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บทคดัยอ่ 
 ในปจัจุบนั รฐับำลไดม้กีำรส่งเสรมิใหภ้ำคเอกชนเขำ้มำมสี่วนร่วมในกำรลงทุนในโครงกำรโครงสรำ้งพื้นฐำนของประเทศมำกขึน้ 
โดยเรยีกโครงกำรดงักล่ำวว่ำเป็นโครงกำรทีเ่ป็นควำมร่วมมอืระหว่ำงรฐัและเอกชน (Public Private Partnerships, PPPs) ทีผ่่ำนมำหลำย
หน่วยงำนของภำครฐัไดม้กีำรเลอืกใชว้ธิกีำร PPP ในกำรพฒันำโครงกำร เนื่องจำกปญัหำดำ้นงบประมำณทีม่อียู่อย่ำงจ ำกดั อย่ำงไรกต็ำม 
กำรใชว้ธิกีำร PPP ดว้ยเหตุผลของขอ้จ ำกดัดำ้นงบประมำณนัน้อำจไมถู่กตอ้งเสมอไป เนื่องจำกโครงกำร PPP ส่วนมำกเป็นกำรชะลอกำร
จ่ำยเงนิส ำหรบักำรพฒันำโครงกำร หรอืเป็นกำรผลกัภำระต้นทุนไปให้ประชำชนทีเ่ป็นผูใ้ชบ้รกิำร ดงันัน้ หน่วยงำนของรฐัทีเ่ป็นเจำ้ของ
โครงกำรควรทีจ่ะศกึษำเปรยีบเทยีบต้นทุนทัง้หมดของโครงกำรตลอดช่วงอำยุโครงกำร (Project life cycle) ระหว่ำงกรณีทีร่ฐัด ำเนินกำร
เองทัง้หมดและกรณีทีใ่หเ้อกชนเขำ้มำร่วมลงทุน ในประเทศไทยได้ปรบัแกก้ฎหมำย PPP ฉบบัใหม่ในปี พ.ศ.2556 แต่ยงัไม่มบีญัญตัใิน
กฎหมำยชดัเจนว่ำจะเปรยีบเทยีบยงัไง ระหว่ำงรฐัด ำเนินกำรเองกบัใหเ้อกชนเขำ้มำร่วมลงทุน ในปจัจุบนัประเทศไทยจงึยงัไม่ไดก้ ำหนด
รปูแบบทีใ่ชใ้นกำรศกึษำควำมคุม้ค่ำทำงกำรเงนิของโครงกำร PPP ดงันัน้บทควำมนี้จงึตอ้งกำรเสนอรปูแบบกำรวธิกีำรวเิครำะหต์น้ทุนและ
ควำมคุม้ค่ำทำงกำรเงนิทีเ่รยีกว่ำ “Public Sector Comparator (PSC)” เพื่อน ำมำใชป้ระกอบกำรประเมนิควำมคุม้ค่ำของโครงกำร PPP 
เพือ่ใชป้ระกอบกำรตดัสนิใจของหน่วยงำนภำครฐัทีเ่ป็นเจำ้ของโครงกำรว่ำจะเลอืกใชก้ำรพฒันำโครงกำรในรปูแบบใดระหว่ำงรฐัด ำเนินกำร
เองและเอกชนด ำเนินกำรแทน จำกกำรน ำวธิกีำร PSC มำใชว้เิครำะหโ์ครงกำรตวัอย่ำงพบว่ำ โครงกำรทีใ่ชว้ธิ ีPPP มตีน้ทุนรวมตลอดอำยุ
โครงกำรสงูกว่ำกรณทีีร่ฐัด ำเนินกำรเอง แต่หำกมองในเรือ่งของควำมเสีย่งพบว่ำหำกรฐัด ำเนินกำรเองจะมคีวำมเสีย่งของต้นทุนกำรพฒันำ
โครงกำรมำกกว่ำในกรณเีลอืกใชว้ธิ ีPPP  
 
ค าส าคญั: โครงกำร PPP ควำมคุม้ค่ำทำงกำรเงนิ (VfM)  Public Sector Comparator (PSC) 

 
Abstract 

Countries around the world have welcomed Public Private Partnerships (PPPs) as an alternative to finance 
infrastructure. The Thai government is also increasingly aware of the importance of infrastructure and the need to tap private 
resources to help finance strategic infrastructure projects. However, in choosing PPP schemes over traditional project 
procurement, it should be more about efficiency and value for money (VfM) in delivery of the project rather than the reason of 
fiscal constraints. Accordingly, the detailed, quantitative analysis of the value for money of PPP projects is vital for the success 
of the projects from the public sector’s point of view. One of several methods used by many governments in determining 
whether the private proposals offer better VfM to the public sector is a Public Sector Comparator (PSC). Essentially, the PSC 
estimates the hypothetical risk-adjusted cost if a project were to be financed, owned and implemented by government. In 
Thailand, as the new PPP law was signed into law in 2013, it is required by law for the responsible agency to compare the 
public’s total cost between traditional public procurement and PPP models, but, as to how the cost of the project will be 
compared, there is no definitive guideline on this. Therefore, this paper is to study how the PSC can be used for the evaluation 
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of PPP infrastructure projects in Thailand. The main processes of the PSC will be reviewed, drawing from international 
experience. Example of how the PSC can be applied in real practice will also be presented. The results of the study showed 
that PPP project involved higher project life cycle cost to the government. However, in terms of risk, PPP project helped 
substantially minimized the cost risk. 

 
Keywords: PPP Projects, Public Sector Comparator (PSC), Value for Money (VfM) 
Paper type: Research 
 
1. บทน า

ทีผ่่ำนมำ ประเทศไทยมกีำรขยำยตวัทำงเศรษฐกจิอย่ำง
รวดเร็วและต่อเนื่อง โดยเฉพำะภำคอุตสำหกรรมและภำคกำร
ท่องเทีย่ว ซึง่ส่งผลต่อกำรขยำยตวัของเมอืงทีเ่พิม่ขึน้อย่ำงรวดเรว็ 
ท ำให้เกิดควำมต้องกำรทำงด้ำนโครงสร้ำงพื้นฐำนที่จ ำเป็นเพื่อ
รองรับกำรขยำยตัวทำงด้ำนเศรษฐกิจ โดยเฉพำะในภำคกำร
คมนำคมขนส่ง แมว้่ำประเทศไทยจะได้มกีำรลงทุนในโครงสร้ำง
พืน้ฐำนมำอย่ำงต่อเนื่องเพื่อรองรบักำรขยำยตวัทำงเศรษฐกจิ แต่
จำกกำรประเมินคุณภำพของโครงสร้ำงพื้นฐำนโดย World 
Economic Forum (WEF) ในรอบปีกำรประเมนิ 2013-2014 
คุณภำพของโครงสรำ้งพืน้ฐำนโดยรวมของประเทศไทยอยู่ล ำดบัที ่
61 ของโลก ขณะทีป่ระเทศเพื่อนบ้ำนอย่ำงสงิคโปร์และมำเลเซีย
อยู่ที่อนัดบั 5 และ 25 ของโลกตำมล ำดบั ดงัแสดงในตำรำงที่ 1 
เพือ่ใหป้ระเทศไทยสำมำรถแข่งขนัทำงกำรคำ้กบัประเทศอื่นๆ ได้ 
(คงขวญั ศลิำ, 2553) ภำครฐัในปจัจุบนัจงึตอ้งกำรเพิม่ปรมิำณกำร
ลงทุนในโครงสรำ้งพืน้ฐำน  

 
ตารางท่ี 1 กำรประเมนิคุณภำพโครงสรำ้งพืน้ฐำนของ WEF 

ประเทศ 
อนัดบัผลกำรประเมนิคุณภำพโครงสรำ้งพืน้ฐำน 
ภำพรวม ทำงถนน รถไฟ สนำมบนิ ท่ำเรอื 

สงิคโปร ์ 5 7 10 1 2 
มำเลเซยี 25 23 18 21 24 
ไทย 61 42 72 34 56 

ท่ีมา: World Economic Forum (www.weforum.org) 
 

ในกำรจัดหำโครงสร้ำงพื้นฐำนโดยทัว่ไป หน่วยงำน
เจ้ำของโครงกำรจะของบประมำณอุดหนุนจำกรัฐซึ่ง เป็น
งบประมำณแผ่นดินที่มรีำยได้หลักจำกกำรเก็บภำษี แต่หำกมี
งบประมำณที่มไีม่เพยีงพอ รฐับำลสำมำรถระดมทุนโดยกำรออก
พนัธบตัรรฐับำล (Government bond) เพือ่ใชใ้นกำรลงทุนก่อสรำ้ง
และด ำเนินกำรโครงสรำ้งพื้นฐำน ซึ่งวธิดีงักล่ำวถือว่ำเป็นวธิกีำร
คลงัภำครฐั (Public finance) หลงัจำกได้เงนิทุนทีเ่พยีงพอแล้ว 
หน่วยงำนเจำ้ของโครงกำรกจ็ะท ำกำรประมลู (Auction) เพื่อจดัหำ
ผู้ร ับเหมำโดยผู้ร ับเหมำที่เสนอรำคำต ่ำที่สุดจะเป็นผู้ชนะกำร
ประมูล และได้รบักำรจ้ำงงำนจำกหน่วยงำนเจ้ำของโครงกำรใน
กำรจดัหำโครงสรำ้งพืน้ฐำน  

อย่ำงไรกต็ำม วธิกีำรคลงัภำครฐั (Public finance) เพื่อ
กำรลงทุนในโครงสร้ำงพื้นฐำนในปจัจุบันก็ท ำได้อย่ำงจ ำกัด 
เนื่องจำกเหตุผลดำ้นงบประมำณแผ่นดนิทีม่อียู่อย่ำงจ ำกดั ซึ่งรฐั
ตอ้งจดัสรรงบประมำณเพือ่น ำไปใชใ้นโครงกำรดำ้นอื่นๆ เช่น ดำ้น
สำธำรณสุขและกำรศกึษำ เป็นต้น ประกอบกบักำรกู้เงนิยมืจำก
สถำบนักำรเงนิทัง้ในประเทศและต่ำงประเทศเพื่อน ำมำใช้ในกำร
ลงทุนในโครงกำรโครงสรำ้งพื้นฐำน ก็ท ำไดอ้ย่ำงจ ำกดั เนื่องจำก
กฎหมำยหนี้สำธำรณะ (Public debt) ของประเทศไทย ที่ได้
ก ำหนดเพดำนกำรกู้ยืมในอัตรำไม่เกิน 60 เปอร์เซ็นต์ของ
ผลติภณัฑ์มวลรวมในประเทศ (Gross domestic product, GDP) 
ซึ่งที่ผ่ำนมำ ระดับของหนี้สำธำรณะต่อผลิตภัณฑ์มวลรวมใน
ประเทศของประเทศไทยเป็นดงัแสดงในรปูที ่1 

