋ามา 30 ใบ ถ้าใช้เกณฑ์เทคนิคของเฮอร์วิกซ์

4.2 เทคนิคของลาพลาซ เป็นกรณีที่ผู้ตัดสินใจไม่สามารถจะทราบหรือหาค่าความน่าจะเป็นของการเกิดเหตุการณ์ใด เหตุการณ์หนึ่งได้ ดังนั้น จึงต้องทำการประมาณค่าความน่าจะเป็นให้เท่ากันในทุกเหตุการณ์ที่อาจเกิดขึ้น  แล้วทำการคำนวณค่าคาดหวังของแต่ละโครงการ แล้วทำการเลือกโครงการที่ให้ผลตอบแทนที่คาดหวังสูงสุด
	ทางเลือก
(ปริมาณกระเป๋าที่ร้านค้าสั่งมาจำหน่าย)
	สถานการณ์ที่คาดว่าจะเกิดขึ้นกับลูกค้า
(ปริมาณกระเป๋าที่ลูกค้าจะซื้อ)
	ผลตอบแทนที่คาดหวัง

	
	10 ใบ
	20 ใบ
	30 ใบ
	

	10 ใบ
	1,000
	1,000
	1,000
	1/3(-1,000)+1/3(1,000)+1/3(3,000)=1,000

	20 ใบ
	0
	2,000
	2,000
	1/3(0)+1/3(2,000)+1/3(2,000)=1,333

	30 ใบ
	-1,000
	1,000
	3,000
	1/3(-1,000)+1/3(1,000)+1/3(3,000)=1,000



ดังนั้น ผู้จัดการร้านควรตัดสินใจสั่งกระเป๋ามาจำหน่าย จำนวน 20 ใบ เพราะผลตอบแทนที่คาดหวังสูงสุดถ้าใช้เกณฑ์เทคนิคลาพลาซ

4.3 เทคนิคการหามูลค่าที่คาดหวัง (Expected Monetary value  หรือ EMV) เป็นการนำเอาค่าความน่าจะเป็นมาใช้ในการพิจารณาเช่นเดียวกับวิธีของลาพลาซ เพียงแต่แตกต่างตรงที่ว่า ค่าความน่าจะเป็นของแต่ละเหตุการณ์นั้น ไม่จำเป็นต้องเท่ากัน แต่ประมาณขึ้นจากความเชื่อหรือความรู้สึกส่วนตัว หรือประสบการณ์ในอดีต 

วิธีการคำนวณคล้ายกับลาพลาซ คือ คำนวณผลตอบแทนที่คาดหวังในแต่ละทางเลือก แล้วเลือกทางเลือกที่ให้ผลตอบแทนที่คาดหวังสูงสุด
	ทางเลือก
(ปริมาณกระเป๋าที่ร้านค้าสั่งมาจำหน่าย)
	ผลตอบแทนที่คาดหวัง

	
	

	10 ใบ
	0.3(1,000)+0.5(1,000)+0.2(1,000) =300+500+200  = 1,000

	20 ใบ
	0.3(0)+0.5(2,000)+0.2(2,000)=0+1,000+400 = 1,400

	30 ใบ
	0.3(-1,000)+0.5(1,000)+0.2(3,000)= -300+500+600 = 800



ดังนั้น ผู้จัดการร้านจะสั่งกระเป๋ามาจำหน่าย จำนวน 20 ใบ เพราะผลตอบแทนที่คาดหวังสูงสุด ถ้าใช้เทคนิคการหามูลค่าที่คาดหวัง

