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บทคัดย่อ 
 การตดัสินใจเลือกลงทนุในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลขนาดน้อยกว่า 1 เมกกะวตัต์ ที่มีทางเลือกในการลงทนุทัง้

ขนาดก าลงัการผลติไฟฟ้าทัง้ 5 ทางเลอืก ได้แก่ ทางเลือกที่ 1 การก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 350 KW 1 โรงก่อน เพื่อดคูวาม

เสีย่งในการลงทนุ เพื่อพิจารณาก่อสร้างเพิ่มเติมอีก 350 KW และ 300 KW ทางเลือกที่ 2 การก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 500 

KW 1 โรงก่อน เพื่อดคูวามเสีย่งในการลงทนุ เพื่อพิจารณาก่อสร้างเพิ่มเติม ทางเลือกที่ 3 การก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 350 

KW 2 โรงและ 300 KW 1 โรงพร้อมกนั ทางเลือกที่ 4 การก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 500 KW  2 โรง พร้อมกนัและทางเลือก

สดุท้ายการก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 1,000 KW การประเมินทางเลือกดงักลา่วจะค านึงถึงความเสี่ยงของการลงทุนจาก

ปัจจยัน าเข้าหลายประการ โดยพิจารณาชนิดเชือ้เพลงิที่ใช้ ได้แก่ การใช้เชือ้เพลงิจากซงัข้าวโพดหรือเชือ้เพลงิหญ้าเนเปียร์

อย่างใดอย่างหนึ่งเพียงอย่างเดียว  หรือใช้เชือ้เพลิงทัง้ 2 สลบักนัโดยใช้ซงัข้าวโพดสลบัหญ้าเนเปียร์ในช่วงที่ปริมาณซงั

ข้าวโพดมีน้อย โดยค านึงถึงความไม่แน่นอนของปัจจัยหลกัที่เก่ียวข้องต่อการลงทุน เช่น ต้นทุนราคาเคร่ืองจักร การ

ก่อสร้าง อตัราการเปลี่ยนแปลงของค่าไฟผนัแปร (Ft ) ที่มีผลต่อราคาจ าหน่ายไฟฟ้าการเปลี่ยนแปลงของราคาเชือ้เพลิง 

รวมถึงการเปลีย่นแปลงดชันีราคาผู้บริโภคทัว่ไป งานวิจยันีไ้ด้พิจารณาปัจจยัที่มีความอ่อนไหวต่อการลงทนุซึ่ง เงินลงทนุ

เร่ิมแรก ส่วนของ ค่าเคร่ืองจักรอุปกรณ์ และค่าก่อสร้าง มีความอ่อนไหวต่อการลงทุนมากที่ สดุ และท าการประเมินหา

ตวัชีว้ดัทางการเงินจากแบบจ าลองกระแสเงินสดคิดลด (Discounted Cash Flow Model)ร่วมกบัการจ าลองสถานการณ์

แบบมอนติ คาร์โล จากการเปลี่ยนแปลงแบบสุม่ของปัจจยัน าเข้าต่าง ๆเพื่อหาขนาดการลงทนุที่ เหมาะสมภายใต้ความ

เสีย่งและประเมินหามลูคา่ความยืดหยุน่จากการเปลีย่นแปลงราคาเชือ้เพลิงโดยวิเคราะห์แยกเป็นภาพฉายต่าง ๆ ซึ่งภาพ

ฉายที่มีค่าความยืดหยุ่นมากที่สดุ คือ การลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าชีวมวลขนาด 500  KW  จ านวน 1 โรง และชะลอการ

ลงทุน เพื่อพิจารณาตดัสินใจลงทนุเพิ่ม 500 KW ในอีก 2 ปี ข้างหน้าโดยใช้เชือ้เพลิงจากหญ้าเนเปียร์  โดยมีค่าความ

ยืดหยุน่อยูท่ี่ 9.37 ล้านบาท ประกอบกบัพิจารณาระดบัความเสี่ยงที่มีโอกาสเกิดขึน้จากการลงทนุในทางเลือกดงักลา่วมี

ระดบัความเสีย่งระดบักลางซึง่งานวิจยันีช้่วยให้ผู้ตดัสนิใจสามารถวางแผนการจดัการความเสี่ยงและลงทนุในขนาดก าลงั

การผลติที่เหมาะสมของโรงไฟฟ้า  เพื่อให้ได้ผลตอบแทนที่คุ้มคา่ที่สดุ 

ค าสืบค้น 
การประเมินความยืดหยุน่  โรงไฟฟ้าชีวมวลระบบแก๊สซิฟิเคชัน่  มอนติ คาร์โล ซิมเูลชัน่ 
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ABSTRACT 

 The decision investment alternatives for Biomass power plant with capacity less than 1 MW was 
considered in five alternatives.These investment alternatives are: investment in power plant capacity 350 KW 1 
plant and consider risk assessment for additianal investment until 1MW or investment in power plant capacity 
500 KW 1 plant and consider risk assessment for additianal investment until 1MW  or investment in power 
plant capacity 350 KW 2 plants and synchronous with 300 KW 1 plant or  investment in power plant capacity 
500 KW 2 plants or last alternative investment in power plant capacity 1000 KW 1 plant. By type of biomass 
fuel (Corncob and Giant King Grass G-120) one kind fuel only or switching fuel by seasonal.Risk assessment 
from many factors that related the investment such as initial investment capital and different investment 
alternatives:variance of float time rate (Ft), Price of fuel and variance of Consumer Price Index. The results 
from Sensitivity Analysis is the most sensitive on the initial investment capital follow by price and Quantity of 
biomass fuel respectively . The risk  assessment of the project  return  was performed using Monte Carlo 
simulation approach on the discounted cash flow model (DCF). Then flexibility valuation from 11 probability 
scenarios in the future and investment in appropriate capacity of the power plant .The results form this 
analysis found the most flexibility alternative is the investment in power plant capacity 500 kw 1 plant and 
considered risk assessment for additianal investment until 1 MW by 9.37 MB. The results provide some 
insights for the planning of financial returns and biomass fuels usage. 
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1.บทน า 

ปัจจบุนัมีผู้ประกอบการโรงไฟฟ้าเอกชนมีความสนใจที่จะลงทนุทางด้านโรงไฟฟ้าขนาดเลก็มากเพิ่มขึน้ 

เนื่องจากการผลติไฟฟ้าจากสว่นกลางที่ใช้เชือ้เพลงิจากฟอสซิลมีปริมาณเชือ้เพลิงลดลงรวมถึงมีการสนบัสนนุจากภาครัฐ

ในการผลติไฟฟ้าจากพลงังานทดแทน ผู้ประกอบการโรงไฟฟ้าเอกชนที่หนัมาลงทนุทางด้านโรงไฟฟ้าชีวมวลขนาดน้อยกวา่ 

1 เมกกะวตัต์ต้องมีการวางแผนการลงทนุในระยะยาว เพื่อหลกีเลีย่งความเสีย่งที่สามารถเกิดขึน้ การตดัสนิใจภายใต้ความ

ไมแ่นน่อน ซึง่เป็นการตดัสนิใจการลงทนุในโครงการโดยพิจารณาบนพืน้ฐานตวัเลขทางการเงิน เป็นส าคญั ซึ่งการประเมิน

กลยุทธ์ทางการเงินส่วนมากเป็นการตดัสินใจว่าจะลงทุนหรือไม่ลงทุน หรือลงทุนขนาดก าลงัผลิตเท่าไรจึงจะเหมาะสม 

ผู้บริหารจะตดัสินใจต่อทางเลือกในการลงทนุที่ให้ผลประโยชน์ที่ดีกว่า ในการประเมินมลูค่าทางเลือกด้านการก่อสร้างที่

ครอบคลมุปัจจยัในการลงทนุมากที่สดุของธุรกิจโรงไฟฟ้าชีวมวลต้องมีการค านึงถึง องค์ประกอบในหลาย ๆด้าน ไม่ว่าจะ

เป็น ขนาดก าลงัการผลดิ ชนิดเชือ้เพลงิ ราคาและปริมาณเชือ้เพลงิ อตัราการเปลีย่นแปลงของคา่ Ft [1] ซึง่จะมีผลตอ่ราคา

ไฟฟ้า 

ส าหรับการประเมินความเสีย่งจากการลงทนุในโครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลนีจ้ะท าการประเมินจากความ 

ไมแ่นน่อนของการเปลีย่นแปลงของปัจจยัตา่ง ๆท่ีมีผลตอ่การลงทนุจากทางเลอืกตามขนาดก าลงัการผลติตา่ง ๆโดยปัจจยั

ตา่ง ๆที่น ามาประเมินความเสีย่ง ไมว่า่จะเป็น ราคา เชือ้เพลงิ[ราคารับซือ้หน้าโรงไฟฟ้าชีวมวลแหง่หนึง่ในท้องถ่ิน] ปริมาณ

