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Over the past ten years, Thailand has experienced two major economic crises.  One was in 

1997 (the Tom Yum Kung Crisis) and the other was the Global Financial Crisis of 2008.  This study 

examines the effects of these crises on the real estate business and the strategies that businesses 

used to cope with them. Additionally, it serves to provide entrepreneurs, the government sector and 

the general public with insights into the effectiveness of these strategies.  The Delphi Technique was 

used in this study along with interviews of high-ranking managers in housing real estate. 

 It was found that entrepreneurs agreed that the 2008-2009 crisis did not affect their 

business as much as the 1997 crisis.   

To cope with the 1997 crisis, they used turnaround strategies such as downsizing, expense 

cuts and morale boosting so that their employees would be more determined to improve their work 

quality.  However, to cope with the 2008-2009 crisis, they focused on marketing strategies.  They 

used sales promotions to expedite sales and transfer housing rights.  In addition, they were 

supported by the government's measures to promote the real estate business and also set aside 

emergency funds.  It was noted that entrepreneurs still made financial discipline a priority, and were 

careful about income and expenses and raising their employees' morale.  The growth strategies that 

they considered most important were adjusting their products to meet their customers' demands, 

improving their after-sale services and community management, designing housing with an 

emphasis on functional uses and reducing the duration of construction period.  The highlighted 

strategies were employing advanced technologies to improve living conditions, launching housing 

projects in various sites to distribute risk and using online media.  The entrepreneurs also 

emphasized cultural/environmental activities and developing effective construction technologies.  It 

can be concluded that entrepreneurs implemented different strategies in different situations.  

Employing different strategies is in line with strategic management concepts during 

recession/depression, recovery and expansion.   
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บทที่ 1 
บทนํา 

การปรับกลยทุธทางธุรกิจของผูประกอบการอสงัหาริมทรัพย 
ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ. 2540 และ พ.ศ. 2551 

 
1.1 ความเปนมาและความสําคัญของปญหา 
 ประเทศไทยไดผานวิกฤตเศรษฐกิจมาหลายครั้งนับต้ังแตป พ.ศ.2511 จนถึงป พ.ศ.2551 รวม

ระยะเวลา 40 ป เมื่อเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในแตละครั้ง ธุรกิจตางๆ จะไดรับผลกระทบมากนอยแตกตางกันไป 

ขึ้นอยูกับปจจัยหลายประการ  ได มีการศึกษาผลกระทบของวิกฤตเศรษฐกิจที่ มีผลกระทบตอธุรกิจ

อสังหาริมทรัพยของไทยในชวง 40 ปที่ผานมา พบวา ผูประกอบธุรกิจอสังหาริมทรัพยไดรับผลกระทบจากวิกฤต

เศรษฐกิจมาแลวถึง 6 ครั้ง1 และครั้งที่นับวารุนแรงที่สุดคือชวงที่เกิดวิกฤตเศรษฐกิจในปพ.ศ.2540 โดยในครั้งนั้น

มีผูประกอบการธุรกิจอสังหาริมทรัพยหลายรายตองเลิกกิจการไปเนื่องจากไมสามารถแกปญหาของตนเองได 

สวนบางรายตองใชเวลาหลายปกวาจะสามารถเดินหนาตอไป และพบวามีผูประกอบการที่สามารถแกวิกฤตของ

ตนเองและกลับมาขยายตัวตอไปไดอยางมั่นคงในปจจุบัน จนในป พ.ศ. 2551 ประเทศไทยไดประสบกับวิกฤต

เศรษฐกิจอีกครั้งหนึ่ง ซึ่งในครั้งนี้ก็ไดสงผลกระทบตอหลายกลุมธุรกิจ  เชน ธุรกิจอุตสาหกรรมที่พึ่งพิงการสงออก 

ธุรกิจทองเที่ยว รวมถึงธุรกิจอสังหาริมทรัพยซึ่งก็ไดรับผลกระทบเชนเดียวกัน แมจะไมรุนแรงเทากับครั้งเมื่อเกิด

วิกฤตในป พ.ศ. 2540 เราจึงไมเห็นวามีผูประกอบการรายใดไดรับผลกระทบถึงขั้นตองหยุดดําเนินกิจการ หรือ

เกิดปญหาสภาพคลองอยางรุนแรงจนไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไปได เหตุที่เปนเชนนี้เนื่องจากเงื่อนไขตาง ๆ  ที่

แตกตางกันเมื่อพิจารณาถึงปจจัยที่กอใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจจนสงผลกระทบตอธุรกิจอสังหาริมทรัพย และนํามา

ซึ่งการเกิดวิกฤตอสังหาริมทรัพย ในที่สุด 

 วิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทยในป พ.ศ. 2540 ที่เกิดขึ้นนั้นมีที่มาจากหลายปจจัย เชน การดําเนิน

นโยบายทางเศรษฐกิจของประเทศในดานตาง ๆ ไมวาจะเปนเรื่องการสงเสริมอุตสาหกรรมสงออก นโยบายเสรี

ทางการเงิน ธุรกิจอสังหาริมทรัพยเองก็ถูกมองวาเปนสวนหนึ่งของปจจัยเหตุที่ทําใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในครั้ง

นั้น เมื่อเทียบเคียงกับวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2551 ซึ่งเปนวิกฤตเศรษฐกิจที่เริ่มจากประเทศสหรัฐอเมริกา 

ดวยการดําเนินนโยบายเศรษฐกิจแบบทุนนิยมเสรี   นโยบายการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ  จนเปนเหตุให

ธุรกิจอสังหาริมทรัพยเปนปจจัยสําคัญที่ทําใหเกิดวิกฤตสถาบันการเงิน   จนกระทบถึงเศรษฐกิจโดยรวมของ

ประเทศ 

 วิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 เปนวิกฤติที่เร่ิมตนจากประเทศไทย2 และสงผลไปยังประเทศเพื่อนบาน

ในภูมิภาค เชน ประเทศมาเลเซีย ประเทศเกาหลี เปนตน สวนวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2551 เปนวิกฤตที่เริ่ม

จากประเทศสหรัฐอเมริกา3  กอนที่จะสงผลกระทบไปทั่วโลก ทั้งยุโรปและเอเซีย เม่ือครั้งวิกฤตเศรษฐกิจ  

 
1 มานพ พงศทัต และไตรรัตน จารุทัศน,  “โอกาสและการทําธุรกิจ,” เอกสารประกอบการบรรยาย วัฏจักรอสังหาริมทรัพย กรุงเทพฯ 

เชียงใหม อดีต ปจจุบัน และอนาคต ป 2551.   

2 รวี ลงกานี,  ไลลาวิกฤตเศรษฐกิจโลก : เรียนรูเพื่ออยูรอด (กรุงเทพมหานคร: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2552), หนา 39. 
3 กฤษดา แพทยหลวง,  ยาแกพิษวิกฤติแฮมเบอรเกอร (กรุงเทพมหานคร: ฐานบุคส, 2552), หนา 59. 
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ป พ.ศ.2540 ประเทศไทยสามารถแกปญหาวิกฤตของประเทศดวยการเติบโตของธุรกิจสงออกและการทองเที่ยว

อันมีผลมาจากการลดคาเงินบาทในขณะที่ประเทศในกลุมยุโรป หรือสหรัฐอเมริกาไมไดรับผลกระทบจากวิกฤต

เศรษฐกิจในขณะนั้นจึงยังคงมีกําลังซื้อซ่ึงตางจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2551 ซึ่งสงผลใหกําลังซื้อใน

ประเทศสหรัฐอเมริกาเอง และประเทศในกลุมยุโรปกําลังซื้อลดลง 

เนื่องจากปญหาวิกฤตการเงินที่รุกลามจนสงผลกระทบตอภาคธุรกิจการผลิตจริงของประเทศเหลานั้นที่

มีธุรกรรมทางการเงินกับประเทศสหรัฐอเมริกา  จึงทําใหประเทศไทยซึ่งเปนประเทศที่มีระบบเศรษฐกิจพึ่งพาการ

สงออกและภาคบริการดานการทองเที่ยว จึงประสบกับภาวะวิกฤตเศรษฐกิจจนทําใหผลิตภัณฑมวลรวม

ประชาชาติของประเทศติดลบในไตรมาส 44 ป พ.ศ. 2551 และยังคงติดลบตอเนื่องในไตรมาสที่ 1 และไตรมาสที่ 

2 ของ ป พ.ศ. 2552 แตวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ. 2551 นี้ ดูเหมือนวาผูประกอบธุรกิจอสังหาริมทรัพยมีความ

พรอมกวาวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ.2540  จึงนาสนใจวากลยุทธในการดําเนินธุรกิจของผูประกอบการธุรกิจ

อสังหาริมทรัพยในการรับมือกับวิกฤตเศรษฐกิจทั้ง  2  ครั้งมีความแตกกตางกันอยางไร และจะเปนไปไดหรือไม

วาวิกฤตเศรษฐกิจในครั้งตอไป ผูประกอบการอาจจะไดรับผลกระทบนอยมากจนถึงไมไดรับผลกระทบใดเลย

ดวยกลยุทธทางธุรกิจที่ไดมีการพัฒนาจนถึงจุดที่ทําใหธุรกิจอสังหาริมทรัพยมีความแข็งแกรงขึ้นนั่นเอง 

กอนที่จะกลาวถึงการปรับกลยุทธทางธุรกิจของผูประกอบการอสังหาริมทรัพยวามีความแตกตางกัน

อยางไร ในวิกฤติทั้ง 2 ครั้ง ตองทําความเขาใจกับธรรมชาติของธุรกิจโดยเฉพาะธุรกิจอสังหาริมทรัพยวาเปน

อยางไร ปจจัยใดบางที่อาจสงผลกระทบกับธุรกิจซึ่งผูประกอบการจะตองนํามาพิจาณาประกอบการวางแผน 

และขบวนการการกําหนดกลยุทธทางธุรกิจซ่ึงสามารถแยกเปน  ระดับบริษัท (Corporate Strategy)  ระดับธุรกิจ 

(Business Strategy) และระดับปฏิบัติการ(Functional Strategy)5  
 

วงจรชีวิตธุรกิจอสังหาริมทรัพย 
 ทุกส่ิงในโลกลวนเปนอนิจจัง เปนคํากลาวที่เปนสากลและเปนจริง ทนทานตอการพิสูจน ดังเชนวงจร

ชีวิตของสิ่งมีชีวิตทั้งหลายที่มี เกิด แก เจ็บ ตาย สําหรับสินคาก็มีวงจรชีวิตเชนเดียวกัน วงจรชีวิตสินคา(Product 

Life Cycle) ของสินคาทั่วไป สามารถแบงออกไดเปน 4 ชวงดังนี้ 6 

1. ขั้นแนะนํา (Introductory) 

2. ขั้นเจริญเติบโต (Growth) 

3. ขั้นเจริญเติบโตเต็มที่ (Maturity) 

4. ขั้นตกต่ํา (Decline)   

เมื่อผูประกอบการจะสงสินคาใหมเขาสูตลาด ก็จะมีการจัดเตรียมแผนงานวาจะเปดตัวสินคาอยางไร 

ในจังหวะเวลาไหน โดยวิธีการอะไร ดวยงบประมาณเทาใด ซึ่งก็คือการใชกลยุทธอะไรในการเปดตัวสินคาในชวง

แนะนําสินคา และหากกลยุทธนั้นประสบความสําเร็จ ก็จะนํามาสูชวงการเจริญเติบโตของธุรกิจนั้น   กลยุทธใน 

 
4 สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ,  กรุงเทพธุรกิจ  (29 กุมภาพันธ 2552) 
5 ศิริวรรณ เสรีรัตน, สมชาย หิรัญกิตติ, องอาจ ปทะวนิช, นพพล ศรีวะรมย, จิรศักด์ิ จิยะจันทน, ชวลิต ประภวานนท และพรพิมล 

วิริยะกุล, การจัดการเชิงกลยุทธและกรณีศึกษา  (กรุงเทพมหานคร:  บริษัท ธรรมสาร จํากัด, 2546),  หนา 45. 
6  เร่ืองเดียวกัน, หนา 143. 



3 

การดําเนินธุรกิจก็จะแตกตางไปจากชวงแนะนําสินคา โดยเฉพาะอยางยิ่งเมื่อสินคาไดรับความสนใจและมีการ

เติบโตสูง มักจะดึงดูดใหมีสินคาคูแขงเขามาเพื่อแยงสวนแบงตลาดภายใตสถานการณเชนนี้กลยุทธที่ใชจึงเปน

กลยุทธสําหรับการแขงขันเพื่อปกปองสัดสวนการตลาดของตนเอง และ/หรือ เพื่อแยงชิงสวนแบงการตลาดจาก

คูแขง  จนถึงจุดที่เกิดการอิ่มตัวของธุรกิจจากทางดานอุปสงค  เชน  รสนิยมที่เปล่ียนแปลงไป   หรือการ

เปล่ียนแปลงของสภาพแวดลอมดานเทคโนโลยี เปนตน   จึงทําใหสินคานั้นไมสามารถขยายตัวตอไปได 

ความสามารถในการทํากําไรลดลง หรืออาจจะเทาเดิม   กลยุทธที่ใชในชวงนี้จะเปลี่ยนแปลงจากชวงที่มีการ

แขงขันสูง เชน ใชงบการตลาดนอยลง การทําใหสินคาอยูในตลาดยาวนานที่สุดเพื่อสะสมกําไรเทาที่จะสามารถ

ทําไดจากตัวสินคานั้น จนถึงจุดที่สินคาไมสามารถอยูตอไปไดและตองออกจากตลาดไปในที่สุด   ตัวอยางที่

เห็นชัดสําหรับผูที่อยูในวัย 40 ปขึ้นไป  คือ  สินคาที่เรียกวาวิทยุติดตามตัว (Pager) ที่เราไดเห็นเปนประจักษ

ชัดเจนถึงกลยุทธการดําเนินธุรกิจที่เปล่ียนแปลงไปตั้งแต การเกิด แก เจ็บ และตายของสินคาตัวนี้ในชวงเวลาไม

ถึง 10 ปตั้งแตเขาสูตลาดจนปดตัวลงจากเทคโนโลยีที่เปล่ียนแปลงไป 

ธุรกิจอสังหาริมทรัพยเองก็มีวัฏจักรอสังหาริมทรัพย  ซึ่งมีการเฟองฟูและตกต่ํา(Boom and Burst 

Cycle) สามารถแบงออกไดเปน 4 ชวงดังนี้ 7 

1. ชวงฟนตัว (Recovering Period) 

2. ชวงเฟองฟูหรือชวงบูม (Boom Period) 

3. ชวงถดถอย (Recession Period) 

4. ชวงฟุบหรือตกต่ํา (Burst Period) 

สําหรับธุรกิจอสังหาริมทรัพยซึ่งเกี่ยวของกับการดํารงชีวิตของผูคนและการคาขาย เร่ิมจากวัฎจักรของ

การฟนตัว   เชน  หลังสงครามโลกครั้งที่สอง ตองมีการบูรณะสังขรณบานเมืองหลังสงคราม จึงมีการปรับปรุงทั้ง

ที่อยูอาศัยและแหลงคาขาย ซึ่งการฟนตัวของอสังหาริมทรัพยเองก็เปนตัวทวีคูณ (Mulitplier) ใหกับระบบ

เศรษฐกิจโดยรวม จนถึงชวงที่เศรษฐกิจเริ่มฟนตัว ธุรกิจอสังหาริมทรัพยเองก็จะเติบโตตามการขยายตัวทาง

เศรษฐกิจไปดวย จนเขาสูชวงของการฟนฟูซึ่งพบวาบางครั้งการเติบโตมากเกินไปของธุรกิจอสังหาริมทรัพย

ในชวงดังกลาวนี้ก็เปนปจจัยที่กอใหเกิดปญหาเศรษฐกิจจนมีผลกระทบกลับ มายังธุรกิจอสังหาริมทรัพยแตใน

บางคราวปญหาอื่นก็เปนปจจัยที่สงผลกระทบ อาทิ  ปญหาสงคราม   ปญหาราคาน้ํามันที่สูงขึ้น   ปญหา

ทางดานการเงิน  เชน  สถาบันการเงินเปลี่ยนแปลงนโยบายการใหสินเชื่อ ซึ่งนําไปสูการถดถอยของธุรกิจ หาก

ปญหาไมไดรับการดูแลแกไขอยางเหมาะสม ก็อาจทําใหเขาสูชวงตกต่ําในที่สุด และแตละชวงของวัฎจักรอาจจะ

ส้ันหรือยาวขึ้นอยูกับปจจัยหลายดาน เชน ภาวะเศรษฐกิจ นโยบายภาครัฐ นโยบายภาคเอกชน การจางงาน 

ราคาน้ํามัน ภาวะเงินเฟออัตราดอกเบี้ยเปนตน 

สําหรับวัฏจักรอสังหาริมทรัพยของประเทศไทยนั้น8 ไดมีการทําการศึกษาไวโดย รศ.มานพ พงศทัต 

โดยรวบรวมขอมูลตั้งแตป พศ. 2511-2550 ไวดังนี้ 
 

 

 
7 พัลลภ กฤตยานวัช, “วัฏจักรอสังหาริมทรัพย,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12,  47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 22-23. 
8 มานพ พงศทัต และไตรรัตน จารุทัศน,  “โอกาสและการทําธุรกิจ,” เอกสารประกอบการบรรยาย วัฏจักรอสังหาริมทรัพย กรุงเทพฯ 

เชียงใหม อดีต ปจจุบัน และอนาคต ป 2551.   
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• พ.ศ. 2511-2516  วิกฤตอสังหาริมทรัพย  ครั้งที่ 1  ปจจัยเหตุ  วิกฤตราคาน้ํามัน ครั้งที่ 1 / ปญหาดาน

การเมือง (14 ตุลาคม 2516) 

• พ.ศ. 2517-2522  วิกฤตอสังหาริมทรัพย  ครั้งที่ 2  ปจจัยเหตุ  วิกฤตราคาน้ํามัน ครั้งที่  2 / ปญหาดาน

การเงิน (ทรัสตลม 14 เมษายน) 

• พ.ศ. 2523-2527  วิกฤตอสังหาริมทรัพย  ครั้งที่ 3  ปจจัยเหตุ  ปญหาดานการเงิน (การลดคาเงินบาท การ

จํากัดสินเชื่อที่อยูอาศัยไม เกิน 18%) 

• พ.ศ.2528-2533 วิกฤตอสังหาริมทรัพย ครั้งที่ 4 ปจจัยเหตุ วิกฤตราคาน้ํามัน ครั้งที่ 3 / ปญหาดาน

การเมือง (สงครามอาวเปอรเซีย)  ปญหาดานการเงิน (ตลาดหุนตก) 

• พ.ศ. 2534-2540  วิกฤตอสังหาริมทรัพย  ครั้งที่ 5  ปจจัยเหตุ  ปญหาดานการเงิน (ลดคาเงินบาท ปด

สถาบันการเงิน 56 แหง)  

• พ.ศ. 2541-2550  วิกฤตอสังหาริมทรัพย  ครั้งที่ 6  ปจจัยเหตุ  วิกฤตราคาน้ํามัน ครั้งที่  4 ปญหาดาน

การเมือง (การปฏิวัติ 19 กันยายน 2549) / ปญหาดานการเงิน (เงินเฟอทั่วโลก) 

 

สรุปเหตุการณที่เกี่ยวของกับวัฏจักรอสังหาริมทรัพยทั้ง  6 ครั้งที่ผานมา  เปนปญหาดานการเมือง 3 ครั้ง 

ปญหาดานราคาน้ํามัน 4 ครั้ง  และปญหาดานการเงินถึง 5 ครั้ง สําหรับวัฎจักรอสังหาริมทรัพยครั้งนี้นี้ ธุรกิจ

อสังหาริมทรัพยไดรับผลกระทบจากปจจัยทั้งภายในและภายนอกประเทศ   คือ  ดานหนึ่งเปนเรื่องของปญหาดาน

การเมืองตั้งแตมีการทําปฏิวัติรัฐประหาร 19 กันยายน พ.ศ. 2549 เปนตนมา รัฐบาลไทยเปลี่ยนหัวหนารัฐบาลถึง 3 

รัฐบาล ทามกลางความขัดแยงที่รุนแรงของสังคม เชน กลุมผูสนับสนุนอดีตนักการเมืองที่หนีคําพิพากษาของศาล

ฎีกาแผนกคดีอาญานักการเมือง และกลุมพันธมิตรประชาชนเพื่อประชาธิปไตย   เหตุการณรุนแรงกลาง

กรุงเทพมหานครตํารวจสังหารผูชุมนุมดวยอาวุธรายแรงเมื่อวันที่ 7 ตุลาคม พ.ศ. 2551 เหตุการณปดสนามบิน

สุวรรณภูมิชวงเดือนพฤศจิกายน พ.ศ. 2551 เสริมดวยปจจัยภายนอกประเทศคือการลมละลายของสถาบันการเงิน

ขนาดใหญในประเทศสหรัฐอเมริกา คือ เลหแมนน บราเดอร เมื่อวันที่ 15 กันยายน  พ.ศ. 2551 และมีการ

เปล่ียนแปลงผูนํารัฐบาลไทยในเดือนธันวาคม พ.ศ. 2551 ติดตามดวยการเกิดความรุนแรงอีกครั้งในชวงที่มีการจัด

ประชุมผูนําอาเซียนในเดือนเมษายน พ.ศ. 2552 โดยกลุมผูประทวงรัฐบาลจนนําไปสูการจราจล ในขณะที่ปญหา

วิกฤตทางการเงินของสหรัฐอเมริกาอันเกิดจากความเฟองฟูของธุรกิจอสังหาริมทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกาได

สงผลกระทบตอเศรษฐกิจของหลายประเทศในภูมิภาคอื่นทั้งในทวีปยุโรปและเอเซีย ประเทศไทยเองก็ไดรับ

ผลกระทบจากคําส่ังซื้อจากประเทศคูคาที่ลดลง ความเชื่อม่ันผูบริโภคต่ําลงทําใหมีผลกับการจับจายใชสอย

ภายในประเทศ ภาคการผลิตประสบปญหา สถาบันการเงินที่ใหสินเชื่อทั้งสินเชื่อโครงการและสินเชื่อที่อยูอาศัยเพิ่ม

เงื่อนไขในการอนุมัติสินเชื่อทําใหผูประกอบการธุรกิจอสังหาริมทรัพยไดรับผลกระทบในดานยอดขายและการพัฒนา

โครงการ 
นโยบายภาครัฐกับผลกระทบตอธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

 นโยบายของรัฐบาลเองก็เปนปจจัยที่สงผลกระทบตอธุรกิจอสังหาริมทรัพย ไดโดยตรงทั้งอาจจะเปน

นโยบายในการพัฒนาประเทศ นโยบายการคา นโยบายทางการเงิน หรือแมกระทั่งนโยบายการแกปญหา

เศรษฐกิจเองก็อาจจะเปนจุดเริ่มตนของปญหาไดเชนเดียวกัน  
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หากศึกษาขอมูลยอนหลังไปในชวงกอนเกิดวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 ในระยะเวลา 10 ปจะพบวา

ในชวงป พ.ศ. 2528 - 2540  ภาครัฐมีนโยบายการสงเสริมอุตสาหกรรมเนนการสงออก (export-oriented 

industrialization)9 อีกทั้งประเทศไทยยังไดรับผลกระทบจากขอตกลงพลาซา แอคคอรด 10 (Plaza –Accord) ทํา

ใหมีเม็ดเงินลงทุนจากตางประเทศไหลเขาประเทศไทยเปนจํานวนมาก เนื่องจากการยายฐานการผลิตของนัก

ลงทุนตางชาติสูภูมิภาคเอเชียโดยเฉพาะจากประเทศญี่ปุน การปฏิบัติตามพันธะสัญญาขอ 8 ของกองทุน

การเงินระหวางประเทศ (International Monetary Fund หรือ IMF)  และการใชนโยบายเปดเสรีทางการเงินโดย

การอนุญาตกิจการวิเทศธนกิจ (Bangkok International Banking Facilities หรือ BIBFs)11  ในขณะที่รัฐยังไมมี

ความพรอมในการเตรียมมาตรการรองรับการเปดเสรีทางการเงินในขณะนั้น   มีการลงทุนของผูประกอบการใน

ประเทศสูงขึ้นเนื่องจากการมองเศรษฐกิจดีเกินจริง โดยการระดมเงินทุนจากตลาดหลักทรัพยและการกูยืมเงิน

ตนทุนต่ําจากตางประเทศ ตลาดอสังหาริมทรัพยมีการขยายตัวสูงมากผิดปกติ จากการเก็งกําไรในธุรกิจนี้ 

เศรษฐกิจประเทศไทยอยูในลักษณะของเศรษฐกิจฟองสบู (Bubble Economy) ในชวงนี้เองที่เริ่มมีการโจมตี

คาเงินบาทเนื่องจากพื้นฐานทางเศรษฐกิจที่แทจริงของประเทศไมสามารถดํารงคาเงินในขณะนั้นได ธนาคารแหง

ประเทศไทยไดพยายามปกปองคาเงินจนไมสามารถดําเนินการตอไปได จนในที่สุดรัฐบาล ตัดสินใจประกาศ

ลอยตัวอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาท สงผลใหหนี้ตางประเทศที่ผูประกอบการกูยืมมา กลายเปนจํานวนหนี้สินที่

เพิ่มขึ้นจากการเปลี่ยนแปลงคาเงินบาทจาก 25 บาทเปน 47-50 บาท ตอเหรียญดอลลารสหรัฐ จนไมสามารถ

บริหารสภาพคลองและจายดอกเบี้ยใหแกสถาบันการเงินได สงผลใหผูประกอบการอสังหาริมทรัพยบางรายตอง

ปดตัวลง เกิดโครงการทิ้งราง ผูประกอบการตองดิ้นรนตอสูทุกวิถีทางที่จะใหสามารถรอดผานพนวิกฤตในชวงนั้น

ไปไดเกิดแนวทางการปรับตัวกลยุทธในการดําเนินธุรกิจในดานตางๆสงผลตอกลยุทธการบริหารองคกรโดยรวม

ในทุกฝายทั้งทางดานการเงิน การบริหารจัดการทรัพยากรบุคคล การผลิต และการบริหารกลยุทธการตลาด เชน 

การปรับโครงสรางหนี้ การปรับอัตราสวนหนี้สินตอทุน จนปนนโยบายการบริหารการเงินในเวลาตอมา การปรับ

ลดขนาดองคกร หรือการใหความสําคัญกับการอบรมบุคคลากรมากขึ้น การปรับปรุงขบวนการผลิตเพื่อลดเวลา

และตนทุน และกลยุทธในการทําตลาดเพื่อดึงกระแสเงินสดเขาบริษัทฯ จนถึงการเตรียมพรอมสะสมทุนในการ

ขยายตัวตอไป12  

สําหรับวิกฤตเศรษฐกิจ ป 2551 นี้ ซึ่งเปนสาเหตุของวิกฤตเศรษฐกิจทั่วโลกซึ่งประเทศไทยก็ไดรับ

ผลกระทบดวยดังที่กลาวไปแลว เกิดจากนโยบายดานการเงินของสหรัฐอเมริกาของนายอลัน กรีนสแปน อดีต

ประธานธนาคารกลางสหรัฐอเมริกา (Fed)โดยการลดอัตราดอกเบี้ยใหต่ําลงเพื่อพยายามกระตุนเศรษฐกิจใหฟน

ตัวจากวิกฤตธุรกิจดอทคอมซึ่งเฟองฟูมากจนเกิดฟองสบูและแตกลงในที่สุดประกอบกับการกอวินาศกรรมตึก

เวิลดเทรดซึ่งทําใหความเชื่อม่ันผูบริโภคต่ําลงธนาคารกลางของสหรัฐอเมริกาตองคงนโยบายอัตราดอกเบี้ยต่ํา  
9 นลิน ฉัตรโชติธรรม และวิชชุดา ชุมมี, “วัฏจักรเศรษฐกิจไทยในรอบ 30ป,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47 (ตุลาคม-

ธันวาคม 2549): 57.  
10 เร่ืองเดียวกัน. 
11 สนธยา วนิชวัฒนะ, “วัฏจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12,  47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 49.  
12 นลิน ฉัตรโชติธรรม และวิชชุดา ชุมมี, “วัฏจักรเศรษฐกิจไทยในรอบ 30 ป,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47 (ตุลาคม-

ธันวาคม 2549): 56-60.   
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เพื่อกระตุนการใชจาย ซึ่งมาตรการที่รัฐใชนั้นไดสงผลดีกับธุรกิจอสังหาริมทรัพยในดานที่อยูอาศัยเปนอยางมาก 

เกิดอุปสงคดานที่อยูอาศัยสูงขึ้นมาก ผูประกอบการดานอสังหาริมทรัพยไดตอบสนองดวยอุปทานที่มากเปน

ประวัติการณในรอบ 10 ป สถาบันการเงินที่ใหสินเชื่อดานที่อยูอาศัยก็ไดสรางนวตกรรมทางการเงินใหมๆ

(Financial Engineering)  คือ การนําสินเชื่ออสังหาริมทรัพยมาทําใหเปนหลักทรัพยหรือตราสารทางการเงิน 

(Mortgage-Backed Securitization : MBS)13 , การแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพยแบบที่มีหลักประกัน (Credit 

Default Obligation : CDO) เพื่อตอบสนองความตองการสินเชื่อที่สูงขึ้น เกณฑการพิจารณาสินเชื่อเริ่มยอหยอน

ลง จึงเกิดสินเชื่อดอยคุณภาพ  ที่พรอมจะสรางปญหาไดหากมีปญหาสภาพคลองขึ้น ประกอบกับนวตกรรม

ทางการเงินที่มีการประกันตราสารหนี้  (Credit Default Swap : CDS)14 ซึ่งเปนการประกันความเสี่ยงหากมีการ

ผิดนัดชําระหนี้สงตอกันเปนทอด ๆ จนไมมีใครประเมินไดวาจะเกิดความเสียหายเพียงใดหากมีการผิดนัดชําระ

หนี้ขึ้น 

 วิกฤตเศรษฐกิจในครั้งหลังนี้ ถาจะตอบวาอะไรเปนสาเหตุการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศไทย ก็

อาจจะกลาวไดวามาจากปจจัยภายนอกประเทศ แตถาจะกลาวถึงที่สุดวาวิกฤตในสหรัฐนั้นเกิดจากอะไร ก็คงจะ

หนีไมพนนโยบายการขับเคล่ือนเศรษฐกิจของรัฐภายใตแนวคิดทุนนิยมเสรี 

 ผลกระทบตอผูประกอบธุรกิจอสังหาริมทรัพยในครั้งนี้ดูจะไมรุนแรงอยางในครั้งที่ผานมา เนื่องจาก

ปจจัยเหตุที่แตกตางกัน ระดับของผลกระทบจึงแตกตางกันไปดวย ในขณะเดียวกันแนวกลยุทธการดําเนินธุรกิจ

ของผูประกอบการก็มีการเปลี่ยนแปลงไปหลังจากการผานวิกฤตในป พ.ศ. 2540 ซึ่งใครจะแนใจไดวาถาไมมีการ

ปรับกลยุทธหลายอยางจากวิกฤตในวันนั้น ผูประกอบการอสังหาริมทรัพยในวันนี้จะสามารถรับผลกระทบจาก