*************************************** 
10) เพราะเหตุใดรัฐจึงต้องเข้ามาแทรกแซงธุรกิจ  การแทรกแซงก่อให้เกิดผลดีและผลเสียอย่างไร
ตอบ  
สาเหตุที่รัฐต้องเข้ามาแทรกแซงธุรกิจ เพราะกลไกตลาดไม่สามารถทำงานได้เต็มที่ กลายเป็นปัญหาความล้มเหลวของระบบตลาด ซึ่งสามารถจำแนกได้ 2 ประเภทใหญ่ๆ คือ 
1.ความล้มเหลวของตลาดที่มนุษย์เป็นผู้สร้างขึ้น เกิดจากการที่รัฐใช้กฎหมาย ระเบียบข้อบังคับหรือนโยบายต่างๆ ทำให้ตลาดไม่สามารถทำงานได้อย่างสมบูรณ์ เช่น กฎหมายการจดสิทธิบัตรที่มีผลต่อสภาพการแข่งขันของหน่วยธุรกิจในตลาดที่ลดลง การใช้นโยบายภาษีอย่างไม่ถูกต้อง ทำให้หน่วยธุรกิจผลิตสินค้าออกสู่ตลาด ในปริมาณที่น้อยเกินไป หรือ การให้เงินอุดหนุนแก่เกษตรกรให้ผลิตพืชผลการเกษตรได้ในปริมาณมากขึ้น และราคาสินค้าเกษตรลดลงกว่ากรณีที่รัฐไม่ได้ให้เงินอุดหนุน ซึ่งเป็นการทำให้ราคาตลาดของสินค้าเกษตรถูกบิดเบือนไป
2. ความล้มเหลวของตลาดตามธรรมชาติ เกิดๆได้จากสาเหตุหลัก 4 ประการคือ

2.1 โครงสร้างตลาดมีลักษณะผูกขาดโดยธรรมชาติ 

เกิดขึ้นเนื่องจากลักษณะของอุตสาหกรรมบางชนิดเช่น ไฟฟ้า ประปา โทรศัพท์ ต้องใช้เงินลงทุนค่อนข้างสูงและต้นทุนเฉลี่ยต่อหน่วยจะค่อยๆ ลดลงอย่างต่อเนื่อง เมื่อผลิตไฟฟ้า ประปา หรือ โทรศัพท์ในปริมาณที่เพิ่มขึ้น การให้ธุรกิจรายใหญ่เพียงรายเดียวเป็นผู้ผลิตจะทำให้เกิดการประหยัดต่อขนาด และมีประสิทธิภาพมากกว่าการปล่อยให้หน่วยธุรกิจขนาดเล็กจำนวนมากเป็นผู้ผลิตสินค้า  แต่เนื่องจากผู้ผลิตผูกขาดรายใหญ่ อาจมีอำนาจในการกำหนดราคาสินค้าให้สูงขึ้นได้โดยจำกัดปริมาณการผลิตให้ลดลง  ด้วยเหตุนี้ รัฐจึงเข้ามาแทรกแซงเพื่อกำหนดราคาสินค้าและกำไรของหน่วยธุรกิจที่เหมาะสม เพื่อประสิทธิภาพในการผลิตที่ก่อให้เกิดการประหยัดต่อขนาด

2.2 การเกิดผลกระทบภายนอก

เกิดขึ้นเมื่อผลจากการกระทำของบุคคลหนึ่งหรือกลุ่มบุคคลหนึ่ง มีผลต่อระดับความพอใจของบุคคลอื่นหรือกลุ่มบุคคลอื่น และผลของการกระทำดังกล่าวไม่มีราคาในตลาด  ผลกระทบภายนอกจะเกิดขึ้นเมื่อต้นทุนและผลประโยชน์ทางสังคมที่เกิดจากการผลิตและบริโภคสินค้ามีค่าที่แตกต่างจากต้นทุนและผลประโยชน์ของเอกชน ซึ่งอาจเป็นผลกระทบภายนอกทางบวกหรือทางลบก็ได้

ผลกระทบภายนอกทางบวก หมายถึง ผลประโยชน์ที่ไม่รวมอยู่ในราคาสินค้าที่ผู้ผลิตผลิตขึ้นหรือไม่รวมอยู่ในราคาสินค้าที่ผู้บริโภคซื้อไปบริโภค นั่นคือ ผลประโยชน์ของสังคมที่มากกว่าผลประโยชน์ของเอกชน ตัวอย่างเช่น ผลกระทบภายนอกที่เกิดจาการถ่ายทอดเทคโนโลยีการผลิตจากหน่วยธุรกิจรายหนึ่งไปอีกรายหนึ่ง ซึ่งช่วยเพิ่มประสิทธิภาพการผลิตได้โดยหน่วยธุรกิจได้รับการถ่ายทอดเทคโนโลยีโดยไม่เสียค่าใช้จ่ายใดๆ 