เชือ้เพลงิ ซึง่เชือ้เพลงิหลกัที่น ามาใช้เป็นซงัข้าวโพดเพราะพืน้ท่ีกรณีศกึษา จ.พิษณโุลก เกษตรกรสว่นใหญ่ในพืน้ท่ีประกอบ

อาชีพท าไร่ข้าวโพด และทางผู้ลงทุนต้องการใช้หญ้าเนเปียร์เป็นเชือ้เพลิงรอง เพราะในอนาคตมีการวางแผนใช้หญ้าเน

เปียร์เป็นเชือ้เพลงิด้วย จึงท าการเปรียบเทียบระหวา่งเชือ้เพลงิทัง้ 2 ชนิดนี ้และเคร่ืองจกัรที่ใช้ในโครงการเป็นแบบสามารถ

ใช้กบัเชือ้เพลงิได้หลายชนิดแตต้่องมีการปรับอปุกรณ์บางอยา่งเพื่อให้สามารถใช้ได้กบัเชือ้เพลงิที่มีลกัษณะทางกายภาพที่

ตา่งกนั ต้นทนุจะแตกต่างกนัไปตามขนาดก าลงัการผลิต ในการประเมินความเสี่ยงและความยืดหยุ่นนีม้ีความส าคญัต่อ

ผู้ประกอบการในด้านการตดัสินใจเลือกลงทนุ รวมถึงสามารถหาวิธีลดความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึน้ ในการวิเคราะห์ความ

ยืดหยุ่นในการลงทนุนีจ้ะใช้วิธีประเมินโดยใช้แบบจ าลองกระแสเงินสดคิดลด (Discounted Cash Flow Model) ซึ่งจะได้

ตวัชีว้ดัทางการเงิน ได้แก่ มลูคา่ปัจจบุนัสทุธิ (Net Present Value:NPV) มาพิจารณาร่วมกบัการจ าลองสถานการณ์มอนติ 

คาร์โลเพื่อให้ได้การกระจายตวัของมูลค่าปัจจุบันสทุธิ จากการเปลี่ยนแปลงปัจจัยน าเข้าต่าง ๆช่วยให้ได้ค่าใกล้เคียง

สถานการณ์จริงมากที่สดุ 

2.วธีิการศึกษาและข้อมูล 

งานวิจัยนีเ้ป็นตัวช่วยในการตดัสินใจในการเลือกลงทุนในโรงไฟฟ้าก าลงัการผลิตที่ต่างกัน เพื่อให้เหมาะสมต่อ
ต้นทนุการผลติและตอบสนองความต้องการของผู้ลงทนุ โดยใช้ตวัชีว้ดัทางการเงินและการทดสอบแบบจ าลองสถานการณ์ 
มอนติ คาร์โล (Monte Carlo Simulation) ซึง่ในการลงทนุโรงไฟฟ้าชีวมวลขนาดเลก็มาก มีปัจจยัหลายอย่างที่มีผลต่อการ
ตดัสนิใจลงทนุ จึงเลอืกใช้เคร่ืองมือทัง้ 2 ชนิดนีม้าช่วยในการพิจารณา โดยมีการก าหนดทางเลอืกดงัตอ่ไปนี ้

ทางเลอืกที่ 1 การลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 350 KW เพียงโรงเดียว แล้วคอ่ยตดัสนิใจลงทนุเพิม่ 

ทางเลอืกที่ 2 การลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 500 KW เพียงโรงเดียว แล้วคอ่ยตดัสนิใจลงทนุเพิม่ 

ทางเลอืกที่ 3 การลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 350 KW 2 โรงและ 300 KW 1 โรงพร้อมกนัทีเดยีว 3 โรง 
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ทางเลอืกที่ 4 การลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 500 KW พร้อมกนัทีเดียว 2โรง 

ทางเลอืกที่ 5 การลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 1,000 KW 

เนื่องจากระบบแก๊สซิฟเคชัน่ท่ีเลอืกใช้กบัโรงไฟฟ้าชีวมวลสามารถใช้เชือ้เพลงิที่หลากหลายชนิดซึ่งในงานวิจยัใช้

เชือ้เพลงิหลกัเป็น ซงัข้าวโพด และโครงการยงัท าการทดลองเพาะปลกู หญ้าเนเปียร์เพื่อใช้เป็นเชือ้เพลิงรอง และ

ยงัใช้เชือ้เพลิงซงัข้าวโพดที่มีตามฤดูกาลสลบักับการใช้หญ้าเนเปียร์ในช่วงที่ซงัข้าวโพดมีปริมาณน้อย ช่วงฤดู

ร้อน ประมาณ 4 เดือน [2] 

 จากการวิเคราะห์โดยใช้แบบจ าลองสถานการณ์ มอนติ คาร์โล ท าให้ได้ผลลพัธ์จากคา่ความแปรปรวนของการ
เปลีย่นแปลงของปัจจยัตา่ง ๆท่ีมผีลตอ่การลงทนุ เพื่อน ามาพจิารณาความเสีย่งและความยดืหยุน่ในการลงทนุ  

2.1 ขัน้ตอนการศึกษาและเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 การเก็บรวบรวมข้อมลูมาใช้ในการพิจารณาตดัสนิใจเลอืกขนาดก าลงัการผลติในการลงทนุใช้ข้อมลูตา่งๆ 
ดงัตอ่ไปนี ้

2.1.1 ศกึษาศกัยภาพการผลติไฟฟ้าจากซงัข้าวโพด รวมถึงหญ้าเนเปียร์ตามท้องถ่ินท่ีมีคุณสมบตัิ 

เหมาะสมในการผลติพลงังานไฟฟ้า ได้แก่ ปริมาณ และราคาการรับซือ้ในท้องถ่ินเปรียบเทียบ คณุสมบตัิ ทางด้าน ความ

ทนทานตอ่สภาพอากาศ อายกุารเก็บเก่ียว การปลกูและดแูล สว่นราคาการรับซือ้หญ้าเนเปียร์ เนื่องจากในท้องถ่ินยงัไม่มี

การปลกูหญ้าเนเปียร์เพื่อใช้ในเชิงพาณิชย์ ในงานวิจัยนีจ้ึงใช้อตัราการเปลี่ยนแปลงของเชือ้เพลิงอ้างอิงตามอตัราการ

เปลีย่นแปลงของราคาซงัข้าวโพด 

2.1.2 วิเคราะห์หาผลตอบแทนโครงการจากการลงทนุของทัง้ 5 ทางเลอืกที่ก าหนด 

2.1.2.1 ใช้วิธีประเมินโดยใช้แบบจ าลองกระแสเงินสดคิดลด(Discounted Cash Flow Model)ตวัชีว้ดัทาง 

การเงิน (NPV)ซึง่ในงานวิจยันีจ้ะใช้คา่ต้นทนุการลงทนุเฉลี่ยแบบถ่วงน า้หนกั WACC ของบริษัทกรณีศึกษาเป็นค่าอ้างอิง
ในการค านวณ 

หลกัการตดัสนิใจของ (NPV) 
ถ้า NPV มีค่ามากกว่า ศนูย์ ควรเลือกลงทนุโครงการเพราะผลตอบแทนของโครงการสร้างมลูค่าเพิ่มมากกว่า

ต้นทนุเงินลงทนุของโครงการ  
หาก NPV มีคา่น้อยกวา่หรือเทา่กบัศนูย์ ไมค่วรเลอืกลงทนุเพราะไมม่ีการสร้างมลูคา่เพิ่มจากการลงทนุ 
นอกจากนีย้งัใช้คา่อตัราผลตอบแทนภายใน IRR (Interal Rate of Return) และท าการเปรียบเทียบตวัชีว้ดัทัง้ 2

จากทัง้ 5 กรณี 

2.1.2.2 วิเคราะห์หาปัจจยัความออ่นไหวจากตวัแปรน าเข้าตา่ง ๆที่มีผลกระทบตอ่ผลตอบแทนการเงินของ 

โครงการ เพื่อประเมินวา่ ความไมแ่นน่อนของตวัแปรใดจะสง่ผลตอ่ความเสีย่งหรือการเปลีย่นแปลงของผลตอบแทนทาง

การเงินของโครงการมากน้อยตามล าดบั 

2.1.2.3 การทดสอบแบบจ าลองสถานการณ์มอนติ คาร์โล โดยการค านวณผลจากการเปลีย่นแปลงของตวั 

แปรที่ส าคญัไปพร้อม ๆ กนั โดยใช้การสุม่ตวัอยา่งข้อมลูตวัแปรที่เปลีย่นแปลงไปตามลกัษณะการกระจายตวัของตวัแปร