วิกฤตเศรษฐกิจในครั้งนี้ไดดีเพียงใด 

การจัดการเชิงกลยุทธ(Strategic Management) 
 จากปจจัยแวดลอมโดยสังเขปที่สงผลกระทบตอธุรกิจอสังหาริมทรัพยดังกลาวขางตน จะเห็นไดวา

ผูประกอบการจะตองใหความสําคัญกับสภาพแวดลอมโดยทั่วไป(General Environment) อันไดแก 

ประชากรศาสตร (Demographic) สภาพแวดลอมทางสังคมและวัฒนธรรม (Sociocultural) สภาพแวดลอมดาน

การเมืองและกฎหมาย(Politics Legal) เทคโนโลยี(Technology) เศรษฐกิจ(Economic) และสภาพแวดลอม

ระดับโลก(Global) ซึ่งในแตละกลุมปจจัยก็ประกอบไปดวยปจจัยยอยอีกมากมายที่ผูประกอบการจะตอง

พิจารณาปจจัยที่เกี่ยวของกับธุรกิจในขณะนั้น  เชน  วิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2540 ปจจัยที่มีอิทธิพลมากคือ 

ปจจัยดานเศรษฐกิจ  สวนในป พ.ศ. 2551 ปจจัยที่มีอิทธิพลตอธุรกิจคือปจจัยดานเศรษฐกิจและการเมือง15  

 ยังมีสภาพแวดลอมอีกประเภทหนึ่งที่จะตองวิเคราะหอยางละเอียดถี่ถวนคือสภาพแวดลอมทางการ

แขงขัน(Competitive Environment) ซึ่งนายไมเคิล พอรเตอรไดพัฒนาโมเดลแรงกดดัน 5 ประการจากการ

แขงขันดังนี้16 

 
13 รวี ลงกานี,  ไลลาวิกฤตเศรษฐกิจโลก : เรียนรูเพื่ออยูรอด (กรุงเทพมหานคร: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2552), หนา 299. 
14 เร่ืองเดียวกัน, หนา 292. 
15 ศิริวรรณ เสรีรัตน, สมชาย หิรัญกิตติ, องอาจ ปทะวนิช, นพพล ศรีวะรมย, จิรศักดิ์ จิยะจันทน, ชวลิต ประภวานนท  และพรพิมล 

วิริยะกุล, การจัดการเชิงกลยุทธและกรณีศึกษา, (กรุงเทพมหานคร : บริษัท ธรรมสาร จํากัด, 2546), หนา 56. 
16 เร่ืองเดียวกัน, หนา 61. 
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• อุปสรรคจากคูแขงขันที่เขามาใหมในตลาด(The Threat of New Entrants to the market) 

• อํานาจการตอรองของผูขายปจจัยการผลิต(The bargaining power of the firm’s 

suppliers) 

• อํานาจการตอรองของผูซื้อ(The bargaining power of buyers) 

• อุปสรรคจากผลิตภัณฑที่ทดแทนกันได(The threat of substitute products) 

• การเพิ่มขึ้นของการแขงขันระหวางธุรกิจที่มีความรุนแรงมากขึ้น(The intensity of rivalry 

among competing firm) 

การวิเคราะห SWOT analysis: จุดแข็ง (Strengths) จุดออน(Weakness) โอกาส(Opportunity) และ

อุปสรรค(Threat) เพื่อเปนการตรวจสอบจุดแข็งและจุดออนขององคกร โอกาสจากปจจัยภายนอก และปญหา

อุปสรรคที่อาจเกิดจากปจจัยภายนอกที่ไมสามารถควบคุมได 17 

• S(Strength) : เปนการวิเคราะหดานทรัพยกรที่มีศักยภาพและความสามารถทางการแขงขัน

(Potential Strengths and competitive capabilities) 

• W(Weakness) : จุดออนดานทรัพยากร และความเสียเปรียบทางการแขงขัน (Potential 

resource weakness and competitive deficiencies) 

• O(Opportunities) : โอกาสของบริษัทที่มีศักยภาพ(Potential company opportunities) 

• T(Threats) : (Potential threats to company well being) 

การปรับกลยุทธทางธุรกิจของผูประกอบการอสังหาริมทรัพยในชวงวิกฤตเศรษฐกิจในปจจุบัน อาจจะ

มองยอนไปเพียงป พ.ศ. 2549 หลังการปฏิวัติรัฐประหาร กิจกรรมทางการตลาดหลายกิจกรรมตองยกเลิกอยาง

กระทันหันแมไดมีการดําเนินการไปแลวบางสวน เนื่องจากไมไววางใจในสถานการณ นักธุรกิจเรียนรูวาปญหาไม

สามารถจบไดเพียงขามคืนอยางที่เคยเกิดขึ้นมากอนเมื่อครั้งเหตุการณพฤษภาทมิฬ พ.ศ. 2535 การวางแผนการ

ขยายตัวทางธุรกิจ หรือการเปดโครงการ รวมถึงนโยบายโครงสรางทางการเงินของการลงทุนที่เปล่ียนแปลงไป 

การใหความสําคัญกับปจจัยภายนอกทั้งในดานเศรษฐกิจมหภาคและปจจัยภายนอกประเทศการใหความสําคัญ

กับขอมูลในอุตสาหกรรม สภาพการแขงขันทางธุรกิจ การวิเคราะหจุดแข็งและจุดออนของบริษัทฯ ทําใหการ

วางแผนกลยุทธทางธุรกิจตั้งแตระดับบริษัท (Corporate Strategy) ไปจนถึงระดับปฏิบัติ (Functional Strategy)  

มีความสอดคลองกับสภาพความเปนไปของปจจัยแวดลอมทางธุรกิจ  เชน เศรษฐกิจ สังคม การเมืองและ

อุตสาหกรรมมากขึ้น ซึ่งมีสวนสําคัญในการลดความเสียหายทางธุรกิจที่อาจจะเกิดขึ้นไดหากถูกละเลย 

เมื่อเชื่อมโยงเหตุการณวิกฤตเศรษฐกิจและการจัดการเชิงกลยุทธ เพื่อใหไดมาซึ่งกลยุทธที่ถูกตองใน

การดําเนินธุรกิจทั้งในยามปกติและในยามวิกฤตนั้น มีปจจัยที่ผูประกอบการจะตองพิจารณาเปนจํานวนมาก

และจากเหตุการณในอดีตก็เปนที่ประจักษวาการไมใหความสําคัญกับการวิเคราะหสภาพแวดลอมบางอยางอาจ

นํามาซึ่งความเสียหายไมเพียงแตเฉพาะผูประกอบการในธุรกิจนั้นๆแตยังสงผลกระทบถึงระบบเศรษฐกิจ

โดยรวมของประเทศอีกดวยโดยเฉพาะธุรกิจอสังหาริมทรัพยซึ่งคอนขางจะมีบทบาทสําคัญในการเปนตัวจักร 
 
 
17 เร่ืองเดียวกัน, หนา 128-130. 
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สําคัญในการขับเคล่ือนเศรษฐกิจของประเทศ เนื่องจากธุรกิจนี้ทําหนาที่เปนตัวทวีคูณ (Multiplier Effect) แก

อุตสาหกรรมตอเนื่องถึง 2.5 เทา18 เม่ือใดธุรกิจอสังหาริมทรัพยเร่ิมดีขึ้น ธุรกิจตอเนื่องอื่นก็จะเติบโตดีตามไปดวย 

ดังนั้นผูประกอบการอสังหาริมทรัพยจําเปนตองใหความสําคัญกับการวิเคราะหสภาพแวดลอมทั่วไป และ 

สภาพแวดลอมทางการแขงขัน การประเมิน SWOT เพื่อนําไปสูการจับคูกลยุทธทางธุรกิจของบริษัท วาจะไปใน

ทิศทางใดอยางไร  ซึ่งจะสงผลไปถึงการปรับกลยุทธในระดับปฏิบัติการเพื่อใหบรรลุเปาหมายขององคกรอยางเห

มะสมและยั่งยืน ภายใตภาวะการณการแขงขัน และพรอมที่จะรับกับวัฏจักรของธุรกิจได  

 

1.2 วัตถุประสงคของการวิจัย 
1. ศึกษาปจจัยที่กอใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในชวงป พ.ศ. 2540 และ ป พ.ศ. 2551 จากมุมมองของ

ผูประกอบการอสังหาริมทรัพยเพื่อทําความเขาใจกับการปรับกลยุทธของผูประกอบการ 

2. เพื่อศึกษาผลกระทบที่เกิดจากวิกฤตเศรษฐกิจในชวง ป พ.ศ.2540 และ 2551 จากประสบการณ

ของผูประกอบการตอธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

3. เพื่อศึกษาแนวทางการปรับกลยุทธทางธุรกิจของผูประกอบการอสังหาริมทรัพยประเภทที่อยูอาศัย

ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจทั้ง 2 ครั้ง 
 

1.3 ขอบเขตงานวิจัย 
 1. ขอบเขตดานกลุมประชากร 

 1.1 คัดเลือกจากผูที่มีสวนเกี่ยวของในธุรกิจอสังหาริมทรัพยโดยตรง จาก 3 สมาคม

อสังหาริมทรัพยไทยและอาจารยผูทรงคุณวุฒิภาควิชาเคหการ คณะสถาปตยกรรมศาสตร จุฬาลงกรณ

มหาวิทยาลัย  เพื่อใหแนะนํารายชื่อผูประกอบการดานอสังหาริมทรัพยประเภทที่อยูอาศัย เพื่อใหเปนกลุม

ผูเชี่ยวชาญ 11 ทาน ใหเปนผูตอบแบบสอบถาม 

2. ขอบเขตดานเนื้อหา 

  2.1 ประมวลขอมูลเกี่ยวกับวิกฤตเศรษฐกิจของไทยชวงป พ.ศ. 2540 –  2551 เพื่อใหเขาใจ

ถึงสาเหตุของวิกฤต ผลกระทบ และการปรับตัวของภาคธุรกิจอสังหาริมทรัพย  

 

1.4 ประโยชนที่คาดวาจะไดรับ 
1. เพื่อใหผูประกอบการในภาคธุรกิจอสังหาริมทรัพยไดใชขอมูลที่ไดจาการวิจัยนี้ในการพิจารณาา

วางแผนกลยุทธทางธุรกิจตามวงรอบธุรกิจในแตละชวงไดอยางเหมาะสม 

2. เพื่อใหผูสนใจหรือนักลงทุนทั่วไปไดเขาใจถึงวัฏจักรและการปรับตัวของธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย

ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ และสามารถนาํไปประกอบการตัดสินใจในการลงทุน 

3. เพื่อเปนประโยชนแกภาครัฐในการเขาใจถึงสภาพปญหาและวิธีการปรับกลยุทธทางธุรกิจของ

ผูประกอบการอสังหาริมทรัพยในภาวะวิกฤตเศรษฐกิจเพื่อประกอบการพิจารณาแนวทางการแกปญหาของ

ภาครัฐใหสอดคลองกับสภาพความเปนจริงของภาคธุรกิจ 

 
18  เร่ืองเดียวกัน, หนา 133. 



บทที่ 2 
แนวคิดทฤษฎีและงานวิจยัที่เกี่ยวของ 

 

จากการทบทวนวรรณกรรมที่เกี่ยวของกับเรื่องที่ศึกษานี้ผูวิจัยพบแนวคิดและทฤษฎีที่เกี่ยวของดังนี้ 

2.1  วัฎจักรอสังหาริมทรัพย 

2.2   ฟองสบูที่อยูอาศัย 

2.3  การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจและนโยบายดานตาง ๆ ในชวง 30 ป 

2.4  ผลกระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจที่มีตอธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

2.5  ปจจัยที่มีผลกับการเกิดวิกฤตอสังหาริมทรัพย 

2.6  การปรับโครงสรางทางเศรษฐกิจไทย หลังวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 

2.7  ขอพึงเรียนรูจากวัฎจักรสําหรับผูที่เกี่ยวของในวงการอสังหาริมทรัพย 

2.8  การแกปญหาใหรอดจากวิกฤต 

 1. บริหารกระแสเงินสดกับทั้งดานเจาหนี้และลูกหนี้ 

 2. ภาครัฐชวยเหลือ 

2.9  วัฎจักรอสังหาริมทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกา 

2.10 สาเหตุของวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2551 

2.11 สถานการณเศรษฐกิจชวงวิกฤตป พ.ศ.2551 

2.12 บทบาทธนาคารกลางทั่วโลกในการแกปญหา 

 1. การลดอัตราดอกเบี้ย 

 2. มาตรการเสริมสภาพคลอง 

 3. การเขาชวยเหลือสถาบันการเงินและเขาไปเพิ่มทุนโดยทางการ 

 4. การค้ําประกันเงินฝากและหนี้สินของสถาบันการเงิน 

2.13 ผลกระทบจากวิกฤตการณการเงินโลกตอเศรษฐกิจและการเงินของประเทศไทย 

2.14 ผลกระทบจากวิกฤตการณในประเทศสหรัฐอเมริกาตอภาคอสังหาริมทรัพยไทย 

 -  ผลกระทบตออุปสงค 

 -  ผลกระทบตออุปทาน 

2.15 แนวทางการแกปญหาเศรษฐกิจของประเทศไทย จากภาวะวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2551 

2.16 การบริหารจัดการความเสี่ยง 

2.17 การบริหารเชิงกลยุทธ 

2.18 วิทยานิพนธและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
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2.1 วัฏจักรอสังหาริมทรัพย1   
 วัฏจักรเฟองฟูและตกต่ําของตลาดอสังหาริมทรัพยและท่ีอยูอาศัย  นับวาเปนธรรมชาติ  หรือเปน

ธรรมดาที่จะตองเกิดขึ้นตามพลังขับเคลื่อนของอุปสงคและอุปทานในตลาด  ทั้งนี้  วัฏจักรเฟองฟูและตกต่ําของ

ตลาดที่อยูอาศัยอาจแบงเปน 4 ชวงยอย ดังนี้ 

1. ชวงฟนตัว  เมื่อราคาที่อยูอาศัยอยูในระดับที่ตกต่ํามากรัฐบาลมักจะใชมาตรการตาง ๆ ในการ

กระตุนตลาด เชน นโยบายดานภาษีอากร  นโยบายดานอัตราดอกเบี้ยหรือนโยบายสงเสริมการลงทุนเพื่อกระตุน

ภาวะเศรษฐกิจที่ทําใหประชาชนจะเริ่ม มีรายไดมากขึ้น  ซึ่งเมื่อประกอบกับราคาขายลดต่ําลงมาก  จะทําให

ประชาชนเกิดกําลังซื้อหรือความตองการซื้อขึ้นมาใหม  การดูดซับที่อยูอาศัยสวนเกินในตลาดก็จะมีมากขึ้น

ตลาดก็จะเริ่มฟนตัวจากภาวะตกต่ํา  และทําใหมีการลงทุนในโครงการใหมเพิ่มขึ้น  ราคาที่ดินและที่อยูอาศัยก็

จะเริ่มมีแนวโนม  ขยับตัวสูงขึ้น 

2. ชวงเฟองฟูหรือชวงบูม เปนชวงที่ราคาที่ดินและที่อยูอาศัยจะพุงสูงขึ้นอยางรวดเร็ว  เนื่องจากมี

การกวานซื้อทั้งจากผูประกอบการ  และนักเก็งกําไร  ในขณะเดียวกันความตองการซื้อที่อยูอาศัยจะเพิ่มสูงขึ้น

มาก  จนหนวยขายที่อยูอาศัยที่มีอยูในตลาดสนองตอบไมทัน  ผลักดันใหราคาที่อยูอาศัยเพิ่มสูงขึ้นอีก  ซึ่งจาก

การที่ราคาที่อยูอาศัยเพิ่มสูงขึ้นนี้  จะกระตุนใหผูประกอบการจัดสรรหันมาลงทุนการผลิตเพิ่มขึ้น  เพราะ

สามารถขายไดดแีละมีกําไรสูง  ในชวงนี้จะกระตุนใหผูซื้อที่อยูอาศัยจํานวนหนึ่งที่ซื้อโดยไมมีความจําเปนในการ

อยูอาศัยแทจริง  แตเปนการซื้อเพื่อมุงเก็งกําไรมากขึ้น  เนื่องจากราคาที่ดินและที่อยูอาศัยเพิ่มขึ้นอยางรวดเร็ว  

นอกจากนั้น  สถาบันการเงินยังแขงขันกันปลอยสินเชื่อกันเปนจํานวนมาก  เนื่องจากเห็นวาความเสี่ยงในดาน

สินเชื่อต่ํา  จากการที่มูลคาทรัพยสินซึ่งใชเปนหลักประกันมีแนวโนมสูงขึ้นตลอดเวลา  ภาวะซื้องายขายคลอง  

ทําใหผลตอบแทนการลงทุนหรือกําไรของผูประกอบการหรือนักเก็งกําไรมีมากขึ้นกระตุนใหผูประกอบการและ

นักเก็งกําไรรายใหมเพิ่มขึ้นอีก 

3. ชวงฝอหรือถดถอย   ในชวงนี้  การผลิตที่อยูอาศัยจะมีปริมาณที่มีมากเกินความตองการ (Over 

supply)  จนทําใหเกิดการแขงขันดานการตลาดและการขายอยางรุนแรงเพื่อแยงชิงตลาด  ซึ่งมีจํากัดลง  

เนื่องจากราคาที่สูงมากจนกําลังซื้อตามไมทัน  ราคาขายที่ดินและที่อยูอาศัยที่เคยพุงสูงในชวงบูม  จึงคอย ๆ 

ชะลอตัวลง  จนกระทั่งราคาคอนขางจะทรงตัว  และไมคุมกับการลงทุนเพื่อขายตออีกตอไป  เพราะมูลคาเพิ่ม

ของทรัพยสินจะลดต่ํากวาอัตราดอกเบี้ยเงินกู  ดังนั้นการซื้อเพื่อเก็งกําไรจะหายไปจากตลาด  การซื้อจะมาจากผู

ที่ตองการซื้อเพื่ออยูอาศัยจริงเทานั้น  แตเนื่องจากราคาบานที่ขยับตัวเพิ่มขึ้นมาก  ในชวงตลาดบูมสูงเกินกวาที่

ประชาชนทั่วไปที่จะซื้อหาบานหลังแรกจะซื้อได  เนื่องจากรายไดมิไดเพิ่มขึ้นในระดับที่ไลทันราคาบาน  ความ

ตองการซื้อโดยรวมจึงเริ่มหดตัวลงอยางเห็นไดชัด 

4. ชวงฟุบหรือตกต่ําสุด ในชวงนี้แมวาโครงการใหมจะขึ้นนอยลง  แตโครงการที่ตองทําการกอสราง

ใหแลวเสร็จยังมีอยูมาก  และปริมาณเหลือขายยังมีมาก  ในขณะที่กําลังซื้อยังคงหดตัว  ทําใหราคาที่ดินและที่

อยูอาศัยทรงตัวตอไป  แมวาตนทุนการผลิตจะสูงขึ้น  และหากมีสถานการณใดก็ตามที่สงผลกระทบทางลบตอ 

 
1พัลลภ กฤตยานวัช, “วัฏจักรอสังหาริมทรัพย,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12,  47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 22-23. 
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กําลังซื้อของประชาชนเขามาสมทบ  เชน  ภาวะเศรษฐกิจตกต่ํา  ภาวะตลาดหุนซบเซา  ภาวะเงินตึงและอัตรา

ดอกเบี้ยเพิ่มสูงมาก  เกิดความไมสงบภายในประเทศหรือตางประเทศ  ภาวะวางงาน  หรือภาวะอุบัติภัยตาง ๆ 

เกิดขึ้นดวยแลว  ภาวะตลาดที่อยูอาศัยที่อยูในระยะถดถอย  ก็จะกระชากตัวใหไหลเล่ือนลงจนกระทั่งเขาสู 

“ภาวะตกต่ํา”  หรือหากภาวะนี้เกิดขึ้นอยางรวดเร็วและรุนแรงในลักษณะที่เรียกวา “ฟองสบูแตก” กลาวคือ ราคา

บานและที่ดินจะลดลงรุนแรง (มักจะมากกวารอยละ 20ใน 1-2 ป)  บานจะมีเหลือขายมากผูประกอบการจะ

ขาดทุน  ผูประกอบการและผูซื้อจะคางชําระหนี้สถาบันการเงินสูงขึ้นจนกระทั่งเกิดภาวะที่รุนแรงที่สุดคือ  เกิด

ภาวะวิกฤตตาง ๆ ขึ้น  ไดแก  การลมละลายของผูประกอบการจัดสรร  การลมของสถาบันการเงินที่ปลอยสินเชื่อ

ที่อยูอาศัย  รวมทั้งการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจของประเทศติดตามมา       

 

                                                                                                                                                                                   
 
 
 
 
 
 
 
 

 

แผนภูมิ 2.1  :  วัฎจักรอสังหาริมทรัพย 

 

 Pyhrr, Webb and Born (1994:476)2 ไดกลาวถึงวัฎจักรของธุรกิจวา ในชวงเศรษฐกิจเติบโต วัฎจักร

ชวงฟนตัวและเฟองฟูจะมีระยะเวลา(เปนป) ยาวนานกวาวัฎจักรถดถอยและตกต่ํา โดยแลวเฉล่ียระยะเวลาของ

ชวงเฟองฟู(good time) จะยาวนานกวาชวงตกต่ํา(bad times)สําหรับนักลงทุน  แนวโนมระยะยาวของเสนระดับ

อุปสงค(Demand) และอุปทาน (Supply) จะมีความชันสูงขึ้นและมีจุดสูงสุดในวัฎจักรรอบใหม(จุด B)อยูเหนือ

ระดับสุงสุดของวัฎจักรในรอบที่ผานมา ซึ่งแนวโนมในลักษณะนี้จะเปนไปในทางตรงกันขามหากอยูในภาวะ

เศรษฐกิจตกต่ํา สําหรับการเปลี่ยนแปลงของอุปทานคอนขางจะมีความเปราะบางมากกวาการเปลี่ยนแปลงของ

อุปสงค ความกระตือรือรนของผูประกอบการและสถาบันการเงินเปนสาเหตุที่ทําใหอุปทานสูงเกินความตองการ

ของตลาดในชวงจุดสูงสุดของวัฎจักร และหากผูประกอบประเมินสถาการณในดานลบตอสภาวะธุรกิจ อุปทาน

จะลดต่ํากวาอุปสงคในชวงที่วัฎจักรถึงจุดต่ําสุด วัฎจักรของอุปสงคจะนําอุปทานอยูชวงระยะเวลาหนึ่ง เนื่องจาก

กระบวนการของระยะเวลาในการวางแผนพัฒนาโครงการและการจัดสรรเงินทําใหผูประกอบการไมสามารถ

ตอบสนองตอความตองการไดในทันที หรือการหยุดการผลิตอยางฉับพลันในขณะที่อุปสงคลดลง 
 

 

2 Stephen A. Pyhrr, Stephen E. Roulac and Waldo L. Born, “ Real Estate Cycles and Their Strategic Implications for 

Investors and Portfolio Managers in the Global Economy,” Journal of Real Estate Research 18, 1 (1999) : 32. 
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แผนภูมิ 2.2 : วัฎจักรอสังหาริมทรัพย 

 

การแบงวัฏจักรอสังหาริมทรัพยตามระยะเวลาการเกิด3 

 1. วัฎจักรระยะสั้น  (Short Cycle)  มีรอบระยะเวลา 3-5 ป  วัฎจักรนี้เกิดจากผลเกี่ยวเนื่องกับความ

ตองการใชพื้นที่หรือที่อยูอาศัยตามรอบวัฎจักรขึ้นลงของธุรกิจอื่นๆ ทั่วไป (Business Cycle) 

 2. วัฎจักรระยะกลาง (Major Cycle)  มีระยะเวลา 9-10 ป  วัฎจักรนี้เกิดจากเหตุผลที่วา  การพัฒนา

อสังหาริมทรัพยใชระยะเวลายาวนาน (Supply-side production lag) ในการตอบสนองตออุปสงคที่เกิดจากการ

เจริญเติบโตอยางรวดเร็วของธุรกิจ (Business Cycle Boom)  ซึ่งสงผลไปถึงการพัฒนาอาคารทุกประเภท  

โดยเฉพาะอาคารสํานักงานและโรงงานอุตสาหกรรมตาง ๆ  

 3.  วัฎจักรระยะยาว  (Long Swing)  มีรอบระยะเวลา 20-30 ป  เปนเรื่องของการตอบสนองตอการ

ขยายตัวของเมือง  ทั้งนี้เร่ิมจากเมืองหลวงและเมืองใหญ (Wave of Urbanization) ตามสภาพการเจริญเติบโต

ของเศรษฐกิจโดยทั่วไป 

 

 
แผนภูมิที่ 2.3  : วัฎจักรอสังหาริมทรัพยแบงตามระยะเวลาการเกิด 

 
 

3.สนธยา  วนิชวัฒนะ, “วัฎจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 46. 
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2.2  ฟองสบูที่อยูอาศัย4 
 หมายถึง  ภาวะตลาดที่มีการซื้อขายที่อยูอาศัยกันมากผิดปกติ  ทําใหราคาซื้อขายปรับตัวสูงขึ้นอยาง

ตอเนื่อง  กระทั่งถึงจุดที่สูงเกินกวาพื้นฐานความเปนจริงมาก  จนตลาดมีสภาพโปงพองคลายกับฟองสบู  ซึ่งเมื่อ

ถึงจุดหนึ่งฟองสบูนี้ก็แตก  นั้นคือราคาที่พุงสูงอยางผิดปกตินั้นไดกลับตกลงหรือปรับลดลงมาอยางรวดเร็วและ

รุนแรง  ที่เรียกกันวา “ฟองสบูแตก”  (Bubble Burst)  หรือ “ราคาที่อยูอาศัยรวง”  (House Price Crash) 

 คําวา “ราคาสูงเกินกวาพื้นฐานความเปนจริง”  (Fundamental Price/Value)  หมายถึง  สูงกวามูลคา

พื้นฐานที่แทจริงของทรัพยสินมาก  หรือสูงกวาระดับรายไดของประชาชนทั่วไปที่จะรองรับการซื้อขายและการ

ผอนชําระหนี้ตอไปได  หรือมองในแงของการลงทุนการซื้อขายกอใหเกิดกําไรหรือผลตอบแทนจากการลงทุนที่สูง

ผิดปกติจากการลงทุนทั่วไป  ซึ่งราคาที่สูงเกินจริงนั้น  สวนใหญมักมาจากการซื้อขายเพื่อการเก็งกําไร  

(Speculation)  ที่มิใชซื้อเพื่อการอยูอาศัยเองดวย 

 ฟองสบูที่อยูอาศัย  เปนภาวะการณทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นเปนครั้งคราวในประวัติศาสตร  ทั้งในตลาด

ระดับทองถิ่น  ระดับประเทศ  หรือในระดับโลก  ในอดีตที่ผานมาฟองสบูที่อยูอาศัย  ไดเกิดขึ้นและแตกสลายไป

ในหลายประเทศทั่วโลก  เชนในสหรัฐอเมริกา  ญี่ปุน  ออสเตรเลีย  จีน  ฮองกง  ซึ่งการแตกสลายของฟองสบูที่

อยูอาศัย ไดนําความเสียหายอยางมากทั้งตอผูซื้อบาน  ผูประกอบการ  สถาบันการเงินและภาวะเศรษฐกิจ

โดยรวมของประเทศ  ทั้งนี้ขึ้นอยูกับขนาดและความรุนแรงของฟองสบูที่เกิดขึ้นในอนาคต  ฟองสบูที่อยูอาศัยที่

แตกอยางรุนแรง  ก็ยังอาจเกิดขึ้นไดอีก  หากผูเกี่ยวของไมตระหนักถึงปญหาและสาเหตุที่เกิดขึ้น  และไมหา

มาตรการปองกันที่เหมาะสม  

วัฎจักรอสังหาริมทรัพยไทยในรอบ 40 ป5  

สําหรับวัฏรจักรอสังหาริมทรัพยของประเทศไทยนั้น ไดมีการทําการศึกษาไวโดย รศ.มานพ พงศทัต โดย

รวบรวมขอมูลตั้งแตป พศ. 2511-2550 ไวดังนี้   

• พ.ศ. 2511-2516  วิกฤตอสังหาริมทรัพย  ครั้งที่ 1  ปจจัยเหตุ  วิกฤตราคาน้ํามัน ครั้งที่  1 / ปญหาดาน

การเมือง  (14 ตุลาคม 2516) 

• พ.ศ. 2517-2522  วิกฤตอสังหาริมทรัพย  ครั้งที่ 2  ปจจัยเหตุ  วิกฤตราคาน้ํามัน ครั้งที่  2 / ปญหาดาน

การเงิน (ทรัสตลม 14 เมษายน) 

• พ.ศ. 2523-2527  วิกฤตอสังหาริมทรัพย  ครั้งที่ 3  ปจจัยเหตุ  ปญหาดานการเงิน (การลดคาเงินบาท การ

จํากัดสินเชื่อที่อยูอาศัยไม เกิน 18%) 

• พ.ศ. 2528-2533 วิกฤตอสังหาริมทรัพย ครั้งที่ 4 ปจจัยเหตุ วิกฤตราคาน้ํามัน ครั้งที่ 3 / ปญหาดาน

การเมือง (สงครามอาวเปอรเซีย)  ปญหาดานการเงิน (ตลาดหุนตก) 

• พ.ศ. 2534-2540  วิกฤตอสังหาริมทรัพย  ครั้งที่ 5  ปจจัยเหตุ  ปญหาดานการเงิน (ลดคาเงินบาท ปด

สถาบันการเงิน 56 แหง)  

 
4 พัลลภ  กฤตยานวัช, “ฟองสบูที่อยูอาศัย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 28. 