ผลกระทบภายนอกทางลบ หมายถึง ต้นทุนในการผลิตหรือในการบริโภคสินค้าและบริการ ซึ่งผู้ผลิตหรือผู้บริโภคไม่ต้องรับภาระใดๆ ทำให้ต้นทุนของสังคมมากกว่าต้นทุนของเอกชน ตัวอย่างเช่น การที่หน่วยธุรกิจทิ้งของเสียลงในแม่น้ำลำคลองทำให้เกิดต้นทุนทางสังคมในการแก้ไขปัญหาน้ำเสียที่เกิดขึ้น 

ผลกระทบไม่ว่าจะทางบวกหรือทางลบ ต่างมีผลกระทบต่อระบบเศรษฐกิจ โดยหน่วยธุรกิจที่ก่อให้เกิดผลกระทบในทางบวกแต่ไม่ได้รับการชดเชย จะผลิตสินค้าในระดับต่ำกว่าระดับที่เหมาะสมเมื่อพิจารณาในแง่สังคม  การบริโภคจะไม่ใช่ระดับที่เหมาะสมเมื่อพิจารณาในแง่สังคม ในทางตรงกันข้าม ผลกระทบภายนอกในทางลบจะมีผลทำให้เกิดการใช้ทรัพยากรที่มากเกินไป

2.3 สินค้าบางชนิดมีลักษณะเป็นสินค้าสาธารณะหรือสินค้ากึ่งสาธารณะ ซึ่งมีลักษณะเฉพาะคือ

1) การจัดให้มีสินค้าสาธารณะเพื่อสนองความต้องการของผู้บริโภคคนใดคนหนึ่ง จะมีผลให้ผู้บริโภครายอื่นๆ ได้บริโภคสินค้าสาธารณะนั้นด้วยโดยอัตโนมัติ 

2) การบริโภคสินค้าสาธารณะโดยบุคคลหนึ่ง จะไม่ทำให้ปริมาณสินค้าสาธารณะที่ผู้บริโภครายอื่นได้รับต้องลดลงแต่อย่างใด

สินค้าสาธารณะจัดเป็นผลกระทบภายนอกประเภทหนึ่ง



2.4 การขาดแคลนและความไม่สมมาตรของข้อมูล เป็นเหตุให้เกิดปัญหาความล้มเหลวของตลาดเนื่องจาก อาจมีบางหน่วยธุรกิจสามารถหาข้อมูลที่เป็นประโยชน์ต่อการตัดสินใจทางธุรกิจ มากกว่าหน่วยธุรกิจอื่น หรืออาจมีข้อมูลที่ดีกว่าและสามารถเอามาเป็นประโยชน์ได้โดยดำเนินการจัดสรรทรัพยากรในลักษณะที่มีอำนาจเหนือตลาด เช่นเดียวกับผู้ผูกขาด ทำให้การใช้ทรัพยากรเป็นไปอย่างไม่มีประสิทธิภาพ 

จากสาเหตุความล้มเหลวของตลาดทั้ง 4 ประการ ทำให้รัฐบาลเข้าไปมีบทบาทแทรกแซงการจัดการทางธุรกิจของหน่วยธุรกิจ เพื่อแก้ไขปัญหากรณีสินค้าผูกขาดโดยธรรมชาติ ปัญหาสินค้าสาธารณะและกึ่งสาธารณะ นอกจากนี้ รัฐยังออกกฎหมายการแข่งขันทางการค้าเพื่อใช้บังคับควบคุมหน่วยธุรกิจที่อาจดำเนินการจัดสรรทรัพยากรในลักษณะที่มีอำนาจเหนือตลาด