นัน้ ๆ เพื่อให้ได้ผลลพัธ์เป็นการกระจายตวัของผลตอบแทนทางการเงินท่ีใช้เป็นเกณฑ์ในการตดัสนิใจ 
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2.2 แบบจ าลองสถานการณ์มอนต ิคาร์โล (Monte Carlo Simulation) 
เป็นการจ าลองสถานการณ์ที่มีการแจกแจงความนา่จะเป็นแบบไมต่อ่เนื่องจะอาศยัการสุม่คา่ของตวัแปรโดย

สถานการณ์จะถกูสุม่ภายใต้เง่ือนไข พฤติกรรมเชิงสุม่ของตวัแปร เหตกุารณ์ทีถ่กูสุม่แตล่ะเหตกุารณ์ไมม่ีความเก่ียวข้องกนั 
ตวัแปรที่มีความไมแ่นน่อนท่ีสามารถเกิดขึน้ในการลงทนุ ในความเป็นจริงตวัแปรตา่งๆ สามารถเปลีย่นแปลงไปในทิศทาง
ตา่ง ๆ ไปพร้อม ๆกนั เช่น ราคาเชือ้เพลงิ  ปริมาณการใช้เชือ้เพลงิ  ดชันีราคาผู้บริโภคทัว่ไป [3] รวมถงึ เงินลงทนุ ซึง่ต้อง
หาข้อมลูและการกระจายตวัของข้อมลู เพือ่ใช้ในการท าแบบจ าลอง ซึง่จะท าให้ทราบถึงความแปรปรวนของการ
เปลีย่นแปลงตวัแปร  การทดสอบนีจ้ะท าการสุม่ตวัอยา่งข้อมลูตวัแปรที่เปลีย่นแปลงไปตามลกัษณะการกระจายตวัของตวั
แปรนัน้ ๆ เพื่อให้ได้ข้อมลูที่ใกล้เคียงกบัคา่ทีม่ีโอกาสเกิดขึน้ได้ในอนาคตให้มากที่สดุ 

การก าหนดคา่ตา่ง ๆในการ จ าลองสถานการณ์มอนติ คาร์โล (Monte Carlo Simulation) [4] 
ปัจจยัตา่งๆ ท่ีมีความไมแ่นน่อน เช่น ความผนัผวนของราคาเชือ้เพลงิ ดชันีราคาผู้บริโภคทัว่ไป ปริมาณการจดัหา 

เชือ้เพลงิซึง่มีผลตอ่ปริมาณเชือ้เพลงิที่น ามาใช้ในการผลติ รวมถึงเงินลงทนุ การเปลีย่นแปลงเพื่อน ามาหาการกระจายตวั
ของข้อมลู เพื่อใช้ในการก าหนดคา่ในการจ าลองสถานการณ์ ข้อมลูบางตวัมีข้อจ ากดัในการหาข้อมลู เช่น ปริมาณเชือ้เพลงิ
จากแหลง่ข้อมลูที่มีข้อมลูไมต่รงกนั ซึง่อาจจะท าให้งานวิจยันีอ้าจมีความคลาดเคลือ่นอยูบ้่าง 
ในการหาคา่การกระจายตวัและคา่เฉลีย่ของชดุข้อมลูสามารถหาได้จากสตูร 

 คา่การกระจายตวัหรือเบีย่งเบนมาตรฐาน     (1) 

    คา่เฉลีย่               (2) 

ตารางที่ 1 การก าหนดกราฟลกัษณะการกระจายตวัของปัจจยัตา่ง ๆ 
ปัจจยั รูปแบบกราฟ ช่ือกราฟ การก าหนดคา่ 

ราคาเคร่ืองจกัร 
อปุกรณ์ 

(CAPEX) 
 

Normal Distribution ก าหนดให้มีการเสนอราคา อุปกรณ์และเคร่ืองจกัรจาก
ผู้ขาย จ านวน 5 ราย แล้วท าการ หาการกระจายของ
ข้อมลูและคา่กลางของข้อมลู  

ราคาคา่กอ่สร้าง
อาคาร(CAPEX)  

  Invgauss ก าหนดให้มีการเสนอราคาจากผู้ รับเหมา จ านวน 5 ราย
แต่เนื่องจากการก่อสร้างอาคารจะเป็นการลงทนุในช่วง
ต้นจึงใช้กราฟชนิดนีใ้นการวิเคราะห์ 

การเปลีย่นแปลงคา่ 
Ft (Revenue)  

Normal Distribution เนื่องจากค่า Ft มีการปรับเปลี่ยนขึน้ลงไม่แน่นอน จึง
ก าหนดคา่ การกระจายตวัของคา่ Ft จากอตัราการคา่ Ft 
ก่อนเทียบกบัอตัราคา่ Ft ที่ใช้เก็บในปัจจบุนั  

ดชันีราคาผู้บริโภค
ทัว่ไป 
(OPEX) 

 

Normal Distribution เนื่องจากคา่ดชันีราคาผู้บริโภคมีการปรับเปลีย่นขึน้ลงไม่
แนน่อน จึงก าหนดค่า การกระจายตวัจากข้อมลูในอดีต
ตัง้แตปี่ พศ.2545จนถึงเดือน กรกฎาคม พศ. 2556 

อตัราการ
เปลีย่นแปลงราคา
เชือ้เพลงิ (ซงัข้าวโพด 
และหญ้าเนเปียร์) 

 

 

Normal Distribution การเปลี่ยนแปลงราคาเชือ้เพลิงมีโอกาสในการเกิด
เหตกุารณ์ไมเ่ทา่กนั บางปี ราคาเชือ้เพลิงมีราคาสงูมาก
และบางปีมีราคาต ่ามากขึน้กบัปริมาณผลผลิตที่ผลิตได้
ในแตล่ะปี น าการเปลีย่นแปลงราคาดงักลา่วมาหาการ 
กระจายตวัตามความถ่ีของราคาเชือ้เพลงิ 
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การประเมินมลูคา่ความยืดหยุน่โดยวิธีเรียลออปชัน่จากกรณีศกึษาโรงไฟฟ้าชีวมวลระบบแก๊สซิฟิเคชัน่แบบเชือ้เพลงิ
หลายชนิด ขนาด น้อยกวา่ 1 เมกกะวตัต์ 

CAPEX(Capital Expenditure) เป็นคา่ใช้จา่ยที่ต้องลงทนุเพื่อให้กิจการสามารถเกิดขึน้หรือขยายตอ่ไปได้ 

            OPEX(Operating Expense) ต้นทนุการด าเนินการ 

2.2.1 การก าหนดสมมติฐาน 
เนื่องจากงานวิจยันี ้ศกึษาโครงการท่ีจะก าหนดการลงทนุในอนาคต จึงต้องมกีารก าหนดสมมติฐานคา่ตา่ง ๆเพื่อ 

น ามาใช้เป็นประกอบการตดัสนิใจซึง่ประกอบไปด้วย 
2.2.1.1 สมมติฐานของการจ าลองกระแสเงินสด 

อายโุครงการ (Project Life) 20 ปี คา่ใช้จ่ายในการด าเนินการ (Operating Expense) คา่ใช้จ่าย ในการซอ่ม 

บ ารุงรักษาเคร่ืองจกัร 0.5% ของราคาเคร่ืองจกัรตอ่ปีและมีการบ ารุงพิเศษในปีที่ 10 โดยคิดใน 5% ของราคาเคร่ืองจกัรต่อ

ปี[5] สว่นคา่ใช้จ่ายอื่น ๆรวมถึงค่าแรง มีการปรับเพิ่มขึน้ตามอตัราเงินเฟ้อเฉลี่ยที่ 2.85 % ต่อปีอตัราคิดลด ในงานวิจยันี ้

จะใช้ค่า WACC ต้นทุนการลงทนุเฉลี่ยแบบถ่วงน า้หนกัเป็นค่าอ้างอิง 8.51% ค่าเสื่อมราคา (Depreciation) ค่าเสื่อม 

อาคาร จะหกัเทา่ ๆกนั ตลอด เป็นเวลา 15 ปี คา่เสือ่ม เคร่ืองจกัร จะหกัเท่า ๆกนั ตลอด เป็นเวลา 10 ปี อตัราภาษี (TAX) 

คิดภาษี ในปีที่ 9 เป็นต้นไปในอตัรา 20%ซึ่งโครงการนัไ้ด้รับสิทธิ BOI [6-7] อตัรารับซือ้ไฟฟ้ารายได้ต่อหน่วย (ปีที่ 1-7) 

3.392 บาทตอ่หนว่ยรายได้ตอ่หน่วย(ตัง้แตปี่ที่ 8) 2.892 บาทตอ่หนว่ย  

การค านวณคา่จ าหนา่ยไฟฟ้า 
 คา่จ าหนา่ยไฟฟ้าในช่วง Peak =2.9278 บาท/หนว่ย 
 คา่จ าหนา่ยไฟฟ้าในช่วง Off-Peak =1.1154 บาท/หนว่ย 