 

 
ภาพท่ี 1 หนี้สำธำรณะต่อผลติภณัฑม์วลรวมในประเทศของ

ประเทศไทย  
ท่ีมา: ส ำนกังำนบรหิำรหนี้สำธำรณะ (สบน.), http://www.pdmo.go.th) 

 
เหตุผลส ำคญัดำ้นงบประมำณและกำรก ำหนดเพดำนเงนิกู ้

(Debt ceiling) ดงัทีไ่ดก้ล่ำวมำ เป็นสำเหตุส ำคญัทีท่ ำใหภ้ำครฐัได้
เปิดโอกำสใหภ้ำคเอกชนเขำ้มำมสี่วนร่วมในกำรจดัหำโครงสรำ้ง
พืน้ฐำนแทนภำครฐัเพิม่มำกขึน้ ซึ่งส่วนใหญ่จะอยู่ในรูปแบบทีเ่ป็น
ควำมร่วมมอืระหว่ำงรฐัและเอกชน หรอืทีเ่รยีกว่ำ “Public Private 
Partnerships (PPPs)”  

Public Private Partnership หรอื PPP เป็นวธิทีีก่ ำลงั
ได้รบัควำมนิยมทัง้ในประเทศไทยและต่ำงประเทศ (Roehrich, 
Lewis & George, 2014) เนื่องจำกเหตุผลส ำคญัดำ้นงบประมำณ
ของรฐัทีม่อียู่อย่ำงจ ำกดั ดงัทีไ่ดก้ล่ำวมำแลว้ นอกจำกนี้แลว้ ยงัมี
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เหตุผลทำงดำ้นกำรด ำเนินกำรของภำคเอกชนทีน่ักวจิยัหลำยท่ำน
พบว่ำมีประสิทธิภำพมำกกว่ำในกรณีที่ภำครัฐด ำเนินกำรเอง 
(Grimsey & Lewis, 2002; Hodge & Greve, 2007) อกีทัง้วธิกีำร 
PPP ยงัไดน้ ำแนวคดิของกำรบรหิำรควำมเสีย่งระหว่ำงรฐับำลกบั
เอกชนทีเ่หมำะสม (IMF, 2004:4; IMF, 2006:1) ดงัแสดงในรูปที ่
2 หรอื สำมำรถใชว้ธิกีำร PPP ในกรณีทีร่ฐัไม่มปีระสบกำรณ์ใน
กำรด ำเนินกำร จงึให้เอกชนเข้ำมำด ำเนินงำนแทนบำงส่วนหรือ
ทัง้หมด ซึง่ภำคเอกชนมกัจะเขำ้มำในรูปแบบของบรษิทัเฉพำะกจิ 
(Special purpose vehicle, SPV) โดยส่วนใหญ่บรษิทัเฉพำะกจิจะ
เป็นกำรร่วมลงทุนของบริษัทของไทยกับบริษัทต่ำงชำติที่มี
ประสบกำรณ์ เช่น บรษิทั ทำงยกระดบัดอนเมอืง จ ำกดั (มหำชน) 
ซึ่งเป็นกำรร่วมทุนระหว่ำง Diwidag (บรษิทัรบัเหมำก่อสรำ้งของ
เยอรมนั) Delta Construction (บรษิทัรบัเหมำก่อสรำ้งของไทย) 
และ GMI (บริษัทรับเหมำก่อสร้ำงของฝรัง่เศส ) เป็นต้น 
(Ogunlana, 2003) เป็นตน้ 
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ภาพท่ี 2 กำรแบ่งสรรควำมเสีย่งในกำรพฒันำโครงกำรในรปูแบบ
ต่ำงๆ 

 
โดยทีผ่่ำนมำ ประเทศไทยได้ใช้วธิกีำร PPP ในหลำย

โครงกำรดว้ยกนั ยกตวัอย่ำงเช่น โครงกำรรถไฟฟ้ำขนส่งมวลชน
กรุงเทพ หรอื BTS โครงกำรทำงยกระดบัอุตรำภมิุข (ดอนเมอืง
โทลล์เวย์) เป็นต้น ซึ่งก่อนปี พ.ศ. 2535 ประเทศไทยยงัไม่มี
กฎหมำยโดยตรงทีเ่กีย่วกบักำรเขำ้ร่วมกำรลงทุนในกจิกำรของรฐั
ของภำคเอกชน ซึง่ท ำใหก้ำรใชว้ธิกีำร PPP ในช่วงแรกๆ มปีญัหำ
ในเรือ่งควำมโปร่งใสในกำรคดัเลอืกผูส้มัปทำน จนในปี พ.ศ. 2535  
ประเทศไทยได้ออกกฎหมำย PPPs ฉบับแรก ซึ่งเรียกว่ำ 
“พระรำชบญัญตัวิ่ำด้วยกำรใหเ้อกชนเขำ้ร่วมงำนหรอืด ำเนินกำร
ในกจิกำรของรฐั พ.ศ. 2535” โดยเน้นไปทีโ่ครงกำรทีม่มีลูค่ำตัง้แต่ 
1,000 ลำ้นบำทขึน้ไป แต่ดว้ยหลกัเกณฑ์บำงประกำรทีไ่ม่ชดัเจน
ของกฎหมำยดงักล่ำว ท ำใหเ้กดิปญัหำในกำรตคีวำมและบงัคบัคด ี
ซึง่กลำยเป็นอุปสรรคในกำรพฒันำโครงกำรในรูปแบบ PPP ท ำให้
หน่วยงำนของรฐัที่มหีน้ำที่รบัผิดชอบในกำรก ำกบัดูแล ซึ่งก็คือ 
ส ำนักงำนคณะกรรมกำรนโยบำยรัฐวสิำหกจิ (สคร.) ได้ศกึษำ
ปรบัแกก้ฎหมำยทีเ่กีย่วกบักำรใหเ้อกชนเขำ้มำร่วมลงทุนใหม่ และ
ได้ประกำศใช้กฎหมำยดงักล่ำวในปี พ.ศ. 2556 และเรียกว่ำ

กฎหมำยดงักล่ำวใหมว่่ำ “พระรำชบญัญตักิำรใหเ้อกชนร่วมลงทุน
ในกจิกำรของรฐั พ.ศ. 2556” (ส ำนกักฎหมำยธรรมนิต,ิ 2558) 

โดยหนึ่งในสำระส ำคญัของพระรำชบญัญตักิำรใหเ้อกชนร่วม
ลงทุนในกิจกำรของรฐั พ.ศ. 2556 ระบุให้ “หน่วยงำนที่เป็น
เจำ้ของโครงกำร” ศกึษำเปรยีบเทยีบต้นทุน ควำมเสีย่ง และควำม
คุม้ค่ำในกำรด ำเนินกำรในกรณีทีร่ฐัด ำเนินกำรเองกบักรณีทีจ่ะให้
เอกชนร่วมลงทุน แล้วเสนอต่อ “คณะกรรมกำรนโยบำยกำรให้
เอกชนร่วมลงทุนในกจิกำรของรฐั” เพือ่พจิำรณำต่อไป 

กำรที่กฎหมำย PPP ฉบับใหม่ของประเทศไทย 
ก ำหนดให้หน่วยงำนเจ้ำของโครงกำรศกึษำเปรียบเทียบต้นทุน 
ควำมเสี่ยง และควำมคุ้มค่ำนัน้เป็นสิง่ที่ถูกต้องและเหมำะสมตำม
หลกัวชิำกำร (ประกำศคณะกรรมกำรนโยบำยกำรใหเ้อกชนร่วมลงทุน
ในกจิกำรของรฐั, 2558) เนื่องจำกทีผ่่ำนมำ เหตุผลส ำคญัล ำดบั
ต้นๆ ของกำรให้เอกชนเขำ้มำร่วมลงทุนในกำรจดัหำโครงสร้ำง
พืน้ฐำนของรฐัในรูปแบบของ PPP ส่วนมำกเกดิจำกขอ้จ ำกดัดำ้น
งบประมำณและภำระหนี้สำธำรณะ ซึ่ง เหตุผลดังกล่ำวอำจไม่
ถูกต้องเสมอไป นัน่ก็เพรำะว่ำแม้ว่ำร ัฐจะไม่ต้องแบกรับภำระ
ค่ำใช้จ่ำยในกำรลงทุนก่อสร้ำงและด ำเนินกำรโครงกำร แต่
โครงกำร PPP หลำยโครงกำรมลีักษณะที่เป็นกำรชะลอกำร
จ่ำยเงนิของภำครฐั โดยใหเ้อกชนลงทุนไปก่อนแล้วจงึทยอยจ่ำย
คนืทหีลงั เช่น เป็นค่ำเช่ำ เป็นตน้ หรอือำจอยู่ในรูปแบบที่เป็นกำร
ให้สิทธิเอกชนในกำรเก็บค่ำธรรมเนียมในกำรใช้โครงกำรที่ได้
ลงทุนไปแล้ว ซึ่งเป็นกำรผลกัภำระต้นทุนไปให้ประชำชนที่เป็น
ผูใ้ชบ้รกิำรโดยตรง  

ดงันัน้ ค ำถำมส ำคญัทีเ่กดิขึน้กค็อื แลว้วธิกีำร PPP ควร
น ำมำใชใ้นกรณใีดจงึจะเหมำะสม  

ค ำตอบเบื้องต้นส ำหรบัค ำถำมดงักล่ำวก็คือ เมื่อวิธกีำร 
PPP มคีวำมคุ้มค่ำมำกกว่ำวิธีกำรจดัหำของภำครฐั ซึ่งหวัใจ
ส ำคญัของวธิกีำร PPP คอื กำรแบ่งสรรควำมเสี่ยงทีเ่หมำะสม
ระหว่ำงคู่สญัญำระหว่ำงรฐัและเอกชน โดยเป็นกำรบรหิำรควำม
เสีย่งระยะยำว เช่น 20-30 ปีขึน้ไป เป็นต้น โดยโอนควำมเสีย่งไป
ยงัคู่สญัญำที่บรหิำรจดักำรได้ดทีี่สุด นัน่คอื โอนควำมเสี่ยงไปยงั
คู่สญัญำทีส่ำมำรถบรหิำรจดักำรไดด้ว้ยตน้ทุนทีน้่อยทีสุ่ด  