5มานพ พงศทัต และไตรรัตน จารุทัศน,  “โอกาสและการทําธุรกิจ,” เอกสารประกอบการบรรยาย วัฏจักรอสังหาริมทรัพย กรุงเทพฯ 

เชียงใหม อดีต ปจจุบัน และอนาคต ป 2551. 
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• พ.ศ. 2541-2550  วิกฤตอสังหาริมทรัพย  ครั้งที่ 6  ปจจัยเหตุ  วิกฤตราคาน้ํามัน ครั้งที่  4 ปญหาดาน

การเมือง (การปฏิวัติ 19 กันยายน 2549) / ปญหาดานการเงิน (เงินเฟอทั่วโลก) 

 

 
แผนภูมิที่ 2.4 : วัฎจักรอสังหาริมทรัพยไทยในรอบ 40 ป 

 

2.3  การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจและนโยบายดานตาง ๆ ในชวง 30 ป6 
   การวิเคราะหการเปลี่ยนแปลงของเศรษฐกิจในชวงที่ผานมาจะเปนประโยชนในการประเมินภาพ

เศรษฐกิจในอนาคต ซึ่งจะมีความซับซอนมากยิ่งขึ้น บทเรียนในอดีตและความเขาใจในระบบเศรษฐกิจเปนส่ิง

สําคัญยิ่งตอการเจริญเติบโตอยางแข็งแกรงในระยะตอไป   
 ชวงป พ.ศ. 2519-2527 
 เปนชวงที่ประเทศเริ่มปรับเปลี่ยนนโยบายทางเศรษฐกิจเนนการพัฒนาอุตสาหกรรมเพื่อทดแทนการ

นําเขา (import-substitution) มาเปนการสงเสริมอุตสาหกรรมเพื่อการสงออก (export-diversification) มากขึ้น  

เหตุผลหลักที่มีการปรับเปล่ียนนโยบายทางเศรษฐกิจเกิดจากปญหาหลายประการของการดําเนินนโยบาย

ในชวงกอนหนา  ประเด็นที่สําคัญ คือ ขีดจํากัดของตลาดภายในประเทศและการขาดดุลการคาอยางตอเนื่อง  

เพราะตองพึ่งพาการนําเขาวัตถุดิบและสินคาทุนจํานวนมาก  ซึ่งมาตรการที่นํามาใชในขณะนั้น  ไดแก  

มาตรการสงเสริมการลงทุน  และมาตรการขอคืนและชดเชยภาษีแตเนื่องจากภาวะเศรษฐกิจโลกขณะนั้นที่ยังคง

ชะลอตัวอยู  นโยบายการสงเสริมการสงออกในชวงเริ่มตน  จึงยังใหผลที่ไมนาพอใจนัก  ซึ่งเปนชวงเวลาเดียวกัน

กับที่เศรษฐกิจไทยตองเผชิญกับปญหาเสถียรภาพทางเศรษฐกิจอยางมาก โดยเฉพาะจากผลกระทบของความ

ไมสมดุลของโครงสรางเศรษฐกิจในดานการคาและราคา ภาวะเศรษฐกิจโลกซบเซา และวิกฤตราคาน้ํามันแพง 

ครั้งที่ 2 พ.ศ.2522    
 
6 นลิน ฉัตรโชติธรรมและวิชชุดา ชุมมี, “วัฏจักรเศรษฐกิจไทยในรอบ 30 ป,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47 (ตุลาคม-

ธันวาคม 2549): 56-57.  
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ชวงป  พ.ศ. 2528-2540 
 ในชวงตนเศรษฐกิจเติบโตอยางกาวกระโดด  เปนผลมาจากการปรับเปลี่ยนนโยบายทางเศรษฐกิจ มา

เปนการสงเสริมอุตสาหกรรมเนนการสงออก อยางเต็มกําลัง  ในขณะเดียวกัน  ประเทศไทยไดรับผลกระทบจาก

ขอตกลงพลาซา แอคคอรด7 ในป พ.ศ. 2528  ซึ่งขอตกลงนี้เกิดจากสหรัฐอเมริกาไดประสบกับปญหาของการ

แข็งคาของเงินดอลลาร  อันเนื่องมาจากนโยบายการเงินที่เขมงวดเพื่อรักษาอัตราเงินเฟอใหอยูในระดับตํ่า  

กอปรกับการขาดดุลการคาอยางตอเนื่อง  สหรัฐอเมริกาจึงไดเจรจาขอความรวมมือจากประเทศอุตสาหกรรมชั้น

นํา (G7)  เพื่อเขามาชวยแทรกแซงใหคาเงินดอลลารออนลง  ทําใหคาเงินเยนและคาเงินของประเทศ

อุตสาหกรรมใหมแข็งคาขึ้นเมื่อเทียบกับดอลลารสหรัฐทําใหนักธุรกิจในประเทศเหลานี้มีตนทุนการผลิตสูงขึ้น

กวาเดิม  จําเปนตองยายฐานการผลิตมาในประเทศแถบเอเชียตะวันออกเฉียงใต  เชน  ไทย  มาเลเซีย  และ

อินโดนีเซีย  เปนตน  

แผนภูมิที่ 2.5 : FDI Inflow 

 
               ที่มา : UNCTAD FDI database 

 

แผนภูมิที่ 2.6 : FDI Outflow 

 
       ที่มา : UNCTAD FDI database 

 

 
7 โสภณ พรโชคชัย, “วงจรชีวิตตลาดที่อยูอาศัย,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47(ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 40. 
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 โดยในชวงระหวางป พ.ศ.2530-2532 ไดมีเม็ดเงินลงทุนไหลเขาประเทศไทยจํานวนมาก  

โดยประมาณครึ่งหนึ่งของเงินลงทุนจากตางประเทศทั้งหมดเปนเงินลงทุนจากประเทศญี่ปุน   อุตสาหกรรมที่

ไดรับความสนใจจากนักลงทุนตางชาติเปนพิเศษ  คือ  อุตสาหกรรมเครื่องใชไฟฟา  ผลิตภัณฑอิเล็กทรอนิกส  

และอุตสาหกรรมที่ใชแรงงานมาก (labour-intensive) เชน อุตสาหกรรมสิ่งทอและรองเทา  เปนตน  โดยนัก

ลงทุนสวนใหญเห็นวาประเทศไทยมีคาจางแรงงานที่ต่ําและแรงงานสวนใหญมีการศึกษาขั้นตนที่ดี  ประกอบกับ

การที่ประเทศไทยมีโครงสรางพื้นฐานที่เพียงพอ  ขณะเดียวกันการที่ประเทศไทยผูกคาเงินบาทกับเงินดอลลาร

สหรัฐฯ  จึงทําใหเงินบาทออนคาตามไปดวย  และชวยใหราคาสินคาไทยอยูในระดับที่ต่ําและสามารถสงออกได

เพิ่มขึ้น  โดยเปนที่นาสังเกตวา  สัดสวนการสงออกภาคอุตสาหกรรมไดเพิ่มสูงขึ้นอยางตอเนื่อง  จนมีสัดสวนที่สูง

กวาการสงออกภาคเกษตรกรรมในชวงหลังป พ.ศ.2528  นอกจากนี้  การที่บริษัทตางประเทศโดยเฉพาะจาก

ประเทศญี่ปุน  เกาหลี  และไตหวันไดยายฐานการผลิตมายังประเทศไทย  ทําใหสัดสวนการผลิตและการสงออก

ของผลิตภัณฑที่ใชเทคโนโลยีขั้นกลางและสูงเพิ่มขึ้นและทําใหโครงสรางอุตสาหกรรมไทยนั้นเปล่ียนไปโดย

อุตสาหกรรมประเภทที่ใชแรงงานมาก (labour-intensive) เร่ิมมีสัดสวนที่นอยลง   

 
แผนภูมิที่ 2.7 : สัดสวนของภาคเกษตรและอุตสาหกรรมในผลิตภัณฑมวลรวมประชาชาติ 

 
เหตุการณสําคัญในชวงกอนวิกฤตเศรษฐกิจ 

 ป พ.ศ. 2531 พื้นที่จังหวัดระยองเปรียบเสมือน “ทองคํา” ซึ่งเปนผลพวกมาจากแผนรัฐบาลที่ตองการ

ผลักดันให “อีสเทิรน ซีบอรด”  เกิดขึ้นในจังหวัดระยอง  ดวยเงินลงทุนกวาแสนลานบาท  สงผลใหมีผูลงทุนเขา

กวานซื้อที่ดินในจังหวัดระยองสูงขึ้นอยางมาก  เพียง 10 เดือนของป พ.ศ.2531 วันหนึ่งๆ มีการซื้อขายเปลี่ยนมือ

ไมต่ํากวา 200 ราย  คิดเปนมูลคากวา 10,000 ลานบาท  โดยเฉพาะที่อําเภอบานฉางมีการเปลี่ยนแปลงราคาทุก

วัน  และมีการซื้อขายสูงขึ้นถึง 100,000 บาทตอไร    ทั้งนี้ราคาที่ดินจะแบงออกเปนหลายโซน  เชน  เขตโซน

ทะเล  ราคาจาก 60,000 บาทตอไร  สูงขึ้นถึง 3 ลานบาทตอไร  โซนชานเมืองและในเมือง  จากไรละ 1 ลานบาท  

เพิ่มเปน 8 ลานบาทตอไร  โซนอุตสาหกรรมจากไรละ 40,000 บาท  เปน 200,000 บาท8  ขณะเดียวกันราคา

ที่ดินในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑลเติบโตสูงมากโดยเฉพาะตั้งแต ป พ.ศ.2528-25339   

 
8 ตะวัน  สุรัติเจริญสุข และเปรมศิริ  ฤทัยเจตนเจริญ, 2530-2551 จาก Black Monday ถึง Hamburger Crisis (กรุงเทพมหานคร:   

สํานักพิมพกรุงเทพธุรกิจ Bizbook, 2552), หนา 32. 
9 โสภณ พรโชคชัย, “วงจรชีวิตตลาดที่อยูอาศัย,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47(ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 42 
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แผนภูมิที่ 2.8 : การเปลี่ยนแปลงราคาที่ดิน 

 
ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย 

 

ป พ.ศ. 2532  ที่ประเทศไทยเริ่มมีการผอนคลายทางดานเพดานอัตราดอกเบี้ย  และมีการเปดเสรี

ทางการเงินใหมีเงินทุนจากตางประเทศสามารถไหลเขา-ออกประเทศไดมากขึ้นในชวงตอมา  ไดสงผลใหสวน

ตางของอัตราดอกเบี้ยในประเทศกับอัตราดอกเบี้ยของโลกมีการเคลื่อนไหวผันผวนมากขึ้นกวาในชวงกอนหนา10   

ป พ.ศ. 2533  ไดมีการรับเงื่อนไขที่จะปฏิบัติตาม พันธะขอ 8  ของกองทุนการเงินระหวางประเทศ ที่

ใหประเทศไทยยกเลิกการควบคุมขั้นตอนการแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  จากการที่ไทยเปดเสรี  เชนนี้   

ประกอบกับการยกเลิกเพดานเงินฝากออมทรัพยและประจําประเภทตาง ๆ ทําใหมีเงินทุนจากตางประเทศทะลัก

เขามาอยางมากมาย เพื่อหาผลประโยชนจากสวนตางของอัตราดอกเบี้ยระหวางประเทศ  โดยในขณะนั้นอัตรา

ดอกเบี้ยตางประเทศต่ํากวาในไทยมาก11  

การผูกคาเงินบาทไวกับคาเงินตางประเทศโดยเฉพาะสกุลดอลลารสหรัฐฯเปนหลัก  ทําใหอัตรา

ดอกเบี้ยของประเทศไทยในชวงดังกลาวมักเคลื่อนไหวไปในทิศทางเดียวกับอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ เพื่อรักษาให

อัตราแลกเปลี่ยนระหวางเงินบาทกับดอลลารสหรัฐฯ คอนขางคงที่  โดยในภาพรวมอัตราดอกเบี้ยของไทยมักจะ

อยูในระดับที่สูงกวาอัตราดอกเบี้ยของสหรัฐฯ เนื่องจากเศรษฐกิจประเทศไทยไดประสบกับปญหาการขาด

ดุลการคาอยางยาวนานจากการที่ระดับเงินออมภายในประเทศมีไมเพียงพอตอความตองการลงทุน

ภายในประเทศซึ่งสูงมาก  จึงตองมีการนําเขาเงินทุนจากตางประเทศอยางตอเนื่องเพื่อชดเชยกับระดับการออม

ที่มีไมเพียงพอ  นอกจากนี้  การขาดดุลการคาอยางยาวนาน ยังทําใหประเทศไทยตองสูญเสียเงินตรา 

ตางประเทศเพื่อที่จะรักษาคาของเงินบาทไวใหอยูในระดับเดิมได  ดังนั้น  อัตราดอกเบี้ยในประเทศไทยใน

ขณะนั้นจึง จําเปนตองอยูในระดับสูงกวาอัตราดอกเบี้ยตางประเทศเพื่อดึงดูดใหมีเงินทุนไหลเขามาชดเชยการ

ขาดดุลการคาและรักษาคาของเงินบาทใหอยูในระดับที่ตองการ  อยางไรก็ดี  สวนตางอัตราดอกเบี้ยระหวางไทย 

 
10  จิระพล  มหุตติการ และนงนุช  บุญกาญจนพาณิชย, “วัฎจักรอัตราดอกเบี้ยไทยในรอบ 30 ป,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 

12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 64.  

11 สนธยา  วนิชวัฒนะ,“ วัฎจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 44-

50. 
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กับสหรัฐอเมริกาในแตละชวงอาจแตกตางกันไดโดยขึ้นอยูกับปจจัยทางดานเศรษฐกิจการเงินและขาดดุลบัญชี

เดินสะพัดของประเทศ  รวมถึงการไหลเขา-ออกของเงินทุนจากตางประเทศในชวงนั้น ๆ 

ปจจัยหลักที่ทําใหเกิดการเคลื่อนไหวในลักษณะของวัฎจักรอัตราดอกเบี้ยในแตละชวงมักจะเปนปจจัย

จากภาวะเศรษฐกิจและทิศทางของนโยบายการเงินของโลกโดยรวม  ในขณะที่ปจจัยภายในประเทศเองรวมถึง

การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดและการไหลเขา-ออกของเงินทุนจากตางประเทศจะเปนปจจัยรอง12   

 ป พ.ศ. 2535 เปนปแหงการปฎิรูปทางการเงินครั้งยิ่งใหญ  มีการผอนคลายขอจํากัดการดําเนินงาน

และขยายขอบเขตธุรกิจของธนาคารพาณิชยและสถาบันการเงิน  เพื่อปูทางสูการเปน “ศูนยกลางทางการเงิน” 

ในภูมิภาคเอเชียอาคเนย  หรือจะกลาววาปนี้เปนจุดเริ่มตนของเศรษฐกิจและการเงินไทยถูก “เชื่อมโยง”เขาสู

ระบบการเงินของโลก 

 การผอนคลายมาตรการทางการเงิน  เริ่มดวยการปลอย “เสรี”  อัตราดอกเบี้ยทั้งเงินฝากและเงินกูยืม

ของระบบสถาบันการเงิน  ซึ่งถือเปนการผอนคลายครั้งสําคัญของระบบการเงินไทย  โดยมีผลทางปฏิบัติตั้งแต 1 

มิถุนายน  2535  รวมทั้งผอนคลายการปริวรรตเงินตราขั้นที่ 3 โดยปรับปรุงระเบียบการปฏิบัติเกี่ยวกับการซื้อ

ขายแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ  การโอนเงินและชําระหนี้ที่เปนทั้งเงินบาทและเงินตราตางประเทศสําหรับ

การนําเขาและสงออก13   ประเด็นสําคัญที่เปล่ียนสภาพแวดลอมของเศรษฐกิจโลกในชวงนี้  ไดแก  การเจรจา

ความตกลงทั่วไปวาดวยภาษีศุลกากรและการคา (แกตต) รอบอุรุกวัย  และการเจรจาในครั้งนั้นมีผลใหเกิดการ

จัดตั้งองคกรการคาโลก (WTO),  ขอตกลงเขตการคาเสรีอาเซียน (AFTA)  และความรวมมือทางเศรษฐกิจใน

ภูมิภาคเอเชียและแปซิฟก (APEC)  โดยสรุปแลว  ขอตกลงเหลานี้เปนผลทําใหประเทศไทยตองปรับลดการกีด

กันทาง การคา  การอุดหนุน  หรือสิทธิพิเศษตางๆ ซึ่งไมตรงกับการคาเสรี  ประเทศไทยไดมีการดําเนินการหลาย

อยางในระยะนี้  กลาวคือ14 

1) การปรับโครงสรางภาษี  โดยลดหยอนกําแพงภาษีนําเขาและปรับปรุงพิกัดอัตราภาษีจากเดิม 39 

อัตราใหเหลือเพียง 6 อัตรา  (คือ รอยละ  0, 1, 5, 10, 20 และ 30)  ทําใหอุตสาหกรรมที่เคยไดรับ

การปกปองจากกําแพงภาษีไดรับผลกระทบอยางหนัก 

2) การเปดเสรีทางการเงิน  มาตรการที่สําคัญ  คือ  การผอนคลายการควบคุมการปริวรรตเงินตรา  

และการปรับปรุงการควบคุมสถาบันการเงินใหเปนไปตามมาตรฐานสากลมากขึ้น  นอกจากนี้  

ยังมีการตั้งกิจการวิเทศธนกิจ (International Banking Facilities หรือ IBFs) ขึ้น  เพื่อพัฒนา

ประเทศไทยไปสูการเปนศูนยกลางทางการเงิน  สงผลใหมีการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศ

เพิ่มมากขึ้น  และมีผลทําใหโครงสรางการระดมทุนเปล่ียนแปลงไป  จากการระดมทุนจากการ

ออมในประเทศเปนสวนใหญ  ไปสูการพึ่งพาแหลงเงินทุนนอกประเทศมากขึ้น  ซึ่งก็ทําใหหนี้สิน

ตางประเทศของภาคเอกชนเพิ่มมากขึ้นดวย 
12 จิระพล  มหุตติการ และนงนุช  บุญกาญจนพาณิชย, “วัฎจักรอัตราดอกเบี้ยไทยในรอบ 30 ป,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 

12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 64. 
13 ตะวัน  สุรัติเจริญสุข และเปรมศิริ  ฤทัยเจตนเจริญ, 2530-2551 จาก Black Monday ถึง Hamburger Crisis (กรุงเทพมหานคร : 

สํานักพิมพกรุงเทพธุรกิจ Bizbook, 2552), หนา 81. 
14 นลิน ฉัตรโชติธรรมและวิชชุดา ชุมมี, “วัฏจักรเศรษฐกิจไทยในรอบ 30 ป,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47 (ตุลาคม-

ธันวาคม 2549), หนา 53-61. 
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3) การเปดเสรีทางการลงทุน  ในชวงนี้มีการสนับสนุนการลงทุนอยางมากมายและกวางขวาง  โดยมี

สํานักงานคณะกรรมการสงเสริมการลงทุน (BOI)  เปนหนวยงานหลัก  การลงทุนที่สําคัญในชวง

นี้  ไดแก  การลงทุน เพิ่มเติมในอุตสาหกรรมพื้นฐาน  เชน  ปูนซีเมนต  ปโตรเคมี  โรงกลั่นน้ํามัน  

อุตสาหกรรมเหล็กประเภทตนน้ํา  และการลงทุนในลักษณะการขยายตัวการผลิตชิ้นสวนใน

อุตสาหกรรมอิเล็กทรอนิกสและยานยนต  ซึ่งเปนผลมาจากการยายฐานผลิตจากบริษัทแมใน

ตางประเทศเปนระลอกที่สองและอีกสวนหนึ่งเปนการเตรียมความพรอมสําหรับการเติบโตของ

สองอุตสาหกรรมนี้ในอนาคต 

   การเปดเสรีทางการเงิน  หรือกิจการวิเทศธนกิจกรุงเทพ สงผลใหการไหลบาของเงินทุนยิ่งสะดวกขึ้น  

ทําใหตลาดหุนเติบโตจากดัชนี 388.7 จุดใน พ.ศ.2531  เปน 1,682.9 จุด  ในป พ.ศ.2536  และทําใหตลาด

อสังหาริมทรัพยเติบโตอยางตอเนื่อง15 

 
แผนภูมิที่ 2.9 : ดัชนีตลาดหลักทรัพย (SET Index)  ที่มา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

แมวาธุรกิจอสังหาริมทรัพยมีแนวโนมถดถอยตั้งแตปลายป พ.ศ.2533 และตกต่ําอยางชัดเจนในป 

2534  แตการเปดตลาดเงินเสรี  โดยการอนุญาตใหมีกิจการวิเทศธนกิจในชวงปลายป 2535 และเริ่มอยางเปน

ทางการในป พ.ศ.2536 ไดสงผลใหธุรกิจอสังหาริมทรัพยขยายตัวเพิ่มสูงขึ้นอีกคํารบ ในชวงที่เกิดกระแสสูงของ

การขยายตัวดานธุรกิจอสังหาริมทรัพยหลังมีกิจการวิเทศธนกิจนั้น งบประมาณในการโฆษณาของธุรกิจดังกลาว 

ก็ไดเพิ่มสูงขึ้นเปนอยางมากเชนกัน โดยเพิ่มจาก 2,736 ลานบาทในป พ.ศ.2535 เปน 3,633  ลานบาท  ในป 

พ.ศ.253616   

การลงทุนอสังหาริมทรัพยเริ่มซบเซาตั้งแตเหตุการณพฤษภาทมิฬ (พฤษภาคม 2535) โดยอาคาร

สํานักงานที่สรางเสร็จแลวมีพื้นที่วางเหลือจํานวนมาก  เขาสูภาวะ “ลนตลาด”  โดยประเมินอัตราคาเชา

สํานักงานเฉลี่ยในยานธุรกิจสําคัญ เชน สีลม สาทร ถ.วิทยุฯลฯ อัตราคาเชาโดยเฉลี่ยกอนส้ินปมีการปรับระดับ

ราคาลงมา 450-650 บาทตอตารางเมตรตอเดือน  หลังจากที่กอนหนานั้น 1 ป อัตราคาเชาอยูในเกณฑที่สูง  

 
15 โสภณ พรโชคชัย, “วงจรชีวิตตลาดที่อยูอาศัย,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47(ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 40. 
16 สมภพ มานะรังสรรค, พลวัตของระบบการเงินโลกกับผลกระทบตอไทย (กรุงเทพมหานคร: บริษัท เอดิสันเพรส โปรดักส จํากัด, 

2549), หนา 145.  
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ระดับ 600-850 บาทตอตารางเมตรตอ เดือน  ขณะที่สนามกอลฟโครงการใหมลดลงนอยลงมากจนแทบจะไมมี

ความเคลื่อนไหวเมื่อเทียบกับ 3-4 ปกอน  โดยมีการเปดตัวเพียง 2 โครงการเทานั้น17   

ป พ.ศ.2537-2539  ชวงเจริญรุงเรืองสูงสุดของวัฏจักรเศรษฐกิจ  จากการเอื้อใหมีการไหลเขาของ

เงินทุนจากตางประเทศอยางมากมายและงายดาย  และมีการอนุมัติสินเชื่อตาง ๆ ที่ไมไดรับการควบคุมประเมิน

บริหารที่ดี  ทําใหเกิดสถานการณเฟอของมูลคาสินทรัพยรูปแบบตาง ๆ ตั้งแต ที่ดินเปลา  อาคารทรัพยสิน  และ

หุน  มีแรงจูงใจใหมีการเขามาทํากําไรในธุรกิจอสังหาริมทรัพย  เกิดภาวะลนเกินของอุปทาน มูลคาเกินจริงการ

ลงทุนไรคุณคานําสินเชื่อระยะสั้นมาใชในโครงการระยะกลางและระยะยาวในโครงการสวนใหญ    ไมวาจะเปน

โครงการสํานักงาน  อาคาร  ที่อยูอาศัยแนวราบ  อาคารชุด  และนิคมอุตสาหกรรม  ดานผูซื้อทั้งกลุมนักเก็งกําไร

และกลุมซื้อใชจริง  ก็มีความเชื่อม่ันในเศรษฐกิจอยางยิ่ง  โดยการใชจายเกินตัว  เห็นไดชัดเจนใน ป พ.ศ.2538 

ตลาดธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทยในเกือบทุกประเภทสินคามีภาวะลนเกินของอุปทาน  โดยเฉพาะอยางยิ่งดาน

อาคารสํานักงานและอาคารชุด18  

ถึงแมชวงป พ.ศ.2530-2539 เปนยุคทองของเศรษฐกิจไทย  แตแทจริงแลวยังมีปญหาหลายประการที่

ตามมากับการเจริญเติบโตอยางกาวกระโดดดังกลาว  อาทิ19 

- ราคาปจจัยการผลิตที่ปรับสูงขึ้นอยางรวดเร็วจากทรัพยากรที่มีจํากัด ซึ่งสงผลใหประเทศไทยขาด

ความสามารถในการแขงขันไประยะเวลาหนึ่ง 

- ปญหาโครงสรางพื้นฐานของประเทศที่ขยายตัวชากวาการเจริญทางเศรษฐกิจ 

- ปญหาดานสิ่งแวดลอม 

- ปญหาการกระจายรายไดที่ไมเทาเทียมกันในแตละพื้นที่ 
- ปญหาดานเสถียรภาพทางเศรษฐกิจอื่นๆ เชน การขาดดุลบัญชีเดินสะพัดอยางตอเนื่อง  และสถานะ

หนี้ตางประเทศระยะสั้นที่อยูในอัตราที่นาวิตก   

และที่สําคัญที่สุดการที่เศรษฐกิจไทยกําลังกาวไปสูยุคเศรษฐกิจฟองสบู (Bubble economy)  โดยนัก

ลงทุนและนักธุรกิจมองภาพเศรษฐกิจที่ดีเกินความเปนจริงและมีการลงทุนที่สูงเกินตัว  โดยอาศัยการระดม

เงินทุนจากตลาดหลักทรัพยและการกูจากตางประเทศ จากปจจัยตาง ๆ เหลานี้ทําใหเศรษฐกิจไทยกาวไปสู

วิกฤติการณทางการเงินในป พ.ศ.2540 

 อาจกลาวไดวาเงินลงทุนโดยตรงจากตางประเทศ (Foreign direct investment) กอใหเกิดการ

เปล่ียนแปลงภาคอสังหาริมทรัพยอยางขนานใหญ  ที่ดินชานเมืองหรือในตางจังหวัดแตเดิมมีศักยภาพเพียงพอ

เพื่อการเกษตรกรรมกลับสามารถแปลงเปนที่ตั้งโรงงานอุตสาหกรรมได  เมื่อศักยภาพเปลี่ยนไป  ราคาก็เพิ่มขึ้น

มหาศาล  เมื่อมีกิจกรรมดานอุตสาหกรรมเกิดขึ้น  การพัฒนาที่อยูอาศัย  และการพัฒนาอสังหาริมทรัพยเชิง

พาณิชยก็เกิดตามมา  ซึ่งยิ่งทําใหราคาที่ดินถีบตัวสูงขึ้นไปอีก  เนื่องดวยที่ดินสามารถแบงซอยมาใชอยางเขมขน  

 
17 ตะวัน  สุรัติเจริญสุข และเปรมศิริ  ฤทัยเจตนเจริญ, 2530-2551 จาก Black Monday ถึง Hamburger Crisis (กรุงเทพมหานคร : 

สํานักพิมพกรุงเทพธุรกิจ Bizbook, 2552), หนา 84. 

18 สนธยา  วนิชวัฒนะ, “วัฎจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 49.  
19 นลิน ฉัตรโชติธรรมและวิชชุดา ชุมมี, “วัฏจักรเศรษฐกิจไทยในรอบ 30 ป,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47 (ตุลาคม-

ธันวาคม 2549): 58-59. 
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ยิ่งขึ้น  และอัตราผลตอบแทนจากการลงทุนในที่ดินเพื่อการพาณิชยยอมสูงกวาที่ดินเพื่อการอุตสาหกรรม  การ

เปล่ียนแปลงฐานทะทางเศรษฐกิจของประเทศจากเกษตรกรรมเปนอุตสาหกรรม   จึงยิ่งทําใหราคา

อสังหาริมทรัพยเปล่ียนแปลงไปอยางกาวกระโดด20   

ป พ.ศ. 2540  เม่ือคาเงินบาทของไทยถูกโจมตีจากนักคาเก็งกําไรเงินตราจากตางประเทศรัฐบาลไทย

ในขณะนั้นไดทําความผิดครั้งใหญในการตอสูกับการถูกโจมตีคาเงินบาท  จนมีผลตอเงินทุนสํารองระหวาง

ประเทศผลจากนั้นทําใหรัฐบาลตองเปลี่ยนแปลงระบบแลกเปลี่ยนคาเงินบาท โดยยกเลิกการผูกติดอัตรา

แลกเปลี่ยนคาเงินกับดอลลาร  ไปเปนระบบลอยตัว  ซึ่งทําใหเกิดการลดคาเงินบาทโดยฉับพลัน  วิกฤตที่เกิดขึ้น

ในทันทีทันใดก็คือ  ทําใหแหลงเงินกูตางประเทศระงับการปลอยเงินกูซึ่งทําใหสถาบันการเงินตาง ๆ ระงับสินเชื่อ

โดยทันทีในทุกธุรกิจ  รวมทั้งธุรกิจอสังหาริมทรัพย  ทําใหบริษัทตาง ๆ มีปญหา ทางดานการบริหารกระแสเงิน

สด  ทั้งกระแสเงินสดจากแหลงเงินกูและจากแหลงอุปสงค  เนื่องจากจํานวนผูซื้อสินคา อสังหาริมทรัพยหดตัวลง

โดยฉับพลัน  จากการถูกใหออกจากงาน  หรือความไมม่ันคงในสถานการณการงาน  ผูที่ตั้งใจลงทุนซื้อบานและ

อาคารชะลอในการตัดสินใจเพื่อลดหรือระงับคาใชจาย21 

จากปจจัยตาง ๆ เหลานี้เองที่ทําใหเศรษฐกิจไทยกาวไปสูวิกฤตการณทางการเงินในป พ.ศ.2540 ซึ่ง

สวนหนึ่งเปนผลมาจากการขยายตัวที่สูงอยางผิดปกติของตลาดอสังหาริมทรัพยจนไมสามารถบริหารสภาพ

คลองและจายดอกเบี้ยใหแกสถาบันการเงินได  นอกจากนั้น  คาเงินบาทของไทยซึ่งผูกกับคาเงินดอลลารสหรัฐฯ 

ยังถูกโจมตีในชวงเดียวกันนี้ดวย  จนทําใหประเทศไทยตองประกาศลอยตัวคาเงินบาทใน วันที่ 2 กรกฎาคม 

2540  และตามมาดวยการปดสถาบันการเงินอีกหลายแหงในระยะเวลาตอมา22  

ประเทศไทยตองประสบกับปญหาเศรษฐกิจถดถอยรวมทั้งปญหาดานความเชื่อม่ันที่ประชาชนมีตอ

ระบบสถาบันการเงินซึ่งสงผลใหสถาบันการเงินจํานวนมากประสบกับภาวะขาดแคลนสภาพคลอง  โดยเฉพาะ

สถาบันการเงินขนาดกลางและเล็ก  จึงตองปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ยอยางตอเนื่องเพื่อรักษาสภาพคลองและฐาน

เงินฝากเอาไว ทําใหอัตราดอกเบี้ยทั้งเงินกูและเงินฝาก รวมไปถึงอัตราดอกเบี้ยอื่นๆ เชน อัตราดอกเบี้ยตลาดเงิน

ปรับตัวสูงขึ้น 

นอกจากนี้  หนี้ตางประเทศที่อยูในระดับสูงประกอบกับความเชื่อม่ันที่ตางชาติมีตอเศรษฐกิจและ

สถานะทางการเงินของภูมิภาคที่ลดลง  ไดทําใหเกิดปญหาเงินทุนจากตางประเทศไหลออกอยางตอเนื่อง  จนทุน

สํารองระหวางประเทศปรับลดลงมาอยูในระดับต่ํา  ประเทศไทยจึงตองเปลี่ยนจากการใชระบบอัตราแลกเปลี่ยน

แบบคงที่มาใชระบบอัตราแลกเปลี่ยนแบบลอยตัว  และขอรับความชวยเหลือจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ

ในเดือนกรกฎาคม  และ สิงหาคม   พ.ศ. 2540   ตามลําดับ  ทั้งนี้ภายหลังจากการประกาศลอยตัว  เงินบาทได

ออนคาลงอยางรุนแรง  สงผลใหอัตราเงินเฟอเรงตัวสูงขึ้นมาก  ทางการจึงตองดําเนินนโยบายการเงินแบบ

เขมงวดเพื่อแกไขปญหาดังกลาว  สงผลใหอัตราดอกเบี้ยในประเทศปรับขึ้นไปอยูในระดับที่สูงมากโดยเฉพาะ