การแทรกแซงระบบเศรษฐกิจโดยรัฐ นอกจากจะมีวัตถุประสงค์ในการแก้ปัญหาความล้มเหลวของระบบตลาด เพื่อให้เกิดการใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ รัฐอาจยังใช้นโยบายมหภาค นโยบายการค้า และนโยบายอื่นๆ แทรกแซงระบบเศรษฐกิจซึ่งอาจจะมีผลทางตรงหรือทางอ้อมต่อการจัดการทางธุรกิจของหน่วยธุรกิจ เพื่อทำให้ระบบเศรษฐกิจมีความเจริญเติบโตอย่างสม่ำเสมอ ให้มีการจ้างงานเต็มที่และไม่เกิดปัญหาเกี่ยวกับดุลการชำระเงิน

การแทรกแซงโดยรัฐมีผลต่อการจัดการธุรกิจของหน่วยธุรกิจ ดังนี้

1. ผลต่อราคาและปริมาณของสินค้าและบริการ ทำให้ราคาสินค้าเพิ่มขึ้นหรือลดลงได้ เช่น  การดำเนินการจัดหาสินค้าหรือบริการ โดยรัฐกรณีสินค้าผูกขาดโดยธรรมชาติ จะทำให้ราคาสินค้าลดลงและมีปริมาณสินค้าสนองความต้องการของผู้บริโภคได้มากขึ้น   การเก็บภาษีมูลค่าเพิ่มจากผู้ขาย ทำให้ต้นทุนการผลิตสินค้าสูงขึ้น ราคาสินค้าจึงสูงขึ้น หากผู้ผลิตสามารถผลักภาระภาษีไปยังผู้บริโภคได้มากจะยิ่งทำให้ราคาสินค้าเพิ่มขึ้นใกล้เคียงอัตราภาษีที่รัฐบาลจัดเก็บ ส่งผลให้สวัสดิการของผู้บริโภคลดลง

2.  ผลต่อการจัดการของหน่วยธุรกิจ

2.1 ด้านการวางแผน  หน่วยธุรกิจต้องใช้กลยุทธ์ต่างๆ เพื่อตอบสนองต่อการเปลี่ยนแปลงกฎหมาย ข้อบังคับและระเบียบต่างๆ   ในระยะสั้น หน่วยธุรกิจต้องดำเนินการประเมินผลกระทบที่เกิดขึ้น หรือคาดว่าจะเกิดขึ้น และทำการปรับเปลี่ยนฟังก์ชันต้นทุนและรายรับ ปริมาณการผลิตหรือราคาสินค้า เพื่อให้ได้กำไรสูงสุด  ในระยะยาว หน่วยธุรกิจจะต้องวิเคราะห์ตัวแปรที่เกี่ยวข้องกับกฎหมาย ระเบียบ ข้อบังคับต่างๆ เพื่อคาดคะเนต้นทุนและรายรับของโครงการ ถ้าหน่วยธุรกิจสามารถประมาณการข้อมูลเกี่ยวกับผลกระทบต่างๆ ได้อย่างสมบูรณ์ จะช่วยให้หน่วยธุรกิจปรับค่าตัวแปรต่างๆ ในการวิเคราะห์โครงการได้อย่างถูกต้อง

2.2 ด้านการตลาด ฝ่ายวิจัยการตลาด จะต้องให้ความสนใจผลกระทบที่เกิดขึ้นจากการแทรกแซงโดยรัฐที่เพิ่มขึ้นโดยตลอด เกี่ยวกับการที่หน่วยธุรกิจต้องโฆษณาสินค้าให้ตรงกับความเป็นจริง 

2.3 ด้านการวิจัยและพัฒนา  การแทรกแซงของรัฐ อาจมีผลให้หน่วยธุรกิจต้องแบ่งส่วนเงินทุนที่มีอยู่อย่างจำกัดบางส่วน  เพื่อใช้ในการค้นคว้าวิจัยนวัตกรรมใหม่ๆ 

2.4 ด้านสภาพการแข่งขันของหน่วยธุรกิจ การแทรกแซงโดยรัฐอาจมีผลให้สภาพการแข่งขันของหน่วยธุรกิจเพิ่มขึ้นหรือลดลงได้ แยกเป็น  กรณี คือ