ดงันัน้ก่อนทีจ่ะมกีำรเลอืกวธิกีำรพฒันำโครงกำรว่ำควรจะ
ก ำหนดในรปูแบบใด หน่วยงำนของรฐัทีเ่ป็นเจำ้ของโครงกำรควรที่
จะศึกษำถึงต้นทุนทัง้หมดของโครงกำรคิดเป็นมูลค่ำปจัจุบัน 
ตลอดช่วงอำยุโครงกำร (Project life cycle) ซึ่งในปจัจุบนัประเทศ
ไทยยงัไม่ได้ก ำหนด “รูปแบบ” หรือ “เกณฑ์มำตรฐำน” ที่ใช้ใน
กำรศึกษำเปรียบเทยีบควำมคุ้มค่ำทำงกำรด้ำนกำรเงนิระหว่ำง
โครงกำรทีร่ฐัด ำเนินกำรเองหรอืใหเ้อกชนเขำ้มำด ำเนินกำร  

จำกที่ได้กล่ำวมำทัง้หมด งำนวิจัยนี้จึงต้องกำรศึกษำ
แนวทำงส ำหรบักำรวเิครำะห์ต้นทุนและควำมคุม้ค่ำทำงกำรเงนิที่
เรยีกว่ำ “Public Sector Comparator (PSC)” เพื่อน ำมำใชเ้ป็น
เครือ่งมอืประกอบกำรตดัสนิใจของผูท้ีเ่กีย่วขอ้งว่ำจะเลอืกรูปแบบ
กำรจัดหำโครงสร้ำงพื้นฐำนแบบใดจึงจะเหมำะสมและคุ้มค่ำ 
นอกจำกนี้แล้วบทควำมนี้ ย ังเสนอกำรวิเครำะห์เปรียบเทียบ 
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“ควำมเสีย่งของต้นทุนในกำรด ำเนินกำร” โดยใชว้ธิ ีMonte Carlo 
simulation เพื่อประเมนิว่ำโครงกำรทีเ่จำ้ของหน่วยงำนเสนอมำ
นัน้เหมำะสมหรอืไม่ในกำรด ำเนินกำรโดยวธิ ีPPP จำกมุมมอง
ของควำมเสีย่งและควำมคุม้ค่ำทำงกำรเงนิ ซึ่งน่ำจะเป็นประโยชน์
โดยตรงต่อหน่วยงำนของรฐัที่ต้องกำรใช้วิธกีำร PPP ในกำร
พฒันำโครงกำรโครงสรำ้งพืน้ฐำนของประเทศ แต่กำรเปรยีบเทยีบ
ควำมเสี่ยงและควำมคุ้มค่ำทำงกำรเงนิ เป็นแค่เครื่องมอืในกำร
ตดัสนิใจว่ำจะเลอืกใชรู้ปแบบ PPP หรอืไม่ ซึ่งไม่สำมำรถบ่งบอก
ควำมส ำเรจ็ของโครงกำรได ้เพรำะมหีลำยๆปจัจยัในกำรบ่งบอก
ควำมส ำเรจ็ของโครงกำรทีเ่ป็นควำมร่วมมอืระหว่ำงรฐักบัเอกชน 
(Osei-Kyei & Chan, 2015) 
 

2. นิยามของ Public Sector Comparator (PSC) 
โดยทัว่รฐับำลสำมำรถด ำเนินกำรจดัหำโครงกำรโครงสรำ้ง

พื้นฐำนไดด้ว้ยกนั 2 วธิ ีคอื วธิกีำรแบบปกต ิ(Traditional public 
procurement) และ วธิกีำรทีใ่หภ้ำคเอกชนเขำ้มำมสี่วนร่วมในกำร
ด ำเนินกำร หรอืทีเ่รยีกว่ำ Public Private Partnership (PPP หรอื 
P3) ทัง้นี้ข ึน้อยู่กบัรฐับำลว่ำจะเลอืกใช้รูปแบบใด จงึจะเหมำะสม
คุม้ค่ำ  

ดงันัน้ในกำรจดัหำโครงสรำ้งพื้นฐำนและบรกิำรสำธำรณะ
ต่ำงๆ หน่วยงำนภำครฐัที่เป็นเจ้ำของโครงกำรควรจะศกึษำเพื่อ
เปรยีบเทยีบต้นทุนของเงนิลงทุนและค่ำใช้จ่ำยด ำเนินกำรตลอด
อำยุของโครงกำรในแต่ละรูปแบบ (Heald, 2003) ทัง้นี้ เพื่อ
วเิครำะห์คุ้มค่ำทำงกำรเงนิ (Value for Money, VfM) และ
ประสิทธิภำพในกำรด ำเนินโครงกำร โดยกำรเปรียบเทียบนี้
สำมำรถท ำได้ 2 แนวทำงด้วยกัน คือ (1)  วิธีกำรประเมิน
เปรียบเทียบเชงิคุณภำพ และ (2) กำรประเมนิเปรยีบเทียบเชิง
ปรมิำณ ทัง้นี้เพือ่หลกีเลีย่งกำรประเมนิเชงิคุณภำพ ซึง่ผลทีไ่ดจ้ำก
กำรวเิครำะห์โดยมำก ขึน้อยู่กบัประสบกำรณ์และควำมเห็นส่วน
บุคคลของผูป้ระเมนิ (Cruz & Marques, 2013) นักวจิยัหลำยท่ำน
ทีผ่่ำนมำ (Grimsey & Lewis, 2005; Quiggin, 2004; Sarmento, 
2010; Sun, Zhou & Fan, 2010) จงึไดแ้นะน ำใหใ้ชว้ธิกีำรประเมนิ
เปรยีบเทยีบเชงิปรมิำณ ส ำหรบักำรตดัสนิใจว่ำจะเลอืกใชรู้ปแบบ
ใดในกำรพฒันำโครงกำร ซึง่วธิหีนึ่งทีไ่ดร้บัควำมนิยมในกำรศกึษำ
เปรียบเทียบเชิงปริมำณ คอื วิธีกำรที่เรยีกว่ำ “Public Sector 
Comparator (PSC)” 

Public Sector Comparator หรอื PSC เป็นวธิกีำร
ค ำนวณค่ำใชจ้่ำยรวมที่ใช้ในกำรลงทุนพฒันำโครงกำร (Capital 
expenditure) และค่ำใช้จ่ำยในกำรด ำเนินงำนของโครงกำร 
(Operation expenditure) ในกรณีที่หน่วยงำนของรัฐเป็น
ผูร้บัผดิชอบหลกัในกำรลงทุนก่อสรำ้งและด ำเนินกำรโครงกำรดว้ย
วธิมีลูค่ำเงนิปจัจุบนัสุทธ ิ(Net Present Value, NPV) ซึ่งวธิ ีNPV 
จะลดทอนกระแสเงนิสดในอนำคตใหเ้ป็นมลูค่ำเงนิปจัจุบนั (Esty, 
Narasimhan & Tufano, 1999; Ezzell & Miles, 1983) ซึ่งใช้

อตัรำลดทอน (Discount rate) เท่ำกบัอตัรำผลตอบแทนทีเ่จำ้ของ
โครงกำรตอ้งกำร 

2.1 องคป์ระกอบของ PSC 
องคป์ระกอบหลกัของ PSC มดีว้ยกนั 4 อย่ำงดงัต่อไปนี้(Sun, 

et al., 2010) 
 

2.1.1 ค่าใชจ้่ายพื้นฐาน (Raw PSC) 
ค่ำใชจ้่ำยพื้นฐำน (Raw PSC หรอื Base PSC) ในกำร

ด ำเนินโครงกำรประกอบดว้ย 
 ค่ำใชจ้่ำยในกำรก่อสรำ้ง 
 ค่ำใช้จ่ำยในกำรด ำเนินงำนและบ ำรุงรกัษำตลอด

อำยุโครงกำร 
 ตน้ทุนในกำรบรหิำร แรงงำน และเครือ่งมอื 

กำรประมำณกำรเงินลงทุนของกำรด ำเนินโครงกำร
รูปแบบปกติ และวธิี PPP โดยทัว่ไปจะก ำหนดให้ค่ำใช้จ่ำย
ทัง้หมดเหมอืนกนั ยกเวน้ค่ำใชจ้่ำยในกรณีทีเ่ลอืกใชว้ธิ ี PPP จะ
รวมค่ำใชจ้่ำยเพิม่เตมิ (Premium) ซึ่งเป็นค่ำชดเชยควำมเสีย่งที่
ภำครฐัไดม้กีำรถ่ำยโอนไปยงัภำคเอกชน  

 
2.1.2 ความเสีย่งทีส่ามารถโอนได ้(Transfer Risk) 

มูลค่ำควำมเสี่ยงที่สำมำรถโอนได้ คือ ควำมเสี่ยงที่
สำมำรถโอนไปให้ภำคเอกชนทีเ่ป็นผู้ด ำเนินกำรจดัหำโครงสร้ำง
พื้นฐำน เช่น ควำมเสี่ยงที่เกี่ยวกบัสภำพของพื้นที่ตัง้โครงกำร 
(Site condition risk) ควำมเสีย่งดำ้นสิง่แวดลอ้ม (Environmental 
risk) ควำมล่ำช้ำในกำรก่อสร้ำงโครงกำร (Construction delay 
risk) และควำมเสี่ยงกำรเปลี่ยนแปลงแก้ไขแบบของโครงกำร 
(Modification and design change risk) เป็นตน้ 

 
2.1.3 การปรบัฐานความได้เปรียบในการแข่งขนัของ

ภาครฐัใหเ้ป็นกลาง (Competitive neutrality) 
กรณีที่ร ัฐด ำเนินกำรเองมีควำมได้เปรียบหลำยด้ำน

ดว้ยกนัทีต่อ้งน ำมำพจิำรณำประกอบ เช่น ในแง่ทีไ่ม่ต้องเสยีภำษี
ของก ำไรทีเ่กดิจำกกำรด ำเนินงำน ซึง่ในกำรวเิครำะห์เปรยีบเทยีบ
ต้นทุนในกำรด ำเนินโครงกำรโดยวิธ ีPSC ต้องน ำมูลค่ำควำม
ไดเ้ปรยีบในเรือ่งภำษจี่ำยมำรวมดว้ย เป็นตน้ 

 
2.1.4 ความเสีย่งคงเหลอื (Retained Risk) 
ควำมเสีย่งคงเหลอื (Retained risk) หมำยถงึ ควำมเสีย่ง