ตารางที่ 2 ชัว่โมงการท างาน 
 จ านวน

วนั 
ชัว่โมง ชัว่โมง/ปี บาทxชม./ปีxหนว่ย 

Peak Off-Peak Peak Off-Peak Peak Off-Peak 
วนัท างาน
ปกต ิ

248 13 11 3,224 2,728 9,439 3,043 

วนัเสาร์ 52 - 24 - 1,248 - 1,392 
รวม 300 - - 7,200 13,874 

 

จากตารางที่ 2  อตัรารับซือ้ไฟฟ้า         =        คา่ไฟพืน้ฐาน (TOU ) + คา่ไฟผนัแปร (FT) [2] 

เฉลีย่การขายไฟฟ้า        = 13,874 บาท x ชัว่โมง/ปี/หนว่ย/7,200 ชัว่โมง/ปี 
           = 1.927 บาทตอ่หนว่ย 

สรุปคา่เฉลีย่ในการขายไฟฟ้า (รวมคา่ Ft) = 1.93+0.9581 
         = 2.89 บาทตอ่หนว่ย    

 เนื่องจากการลงทุนผลิตไฟฟ้า รัฐบาลมีนโยบาย สร้างแรงจูงใจในการลงทุนโดยก าหนดอตัราส่วนเพิ่มจาก
ค่าเฉลี่ยในการขายไฟฟ้า หรือเรียกว่า  Adder ในอตัรา 0.50 บาท/หน่วย เป็นเวลา 7 ปี [8] แต่ในปัจจุบนัมีการยกเลิก 
Adder โดยมีการคิดราคาจ าหน่ายไฟฟ้าในอตัรา Feed In Tarriff แต่เนื่องจากการก าหนด อตัรา Feed In Tarriff ในสว่น 
โรงไฟฟ้าชีวมวลยงัไม่ชดัเจน งานวิจยันีจ้ึงใช้ Adder ในอตัราเดิม ทัง้ในสว่นเชือ้เพลิงที่เป็นซงัข้าวโพด และหญ้าเนเปียร์ 
(ในระบบโรงไฟฟ้าที่ใช้เป็นการน า หญ้าเนเปียร์มาเผา โดยตรง) 
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  สรุป ราคาขายไฟฟ้าตอ่หนว่ย (ในปีที่ 1-7) =  ราคาขายไฟฟ้าเฉลีย่ + อตัราสว่นเพิ่ม 
            =  2.89 + 0.50 
            =  3.39 บาท ตอ่ หนว่ย 
  และ ราคาขายไฟฟ้าตอ่หนว่ย (ตัง้แตปี่ที่ 8)       =  2.89 บาท ตอ่ หนว่ย 
ปริมาณก าลงัการผลิตไฟฟ้าที่คาดว่าจะขายได้ต่อปี 6.12 GWh/year คิดจาก ก าลงัการผลิต1x เวลาเดินเคร่ืองต่อปี 

(20,400 kWh x 300 วนั) ราคาซงัข้าวโพด 500 บาทต่อตนัหญ้าเนเปียร์ 300 บาทต่อตนั [9] อตัราการเพิ่มขึน้ของราคา

เชือ้เพลงิ 3.87 % ตอ่ปี [จากการค านวณ] 

                ก าลงัการผลิต1 คิดจาก ก าลงัการผลิตไฟฟ้าของเคร่ืองจกัรซึ่งมีค่า 85% ของขนาดพิกดัเคร่ืองจกัร x จ านวน

ชัว่โมงในการผลติตอ่วนั เช่น เคร่ืองจกัรพิกดั 1,000 กิโลวตัต์ มีขนาดก าลงัการผลติที่ 850 กิโลวตัต์ x 24 ชัว่โมง 
ปริมาณความต้องการเชือ้เพลงิ 
ข้อมลูในสว่นนี ้ได้มาจากการสมัภาษณ์จากผู้ที่มีประสบการณ์ในการผลติไฟฟ้าโดยใช้เชือ้เพลงิซงัข้าวโพด 

ตารางที่ 3 ปริมาณความต้องการเชือ้เพลงิ ของขนาดก าลงัการผลติตา่ง ๆ 
ขนาดก าลงัการผลติ 

(KW) 
ชนิดเชือ้เพลงิ ปริมาณเชือ้เพลงิเฉลีย่ตอ่วนั  

(ตนั) 
ที่มา:[5] 

ปริมาณเชือ้เพลงิตอ่ปี(ตนั) 

สร้าง 350 KW โรงเดียว รออีก 2 ปี 
ตดัสนิใจสร้างเพิม่อีก 350 และ 300 
KW 
 

ซงัข้าวโพด  
ต้นข้าวโพด 

10.00+10.00+8.5 3,000.00+3,000.00+2,550.00 

หญ้าเนเปียร์ 7.50+7.50+6.50 2,250.00+2,250.00+1,950.00 

สร้าง 500 KW โรงเดียว รออีก 2 ปี 
ตดัสนิใจสร้างเพิม่อีก 500 KW 

ซงัข้าวโพด  
ต้นข้าวโพด 

15.00+15.00 4,500.00+4,500.00 

หญ้าเนเปียร์ 10.00+10.00 3,000.00+3,000.00 
สร้าง 350 KW 2 โรงและ 300 KW อีก 
1โรง 

ซงัข้าวโพด  
ต้นข้าวโพด 

30.00 
 

9,000.00 

หญ้าเนเปียร์ 21.00 6,300.00 
สร้าง500 KW 2 โรงพร้อมกนั ซงัข้าวโพด  

ต้นข้าวโพด 
30.00 9,000.00 

หญ้าเนเปียร์ 21.00 6,300.00 
สร้าง 1,000 KW เพียงโรงเดียว ซงัข้าวโพด  

ต้นข้าวโพด 
30.00 9,000.00 

หญ้าเนเปียร์ 21.00 6,300.00 
 

2.2.1.2 สมมติฐานของการจ าลองสถานการณ์ 
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หลายชนิด ขนาด น้อยกวา่ 1 เมกกะวตัต์ 

ตารางที่ 4 ข้อมลูการกระจายตวัปกติ Normal Distribution 
  คา่เคร่ืองจกัรอปุกรณ์ (ล้านบาท) การเปลีย่นแปลง (เปอร์เซ็นต์) 
ก าลงัการผลติ

(KW) 
350 

จ านวน 1 
โรง 

500
จ านวน 1 
โรง 

350 
จ านวน 2 
โรง 300 
จ านวน 1 
โรง 

500 
จ านวน 
2 โรง 

1000 คา่ไฟฟ้า
อตัโนมตัิ 
(Ft)[10] 

ราคา
เชือ้เพลงิ 

ดชันีราคา
ผู้บริโภค
ทัว่ไป 

คา่เฉลีย่ 22.00 30.00 60.00 55.00 52.96 2.48 3.87 2.84 
การกระจายตวั 1.17 1.34 1.07 5.43 1.22 0.09 0.04 2.14 

เนื่องจาก พืน้ท่ีที่ท าการศกึษายงัไมม่ีการเพาะปลกูหญ้าเนเปียร์ และ การศกึษาในครัง้นีท้ าการศกึษา

เปรียบเทียบระหวา่งเชือ้เพลงิซงัข้าวโพด และหญ้าเนเปียร์ จึงอ้างอิงการเปลีย่นแปลงราคาเชือ้เพลงิตามราคาซงัข้าวโพด 

ตารางที่ 5 ข้อมลูการกระจายตวัแบบ    Invgauss 

  คา่ก่อสร้างโครงการ (ล้านบาท) 
ก าลงัการผลติ

(KW) 
350 

จ านวน 1 
โรง 

500 
จ านวน 1 
โรง 

350 จ านวน 2 
โรง 300 

จ านวน 1 โรง 

500  
จ านวน 2 โรง 

1000 

คา่สงูสดุ 2.84 3.14 6.02 6.03 5.60 
คา่ต า่สดุ 2.70 2.93 5.14 5.96 5.35 
คา่การกระจายตวั 0.05 0.09 0.37 0.03 0.09 

 

ทางเลอืกเชือ้เพลงิทีใ่ช้ในโครงการ 

ซงัข้าวโพด 

มีการเพาะปลกูเป็นฤดกูาลใน 1 ปี เกษตรกรมีการปลกู 2 ช่วงฤดใูช้ระยะเวลาในการปลกู ถึง เก็บเก่ียว เป็น 
เวลาประมาณ 4  เดือน แล้วจึงท าการปลกูใหม่และเกษตรกรในพืน้ที่ สว่นใหญ่ประกอบอาชีพท าไร่ข้าวโพดเลีย้งสตัว์ 
ปัจจุบนัจึงมีปริมาณซังข้าวโพดในปริมาณมากมีความเสี่ยงทางด้านการบริหารจัดการเชือ้เพลิงสูงเนื่องจากความไม่
แนน่อนในปริมาณซงัข้าวโพด และความต้องการ ในตลาดยากต่อการบริหารจดัการเชือ้เพลิง เนื่องจาก ผู้ลงทนุต้องพึ่งพา
ปริมาณเชือ้เพลงิจากเกษตรกร 

