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หลักการและเหตุผล 
 

การลงทุนเปนการชะลอการใชจายเงินในงวดปจจุบัน แลวนําเงินไปซื้อทรัพยสินหรือสิทธิ
ในทรัพยสินโดยหวังจะไดรับกระแสเงินสดรับในอนาคต  โดยกระแสเงินสดรับนี้ควรคุมกับอัตรา
เงินเฟอ และสามารถชดเชยความไมแนนอนที่อาจจะเกิดขึ้นกับกระแสเงินสดรับในอนาคต  ซ่ึง
ความไมแนนอนนี้อาจเกิดจากผลกระทบของปจจัยตางๆ 

การลงทุนในหุนสามัญก็เปนการลงทุนที่ใหผลตอบแทนอีกรูปแบบหนึ่ง  ซ่ึงตลาดหลัก
ทรัพยแหงประเทศไทยไดเร่ิมเปดดําเนินการอยางเปนทางการเมื่อวันที่ 30 เมษายน 2518 เพื่อเปน
ศูนยกลางการซื้อขายแลกเปลี่ยนหลักทรัพยและบริการที่เกี่ยวของ โดยหลักทรัพยดังกลาวเปนหลัก
ทรัพยระยะยาว คือมีอายุเกิน 1 ป และเปนหลักทรัพยที่ไดผานการขายจากตลาดแรกมาแลว ตลาด
หลักทรัพยมีความสําคัญอยางยิ่งในการพัฒนาประเทศกลาวคือ ตลาดหลักทรัพยมีสวนชวยในการ
สงเสริมการออมและการระดมเงินทุนในประเทศ สนับสนุนใหประชาชนมีสวนในการเปนเจาของ
กิจการ ธุรกิจ และอุตสาหกรรมในประเทศและยังเปนการกระจายความเสี่ยงของกิจการ ตลอดจน
ใหความคุมครองผลประโยชนของผูถือหุน ใหการซื้อขายหลักทรัพยมีสภาพคลอง และซื้อขายใน
ราคาที่สมเหตุผลและเปนไปอยางมีระเบียบ1 ทั้งนี้หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
ประกอบดวยหลักทรัพยหลายๆกลุมอุตสาหกรรมดวยกัน ซ่ึงกลุมที่ผูศึกษาสนใจศึกษาไดแกหลัก
ทรัพยในกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพย ซ่ึงมีอัตราการขยายตัวของมูลคาการซื้อขายสูงถึง รอยละ 
11.94 ในชวงระหวางป 2545 

ธุรกิจอสังหาริมทรัพยในป 2544 เร่ิมมีสัญญาณที่ดีในธุรกิจที่อยูอาศัย แมวาอาคารชุดตาก
อากาศและอาคารสํานักงานจะยังคงซบเซา แตที่อยูอาศัยในแนวราบประเภทบานเดี่ยว ทาวนเฮาส 
และอาคารชุดราคาถูกมีแนวโนมฟนตัวขึ้น โดยมีปจจัยสนับสนุนจากอัตราดอกเบี้ยที่ลดลงอยางตอ
เนื่อง ซ่ึงจูงใจใหมีการซื้อและลงทุนในอสังหาริมทรัพยเพิ่มขึ้น กอปรกับสภาพคลองของผูประกอบ

                                                 
1 จิรัตน สังขแกว. การลงทุน (กรุงเทพมหานคร : โรงพิมพมหาวิทยาลัยธรรมศาสตร, 2544), หนา 246–249. 
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การที่ เพิ่ มขึ้นจากการบรรลุขอตกลงในการปรับโครงสรางหนี้  รวมถึงมาตรการกระตุน
อสังหาริมทรัพยของทางการ 

เครื่องชี้ธุรกิจอสังหาริมทรัพยแสดงแนวโนมที่ดีขึ้นโดยเฉพาะพื้นที่ไดรับอนุญาตกอสราง
ในเขตเทศบาลทั่วประเทศที่ขยายตัวตอเนื่องเปนปที่สอง หลังจากหดตัวตอเนื่องมาหลายป โดยป 
2544 มีจํานวนเพิ่มขึ้นจากปกอนรอยละ 17.8 โดยเพิ่มขึ้นเปน 8.9 ลานตารางเมตร ในจํานวนนี้รอย
ละ 71.4 เปนพื้นที่ประเภทที่อยูอาศัยขยายตัวถึงรอยละ 30.8 ขณะเดียวกัน คาธรรมเนียมจากการจด
ทะเบียนโอนกรรมสิทธิ์ในอสังหาริมทรัพยทั้งประเทศในป 2544 มีมูลคา 3,780.4 ลานบาท เพิ่มขึ้น
รอยละ 10.0 และเปนการเพิ่มขึ้นเปนปแรกนับจากเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในป 2540 