ทีภ่ำครฐัไม่สำมำรถโอนไปให้คู่สญัญำได้ เช่น ควำมเสี่ยงทีร่ฐัจะ
ผดินัดช ำระหนี้ (Government default risks) ควำมเสีย่งมูลค่ำ
โครงกำรที่ส่งให้เอกชนมมีูลค่ำต ่ำกว่ำประมำณกำร (Residual 
value risks) และควำมเสีย่งทีเ่กีย่วกบัมรดกทำงวฒันธรรมของ
ชำต ิ(Khadaroo, 2008) เป็นตน้ 

ประเทศส่วนใหญ่ทีใ่ชว้ธิจีดัหำโครงกำรโดยกำรใหเ้อกชน
เขำ้มำร่วมลงทุน (PPPs) ไดน้ ำรูปแบบวธิกีำรวเิครำะห์ต้นทุนและ
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ควำมคุ้มค่ำทำงกำรเงนิที่เรยีกว่ำ “Public Sector Comparator 
(PSC)” มำใช้ในกำรประกอบกำรตัดสินใจ เช่น  โปรตุ เกส 
สำธำรณรฐัไอร์แลนด์  แอฟรกิำใต้ เนเธอร์แลนด์ สหรฐัอเมรกิำ 
สหรำชอำณำจกัร แคนำดำและออสเตรเลีย เป็นต้น โดยแต่ละ
ประเทศกม็กีำรก ำหนดรปูแบบกำรค ำนวณ PSC ทีแ่ตกต่ำงกนั แต่
ที่เหมอืนกนัก็คอืหลกักำรในกำรประเมนิหำควำมคุ้มค่ำของกำร
ด ำเนินกำรของโครงกำรระหว่ำงวธิกีำรจดัหำแบบปกตแิละวธิกีำร 
PPP 
 

2.2 มลูค่าคุม้ค่าทางการเงนิ (Value for Money, VfM) 
ควำมคุ้มค่ำทำงกำรเงิน (VfM) หมำยถึง ต้นทุนที่ร ัฐ

ประหยดัไดจ้ำกกำรจดัหำโครงกำรโครงสรำ้งพื้นฐำน (Khadaroo, 
2008; Williamson, 2010) ค ำนวณไดจ้ำกกำรเปรยีบเทยีบต้นทุน
และค่ำใช้จ่ำยรวมสุทธคิดิเป็นมูลค่ำปจัจุบนัระหว่ำงวธิกีำรจดัหำ
แบบปกติของภำครฐัและ วิธี PPP โดยมูลค่ำควำมคุ้มค่ำทำง
กำรเงินประมำณได้จำกผลต่ำงของต้นทุนปจัจุบันสุทธิ (Net 
present cost) ระหว่ำงวธิกีำรจดัหำแบบปกตขิองภำครฐัและวธิ ี
PPP (Grimsey & Lewis, 2005) ดงัแสดงในรปูที ่3 
 

Retained Risk
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ภาพท่ี 3 กำรเปรยีบเทยีบตน้ทุนปจัจุบนัสุทธ ิ(Net present cost) 
เพือ่ค ำนวณมลูค่ำคุม้ค่ำทำงกำรเงนิ (Value for Money, VfM) 

 
3. วิธีการศึกษา 

3.1 ข ัน้ตอนในการศกึษา 
ขัน้ตอนส ำคัญในกำรศึกษำกำรวิเครำะห์เปรียบเทียบ

ควำมคุ้มค่ำทำงด้ำนกำรเงินระหว่ำงกำรให้ร ัฐด ำเนินกำรเอง
ทัง้หมดและกำรใหเ้อกชนเขำ้ร่วมด ำเนินกำรสำมำรถแสดงไดต้ำม
แผนภำพดงัรปูที ่4 

                   

              

INPUT VARIABLESINPUT VARIABLES
                                    

PSC

~ƒ (x,μ,σ) 

PPP

PSC

probability density functionprobability density function

base casebase case

PPP

~ƒ (x,μ,σ) 

 
 

ภาพท่ี 4 แผนภำพแสดงขัน้ตอนกำรศกึษำเปรยีบเทยีบควำม

คุม้ค่ำของโครงกำรโดยวธิ ีPSC  

 

โดยเริม่จำกขอ้มูลจำกสองแหล่งขอ้มลูโดยขอ้มลูแรกเป็น
ขอ้มลูตน้ทุนค่ำใชจ้่ำยของโครงกำรในกรณทีีร่ฐัด ำเนินกำรเอง โดย
ใชข้อ้มลูในอดตีทีร่ฐัเคยท ำในโครงกำรประเภทเดยีวกนั และขอ้มลู
ส่วนทีส่องไดม้ำจำกภำคเอกชนในกำรประเมนิโครงกำรซึง่เป็นตอ้ง
เป็นโครงกำรประเภทเดยีวกนั เมือ่มขีอ้มลูค่ำใชจ้่ำยในอนำคตของ
โครงกำรแลว้กจ็ะต้องท ำกำรค ำนวณปรบัค่ำเพื่อใหเ้ป็นมลูค่ำของ
เงนิในปจัจุบนั (Present Value) จำกสตูรในสมกำรที ่1  

 

(1 )

t

t

FV
PV

r



  (1) 

   

PV  คอื มลูค่ำเงนิปจัจุบนั 

tFV   คอื มลูค่ำเงนิในอนำคต ณ ปีที ่ t   

r   คอื อตัรำคดิลด (Discount rate) 

t   คอื ปีที ่ t   

 
จำกนัน้เมือ่ไดข้อ้มลูของค่ำใชจ้่ำยของโครงกำรเป็นมลูค่ำ

เงนิปจัจุบนัสุทธ ิ (Net Present Value) ของทัง้สองกรณีแลว้ก็
น ำมำค ำนวณเปรยีบเทยีบระหว่ำงตน้ทุนในกรณีทีร่ฐัจะด ำเนินกำร
เองและกรณีที่ให้เอกชนเขำ้มำด ำเนินกำรแทน เพื่อหำค่ำควำม
คุม้ค่ำทำงกำรเงนิ (Value for Money) 

แต่กำรค ำนวณโดยใชค้่ำเฉลีย่หรอืค่ำคำดหวงั (Expected 
value) กม็ขีอ้จ ำกดัหลำยประกำร เช่น ไมส่ำมำรถทรำบถงึรูปแบบ
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กำรกระจำยตวัของขอ้มูลและค่ำที่ได้อำจมคีวำมคลำดเคลื่อนไป
จำกค่ำที่แท้จริง เป็นต้น ดงันัน้ในกำรศึกษำนี้จึงได้เสนอวิธกีำร
วิเครำะห์โดยใช้ช่วงกำรกระจำยของข้อมูลที่เกิดจำกควำมไม่
แน่นอนของขอ้มลูในอนำคต โดยใชท้ฤษฎคีวำมน่ำจะเป็นและกำร
สรำ้งแบบจ ำลองทำงคอมพวิเตอร ์(Computer simulation) 

ค่ำใช้จ่ำยในอนำคตได้จำกกำรประมำณกำร ซึ่งเป็นค่ำ

คำดหวงั (Expected value,  ) แต่เรำไม่อำจทรำบได้ว่ำค่ำ

คำดหวงันี้มโีอกำสคลำดเคลือ่นไปมำกกว่ำหรอืน้อยกว่ำค่ำทีเ่รำได้

ประมำณกำรเอำไว ้เรำจงึต้องทรำบว่ำค่ำคำดหวงันี้มกีำรกระจำย

ตวั (Standard deviation,  ) เป็นรูปแบบใด หรอืเรยีกกำร

กระจำยตัวของต้นทุนนี้ว่ำ “มูลค่ำของควำมเสี่ยง (Risk)” โดย

อำจจะศกึษำจำกขอ้มูลในอดตีหรอืสอบถำมผูท้ี่มคีวำมเชี่ยวชำญ 

(Expert opinion) ในงำนนัน้ๆ เช่น ค่ำคำดหมำยของกำรก่อสรำ้ง

คนัทำงประมำณ 50 ลำ้นบำท แต่มโีอกำสทีใ่ชเ้พยีงแค่ 40 ลำ้น

บำท หรอือำจจะใชเ้กนิไปถงึ 70 ลำ้นบำท ซึ่งอำจเป็นกำรกระจำย

ตัวของของมูลแบบไม่สมมำตร หรือมีโอกำสที่จะใช้เกินไปกับ

โอกำสที่จะใช้ไม่ถึงค่ำคำดหวังพอๆกันซึ่งกำรกระจำยตัวของ

ขอ้มลูจะเป็นแบบสมมำตร (Normal Distribution) ซึ่งเมือ่ทรำบถงึ

ขอ้มูลของค่ำคำดหวงั(Expected Value,   ) และกระจำยตัว 

(Standard deviation,  ) ของตน้ทุนแลว้ จงึเปลีย่นขอ้มลูจำกค่ำ

คำดหวงัค่ำเดยีวใหเ้ป็นช่วงของควำมน่ำจะเป็นของตน้ทุนดงัรปูที ่5 
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ภาพท่ี 5 กำรเปลีย่นขอ้มลูใหเ้ป็นช่วงของควำมน่ำจะเป็น 

 
เมื่อทรำบถึงข้อมูลของค่ำคำดหวงั (Expected Value) 

และกระจำยตวั (Standard deviation) ของขอ้มลูแลว้ซึ่งเรำไม่อำจ
ทรำบไดว้่ำค่ำทีแ่ทจ้รงิคอืเท่ำไร เรำจงึต้องหำค่ำขอ้มลูทีน่่ำเชื่อถอื
และลดค่ำควำมคลำดเคลือ่นของขอ้มลู โดยสรำ้งแบบจ ำลองมอนติ
คำรโ์ล (Monte Carlo simulation) ในกำรวเิครำะหข์อ้มลู 

วธิมีอนตคิำรโ์ล (Monte Carlo method) เป็นวธิทีำงสถติทิี่

ใชใ้นกำรประมำณค่ำตวัแปรทีม่ผีลลพัธ์ไม่แน่นอน ซึ่งส่วนใหญ่จะ

เป็นค่ำตวัแปรในอนำคตซึ่งมคีวำมไม่แน่นอน (Uncertainty) โดย

จะท ำกำรค ำนวณซ ้ำๆหลำยๆครัง้ จำกกำรสุ่มตวัอย่ำง (Random 

sampling) จำกขอ้มลูในอดตีหรอืปจัจุบนัทีม่อียู่ ซึง่อำจจะประมำณ

ใหอ้ยู่ในรูปกำรแจกแจงควำมน่ำจะเป็น (Probability distribution) 