หญ้าเนเปียร์ 
สามารถปลกูได้ทกุฤดกูาลปลกู 1 ครัง้ สามารถเก็บเก่ียว ได้ ตลอด 6-7 ปี[11]ใช้ระยะเวลาในการปลกู ถึง เก็บ

เก่ียว เป็นเวลาประมาณ 4  เดือน แต่ไม่ต้องปลกูใหม่ ต้นหญ้าสามารถแตกกอขึน้มาใหม่ได้เอง  สามารถเก็บเก่ียวได้
ประมาณ 3-4 ครัง้ต่อปี จากโครงการนีต้้องลงทนุจ้างเกษตรกรเพิ่มเติม โดยให้ผลตอบแทนในการดูแล หญ้าเนเปียร์ใน
อตัรา 15,000 บาทต่อไร่[5] เนื่องจาก ปัจจุบนั ยงัไม่มีเกษตรกร ปลกูหญ้าเนเปียร์ ในเชิงพาณิชย์จึงท าให้มีความเสี่ยง
ทางด้านการบริหารจดัการเชือ้เพลงิต ่า เนื่องจากผู้ลงทนุสามารถบริหารจดัการปริมาณเชือ้เพลงิได้เองจึงง่ายตอ่การบริหาร
จดัการเชือ้เพลงิ  
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3. ผลการวเิคราะห์การจ าลองสถานการณ์ และสรุปผล 
3.1 วิเคราะห์ความไวของการเปล่ียนแปลง 
จากการวิเคราะห์หาผลตอบแทนโครงการจากการลงทุน ท าให้ทราบปัจจัยที่มีผลต่อการลงทุนจากการลงทุน

โครงการโรงไฟฟ้าชีวมวลมีปัจจยัหลายอยา่งที่มีผลตอ่การลงทนุ และปัจจยับางอยา่งก็ยากที่จะควบคมุเนื่องจากผู้ลงทนุไม่
สามารถที่จะก าหนดค่าต่าง ๆ เองได้ เช่น เงินลงทนุ (Capex) ปริมาณและราคาเชือ้เพลิง อตัราการเปลี่ยนแปลงเงินเฟ้อ
รวมถึง เงินสนบัสนนุจากภาครัฐ ซึ่งปัจจัยดงักลา่วมีผลต่อการวิเคราะห์การตดัสินใจลงทนุโครงการ  การศึกษาวิเคราะห์
ความไวของการเปลีย่นแปลง  จึงมีการเปลีย่นแปลงคา่ปัจจยัให้เพิ่มขึน้และลดลง เพื่อศกึษาการเปลีย่นแปลงของคา่เกณฑ์
ทางการเงิน  

 
รูปที่ 1 การเปลีย่นแปลงของคา่ NPV เมื่อมกีารเปลีย่นแปลงคา่ปัจจยัตา่ง ๆ จากกรณีโรงไฟฟ้าขนาด 1,000 KW และใช้
เชือ้เพลงิซงัข้าวโพด 

จากรูปท่ี 1 การวเิคราะห์ความออ่นไหวการเปลีย่นแปลงดงัแสดงในกราฟ โดยแกน X คือ อตัราการเปลีย่นแปลง
ของปัจจยัน าเข้า สว่น แกน Y คือ NPV ซึง่ท าให้ทราบวา่ปัจจยัทีม่คีวามออ่นไหวตอ่ผลตอบแทนการลงทนุมากที่สดุ คือ เงิน
ลงทนุ (CAPEX)เนื่องจากมมีลูคา่การลงทนุสงูรองลงมา คือ ราคาเชือ้เพลงิ ซึง่ราคาเชือ้เพลงิมีความสมัพนัธ์กบัคณุภาพ
ของเชือ้เพลงิรวมถงึปริมาณเชือ้เพลงิที่มีอยูใ่นท้องตลาดในขณะนัน้ ส าหรับในงานวิจยันี ้เนื่องจาก บริษัทกรณีศกึษาได้
ก าหนดราคาเชือ้เพลงิซงัข้าวโพดที่รับซือ้ที่ความชืน้ 25% ไว้ตนัละ 500 บาท ทางผู้ศกึษาไมไ่ด้ท าการวิจยัคา่ความชืน้ท่ีมี
ตอ่ราคาเชือ้เพลงิ จงึใช้คา่นีเ้ป็นคา่เชือ้เพลงิฐาน แตจ่ะท าการปรับคา่การเปลีย่นแปลงของอตัราราคาเชือ้เพลงิแทน ซึง่ใน
การบริหารจดัการเชือ้เพลงิเพื่อน ามาใช้ในกระบวนการผลติเป็นสิง่ที่ส าคญัมาก ถงึแม้จะมกีารท าสญัญาซือ้ขายเชือ้เพลงิ
กบัเกษตรกร แตก็่ยงัคงมีความเสีย่งที่สงู การจดัหาเชือ้เพลงิก็เป็นสิง่หนึง่ที่ส าคญัทีม่ีผลตอ่การด าเนินกิจการ เนื่องจาก
เมื่อใดที่ปริมาณเชือ้เพลงิไมเ่พยีงพอตอ่การผลติตามก าลงัเคร่ืองจกัรที่เลอืกลงทนุ ก็ไมส่ามารถทีจ่ะด าเนินการผลติได้ 
ดงันัน้จากการวจิยันีจ้งึได้มกีารเลอืกเชือ้เพลงิ 2 ชนิดเพื่อเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการลงทนุในทางเลอืกตามก าลงัการ
ผลติตา่ง ๆ 
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หลายชนิด ขนาด น้อยกวา่ 1 เมกกะวตัต์ 

จากข้อมลูในกราฟข้างต้น เป็นการวิเคราะห์แบบปัจจยัเดี่ยว (Single of Factor Sensitivity Analysis) เป็นการ
เปลี่ยนค่าปัจจัยต่าง ๆทีละตวัในอตัราเท่า ๆกัน ปัจจัยอื่นที่ไม่สนใจก าหนดให้เป็นค่าคงที่ไม่เปลี่ยนแปลง ซึ่งความจริง
ปัจจัยต่าง ๆ เป็นอิสระต่อกันหรือสอดคล้องกันได้ อาจเกิดเหตุการณ์ที่เกิดจากความสมัพนัธ์ของปัจจัยตวัหนึ่งมีผลต่อ
ปัจจยัอีกตวัหนึง่ จึงใช้การวิเคราะห์แบบมอนติ คาร์โลประกอบ 

3.2  ผลจากการจ าลองสถานการณ์มอนต ิคาร์โล  
การจ าลองสถานการณ์เป็นการวเิคราะห์เหตกุารณ์ภายใต้ความไมแ่นน่อน เป็นวิธีที่แตกมาจากการวิเคราะห์

ความออ่นไหว และเป็นการวเิคราะห์สมมติภาพท่ีใหญ่กวา่การวิเคราะห์แบบ Scenario เป็นการสร้างแบบจ าลองให้กบั

โครงการด้วยคอมพวิเตอร์และตรวจสอบผลลพัธ์ที่ได้ภายใต้การพิจารณาความเป็นไปได้ของตวัแปรตา่ง ๆ ที่มกีาร

เปลีย่นแปลงไปพร้อม ๆกนั  ผลการจ าลองสถานการณ์มอนติ คาร์โล ท าให้สามารถประเมินระดบัความเสีย่งในแตล่ะ

สถานการณ์ 

ตารางที่ 6 ประเมินระดบัความเสีย่ง 

ขนาดการ
ลงทนุ 

เงินลงทนุ 
(CAPEX) 
ล้านบาท 

[9] 

ชนิดเชือ้เพลงิ ผลตอบแท
น (NPV) 
ล้านบาท 

อตัรา
ผลตอบแทน
ภายใน (IRR) 

% 

คา่การ
กระจาย
ตวั (S.D) 

คา่ NPV ต ่าสดุ 
ที่มีโอกาสเกิดขึน้ 
(ล้านบาท) 

ล าดบัความเสีย่ง
ด้านการลงทนุ 

(1-15 ) 
น้อยไปมาก 

350 KW 30.95 ซงัข้าวโพด 2.50 9.83 2.80 -15.97 15 
หญ้าเนเปียร์ 6.59 11.78 3.22 -12.02 13 
ซงัข้าวโพด และ 
หญ้าเนเปียร์ 

3.44 10.29 3.02 -17.12 14 

500 KW 39.20 ซงัข้าวโพด 15.18 14.49 3.07 -0.159 8 
หญ้าเนเปียร์ 21.77 16.59 3.65  -2.09 9 
ซงัข้าวโพด และ 
หญ้าเนเปียร์ 

16.82 15.87 3.36 -5.10 10 

350 KW 
2 โรงและ 
300 KW 
1 โรง 

72.00 ซงัข้าวโพด 38.21 16.60 5.99 -8.17 11 
หญ้าเนเปียร์ 51.38 18.78 7.25 11.10 7 
ซงัข้าวโพด และ 
หญ้าเนเปียร์ 

