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บทคัดย่อ 
 

งานวิจัยนี Êมีวัตถุประสงค์เพืÉอสร้างสมการพยากรณ์ผลตอบแทนกองทุนรวม

อสงัหาริมทรัพย์ในประเทศไทย โดยขอบเขตของการศกึษาครอบคลมุเฉพาะกองทนุรวมอสงัหาริมทรัพย์กอง 1 ทีÉ

จดทะเบียนต่อสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์เท่านั Êน วิธีการศึกษาใช้

แบบจําลองทางเศรษฐมิติในการสร้างสมการเพืÉอวิเคราะห์ความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรต้น ได้แก่ 

ผลการดําเนินงานของกองทุนรวมอสงัหาริมทรัพย์ในอดีต และปัจจัยทางเศรษฐกิจมหภาค ซึÉง

ประกอบด้วย (1) ราคานํ Êามนัดิบตลาดโลก (2) อตัราดอกเบี Êยเงินฝากประจํา 12 เดือน (3) อตัราดอกเบี Êยเงินกู้ขั ÊนตํÉา

ลกูค้ารายใหญ่ชั Êนดี (4) ดชันีผลผลิตภาคอตุสาหกรรม (5) อตัราแลกเปลีÉยนเฉลีÉย 5 ธนาคารใหญ่ (฿ / $)   (6) อตัรา

เงินเฟ้อ (7) ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย์ (8) ดชันีราคาวสัดกุ่อสร้าง (9) ดชันีการลงทนุภาคเอกชน (10) อตัราดอกเบี Êย

พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ10 ปี (11) ราคาทองคําตลาดโลก และ (12) จํานวนนกัท่องเทีÉยวทีÉเข้ามาในประเทศไทย ตวั

แปรตามคือ ผลตอบแทนกองทนุรวมอสงัหาริมทรัพย์ในประเทศไทย สมการทีÉได้คือสมการพยากรณ์ผลตอบแทน

รายกองทนุ และการจดักลุม่สมการพยากรณ์ผลตอบแทนตาม 5 ประเภทธุรกิจทีÉกองทนุไปลงทนุ ประโยชน์ทีÉได้รับ

เพืÉอให้ภาครัฐ นกัลงทนุและประชาชนทราบปัจจยัทีÉเป็นตวักําหนดผลตอบแทนกองทนุรวมอสงัหาริมทรัพย์ และ

สามารถใช้สมการคาดการณ์ผลตอบแทนได้ลว่งหน้า ผลการวิจยัพบว่า ผลประกอบการย้อนหลงั 1 และ 2 เดือนมี

อิทธิพลต่อผลตอบแทนของทุกกองทุน ส่วนตวัแปรเศรษฐกิจมหภาคทีÉมีอิทธิพลต่อผลตอบแทนใช้คาดการณ์

แนวโน้มผลตอบแทนของแต่ละกลุ่มคือ (1) กองทนุทีÉลงทนุในทีÉพกัอาศยั ควรพิจารณาตวัแปรพนัธบตัรรัฐบาล

อาย ุ10 ปี (I2) อตัราดอกเบี Êยเงินกู้ลกูค้าชั Êนดี (MLR) และราคานํ Êามนัในตลาดโลก (OIL) (2) กองทนุทีÉลงทนุใน

อาคารสํานกังานควรพิจารณาตวัแปรดชันีราคาวสัดกุ่อสร้าง (CON) ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

(SET) ดชันีผลผลิตภาคอตุสาหกรรม (MPI) และราคานํ Êามนัในตลาดโลก (OIL) (3) กองทนุทีÉลงทนุในศนูย์การค้า

ควรพิจารณาตวัแปรหลกัคือ พนัธบตัรรัฐบาลอาย ุ10 ปี (I2) ดชันีการลงทนุภาคเอกชน (INV) และดชันีผลผลิตภาค 

อตุสาหกรรม (MPI) (4) กองทนุทีÉลงทนุในโรงงานอตุสาหกรรมควรพิจารณาตวัแปรผลการดําเนินงานในอดีตของ

กองทนุนั Êน ๆ  ย้อนหลงัไป 2 เดือนเป็นหลกั (5) กองทนุทีÉลงทนุในสนามบินควรพิจารณาตวัแปรราคานํ Êามนัดิบ

ตลาดโลก (OIL) และจํานวนนกัท่องเทีÉยวทีÉเข้ามาในประเทศไทย (FOR) 

 

       

 
 

 

 

 


