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อัตราผลตอบแทน (Rate of Return : ROR) 

อัตราผลตอบแทน หมายถึง อัตราร้อยละที่เราต้องจ่ายเพ่ิมเมื่อมีการกู้ยมืเงิน หรืออัตราร้อยละที่เรา

ได้รับเมื่อมีการลงทุน หรือก็คืออัตราดอกเบ้ียน่ันเอง 

อัตราผลตอบแทนจะมีค่าตั้งแต่ –100% ไปจนถึง 

เช่น  ฝากเงินกับธนาคาร 100 บาท ณ ปีปัจจุบัน ปรากฏว่าในปีที่ 7 มีเงินรวมในธนาคารจ านวน 

251 บาท

0    1      2     3     4     5    6    7 ปี

100

251

อยากทราบว่าธนาคารให้อัตราผลตอบแทนเทา่ไร

P. 83



1. เขียนแผนผังแสดงการไหลของเงิน (cash flow diagram)

แล้วให้สมการน้ันมค่ีาเท่ากับ 0  น่ันคือ  AW = 0  หรือ  PW = 0

3. ค านวณหาอัตราผลตอบแทน i* โดยใช้วิธีการลองผิดลองถูก (trial and error)

การค านวณอัตราผลตอบแทน (Rate of Return : ROR) 

2. สร้างสมการ rate of return โดยติดค่า i* ไว้ในสมการ

2.1 ใช้วิธีมูลค่าเทียบเท่าปีปัจจุบัน (PW)

2.2 ใช้วิธีมูลค่าเทียบเท่ารายปี (AW)

P. 84



ตัวอย่าง  ฝากเงินกับธนาคาร 100 บาท ณ ปีปัจจุบัน ปรากฏว่าในปีที่ 7 มีเงินรวมในธนาคาร

จ านวน 251 บาท อยากทราบว่าธนาคารให้ผลตอบแทนร้อยละเท่าไร

0    1     2      3      4       5     6    7 ปี
100

251
1. สร้างแผนผังการไหลของเงิน

2. สร้างสมการ Rate of Return PW = -100 + 251(P/F,i%,7)  

ก าหนดให้ PW = 0 PW = -100 + 251(P/F,i%,7) =  0

3. Trial and Error PW = -100 + 251(P/F,10%,7)  ก าหนด i = 10% ต่อปี

ก าหนด i = 20% ต่อปี PW = -100 + 251(P/F,20%,7)  

= 28.803

= -29.951

Interpolate
10-i* = 28.803 - 0

10 - 20 28.803 – (-29.951)

จะได้ i*  =  14.902% 

ธนาคารให้ผลตอบแทนร้อยละ 14.902



i = 10%

i = 20%

28.803

-29.951

0i

10% - i

10% - 20%

28.803 - 0

28.803 – (-29.951)

i =  14.902% 

i% PW

=

Interpolate



ตัวอย่างที่ 5.1  จงหาอัตราผลตอบแทนจาก cash-flow ที่ก าหนด

ปี 0 1 2 3

แผนผังการไหล (บาท) -2000 300 200 3000

0 1 2 3

2000

300 200 3000

ปี

PW = -2000 + 300(P/F, i*%,1) + 200(P/F, i*%, 2) + 3000(P/F, i*%, 3) = 0

1. สร้างแผนผังการไหลของเงิน

2. สร้างสมการ Rate of Return

P. 85



ทดลองแทนค่าที่ i* = 20%

Trial and Error

ทดลองแทนค่าที่ i* = 10%

PW = -2,000+ 300(P/F,30%,1)+ 200(P/F,30%,2)+3000(P/F,30%,3) 

Interpolate 20-i* = 125 - 0

20 - 30 125 – (-285.4)
จะได้ i*  =  23.04% 

PW =-2,000+ 300(P/F,10%,1)+200(P/F,10%,2)+3000(P/F,10%,3)

PW =-2,000+ 300(P/F,20%,1)+ 200(P/F,20%,2)+3000(P/F,20%,3)

ทดลองแทนค่าที่ i* = 30%

= 691.96

= 125 

= -285.4 

PW = -2000 + 300(P/F, i*%,1) + 200(P/F, i*%, 2) + 3000(P/F, i*%, 3) = 0



ทางเลือก A 12%

ทางเลือก B 17%

ทางเลือก C 8%

เลือกที่ให้ i% มากที่สุด  B

การคัดเลือกโครงการโดยการพิจารณาผลตอบแทน i%



อัตราผลตอบแทนต่ าสุดที่พึงพอใจ (Minimum Attractive Rate of Return : 