จากสภาพคลองของผูประกอบการที่เพิ่มขึ้น และผลสําเร็จจากยอดขายในโครงการบานจัด
สรรที่มากขึ้น ทําใหผลประกอบการโดยรวมในป 2544 ของกลุมบริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพยใน
ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยสวนใหญเริ่มมีผลประกอบการที่ดีขึ้น และเริ่มมีกําไรจากการ
ดําเนินงานเปนครั้งแรกในรอบ 5 ป คิดเปนมูลคา 48.67 ลานบาท2 

หลักทรัพยกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยเปนกลุมหลักทรัพยที่มีมูลคาการซื้อขายเติบโตมาก
เปนอันดับตนๆของตลาด โดยมูลคาการซื้อขายเมื่อวันที่ 1 มีนาคม 2545 เทากับ 681.73 ลานบาท 
ขณะที่ตลาดมีมูลคาการซื้อขาย 18,367.34 ลานบาท หรือคิดเปน รอยละ 3.71 ของมูลคาการซื้อขาย
ของตลาด  เปรียบ เที ยบกับ เมื่ อวันที่  13 สิงหาคม  2545 มูลค าการซื้ อขายของกลุมพัฒนา
อสังหาริมทรัพยเพิ่มขึ้นเปน 763.14 ลานบาท ขณะที่ตลาดมีมูลคาการซื้อขาย 7,210.60 ลานบาท 
หรือคิดเปน รอยละ 10.58 ของมูลคาการซื้อขายของตลาด ซ่ึงหากคิดอัตราการเติบโตแลวพบวา มูล
คาการซื้อขายของกลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยมีการขยายตัวรอยละ 11.94 ในขณะที่มูลคาการซื้อ
ขายของตลาดมีการขยายตัวติดลบคือ รอยละ –60.743 

กลุมพัฒนาอสังหาริมทรัพยประกอบดวยหลักทรัพยทั้งหมด 26 หลักทรัพย และถูกคัดเลือก
ใหอยูในดัชนีหลักทรัพยแหงประเทศไทย 50 (SET 50 INDEX)    3 หลักทรัพย ไดแก บริษัท แผน
ดินทอง พร็อพเพอรตี้ จํากัด(มหาชน)(GOLD), บริษัท แลนด แอนด เฮาส จํากัด(มหาชน)(LH) และ 
บริษัท ควอลิตี้ เฮาส จํากัด(มหาชน)(QH) เนื่องจากจํานวนหลักทรัพยที่จดทะเบียน ปริมาณการซื้อ
ขาย และมูลคาตลาดที่มาก กลุมหลักทรัพยกลุมนี้จึงเปนกลุมที่มีความสําคัญตอตลาด 

                                                 
2 ธนาคารแหงประเทศไทย. 2545. “ธุรกิจอสังหาริมทรัพยป 2544 และแนวโนมป 2545.” [ระบบออนไลน]. แหลง
ที่มา http://www.bot.or.th (11 พฤศจิกายน 2545) 
3 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย. 2545. “สถิติขอมูลการซื้อขายหลักทรัพยยอนหลัง.” [ระบบออนไลน]. แหลง
ที่มา http://www.set.or.th (11 พฤศจิกายน 2545) 
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ดังที่ไดกลาวมาขางตนแลววา การลงทุนใดที่มีความเสี่ยงสูง นักลงทุนยอมตองการผลตอบ
แทนที่สูงตามมา รวมทั้งแนวโนมการฟนตัวของธุรกิจพัฒนาอสังหาริมทรัพย จึงเปนที่มาของการ
ศึกษาวามีปจจัยใดบางที่มีผลกระทบตออัตราผลตอบแทนในการลงทุนของหุนสามัญในกลุมพัฒนา
อสังหาริมทรัพย เพื่อเปนแนวทางในการตัดสินใจลงทุนอยางมีประสิทธิภาพตอไป 
 

วัตถุประสงคของการศึกษา 
 
 เพื่ อศึกษาปจจัยที่ มี อิท ธิพลตออัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยในกลุมพัฒนา
อสังหาริมทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
 
ประโยชนท่ีคาดวาจะไดรับจากการศึกษา 
 
1. ทําใหทราบถึงปจจัยที่ มี อิทธิพลตออัตราผลตอบแทนของหลักทรัพยในกลุมพัฒนา

อสังหาริมทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 
2.  เปนขอมูลและแนวทางสํ าห รับผูที่ สนใจในการลงทุนในหลักทรัพยในกลุมพัฒนา

อสังหาริมทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยอยางมีประสิทธิภาพตอไป 
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