แทนทีจ่ะอยู่ในรูปแบบของค่ำคงทีเ่พื่อลดควำมคลำดเคลื่อนทีเ่กดิ

จำกกำรประมำณค่ำตวัแปร  (Vose, 2009) 

แบบจ ำลองมอนตคิำร์โล (Monte Carlo simulation) โดย
ใช้วิธกีำรจ ำลองในคอมพิวเตอร์ และก ำหนดค่ำทำงสถิติของตัว
แปรต้น (Input) ว่ำมรีูปแบบกำรกระจำยตวัแบบใด เมือ่ทรำบกำร
กระจำยตัวของตวัแปรต้นที่ไม่แน่นอน (Uncertain inputs) ก็
สำมำรถสรำ้งควำมสมัพนัธ์ระหว่ำงตวัแปรต้น (Input variables) 
และตัวแปรตำม (Output variables) และก็สำมำรถสร้ำง
แบบจ ำลองของตวัแปรต่ำงๆ (Variables) และสำมำรถหำค่ำควำม
เป็นไปได้ของตัวแปรที่สนใจ โดยในกำรศึกษำนี้จะใช้โปรแกรม 
MATLAB ในกำรสรำ้งแบบจ ำลอง เนื่องจำกมปีระสทิธภิำพสูงซึ่ง
จะท ำใหไ้ดผ้ลลพัธท์ีแ่มน่ย ำมำกยิง่ขึน้  
 

Monte Carlo 
simulation

   X

    Y

   f(X,Y,Z)

INPUT VARIABLESINPUT VARIABLES

OUTPUT VARIABLESOUTPUT VARIABLES

Z

 
 

ภาพท่ี 6 แสดงวธิมีอนตคิำรโ์ล (Monte Carlo Method) 

 
3.2 โครงการศกึษาตวัอย่าง 

โครงกำรศกึษำตัวอย่ำงเป็นโครงกำรก่อสร้ำงทำงหลวง
ขนำด 8 ช่องทำงจรำจร มรีะยะเวลำในกำรด ำงำนก่อสร้ำง 3 ปี 
และมชี่วงด ำเนินงำนและบ ำรุงรกัษำ 30 ปี (Bain, 2010) 
 

4. ผลการวิเคราะห์การเปรียบเทียบต้นทุนโดย
วิธีการใช้ค่าเฉล่ีย (Single point estimate) 

กำรวิเครำะห์ประมำณกำรหำค่ำต้นทุนเฉลี่ยที่เกิดขึ้น
ระหว่ำง “กรณทีี ่1” ซึง่รฐัเป็นผูด้ ำเนินกำรเองทัง้หมด และ “กรณีที ่
2” ซึง่เป็นกำรใชห้นึ่งในรปูแบบของสญัญำ PPP ซึ่งในกำรศกึษำนี้ 
สมมติให้โครงกำรในกรณีที่ 2 มสีญัญำสมัปทำนเป็นแบบ Build-
operate-transfer หรอื BOT ซึง่ในหวัขอ้นี้จะเป็นกำรวเิครำะห์โดย
ใช้ค่ำเฉลี่ยทำงสถิติ (Single point estimate) ในกำรศกึษำ
เปรยีบเทยีบ 
 

4.1 กรณทีี ่1: รฐัเป็นผูด้ าเนินการเองทัง้หมด (PSC) 
จำกสมกำรทีใ่ชใ้นกำรค ำนวณ PSC ทีไ่ดแ้สดงในสมกำรที ่

2 ซึง่จะไดว้่ำ 
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PSC = Raw PSC + Transfer risk  
+ Competitive neutrality + Retained risk (2) 

 
4.1.1 การค านวณหาค่าใชจ้่ายพื้นฐาน (Raw PSC) 

ขัน้ตอนในกำรค ำนวณหำค่ำใชจ้่ำยพื้นฐำน (Raw PSC) 
โดยใช้ค่ำเฉลี่ย เริม่จำกกำรประมำณกำรต้นทุนรวมทัง้หมดของ
โครงกำรทัง้ช่วงก่อสร้ำงและช่วงด ำเนินงำน แล้วคิดเป็นมูลค่ำ
ปจัจุบนั ส ำหรบัโครงกำรตวัอย่ำง ก ำหนดใหม้รีะยะเวลำในกำรด ำ
งำนก่อสร้ำง 3 ปี และมชี่วงด ำเนินงำนและบ ำรุงรกัษำ 30 ปี 
จำกนัน้ค ำนวณหำมลูค่ำปจัจุบนัของต้นทุนรวมทัง้หมดตลอดช่วง
อำยุโครงกำร โดยใชอ้ตัรำคดิลด (Discount rate, r) เท่ำกบั 6 
เปอรเ์ซน็ต์ต่อปี ซึง่ไดผ้ลเป็นดงันี้ 

 
ก)  ช่วงก่อสรา้ง (Construction period) 
ส ำหรับโครงกำรตัวอย่ำง ค่ำใช้จ่ำยในกำรก่อสร้ำงที่

เกดิขึน้ในแต่ละปีมคี่ำประมำณดงัแสดงตำมตำรำงที ่2 และรปูที ่7 
 

ตารางท่ี 2 ค่ำใชจ้่ำยในกำรก่อสรำ้ง 
                                           หน่วย: ลำ้นบำท 

ปีที ่ ค่ำใชจ้่ำย มลูค่ำปจัจุบนั 

1 2,868 2,700.98 
2 2,220 1,968.96 
3 1,240 1,035.74 

รวมมลูค่ำปจัจุบนัสุทธ ิ  5,705.68 

 

 
 

ภาพท่ี 7 ค่ำใชจ้่ำยในกำรก่อสรำ้งทีเ่กดิขึน้ในแต่ละปี 

 
โดยสำมำรถค ำนวณมลูค่ำกำรก่อสรำ้งทีเ่กดิขึน้ในแต่ละปี 

คดิเป็นมลูค่ำปจัจุบนั  ไดจ้ำกสมกำรที ่3 
 

 
3

1 (1 )

t
t

t
t

C
NPV C

r








  (3) 

 

โดย 
tC  หมำยถงึ ค่ำใชจ้่ำยในกำรก่อสรำ้งทีเ่กดิขึน้ในปีที ่

t  และ r  คอื อตัรำดอกเบีย้ทีใ่ชใ้นกำรคดิมลูค่ำปจัจุบนั (ปจัจุบนั

อตัรำดอกเบีย้เงนิกูข้องผูกู้ช้ ัน้ดมีคี่ำประมำณ 6% ต่อปี) จำกขอ้มลู
กำรก่อสร้ำงที่แสดงในตำรำงที่ 2 จะได้ค่ำใช้จ่ำยในกำรก่อสร้ำง
รวมคดิเป็นมลูค่ำเงนิปจัจุบนั เท่ำกบั 5,705.68 ลำ้นบำท 

ข) ช่วงด าเนินการ (Operation period) 
ส ำหรับช่วงด ำเนินกำรค่ำใช้จ่ำยที่เกิดขึ้นในแต่ละปี

ประกอบดว้ย 
 ค่ำซ่อมบ ำรุงผวิทำง 
 ค่ำใชจ้่ำยส ำหรบัปรบัผวิทำงใหม ่
 ค่ำใชจ้่ำยในงำนโครงสรำ้ง 
 ค่ำใชจ้่ำยในส่วนของงำนระบบไฟส่องสว่ำง 
 ค่ำใชจ้่ำยในส่วนของงำนระบบสือ่สำร 

ส ำหรับโครงกำรตัวอย่ำงที่ใช้ในกำรศึกษำ ค่ำใช้จ่ำยที่เกิดขึ้น
ในช่วงกำรด ำเนินงำนในแต่ละปีมคี่ำใชจ้่ำยประมำณกำร ดงัแสดง
ไดต้ำมตำรำงที ่3 และรปูที ่8 
 

ตารางท่ี 3 ค่ำใชจ้่ำยในช่วงด ำเนินกำร 

ปีท่ี ชนิดของ O&M 
ค่าใช้จ่าย (ล้าน

บาท) 

1 

1) ซ่อมบ ำรุงผวิทำง 32 

2) ปรบัผวิทำงใหม่ 0 

3) งำนโครงสรำ้ง 0 

4) ระบบไฟสอ่งสว่ำง 8 

5) ระบบสือ่สำร 4 

2 

1) ซ่อมบ ำรุงผวิทำง 12 

2) ปรบัผวิทำงใหม่ 0 

3) งำนโครงสรำ้ง 0 

   

30 

1) ซ่อมบ ำรุงผวิทำง 16 

2) ปรบัผวิทำงใหม่ 124 

3) งำนโครงสรำ้ง 36 

4) ระบบไฟสอ่งสว่ำง 8 

5) ระบบสือ่สำร 4 
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ภาพท่ี 8 ค่ำใชจ้่ำยในช่วงด ำเนินกำรทีเ่กดิขึน้ในแต่ละปี 

 

ในช่วงด ำเนินกำรมคี่ำใช้จ่ำยที่เกดิขึ้นจำกกำรซ่อมบ ำรุง

และด ำเนินกำรต่ำงๆ ในปีที่ t  สำมำรถเขยีนแทนด้วย tOM

ดัง นั ้น ต้ นทุ นก ำ ร ด ำ เ นิ น ก ำ ร ร วมคิด เ ป็ นมู ลค่ ำป ัจ จุ บัน 

(  NPV OM ) ค ำนวณไดเ้ป็น 

 

 
33

4 (1 )

t
t

t
t

OM
NPV OM

r








  (4) 

 

จำกขอ้มลูค่ำใชจ้่ำยในช่วงด ำเนินกำรทีแ่สดงในรูปที ่8 จะ
ไดว้่ำ ค่ำใช้จ่ำยรวมทัง้หมดตลอดช่วงระยะเวลำด ำเนินกำร 30 ปี 
(เริม่ใช ้ 4t   ส ำหรบักำรด ำเนินงำนในปีที่ 1 เนื่องจำกโครงกำร
ใช้เวลำในกำรก่อสร้ำง 3 ปี) คิดเป็นมูลค่ำปจัจุบันได้เท่ำกับ 
1,080.85 ลำ้นบำท 