กรณีที่ 1 เป็นการแทรกแซงตามทฤษฎีที่มุ่งเน้นผลประโยชน์ของสังคม เช่น การควบคุมราคาสินค้า  การตั้งกำแพงภาษีทำให้กลไกตลาดทำงานไม่สมบูรณ์ ลดสภาพการแข่งขันของตลาด 

กรณีที่ 2 เป็นการแทรกแซงตามทฤษฎีคุ้มครองประโยชน์เฉพาะกลุ่ม การออกใบอนุญาตใบบางวิชาชีพ การจดสิทธิบัตรผู้ที่คิดค้นประดิษฐ์เครื่องมือใหม่ๆ   การจำกัดราคาสินค้าและบริการ เช่น การประกันราคาสินค้าเกษตร การควบคุมอัตราค่าโดยสารรถประจำทาง
3. ผลต่อสวัสดิการสังคม 
กรณีสินค้าผูกขาดโดยธรรมชาติ ทำให้ผู้บริโภคซื้อสินค้าในราคาต่ำกว่าราคาที่กำหนด ทำให้สังคมได้ประโยชน์ หรือสวัสดิการสังคมเพิ่มขึ้น
การเก็บภาษีนำเข้ามีผลให้สินค้าที่นำมาขายในประเทศที่นำเข้ามีราคาสูงขึ้น เมื่อเทียบกับการไม่เก็บภาษีนำเข้า ส่งผลให้การแข่งขันของตลาดภายในประเทศของหน่วยธุรกิจลดลง หน่วยธุรกิจจะไม่พยายามเพิ่มประสิทธิภาพในการผลิต นอกจากนี้ การเพิ่มขึ้นของราคาสินค้ายังมีผลทำให้สวัสดิการสังคมลดลง และเกิดการโอนย้ายผลประโยชน์จากผู้บริโภคไปเป็นของผู้ผลิตและรัฐบาลด้วย
การกำหนดโควต้านำเข้า จะมีผลทำให้สวัสดิการสังคมลดลง  และผลจากการกำหนดโควต้านำเข้าทำให้สวัสดิการสังคมของประเทศผู้นำเข้าสูญเสียไปมากกว่ากรณีการเก็บภาษีนำเข้า

4. ผลต่อสิ่งแวดล้อม เมื่อการแทรกแซงเศรษฐกิจเพื่อควบคุมความล้มเหลวของระบบตลาดเป็นสาเหตุให้เกิดระดับมลพิษที่สูงเกินไป  เพราะระดับมลพิษในสงัคมไม่จำเป็นต้องเท่ากับ 0  เพราะอาจเกิดการสูญเสียผลประโยชน์ที่ได้จากการผลิตที่มากกว่าประโยชน์ที่ได้รับจากการรักษาสิ่งแวดล้อม รัฐจึงยอมให้มีมลพิษในระดับหนึ่งและใช้มาตรการต่างๆ ควบคุมกิจกรรมทางเศรษฐกิจเพื่อไม่ให้สิ่งแวดล้อมเกิดมลพิษมากเกินไป

ปัญหาที่เกิดขึ้นในทางปฏิบัติ คือ ความไม่สมบูรณ์ของการกำหนดอัตราภาษีที่ถูกต้องเหมาะสมสอดคล้องกับระดับคุณภาพสิ่งแวดล้อมที่สังคมจะยอมรับได้ เนื่องจากรัฐต้องอาศัยข้อมูลทางด้านเทคนิคการผลิตจากหน่วยธุรกิจที่รัฐเข้าไปแทรกแซง แต่หน่วยธุรกิจมักให้ข้อมูลที่เป็นประโยชน์ต่อตนเอง  รัฐจึงอาจหลีกเลี่ยงด้วยการกำหนดอัตราภาษีจากปริมาณผลผลิตที่หน่วยธุรกิจผลิตขึ้น ซึ่งสามารถทำได้ง่ายกว่า แต่วิธีนี้จะไม่ทำให้หน่วยธุรกิจเกิดแรงจูงใจในการปรับปรุงประสิทธิภาพการผลิต เพื่อลดปริมาณของเสียที่เกิดขึ้นจการผลิตสินค้าแต่ละหน่วย
************************************
ข้อที่ 2  ให้นักศึกษาวิเคราะห์โครงการลงทุนและตอบคำถามในข้อ A-D ดังนี้