41.59 17.16 6.62 -9.33 12 

500  
KW 2 โรง 

67.20 ซงัข้าวโพด 49.73 19.52 4.82 23.28 1 
หญ้าเนเปียร์ 62.90 21.70 6.13 27.36 5 
ซงัข้าวโพด และ 
หญ้าเนเปียร์ 

53.11 20.07 5.51 16.30 3 

1,000  
KW 

64.70 ซงัข้าวโพด 52.16 20.47 4.96 20.98 2 
หญ้าเนเปียร์ 65.33 22.71 6.22 31.01 6 
ซงัข้าวโพด และ 
หญ้าเนเปียร์ 

55.53 21.04 5.60 10.72 4 
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จากตารางที่ 6 การประเมินระดบัความเสีย่งเรียงล าดบัจากน้อยไปมาก (1-15)มาจากการวิเคราะห์ผลการจ าลอง

สถานการณ์มอนติคาร์โล ซึ่งค่าที่แสดงเป็นค่าการกระจายตัวของ NPVที่มีโอกาสเกิดขึน้ ซึ่งบอกถึงระดับความเสี่ยง 

ทางเลอืกใดที่มีการกระจายตวัของ NPV น้อย จะมีความเสี่ยงในการลงทนุน้อย ซึ่งจากผลการจ าลองสถานการณ์จะแบ่ง

การประเมินเป็น 2 สว่น คือ  

ทางเลอืกที่คา่ NPV <0 จะใช้การประเมินจากโอกาสความนา่จะเป็นท่ีจะเกิด NPV <0 และ 

ทางเลอืกที่คา่ NPV > 0 จะดจูากการกระจายตวัของคา่ NPVจากผลการจ าลองสถานการณ์แบบมอนติ คาร์โล 

พบว่าการลงทุนในขนาดก าลงัการผลิต 350 KW โดยใช้เชือ้เพลิงจากซงัข้าวโพดมีการกระจายตวัน้อย จากการจ าลอง

สถานการณ์พบว่ามีโอกาสที่ค่า NPV น้อยกว่าศนูย์ 15.97 ล้านบาท หรือคิดเป็น 20 เปอร์เซ็นต์  ของพืน้ที่ใต้กราฟของ

โอกาสการเกิดคา่ NPVดงันัน้ความเสีย่งจากการลงทนุในทางเลอืกนีม้ากกวา่การลงทนุในขนาดอื่น เนื่องจาก ผลตอบแทน

ที่แสดงจากการจ าลองสถานการณ์ ในการลงทนุขนาดนี ้มีโอกาสที่ผลตอบแทนมีค่าน้อยกว่าศนูย์ซึ่งค่าผลตอบแทนควร

มากกวา่ศนูย์จึงจะนา่ลงทนุ แตเ่นื่องจากคา่ความนา่จะเป็นท่ีคา่ NPV > 0 มีโอกาสเกิดมากกวา่ NPV<0 ดงันัน้ โครงการนี ้

ก็ยงัสามารถลงทุนได้ แต่เมื่อมองทางด้านการบริหารจัดการเชือ้เพลิงการลงทนุในก าลงัการผลิตนีจ้ะง่ายต่อการจัดหา

เชือ้เพลงิเพราะใช้เชือ้เพลงิปริมาณน้อยกวา่ขนาดก าลงัการผลิตอื่น ถ้าสามารถบริหารเชือ้เพลิงได้เองซึ่งในที่นีส้ามารถท า

ได้โดยใช้หญ้าเนเปียร์เป็นเชือ้เพลิงเพียงอย่างเดียว ก็จะท าให้ผลตอบแทนทางการเงินเพิ่มขึน้ การลงทุนก าลงัการผลิต

ขนาด 500 KW 2 โรงโดยใช้ซงัข้าวโพดเป็นเชือ้เพลิงมีความเสี่ยงทางด้านผลตอบแทนต ่าที่สดุเมื่อเทียบกบักบัการลงทนุ

ก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 1000 KW จากซงัข้าวโพดเนื่องจากการลงทนุทัง้ 2 ทางเลอืกนี ้มีก าลงัการผลติเทา่กนัแตก่ารลงทนุ

ก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 1000 KW มีการกระจายตัวของโอกาสการเกิดค่า NPV มากกว่า จึงมีความเสี่ยงมากกว่า

เพราะฉะนัน้ในการจดัการความเสีย่งทางด้านโรงไฟฟ้าควรค านึงถึงปัจจยั ทัง้ทางด้านการบริหารผลตอบแทนทางการเงิน

และการบริหารจดัการเชือ้เพลงิไปด้วยกนั 

การจ าลองสถานการณ์มอนติ คาร์โล นอกจากจะได้คา่การกระจายตวัของ NPV การจ าลองสถานการณ์ สามารถ

บง่บอกถึงความนา่จะเป็นของการเกิดเหตกุารณ์ ท่ี NPV มีคา่มากกวา่หรือน้อยกวา่  คา่กลาง ซึ่งสามารถน ามาด าเนินการ

หาความยืดหยุ่นของการลงทุน โดยน าค่าความน่าจะเป็นที่เกิดขึน้มาเขียน เป็นแผนภูมิ ต้นไม้ โดยใช้ โปรแกรม 

คอมพิวเตอร์ พรีซิชัน่ ทรี (Precision Tree) แสดงผลดงัตาราง การวิเคราะห์ในสว่นนี ้ จะแบง่การวิเคราะห์ออกเป็น 2 ภาพ

ฉาย (Scenario) คือ กรณีฐาน( Base Case) และกรณีที่ราคาเชือ้เพลิงเฉลี่ยปรับขึน้ในปริมาณต่าง ๆ เนื่องจาก เชือ้เพลิง

หลกัมีปริมาณไมเ่พียงพอต้องหาเชือ้เพลงิอยา่งอีกมาใช้ในการผลติด้วย (Worst Case) โดยทัว่ไปต้องประเมินในสว่นกรณี

ที่ดีด้วย แต่เนื่องจากต้องหาทางเลือกที่เหมาะสมในการลงทุน จากมูลค่าคาดหวงัที่คุ้มค่าที่สดุและมีความเสี่ย งในการ

ลงทนุน้อยที่สดุจึงใช้แค่ภาพฉายในกรณีฐาน และกรณีที่เลวร้าย เพื่อหลีกเลี่ยงสาเหตทุี่มีผลต่อค่า NPVโดยมีการก าหนด 

ภาพฉายตา่ง ๆดงันี ้

กรณีฐาน ( Base Case) 

ภาพฉาย (Scenario) ที่ 1 ราคาเชือ้เพลงิซงัข้าวโพด 500 บาทตอ่ตนั (ซงัข้าวโพดมีปริมาณเพยีงพอตอ่การผลติ) 

ภาพฉาย (Scenario) ที่ 4 ราคาเชือ้เพลงิหญ้าเนเปียร์  300 บาทตอ่ตนั (ซงัข้าวโพดมีปริมาณเพียงพอตอ่การ

ผลติ) 

ภาพฉาย (Scenario) ที่ 8 ราคาเชือ้เพลงิซงัข้าวโพด และหญ้าเนเปียร์  500 และ 300 บาทตอ่ตนั ตามล าดบั(ซงั

ข้าวโพดมีปริมาณเพียงพอตอ่การผลติ) 
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กรณีเลวร้าย (Worst Case) 

ภาพฉาย (Scenario) ที่ 2 ราคาเชือ้เพลงิเฉลีย่ 600 บาทตอ่ตนั (ซงัข้าวโพดมีปริมาณไมเ่พยีงพอต้องใช้เชือ้เพลงิ

ชนิดอื่นเสริมในการผลติ ) 

ภาพฉาย (Scenario) ที่ 3 ราคาเชือ้เพลงิเฉลีย่ 700 บาทตอ่ตนั (ซงัข้าวโพดมีปริมาณไมเ่พยีงพอต้องใช้เชือ้เพลงิ

ชนิดอื่นจ านวนมากเสริมในการผลติ) 

ภาพฉาย (Scenario) ที่ 5 ราคาเชือ้เพลงิเฉลีย่ 400 บาทตอ่ตนั (หญ้าเนเปียร์มีปริมาณไมเ่พยีงพอ อาจจะมีมา

จากสภาพภมูิอากาศที่ไมเ่อือ้ตอ่คณุภาพของเชือ้เพลงิต้องใช้เชือ้เพลงิชนิดอื่นเสริมในการผลติ) 

ภาพฉาย (Scenario) ที่ 6 ราคาเชือ้เพลงิเฉลีย่ 500 บาทตอ่ตนั (หญ้าเนเปียร์มีปริมาณไมเ่พยีงพอ อาจจะมี