ในชวงปลายป พ.ศ. 2540 

 
20 โสภณ พรโชคชัย, “วงจรชีวิตตลาดที่อยูอาศัย,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47(ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 41. 
21 สนธยา  วนิชวัฒนะ, “วัฎจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47(ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 50. 
22 นลิน ฉัตรโชติธรรมและวิชชุดา ชุมมี, “วัฏจักรเศรษฐกิจไทยในรอบ 30 ป,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12,47 (ตุลาคม-

ธันวาคม  2549): 59. 
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ปญหาวิกฤตเศรษฐกิจที่เกิดขึ้น  ประกอบกับการลอยตัวคาเงินบาท  ทําใหอัตราดอกเบี้ยของประเทศ

ในชวงนั้นไมไดเคลื่อนไหวตามทิศทางของอัตราดอกเบี้ยสหรัฐฯ  ดังเชนในอดีต  โดยสวนตางระหวางอัตรา

ดอกเบี้ยของไทยกับสหรัฐฯ ปรับสูงขึ้นมากเปนประวัติการณอยูที่ประมาณรอยละ 16  ในชวงสิ้น ป พ.ศ.2540  

ในขณะที่สวนตางอัตราดอกเบี้ยในชวงกอนหนาวิกฤตเศรษฐกิจจะแตกตางกันไมเกินรอยละ 823 

 

แผนภูมิที่ 2.10 : อัตราแลกเปลี่ยนเปรียบเทียบอัตราเงินเฟอพื้นฐาน  และอัตราดอกเบี้ยลูกคาชั้นดี 

    
ที่มา  : ธนาคารแหงประเทศไทย  

 

แผนภูมิที่ 2.11 : อัตราการขยายตัวทางเศรษฐกิจ (Real GDP growth) 

 
  ที่มา : สํานักงานพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ [NSDB] 

 

 

 

 

 

 

 
23  จิระพล  มหุตติการ, นงนุช  บุญกาญจนพาณิชย, “วัฎจักรอัตราดอกเบี้ยไทยในรอบ 30 ป,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 

12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 65-66. 
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2.4 ผลกระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจที่มีตอธุรกิจอสังหาริมทรัพย 
เมื่อเกิดวิกฤตเศรษฐกิจและวิกฤตการเงิน ใน ป พ.ศ.2540 ก็ไดสงผลกระทบตอวิกฤตที่อยูอาศัยที่เริ่ม

เกิดขึ้น ในป พ.ศ.2539 ใหทวีความรุนแรงยิ่งขึ้นไปอีกในป พ.ศ.2540-2541 และ 2542 เนื่องจากความขาดแคลน

ดานสินเชื่อ  สถาบันการเงินถูกปด  กําลังซื้อหดหายจากรายไดที่ลดลงและการตกงาน  อัตราดอกเบี้ยที่ปรับตัว

สูงขึ้นและทําใหเกิดปญหาหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได  และการบังคับจํานองที่อยูอาศัยตามมาจํานวนมากมาย24   

 

แผนภูมิที่ 2.12 : อัตราการวางงานทั่วประเทศ 

 
ที่มา : สํานักงานคณะกรรมการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติ 

 

   -  บริษัทอสังหาริมทรัพยที่เคยมีจํานวนกวา 2,000 รายในชวงกอนป พ.ศ.2540 ไดลดจํานวนลงอยาง

รวดเร็ว มีเหลือหลังวิกฤต ในป พ.ศ.2543 เพียง 10% หรือ 200 รายเทานั้น25   

-  ราคาขายอสังหาริมทรัพยลดลงอยางรวดเร็ว  จากปจจัยลบตาง ๆ สงผลใหราคาคอนโดมิเนียมยาน

ใจกลางเมืองและสุขุมวิท  ไดปรับรูปแบบสวนลดใหสวนลดสูงถึง 20%  จากเดิมใหสวนลด 5-10%  โดยราคา

ขายคอนโดในกลางเมืองอยูที่ 5-9 หมื่นบาทตอตารางเมตร  และยานสุขุมวิท อยูที่ 33,000-60,000 บาท/ตาราง

เมตร  อัตราคาเชาสํานักงาน  ไตรมาสสุดทายของป พ.ศ.2540 ลดต่ําลงอยางมาก โดยราคาคาเกรดเอ อยูที่ 

350-650 บาทตอตารางเมตร  ลดลง 8-20%  สวนอาคารที่สรางเสร็จใหมและมียอดการใชพื้นที่ต่ํากวา 50%  

นอกจากลดราคาแลวยังมีเงื่อนไขการเชาที่ยืดหยุนมากขึ้น  ดานตลาดเซอรวิสอพารทเมนท  มีซัพพลายเกิดขึ้น

นอยมาก  เพราะไมมีตึกใหมสรางเสร็จเลย  มีแตหองพักที่ถูกเปล่ียนจากคอนโดมิเนียมเหลือที่ขายเทานั้น26  

-  ราคาประเมินที่ดินลดลง 25%  จากการสํารวจราคาที่ดินใหมของกรมที่ดินและประกาศใชตั้งแต 1 

มกราคม 2543 – 31 ธันวาคม 2546   ปรากฎวาลดลงจากเดิม ประมาณ 15-20%  ราคาประเมินสูงสุดยังอยูที่  

 
24 พัลลภ  กฤตยานวัช, “ วัฎจักรตลาดที่อยูอาศัยในประเทศไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 

2549):25. 

   สนธยา  วนิชวัฒนะ, “ วัฎจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47(ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 50.  

2 5 สนธยา  วนิชวัฒนะ, “วัฎจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห  12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549):50. 
26 ตะวัน  สุรัติเจริญสุข และเปรมศิริ  ฤทัยเจตนเจริญ, 2530-2551 จาก Black Monday ถึง Hamburger Crisis (กรุงเทพมหานคร : 

สํานักพิมพกรุงเทพธุรกิจ Bizbook, 2552), หนา 152. 
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ถนนสีลม  เขตบางรัก  ราคาตารางวาละ 600,000 บาท  หรือไรละ 240 ลานบาท  ลดลงจากเดิม 800,000 บาท  

หรือลดลง 25%   อันดับสอง คือ บริเวณเยาวราช   เขตสัมพันธวงศ  ราคาประเมินใหม 510,000 บาท/ตารางวา  

ลดลงจากเดิม ราคาตารางวาละ 700,000 บาท  หรือลดลง 27%  อันดับสาม  บริเวณถนนเจริญกรุง  เขตปอม

ปราบศัตรูพาย  ลดลงเหลือ 380,000 บาทตอตารางวา  จากเดิม 525,000 บาทตอตารางวา   สวนราคาประเมิน

ที่ลดลงมากที่สุดอยูบริเวณ ถนนรัชดาภิเษก  เขตจตุจักร  ลดลงมากถึง 43%  จากตารางวาละ 350,000 บาท  

เหลือ ตารางวาละ 200,000 บาท  ขณะที่มียานที่ราคาประเมินปรับตัวสูงขึ้นมากที่สุด  คือ ถนนนราธิวาสราช

นครินทร  เขตยานนาวา  ปรับตัวจาก 90,000 บาทตอตารางวา  เปน 170,000 บาทตอตารางวา  เหรือเพิ่มขึ้น 

89% 27  

- อาคารทั่วกรุงเทพมหานครถูกทิ้งราง  จากการสํารวจของ นายโยธิน  พิชญโยธิน  อาจารยประจํา

คณะสถาปตยกรรมศาสตร  จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย  กลางป พ.ศ.2543 ระบุวา อาคารที่หยุดกอสรางไปแลว 

402 อาคาร  โดยแยกเปน 294 โครงการ จํานวน 402 อาคาร  แบงแยกตามขนาดของอาคาร ดังนี้ 

- อาคารสูงไมเกิน 7 ชั้น  จํานวน  120  อาคาร  (30%) 

- อาคารสูง 8-19  ชั้น จํานวน  202  อาคาร  (70%) 

- อาคารขนาดกลางคอนขางใหญ ความสูง 20-63 ชั้น จํานวน 75-80  อาคาร 

แบงตามประเภทของอาคาร   

- อาคารที่พักอาศัย  311  อาคาร  (77%) 

- อาคารพักอาศัย-สํานักงาน  24 อาคาร  (6%) 

- อาคารสํานักงาน  48 อาคาร  (12%) 

- อาคารทั่วไป 19 อาคาร (5%) 

 จากผลการสํารวจของกรุงเทพมหานคร  มียอดรวมทั้งส้ิน 389 อาคาร  แบงเปน เขตพื้นที่ฝงธนบุรี  73  

อาคาร   ฝงพระนคร  316  อาคาร28 

 

2.5  ปจจัยที่มีผลกับการเกิดวิกฤตอสังหาริมทรัพย29 
1. ปจจัยจากนโยบายภาครัฐ 

1.1 การเปดเสรีทางการเงิน  ที่ไมมีการเตรียมความพรอม 

-  ยกเลิกการควบคุมขั้นตอนการแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

-  การคอย ๆ อนุญาตใหธนาคารตาง ๆ เปดใหการทําธุรกรรมระบบกิจการวิเทศธนกิจ 

1.2 ระบบสถาบันการเงินที่ออนแอและไมโปรงใส 

- ระบบที่ออนแอในการควบคุมธุรกรรม 

- ความออนแอของการประเมินคาธุรกรรมและการอนุมัติสินเชื่อ 

 
27 เร่ืองเดียวกัน, :199.  

28 ตะวัน  สุรัติเจริญสุข และเปรมศิริ  ฤทัยเจตนเจริญ, 2530-2551 จาก Black Monday ถึง Hamburger Crisis (กรุงเทพมหานคร : 

สํานักพิมพกรุงเทพธุรกิจ Bizbook, 2552), หนา 209.  

29 สนธยา  วนิชวัฒนะ, “วัฎจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47(ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 50. 
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- การผูกติดอัตราแลกเปลี่ยนเงินอยางคงตัวกับเงินสกุลดอลลาร 

- การรับประกันเงินฝากธนาคารจากภาครัฐ  

- การปลอยสินเชื่ อภายใตหลักเกณฑการผูกติดการค้ํ าประกันเงินฝากโดยใช

อสังหาริมทรัพยเปนสําคัญ  มิใชประเมินจากผลตอบแทนและมูลคาของการลงทุน 

1.3 กฎเกณฑของภาครัฐออนแอ 

- ไมสามารถควบคุมใหเกิดความโปรงใส ในระบบการตรวจสอบ 

- ขาดระบบฐานขอมูลที่ดี 
2. ปญหาจากภาคเอกชนวงการธุรกิจอสังหาริมทรพัย 

2.1  การลงทุนที่ไมมีประสิทธิภาพ 

2.2  ความไมเปนมืออาชีพ 

2.3  การขาดขอมูลสําคัญทางอสังหาริมทรัพย 

ซึ่งสอดคลองกับ พัลลภ  กฤตยานวัช  กลาวไวถึงปจจัยที่มีผลกับการเกิดวิกฤตอสังหาริมทรัพย ป พ.ศ.2540 

ดังนี้30 

-  การเปดเสรีทางการเงิน 

-  การผอนคลายการควบคุมดานการเงิน 

-  สภาพคลองทางการเงิน 

-  การเรงปลอยสินเชื่อที่อยูอาศัย อยางหละหลวม 

-  ความงายในการเขาสูตลาดที่อยูอาศัยของผูประกอบการ 

-  ภาวะผันผวนของอัตราดอกเบี้ย 

-  การไมมีขอมูลสถิติ  ที่สําคัญเกี่ยวกับผลประกอบการ  และดัชนีเครื่องชี้วัดภาวะตลาดที่อยูอาศัย 

 

2.6  การปรับโครงสรางทางเศรษฐกิจไทย  หลังวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 
ในป พ.ศ.2541  เปนชวงหลังวิกฤตเศรษฐกิจและประเทศไทยตองปรับโครงสรางทางเศรษฐกิจคร้ัง

ใหญอีกครั้งหนึ่ง เศรษฐกิจไทยหดตัวถึงรอยละ 10.5  และประเทศไทยตองเขาสูโปรแกรมปรับโครงสรางทาง

การเงินของกองทุนการเงินระหวางประเทศ  มาตรการสําคัญ ๆ ที่ออกมาในชวงเวลานี้  ไดแก  การเขมงวดดาน

การคลังในระยะแรกและผอนคลายลงหลังจากเศรษฐกิจกลับมามีเสถียรภาพ  นอกจากนี้  ยังมีการการเรง

ดําเนินการฟนฟูระบบสถาบันการเงินใหกลับสูความมีเสถียรภาพโดยเร็วที่สุดดวยการปรับโครงสรางและ

โครงสรางหนี้ของสถาบันการเงิน  สําหรับดานนโยบายการเงิน  ภายหลังการลอยตัวคาเงินบาทในเดือน

กรกฏาคม 2540 แลว  ธนาคารแหงประเทศไทยไดเปล่ียนกรอบการดําเนินนโยบายทางการเงินไปสูการดําเนิน

นโยบายการเงินแบบกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอ (Inflation Targeting) เมื่อเดือนพฤษภาคม  2543  โดย

กําหนดใหอัตราดอกเบี้ยตลาดซื้อคืนพันธบัตรระยะ 14 วัน  เปนอัตราดอกเบี้ยนโยบาย (Policy Rate)  ซึ่งการ

กําหนดกรอบดังกลาวสามารถสรางความชัดเจนและความโปรงใสตอนโยบายการเงิน  โดยมีเงินเฟอคาดการณ 
  

30 พัลลภ  กฤตยานวัช, “วัฎจักรตลาดที่อยูอาศัยในประเทศไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47(ตุลาคม-ธันวาคม 

2549): 24-25. 
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เปน nominal anchor เพื่อนําไปสูเสถียรภาพทางเศรษฐกิจและการเงินเปนชวงที่เศรษฐกิจไทยเริ่มปรับตัวดีขึ้น

เปนลําดับดุลบัญชีเดินสะพัดเริ่มกลับมาเกินดุลอีกครั้ง  การผลิตภาคอุตสาหกรรมทยอยปรับตัวดีขึ้นตามสภาวะ

เศรษฐกิจโลกที่เอื้ออํานวยขณะที่การใชจายภาคเอกชนเริ่มฟนตัวดีขึ้น  จากที่เคยหดตัวมานาน  นอกจากนี้ ในป 

พ.ศ.2547  สถาบันการเงินตาง ๆ ยังไดรับการปฏิรูปดานโครงสรางอยางจริงจังมากขึ้น  ธนาคารแหงประเทศไทย

ไดดําเนินการตามแผนพัฒนาระบบสถาบันการเงิน (Financial Sector Master Plan) เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพ  

เสถียรภาพ  และความแข็งแกรงในระบบสถาบันการเงิน  รวมทั้งยังทําใหเปนระบบมากกวาเดิมและมีการกํากับ

ดูแลที่งายขึ้น  เพื่อใหพรอมตอการพัฒนาระบบการเงินในอนาคตอีกดวย31  

ในสวนของธุรกิจอสังหาริมทรัพยเริ่มฟนขึ้นอีกครั้ง ในป พ.ศ.2543  การฟนตัวนั้นเปนไปอยางคอยเปน

คอยไป  เนื่องจากภาครัฐไดมีมาตรการตางๆเพื่อชวยเหลือทั้งผูบริโภคและผูประกอบการพัฒนาโครงการ

อสังหาริมทรัพย   ภายหลังจากเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ  อาทิ  มาตรการลดหยอนคาธรรมเนียมการโอน  มาตรการ

การนําดอกเบี้ยเงินกูมาหักลดหยอนภาษีเงินไดบุคคลธรรมดา  มาตรการลดหยอนภาษีธุรกิจเฉพาะสําหรับ

รายรับจากธุรกิจอสังหาริมทรัพย  นอกจากนี้ยังมีการสนับสนุนการจัดตั้งศูนยขอมูลอสังหาริมทรัพย  และ

มาตรการการลดหยอนดอกเบี้ยที่ลดลงมาต่ําสุดเปนประวัติการณ  จากอัตราดอกเบี้ย MLR ที่เคยอยูในระดับสูง

ถึงรอยละ 15-18 ในชวง พ.ศ.2541   และไดมีการปรับลดอัตราดอกเบี้ยเงินกูลงเรื่อยมาจนอยูที่ระดับรอยละ 

5.75-6  ในชวงป พ.ศ.2546  สงผลใหธุรกิจอสังหาริมทรัพยกับมาฟนตัวอีกครั้ง  ซึ่งจะเห็นไดวาธุรกิจ

อสังหาริมทรัพยมีอัตราการขยายตัวที่สูงในชวงป พ.ศ. 2545-2547  การกอสรางภาคเอกชนในชวงป พ.ศ.2545 

ขยายตัวสูงถึงรอยละ 2032   

 

แผนภูมิที่ 2.13 : ปริมาณการจดทะเบีนที่อยูอาศัยในเขตกรุงเทพฯและปริมณฑล ป 2531-2551 

 
       ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย 

 

 
31 นลิน ฉัตรโชติธรรมและวิชชุดา ชุมมี, “วัฏจักรเศรษฐกิจไทยในรอบ 30 ป,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47 (ตุลาคม-

ธันวาคม 2549): 59. 
32 ชาติชาย  พยุหนาวีชัย,“ 10 ป หลังวิกฤตอสังหาริมทรัพยไทย,” วารสารบานและเงิน (2550): 55.  
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2.7  ขอพึงเรียนรูจากวัฎจักรสําหรับผูที่เกี่ยวของในวงการอสังหาริมทรัพย33 
1.ตองเขาใจและตระหนักวาวัฎจักรเฟองฟูและตกต่ําของตลาดอสังหาริมทรัพยและที่อยูอาศัย  เปน

ธรรมชาติหรือเปนธรรมดาที่จะตองเกิดขึ้น  ตลาดไมมีทางที่จะรุงเรืองตลอดไป  หรือเปนไปไมไดที่จะตกต่ําจนไม

มีวันฟน 

2. ตองศึกษาและติดตามภาวะตลาดที่อยูอาศัยอยางใกลชิด  โดยอาศัยขอมูลขาวสารตลาดที่ถูกตอง  

เชื่อถือได  และทันเวลา  เชน ขอมูลการเปดตัวโครงการที่อยูอาศัย  ยอดขายที่อยูอาศัย สินเชื่อที่อยูอาศัย และ

แนวโนมราคาที่อยูอาศัยเปนตน 

3. ตองทําการวิเคราะหและประเมินแนวโนมของวัฎจักรในอนาคตลวงหนาหลายป  วาจะขึ้นหรือลง

มากนอยเพียงใด  โดยพิจารณาตัวแปรหรือดัชนี้ทั้งหลายที่จะสงผลกระทบตออุปสงคและอุปทานที่อยูอาศัย  

เชน  แนวโนมเศรษฐกิจ  อัตราดอกเบี้ย  การจางงาน  ราคาน้ํามัน  และภาวะเงินเฟอ  เปนตน 

4. ตองกําหนดยุทธศาสตรหรือแผนการดําเนินธุรกิจที่สอดคลองและเหมาะสมกับวัฎจักรที่อยูอาศัยที่

จะเกิดขึ้นในอนาคต  โดยดูวาจังหวะเวลาใดที่เหมาะสม (Right Timing) ในการจะรุกตลาด  เรงเปดโครงการ ปด

การขาย หรือจังหวะเวลาใดควรถอย  หรือชะลอการลงทุนโครงการใหม 

5. ตองสามารถปรับตัวไดเร็วในการบริหารงาน  และยืดหยุนการดําเนินโครงการที่เหมาะสมกับภาวะ

ตลาดที่เปลี่ยนแปลงไปในแตละชวงของวัฎจักร  เชน  การลดหรือขยายขนาดโครงการ  การปรับรูปแบบอาคารที่

สอดคลองกับความตองการ  และกําลังซื้อของประชาชน  เปนตน 
 

2.8  การแกปญหาใหรอดจากวิกฤต34 
 บริษัทอสังหาริมทรัพยที่เคยมีจํานวนกวา 2,000  ราย  ในชวงกอนป พ.ศ.2540  ไดลดจํานวนลงอยาง

รวดเร็ว มีเหลือหลังวิกกฤตในป พ.ศ.2543 เพียง 10%  หรือ 200  รายเทานั้น  จากการคนควาพบวาบริษัทที่

สามารถแกไขสถานการณได  ก็โดยการ 
1. บริหารกระแสเงินสดกบัทั้งดานเจาหนี้และลูกหนี้ 
ดานเจาหนี้ :  พยายามแกปญหาการชําระหนี้  โดยการปรับหนี้สินเปนทุน  ปรับแผนการชําระหนี้  หรือ  

เปลี่ยนเจาหนี้เปนหุนสวน 

 ดานลูกหนี้  :  พยายามปดการขายและปดโครงการใหเร็วที่สุด 

 2.  ภาครัฐชวยเหลือ   ออกนโยบายใหความชวยเหลือทั้งดานกระตุนอุปสงคและอุปทาน   

-  ชวยดานผูซื้อโดยการออกกฎหมายลดหยอนดานภาษีและคาธรรมเนียมที่เกี่ยวของ   

-  สนับสนุนโครงการปลอยกูพิเศษแกขาราชการและพนักงานรัฐวิสาหกิจ   

-  ชวยดานผูประกอบการโดยการปรับปรุงพระราชบัญญัติลมละลาย   

-  การจัดตั้ง บรรษัทบริหารสินทรัพยไทย (Thai Asset Management Corporation หรือ TAMC) 

 
33  พัลลภ  กฤตยานวัช, “วัฎจักรตลาดที่อยูอาศัยในประเทศไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 

2549): 25. 

34 รศ.ดร.สนธยา  วนิชวัฒนะ, “วัฎจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย,”  วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47(ตุลาคม-ธันวาคม 

2549):50. 
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-  การสนับสนุนการจัดตั้ง กองทุนอสังหาริมทรัพย (Property Fund)  

-  สนับสนุนการจัดตั้งศูนยขอมูลอสังหาริมทรัพย 

 

2.9 วัฎจักรของธุรกิจอสังหาริมทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกา35 

 
ตารางที่ 2.1 Real Estate Booms and Busts in U.S. History 

 
2.10  สาเหตุของวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2551 
 ในระยะ 10 ปที่ผานมา  ตั้งแตสมัยประธานาธิบดี บิลล คลินตัน ประเทศสหรัฐอเมริกาประสบปญหา

การขาดดุลทางเศรษฐกิจมากขึ้น  วิธีที่จะสรางดุลทางเศรษฐกิจ  ก็ตองกระตุนเศรษฐกิจใหโตตลอดเวลา  การ

กระตุนของสหรัฐอเมริกา  คือการกระตุนผูบริโภคในประเทศ  ในดานอุปโภคและบริโภค  เชน รถยนต  สินคา

อํานวยความสะดวกตาง ๆ และสมัยนั้น ก็ใชธุรกิจสรางบานเปนตัวจักร สําคัญ  มีนโยบาย เชน สรางบานใหม

อยางนอย 1 ลานหลังตอปเพราะธุรกิจสรางบานเปน ตัวทวีคูณสูงมากที่สุดในธุรกิจภายในประเทศ36  

 
35 Ronald W.Kaiser, “The Long Cycle in Real Estate,” JOURNAL OF REAL ESTATE RESEARCH 14, 3 (1997): 248. 
36 มานพ  พงศทัต, “hamburger decease Globalization,”  วารสารบานและเงิน (2550): 104.  
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กระแสการเก็งกําไรในตลาดอสังหาริมทรัพยทั่วโลกและสหรัฐอเมริกา  เกิดจาก 2 สาเหตุใหญ คือ  1. 

อัตราดอกเบี้ยโลกโดยเฉพาะสหรัฐอเมริกาที่ต่ําและดึงดูดใหมีการกูยืมเพื่อที่อยูอาศัยมากขึ้น    2. การตกต่ําของ

ตลาดหุนอันเนื่องมาจากการแตกของฟองสบูดอทคอม  ทําใหผูคนหันมาลงทุนในอสังหาริมทรัพยมากขึ้น  เพราะ

เชื่อวาบานจะมีราคาสูงขึ้นเรื่อย ๆ รวมถึงเชื่อวาบานเปนสินทรัพยคงทน  หากซื้อแลวขาดทุนก็ยังมีตัวบานอยู  

ตางกับสินทรัพยอื่นๆ  เชน  หุน  ที่จะกลายเปนกระดาษหากขาดทุนเพราะความเชื่อเหลานี้เองที่ทําใหราคาบาน

ทั่วประเทศสหรัฐอเมริกาพุงทะยานอยางตอเนื่อง   

โดยในสหรัฐอเมริกาคาดวาในชวงที่ตลาดอสังหาริมทรัพยบูมสุดขีดนั้น  ราคาบานขยายตัวถึงรอยละ 

30 ตอป  ทําใหผูคนเริ่มซื้อบานเพื่อเก็งกําไรมากขึ้นจากสถิติของ National Association of Realtors (NAR)  

พบวา  เกือบ 1 ใน 4 ของชาวอเมริกัน  ซื้อบานเพื่อการลงทุนและเก็งกําไร  ขณะที่เกือบ 1 ใน 6 เปนการซื้อบาน

หลังที่สอง37    

ปญหาสินเชื่อดอยคุณภาพในสหรัฐอเมริกาเริ่มตนที่ภาคอสังหาริมทรัพยที่มีอัตราการขยายตัวที่สูง

ตอเนื่องตั้งแตป พ.ศ.2543  ราคาบานที่ปรับตัวสูงขึ้นมากกอใหเกิดการเก็งกําไรในราคาบาน (House Price 

Bubbles)  กลาวคือ  เมื่อบานที่เปนหลักประกันราคาสูงขึ้นจะมีการปลอยกูใหเพิ่มเติมตามมูลคาหลักประกันที่

เพิ่ม  โดยมาตรฐานการปลอยกูที่หละหลวม (Under Pricing of Risks)  ทําใหผูกูสามารถกูเงินและกอภาระหนี้

เกินกําลังการผอนชําระเพื่อซื้อบานได  

 

          แผนภูมิที่ 2.14 : สินเชื่อที่อยูอาศัย                 แผนภูมิที่ 2.15 ราคาขายเฉลี่ยบานใหมในสหรัฐฯ    

     
     ที่มา : Federal Deposit Insurance Corporation 

  

สาเหตุที่สําคัญอีก 2 ประการ  คือ  การดําเนินนโยบายการเงินแบบผอนคลายเปนระยะเวลานาน  ทํา

ใหอัตราดอกเบี้ยต่ําเปนแรงจูงใจใหมีการกอหนี้มากขึ้น  และนวตกรรมทางการเงินใหม  คือ  กระบวนการแปลง

สินทรัพยเปนหลักทรัพย และ การแปลงสินทรัพยเปนหลักทรัพยแบบที่มีหลักประกัน  เอื้อใหสินเชื่อเติบโตได

ตอเนื่องจนเกิดฟองสบูในตลาดบาน38   

 
37  ปยศักด์ิ  มานะสันต, รากเหงาแหงปศาจ เปดโปงมหาวิกฤตการเงินโลก (กรุงเทพมหานคร : สํานักพิมพกรุงเทพธุรกิจ Bizbook, 

2552),หนา 40-41.  
38 บัณฑิต  นิจถาวร, “วิกฤตการณการเงินโลก 2008 : บทบาทของธนาคารกลางและบทเรียนสําหรับสถาบันการเงินไทย,” วารสาร

ธนาคารอาคารสงเคราะห (2551): 7. 
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แผนผังที่ : 2.1 แสดงสาเหตุการเกิดวิกฤตอสังหาริมทรัพย39 

 

2.11  สถานการณเศรษฐกิจชวงวิกฤต ป พ.ศ.2551 
 จากการที่ธนาคารกลางสหรัฐอเมริกาปรับลดอัตราดอกเบี้ยอยางตอเนื่องในชวงป 2544-2547  เพื่อ

กระตุนภาวะเศรษฐกิจตกต่ําจากภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวในป พ.ศ.2544  อันนําไปสูกระแสการเก็งกําไรในภาค

อสังหาริมทรัพยสหรัฐแทน  นอกจากนั้นการคิดคนนวตกรรมทางการเงินที่มีความซับซอนสูงใหม ๆ ที่เกี่ยวเนื่อง

กับสินเชื่อภาคอสังหาริมทรัพย  ทําใหฟองสบูภาคอสังหาริมทรัพยไดลุกลามสูภาคการเงิน  ดังนั้น  เมื่อฟองสบู

ภาคอสังหาริมทรัพยแตก  จึงลุกลามเปนวิกฤตการณการเงินเต็มรูปแบบ  วิกฤตการณทางการเงินที่ทั่วโลกกําลัง

ประสบอยูนี้สามารถแบงไดเปน 3  ประเภท40  ไดแก 

(1) วิกฤตสถาบันการเงินลม (Banking Crisis)  ซึ่งประเทศตาง ๆ ใชวิธีแกปญหาที่คลายคลึงกัน  เชน  

ซื้อสินทรัพยไมกอใหเกิดรายไดค้ําประกันหนี้/เงินฝาก  และเพิ่มทุน  

(2) วิกฤตเงินทุนไหลออกอยางรวดเร็วจนเกิดวิกฤตดุลการชําเงิน (Balance of Payments Crisis)  ทํา

ใหบางประเทศตองขอรับความชวยเหลือจากกองทุนการเงินระหวางประเทศ   

(3) วิกฤตภาคเศรษฐกิจ (Real-sector Economic Crisis)  จนหลายประเทศเกิดภาวะเศรษฐกิจตกต่ํา

ตองลดการผลิตและวางงาน (อเมริกา  ยุโรป  ญี่ปุน)  ทําใหหลายประเทศลดดอกเบี้ยอยางรวดเร็ว

ใหสินเชื่อผอนปรนแกภาคธุรกิจ 

 
39  รวี ลงกานี, ไลลาวิกฤตเศรษฐกิจโลก : เรียนรูเพื่ออยูรอด (กรุงเทพมหานคร : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2552),หนา 55.  
40 เอกนิติ  นิติทัณฑประภาศ และปยศักด์ิ  มานะสันต, “ วิกฤตการณการเงินโลก : สาเหตุผลกระทบและความเสี่ยงตอเศรษฐกิจ

ไทย,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห (2551): 21-22. 
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เริ่มจากตลาดหุนวอลลสตรีทของสหรัฐอเมริกาที่ดัชนีปรับขึ้นสูงสุดเปนประวัติการณที่ 14,000  จุด  

เมื่อวันที่ 19 กรกฏาคม 2551  กอนจะตกถึง 500 จุด  ในสัปดาหตอมา  สงผลใหตลาดหุนทั่วโลกโดยเฉพาะ

ตลาดเกิดใหม  เชน  เอเชีย  ดัชนีหุนตกลงกวารอยละ 6  ในสัปดาหเดียว   ดานตลาดพันธบัตรเอกชน

สหรัฐอเมริการก็เชนกันเพราะสวนตางผลตอบแทนเมื่อเทียบกับพันธบัตรรัฐบาล (ที่ใชวัดถึงความเสี่ยงของตัว

พันธบัตรเอง)  เพิ่มขึ้นเกือบเทาตัวภายใน 2 เดือน  ทําใหดีลการออกพันธบัตรใหมของบริษัทขามชาติถูกยกเลิก

ไปถึง 35 ดีล  ขณะที่บริษัทจัดอันดับ (Credit Rating)  อยาง มูดี้ และ เอสแอนดพี ตางลดอันดับความนาเชื่อถือ

ในพันธบัตรรวมแลวกวา 1,000 รายแตผูที่ไดรับผลกระทบจากเหตุการณดังกลาวนี้มากที่สุด  คือ กองทุนประกัน