NPV and  Payback  Period Analysis.  Suppose that your college roommate has approached you with an opportunity to invest  $25,000  in her fledgling home health-care business. The business,called Home Health Care, Inc., plans to offer home infusion therapy and monitored  in-the-home health-care services to surgery patients in the Brainerd, Minnesota area. The funds would be used to lease a delivery vehicle, to purchase supplies, and for working capital. The terms of  the proposal  are that you would recieve $5,000 at  the end each year in interest on $25,000 loan to be repaid in full at the end of  a ten- year period.
A. Assuming a 10% required rate of return, calculate the present value of cash flows and the net present value of  the proposed investment.
B. Based on this same interest-rate assumption,calculate the cumulative  cash flow of the proposed investment for each period in both nomimal and present-value terms.
C. What is the payback period in both nomimal and present-value terms?

D. What is the difference between the nomimal and present-value payback period?


Can the present-value payback period over be shorter than the  nomimal payback period?

การวิเคราะห์  NPV และระยะเวลาคืนทุน 

 สมมติว่า เพื่อนร่วมห้องที่มหาวิทยาลัยของคุณได้ชักชวนคุณไปลงทุนในธุรกิจศูนย์สุขภาพประจำบ้านที่กำลังเติบโตไปได้ดี โดยใช้เงินลงทุน 25,000 ดอลล่าร์   ธุรกิจนี้เป็นธุรกิจที่ให้บริการเกี่ยวกับการบริการดูแลผู้ป่วยถึงที่บ้าน และบริการตรวจวัดสุขภาพถึงที่บ้านให้แก่ผู้ป่วยหลังการผ่าตัด ในเมืองเบรนเนิร์ด รัฐมิเนสโซต้า เงินทุนที่ลงไปจะนำไปใช้เป็นค่าเช่ายานพาหนะในการขนส่ง  เป็นค่าซื้อวัตถุดิบ เป็นต้นทุนการปฏิบัติงาน  

ข้อเสนอข้างต้น คือ คุณจะได้รับ 5,000 ดอลลาร์ เมื่อสิ้นปีแต่ละปี จากการลงทุน 25,000 ดอลล่าร์   และจะได้รับเงินลงทุนคืนทั้งหมด เมื่อครบ 10 ปี 
a. สมมติให้อัตราผลตอบแทนที่ต้องการ คือ 10% จงคำนวณมูลค่าปัจจุบันของเงินทุน และมูลค่าปัจจุบันสุทธิของเงินลงทุนดังกล่าว

ตอบ   เมื่อกระแสเงินสดรับสุทธิเท่ากันทุกปี


An
=  a (PVIFa)


An
=  ผลรวมค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ


a
=  กระแสเงินสดรับสุทธิที่ได้รับเท่ากันในแต่ละงวด


PVIFa 
= ปัจจัยดอกเบี้ยของมูลค่าปัจจุบัน 

แทนค่าในสูตร


a
=  5,000 บาท


PVIFa 
= 6.1446   ถ้ากำหนด  i = 10%   n = 10



An
=  5,000 ( 6.1446 = 30,723  บาท



หักเงินลงทุนเริ่มแรก  = 25,000 บาท




            NPV =  5,723  บาท
b. ถ้าอัตราดอกเบี้ยเท่าเดิม คือ 10% จงคำนวณกระแสเงินสดรับของการลงทุน ที่ไม่คิดตามค่าปัจจุบันของเงิน และคิดตามค่าปัจจุบันเงิน
ตอบ  

1. คำนวณกระแสเงินสดของการลงทุน ที่ไม่คิดตามค่าปัจจุบันของเงิน
หาอัตราผลตอบแทนเฉลี่ย ARR  = กำไรสุทธิหลังจากหักภาษีเฉลี่ยรายปี/เงินลงทุนสุทธิเฉลี่ย

กำไรสุทธิหลังจากหักภาษีเฉลี่ยรายปี = 5,000

เงินลงทุนสุทธิเฉลี่ย = 25,000/2 =12,500



ARR = 5,000(100/12,500 = 40%

2. คำนวณกระแสเงินสดของการลงทุน ที่คิดตามค่าปัจจุบันของเงิน
หาอัตราผลตอบแทนภายใน IRR  