 
ค) ต้นทุนรวมในการก่อสรา้งและด าเนินการ (Total Raw 

PSC) 
จำกผลกำรค ำนวณใน (ก) และ (ข) สำมำรถค ำนวณ

ต้นทุนในกำรก่อสร้ำงและด ำเนินกำรทัง้หมดได้เท่ำกบั 6,786.53 
ลำ้นบำท (5,705.68 ลำ้นบำท ส ำหรบัค่ำใชจ้่ำยในกำรก่อสรำ้ง + 
1,080.85 ลำ้นบำท ส ำหรบัค่ำใชจ้่ำยในช่วงด ำเนินกำร) และไดท้ ำ
กำรวิเครำะห์ควำมอ่อนไหวของตัวแปรที่มผีลต่อมูลค่ำต้นทุน
ปจัจุบนัสุทธ ิ (Net Present Cost) ซึ่งประกอบดว้ยต้นทุนแต่ละปี
และอตัรำกำรคดิลด ซึ่งจะทดสอบควำมอ่อนไหวของตวัแปรโดย
เพิม่และลดค่ำต้นทุนแต่ละปีและอตัรำกำรคดิลด 10%ของค่ำทีใ่ช้
ในกำรศกึษำนี้ 

 

 
 

ภาพท่ี 9 กำรวเิครำะหค์วำมอ่อนไหวของตวัแปรทีม่ผีลต่อตน้ทนุ 

 
จำกรูปที่ 9 แสดงถึงกำรวเิครำะห์ควำมอ่อนไหวของตวั

แปร 2 ตวัแปร ทีม่ผีลต่อต้นทุนสุทธ ิ(NPC) คอืต้นทุนและอตัรำ
กำรคดิลด โดยเมื่อท ำกำรลดและเพิ่มค่ำของต้นทุนเท่ำกบั 10% 
ได้ค่ำของ NPC เท่ำกบั 6,107.9 และ 7,465.2 ล้ำนบำท 
ตำมล ำดบั จำกนัน้ท ำกำรลดและเพิม่ค่ำของอตัรำกำรคดิลดเท่ำกบั 
10% ไดค้่ำของ NPC เท่ำกบั 6,967.5 และ 6,620.8 ล้ำนบำท 
ตำมล ำดบั ดงันัน้จำกกำรวเิครำะห์ควำมอ่อนไหวของตวัแปร ตวั
แปรทีม่คีวำมอ่อนไหวสงูกค็อืตน้ทุนในกำรด ำเนินงำนในแต่ละปี 

 
4.1.2 ความเสีย่งทีส่ามารถโอนได ้(Transfer Risk) 
มลูค่ำควำมเสี่ยงที่สำมำรถโอนได้ (Transfer Risk) ใน

กรณีที่รฐัด ำเนินกำรเอง สำมำรถแยกกำรวเิครำะห์ออกตำมช่วง
ระยะเวลำของโครงกำรไดด้งันี้ 

 

ก) ช่วงก่อสรา้ง (Construction period) 
ส ำหรับโครงกำรตัวอย่ำง ควำมเสี่ยงค่ำใช้จ่ำยในกำร

ก่อสร้ำงมคี่ำสูงกว่ำที่ได้ประมำณกำร จำกกำรศึกษำของ Bain 
(2010) ควำมเสีย่งทีไ่ดก้ล่ำวมำมคี่ำสถติทิีป่ระมำณ 22 เปอร์เซ็นต์ 
ดงันัน้มูลค่ำควำมเสี่ยงในกำรก่อสร้ำง (

CR ) ส ำหรับโครงกำร
ตวัอย่ำงคดิไดเ้ป็น 

 
   CCR E PV C    (5) 

 
โดย   E PV C  คือ ค่ำคำดหวังหรือค่ำเฉลี่ยของ

ต้นทุนก่อสร้ำงคิดเป็นมูลค่ำปจัจุบัน จะได้มูลค่ำควำมเสี่ยงที่
สำมำรถโอนได้ (Transfer risk) ในช่วงกำรก่อสร้ำงเท่ำกับ 
1,255.50 ลำ้นบำท ( 1,255.50CR  ลำ้นบำท) 

 
ข) ช่วงด าเนินการ (Operation period)  

มูลค่ำควำมเสี่ยงของค่ำใช้จ่ ำยในกำรด ำ เนินกำรและ
บ ำรุงรกัษำ จำกกำรศกึษำของ Bain (2010) มคี่ำประมำณ 25 
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เปอร์เซ็นต์ ดังนัน้มูลค่ำควำมเสี่ยงในกำรด ำเนินกำร (
OMR ) 

สำมำรถค ำนวณไดจ้ำกสมกำรดงัต่อไปนี้ 
 

   OOM MR E PV OM    (6) 

 
โดย   E PV OM  คือ ค่ำคำดหวังหรือค่ำเฉลี่ยของ

ตน้ทุนในกำรด ำเนินงำนและดูแลรกัษำคดิเป็นมลูค่ำปจัจุบนั จะได้
มูลค่ำควำมเสี่ยงที่สำมำรถโอนได้ (Transfer Risk) ในช่วง
ด ำเนินกำรมคี่ำเท่ำกบั 270.21 ล้ำนบำท ( 270.21OMR  ล้ำน
บำท) 

จำกผลกำรค ำนวณใน (5) และ (6) จะไดม้ลูค่ำของควำม
เสีย่งทีถู่กโอนไปให้ภำคเอกชน (Transfer Risk, 

TR ) โดยมคี่ำ
เ ป็ น  1 ,5 2 5 . 4 6  ล้ ำ น บ ำ ท  ( ซึ่ ง ท ำ ก ำ ร ค ำ น ว ณ  ไ ด้
จำก 1,255.25 270.21 1,525.46T C OMR R R    )  

 
4.1.3 การปรบัฐานความได้เปรียบในการแข่งขนัของ

ภาครฐัใหเ้ป็นกลาง (Competitive neutrality) 
กรณทีีร่ฐัด ำเนินกำรเองมคีวำมไดเ้ปรยีบในแงท่ีไ่มต่อ้งเสยี

ภำษีของก ำไรที่เกิดจำกกำรด ำเนินงำน ซึ่งในกำรวิเครำะห์
เปรยีบเทยีบต้นทุนในกำรด ำเนินโครงกำรโดยวธิ ีPSC ต้องน ำ
มลูค่ำควำมไดเ้ปรยีบในเรือ่งภำษจี่ำยมำรวมดว้ย ซึ่งหำกโครงกำร
ต้องจ่ำยภำษีจะมคี่ำใชจ้่ำยคดิเป็น  1,264.48 ลำ้นบำท(คดิอตัรำ
ภำษี 30% ของก ำไรสุทธิ ซึ่งเท่ำกับกำรคิดอัตรำภำษีกำร
ด ำเนินงำนของภำคเอกชน และปรมิำณจรำจรเท่ำกบักรณีทีใ่ชว้ธิ ี
PPP) โดยค่ำเสื่อมรำคำคิดแบบเส้นตรง ผลกำรค ำนวณภำษีที่
เกดิขึน้ในแต่ละปี แสดงไดต้ำมตำรำงที ่4 

 

ตารางท่ี 4 ภำษจี่ำยทีเ่กดิจำกโครงกำรหำกตอ้งจ่ำยภำษี 

หน่วย: ลำ้นบำท 

ปีท่ี 
รายได้
รวม 

ค่าใช้จ่าย
รวม 

ก าไร
สทุธิ 

ค่า
เส่ือม
ราคา 

ภาษี 
จ่าย 

 4 273.8 44.0 229.8 210.93 5.6 

5 300.8 24.0 276.8 210.93 19.7 

6 329.1 32.0 297.1 210.93 25.9 

      

31 1418.8 192.0 1226.8 210.93 304.8 

32 1461.4 388.0 1073.4 210.93 258.7 

33 1505.3 188.0 1317.3 210.93 331.9 

รวมมลูค่ำปจัจุบนั  1,264.48 

 

 

4.1.4 ตน้ทุนค่าใชจ้่ายรวม (Total PSC) 
มูลค่ำต้นทุนและค่ำใช้จ่ำยรวมส ำหรับกรณีที่ร ัฐเป็น

ผูด้ ำเนินกำรเองทัง้หมด (PSC) สรุปไดด้งัแสดงในตำรำงที ่5 และ
รปูที ่10 
 
ตารางท่ี 5 สรุปค่ำใชจ้่ำยรวมในแต่ละองคป์ระกอบของ PSC 

องคป์ระกอบหลกัของ PSC ล้านบาท 

1. ค่ำใชจ้่ำยพืน้ฐำน (Raw PSC) 6,786.53 

2. มลูค่ำควำมเสีย่งทีส่ำมำรถโอนได ้

   (Transfer risk) 
1,525.46 

3. ควำมไดเ้ปรยีบในเรือ่งภำษ ี 

   (Competitive neutrality) 
1,264.48 

รวมทัง้หมด 9,576.47 

 

Retained Risk

Raw PSC

Competive 
Neutrality

Transferred 
Risk

Ne
t P

re
se

nt
 C

os
t

 
ภาพท่ี 10 โครงสรำ้งของตน้ทนุและคำ่ใชจ้่ำยในกรณทีี ่1: รฐัเป็น

ผูด้ ำเนินกำรเองทัง้หมด (PSC) 

 

4.2 กรณทีี ่2: พฒันาโครงการโดยวธิ ีPPP  
หำกโครงกำรศึกษำตัวอย่ำงมสีญัญำสมัปทำนเป็นแบบ 

Build-Operate-Transfer หรอื BOT มรีะยะเวลำสมัปทำนเป็น 33 
ปี (3 ปีในกำรก่อสรำ้ง และ 30 ปีส ำหรบักำรด ำเนินกำร)  
 

4.2.1 การค านวณตน้ทุนและค่าใช่จ่ายในการด าเนินงาน 
ตน้ทุนและค่ำใช่จ่ำยในกำรก่อสรำ้งและด ำเนินงำนแสดงได้

ตำมตำรำงที ่6 
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ตารางท่ี 6 ตน้ทุนและค่ำใช่จ่ำยในกำรก่อสรำ้งและด ำเนินงำน 

หน่วย: ลำ้นบำท 

ปีที ่ เงนิลงทุน 
ค่ำใชจ้่ำย 
ทำงตรง 

ค่ำใชจ้่ำย 
ทำงออ้ม 

ค่ำใชจ้่ำย 
รวม 

1 2,000.00 - - 2,000.00 

2 2,000.00 - - 2,000.00 

3 1,000.00 - - 1,000.00 

4  10.00 43.80 53.80 

5  10.30 48.12 58.40 

     
31  22.21 227.02 249.23 

32  22.88 233.83 256.70 

33  23.57 240.84 264.41 

 

4.2.2 การประมาณการรายไดจ้ากการด าเนินงาน 
รำยไดจ้ำกกำรด ำเนินกำรและค่ำใชจ้่ำยทีเ่กีย่วกบัดอกเบี้ย