MARR%) หมายถึง อัตราผลตอบแทนที่ต่ าทีสุ่ด ที่เราพอใจ ซ่ึงเป็นอัตราผลตอบแทนที่ประเมินข้ึน

หรือตั้งข้ึนมา ทั้งน้ีจะสูงหรือต่ าข้ึนอยู่กับนโยบายของแต่ละโครงการว่าหวังผลตอบแทนจากโครงการ

มากน้อยแค่ไหน

All proposal must offer at least MARR to be considered.

อัตราผลตอบแทนต่ าสุดที่พงึพอใจ (MARR%) 
P. 88



ทางเลือก A 12%

ทางเลือก B 17%

ทางเลือก C 8%
เลือก A และ B

การคัดเลือกโครงการโดยการพิจารณาผลตอบแทน i%

ก าหนด MARR = 10%



ตัวอย่างที่ 5.5 ลงทุนในปีปัจจุบันจ านวน 1,000 บาท ได้รับเงินในปีที่ 3 จ านวน 500 บาท และในปี

ที่ 5 อีกจ านวน 1,500 บาท จงหาอัตราผลตอบแทนของโครงการน้ี และถ้า MARR = 12% ต่อปี 

โครงการน้ีน่าลงทุนหรือไม่เพราะเหตุใด

0 1 2 3

1000

1500500

ปี

PW = -1000 + 500(P/F,i*%,3) + 1500(P/F,i*%,5) = 0

4 5

PW = -1000 + 500(P/F,10%,3) + 1500(P/F,10%,5)

PW = -1000 + 500(P/F,20%,3) + 1500(P/F,20%,5)

Interpolate 20-i* = -107.83 - 0

20 - 10 -107.83 – 307.04 จะได้ i*  =  17.40%

ทดลองแทนค่าที่ i* = 10%

= 307.04

ทดลองแทนค่าที่ i* = 20%

= -107.83

i% > MARR%

โครงการนี้น่าลงทุน

P. 89



ทางเลือก A 12%

ทางเลือก B 17%

ทางเลือก C 8%

การคัดเลือกโครงการโดยการพิจารณาผลตอบแทน i%

เลือกเพียงโครงการเดียว

ต้องเปรียบเทียบกันปัจจัยต่อปัจจัย

Incremental Rate of Return Analysis



Challenger

Incremental Rate of Return Analysis

ของเดิมท่ีมีอยู่ ลงทุนเพ่ิม ของใหม่

Increment

Cost

Defender

หลักของ Incremental ROR ก็คือ ลงทุนเพ่ิม แล้วดูว่าผลที่ได้ i% คุ้มหรือไม่คุ้ม 

โดยเปรียบเทียบกับ MARR%

เช่น รถเก่าขับมานาน ต้องเสียค่าซ่อมปีละ 40,000 บาท

ต้องการเปลี่ยนรถใหม่ ต้องลงทุนเพ่ิม 200,000 บาท 

ใช้รถใหม่แล้ว ค่าซ่อมเหลือปีละ 5,000 บาท

Cost = 200,000

ค่าซ่อม = 35,000

i% > MARR% แสดงว่า ผู้ท้าชิงชนะ (สมควรเปลี่ยน)



เคร่ืองจักร เก่า  ใหม่ 

ราคาเร่ิมต้น ,บาท (Cost) 5,000 6,500

ค่าใช้จ่ายรายปี ,บาท (AOC) 900 400

อายุการใช้งาน (ปี) 5 5

 Cost =

= 500
0     1       2       3      4       5 ปี

1,500

500

 PW = -1500 + 500(P/A, i% , 5)