จาก An
=  a (PVIFa)


a
=  5,000 

An
=  25,000
แทนค่าได้  PVIFa  =  5

เปิดตาราง A2 ได้  PVIFa   ณ  i =  15%      n = 10  คือ 5.0188


PVIFa   ณ  i =  16%      n = 10  คือ 4.8332

อัตราดอกเบี้ยต่างกัน 1%   PVIFa   ต่างกัน 0.1856
ใช้ i =  15%  เป็นหลัก 

PVIFa   ต่างกัน 0.1856  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = 1%

PVIFa   ต่างกัน 0.0188  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = 1(.0188/.1856 = 0.10%


IRR = 15% + 0.10% = 15.10%

ใช้ i =  16%  เป็นหลัก 

PVIFa   ต่างกัน 0.1856  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = 1%

PVIFa   ต่างกัน 0.1668  อัตราดอกเบี้ยต่างกัน = 1(.1668/.1856 = 0.90%


IRR = 16%  - 0.90% = 15.10%

เมื่อคำนวณกระแสเงินสดรับของการลงทุน ทั้งที่ไม่คิดตามค่าปัจจุบันของเงิน และคิดตามค่าปัจจุบันเงินมีค่าสูงกว่าอัตราดอกเบี้ยที่กำหนด จึงควรลงทุน
c. ระยะเวลาคืนทุนของการลงทุนทั้งแบบไม่คิดตามค่าปัจจุบันของเงิน และคิดตามค่าปัจจุบันเงินเป็นเท่าใด
ตอบ

คำนวณระยะเวลาคืนทุน ที่ไม่คิดตามค่าปัจจุบันของเงิน


ระยะเวลาคืนทุน  =  เงินลงทุนเริ่มแรก / เงินสดรับสุทธิต่อปี 




      PP    =   25,000 / 5,000 = 5 ปี

ระยะเวลาคืนทุน ที่ไม่คิดตามค่าปัจจุบันของเงินคือ 5 ปี 

PP < PP ที่กำหนด หรือ 5 < 10 ดังนั้น ควรลงทุน


An
=  a (PVIFa)


An
=  ผลรวมค่าปัจจุบันของกระแสเงินสดรับสุทธิ


a
=  กระแสเงินสดรับสุทธิที่ได้รับเท่ากันในแต่ละงวด


PVIFa 
= ปัจจัยดอกเบี้ยของมูลค่าปัจจุบัน 

แทนค่าในสูตร


a
=  5,000 บาท


PVIFa 
=  5.3349   หรือ > 5  ถ้ากำหนด  i = 10%   และ  n ต้อง > 8


An
=  5,000 ( 5.3349 = 26,674.50  บาท



หักเงินลงทุนเริ่มแรก  =  25,000 บาท




            NPV =  1,674.50   บาท
ระยะเวลาคืนทุน ที่คิดตามค่าปัจจุบันของเงินคือ มากกว่า 8  ปี 

d. ความแตกต่างระหว่างระยะเวลาคืนทุนที่ไม่คิดตามค่าปัจจุบันของเงิน และคิดตามค่าปัจจุบันเงินคืออะไร  และระยะเวลาคืนทุนที่คิดตามค่าปัจจุบันเงินสั้นกว่าระยะเวลาคืนทุนแบบที่ไม่คิดค่าปัจจุบันเงินหรือไม่

ตอบ   การคิดระยะเวลาคืนทุนตามค่าปัจจุบันเงิน คือ การคำนวณระยะเวลาคืนทุนโดยพิจารณาถึงค่าปัจจุบันของเงินทุนที่ลงทุนที่ได้รับกลับคืนมาด้วย  ดังนั้น ระยะเวลาคืนทุนของเงินทุนที่คิดตามมูลค่าปัจจุบันของเงินจึงมากกว่าการคำนวณระยะเวลาคืนทุนที่ไม่คิดมูลค่าปัจจุบันของเงิน
**************************************
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