เงนิกู ้ตลอดจนถำษจี่ำย แสดงไดด้งัตำรำงที ่7 
 

ตารางท่ี 7 กำรประมำณกำรรำยไดจ้ำกกำรด ำเนินงำน 

ปีที ่ ปรมิำณ
จรำจรเฉลีย่

ต่อวนั 

อตัรำค่ำ 
ผ่ำนทำง 
(บำท) 

รำยไดร้วม 
(ลำ้นบำท) 

Discounted
รำยไดร้วม 
(ลำ้นบำท) 

1 - - - - 
2 - - - - 
3 - - - - 
4 30000 25.00 273.75 215.34 
5 32000 25.75 300.76 222.81 

     
31 70000 55.53 1,418.85 220.87 
32 70000 57.20 1,461.41 214.25 
33 70000 58.91 5,256.22 207.83 

รวม 7,522.28 
 

4.2.3 การประเมนิมลูค่าโครงการ 

จำกขอ้มลูกำรประมำณกำรค่ำใชจ้่ำยและรำยไดเ้รยีบรอ้ย
แลว้ สำมำรถวเิครำะหป์ระเมนิมลูค่ำโครงกำรไดเ้พื่อหำกระแสเงนิ
สุทธทิีเ่จำ้ของโครงกำรไดร้บัจำกกำรพฒันำโครงกำร ดงัแสดงได้
ตำมตำรำงที ่8 

 

 

 

 

ตารางท่ี 8 กำรประเมนิมลูค่ำโครงกำร 

หน่วย: ลำ้นบำท 

ปีที ่
รำยได้
รวม 

O&M 
 

ภำษ ี
 

ECF 
Discounted 

ECF 
1 - - - - - 

2 - - - - - 

3 - - - - - 

4 273.75 53.80 - -

182.9

8 

-124.98 

5 300.76   

58.42  
- -

160.5

9 

-99.71 

      

31 1,418.85 249.2

3 

249.23 586.6

8 

30.56 

32 1,461.41 256.7

0 

256.70 611.2

4 

28.95 

33 5,256.22 264.4

1 

264.41 636.5

4 

27.41 

 รวม 337.42 

* ECF = Equity cash flow หรอื กระแสเงนิสดทีเ่หลอืกบัเจำ้ของ

โครงกำร 

 

4.3 เปรยีบเทยีบผลการศกึษาโดยวธิกีารใชค้่าเฉลีย่ 
จำกผลกำรวิเครำะห์ในหวัข้อ 4.1 และ 4.2 ซึ่งเป็นกำร

วเิครำะห์หำต้นทุนและค่ำใช้จ่ำยโครงกำรในกรณีที่รฐัด ำเนินกำร
เองทัง้หมด และกรณีที่เอกชนเข้ำมำร่วมลงทุนในรูปสัญญำ
สมัปทำนแบบ BOT สรุปผลไดด้งัแสดงในรปูที ่11 
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Raw PSC
 = 6,786.53
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} VfM = 2,054.19 

 
ภาพท่ี 11 ผลกำรวเิครำะหต์น้ทุนในกำรด ำเนินโครงกำรระหว่ำง 

PSC และ PPP 
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จำกรูปที่ 11 จะพบว่ำ ต้นทุนและค่ำใช้จ่ำยรวมสุทธิคิด
เป็นมูลค่ำปจัจุบนักรณีที่รฐัด ำเนินกำรเองเท่ำกบั 9,576.47 ล้ำน
บำท ส่วนหำกใหเ้อกชนเขำ้มำร่วมลงทุนในรูปแบบ BOT คดิเป็น
ต้นทุนรวมเท่ำกบั  7,522.28 ล้ำนบำท ดงันัน้ส่วนต่ำงที่เกิดขึ้น 
หรอื ต้นทุนทีป่ระหยดัได ้(Net present cost saving) คดิเป็น 
2,054.19 ล้ำนบำท ซึ่งก็คอืมลูค่ำควำมคุม้ค่ำทำงกำรเงนิ (Value 
for money, VfM) นัน่เอง 
 

5. ผลการวิเคราะหก์ารเปรียบเทียบต้นทุนโดยใช้วิธี 
Monte Carlo simulation (Range estimation) 

หวัข้อที่ 4 ได้เสนอแนวทำงกำรวิเครำะห์เปรียบเทียบ
ต้นทุนในกำรด ำเนินโครงกำรระหว่ำงกรณีทีร่ฐัด ำเนินกำรเองและ 
กรณทีีเ่อกชนเขำ้มำร่วมลงทุน ซึง่เป็นกำรวเิครำะห์โดยใชค้่ำเฉลีย่
ในกำรศึกษำ จงึมขีอ้จ ำกดัในกรณีที่ค่ำที่แท้จริงในอนำคตอำจมี
ค่ำที่แตกต่ำงจำกค่ำเฉลี่ยที่ใชใ้นกำรประเมนิในหวัขอ้ที ่4 ดงันัน้
เพื่อให้กำรศึกษำเปรยีบเทียบมกีำรค ำนึงถึงควำมไม่แน่นอนใน
อนำคตในหวัขอ้นี้จงึไดเ้สนอกำรใช ้Monte Carlo simulation ใน
กำรวิเครำะห์เพื่อเปรียบเทียบกำรกระจำยตัวของต้นทุนและ
ค่ำใช้จ่ำยของโครงกำรระหว่ำงแบบ PSC กบั PPP โดยจะใช้
ขอ้มูลค่ำเฉลี่ยจำกหวัขอ้ที่ 4 มำเป็นค่ำคำดหวงั เพื่อให้ขอ้มูลมี
ควำมน่ำเชื่อถือ เรำจงึใช้กฎว่ำด้วยจ ำนวนมำก (Law of Large 
Numbers) โดยท ำกำรสุ่มเยอะจนใกลเ้คยีงกบัค่ำประชำกร จะท ำ
ให้ควำมน่ำจะเป็นมีโอกำสคลำดเคลื่อนน้อยลงเรื่อยๆ โดยใน
งำนวจิยันี้ก ำหนดใหจ้ ำนวนครัง้ในกำรสุ่มตวัอย่ำงเท่ำกบั 100,000 
ครัง้  
 

5.1 Simulated PSC 
จำกกำรค ำนวณ PSC แบบทีไ่ดน้ ำเสนอในหวัขอ้ 4.1 น ำ

ขอ้มูลของโครงกำรตวัอย่ำงมำวเิครำะห์ ซึ่งสมมุติให้ขอ้มลูมกีำร
กระจำยของขอ้มลูแบบปกตหิรอืแบบระฆงัคว ่ำ จะไดข้อ้ขอ้มูลช่วง
ควำมน่ำจะเป็นของเงินทุนในช่วงก่อสร้ำงซึ่งมีค่ำเบี่ยงเบน
มำตรฐำน เท่ำกบั 0.22 ของเงนิลงทุนและจะไดข้อ้ขอ้มลูช่วงควำม
น่ำจะเป็นของเงนิทุนในช่วงด ำเนินกำรซึ่งมคี่ำเบีย่งเบนมำตรฐำน 
เท่ำกบั 0.25 ของเงนิลงทุน และก ำหนดให้จ ำนวนครัง้ในกำรสุ่ม
ตวัอย่ำงเท่ำกบั 100,000 ครัง้ จำกนัน้กน็ ำมำสรำ้งควำมสมัพนัธ์
ระหว่ำงตวัแปร โดยกำรสร้ำงแบบจ ำลองขึ้นมำในโปรแกรมโดย
กำรสร้ำงแบบจ ำลองในกำรวิเครำะห์นี้ เรยีกว่ำ Monte Carlo 
simulation ซึง่ไดผ้ลกำรวเิครำะหด์งัแสดงในรปูที ่12 
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จำกรปูที ่12 มคี่ำเฉลีย่ประมำณ 6,789 ลำ้นบำท ค่ำสงูสุด

เท่ำกบั 9,979.80 ลำ้นบำท และมคี่ำต ่ำสุด เท่ำกบั 3,306.30 ลำ้น
บำท 
 

5.2 Simulation-based PPP 
จำกกำรค ำนวณ PPPแบบทีไ่ด้น ำเสนอในหวัขอ้ 4.2 น ำ

ขอ้มูลของโครงกำรตวัอย่ำงมำวเิครำะห์ ซึ่งสมมุติให้ขอ้มลูมกีำร
กระจำยของขอ้มลูแบบใดๆ จะไดข้อ้ขอ้มลูช่วงควำมน่ำจะเป็นของ
เงนิทุนในช่วงก่อสร้ำงซึ่งมีค่ำควำมแปรปรวนดงัรูปที่ 13ของ
ปรมิำณจรำจรต่อปี ซึง่ค่ำควำมแปรปรวนจะเพิม่ขึน้ตำมระยะเวลำ
ทีเ่พิม่ขึน้ (Chiara & Garvin, 2008) 

 

 
ภาพท่ี 13 ปรมิำณจรำจรต่อปีโดยมคี่ำสงูสุดและต ่ำสุด 

 
โดยทีภ่ำครฐัจะตอ้งจ่ำยเงนิใหเ้อกชนตำมปรมิำณจรำจรที่

สรรจรบนถนนนี้ และข้อมูลกำรจรำจรมีกำรกระจำยตัวแบบ
BetaPERT ซึ่งในกำรวเิครำะห์ก ำหนดให้จ ำนวนครัง้ในกำรสุ่ม
ตวัอย่ำงเท่ำกบั 100,000 ครัง้ จำกนัน้กน็ ำมำสรำ้งควำมสมัพนัธ์
ระหว่ำงตวัแปร โดยกำรสร้ำงแบบจ ำลองขึ้นมำในโปรแกรมโดย
กำรสร้ำงแบบจ ำลองในกำรวิเครำะห์นี้ เรยีกว่ำ Monte Carlo 
simulation ซึง่ไดผ้ลกำรวเิครำะหด์งัแสดงในรปูที ่14 
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ภาพท่ี 14 ผลกำรวเิครำะห ์PPP โดยวธิมีอนตคิำรโ์ล 

 

จำกรูปที่ 14 ต้นทุนโครงกำรคิดเป็นมูลค่ำปจัจุบันมี
ค่ำเฉลีย่เท่ำกบั 7,344 ลำ้นบำท มคี่ำสงูสุดเท่ำกบั 7,687 ลำ้นบำท 
และมคี่ำต ่ำสุด เท่ำกบั 6,941 ลำ้นบำท 
 