ก าหนด MARR = 15% ต่อปี

ที่ i =10%  PW = -1500 + 500(P/A, 10% , 5) =  395.39

ที่ i =20%  PW = -1500 + 500(P/A, 20% , 5) = -4.69 

i = 19.86 % > MARR = 15% 

ดังน้ัน เลือก เคร่ืองใหม่

Challenger VS Defender

ตัวอย่าง คัดเลือกโครงการ

(-5,000)-6,500 = -1,500-

 AOC = -400 (-900)-

Interpolate ได้ i = 19.86 %  

= 0

เก่า Defender ใหม่ Challenger



เคร่ืองจักร 1 2 3 4

ราคาเร่ิมต้น ,บาท (Cost) 5,000 6,500 10,000 15,000

ค่าใช้จ่ายรายปี ,บาท (AOC) 3,500 3,200 3,000 1,400

มูลค่าซาก , บาท (Salvage) 500 900 700 1,000

อายุการใช้งาน (ปี) 8 8 8 8

เคร่ือง 1 2 3 4

cost (บาท) -5,000 -6,500 -10,000 -15,000

cash-flow (บาท) -3,500 -3,200 -3,000 -1,400

salvage (บาท) 500 900 700 1,000

ตัวอย่าง จงคัดเลือกเคร่ืองจักร 1 เคร่ือง ด้วยวิธี Incremental ROR Analysis

เรียงเคร่ืองจักรจากเงินลงทุนน้อยไปหาเงินลงทุนมากที่สดุ

P. 97



เคร่ือง 1 2 3 4

cost (บาท) -5,000 -6,500 -10,000 -15,000

cash-flow (บาท) -3,500 -3,200 -3,000 -1,400

salvage (บาท) 500 900 700 1,000

คู่เปรียบเทียบ

 cost  

 cash-flow

 salvage

 i%*

เลือกโครงการ

2 to 1

-1500

300

400

PW2to1 = -1500 + 300(P/A,  i%  , 8) + 400 (P/F,  i%  , 8)



ที่ i =10%  PW = -1500 + 500(P/A, 10% , 5) =  395.39

ที่ i =20%  PW = -1500 + 500(P/A, 20% , 5) = -4.69 

Interpolate ได้ i = 19.86 %  

ก าหนด MARR = 15% ต่อปี

I = 19.86 % > MARR=15% 

PW =0i = 19.86 % I > MARR ผู้ท้าชิง ชนะ

I < MARR แชมป์ ชนะ

ใช้ MARR % PW

i % อ้างอิง PW

ดูว่า PW = 0 อยู่ตรงไหน

MARR = 10% 851

อ้างอิง = 3% -58
PW = 0 i% 

i < MARR=10% 

MARR = 10% 458

อ้างอิง = 3% 1784

i% 

i > MARR=10% 

PW = 0 



เคร่ือง 1 2 3 4

cost (บาท) -5,000 -6,500 -10,000 -15,000

cash-flow (บาท) -3,500 -3,200 -3,000 -1,400

salvage (บาท) 500 900 700 1,000

คู่เปรียบเทียบ

 cost  

 cash-flow

 salvage

 i%*

เลือกโครงการ

PW2to1 = -1500 + 300(P/A,  i%  , 8) + 400 (P/F,  i%  , 8)

2 to 1

-1500

300

400

0%

i = 0 %

i = MARR = 10 %

PW2to1

0%

1300

287.08

10% 10%

i>MARR

2



เคร่ือง 1 2 3 4

cost (บาท) -5,000 -6,500 -10,000 -15,000

cash-flow (บาท) -3,500 -3,200 -3,000 -1,400

salvage (บาท) 500 900 700 1,000

คู่เปรียบเทียบ

 cost  

 cash-flow

 salvage

 i%*

เลือกโครงการ

PW3to2 = -3500 + 200(P/A,  i%  , 8) - 200 (P/F,  i%  , 8)

2 to 1

-1500

300

400

0%

i = 0 %

i = MARR = 10 %

PW2to1

0%

1300

287.08

10%10%

i>MARR

2

3 to 2

-3500

200

-200

i<MARR

2

PW3to2

-2100

-2526.32



เคร่ือง 1 2 3 4

cost (บาท) -5,000 -6,500 -10,000 -15,000

cash-flow (บาท) -3,500 -3,200 -3,000 -1,400

salvage (บาท) 500 900 700 1,000

คู่เปรียบเทียบ

 cost  

 cash-flow

 salvage

 i%*

เลือกโครงการ

PW4to2 = -8500 + 1800(P/A,  i%  , 8) +100 (P/F,  i%  , 8)

2 to 1

-1500

300

400

0%

i = 0 %

i = MARR = 10 %

PW2to1

0%

1300

287.08

10% 10%

i>MARR

2

3 to 2

-3500

200

-200

i<MARR

2

PW3to2

-2100

-2526.32

4 to 2

1800

100

i>MARR

4

-8500

PW4to2

6000

1149.52

ดังนั้น เลือกเคร่ือง 4
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