ความเสี่ยง  หรือเฮดจฟนดทั้งหลาย  โดยธุรกิจเหลานี้ตางทยอยปดกิจการ 

 เร่ิมตนจากกองทุนของธนาคารยักษใหญ ยูบีเอส  ที่ปดตัวลงเพราะขาดทุนถึง 120 ลานดอลลารสหรัฐ  

ตามดวยกองทุนของบริษัท แบร สเติรนส  ซึ่งเปน 1 ใน 5 วาณิชธนกิจยักษใหญของโลก  ที่ตองปดกิจการหลัง

ขาดทุนกวารอยละ 23 ของมูลคากิจการ  และความพยายามที่จะขายหนี้สิน 4 พันลานดอลลารสหรัฐจากที่มีอยู

ถึง 6 พันลานดอลลารสหรัฐ  ใหกับธนาคารอื่น ๆ โดยเฉพาะ เมอรริล ลินซ ประสบความลมเหลว  และเหตุการณ

ลมละลายของกองทุนของแบร สเติรนส  ก็เปนดั่งสัญญาณเตือนภัยที่นําไปสูการปดกิจการหรือการขาดทุนใน

หลายธนาคารและบริษัทการเงินขนาดใหญทั่วโลก  ไมวาจะเปนธนาคารไอเคบีในเยอรมันนีที่ปดกิจการหลัง

ขาดทุนถึง 2.4 หมื่นลานดอลลารสหรัฐ  บริษัท Macquarie Fortress Investment ในออสเตรเลียที่ขาดทุนถึง

รอยละ 25 ของสินทรัพยรวม  และรวมถึง Life Insurance Cathy Financial ในไตหวันประสบปญหาขาดทุน

เชนกัน 

 สาเหตุที่กิจการหลากสัญชาติเหลานี้ประสบปญหาทางการเงินเหมือนกัน  เปนเพราะตางลงทุนใน

ธุรกิจภาคอสังหาริมทรัพยในสหรัฐอเมริกา  โดยเฉพาะในสินเชื่อที่ไมมีหลักทรัพยหรือมีหลักทรัพยคุณภาพต่ําค้ํา

ประกันในสหรัฐอเมริกาเปนหลัก  โดยลงทุนผานการซื้อตราสารอนุพันธทางการเงินรุนใหมที่เรียกวา ตราสารหนี้

ที่มีหลักทรัพยค้ําประกัน41   

 เมื่อฟองสบูแตกและราคาบานหยุดปรับตัวเพิ่มขึ้น  ทําใหผูกูซื้อบานขอกูเพิ่มหรือกูใหมไดยากขึ้น  ผูกู

จึงเริ่มขาดสภาพคลอง  และเมื่ออัตราดอกเบี้ยปรับเพิ่มขึ้น  ทําใหผูกูตองจายดอกเบี้ยมากขึ้น  เนื่องจาก

โครงสรางอัตราดอกเบี้ยเปนแบบเปลี่ยนแปลงได  (Adjustable Rate Mortgage-ARM)   เปนเหตุใหผูกูกลุมที่

ดอยคุณภาพ ตองแบกรับภาระหนี้ที่สูงกวาที่คาดการณไวลวงหนา  เกิดความลาชาในการชําระหนี้  หรือ

ลมละลายในที่สุด  ราคาบานปรับลดลงอยางรวดเร็ว  และมูลคาตราสารหนี้ที่มีหลักทรัพยคํ้าประกันดอยคาลง  

จึงเกิดผลกระทบตอตลาดและนักลงทุนทั่วโลกตามมา42   

การบริโภคภาคเอกชนเริ่มลดลงอยางชัดเจน  โดยเฉพาะยอดจําหนายรถยนตที่ต่ําสุดในรอบ 9 ป  

ในขณะที่การลงทุนภาคเอกชน (Residential Investment) หดตัวอยางรุนแรง (มากกวารอยละ10)ตอเนื่องมา

ตลอด 4 ไตรมาสที่ผานมา  ปจจัยที่ดึงการลงทุนใหตกลงรุนแรง  ไดแก  ภาคอสังหาริมทรัพยนั่นเองไมวาจะเปน

ตัวเลขบานสรางใหมที่ลดลง  สต็อกบานสรางเสร็จรอจําหนายที่สูงขึ้น  และที่สําคัญที่สุด  ไดแก  ราคาบานใน 
41 ปยศักด์ิ  มานะสันต, รากเหงาแหงปศาจ เปดโปงมหาวิกฤตการเงินโลก  (กรุงเทพมหานคร: สํานักพิมพกรุงเทพธุรกิจ Bizbook, 

2552), หนา 52-54. 
42 บัณฑิต  นิจถาวร, “วิกฤตการณการเงินโลก 2008 : บทบาทของธนาคารกลางและบทเรียนสําหรับสถาบันการเงินไทย,” วารสาร

ธนาคารอาคารสงเคราะห  (2551): 7. 



32 

10 เมืองใหญในสหรัฐฯ  ที่วัดโดยดัชนี S&P’s Case-Shiller  ตกต่ํา  ถึง รอยละ 4.1ตอปเปนครั้งแรกในรอบกวา 

10 ป  ซึ่งเกิดจากสภาวะการขาดสภาพคลองอยางรุนแรงในระบบเศรษฐกิจ  เนื่องจากเหลาธนาคารประสบ

ปญหาหนี้เสียจากสินเชื่ออสังหาริมทรัพยดอยคุณภาพ  รวมถึงเกรดสูงกวานั้น  เชน Alt-A  และ Jumbo Loan  

ทําใหธนาคารและสถาบันการเงินเริ่มไมม่ันใจที่จะปลอยสินเชื่อใหม  เปนเหตุใหผูคนที่กําลังจะซื้อบานใหมเกิด

ภาวะเงินขาดมือ  จึงชะลอการซื้อดังกลาว 

นอกจากสินเชื่ออสังหาริมทรัพยแลว  สินเชื่อตัวตอไปที่ไดรับผลกระทบคือ  สินเชื่อรถยนต  ซึ่งเปน

สินทรัพยขนาดใหญรองจากที่อยูอาศัย (อันเปนสาเหตุของยอดจําหนายรถที่ตกต่ํา)  และกําลังลามไปสูสินเชื่อ

เพื่อการบริโภคอื่น ๆ เชน  สินเชื่อบัตรเครดิต  เปนตน43   

แผนภูมิที่ 2.16 : เปรียบเทียบยอดขายและราคาขายเฉลี่ย              แผนภูมิที่ 2.17จํานวนบานคางสตอก 

   
ที่มา : U.S. Census Bureau  

 

2.12  บทบาทธนาคารกลางทั่วโลกในการแกปญหา 44  
1.การลดอัตราดอกเบ้ีย   
ปญหาในตลาดการเงิน  ทําใหธนาคารกลางสหรัฐ หรือ เฟด ตองลดอัตราดอกเบี้ยนโยบาย  เพื่อลด

ผลกระทบจากสินเชื่อตึงตัวและการปรับตัวของตลาดบาน  เริ่มตั้งแต เดือนกันยายน 2550 เปนตนมา  โดยใน 4 

เดือน ของป 2551 ธนาคารกลางสหรัฐ ลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายลงถึงรอยละ 2.25  และคงอยูที่ระดับรอยละ 2 

เม่ือส้ินการประชุมคณะกรรมการนโยบายการเงินของสหรัฐ เม่ือวันที่ 16  กันยายน 2551   นอกจากนี้ เม่ือวันที่ 8 

ตุลาคม 2551  ธนาคารกลางในหลายประเทศไดประกาศความรวมมือลดอัตราดอกเบี้ยลงพรอมกัน  เพื่อ

หลีกเล่ียงเศรษฐกิจชะลอตัวรุนแรง 
2.มาตรการเสริมสภาพคลอง   
ปญหาสภาพคลองตึงตัวเกิดจากการที่สถาบันการเงินขาดความเชื่อม่ันไมกลาปลอยกูกันเอง  ทําให

ธนาคาร กลางประเทศตาง ๆ ตองรวมมืออัดฉีดเงินเขาสูระบบการเงินดวยมาตรการหลายอยาง  ซึ่งบางอยาง

เปนมาตรการที่ใน อดีตไมเคยใชมากอน  กลาวคือ (1) ใหสถาบันการเงินประเภทที่รับฝากเงิน (Deposit-taking 

Institution) สามารถกูโดยตรงจากธนาคารกลางสหรัฐ ในรูปแบบการประมูล (competitive auction)  ทําให 
 

43 ปยศักด์ิ  มานะสันต, รากเหงาแหงปศาจ เปดโปงมหาวิกฤตการเงินโลก (กรุงเทพมหานคร : สํานักพิมพกรุงเทพธุรกิจ Bizbook, 

2552), หนา 63-64. 
44 บัณฑิต  นิจถาวร, “วิกฤตการณการเงินโลก 2008 : บทบาทของธนาคารกลางและบทเรียนสําหรับสถาบันการเงินไทย,”  วารสาร

ธนาคารอาคารสงเคราะห (2551): 9-11. 
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สถาบันการเงินลดความลังเลที่จะเขามาขอกูและม่ันใจไดวาจะมีเงินใหกูเปนจํานวนที่แนนอน    (2)  ขยาย

ประเภทสินทรัพย  ที่เปนหลักทรัพยค้ําประกัน  นอกเหนือจากหลักทรัพยของรัฐบาลใหครอบคลุมถึงหลักทรัพย

อื่นที่มีคุณภาพดี เชน AAA-rated residential MBS   (3)เพิ่มสภาพคลองในตลาดซื้อคืนพันธบัตร (Repo)  โดย

การใหยืมหลักทรัพยรัฐบาลที่เปนของเฟด โดยใหสถาบันการเงินนําหลักทรัพยอื่นที่เขาเกณฑมาเปนหลักประกัน  

(4)  อนุญาตให primary dealer กูเงินจากเฟด ผาน discount window ไดเหมือนกันสถาบันการเงินประเภทรับ

ฝากเงิน และ  (5) มาตรการเพิ่มสภาพคลองใหกับภาคเอกชนโดยตรง  ดวยการซื้อตราสารหนี้ระยะสั้น 

(commercial paper)  ที่เปนไปตามเกณฑจากเอกชนผูออกตราสารนั้นและถือจนครบกําหนด (ผาน SPV) 
 3.การเขาชวยเหลือสถาบันการเงินและเขาไปเพิ่มทุนโดยทางการ   
 สถาบันการเงินหลายแหงในสหรัฐอเมริกาและยุโรปประสบปญหาขาดทุนจากหนี้เสียและการลดคา

ของสินทรัพยที่ถืออยู  ทําใหมีเงินกองทุนตอสินทรัพยที่เส่ียงลดลง  ขณะเดียวกันปญหาความไมเชื่อม่ันระหวาง

สถาบันการเงินทําใหเกิดสภาพคลองตึงตัวในตลาดเงิน  สถาบันการเงินที่พึ่งแหลงเงินทุนจากตลาดเงินจึงประสบ

ปญหาสภาพคลองและไมสามารถเพิ่มทุนไดเอง  จนในที่สุดทางการตองเขาชวยเหลือและเพิ่มทุน 

นอกจากการเขาไปเพิ่มทุนแลว  ทางการยังมุงตรงไปยังจุดที่เปนปญหาของสถาบันการเงิน  นั่นคือ หนี้

เสีย  เชน แผนใหความชวยเหลือภาคการเงินของธนาคารกลางฯ และกระทรวงการคลังสหรัฐฯที่จะเขาไปซื้อ

สินทรัพยที่มีปญหา (Troubled Asset Relief Program)  มูลคา  700  พันลานดอลลารสหรัฐฯหรือเทียบเทากับ  

24  ลานลานบาท  โดยประมาณ 
 4.การค้ําประกันเงินฝากและหนี้สินของสถาบันการเงิน 
 การออกมาตรการค้ําประกันเงินฝากและหนี้สินของสถาบันการเงิน  โดยการปรับเพิ่มวงเงินค้ําประกัน

เงินฝาก  หรือการค้ําประกันเงินฝากเต็มจํานวนในระยะเวลาที่กําหนดในหลายประเทศ  เชน สหรัฐอเมริกา  

อังกฤษ  เยอรมัน  เนเธอรแลนด  ไตหวัน  สิงคโปร  มาเลเซีย  นับเปนมาตรการเสริมสรางความมั่นใจใหกับผูฝาก

เงิน  สําหรับการค้ําประกันหนี้สินที่ออกใหมของสถาบันการเงินเปนการชั่วคราว  เชน  สถาบันค้ําประกันเงินฝาก

ของสหรัฐ หรือ FDIC  ประกาศที่จะรับค้ําประกันหนี้สินประเภทตั๋วสัญญาใชเงิน  (Promissory Note) ตราสาร

หนี้ระยะสั้น  (Commercial Paper)  การกูยืมระหวางธนาคาร (Inter-bank funding)  ที่ออกกอน มิถุนายน 

2552  โดยค้ําประกันเปนเวลา 3 ป  แตไมเกิน มิถุนายน 2555  เปนการเสริมสรางความมั่นใจใหกับผูใหกูและ

เพิ่มสภาพคลองใหสถาบันการเงินในชวงที่ตลาดเงินตึงตัว 

 

2.13  ผลกระทบจากวิกฤตการณการเงินโลกตอเศรษฐกิจและการเงินของประเทศไทย45 
 ระบบสถาบันการเงินไทยมีเสถียรภาพฐานะเงินกองทุนเขมแข็ง  ทําใหผลกระทบทางตรงจาก

วิกฤตการณในตลาดโลกมีจํากัด   เนื่องจากธนาคารพาณิชยไทยมีการลงทุนในหลักทรัพยตางประเทศไมมาก

เพียงรอยละ 1.2  ของสินทรัยพรวม(ณ  31 สิงหาคม 2551)ในจํานวนนี้มีธนาคารพาณิชยบางแหงที่มีการลงทุน

ในตราสารหนี้ที่มีหลักทรัพยค้ําประกันแตก็มีจํานวนนอย  เพียงรอยละ 0.04  ของสินทรัพยรวม (ณ 31 สิงหาคม 

2551)   

 
45 บัณฑิต  นิจถาวร, “วิกฤตการณการเงินโลก 2008 : บทบาทของธนาคารกลางและบทเรียนสําหรับสถาบันการเงินไทย,” วารสาร

ธนาคารอาคารสงเคราะห, (2551): 12. 
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ซึ่งได mark-to-mark  รับรูผลขาดทุนตามเกณฑมาตรฐานบัญชีสากล  IAS 39 ครบถวนทุกแหงแลว ตราสารหนี้

ที่มีสินทรัพยอางอิงเปน ซับไพรม ไดถูกขายทิ้งออกไปหมดแลว  เหตุที่ระบบสถาบันการเงินไทยไดรับผลกระทบ

ในวงจํากัดจากเหตุการณในครั้งนี้สวนหนึ่งเปนเพราะระบบสถาบันการเงินไทย  ไดปรับปรุงกระบวนการดาน

สินเชื่อและการลงทุนที่รัดกุมขึ้น  โดยเนนการบริหารจัดการความเสี่ยง  และระบบการเงินไดรับการประเมินที่ดี

ภายใตการประเมินความมั่นคงและการกํากับดูแลระบบการเงิน (Financial Sector Assessment Program – 

FSAP) ของกองทุนการเงินระหวางประเทศ และ World Bank  โดยฐานะการเงินของระบบสถาบันการเงินไทย

โดยรวมมั่นคง  มีเงินกองทุนตอสินทรัพยเส่ียงสูงถึงรอยละ 15.5 (ณ 31 สิงหาคม 2551)  

 นอกจากนี้  จากการติดตามและประเมินสภาพคลองในระบบการเงินของไทย  พบวา  ขณะนี้ยังคง

เพียงพอและยังไมมีสัญญาณของแรงกดดันจากตลาดกูยืมระหวางธนาคาร  เพราะสถาบันการเงินไทยมีแหลง

เงินทุนจากเงินฝากในประเทศเปนหลัก  คือประมาณรอยละ 86  ของหนี้สินและไมไดพึ่งเงินกูตางประเทศในการ

ทําธุรกิจ   

ในระยะตอไป  สภาวะการณตลาดการเงินโลกและการขยายตัวเศรษฐกิจของประเทศจะมีความเสี่ยงที่

สูงขึ้นจึงเปนเรื่องที่ตองไมประมาท  ปจจัยทาทายที่สําคัญที่ตองติดตามและระมัดระวังมี 3 ดานคือ 

 1. การชะลอตัวของภาคสงออกและการทองเที่ยงซึ่งเปนแรงขับเคลื่อนสําคัญของเศรษฐกิจไทย  

 2. ผลตอสภาพคลองในประเทศจากตนทุนการเงินในตลาดการเงินโลกที่ตึงตัว   

 3. เงินทุนเคลื่อนยาย  จากการโยกยายสินทรัพยของนักลงทุนตางประเทศจากสินทรัพยที่มีความเสี่ยง

สูง  ไดแก  หุน  หุนกูภาคเอกชนในตลาดเกิดใหม ฯลฯ  ไปถือสินทรัพยที่มีความเสี่ยงต่ํากวา  อาทิ พันธบัตร

รัฐบาล ดอลลารสหรัฐ  เงินยูโร  เงินสด  เปนตน    อยางไรก็ตาม  เศรษฐกิจไทยขณะนี้ขณะนี้ไมไดอยูในสถานะที่

เปราะบางเชนในอดีต  โดยเสถียรภาพภายในและภายนอกอยูในเกณฑดี  ระดับเงินสํารองระหวางประเทศเพิ่ม

สูงขึ้น (103.5 พันลานดอลลารสหรัฐ ณ 17 ตุลาคม 2551)  และหนี้ตางประเทศไดปรับลดลงที่ 65 พันลานดอล

ลาสหรัฐ  ณ ส้ิน สิงหาคม 2551  การดําเนินนโยบายเศรษฐกิจมหภาคที่ชวยเพิ่มความยืดหยุนใหกับระบบ

เศรษฐกิจในการปรับตัวขณะเดียวกัน  หนี้ภาครัฐคิดเปนรอยละ 36 ของจีดีพี  ซึ่งต่ํากวาเพดานที่ระดับรอยละ 50 

ของจีดีพี   ดังนั้น  นโยบายการคลังจึงยังสามารถเพิ่มบทบาทที่จะชวยกระตุนเศรษฐกิจไดอีกในระยะตอไป  ส่ิง

เหลานี้ทําใหเศรษฐกิจไทยอยูในฐานะที่มีความพรอมมากขึ้นกวาในอดีตที่จะรองรับผลกระทบจากตางประเทศ 

ดังนี้ 

3.1  ผลกระทบทางตรงผานความเสียหายของการลงทุนตางประเทศของสถาบันการเงินไทย  แตใน

ภาพรวมยังมีความเสียหายนอยเพราะไปลงทุนตางประเทศในสัดสวนนอยและฐานะการเงินยังเขมแข็ง  

3.2  ผลกระทบทางออมดานการเงิน ผานตางชาติขายสินทรัพยไทยทําใหราคาต่ํากวาพื้นฐาน  และ

ผานคาเงินบาทที่อาจออนลงเร็วและสภาพคลองตึงตัว  หากตางชาตินําเงินทุนออกอยางรวดเร็ว 

3.3  ผลกระทบทางออมดานการผลิตและเศรษฐกิจจริง  ที่การสงออกและการผลิตจะลดลงมาก  จาก

การหดตัวของเศรษฐกจิโลก  ในขณะที่เศรษฐกิจในประเทศยังออนแอ 
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แผนภูมิที่ 2.18 : มูลคาการสงออกและนําเขา (หนวย : พันลานเหรียญสหรัฐฯ) 

 
           ที่มา : ธนาคารแหงประเทศไทย 

นอกจากนั้น  ประเทศไทยยังเผชิญความเสี่ยงจากวิกฤตการณการเงินในระยะตอไป 2 ประการคือ46   

1.ความเสี่ยงจากวิกฤตการณการเงินลุกลาม  (Contagion Effect)  โดยปจจุบันความเสี่ยงดานสถาบัน

การเงินลมละลายเริ่มยายจากสหรัฐอเมริกา  และยุโรป  มาในภูมิภาคเอเชียมากขึ้น  (โดยเฉพาะเกาหลีใต  

อินโดนีเซีย  และฟลิปปนส  ที่ทุนสํารองระหวางประเทศ ไมพอหนี้ตางประเทศ)  ซึ่งเปนไปไดวาหากเกิดวิกฤตดุล

บัญชีเดินสะพัดจากการที่นักลงทุนตื่นตระหนกและถอนทุนออกจากประเทศดังกลาว  อาจลุกลามมายังประเทศ

ไทยได  

2.ความเสี่ยงจากการชะลอตัวของเศรษฐกิจที่อาจรุนแรงมากกวาที่คาด  หากเศรษฐกิจทั่วโลกชะลอตัว

ลงอยางรุนแรง   

 

2.14  ผลกระทบจากวิกฤตการณสหรัฐตอภาคอสังหาริมทรัพยไทย47 
 ผลกระทบตออุปสงค 
 - กําลังซื้อลดลงเพราะเศรษฐกิจไมดี  เนื่องจากอุปสงคของอสังหาริมทรัพยในประเภทที่อยูอาศัยเกิด

จากความตองการที่อยูอาศัยของประชาชน  และรวมถึงความตองการที่อยูอาศัยของชาวตางชาติที่อาศัยอยูใน

ประเทศสําหรับในกลุมหลังยอมไดรับผลกระทบจากวิกฤตการณโลกโดยตรงอยางแนนอน  และในกลุมแรกก็จะ

ไดรับผลกระทบจากภาคเศรษฐกิจโดยรวมเปนหลัก  เนื่องจากประเทศไทยเศรษฐกิจที่พึ่งพาการสงออกสูง  ซึ่ง

ธุรกิจสงออกก็จะไดรับผลกระทบจากเศรษฐกิจโลกอยางหลีกเลี่ยงไมได  และหากมองภาคเศรษฐกิจในสวนที่

พึ่งพากําลังจากในประเทศและในภาคการลงทุนสองภาคหลังก็ยังไดรับแรงกดดันจากความไมม่ันคงทางการ

เมืองภายในประเทศ  เมื่อมองครบทั้ง 3 ปจจัยแลว  ยอมเห็นไดวา  สภาพเศรษฐกิจโดยรวมยอมไดรับผลกระทบ

ในทางลบจากวิกฤตการณการเงินโลก  ซี่งจะสงผลกระทบตอไปยังรายไดและเงินออมของประชาชน  ซึ่งเปนอุป

สงคหลักของอสังหาริมทรัพยในประเภทที่อยูอาศัย  สงผลใหกําลังซื้อลดลง  สงผลใหประชาชนไมมีเงินออก

เพียงพอตอการซื้อที่อยูอาศัย  หรือชะลอการตัดสินใจออกไป 
46 เอกนิติ  นิติทัณฑประภาศ และปยศักด์ิ  มานะสันต,  “วิกฤตการณการเงินโลก : สาเหตุผลกระทบและความเสี่ยงตอเศรษฐกิจ

ไทย,”   วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห (2551):  22.  

47 ธีรธร  ธาราไชย, “วิกฤตการณการเงินโลก 2008 : ผลกระทบตอตลาดอสังหาริมทรัพยไทย,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 

(2551): 52-53. 



36 

 - ความมั่นใจหดหาย  สภาพเศรษฐกิจโลกที่ชะลอตัวลง  พรอม ๆ กับสถานการณความไมม่ันคง

ทางการเมืองและเศรษฐกิจภายในประเทศ  สงผลใหความมั่นใจผูบริโภคลดลงอยางตอเนื่อง  ซึ่งสงผลกระทบให

ผูบริโภคชะลอการลงทุนในสินทรัพยถาวร  เนื่องจากไมม่ันใจในรายไดในปจจุบัน  และอนาคตสงผลกระทบ

โดยตรงตออุปสงคภาคอสังหาริมทรัพย  นอกจากกนี้ความมั่นใจที่หดหายยังลามถึงความไมม่ันใจในสถาบัน

การเงิน  ซึ่งถึงแมจะยังไมนากลัวเหมือนในตางประเทศ  ก็จะสงผลกระทบใหปญหาแกไขยากขึ้น  เพราะเงินออม

ของประชาชนจะถูกเปล่ียนเปนสภาพคลองที่ใชในการลงทุนจากภาคธุรกิจไดยากขึ้นสงผลกระทบไปที่ภาค

อุปทานที่จะกลาวถึงตอไปอีกดวย 

 - สินเชื่อขอยากขึ้น  เนื่องจากสภาพคลองและความกังวลของสถาบันการเงิน  และความเสี่ยงที่เพิ่มขึ้น

จากสภาพทางการเงินของผูยื่นขอสินเชื่อ  จะสงกระทบใหการปลอยสินเชื่อเพื่อที่อยูอาศัยเปนไปไดยากขึ้น  

สงผลกระทบใหยอดยกเลิกเพิ่มสูงขึ้นดวย 
 ผลกระทบตออุปทาน 
 - อุปทานลดลง  อยางที่กลาวไวในขั้นตนอุปทานของอสังหาริมทรัพยสวนหนึ่งที่หายไป  เปนเพราะการ

ปรับตัวของผูประกอบการเอง  ที่อาจเห็นความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากสถานการณดังกลาว  แตอีกเหตุผลหนึ่งที่ทําให

เกิดการลดลงของอุปทานคือ  การระดมทุนของผูประกอบการทําไดยากขึ้นทั้งผานการขอสินเชื่อ  และการระดม

ทุนผานตลาดทุนและตลาดตราสารหนี้  เนื่องจากวิกฤตการณทางการเงินสงผลกระทบตอทั้งความมั่นใจของนัก

ลงทุนผูออมเงินและสถาบันการเงิน 

 - แรงกดดันจากราคาวัสดุลดลง  การชะลอตัวของเศรษฐกิจโลก  จะสงผลตอราคาวัสดุกอสรางดวย

เนื่องจากวัสดุกอสรางเหลานี้  เปนสินคาที่มีการซื้อขายทั่วโลก  ทําใหมีความผันผวนและไดรับผลกระทบโดยตรง

จากการชะลอตัวของเศรษฐกิจโลกเชนกัน 

 -อุปสงคจากผูซื้ออสังหาริมทรัพยเพื่อการเก็งกําไรและปลอยเชาเปลี่ยนเปนอุปทานถึงแมวาตลาด

อสังหาริมทรัพยในประเทศในปจจุบันนี้จะมีอุปสงคจากผูซื้ออสังหาริมทรัพยเพื่อการเก็งกําไรและปลอยเชาใน

สัดสวนที่ไมสูงในสวนของที่อยูอาศัยในแนวราบ  แตก็มีอยูในประเภทของที่อยูอาศัยประเภทอาคารชุดและที่อยู

อาศัยในเมืองทองเที่ยว  อุปสงคในการเก็งกําไรเหลานี้หวังทํากําไรจากสวนตางของราคาเมื่อราคาสูงขึ้นเปนหลัก  

หากราคาไมไดปรับสูงขึ้นอยางที่คาดหวัง  อุปสงคในการเก็งกําไรเหลานี้จะกลายเปนอุปทานแทน  คือ  

เปล่ียนเปนผูขายนั่นเอง  สําหรับอุปสงคของผูซื้อเพื่อปลอยเชาก็จะหวังคาเชาเปนหลัก  เมื่อภาพเศรษฐกิจ

โดยรวมไมดี  อัตราคาเชาก็จะไมสูง  และผูเชาก็จะหายากยิ่งขึ้น  ดังนั้นเมื่อรายไดคาเชาไมเปนไปดังคาด  อุป

สงคเหลานี้ก็มีโอกาสเปลี่ยนเปนอุปทานดังเชนผูซื้อในกลุมเก็งกําไรเชนกัน 

 สถานการณดังกลาวก็สงผลดีตอผูประกอบการบางรายเชนกัน  เนื่องจากความมั่นใจของผูบริโภคที่

ลดลงและอุปทานจากผูประกอบรายเล็ก ๆ ที่ลดลงจะทําใหโอกาสเพิ่มสวนแบงทางการตลาดของรายใหญสูงขึ้น  

วิกฤตการณในปจจุบันจะสงผลใหผูประกอบการที่จะไดเปรียบคือ  ผูประกอบการที่มีชื่อเสียงดี  มีสถานะทาง

การเงินเขมแข็งและมีประสิทธิภาพในการดําเนินการในดานตาง ๆ สูง เชน  ความสามารถควบคุมตนทุน  

ความสามารถในการวิเคราะหตลาด  และความสามารถในการบริหารเงินทุน  เมื่อความมั่นใจผูบริโภคกลับมาก

และสถานการณปรับตัวดีขึ้น  ผูประกอบการเหลานี้จะกลับมามีสถานะทางธุรกิจที่เขมแข็งอีกครั้ง   
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2.15  แนวทางการแกปญหาเศรษฐกิจของประเทศไทย จากภาวะวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.
255148 
 ในสวนของประเทศไทยนั้น  ระยะสั้นผลกระทบทางตรงจากวิกฤตการณการเงินโลกยังมีไมมากนัก  

เนื่องจากฐานะการเงินที่เข็มแข็งของสถาบันการเงินไทย  โดยธนาคารไทยมีสัดสวนกองทุนตอสินทรัพยเส่ียง 

(CAR หรือ BIS Ratio) ไทยระดับต่ําที่รอยละ 15  ซึ่งสูงกวามาตรฐานรอยละ 8.5  นอกจากนั้นภาคการเงินไทย

ยังมีความเสี่ยงจากการลมละลายตามสถาบันการเงินโลกต่ําเนื่องจากสัดสวนการลงทุนตางประเทศมีประมาณ

รอยละ 1.3 ของสินทรัพยรวมเทานั้น  อยางไรก็ตามผลกระทบบางสวนไดสงผานความเสียหายที่เกิดจากการ

ลงทุนตางประเทศของสถาบันการเงินไทย  และความเสียหายที่เกิดจากการลมละลายของคูคา เพื่อยับย้ัง

ผลกระทบมิใหรุนแรง  ทางการไทยไดดําเนินมาตรการตาง ๆ ดังนี้ 

 1.สรางความเชื่อม่ันตอฐานะการเงินที่เขมแข็งของสถาบันการเงินไทย 

 2.ขยายวงเงินค้ําประกันเงินฝากเต็มจํานวนถึงป 2554 

 3.กระทรวงการคลังไดตั้งคณะทํางานติดตามประสานงานแกไขปญหาเศรษฐกิจภาวะฉุกเฉิน  และ

ติดตามภาวะความเสี่ยงของสถาบันการเงิน (Risk Exposure)  และฐานะการเงินของสถาบันการเงินเปนรายวัน 

 นอกจากผลกระทบทางตรงแลว  ภาคการเงินไทยยังเผชิญกับผลกระทบทางออมของวิกฤตการณ

การเงินโลกผานการขายสินทรัพยของตางชาติทําใหราคาหลักทรัพยต่ํากวาปจจัยพื้นฐานมาก  และอาจทําให

สภาพคลองตึงตัวซึ่งในประเด็นนี้นั้นทางการไทยไดดําเนินมาตรการตาง ๆ ดังนี้ 

 1.มาตรการจูงใจเพิ่มโอกาสใหประชาชนซื้อสินทรัพยดีและมีราคาสูง  เชน  (1) การจัดตั้งกองทุนโดย

ความรวมมือของภาคเอกชนกับตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (ตลท.)  หรือ Matching Fund  โดยแบงเปน  

Matching Fund  ระหวางบริษัทหลักทรัพยกับ ตลท.  จํานวน 5 กองทุน  รวม 2,000  ลานบาท,  Matching 

Fund ระหวาง ตลท. กับสถาบันการเงินรวม 10,000 ลานบาท  (2) การที่คณะกรรมการกํากับดูแลหลักทรัพย

และตลาดหลักทรัพย (กลต.) ผอนคลายกฎเกณฑใหบริษัทมหาชนที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย (บมจ.)  