สาเหต ุมาจากสภาพภมูิอากาศทีไ่มเ่อือ้ตอ่คณุภาพของเชือ้เพลงิอยา่งมากต้องใช้เชือ้เพลงิชนดิอื่นเสริมในการผลติ) 

ภาพฉาย (Scenario) ที่ 7 ราคาเชือ้เพลงิเฉลีย่ 600 บาทตอ่ตนั (หญ้าเนเปียร์มีปริมาณไมเ่พยีงพอ อาจจะมี

สาเหต ุมาจากสภาพภมูิอากาศทีไ่มเ่อือ้ตอ่คณุภาพของเชือ้เพลงิอยา่งมากต้องใช้เชือ้เพลงิชนดิอื่นเสริมในการผลติ) 

ภาพฉาย (Scenario) ที่ 9 ราคาเชือ้เพลงิเฉลีย่ 600 บาทตอ่ตนั (ซงัข้าวโพดมีปริมาณไมเ่พยีงพอต้องใช้เชือ้เพลงิ

ชนิดอื่นร่วมกบัหญ้าเนเปียร์เสริมในการผลติ) 

ภาพฉาย (Scenario) ที่ 10 ราคาเชือ้เพลงิเฉลีย่ 700 บาทตอ่ตนั (ซงัข้าวโพดมีปริมาณไมเ่พียงพอต้องใช้เชือ้เพลงิ

ชนิดอื่นจ านวนมากร่วมกบัหญ้าเนเปียร์ เสริมในการผลติ)  

ภาพฉาย (Scenario) ที่ 11 ราคาเชือ้เพลงิเฉลีย่ 800 บาทตอ่ตนั (ซงัข้าวโพดมีปริมาณไมเ่พียงพอต้องใช้เชือ้เพลงิ

ชนิดอื่นจ านวนมากร่วมกบัหญ้าเนเปียร์ เสริมในการผลติ)  

จากภาพฉายทัง้ 11  ราคาเชือ้เพลิงที่เปลี่ยนแปลงจะเปลี่ยนในกรณีที่ก่อสร้างโรงไฟฟ้าที่มีก าลงัการผลิตรวม 

1000 KW พร้อมกนั ซึ่งมี 3 ทางเลือก ดงันี ้การก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 350 KW 2 โรงและ 300 KW 1โรง พร้อมกนั การ

ก่อสร้างโรงไฟฟ้าก าลงัการผลติขนาด 500 KW 2 โรง และทางเลือกสดุท้าย คือ การก่อสร้างโรงไฟฟ้าก าลงัการผลิตขนาด 

1000 KW 1 โรง  เพราะ ทัง้ 3 ทางเลือกนี ้ต้องใช้เชือ้เพลิงในปริมาณมากในการผลิต แต่เนื่องจากระบบที่ใช้ในการผลิต

ไฟฟ้าเป็นระบบที่สามารถใช้ได้กบัเชือ้เพลงิหลายชนิด จึงสามารถใช้เชือ้เพลิงอื่น มาเสริมในการผลิต เพื่อให้สามารถผลิต

ไฟฟ้าได้ ดังนัน้ในการตัดสินใจเลือกทางเลือกใดนัน้สามารถค านวณจากมูลค่าคาดหวงัของแต่ละทางเลือกโดยเลือก

ทางเลือกที่มีค่ามากที่สดุ และหาค่าความยืดหยุ่น*ที่เกิดขึน้ เมื่อเลือกทางเลือกนัน้ ๆโดยเทียบกับการก่อสร้างโรงไฟฟ้า

อ้างอิงในแตล่ะภาพฉาย โดยใช้เคร่ืองมือในการจ าลองสถานการณ์มอนติคาร์โล ในการหาค่าความน่าจะเป็นของค่า NPV  

ในแตล่ะทางเลอืก เพื่อน าคา่ความนา่จะเป็นมาเขียนในแผนภมูิต้นไม้  หาคา่ มลูคา่คาดหวงั(EMV)** ดงัตวัอยา่ง 

ความยืดหยุน่ (Flexibility)* เป็นการประเมินคา่ความแตกตา่งจากการลงทนุในทางเลอืกใด ๆเทยีบกบัทางเลอืก 

อ้างองิภายใต้ความเสีย่ง เนื่องจากโครงการเป็นการคาดคะเน จึงอยูภ่ายใต้ความไมแ่นน่อน 
มลูคา่คาดหวงั(EMV)** (Expected Monetary Value)เป็นคา่เฉลีย่ถ่วงน า้หนกั (weighted average) ของทกุๆ

คา่ที่เป็นไปได้ของตวัแปรสุม่ โดยในการค านวณการถ่วงน า้หนกัจะใช้คา่ฟังก์ชนัความหนาแนน่ของความนา่จะ

เป็น (probability density function)ส าหรับตวัแปรสุม่ตอ่เนื่อง

http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%84%E0%B9%88%E0%B8%B2%E0%B9%80%E0%B8%89%E0%B8%A5%E0%B8%B5%E0%B9%88%E0%B8%A2%E0%B8%96%E0%B9%88%E0%B8%A7%E0%B8%87%E0%B8%99%E0%B9%89%E0%B8%B3%E0%B8%AB%E0%B8%99%E0%B8%B1%E0%B8%81&action=edit&redlink=1
http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%9F%E0%B8%B1%E0%B8%87%E0%B8%81%E0%B9%8C%E0%B8%8A%E0%B8%B1%E0%B8%99%E0%B8%84%E0%B8%A7%E0%B8%B2%E0%B8%A1%E0%B8%AB%E0%B8%99%E0%B8%B2%E0%B9%81%E0%B8%99%E0%B9%88%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%84%E0%B8%A7%E0%B8%B2%E0%B8%A1%E0%B8%99%E0%B9%88%E0%B8%B2%E0%B8%88%E0%B8%B0%E0%B9%80%E0%B8%9B%E0%B9%87%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%9F%E0%B8%B1%E0%B8%87%E0%B8%81%E0%B9%8C%E0%B8%8A%E0%B8%B1%E0%B8%99%E0%B8%84%E0%B8%A7%E0%B8%B2%E0%B8%A1%E0%B8%AB%E0%B8%99%E0%B8%B2%E0%B9%81%E0%B8%99%E0%B9%88%E0%B8%99%E0%B8%82%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%84%E0%B8%A7%E0%B8%B2%E0%B8%A1%E0%B8%99%E0%B9%88%E0%B8%B2%E0%B8%88%E0%B8%B0%E0%B9%80%E0%B8%9B%E0%B9%87%E0%B8%99&action=edit&redlink=1
http://th.wikipedia.org/w/index.php?title=%E0%B8%95%E0%B8%B1%E0%B8%A7%E0%B9%81%E0%B8%9B%E0%B8%A3%E0%B8%95%E0%B9%88%E0%B8%AD%E0%B9%80%E0%B8%99%E0%B8%B7%E0%B9%88%E0%B8%AD%E0%B8%87&action=edit&redlink=1
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รูปท่ี  2 ตวัอยา่ง แผนภมูิต้นไม้ จากภาพฉายที่ 7 การก่อสร้างโรงไฟฟ้าชีวมวล ขนาดน้อยกวา่   1MWโดยใช้เชือ้เพลงิหญ้าเนเปียร์ที่ราคา 600  บาทตอ่ตนั  
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ตารางที่ 7 สรุปคา่ EMV ที่เกิดในสถานการณ์ภาพฉาย ตา่ง ๆ 

สรุปผลจากการเปลีย่นแปลงราคาเชือ้เพลงิ 

  1* 4* และ 8* เป็นคา่ EMV ที่เกิดในกรณีฐาน (Base Case) 

ค่า EMV อ้างอิง  คือ ค่า EMV ที่น ามาเปรียบเทียบกบัค่า EMV สงูสดุ ซึ่งจะใช้ค่า EMV ที่เกิดจาก การลงทนุใน

โรงไฟฟ้าที่มีขนาดเคร่ืองจกัรเทา่กนั เช่น การลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 500 KW 1 โรง ชะลอการลงทนุเพิ่มอีก 500 KW 

จะเปรียบเทียบกบัการลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 500 KW 2 โรง ที่ก่อสร้างพร้อมกนั  

  ในการคิดกรณีชะลอการลงทนุ เงินลงทนุมีการคิดตามอตัราการเพิ่มขึน้ของดชันีราคาผู้บริโภคทัว่ไป 2.84 % ต่อ

ปี การชะลอการลงทุนนี ้จะเร่ิมลงทนุในปีที่ 3 เนื่องจากเจ้าของโครงการต้องการทราบถึงปัญหาที่อาจเกิดขึน้ในระหว่าง

ด าเนินการรวมถึงผลประกอบการท่ีได้รับ  

   EMV (ล้านบาท) คา่ความ
ยืดหยุน่ 

Flexibility*** 
(ล้านบาท) 