5.3 เปรยีบเทยีบผลทีไ่ดจ้ากการวเิคราะห์แบบ PSC และ 
PPP 

เมือ่น ำผลกำรวเิครำะหต์น้ทุนโครงกำรตลอดอำยุโครงกำร
คดิเป็นมลูค่ำปจัจุบนัในทัง้ 2 วธิ ีคอื วธิทีีร่ฐัด ำเนินกำรเอง และ วธิ ี
PPP มำเปรยีบเทยีบ ไดก้รำฟกำรกระจำยตวัของต้นทุนของทัง้ 2 
วธิ ีซึ่งมกีำรกระจำยของขอ้มูลแบบปกติหรอืแบบระฆงัคว ่ำทัง้ 2 
วิธี ก็เพรำะว่ำทฤษฎีแนวโน้มเข้ำสู่ศูนย์กลำง (Central Limit 
Theorem ) อธบิำยไวว้่ำ “ไม่ว่ำแต่ละปจัจยัมกีำรแจกแจงขอ้มูล
ของกลุ่มตัวอย่ำงแบบใด เมื่อท ำปจัจัยแต่ละปจัจัยมำท ำกำร
วิเครำะห์ และท ำกำรสุ่มตัวอย่ำงจ ำนวนมำกๆ จะท ำให้กลุ่ม
ตวัอย่ำง มรีปูแบบกำรแจกแจงปกตเิสมอ” ดงัแสดงในรปูที ่15 
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ภาพท่ี 15 แสดงผลกำรเปรยีบเทยีบกำรกระจำยตวัของตน้ทุนและ
ควำมเสีย่งของโครงกำรระหว่ำงวธิ ีPSC และ PPP โดยวธิมีอนติ

คำรโ์ล 
 

จำกรูปที่ 15 จะเห็นว่ำวธิกีำรที่รฐัด ำเนินกำรเองมตี้นทุน
รวมเฉลีย่ทีต่ ่ำกว่ำกรณทีีเ่ลอืกใชว้ธิ ีPPP (ค่ำคำดหวงัทีไ่ดจ้ำกกำร
ค ำนวณของวธิ ีPSC มคี่ำน้อยกว่ำวธิ ีPPP) แต่ทว่ำวธิกีำร PSC 
กลบัมชี่วงของกำรกระจำยตวัที่สูงกว่ำวธิ ีPPP ซึ่งนัน่แสดงถึง
ควำมเสีย่งของวธิ ีPSC ทีม่ำกกว่ำวธิ ีPPP ซึ่งต่ำงจำกกำรศกึษำ
โดยวธิกีำรใชค้่ำเฉลีย่ โดยใชม้ลูค่ำควำมคุม้ค่ำทำงกำรเงนิ (Value 
for money, VfM) มำเปรยีบเทยีบพบว่ำ PSC มคี่ำมำกกว่ำวธิ ี
PPP เพรำะวธิกีำรใชค้่ำเฉลี่ยจะน ำมลูค่ำควำมเสีย่งมำค ำนวณใน
ต้นทุนสุทธดิว้ย แต่วธิ ีMonte Carlo simulation ไม่ไดร้วมมลูค่ำ
ควำมเสีย่งในตน้ทุนสุทธ ิแต่เป็นกำรกระจำยตวัของต้นทุนสุทธทิีม่ ี
โอกำศเกดิขึน้ไดซ้ึง่จำกมคี่ำมำกขึน้เพยีงใดกข็ึน้อยู่กบัควำมถี่ของ
กำรเกดิต้นทุนค่ำนัน้ๆ ซึ่งกำรใชม้อนตคิำร์โลนี้จะท ำใหเ้หน็ภำพ
กำรเปรียบเทียบต้นทุนและควำมเสี่ยงได้ชัดเจนกว่ำ  และยัง
สำมำรถวเิครำะห์ได้ถูกต้องและแม่นย ำกว่ำ ในกรณีที่มคีวำมไม่
แน่นอนเพรำะโครงกำรยงัไมเ่กดิขึน้จรงิ 
  

6. สรปุและอภิปรายผลการศึกษา 
แมใ้นปจัจุบนั รฐับำลจะไดม้กีำรส่งเสรมิใหภ้ำคเอกชนเขำ้

มำมีส่วนร่วมในกำรลงทุนในโครงกำรโครงสร้ำงพื้นฐำนของ
ประเทศมำกขึน้ หรอืที่เรยีกว่ำ PPP แต่ก่อนทีจ่ะเลอืกใชว้ธิกีำร 
PPP หน่วยงำนของรัฐที่เป็นเจ้ำของโครงกำรควรที่จะศึกษำ
เปรยีบเทยีบต้นทุนทัง้หมดของโครงกำรตลอดช่วงอำยุโครงกำร 
(Project life cycle) ระหว่ำงกรณีทีร่ฐัด ำเนินกำรเองทัง้หมดและ
กรณีที่ให้เอกชนเข้ำมำร่วมลงทุน ซึ่งในปจัจุบนัประเทศไทยยงั
ไม่ได้กำรก ำหนดรูปแบบมำตรฐำนที่ใช้ในกำรศกึษำควำมคุ้มค่ำ
ทำงกำรเงนิของโครงกำร PPP  

แมว้่ำในต่ำงประเทศมกีำรใช้รูปแบบกำรวเิครำะห์ต้นทุน
และควำมคุ้มค่ำทำงกำรเงินที่ เ รียกว่ำ  “Public Sector 
Comparator” แต่จำกกำรศึกษำที่ผ่ำนมำ มรีูปแบบกำรวิเครำะห์
แบบค่ำเฉลี่ยเท่ำนั ้น ซึ่งอำจมีควำมคลำดเคลื่อนของข้อมูล 
เนื่องจำกเป็นกำรวเิครำะหม์ลูค่ำตน้ทุนทีเ่กดิขึน้ในอนำคต เพื่อลด
ควำมคลำดเลือ่นทีเ่กดิขึน้ ดงันัน้บทควำมนี้จงึเพิม่เตมิในส่วนกำร
วเิครำะหค์่ำแบบช่วง โดยใชท้ฤษฎคีวำมน่ำจะเป็นในกำรวเิครำะห์
ขอ้มูล เพื่อให้กำรวเิครำะห์ต้นทุนและควำมคุ้มค่ำทำงกำรเงนิมี
ประสทิธภิำพมำกยิง่ขึน้ 

บทควำมนี้จึงได้เสนอรูปแบบกำรวิเครำะห์ต้นทุนและ
ควำมคุม้ค่ำทำงกำรเงนิที่เรยีกว่ำ “Public Sector Comparator” 
โดยใชก้ำรวเิครำะหค์่ำเฉลีย่ และกำรวเิครำะห์ค่ำแบบช่วงโดยกำร
สรำ้งแบบจ ำลองโดยวธิ ีMonte Carlo simulation ซึ่งผลกำรศกึษำ
พบว่ำ ค่ำคำดหวงั (Expected value) ของค่ำใช้จ่ำยในกำร
ด ำเนินกำรในกรณีทีใ่หเ้อกชนเขำ้มำร่วมลงทุน มีค่ำทีสู่งกว่ำกรณี
ที่รฐัด ำเนินกำรเองทัง้หมด แต่เมื่อเปรยีบเทยีบมูลค่ำควำมเสี่ยง
หรือกำรกระจำยตัวของต้นทุนพบว่ำกรณีกำรที่ให้เอกชนเข้ำ
มำร่วมลงทุนมคีวำมเสีย่งในดำ้นงบประมำณในกำรด ำเนินกำรทีต่ ่ำ
กว่ำกรณทีีร่ฐัด ำเนินกำรเองทัง้หมด 
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แนวทำงกำรวเิครำะหค์วำมคุม้ค่ำทำงกำรเงนิทีไ่ดน้ ำเสนอ
ในกำรศกึษำนี้น่ำจะช่วยท ำให้ภำครฐัมเีครื่องมอืในกำรวเิครำะห์
ตดัสนิใจว่ำจะเลอืกรูปแบบในกำรจดัหำโครงสรำ้งพื้นฐำนแบบใด
จงึจะเหมำะสมคุม้ค่ำ และช่วยเพิม่มติกิำรตดัสนิใจใหม้ำกขึ้นจำก
ปจัจุบนัทีค่ ำนึงถงึตน้ทุนทีน้่อยทีสุ่ดเพยีงอย่ำงเดยีว นัน่คอื กำรน ำ
ค่ำควำมเสีย่งทีร่ฐัยอมรบัไดม้ำพจิำรณำประกอบเพิม่เตมิ  

กำรศกึษำนี้เป็นกำรศกึษำเปรยีบเทยีบในแต่ละโครงกำร 
ระหว่ำง PSC และ PPP เพือ่เป็นเครือ่งมอืทีช่่วยในกำรตดัสนิใจว่ำ
จะเลือกรูปแบบกำรจัดหำโครงสร้ำงพื้นฐำนแบบใด ไม่ได้
หมำยควำมว่ำ PSC หรอื PPP รปูแบบไหนดกีว่ำกนั เพรำะแต่ละ
โครงกำร กใ็หผ้ลกำรเปรยีบเทยีบทีแ่ตกต่ำงกนั และกำรศกึษำนี้มี
ขอ้จ ำกดัในเรื่องของข้อมูล ซึ่งในบทควำมนี้ใช้ขอ้มูลอ้ำงอิงจำก
ต่ำงประเทศ เนื่องจำกขอ้มูลต้นทุนกำรก่อสร้ำง ควำมเสี่ยงของ
ต้นทุน (เช่น ค่ำใชจ้่ำยจรงิมำกกว่ำค่ำประมำณกำร เป็นต้น) ของ
โครงกำร PPP และโครงกำรของรฐัทัว่ๆ ไปของไทยยงัไม่ไดม้กีำร
เก็บรวบรวม แต่ก็สำมำรถใช้ข้อมูลในกำรพยำกรณ์ต้นทุน
ค่ำใชจ้่ำยทีจ่ะเกดิขึน้ในอนำคต มำใชเ้ปรยีบเทยีบดงักรณีศกึษำนี้
ได ้เพือ่แกป้ญัหำดำ้นขอ้จ ำกดัในเรือ่งของขอ้มลูในอดตีไมเ่พยีงพอ 
ทัง้นี้ เพื่อให้กำรศึกษำในครัง้นี้ เกิดประโยชน์อย่ ำงแท้จริง  
หน่วยงำนภำครฐัที่ต้องกำรใช้วิธี PPP ควรจดัเก็บขอ้มูลเพื่อ
ประโยชน์ในกำรวเิครำะหค์วำมคุม้ค่ำทำงดำ้นกำรเงนิของโครงกำร
ในกรณทีีห่น่วยงำนภำครฐันัน้ๆ ตอ้งกำรใชว้ธิ ีPPP 
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