ขนาดใหญ 20-25 แหง  ตั้งกองทุนซื้อหุนคืน  ประมาณ 30,000 ลานบาท  และ  (3) การขยายวงเงินลงทุนใน

กองทุนรวมเพื่อการเลี้ยงชีพ (RMF)  และกองทุนเพื่อการลงทุนระยะยาว (LTF)  จาก 500,000  บาท  เปนไมเกิน 

700,000 บาทเปนการชั่วคราว 

 2. สรางความเชื่อม่ันแกประชาชนในประเด็นสภาพคลอง  โดยธนาคารแหงประเทศไทย (ธปท.)  ยืนยัน

วาปจจุบันสภาพคลองในระบบมีอยูประมาณ 1 ลานลานบาท  จะดูแลใหมีเงินหมุนในระบบเศรษฐกิจอยาง

ทั่วถึง  และเพียงพอตอการขยายตัวเศรษฐกิจ  และจะพยายามใหธนาคารพาณิชยขยายสินเชื่อไมต่ํากวา 5% 

หรือประมาณ 400,000 ลานบาท  ภายในปนี้  นอกจากนั้น  ธนาคารเพื่อการเกษตรและสหกรณการเกษตร (ธ.

ก.ส.)  และธนาคารอาคารสงเคราะห  เตรียมขยายสินเชื่ออีก 50,000 ลานบาท  จากปจจุบันมีสินเชื่อคงคาง  

1.10 ลานลานบาท  เปน 1.15  ลานลานบาท 

สวนในประเด็นเรื่องผลกระทบทางออมตอภาคเศรษฐกิจจริง  หรือภาคการผลิดผานการชะลอตัวของ

เศรษฐกิจคูคาที่นาจะลดลงมากนั้น  ทางการไทยไดเตรียมรับมือกับภาวะดังกลาว  ดังนี้ 

 
48 เอกนิติ  นิติทัณฑประภาศ และปยศักดิ์  มานะสันต, “วิกฤตการณการเงินโลก : สาเหตุผลกระทบและความเสี่ยงตอเศรษฐกิจไทย

,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห  (2551): 26-27. 
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 1.กําหนดเปาหมายปริมาณการสงออกและรายไดจากการทองเที่ยว  โดยจะตองเพิ่มมูลคาอีกอยาง

นอยรอยละ 5  แยกเปนการสงออกเพิ่มขึ้น 300,000  ลานบาท  การทองเที่ยว 60,000  ลานบาท  โดยจะเนนการ

รวมมือเพื่อนําไปสูการขยายตลาดในเอเซีย  และประเทศเพื่อนบาน  ตะวันออกกลาง  ออสเตรเลีย  แอฟริกา  

ละตินอเมริกา โดยทํางานในรูปแบบทีมไทยแลนด (Team Thailand)  ระหวางภาครัฐและภาคเอกชน  และ

บริหารจัดการใหมีสินเชื่อเพื่อการสงออก  และจําหนายในประเทศอยางเพียงพอ 

 2. เรงรัดเบิกจายงบประมาณป 2552  ใหเปนไปตามเปารอยละ 94 โดยกระทรวงการคลังจะเรงรัดใหมี

การเบิกจายภายในครึ่งแรกปงบประมาณ 2552  เพิ่มขึ้นจากปกอน 1.8 แสนลานบาท  ผอนชองทางหมูบานเอส

เอ็มแอล, กองทุนหมูบานและโอท็อป 

 3. เรงโครงการลงทุนขนาดใหญ (Mega Project)  ใหมีงบประมาณลงทุนเพิ่มอีก  100,000 ลานบาท  

หรือ 2.5 แสนลานบาท  เปน 3.5 แสนลานบาท  โดยจะเรงรัดใหมีการเปดประมูลโดยเร็ว  แยกเปน ขนสงมวลชน

ระบบไฟฟา 6 หมื่นลานบาท  ระบบขนสงในตางจังหวัด 1 หมื่นลานบาท  และพลังงาน 3 หมื่นลานบาท 

 

2.16  การบริหารจัดการความเสี่ยง 
ความจริงแลววิกฤตนี้สามารถคาดการณไดลวงหนาจากปรากฎการณหลายอยาง  เชน  ปริมาณหนี้ที่

ไมกอใหเกิดรายไดในหลายภาคสวน  แตขณะนั้นนักลงทุนและบุคคลที่เกี่ยวของทั้งภาครัฐและภาคเอกชนอาจ

มองแตในแงดีจนเกินไป  จนขาดการวางแผนรองรับความเสี่ยงจากวิกฤตเศรษฐกิจ 49   

มีการบริหารจัดการความเสี่ยงดังนี้ 

1. การหาทางจัดการความเสี่ยงใหหมดไปหรือนอยลง 

1.1  การจัดใหความเสี่ยงกระจายออกไป 

1.2  การโอนความเสี่ยงไปใหบุคคลอื่นที่ยินดีรับความเสี่ยง 
1.3  การซื้อเครื่องมือเพื่อประกันความเสี่ยง 

2.  การจัดการความเสี่ยงตามที่มาและหาทางจัดการความเสี่ยงในองคกร  4  ดาน 

2.1  ความเสี่ยงที่เกิดจากความนาเชื่อถือหรือความเสี่ยงดานเครดิต   ทําใหสินทรัพยที่มีอยูนี้มีมูลคา

นอยลง (Credit Risk) 

2.2  ความเสี่ยงเกี่ยวกับการเปล่ียนแปลงราคาตลาดของสินทรัพยทําใหมูลคาสินทรัพยในกิจการ

ต่ําลง  (Market Risk) 

2.3  ความเสี่ยงที่เกิดจากระบบการทํางานที่ผิดพลาดไมวาจะเปนดานคน เครื่องมือ หรือ วิธีในการ

ทํางานที่ผิดพลาด (Operational Risk)   

2.4  ความเสี่ยงของธุรกิจนั้น ๆ  (Business Risk) 

กระบวนการประเมินความเสี่ยงอันอาจจะเกิดขึ้นในองคกร   การวางแผน   การจัดการ การดําเนินการแกไข

ปญหาความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้น โดยการนํากลยุทธดานตาง ๆ ที่มีอยู และคิดขึ้นมาใชในการแกไขจัดการ  รวมทั้ง

การประเมินผลการแกไขความเสี่ยงนั้น ๆ ผูที่เกี่ยวของตองทําการศึกษา, ติดตามภาวะตลาดที่อยูอาศัยอยางใกลชิด 

ตองประเมินและวิเคราะหแนวโนมของตลาดที่อยูอาศัยลวงหนาตองกําหนดยุทธศาสตรการดําเนินธุรกิจที่สอดคลอง  

 
49  โสภณ พรโชคชัย, “วงจรชีวิตตลาดที่อยูอาศัย,” วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 41. 
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เหมาะสม ที่สําคัญตองสามารถปรับตัวไดเร็วในการบริหารงานและยืดหยุนในการดําเนินโครงการที่เหมาะสมกับ

ภาวะตลาดที่เปลี่ยนแปลงไปในแตละชวง  

พื้นที่เส่ียงที่สําคัญที่สุดพื้นที่หนึ่งขององคกร คือ พื้นที่เส่ียงทางการเงิน ซึ่งถือเปนเสนเลือดใหญที่หลอเล้ียง

องคกรใหสามารถมีชีวิตยืนอยูได เม่ือใดองคกรเกิดมีปญหาติดขัดเรื่องทางการเงิน เม่ือนั้น ปญหาอุปสรรคตาง  ๆ  จะ

มีตามมาอยางมากมายที่อาจถึงขั้นทําใหองคกรยากที่จะยืนอยูได 

การบริหารจัดการทางการเงินที่ถูกตองเหมาะสมในทุกสถานการณ โดยเฉพาะการบริหารการเปลี่ยนแปลง

ในสภาวะที่มีการเปลี่ยนแปลง (Managing Change in changing condition) ลวนมีความเสี่ยงอยางใหญหลวง

แทรกอยูเสมอ ผูรับผิดชอบในการบริหารความเสี่ยงทางการเงินจะตองทําความเขาใจอยางนอยในพื้นที่เส่ียงสําคัญ

ดังตอไปนี้50 

ความเสี่ยงเรื่องสภาพคลอง (Liquidity Risk) 

ความเสี่ยงเรื่องการบริหารเงินสด (Cash Management Risk) 

ความเสี่ยงเรื่องกระแสเงินสด (Cash Flow Risk) 

ความเสี่ยงเรื่องอัตราดอกเบี้ย (Interest Rate Risk) 

ความเสี่ยงเรื่องเงินตราตางประเทศ (Foreign Currency Risk) 

ความเสี่ยงเรื่องวงเงินสินเชื่อที่ไดรับ (Credit Line Risk) 

ความเสี่ยงเรื่องการตลาด (Marketing Risk) 

ความเสี่ยงเรื่องระบบขอมูลทางการเงิน (Financial Information Risk) 

 ซึ่งความเสี่ยงในพื้นที่สําคัญเหลานี้ จะตองไดรับการบริหารความเสี่ยงแบบบูรณาการโดยตลอดทั้ง

ระบบจึงจะนํามาซึ่งการบริหารจัดการเงินลงทุนไดรับผลตอบแทนที่ดีที่สุด 

ความเส่ียงการลงทนุในอสังหาริมทรัพย51 
ความเส่ียงดานการตลาด 

  ความผันผวนของราคาอสังหาริมทรัยพย  ในชวงที่ราคาอสังหาริมทรัพยทั่วไปมีการขยับตัวสูงขึ้นและมี

ภาวะเงินเฟอในระดับปานกลาง ราคาอสังหาริมทรัพยบางประเภทอาจจะตกลงเนื่องจากการมีอุปทานมากเกิน

ความตองการในตลาด หรือภาวะการตกต่ําของราคาสินคาบางประเภท หรืออุตสาหกรรมมีการเลิกจางสงผลให

ผูบริโภคไมสามารถแบกรับภาระหนี้สินที่อยูอาศัยตอไปได  
ความเส่ียงดานอัตราดอกเบ้ีย  

 การเพิ่มขึ้นของอัตราดอกเบี้ยอาจจะสงผลใหผูที่กูสินเชื่อที่อยูอาศัยไมสามารถแบกรับภาระดอกเบี้ยที่

เพิ่มขึ้น จนถึงตองปลอยใหทรัพยสินถูกยึด ในสวนของความตองการก็จะลดลงไปดวยเนื่องจากกําลังซื้อที่ลดลง 

ผูประกอบการจึงมีทางเลือก 2 ทางคือชวยแบกรับภาระดอกเบี้ย หรือ การลดราคาขายเพื่อเพิ่มอํานาจการซื้อ 

 

 

 
50 เจริญ เจษฎาวัลย,การวางมาตรฐานการบริหารความเสี่ยง: การบริหารความเสี่ยงทางการเงิน (นนทบุรี: บริษัท พอดี จํากัด

,2549),หนา30. 

51 Richard T. Garrigan and Leon T. Kendall, Risk and Sensitivity analysis, p. 423. 
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ความเส่ียงในการทํารายได หรือความเส่ียงจากความลมเหลวของธุรกิจ 
 ความลมเหลวทางธุรกิจอาจเกิดขึ้นจากการบริหารงานลมเหลว หรือความเปลี่ยนแปลงของตลาดที่ไม

อาจคาดถึงได การบริหารผิดพลาดอาจเห็นไดจากการวิเคราะหโอกาสทางธุรกิจที่ผิดพลาด ในการพัฒนา 

โครงการใหมการศึกษาความเปนไปไดของโครงการจะสามารถชวยจํากัดความเสี่ยงทางธุรกิจ  (Business Risk)  

ไดสําหรับโครงการที่มีอยูแลว การศึกษาตลาดและการวิเคราะหแผนการลงทุนจะชวนจํากัดความลมเหลวทาง

ธุรกิจ (Business Failure) 
ความเส่ียงทางดานสภาพคลอง 

 การลงทุนในอสังหาริมทรัพยมีความเสียงในการสูญเสียเงินอันเนื่องมาจากการตองการสภาพคลอง

อยางทันที เนื่องจากอสังหาริมทรัพยเปนสินทรัพยที่มีสภาพคลองต่ําที่สุด ดังนั้นเพื่อที่จะไดประโยชนจากการ

ลงทุนในอสงัหาริมทรัพยจึงตองแลกมาดวยสภาพคลองที่สูญเสียไป 
 

2.17  การบริหารเชิงกลยุทธ52 
2.17.1 กลยุทธ (Strategy)     เปนรูปแบบของการกระทําซึ่งผูจัดการใชเพื่อใหบรรลุวัตถุประสงคของ

องคกรเปนกลยุทธที่เปนจริงซึ่งบริษัทไดวางแผนไว และใชโตตอบตอการเปลี่ยนแปลงของสถานการณ 

2.17.2 การบริหารเชิงกลยุทธ  (Strategic Management)  สามารถนิยามไดวาเปนศาสตรและศิลป

ของการสรางกลยุทธการนํากลยุทธไปปฏิบัติและการประเมินกลยุทธการตัดสินใจแบบขามหนาที่ (cross-

Functional) ซึ่งทําใหองคกรสามารถบรรลุถึงวัตถุประสงคไดตามคํานิยามนี้ การบริหารเชิงกลยุทธจะเนนถึงการ

บริหารเชิงบูรณาการซึ่งประสานการตลาด การเงิน/การบัญชี การผลิต/การปฏิบัติการ การวิจัยและพัฒนาและ

ระบบสารสนเทศคอมพิวเตอร เพื่อที่จะบรรลุความสําเร็จขององคกร 

2.17.3 สภาพแวดลอมทั่วไป (General environment หรือ Macro environment)53  เปนสวนหนึ่งของ

สภาพแวดลอมภายนอกที่มีผลกระทบโดยออมตอการตัดสินใจกําหนดกลยุทธและการปฏิบัติการขององคกรซึ่ง

อาจกอใหเกิดโอกาสและอุปสรรคได (Coulter 2002:81) หรือเปนแรงกดดันทั่วไปซึ่งไมเจาะจงตอองคกร

โดยทั่วไปนําไปประยุกตใชในการบริหารองคกรในระยะยาว (Certo 2000:553) ประกอบดวยปจจัยภายนอกที่มี

ผลกระทบตอกลยุทธของธุรกิจ ซ่ึงธุรกิจไมสามารถควบคุมสภาพแวดลอมทั่วไปได ดังนั้นจึงยากตอการพยากรณ

ใหถูกตอง 

สภาพแวดลอมทั่วไปอาจจะแบงออกเปน 6 ประเภท คือ  

(1) สภาพแวดลอมดานประชากรศาสตร  

(2) สภาพแวดลอมดานสังคมวัฒนธรรม  

(3) สภาพแวดลอมดานการเมืองและกฎหมาย  

(4) สภาพแวดลอมดานเทคโนโลยี  

(5) สภาพแวดลอมดานเศรษฐกิจมหภาค  

(6) สภาพแวดลอมระดับโลก  
52 ศิริวรรณ เสรีรัตน, สมชาย หิรัญกิตติ, องอาจ ปทะวนิช, นพพล ศรีวะรมย, จิรศักด์ิ จิยะจันทน, ชวลิต ประภวานนท และพรพิมล 

วิริยะกุล, การจัดการเชิงกลยุทธและกรณีศึกษา (กรุงเทพมหานคร : บริษัท ธรรมสาร จํากัด, 2546), หนา 41.  

53 เร่ืองเดียวกัน, หนา 56-61. 
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แผนผัง 2.2  : แสดงความสัมพันธระหวางสภาพแวดลอมทั่วไปและสภาพแวดลอมทางการแขงขัน (Competitive 

Environment) (ปรับปรุงจาก Thompson and Strickland, 2003 : 74) 

2.17.4 โมเดลแรงกดดัน 5  ประการจากการแขงขันในอุตสาหกรรม (Five forces model of industry 

competition) ไมเคิล อี. พอตเตอร ไดพัฒนาเครื่องมือในการวิเคราะหที่มีประโยชนในการสํารวจสภาพแวดลอม

ทางการแขงขัน โดยอธิบายถึงสภาพแวดลอมในการแขงขันในรูปของแรงกดดันพื้นฐานทางการแขงขัน 5 

ประการ คือ 

  1. อุปสรรคจากคูแขงขันที่เขามาใหมในตลาด (The threat of new entrants to the market) 

2. อํานาจการตอรองของผูขายปจจัยการผลิต (The bargaining power of the firm’s 

suppliers) 

  3. อํานาจการตอรองของผูซื้อ (The bargaining power of buyers) 

  4. อุปสรรคจากผลิตภัณฑที่ทดแทนกันได (The threat of substitute products) 

5. การเพิ่มขึ้นของการแขงขันระหวางธุรกิจที่มีความรุนแรงมากขึ้น (The intensity of rivalry 

among competing firms) 

 อิทธิพลเหลานี้จะพิจารณาถึงลักษณะและขอบเขตในการแขงขัน เชน ศักยภาพ การสรางกําไรของ

อุตสาหกรรม แผนผัง 2.2  แสดงถึงโมเดลผลกระทบจากแรงกดดัน 5 ประการตอสภาพแวดลอมทางการแขงขัน

ในอุตสาหกรรมของธุรกิจ ซึ่งจะชวยผูบริหารในการกําหนดกลยุทธที่เหมาะสม และสามารถปองกันตัวเอง

ตลอดจนตอบโตคูแขงขันภายในอุตสาหกรรม 

2.17.5 ระดับของกลยุทธ (Levels of strategy) 54 

1. กลยุทธระดับบริษัท (Corporate strategy) จะเนนตอบคําถามวา “งานอะไรที่ควรจะเขา

ไปดําเนินการ?” 

2. กลยุทธระดับธรกิจ (Business strategy) จะเนนตอบคําถามวา “มีวิธีการอยางไรที่จะทํา

ใหประสบผลสําเร็จในสภาพแวดลอมทางอุตสากรรมที่ไดเลือกไว” 
54  เร่ืองเดียวกัน, หนา 45-48. 
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3. กลยุทธระดับหนาที่ (Functional strategy) จะเนนตอบคําถามวา “งานอะไรที่ควรจะทําใน

แตละหนาที่” ซึ่งสามารถสนับสนุนและชวยเหลือกลยุทธระดับธุรกิจ 

 
ระดับที่ 1 กลยุทธระดับบริษัท 

 เปนการกําหนดทิศทางโดยรวมของบริษัทในรูปของทัศนคติทั่วไป เพื่อไปสูการเจริญเติบโตและการ

บริหารจัดการในธุรกิจและสายผลิตภัณฑที่หลากหลายของบริษัท (Wheelen and Hunger 2002 : 13) หรือเปน

กระบวนการกําหนดลักษณะทั้งหมดและจุดมุงหมายขององคการกําหนดผลิตภัณฑหรือธุรกิจจะเติมเขามา หรือ

เลิกกระทํา แลวกําหนดกลยุทธระดับบริษัท (Corporate level strategy)  หรือหมายถึงระดับกลยุทธที่เกี่ยวของ

กับคําถามที่วาบริษัททําธุรกิจอะไรอยูองคการทั้งหมดควรเปนอยางไร   ตลอดจนความสัมพันธระหวางหนวย

ธุรกิจและสายผลิตภัณฑที่มีอยู 

 ตัวอยาง กลยุทธการขยายตัวของธุรกิจประกอบดวย การขยายตลาดดานภูมิศาสตร (Geographic 

expansion) การกระจายธุรกิจ (Diversification) การจัดซื้อ (Acquisition) การพัฒนาผลิตภัณฑ (Product 

development) การเจาะตลาด (Market penetration) การตัดทอน (Retrenchment) การเลิกกิจการ 

(Divestiture) และการรวมลงทุน (Joint venture) บริษัทจะขยายธุรกิจเพิ่มขึ้นโดยการกระจายสูธุรกิจอื่น 

(Diversification) ซึ่งมีเหตุผลที่สังเกตไดหลายประการที่ผูจัดการสามารถใชเปนเกณฑในการเลือกเพื่อกระจาย

ธุรกิจ กลยุทธการกระจายธุรกิจ (Diversification strategy) ที่เหมาะสมที่สุดซึ่งบริษัทจะตองใชเปนเกณฑและ

ขึ้นอยูกับความเชี่ยวชาญที่เปนเอกลักษณในหนาที่ที่สําคัญ ซึ่งเราเรียกวา ความสามารถหลักที่แตกตาง 

(Distinctive corecompetency) ถาบริษัทสามารถกําหนดธุรกิจที่มีขอไดเปรียบทางการแขงขันไดเขมแข็งโดย

การกําหนดความสามารถหลักการแขงขันของบริษัท ธุรกิจซ่ึงมีกลุมเปาหมายสําหรับการกระจายสูธุรกิจอื่น  

 กระบวนการกระจายธุรกิจ  (Diversification process) เปนส่ิงหนึ่งซึ่งคํานึงถึงความสัมพันธของคุณคา

ในสายตาของลูกคา (Customer value) และขอไดเปรียบทางการแขงขัน (Competitive advantage) ภายใน

หนวยธุรกิจใหม กลยุทธระดับบริษัทเพื่อการกระจายสูธุรกิจอื่นจะกําหนดไดอยางดีที่สุดขึ้นกับความพึงพอใจใน

ความสําเร็จและการกําหนดไดเหมาะสมที่สุดขึ้นกับความตองการความสําเร็จในระดับธุรกิจและขึ้นกับการสราง

คุณคาในสายตาของลูกคาในระดับหนาที่กระบวนการของการกําหนดกลยุทธจะเชื่อม 3 ระดับ เพื่อที่จะใหเกิด

ประสิทธิผลสูงสุด ในตอนตอไปของบทนี้จะอธิบายถึงกระบวนการวางแผนเชิงกลยุทธที่เปนทางการมีการ

ออกแบบเพื่อใหเกิดการประสมประสาน (Integration)  และบรรลุถึงจุดมุงหมาย (Purpose) 
ระดับที่ 2 กลยุทธระดับธุรกิจ 

 เปนกลยุทธที่กําหนดขึ้นในระดับหนวยธุรกิจหรือระดับผลิตภัณฑ โดยมุงความสําคัญที่การปรับปรุง

ตําแหนงทางการแขงขัน (Competitive position) ของผลิตภัณฑหรือบริการของบริษัทในอุตสาหกรรมหรือสวน

ตลาดที่เฉพาะเจาะจงของหนวยธุรกิจ (Wheelen and Hunger 2002: 13) จึงเปนการหาวิธีการที่จะทําการ

แขงขันในแตละหนวยธุรกิจ ซึ่งบริษัทตองพยายามที่จะสรางสิ่งตอไปนี้ 

 1. ความแตกตางทางการแขงขัน (Competitive differentiation) เปนกลยุทธซึ่งมุงที่การผลิตสินคาและ

บริการใหมีคุณภาพเหนือกวาคูแขงขัน โดยคํานึงถึงความเปนเอกลักษณในอุตสาหกรรม มุงที่ผูบริโภคโดยไม

คํานึงถึงราคา(Price-insensitive) มากนัก  
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2. ความเปนผูนําดานตนทุน (Cost leadership)  กลยุทธซึ่งมุงที่การผลิตสินคาที่มีมาตรฐาน 

(Standardized products) ดวยตนทุนตอหนวยที่ต่ํา โดยมีเปาหมายสําหรับผูบริโภคที่ออนไหวตอราคา (Price 

sensitive) 

3. การตอบสนองอยางรวดเร็ว (Quick-response) ในระดับธุรกิจนี้ ธุรกิจจะตองเผชิญกับคูแขงขันใน

ดานการแสวงหาลูกคาและยอดขาย บริษัทจะแขงขันกับบริษัทอื่นซึ่งมีธุรกิจคลายคลึงกันและนําเสนอผลิตภัณฑ

ที่คลายคลึงกันในตลาดที่คลายคลึงกันดวย 

 4. การมุงที่ตลาดเฉพาะสวน (Focus) เปนกลยุทธซึ่งมุงที่การผลิตสินคาและบริการที่ตอบสนองความ

ตองการของลูกคากลุมเล็ก 
ระดับที่ 3 กลยุทธระดับหนาที่ 

 เปนวิธีการซึ่งแตละหนาที่ใชเพื่อใหบรรลุวัตถุประสงคและกลยุทธของบริษัทและหนวยธุรกิจ โดยการใช

ทรัพยากรใหเกิดประโยชนสูงสุด (Wheelen and Hunger 2002:165) หรือเปนการสรางใหเกิดขอไดเปรียบ

ทางการแขงขันซึ่งเปนสาเหตุใหธุรกิจประสบความสําเร็จขึ้นอยูกับคุณคา  ซึ่งองคกรสามารถสรางลูกคาได งาน

ของการสรางคุณคาเกิดขึ้นภายในจากหนาที่ตางๆ ซึ่งอยูภายในธุรกิจ หนาที่เหลานี้จะตองเชื่อมโยง และจะตอง

สอดคลองกันเปนโครงสรางงาน เรียกวา เครือขายในการสรางคุณคา  โครงรางนี้สมมติวาทุกหนาที่ภายในธุรกิจ

สามารถที่จะสรางคุณคาสําหรับลูกคา 

 ทุกหนาที่จะมีสวนสรางคุณคาสําหรับลูกคาและขอไดเปรียบทางการแขงขันโดยคํานึงถึงคุณภาพ 

(Quality)  ประสิทธิภาพ (Efficiency) และการสงมอบคุณคา (Value delivery) ใหกับลูกคา หนาที่ตาง ๆ มีดังนี้ 

 1. การตลาด (Marketing) การใชเครื่องมือการตลาด โดยคํานึงถึงความพึงพอใจของลูกคา โดยใช

ตนทุนที่เหมาะสม สามารถเปลี่ยนแปลงกลยุทธไดทันเวลา 

 2. การปฎิบัติ (Operations) หรือการผลิตมีความสม่ําเสมอในการผลิตสินคาใหสอดคลองกับการ

ออกแบบทางวิศวกรรม โดยกอใหเกิดผลเสียต่ําสุดและเกิดผลผลิตสูงสุด และมีความรวดเร็วในการปรับเขาหา

ความตองการซื้อของลูกคาได 

 3. การวิจัยและการพัฒนา (Research and Development (R&D) เปนการประสมประสานความ

ตองการของลูกคากับความสามารถในการผลิต เพื่อใหเกิดนวัตกรรมใหม 

 4. การบัญชี (Accounting) โดยการจัดหาขอมูลขาวสารเพื่อการตัดสินใจ สรางความเรียบงายและลด

คาใชจายในการเก็บรวบรวมขอมูล และเพื่อนําขอมูลกลับมาใชไดทันทวงที 

 5. การเงิน (Financial)  การใชกลยุทธทางการเงิน เพื่อความอยูรอด ความเจริญเติบโต และความ

คลองตัวทางดานการเงินเพื่อใหเกิดกําไรสูงสุด (Profit maximization) และความมั่นคั่งสูงสุด (Wealth 

maximization) 

 6. การจัดซื้อ (Purchasing) การคัดเลือกผูขายที่มีคุณภาพ เจรจาตอรองดานราคาที่เหมาะสม การสง

มอบทันทวงที ปองกันไมใหเกิดสินคาเกินความจําเปนและไมใหเกิดการขาดแคลน 

 7. การบริหารทรัพยากรมนุษย (Human resource management) การจัดหาและการฝกอบรม

กําลังคนใหเหมาะสมกับลัษณะงาน 
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2.18  วิทยานิพนธและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
 วันทนีย  แกวมหาวงศ55 ไดศึกษาเรื่องการบริหารธุรกิจอสังหาริมทรัพยในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ (ป 

2539-2542) ศึกษากรณี บริษัท แลนด แอนด เฮาส จํากัด (มหาชน)  ผลการศึกษาสรุปวา ความเสียหายหรือ

ความรุนแรงที่เกิดจากภาวะวิกฤตเศรษฐกิจในชวงนั้นสามารถปองกันหรือทําใหเบาบางลงได หากประเทศไทยมี

กฎหมายที่รัดกุม เขมงวด เชน ผลกระทบที่เกิดกับธุรกิจอสังหาริมทรัพย เหตุการณดังกลาวจะเกิดขึ้นอีกใน

อนาคต หากภาครัฐยังหละหลวม และไมมีการบังคับใชกฎหมาย หรือ ออกกฎหมาย เพื่อดูแลทั้งในสวนของ

ผูประกอบการและผูบริโภค เปดชองวางใหผูที่ไมมีความชํานาญในการดําเนินธุรกิจอสังหาฯ ไดเขามาในธุรกิจนี้

อยางงายเกินไป 

 ในชวงวิกฤตเศรษฐกิจผูซื้อที่มีกําลังซื้อจะมุงใหความสนใจไปที่นวัตกรรมที่ผูประกอบการเสนอให สวน

ผูประกอบการเองจะตองสรางความนาเชื่อถือใหเกิดขึ้นกับองคกรตลอดเวลา ควบคุมตนทุน สรางประ สิทธิภาพ

ในการดําเนินธุรกิจ เพื่อความไดเปรียบทางดาน Cost Leadership  

แนวทางของผูประกอบการที่จะประสบความสําเร็จทั้งในภาวะวิกฤตและภาวะปกติมีดังนี้ คือ 

 - ความมั่นคงดานการเงิน และความสามารถของบุคลากร 

 - การสรางและรักษาความนาเชื่อถือและเชื่อม่ัน 

 - การสรางสรรคนวัตกรรมที่อยูอาศัยตลอดเวลา 

 - การควบคุมตนทุนดําเนินการที่มีประสิทธิภาพ 

บทเรียนที่  แลนด  แอนด  เฮาส  ไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจซ่ึงมีอยู  2  เร่ืองสําคัญ คือ 

 1. ไมควรใหมีเงินกู ซึ่งเปนการกูในลักษณะ Mismatch Financing  

 2. ไมควรลงทุน (Investment) ในธุรกิจที่ไมใชธุรกิจหลัก (Core Business) 

 ในเรื่องนี้ผูบริหารของบริษัทฯ ไดใหขอเสนอแนะไวดังนี้ 

 1. ผูประกอบการควรใหความสําคัญตอสัดสวนหนี้สินตอทุน (D/E Ratio) โดยใหมีนอยกวาหนึ่ง 

 2. ไมสมควรสะสมที่ดินมากเกินกวาการพัฒนา 5 ป 

 3. ผูประกอบการไมควรเปนผูรับเหมากอสรางดวยตนเอง 

 และยังไดดําเนินการทางดานการบริหารในชวง 2543-2544 โดยการสราง Barrier of New Entries เพื่อ

เปนการลดปญหาจุดออนของขอกฎหมายที่ไมสามารถกันผูประกอบการที่ไมมีคุณภาพเขามาในธุรกิจ

อสังหาริมทรัพย  ซึ่งทาง แลนด แอนด เฮาส ไดทําการปองกันไว 3 มิติ 

1. Financial Barrier 

2. Marketing Barrier 

3. Production Barrier  

(วิทยานิพนธ ภาควิชารัฐประศาสนศาสตร คณะรัฐศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย 2542) 