ภาพ
ฉาย 

ประเภท
เชือ้เพลงิ 

 

ราคา
เชือ้เพลงิ
เฉลีย่ 
(บาทตอ่
ตนั) 

350 KW 
โรงเดียว 
ตดัสนิใจ
ลงทนุ
เพิ่มใน
อีก 2 ปี
ข้างหน้า 

500 KW 
โรงเดียว 
ตดัสนิใจ
ลงทนุ
เพิ่มใน
อีก 2 ปี
ข้างหน้า 

350 
KW 
จ านวน 
2 โรง
และ 
300 
KW 1 
โรง 

500 
KW  
จ านวน 
2 โรง 

1,000 
KW 

คา่ 
EMV 
สงูสดุ 

 

คา่ 
EMV 
อ้างองิ** 

 

 

1* ซงั
ข้าวโพด 

 

500 18.66 32.59 39.64 46.70 48.77 48.77 48.77 - 
2 600 18.66 32.59 23.83 35.61 36.36 36.36 36.36 - 
3 700 18.66 32.59 17.69 26.54 29.11 32.59 26.54 6.05 
4* 

หญ้าเน
เปียร์ 

300 33.32 45.46 47.28 59.16 62.06 62.06 62.06 - 
5 400 33.32 45.46 39.19 49.91 54.36 54.36 54.36 - 
6 500 33.32 45.46 29.93 44.31 47.20 47.20 47.20 - 
7 600 33.32 45.46 25.32 36.09 39.37 45.46 36.09 9.37  

8* ซงั
ข้าวโพด 
และ 
หญ้าเน
เปียร์ 

500 (ซงั
ข้าวโพด) 

21.51 34.30 34.83 48.76 49.49 49.49 49.49 - 

9 600(ซงั
ข้าวโพด) 

21.51 34.30 28.45 41.32 43.54 43.54 43.54 - 

10 700(ซงั
ข้าวโพด) 

21.51 34.30 23.89 34.87 37.67 37.67 37.67 - 

11 800(ซงั
ข้าวโพด) 

21.51 34.30 16.62 28.38 32.20 34.30 28.38 5.92 
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จากตารางที่  7 สรุปค่า EMV ที่เกิดในสถานการณ์ภาพฉาย ต่าง ๆ ภาพฉายที่มีค่าความยืดหยุ่นมากที่สดุ คือ 

การลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าชีวมวลขนาด 500  KW  จ านวน 1 โรง และชะลอการลงทนุ เพื่อพิจารณาตดัสินใจลงทนุเพิ่ม 

500 KW ในอีก 2 ปีข้างหน้าโดยใช้เชือ้เพลิงจากหญ้าเนเปียร์  โดยมีค่าความยืดหยุ่นอยู่ที่ 9.37 ล้านบาท ประกอบกับ

พิจารณาระดบัความเสี่ยงที่มีโอกาสเกิดขึน้จากการลงทนุในโรงไฟฟ้าชีวมวลขนาด 500  KW  จ านวน 1 โรง ซึ่งมีระดบั

ความเสีย่งต ่า เพราะฉะนัน้ การลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าโรงไฟฟ้าชีวมวลขนาด 500  KW  จ านวน 1 โรงและชะลอการลงทนุ 

เพื่อพิจารณาตดัสินใจลงทนุเพิ่ม 500 KW ในอีก 2 ปีข้างหน้าโดยใช้เชือ้เพลิงจากหญ้าเนเปียร์  เป็นทางเลือกที่น่าลงทนุ 

เพราะให้ผลตอบแทนที่คุ้มค่าที่สดุ และมีระดบัความเสี่ยงระดบัปานกลาง  สว่นการลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าชีวมวล ขนาด 

350 KW เพียง 1 โรง แล้วพิจารณาลงทนุเพิ่มเติมหรือไมน่ัน้ ขึน้อยูก่บัต้นทนุเร่ิมแรกในการลงทนุ ถ้าผู้ลงทนุ สามารถลงทนุ

ในงบประมาณที่ต ่ากวา่ในงานวิจยันีด้งัแสดงในตารางที่ 6 การลงทนุในทางเลอืกนี ้อาจให้ผลตอบแทนที่สงูกว่าและโอกาส

เสีย่งของคา่ NPV ที่จะน้อยกวา่ 0 อาจจะมีค่าลดลง ข้อดีของทางเลือกนี ้คือ ใช้ปริมาณเชือ้เพลิงน้อย จึงท าให้ง่ายในการ

บริหารจดัหาเชือ้เพลงิ แตจ่ากงานวิจยันี ้ การลงทนุก่อสร้างโรงไฟฟ้าขนาด 350 KW จ านวน 1 โรงนัน้ ให้ผลตอบแทนที่ต ่า 

และมีโอกาสที่ค่า NPV น้อยกว่า  0 สงูกว่าทางเลือกอื่นภายใต้เงินลงทนุเร่ิมแรกที่ระบดุงัข้างต้น ดงันัน้ ทางเลือกนี ้จึงไม่

เหมาะสมลงทนุในเชิงพาณิชย์ แตส่ามารถแก้ปัญหานี ้ได้โดย  

1. ผู้ลงทนุใช้เคร่ืองจกัร อปุกรณ์ที่มต้ีนทนุต ่า หรือท าการประกอบเคร่ืองจกัร อปุกรณ์ขึน้ใช้เอง  

2. ศกึษาหาเทคโนโลยีที่มีราคาต า่กวา่  ที่มีประสทิธิภาพในการผลติสงูกวา่ 

3. ผู้ลงทนุควรสามารถควบคมุปริมาณเชือ้เพลงิได้เอง  เป็นเจ้าของเชือ้เพลงิ หรือจดัหาแหลง่เชือ้เพลงิราคาถกู

แตม่ีคณุภาพดีกวา่ 

ดงันัน้ในการบริหารจดัการลงทนุโรงไฟฟ้าชีวมวลขนาดน้อยกวา่ 1 MW ต้องค านงึถึงการบริหารทางการเงินและการจดัการ

เชือ้เพลงิ เพื่อให้ได้รับผลตอบแทนที่ดีที่สดุ ในการจดัการเชือ้เพลงิ ผู้ลงทนุควรสามารถควบคมุปริมาณเชือ้เพลิงได้เอง โดย

ที่ไมต้่องพึง่พาเกษตรกร  การเลอืกใช้หญ้าเนเปียร์เป็นเชือ้เพลงิในการผลติกระแสไฟฟ้า ผู้ลงทนุควรมีการวางแผนการเก็บ

เก่ียวเชือ้เพลงิให้สามารถเก็บเก่ียวเชือ้เพลงิให้ได้คณุภาพและเพียงพอตอ่ความต้องการในการผลติกระแสไฟฟ้า 

4.สรุปผล 
งานวิจยันีท้ าการศกึษาความเสีย่งในการตดัสนิใจลงทุนโดยใช้การวิเคราะห์โดยใช้ตวัชีว้ดัทางการเงิน ค่า NPV ที่

คา่ อตัราคิดลด 8.51% หลงัจากการจ าลองสถานการณ์มอนติ คาร์โล ด าเนินการหาความยืดหยุน่ของการลงทนุ โดยน าค่า

ความนา่จะเป็นท่ีเกิดขึน้มาเขียน เป็นแผนภมูิ ต้นไม้ การวิเคราะห์แบง่ภาพฉาย (Scenario)เป็น 2 กรณี คือ กรณีฐาน 

( Base Case) และกรณีที่ราคาเชือ้เพลงิเฉลีย่ปรับขึน้ในปริมาณตา่ง ๆ เนื่องจาก เชือ้เพลงิหลกัมีปริมาณไมเ่พียงพอต้องหา

เชือ้เพลงิอยา่งอีกมาใช้ในการผลติด้วย (Worst Case) เพื่อหาทางเลอืกที่เหมาะสมในการลงทนุจากมลูคา่คาดหวงัที่คุ้มค่า

ที่สุดและมีความเสี่ยงในการลงทุนน้อยที่สุด ซึ่งผลที่ได้ภาพฉายที่มีค่าความยืดหยุ่นมากที่สดุ คือ ก ารลงทุนก่อสร้าง

โรงไฟฟ้าชีวมวลขนาด 500  KW  จ านวน 1 โรง และชะลอการลงทนุ เพื่อพิจารณาตดัสินใจลงทนุเพิ่ม 500 KW ในอีก 2 ปี

ข้างหน้าโดยใช้เชือ้เพลิงจากหญ้าเนเปียร์  โดยมีค่าความยืดหยุ่นอยู่ที่ 9.37 ล้านบาท ประกอบกับพิจารณาระดบัความ

เสีย่งที่มีโอกาสเกิดขึน้จากการลงทนุในทางเลอืกดงักลา่วมีระดบัความเสีย่งในระดบัท่ีไมส่งูนกั 
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