 

 
55 วันทนีย  แกวมหาวงศ,  “กลยุทธการบริหารธุรกิจอสังหาริมทรัพยในชวงภาวะวิกฤตเศรษฐกิจ (ป 2539-2542) : ศึกษากรณี 

บริษัท แลนด แอนด เฮาส จํากัด (มหาชน),” (ปริญญาโท ภาควิชารัฐประศาสนศาสตร คณะรัฐศาสตร จุฬาลงกรณมหาวิทยาลัย, 

ปการศึกษา 2542) 
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ศิริพร นพรัตนนภาลัย56 ไดศึกษาเรื่อง การปรับตัวตามวัฎจักรธุรกิจของผูประกอบการธุรกิจบาน

เดี่ยว  และทาวนเฮาสในเขตกรุงเทพมหานคร และ ปริมณฑล ผลการวิจัยพบวาในชวงวิกฤตป 2540 บริษัทกลุม

ตัวอยางมีการดําเนินกลยุทธการตลาดดังนี้ 
ชวงป พ.ศ. 2540 
บริษัท แลนด แอนด เฮาส จํากัด (มหาชน) 

กลยุทธการตลาด บานสรางเสร็จกอนขาย ดาวนต่ํา ผอนส้ัน 

บริษัท ม่ันคงเคหะการ จํากัด (มหาชน) 

กลยุทธ ขายบานพรอมอยู ปรับวัสดุใหถูกลง เนนกลุมลูกคาที่ซื้อบานโอนกรรมสิทธิ์ทันที เพื่อเพิ่มสภาพคลอง

และลดภาระดอกเบี้ยของบรษัทฯ  

บริษัท พร็อพเพอรตี้ เพอรเฟค จํากัด (มหาชน) 

กลยุทธ เนนการทําโครงการในทําเลที่ม่ันใจวาดีจริง ๆ เทานั้น ไมกอหนี้ใหม ไมเนนกลยุทธการตลาด สงเสริมการ

ขาย 

บริษัท โนเบิล ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 

กลยุทธ นําเสนอสินคาที่มีแนวคิดสรางสรรคที่นําเอาเทคโนโลยีและการออกแบบที่แตกตางมีเอกลักษณ 
ชวงป พ.ศ. 2546 
บริษัท แลนด แอนด เฮาส จํากัด (มหาชน) 

กลยุทธการตลาด บานสรางเสร็จกอนขาย มีสัดสวนถึง รอยละ 82 

บริษัท ม่ันคงเคหะการ จํากัด (มหาชน) 

กลยุทธ  ตั้งราคาขาย “คุมคาเงิน” ขายบานพรอมโอน พัฒนาโครงการตอเนื่องบริเวณใกลเคียงโครงการเดิม  

บริษัท พร็อพเพอรตี้ เพอรเฟค จํากัด (มหาชน) 

กลยุทธ ใชสถาปนิกชั้นนําภายนอก มีแบบใหเลือกกวา 20 รายการ ตั้งราคาขายต่ํากวาคูแขง โฆษณาพรอมกัน

หลายโครงการเพื่อประหยัด จัดกิจกรรมสงเสริมการขาย และ อี-มารเก็ตติ้ง  

บริษัท โนเบิล ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 

กลยุทธการนําเสนอสินคาที่มีแนวคิดสรางสรรคที่นําเอาเทคโนโลยีและการออกแบบที่แตกตางมีเอกลักษณ 

นําเสนอบานพรอมอยู ไมถือโครงการที่ดินที่ไมพรอมที่จะพัฒนา 

 
สรุป 
จากการทบทวนวรรณกรรมสรุปไดวาวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 ที่สงผลกระทบอยางรุนแรงตอธุรกิจ

อสังหาริมทรัพยมีตนตอจากการดําเนินนโยบายและการแกปญหาทางเศรษฐกิจของภาครัฐซ่ึงนอกจากจะไม

สามารถแกปญหาไดอยางถูกตองเหมาะสมทันการณแลวยังไดกอปญหาขึ้นอีกดวย จากขอมูลยอนไปชวงป 

พ.ศ. 2530 ที่ประเทศไทยมีแผนการพัฒนาเศรษฐกิจดวยการสงเสริมอุตสาหกรรมการสงออก ประกอบกับมีการ

ไหลเขาของเงินลงทุนจากตางประเทศเปนจํานวนมากจากผลของขอตกลงพลาซาแอคคอรด ในป พ.ศ. 2528  

 
56 ศิริพร นพรัตนนภาลัย,  “การปรับตัวตามวัฏจักรของผูประกอบการธุรกิจบานเดี่ยว และทาวนเฮาส ในเขตกรุงเทพมหานคร และ

ปริมณฑล,” (ปริญญาโท คณะเศรษฐศาสตร มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร, ปการศึกษา 2547) 
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เศรษฐกิจไทยในเวลานั้นมีการเติบโตอยางกาวกระโดดสูงถึง รอยละ 11.6-13.3 ในชวงป พ.ศ. 2531-2533 

นอกจากนี้รัฐบาลยังไดมีการปฏิบัติตามขอตกลงพันธะขอที่ 8 ผอนคลายการควบคุมการปริวรรตเงินตรากับ

กองทุนการเงินระหวางประเทศ ในป พ.ศ. 2533 และ การเปดเสรีทางการเงิน กรุงเทพวิเทศธนกิจทําใหมีการ

นําเขาเงินกูระยะสั้นตนทุนต่ําจากตางประเทศเขามาเพื่อใชในลงทุนมากขึ้น โดยเฉพาะในภาคธุรกิจ

อสังหาริมทรัพย ซึ่งไดรับอานิสงคจากเงินลงทุนที่เขามาในประเทศ สงผลใหราคาอสังหาริมทรัพยสูงขึ้น 

เนื่องจากมีอุปสงคมากขึ้นจากอุตสาหกรรม และผูบริโภค ผูประกอบเริ่มเขามามากขึ้นเนื่องจากมีการเก็งกําไรใน

อสังหาริมทรัพยมากขึ้น ราคาที่อยูอาศัยปรับตัวสูงขึ้นอยางตอเนื่อง  จนปริมาณที่อยูอาศัยคงเหลือในตลาดสูงถึง 

324,383 หนวยในป พ.ศ. 2537 กอนที่จะเริ่มปรับตัวลงเนื่องจากเกิดภาวะสินคาลนตลาด พัฒนาการเหลานี้

เกิดขึ้นบนพื้นฐานทางเศรษฐกิจที่ออนแอ เนื่องจากประเทศไทยมีการขาดดุลการคามาตลอดตั้งแตป พ.ศ. 2531 

และสูงขึ้นตอเนื่อง ในขณะที่ใชนโยบายการแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศผูกติดคาเงินบาทกับสกุลเงินดอลลาร

สหรัฐอเมริกา ซึ่งทําใหเงินบาทมีคาสูงเกินความเปนจริง จนถึงป พ.ศ. 2539 สถาบันจัดอับดับความนาเชื่อถือ

มูดี้สไดปรับลดอันดับความนาเชื่อถือหนี้ระยะสั้นของประเทศไทยเปนครั้งแรกในรอบ 8 ป ในชวงเวลานั้นเองไดมี

การโจมตีคาเงินบาทเปนระลอก  ธนาคารแหงประเทศไทยพยายามปกปองคาเงินบาทจนในที่สุดตองประกาศ

ลอยตัวคาเงินบาทในวันที่ 1 กรกฎาคม พ.ศ. 2540 อันเปนจุดเริ่มตนของวิกฤตเศรษฐกิจในขณะนั้น วิกฤตในครั้ง

นั้นสงผลกระทบตอผูประกอบการอสังหาริมทรัพยในภาวะที่อุปทานมีสูงเกินความตองการ และมีการกูเงินเกิน

ความสามารถในการชําระหนี้(สัดสวนหนี้สินตอทุนสูงเกินไป) อีกทั้งยังมีการกูเงินจากตางประเทศ ดังนั้นเมื่อ

ประเทศไทยเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ ประเทศเจาหนี้จึงมีการเรียกหนี้คืน และจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตรา

แลกเปล่ียนเงินตราตางประเทศ จึงทําใหมีหนี้สินเพิ่มทวีขึ้นไปอีก เกิดภาวะหนี้เสียขึ้นในสถาบันการเงินที่ปลอย

สินเชื่อประเภทนี้ จนในที่สุดรัฐบาลแกไขดวยการสั่งปดสถาบันการเงิน 56 แหง ซึ่งทําใหผูประกอบการ

อสังหาริมทรัพยขาดเงินทุนหมุนเวียนในการดําเนินโครงการอยางฉับพลันทันที ธุรกรรมทางการเงินตางๆ 

หยุดชะงัก บางโครงการซึ่งยังไมมีปญหาทางดานการขายกลับไดรับผลกระทบไปดวย สงผลใหเกิดหนี้สินที่ไม

กอใหเกิดรายไดเพิ่มขึ้นอีกจนกลายเปนวิกฤตอสังหาริมทรัพยในที่สุด 

สําหรับวิกฤตเศรษฐกิจโลกป พ.ศ. 2551 ที่สงผลกระทบถึงประเทศไทยนั้นเริ่มจากวิกฤตสินเชื่อดอย

คุณภาพอสังหาริมทรัพยของประเทศสหรัฐอเมริกา โดยยอนหลังเหตุการณทางเศรษฐกิจและการเมืองจากป 

พ.ศ. 2544 ซึ่งไดเกิดปญหาเศรษฐกิจจากหลายสาเหตุ เชน วิกฤตธุรกิจอุตสาหกรรมคอมพิวเตอร (DotCom 

Crisis) บริษัทเอนรอนประกาศลมละลาย  และติดตามดวยบริษัทเวิลดคอม และยังมีเหตุการณกอวินาศกรรมตึก

เวิลดเทรดเซ็นเตอร(11กันยายน 2544) ปญหาตางๆ นี้ไดรับการแกไขภายใตแนวคิดทุนนิยมเสรีของธนาคาร

กลางสหรัฐฯ ดวยการลดอัตราดอกเบี้ยนโยบายตั้งแตป พ.ศ. 2544-2546 จากอัตรารอยละ 6 เหลือเพียงรอยละ 

1 เพื่อสรางความมั่นใจในระบบเศรษฐกิจและกระตุนใหเกิดการใชสอยเปนไปตามกลไกตลาด สงผลใหเร่ิมมีการ

ลงทุนมากขึ้นในธุรกิจอสังหาริมทรัพยจนเปนการเก็งกําไร ราคาบานในสหรัฐฯ ขยายตัวสูงสุดถึงรอยละ 13 ในป 

พ.ศ. 2548 โดยมีการใชนวตกรรมทางการเงินใหมๆ ในการปลอยสินเชื่ออสังหาริมทรัพย  ตราสารอนุพันธมีการ

ขยายตัวสูงขึ้นอยางมากในรอบ 15 ป และการประกันตราสารหนี้ ซึ่งมีการขยายตัวสูงสุดในปเดียวกัน ราคาที่อยู

อาศัยสูงขึ้นจากอุปสงคและราคาน้ํามันดิบที่ปรับตัวสูงขึ้นสวนหนึ่งจากการทําสงครามระหวางอิรักกับประเทศ

สหรัฐอเมริกา และการขยายตัวทางเศรษฐกิจของประเทศจีนและอินเดีย  สงผลใหเกิดภาวะเงินเฟอในประเทศ 

เปนเหตุใหธนาคารกลางสหรัฐฯ ตองปรับอัตราดอกเบี้ยนโยบายสูงขึ้นถึงรอยละ 5.25 เพื่อหยุดปญหาเงินเฟอ 
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เปนผลใหกําลังซื้อที่อยูอาศัยลดลง ราคาบานเริ่มตกลงอยางรวดเร็ว เริ่มมีการผิดนัดชําระหนี้ มูลคาตราสาร

อนุพันธลดลงเชนเดียวกับราคาบาน  จนกลายเปนวิกฤตสินเชื่อดอยคุณภาพในป พ.ศ. 2550 สงผลกระทบเปน

วิกฤตสถาบันการเงินในป พ.ศ. 2551 ในที่สุดสถาบันการเงินที่มีชื่อเสียงอายุยาวนานกวา 150 ปไดประกาศ

ลมละลายในวันที่ 15 กันยายน พ.ศ. 2511 และเกิดเหตุการณศุกรทมิฬ (Black Friday)  คือดัชนีตลาด

หลักทรัพยลดลงต่ําสุดในเวลาตอมา(วันที่ 10 ตุลาคม พ.ศ. 2551 ) สงผลไปยังภาคเศรษฐกิจจริง(Real Sector) 

โดยเฉพาะในประเทศสหรัฐอเมริกาและกลุมประเทศยุโรปซึ่งเปนประเทศคูคาสําคัญในการคาโลกมีกําลังซี้อล

ดลง จึงมีผลกระทบกับประเทศที่พึ่งพาการสงออกเนื่องจากคําส่ังซื้อลดลง ทําใหอุตสาหกรรมในประเทศเหลานั้น

ไดรับผลกระทบไปดวย และหนึ่งในนั้นคือประเทศไทยซึ่งมีสัดสวนรายไดการสงออกถึงรอยละ  70 ของรายได

ประชาชาติ 

  จากงานวิจัยที่เกียวของจะเห็นไดวาเปนการทําการศึกษาในชวงเวลากอนและหลังเกิดวิกฤตป พ.ศ. 

2540 โดยมีหัวขอการวิจัยในดานของแนวโนมการลงทุน การปรับกลยุทธตามวัฎจักรของผูประกอบการ กลยุทธ

การบริหารธุรกิจในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ และมาตราการการแกไขปญหาวิกฤตอสังหาริมทรัพย ป พ.ศ. 2530-

2541  

งานวิจัยในสวนของกลยุทธทางธุรกิจป พ.ศ. 2530-2542 นั้น วันทนีย ศึกษา บริษัท แลนด แอนด เฮาส 

จํากัด (มหาชน) เพียงบริษัทเดียว โดยสัมภาษณคุณอนันต อัศวโภคิน และ คุณนพร สุนทรจิตตเจริญ โดยมี

กรอบการวิจัย 3 ดานคือ การเงิน การตลาด การพัฒนาทรัพยากรการบริหารทรัพยากรมนุษย  ผลการศึกษา

พบวา กลยุทธทางดานการเงิน คือการ “รัดเข็มขัด” ลดคาใชจายหยุดการลงทุนตางประเทศ รักษาสัดสวนหนี้สิน

ตอทุนใหต่ํากวา 1 เทา ทางดานการตลาด จะเนนกลุมเปาหมายที่มีกําลังซื้อเทานั้น สรางบานเสร็จกอนขาย

เพื่อใหเปนอุปสรรคแกผูประกอบการหนาใหมที่ไมมีความเชี่ยวชาญ และทางดานการพัฒนาทรัพยากรการ

บริหารทรัพยากรมนุษย บริษัทฯ ไมมีนโยบายลดคาใชจายดานนี้เพื่อรักษาขวัญกําลังใจพนักงาน 

 ในขณะที่ศิริพรศึกษาการปรับตัวตามวัฎจักรธุรกิจในป พ.ศ. 2526 ถึง พ.ศ. 2546 โดยเลือกกลุม

ผูประกอบการจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยจํานวน 4 บริษัท ซึ่งพัฒนาโครงการที่อยูอาศัยประเภทบานเดี่ยว

และทาวนเฮาส โดยการสัมภาษณผูบริหารระดับฝายหรือระดับโครงการ ผลจากการศึกษาสรุปวาการปรับกล

ยุทธตางๆ ขึ้นอยูกับปจจัยแวดลอมตางๆ เชน สภาพเศรษฐกิจ การดําเนินนโยบายภาครัฐ และสถาบันการเงิน 

คูแขง ประสบการณของผูประกอบการ และกําลังซื้อของผูบริโภค  

  งานวิจัยนี้จึงมีความแตกตางตั้งแตในเรื่องชวงเวลาของการศึกษา คือเปนการศึกษาการปรับกลยุทธ

ทางธรุกิจของผูประกอบการอสังหาริมทรัพยใน 2 ชวงเวลา คือวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 และ วิกฤตเศรษฐกิจ

ป พ.ศ. 2551 โดยมีการเปรียบเทียบการปรับใชกลยุทธทางธุรกิจวามีความเหมือนหรือแตกตางกันอยางไรโดยไม

เจาะลึกในรายละเอียดของแตละกลยุทธของแตละบริษัท   กลุมประชากรที่ใชในการศึกษาไดมาจากการคัดเลือก

ผูเชี่ยวชาญจํานวน 11 คน ในแบบเดลฟายเทคนิค โดยใหผูที่มีบทบาทในธุรกิจอสังหาริมทรัพยและมีทัศนคติ

ของการใหความรู  (ผูเชี่ยวชาญชุดแรก) เปนผูคัดเลือก เพื่อเปนตัวแทนกลุมประชากร ไมจํากัดขนาดของบริษัท 

หรือสถานะการเปนบริษัทจดทะเบียนหรือไม เพียงแตเคยผานวิกฤตเศรษฐกิจทั้ง 2 ครั้ง และเปนผูบริหาร

ระดับสูง เพื่อใหไดขอมูลจากผูที่มีอํานาจในการตัดสินใจโดยตรงและมีบทบาทในการปรับกลยุทธองคกร การใช

แบบสอบถามแบบมีโครงสราง (ซึ่งผานการทดสอบจากผูเชี่ยวชาญชุดแรก)  วิเคราะหและแปลผลโดยการใชวิธี

สถิติเชิงพรรณา 
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ตาราง 2.2 งานวิจัยที่เกี่ยวของ 

ผูจัดทํา วันทนีย  แกวมหาวงศ (2542) 

หัวขอ 

กลยุทธการบริหารธุรกิจอสังหาริมทรัพยในชวงภาวะวิกฤตเศรษฐกิจ 

(ป 2539-2542) : ศึกษากรณี บริษัท แลนด แอนด เฮาส จํากัด 

(มหาชน) 

วัตถุประสงค 

วิเคราะหกลยุทธและวิธีการบริหารธุรกิจ ทามกลางวิกฤตของบริษัท

ซึ่งถือวาเปนบริษัทที่มีความนาเชื่อถือสําดับตน ๆ ในวงการ

อสังหาริมทรัพย 

ขอบเขตของการศึกษา 

เนนศึกษาในสวนของการบริหารจัดการองคกรในชวงวิกฤต ป 

2539-2542 ในดานกลยุทธการบริหารการตลาด การเงิน การ

พัฒนาทรัพยากรมนุษย  

ระเบียบวิธีวิจัย ศึกษาวิเคราะหเชิงคุณภาพ ลักษณะวิธีพรรณา 

กลุมประชากร ผูบริหาร บริษัท แลนด แอนด เฮาส จํากัด (มหาชน) 

ตัวแปร 
นโยบายดานตาง ๆ และกลยุทธที่ใชบริหารจัดการองคกร ชวงที่เกิด

วิกฤติเศรษฐกิจ ป 2539-2542 

ผลการศึกษา 

ความเสียหายหรือความรุนแรงที่เกิดจากภาวะวิกฤตเศรษฐกิจ

ในชวงนั้นสามารถปองกันหรือทําใหเบาบางลงได หากประเทศไทยมี

กฎหมายที่รัดกุม เขมงวด 

ขอจํากัด เปนการศึกษาในกรอบที่กวางเนื่องจากมีขอจํากัดดานเวลา 

ขอเสนอแนะ 
ผูศึกษาอื่น ๆ ทําการศึกษาองคกรของคนไทยที่ประสบความสําเร็จ

อยางองคกรนี้ใหละเอียดลึกซึ้งยิ่งขึ้น 
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ตาราง 2.2 งานวิจัยที่เกี่ยวของ (ตอ) 

ผูจัดทํา ศิริพร  นพรัตนนภาลัย (2547) 

หัวขอ 
การปรับตัวตามวัฎจักรธุรกิจของผูประกอบการธุรกิจบานเดี่ยว และ

ทาวนเฮาส ในเขตกรุงเทพมหานครและปริมณฑล 

วัตถุประสงค 
เพื่อศึกษาประวัติ วิวัฒนาการของตลาดที่อยูอาศัย และการปรับตัว

ตามวัฎจักรของผูประกอบการ 

ขอบเขตของการศึกษา 

ธุรกิจที่อยูอาศัยประเภทแนวราบ ที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย มีระยะเวลาดําเนินงาน 10 ปขึ้นไป และปจจุบันยัง

ดําเนินงานอยู 

ระเบียบวิธีวิจัย สัมภาษณแบบเจาะลึกกับบริษัทกรณีศึกษา 

กลุมประชากร 
ผูจัดการฝาย, ผูจัดการโครงการ บริษัทกรณีศึกษา จํานวน 4 บริษัท 

(L&H, PF, Noble, MK) 

ตัวแปร 
ภาวะเศรษฐกิจกับการเปลี่ยนแปลงปริมาณอุปสงคและอุปทานใน

ตลาด ตามวัฎจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

ผลการศึกษา 

แนวทางการปรับตัวของธุรกิจตามวัฎจักรแตละชวงนั้นขึ้นอยูกับ

สภาพแวดลอมทางเศรษฐกิจ นโยบายภาครัฐและสถาบันการเงินใน

แตละชวงเปนสําคัญ 

ขอจํากัด 

งานวิจัยเริ่มวิเคราะหตั้งแตป พ.ศ.2526 เปนตนมา อาจทําใหเห็น

ภาพรวมของวัฏจักรธุรกิจที่อยูอาศัยไดไมชัดเจน เนื่องจากเปน

ชวงเวลาที่ส้ันเกินไป 

ขอเสนอแนะ 
ควรมีระบบการติดตามอุปสงคและอุปทานอยางเปนระบบ เพื่อ

ผูประกอบการใชประกอบการตัดสินใจไดอยางเหมาะสม 

 

 



   50ตารางที่ 2.3 วัฎจักรอสังหาริมทรัพยและปจจัยแวดลอมดานเศรษฐกิจและการเมือง
ดัชนีที่อยูอาศัย ป พ.ศ. 2531 2532 2533 2534 2535 2536 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552

ที่อยูอาศัยจดทะเบียน (กรุงเทพและปริมณฑล) REIC หนวย : ยูนิต 67,451        80,031        102,335       129,688       108,001       134,086       171,254       172,419       166,785       145,355       63,864        33,382        32,028        34,023        34,035        50,594        62,796        67,829        78,116        74,221        77,726        

อุปทานคงคาง (สะสม) ที่มา : AREA           หนวย : ยูนิต 110,108       88,965        149,531       156,927       135,875       120,331       94,835        87,513        80,232        56,819        67,769        77,725        92,349        108,674       110,812       109,331

ปจจัยแวดลอมทางดานเศรษฐกิจ
ดัชนีทางเศรษฐกิจ

 - GDP 13.3 12.2 11.2 8.1 8.1 8.3 9 9.2 5.9 -1.4 -10.5 4.4 4.8 2.2 5.3 7.1 6.3 4.6 5.2 4.9 2.6 -2.7

 - อัตราเงินเฟอ (ทั่วไป) 3.9 5.3 5.9 5.7 4.1 3.4 5 5.8 5.9 5.6 8.1 0.3 1.5 1.6 0.7 1.8 2.7 4.5 4.7 2.3 5.5 -1.2

 - อัตราดอกเบี้ย MLR (ต่ําสุด-สูงสุด%) 12.00 12.50-13.50 16.25 14.00 11.50 10.50 11.75 13.75 13.00-13.25 15.25 11.50-12.00 8.25-8.50 7.50-8.25 7.0-7.5 6.5-7.0 5.5-5.75 5.50-5.75 6.50-6.75 7.50-8.00 6.85-7.13 6.75-7.00 5.85-6.25

 - อัตราแลกเปลี่ยน (บาท : ดอลลาสหรัฐฯ) 25.29 25.70 25.59 25.52 25.40 25.32 25.15 24.92 25.34 31.37 41.37 37.84 40.16 44.48 43.00 41.53 40.27 40.27 37.93 34.56 33.36 33.28

 - ดัชนีตลาดหลักทรัพย 386.73 879.19 612.86 711.36 893.42 1,682.85 1,360.09 1,280.81 831.57 372.69 355.81 481.92 269.19 303.85 356.48 772.15 668.10 713.73 679.84 858.10. 449.96

 - FDI Inward (ดอลลารสหรัฐ) 1105.994 1837 2575 2049 2151 1807 1369 2070 2338 3882 7492 6091 3349 5061 3335 5235 5862 8048.08 9459.63 11238.09 10090.51

 - ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันลานดอลลารสหรัฐ) -1.5 -2.4 -7.1 -7.4 -6.1 -6.1 -7.8 -13.2 -14.3 -3.1 14.3 12.5 9.3 5.1 4.6 4.7 2.7 -7.6 2.3 14.0 1.6 19.5

 - เงินสํารองระหวางประเทศ (พันลานดอลลาสหรัฐ) 7.1 10.5 14.3 18.4 21.2 25.4 30.3 37.0 38.7 27.0 29.5 34.8 32.7 33.0 38.9 42.1 49.8 52.1 67.0 87.4 111.0 139.8

 - อัตราการวางงาน 3.1 1.4 2.2 2.7 1.4 1.5 1.3 1.1 1.1 0.9 3.4 3 2.4 3.3 2.4 2.2 2.1 1.9 1.6 1.4 1.4

ดัชนีสินเชื่ออสังหาริมทรัพย

 - สินเชื่อผูประกอบการอสังหาริมทรัพยตอ GDP 8.88% 9.44% 10.71% 11.99% 12.95% 13.72% 13.84% 15.97% 18.67% 18.09% 11.62% 7.95% 7.87% 7.62% 7.54% 8.00% 8.19% 8.77% 9.56%

 - สินเชื่อเพื่อที่อยูอาศัยสวนบุคคลตอ GDP 5% 6% 7% 9% 11% 13% 14% 15% 15% 13% 12% 12% 12% 14% 15% 16% 17% 18% 20%

สถานการณทางดานเศรษฐกิจ

 - นโยบายผอนคลายปริวรรตเงินตราขั้นที่ 3 (BIS)

 - เงินกูจากตางประเทศปลอยสินเชื่อสูภาคการผลิตที่มีการเก็งกําไร โดยเฉพาะอสังหาริมทรัพยเปนจํานวนมาก (อสังหาริมทรัพยขยายตัวแบบกาวกระโดด)

 - เหตุการณความไมสงบทางการเมือง                                      (พฤษภาทมิฬ)

 - ผลการสํารวจของ ธอส. ราคาบานใหม ปรับตัวสูงขึ้นมาก

 - ราคาปรับตัวลดลงอยางตอเนื่องหลังจากพฤษภาทมิฬ

 - การอนุญาตใหมีการการทําธุรกรรมกิจการวิเทศธนกิจ (BIBF) (BIBF)

 - จํานวนที่อยูอาศัยในกรุงเทพฯและปริมณฑล เพิ่มขึ้นสูง "เกินความตองการ"                  (เริ่มเขาสูภาวะสินคาลนตลาด)

 - ขาดดุลบัญชีเดินสะพัด  ตลาดการเงินอยูในภาวะตึงตัว                           (ดอกเบี้ยปรับตัวสูงขึ้น)

 - ธนาคาแหงประเทศไทยเขมงวดตอการปลอยสินเชื่ออสังหาริมทรัพยของธนาคารพาณิชยจากปญหาเงินเฟอ (ธนาคารปลอยกูภาคธุรกิจยากขึ้นและผูบริโภคชะลอการตัดสินใจซื้อ)

 - ภาระตนทุนสูงของธุรกิจอสังหาริมทรัพยปรับตัวสูงขึ้นแตไมสามารถปรับขึ้นราคาขายไดเพราะมีการแขงขันกันสูง                                             (ตนทุนการกอสรางสูงตองขายราคาต่ํา)

 - พื้นที่ขออนุญาตกอสรางใหมลดลง 40% จากป 2538                                       (ตกต่ําสุดในรอบ 10 ป ผูประกอบการถอนตัวจากธุรกิจประมาณ 700 ราย)

 - คาเงินบาทถูกโจมตีจากนักคาเก็งกําไรเงินตราจากตางประเทศ

 - รัฐบาลปกปองคาเงินบาทจนสงผลกระทบตอเงินทุนสํารองระหวาประเทศ          (เงินทุนสํารองระหวางประเทศเหลือเพียง 800 ลานดอลลารสหรัฐ)

 - สถาบันการเงินขาดสภาพคลอง                             (สถาบันการเงินขาดสภาพคลองหยุดปลอยสินเชื่อ)

 - ยกเลิกการผูกติดอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทไปเปนระบบลอยตัว                       (ประกาศลอยตัวเงินบาท)

 - สถาบันการเงินถูกสั่งปด 56 แหง                              (ปดสถาบันการเงิน)

 - ธุรกิจที่มีเงินกูจากตางประเทศมีหนี้สินเพิ่มขึ้นเทาตัว                                     (ธุรกิจลมละลาย,ภาวะการเลิกจาง,ตกงาน)

 - อัตราดอกเบี้ยที่ปรับตัวสูงขึ้นทําใหเกิดปญหาหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได                                                            (ปญหา NPL จํานวนมาก)

 - ปรับโครงสรางทางเศรษฐกิจครั้งใหญ ตองเขาสูโปรแกรมปรับโครงการสรางทางการเงินของ IMF            (เศรษฐกิจหดตัวถึงรอยละ -10.5)

 - รัฐบาลออกมาตรการกระตุนอสังหาริมทรัพย และแผนการฟนฟูสถาบันการเงิน          (มาตรการ 10 สิงหา กระตุนอสังหาริมทรัพย/แผน 14 สิงหา ฟนฟูสถาบันการเงิน)

 - ปแหงการปรับโครงสรางธุรกิจ  โครงสรางหนี้  การโอนขายและควบรวมกิจการ รวมทั้งการปดกิจการ                                      (ออกกฎหมายใหตางดาวกอบโกยธุรกิจไทย)

 - เปลี่ยนกรอบการดําเนินนโยบายทางการเงินสูการดําเนินนโยบายการเงินแบบกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอ

 - ผลการสํารวจอาคารในกรุงเทพมหานครถูกทิ้งรางกวา 402 อาคาร          (ซากอาคารทั่วกรุงเทพฯไรอนาคต)

 - ปแหงการฟนฟูหนี้บริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย โดยเฉพาะการพลิกวิกฤตเปนโอกาสกของ บมจ.แลนดแอนดเฮาส               (กลยุทธ "สรางเสร็จกอนขาย" ประสบความสําเร็จอยางสูง)

 - ภาคอุตสาหกรรมปรับตัวดีขึ้นตามสภาวะเศรษฐกิจโลกโดยเฉพาะภาคการสงออก

 - จากมาตรการตาง ๆ ของภาครัฐสงผลใหธุรกิจอสังหาริมทรัพยเริ่มฟนตัวอยางคอยเปนคอยไปอยางตอเนื่อง               (การกอสรางภาคเอกชนขยายตัวสูงสุดรอยละ 20 ในป 2545)

 - มีการปรับลดอัตราดอกเบี้ย MLR อยางตอเนื่อง                  (ดอกเบี้ย MLR รอยละ 5.7-6)

 - ตลาดอสังหาริมทรัพยกลับมารอนแรง โดยเฉพาะสินคาประเภทคอนโดยานใจกลางเมือง                      (กลับมาสูยุคซื้อกระดาษ)

 - จากการกอวินาศกรรมในสหรัฐอเมริกา สงผลราคาน้ํามันปรับตัวสูงขึ้น (911)

 - รัฐบาลยกเลิกตรึงราคาตัวน้ํามันเบนซิน                            (ลอยตัวน้ํามันเบนซิน)

 - ยกเลิกตรึงราคาน้ํามันดีเซล                              (ลอยตัวน้ํามันดีเซล)

 - ปฎิวัติ/รัฐประหาร 

 - มาตรการกันสํารองเงินตราตางประเทศ 30% ยกเวนการลงทุนในตลาดหุน (ตลาดหุนตก)

 - อสังหาฯพัทยาบูมสุด จากการเปดสุวรรณภูมิ                                                   (กวา 80% ลูกคาเปนชาวตางชาติ)

 - ระเบิด 8 จุดรับปใหม/ชุมนุมประทวง/ตัดสินยุบไทยรักไทย

 - ราคาวัสดุกอสรางปรับตัวสูงขึ้นจากภาวะราคาน้ํามัน                      (ตนทุนการกอสรางสูงขึ้น)

 - ภาวะเศรษฐกิจตกต่ําทั่วโลก โดยเฉพาะวิกฤตซับไพรมในประเทศสหรัฐอเมริกา               (เศรษฐกิจในประเทศชะลอตัว)

 - ประทวงปดสนามบินสุวรรณภูมิ

 - ราคาวัสดุกอสรางปรับลดลงอยางตอเนื่อง

 - ผูบริโภคเริ่มไมมั่นใจในสภาวะเศรษฐกิจ                        (ชะลอการตัดสินสใจซื้อ)

 - ผูประกอบการรายเล็กชะลอการขึ้นโครงการใหม  สวนรายใหญเนนทําเลขายไฮเอนด                                           (รายเล็กชะงัก  รายใหญเนนทําเลเดน)

Peak Trough Peak Trough

1 2 1 2 3 4 1 2 3 4 5 6 7 8 9

ดัชนีที่อยูอาศัย ป พ.ศ. 2531 2532 2533 2534 2535 2536 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552

 - New Privately Owned Housing Units Started ยูนิต 1,488,000    1,376,000    1,193,000    1,014,000    1,200,000    1,288,000    1,457,000    1,354,000    1,477,000    1,474,000    1,617,000    1,641,000    1,569,000    1,603,000    1,705,000    1,848,000    1,956,000    2,068,000    1,801,000    1,355,000    906,000       553,800       

สถานการณทางเศรษฐกิจและการเมืองในประเทศสหรัฐอเมริกา
ดัชนีทางเศรษฐกิจ

 - Fed Fund rate (Effective rate) 7.57 9.21 8.1 5.69 3.52 3.02 4.21 5.83 5.3 5.46 5.35 4.97 6.24 3.88 1.67 1.13 1.35 3.22 4.97 5.02 1.92

 - GDP Grownth 4.1 3.5 1.9 -0.2 3.3 2.7 4 2.5 3.7 4.5 4.2 4.4 3.7 0.8 1.6 2.5 3.6 2.9 2.8 2 1.1

 - Inflation rate 4.1 4.8 5.4 4.2 3 3 2.6 2.8 2.9 2.3 1.5 2.2 3.4 2.8 1.6 2.3 2.7 3.4 3.2 2.9 3.8

สถานการณทางเศรษฐกิจและการเมือง

 - การกอวินาศกรรม              (911)  

 - วิกฤติดอทคอม                          (ฟองสบูดอทคอมแตก)

 - เอนรอนประกาศลมละลาย 

 - Fed ลดดอกเบี้ยตอเนื่องยาวนานเพื่อพยุงเศรษฐกิจจากภาวะตกต่ําของตลาดหุน         (นโยบายลดอัตราดอกเบี้ย ของธนาคารกลางเพื่อกระตุนเศรษฐกิจ)

 - เวิลดคอม อิงค ประกาศลมละลาย

 - สงครามอิรัก                                  (สหรัฐฯบุกอิรัก)

 - มีการทุนในอสังหาริมทรัพยมากขึ้น เนื่องจากดอกเบี้ยถูก สถาบันการเงินปลอยสินเชื่ออยางหละหลวม (มีการเก็งกําไรในตลาดอสังหาริมทรัพย)

 - นวตกรรมทางการเงินเพื่อกระจายความเสี่ยงของสินเชื่ออสังหาริมทรัพยดอยคุณภาพขยายตัวอยางรวดเร็ว                                (ABS/MBS/CDO)

 - ปริมาณ CDOs  ออกใหมถึง 5 แสนลานดอลลาร (ABS/MBS/CDO สูงที่สุด)

 - ราคาบานขยายแบบกาวกระโดด ป 2548 ขยายตัวถึง รอยละ 13 ตอป (ป 2548 ขยายตัวถึง รอยละ 13ตอป)

 - ราคาน้ํามันดิบปรับตัวสูงสุดในรอบ 100 ป  จากการขยายตัวทางเศรษฐกิจของจีนและอินเดีย   (147 ดอลลารตอบารเรล ในเดือน ก.ค.51)

 - เงินเฟอเริ่มปรับตัวสูงขึ้น จากภาวะราคาน้ํามัน                                      (เงินเฟอสูงขึ้น)

 - ธนาคากลางสหรัฐปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย เปน 5.25%  เพื่อรักษาระดับอัตราเงินเฟอ         (Fed ขึ้นดอกเบี้ยเพื่อลดอัตราเงินเฟอ)

 - อสังหาริมทรัพยเริ่มชะลอตัว จากการที่ดอกเบี้ยปรับตัวสูงขึ้น                                     (กําลังซื้อลดลง)

 - ราคาอสังหาริมทรัพยตกต่ําอยางรวดเร็ว               (อสังหาชะลดตัว/กําลังซื้อเริ่มตก)

 - วิกฤตอสังหาริมทรัพยดอยคุณภาพ                   (ฟองสบูอสังหาริมทรัพยแตก)

 - มูลคาตราสารอนุพันธลดลงอยางรวดเร็ว                                      (สถาบันการเงินขาดทุนจากตราสารอนุพันธ)

 - แบรสเติรน ควบรวมกิจการกับ เจ.พี.มอรแกน                                              (พฤษภาคม 2551 สิ้นสุด แบร สเติรน)  

 - เลหแมน บราเธอร ประกาศลมละลาย 15 กันยายน 2551         (เลหแมน ลมละลายจุดเริ่มตนวิกฤต)

 - สินเชื่ออสังหาริมทรัพยเริ่มมีปญหา ประมาณวา 1 ใน 5 กําลังจะถูกยึด        (NPL มีแนวโนมสูงขึ้นเปนอยางมาก)  

 - สถาบันการเงินขาดสภาพคลองอยางรุนแรง        (วิกฤติสถาบันการเงิน)

 - ราคาน้ํามันปรับลดลงอยางรวดเร็ว ราคากวา  60 ดอลลารตอบารเรล ในเดือนตุลาคม 2551                                 (ราคาน้ํามันลดลง)

 - ตลาดหุนทั่วโลกตกต่ําอยางรวดเร็ว                      (10 ต.ค.51 Balck Friday)

 - ธ.สหรัฐฯปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงอีก 0.5% (ลดดอกเบี้ย)

 - วิกฤตเศรษ,กิจ                        (วิกฤติเศรษฐกิจโลก)

Trough Peak

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 12 1 2 3 4

วัฎจักรอสังหาริมทรัพยและปจจัยแวดลอมดานเศรษฐกิจและการเมือง

Rising Declining Rising

วัฎจักรอสังหาริมทรัพยของประเทศไทยและปจจัยแวดลอมดานเศรษฐกิจและการเมือง

Declining Rising Declining

Rising

ปญหา/ภาวะวิกฤตที่เกิดขึ้น

นโยบาย/มาตรการแกไขปญหาของภาครัฐ

ผลกระทบจากการดําเนินนโยบายแกไขปญหาของภาครัฐ

ปจจัย/ภาวะแทรกซอนอื่น ๆ 

วิกฤตเศรษฐกิจโลก

วิกฤตเศรษฐกิจโลก
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ตารางที่ 2.4 วัฎจักรอสังหาริมทรัพยของประเทศไทยและปจจัยแวดลอมดานเศรษฐกิจและการเมือง
ดัชนีที่อยูอาศัย ป พ.ศ. 2531 2532 2533 2534 2535 2536 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552

ที่อยูอาศัยจดทะเบียน (กรุงเทพและปริมณฑล) REIC หนวย : ยูนิต 67,451         80,031         102,335      129,688      108,001      134,086      171,254      172,419      166,785      145,355      63,864         33,382         32,028         34,023         34,035         50,594         62,796         67,829         78,116         74,221         77,726         

อุปทานคงคาง (สะสม) ที่มา : AREA            หนวย : ยูนิต 110,108      88,965         149,531      156,927      135,875      120,331      94,835         87,513         80,232         56,819         67,769         77,725         92,349         108,674      110,812      109,331

ปจจัยแวดลอมทางดานเศรษฐกิจ

ดัชนีทางเศรษฐกิจ

 - GDP 13.3 12.2 11.2 8.1 8.1 8.3 9 9.2 5.9 -1.4 -10.5 4.4 4.8 2.2 5.3 7.1 6.3 4.6 5.2 4.9 2.6 -2.7

 - อัตราเงินเฟอ (ทั่วไป) 3.9 5.3 5.9 5.7 4.1 3.4 5 5.8 5.9 5.6 8.1 0.3 1.5 1.6 0.7 1.8 2.7 4.5 4.7 2.3 5.5 -1.2

 - อัตราดอกเบี้ย MLR (ต่ําสุด-สูงสุด%) 12.00 12.50-13.50 16.25 14.00 11.50 10.50 11.75 13.75 13.00-13.25 15.25 11.50-12.00 8.25-8.50 7.50-8.25 7.0-7.5 6.5-7.0 5.5-5.75 5.50-5.75 6.50-6.75 7.50-8.00 6.85-7.13 6.75-7.00 5.85-6.25

 - อัตราแลกเปลี่ยน (บาท : ดอลลาสหรัฐฯ) 25.29 25.70 25.59 25.52 25.40 25.32 25.15 24.92 25.34 31.37 41.37 37.84 40.16 44.48 43.00 41.53 40.27 40.27 37.93 34.56 33.36 33.28

 - ดัชนีตลาดหลักทรัพย 386.73 879.19 612.86 711.36 893.42 1,682.85 1,360.09 1,280.81 831.57 372.69 355.81 481.92 269.19 303.85 356.48 772.15 668.10 713.73 679.84 858.10. 449.96

 - FDI Inward (ดอลลารสหรัฐ) 1105.994 1837 2575 2049 2151 1807 1369 2070 2338 3882 7492 6091 3349 5061 3335 5235 5862 8048.08 9459.63 11238.09 10090.51

 - ดุลบัญชีเดินสะพัด (พันลานดอลลารสหรัฐ) -1.5 -2.4 -7.1 -7.4 -6.1 -6.1 -7.8 -13.2 -14.3 -3.1 14.3 12.5 9.3 5.1 4.6 4.7 2.7 -7.6 2.3 14.0 1.6 19.5

 - เงินสํารองระหวางประเทศ (พันลานดอลลาสหรัฐ) 7.1 10.5 14.3 18.4 21.2 25.4 30.3 37.0 38.7 27.0 29.5 34.8 32.7 33.0 38.9 42.1 49.8 52.1 67.0 87.4 111.0 139.8

 - อัตราการวางงาน 3.1 1.4 2.2 2.7 1.4 1.5 1.3 1.1 1.1 0.9 3.4 3 2.4 3.3 2.4 2.2 2.1 1.9 1.6 1.4 1.4

ดัชนีสินเชื่ออสังหาริมทรัพย

 - สินเชื่อผูประกอบการอสังหาริมทรัพยตอ GDP 8.88% 9.44% 10.71% 11.99% 12.95% 13.72% 13.84% 15.97% 18.67% 18.09% 11.62% 7.95% 7.87% 7.62% 7.54% 8.00% 8.19% 8.77% 9.56%

 - สินเชื่อเพื่อที่อยูอาศัยสวนบุคคลตอ GDP 5% 6% 7% 9% 11% 13% 14% 15% 15% 13% 12% 12% 12% 14% 15% 16% 17% 18% 20%

สถานการณทางดานเศรษฐกิจ

 - นโยบายผอนคลายปริวรรตเงินตราขั้นที่ 3 (BIS)

 - เงินกูจากตางประเทศปลอยสินเชื่อสูภาคการผลิตที่มีการเก็งกําไร โดยเฉพาะอสังหาริมทรัพยเปนจํานวนมาก (อสังหาริมทรัพยขยายตัวแบบกาวกระโดด)

 - เหตุการณความไมสงบทางการเมือง                                      (พฤษภาทมิฬ)

 - ผลการสํารวจของ ธอส. ราคาบานใหม ปรับตัวสูงขึ้นมาก

 - ราคาปรับตัวลดลงอยางตอเนื่องหลังจากพฤษภาทมิฬ

 - การอนุญาตใหมีการการทําธุรกรรมกิจการวิเทศธนกิจ (BIBF) (BIBF)

 - จํานวนที่อยูอาศัยในกรุงเทพฯและปริมณฑล เพิ่มขึ้นสูง "เกินความตองการ"                  (เริ่มเขาสูภาวะสินคาลนตลาด)

 - ขาดดุลบัญชีเดินสะพัด  ตลาดการเงินอยูในภาวะตึงตัว                           (ดอกเบี้ยปรับตัวสูงขึ้น)

 - ธนาคาแหงประเทศไทยเขมงวดตอการปลอยสินเชื่ออสังหาริมทรัพยของธนาคารพาณิชยจากปญหาเงินเฟอ (ธนาคารปลอยกูภาคธุรกิจยากขึ้นและผูบริโภคชะลอการตัดสินใจซื้อ)

 - ภาระตนทุนสูงของธุรกิจอสังหาริมทรัพยปรับตัวสูงขึ้นแตไมสามารถปรับขึ้นราคาขายไดเพราะมีการแขงขันกันสูง                                             (ตนทุนการกอสรางสูงตองขายราคาต่ํา)

 - พื้นที่ขออนุญาตกอสรางใหมลดลง 40% จากป 2538                                       (ตกต่ําสุดในรอบ 10 ป ผูประกอบการถอนตัวจากธุรกิจประมาณ 700 ราย)

 - คาเงินบาทถูกโจมตีจากนักคาเก็งกําไรเงินตราจากตางประเทศ

 - รัฐบาลปกปองคาเงินบาทจนสงผลกระทบตอเงินทุนสํารองระหวาประเทศ          (เงินทุนสํารองระหวางประเทศเหลือเพียง 800 ลานดอลลารสหรัฐ)

 - สถาบันการเงินขาดสภาพคลอง                             (สถาบันการเงินขาดสภาพคลองหยุดปลอยสินเชื่อ)

 - ยกเลิกการผูกติดอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทไปเปนระบบลอยตัว                       (ประกาศลอยตัวเงินบาท)

 - สถาบันการเงินถูกสั่งปด 56 แหง                              (ปดสถาบันการเงิน)

 - ธุรกิจที่มีเงินกูจากตางประเทศมีหนี้สินเพิ่มขึ้นเทาตัว                                     (ธุรกิจลมละลาย,ภาวะการเลิกจาง,ตกงาน)

 - อัตราดอกเบี้ยที่ปรับตัวสูงขึ้นทําใหเกิดปญหาหนี้ที่ไมกอใหเกิดรายได                                                            (ปญหา NPL จํานวนมาก)

 - ปรับโครงสรางทางเศรษฐกิจครั้งใหญ ตองเขาสูโปรแกรมปรับโครงการสรางทางการเงินของ IMF            (เศรษฐกิจหดตัวถึงรอยละ -10.5)

 - รัฐบาลออกมาตรการกระตุนอสังหาริมทรัพย และแผนการฟนฟูสถาบันการเงิน          (มาตรการ 10 สิงหา กระตุนอสังหาริมทรัพย/แผน 14 สิงหา ฟนฟูสถาบันการเงิน)

 - ปแหงการปรับโครงสรางธุรกิจ  โครงสรางหนี้  การโอนขายและควบรวมกิจการ รวมทั้งการปดกิจการ                                      (ออกกฎหมายใหตางดาวกอบโกยธุรกิจไทย)

 - เปลี่ยนกรอบการดําเนินนโยบายทางการเงินสูการดําเนินนโยบายการเงินแบบกําหนดเปาหมายอัตราเงินเฟอ

 - ผลการสํารวจอาคารในกรุงเทพมหานครถูกทิ้งรางกวา 402 อาคาร          (ซากอาคารทั่วกรุงเทพฯไรอนาคต)

 - ปแหงการฟนฟูหนี้บริษัทพัฒนาอสังหาริมทรัพย โดยเฉพาะการพลิกวิกฤตเปนโอกาสกของ บมจ.แลนดแอนดเฮาส               (กลยุทธ "สรางเสร็จกอนขาย" ประสบความสําเร็จอยางสูง)

 - ภาคอุตสาหกรรมปรับตัวดีขึ้นตามสภาวะเศรษฐกิจโลกโดยเฉพาะภาคการสงออก

 - จากมาตรการตาง ๆ ของภาครัฐสงผลใหธุรกิจอสังหาริมทรัพยเริ่มฟนตัวอยางคอยเปนคอยไปอยางตอเนื่อง               (การกอสรางภาคเอกชนขยายตัวสูงสุดรอยละ 20 ในป 2545)

 - มีการปรับลดอัตราดอกเบี้ย MLR อยางตอเนื่อง                  (ดอกเบี้ย MLR รอยละ 5.7-6)

 - ตลาดอสังหาริมทรัพยกลับมารอนแรง โดยเฉพาะสินคาประเภทคอนโดยานใจกลางเมือง                      (กลับมาสูยุคซื้อกระดาษ)

 - จากการกอวินาศกรรมในสหรัฐอเมริกา สงผลราคาน้ํามันปรับตัวสูงขึ้น (911)

 - รัฐบาลยกเลิกตรึงราคาตัวน้ํามันเบนซิน                            (ลอยตัวน้ํามันเบนซิน)

 - ยกเลิกตรึงราคาน้ํามันดีเซล                              (ลอยตัวน้ํามันดีเซล)

 - ปฎิวัติ/รัฐประหาร 

 - มาตรการกันสํารองเงินตราตางประเทศ 30% ยกเวนการลงทุนในตลาดหุน (ตลาดหุนตก)

 - อสังหาฯพัทยาบูมสุด จากการเปดสุวรรณภูมิ                                                   (กวา 80% ลูกคาเปนชาวตางชาติ)

 - ระเบิด 8 จุดรับปใหม/ชุมนุมประทวง/ตัดสินยุบไทยรักไทย

 - ราคาวัสดุกอสรางปรับตัวสูงขึ้นจากภาวะราคาน้ํามัน                      (ตนทุนการกอสรางสูงขึ้น)

 - ภาวะเศรษฐกิจตกต่ําทั่วโลก โดยเฉพาะวิกฤตซับไพรมในประเทศสหรัฐอเมริกา               (เศรษฐกิจในประเทศชะลอตัว)

 - ประทวงปดสนามบินสุวรรณภูมิ

 - ราคาวัสดุกอสรางปรับลดลงอยางตอเนื่อง

 - ผูบริโภคเริ่มไมมั่นใจในสภาวะเศรษฐกิจ                        (ชะลอการตัดสินสใจซื้อ)

 - ผูประกอบการรายเล็กชะลอการขึ้นโครงการใหม  สวนรายใหญเนนทําเลขายไฮเอนด                                           (รายเล็กชะงัก  รายใหญเนนทําเลเดน)

Peak Trough Peak Trough

1 2 1 2 3 4 1 2 3 4 5 6 7 8 9

Rising Rising Declining Rising

วัฎจักรอสังหาริมทรัพยของประเทศไทยและปจจัยแวดลอมดานเศรษฐกิจและการเมือง
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ตารางที่ 2.5 วัฎจักรอสังหาริมทรัพยประเทศสหรัฐอเมริกาและปจจัยแวดลอมดานเศรษฐกิจและการเมือง

ดัชนีที่อยูอาศัย ป พ.ศ. 2531 2532 2533 2534 2535 2536 2537 2538 2539 2540 2541 2542 2543 2544 2545 2546 2547 2548 2549 2550 2551 2552

 - New Privately Owned Housing Units Started ยูนิต 1,488,000      1,376,000      1,193,000      1,014,000      1,200,000      1,288,000      1,457,000      1,354,000      1,477,000      1,474,000      1,617,000      1,641,000      1,569,000      1,603,000      1,705,000      1,848,000      1,956,000      2,068,000      1,801,000      1,355,000      906,000      553,800      

สถานการณทางเศรษฐกิจและการเมืองในประเทศสหรัฐอเมริกา
ดัชนีทางเศรษฐกิจ

 - Fed Fund rate (Effective rate) 7.57 9.21 8.1 5.69 3.52 3.02 4.21 5.83 5.3 5.46 5.35 4.97 6.24 3.88 1.67 1.13 1.35 3.22 4.97 5.02 1.92

 - GDP Grownth 4.1 3.5 1.9 -0.2 3.3 2.7 4 2.5 3.7 4.5 4.2 4.4 3.7 0.8 1.6 2.5 3.6 2.9 2.8 2 1.1

 - Inflation rate 4.1 4.8 5.4 4.2 3 3 2.6 2.8 2.9 2.3 1.5 2.2 3.4 2.8 1.6 2.3 2.7 3.4 3.2 2.9 3.8

สถานการณทางเศรษฐกิจและการเมือง

 - การกอวินาศกรรม              (911)  

 - วิกฤติดอทคอม                          (ฟองสบูดอทคอมแตก)

 - เอนรอนประกาศลมละลาย 

 - Fed ลดดอกเบี้ยตอเนื่องยาวนานเพื่อพยุงเศรษฐกิจจากภาวะตกต่ําของตลาดหุน         (นโยบายลดอัตราดอกเบี้ย ของธนาคารกลางเพื่อกระตุนเศรษฐกิจ)

 - เวิลดคอม อิงค ประกาศลมละลาย

 - สงครามอิรัก                                  (สหรัฐฯบุกอิรัก)

 - มีการทุนในอสังหาริมทรัพยมากขึ้น เนื่องจากดอกเบี้ยถูก สถาบันการเงินปลอยสินเชื่ออยางหละหลวม (มีการเก็งกําไรในตลาดอสังหาริมทรพัย)

 - นวตกรรมทางการเงินเพื่อกระจายความเสี่ยงของสินเชื่ออสังหาริมทรัพยดอยคุณภาพขยายตัวอยางรวดเร็ว                                (ABS/MBS/CDO)

 - ปริมาณ CDOs  ออกใหมถึง 5 แสนลานดอลลาร (ABS/MBS/CDO สูงที่สุด)

 - ราคาบานขยายแบบกาวกระโดด ป 2548 ขยายตัวถึง รอยละ 13 ตอป (ป 2548 ขยายตัวถึง รอยละ 13ตอป)

 - ราคาน้ํามันดิบปรับตัวสูงสุดในรอบ 100 ป  จากการขยายตัวทางเศรษฐกิจของจีนและอินเดีย   (147 ดอลลารตอบารเรล ในเดือน ก.ค.51)

 - เงินเฟอเริ่มปรับตัวสูงขึ้น จากภาวะราคาน้ํามัน                                      (เงินเฟอสูงขึ้น)

 - ธนาคากลางสหรัฐปรับขึ้นอัตราดอกเบี้ย เปน 5.25%  เพื่อรักษาระดับอัตราเงินเฟอ         (Fed ขึ้นดอกเบี้ยเพื่อลดอัตราเงินเฟอ)

 - อสังหาริมทรัพยเริ่มชะลอตัว จากการที่ดอกเบี้ยปรับตัวสูงขึ้น                                     (กําลังซื้อลดลง)

 - ราคาอสังหาริมทรัพยตกต่ําอยางรวดเร็ว               (อสังหาชะลดตัว/กําลังซื้อเริ่มตก)

 - วิกฤตอสังหาริมทรัพยดอยคุณภาพ                   (ฟองสบูอสังหาริมทรัพยแตก)

 - มูลคาตราสารอนุพันธลดลงอยางรวดเร็ว                                      (สถาบันการเงินขาดทุนจากตราสารอนุพันธ)

 - แบรสเติรน ควบรวมกิจการกับ เจ.พี.มอรแกน                                              (พฤษภาคม 2551 สิ้นสุด แบร สเติรน)  

 - เลหแมน บราเธอร ประกาศลมละลาย 15 กันยายน 2551         (เลหแมน ลมละลายจุดเริ่มตนวิกฤต)

 - สินเชื่ออสังหาริมทรัพยเริ่มมีปญหา ประมาณวา 1 ใน 5 กําลังจะถูกยึด        (NPL มีแนวโนมสูงขึ้นเปนอยางมาก)  

 - สถาบันการเงินขาดสภาพคลองอยางรุนแรง        (วิกฤติสถาบันการเงิน)

 - ราคาน้ํามันปรับลดลงอยางรวดเร็ว ราคากวา  60 ดอลลารตอบารเรล ในเดือนตุลาคม 2551                                 (ราคาน้ํามันลดลง)

 - ตลาดหุนทั่วโลกตกต่ําอยางรวดเร็ว                      (10 ต.ค.51 Balck Friday)

 - ธ.สหรัฐฯปรับลดอัตราดอกเบี้ยลงอีก 0.5% (ลดดอกเบี้ย)

 - วิกฤตเศรษ,กิจ                        (วิกฤติเศรษฐกิจโลก)

Trough Peak

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 12 1 2 3 4

วัฎจักรอสังหาริมทรัพยและปจจัยแวดลอมดานเศรษฐกิจและการเมือง
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บทที่ 3 
ระเบียบวธิวีจิัย 

 
 การศึกษา เร่ือง “การปรับกลยุทธทางธุรกิจของผูประกอบการธุรกิจอสังหาริมทรัพยในชวงวิกฤต

เศรษฐกิจ ป พ.ศ. 2540 และ พ.ศ. 2551”   มีขั้นตอนดังนี้ 

 
3.1 เครื่องมือที่ใชในการวิจัย  

1.  ประชากรและกลุมตัวอยาง 
การวิจัยนี้ผูวิจัยใชกลุมตัวอยางเปนผูประกอบการอสังหาริมทรัพยประเภทที่อยูอาศัยที่มีประสบการณ

ในการดําเนินธุรกิจในชวงที่เกิดวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ. 2540 และ ป พ.ศ. 2551 โดยเปนผูบริหารระดับสูงของ

องคกรจํานวน 11 ทาน (ผูเชี่ยวชาญ) ซึ่งเปนผูมีอํานาจหรือมีสวนรวมในการวางยุทธศาสตรในการแกปญหาของ

องคกร โดยไดรับการคัดเลือกจากนายกสมาคมและอดีตนายกสมาคมอสังหาริมทรัพย 3 สมาคม คือ สมาคม

อสังหาริมทรัพยไทย สมาคมอาคารชุดไทย สมาคมธุรกิจบานจัดสรร เนื่องจากเปน 3 สมาคมหลักที่มีการทํา

กิจกรรมอยางตอเนื่องใหความรู ยกระดับมาตราฐานของธุรกิจและผูบริโภคจนถึงการเติบโตของอุตสาหกรรม

ธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

 
แผนผังที่ 3.1  แสดงขบวนการการคัดเลือกกลุมตัวอยาง(ผูเชี่ยวชาญ) 

 
2.  ขั้นตอนในการดําเนนิการศึกษาแบงเปน 2 สวนดังนี ้

2.1 ขอมูลปฐมภูมิ 
1.  วัฎจักรอสังหาริมทรัพย 

2.   ฟองสบูที่อยูอาศัย 

3.  การเปลี่ยนแปลงทางเศรษฐกิจและนโยบายดานตาง ๆ ในชวง 30 ป 

4.  ผลกระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจที่มีตอธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

5.  ปจจัยที่มีผลกับการเกิดวิกฤตอสังหาริมทรัพย 

6.  การปรับโครงสรางทางเศรษฐกิจไทย หลังวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 

7.  ขอพึงเรียนรูจากวัฎจักรสําหรับผูที่เกี่ยวของในวงการอสังหาริมทรัพย 

8.  การแกปญหาใหรอดจากวิกฤต 
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   8.1 บริหารกระแสเงินสดกับทั้งดานเจาหนี้และลูกหนี้ 

   8.2 ภาครัฐชวยเหลือ 

9.  วัฎจักรอสังหาริมทรัพยในประเทศสหรัฐอเมริกา 

10. สาเหตุของวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2551 

11. สถานการณเศรษฐกิจชวงวิกฤตป พ.ศ.2551 

12. บทบาทธนาคารกลางทั่วโลกในการแกปญหา 

   12.1 การลดอัตราดอกเบี้ย 

   12.2 มาตรการเสริมสภาพคลอง 

   12.3 การเขาชวยเหลือสถาบันการเงินและเขาไปเพิ่มทุนโดยทางการ 

   12.4 การค้ําประกันเงินฝากและหนี้สินของสถาบันการเงิน 

13. ผลกระทบจากวิกฤตการณการเงินโลกตอเศรษฐกิจและการเงินของประเทศไทย 

14. ผลกระทบจากวิกฤตการณสหรัฐตอภาคอสังหาริมทรัพยไทย 

   -  ผลกระทบตออุปสงค 

   -  ผลกระทบตออุปทาน 

15. แนวทางการแกปญหาเศรษฐกิจของประเทศไทย จากภาวะวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2551 

16. การบริหารจัดการความเสี่ยง 

17. การบริหารเชิงกลยุทธ 

18. วิทยานิพนธและงานวิจัยที่เกี่ยวของ 
2.2  ขอมูลทุติยภูมิ 

1. เครื่องมือที่ใชในการศึกษา 
   1.1 ผูวิจัยใชวิธีการเดลฟายเทคนิค (Delphi Technique)  คือ วิธีการสัมภาษณกลุม

ผูเชี่ยวชาญในธุรกิจอสังหาริมทรัพย  โดยใชจํานวนผูเชี่ยวชาญจํานวน  9-13 ทาน (คาความคลาด

เคลื่อนต่ําที่สุดอันดับ 2 ตามตาราง โทมัส ที. แมคมีแลนซ) 

ตารางที่ 3.1  การคํานวณคาความคลาดเคลื่อนตามวิธีเดลฟายเทคนิค 

จํานวนผูรวมตอบงานวิจัย 
(Panel Size) 

คาความคลาดเคลื่อนที่ลดลง 
Error Reduction 

การเปลี่ยนแปลงความคลาดเคลื่อน 
Net Change 

1-5 1.20-0.70 0.50 

5-9 0.07-0.58 0.12 

9-13 0.58-0.54 0.04 

13-17 0.54-0.50 0.02 

17-21 0.50-0.48 0.02 

21-25 0.48-0.46 0.02 

25-29 0.46-0.44 0.02 

(ที่มา : โทมัส ที. แมคมีแลนซ อางถึงใน เกษม บุญออน 2522) 
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1.2  แบบสัมภาษณแบบมีโครงสราง  

ใชเก็บขอมูลทางดานมุมมองของผลประกอบการอสังหาริมทรัพยตอปจจัยที่กอใหเกิดวิกฤต

เศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 และป พ.ศ. 2551 ผลกระทบที่เกิดขึ้นกับธุรกิจอสังหาริมทรัพย ความเหมือน

หรือแตกตางในการแกปญหาของผูประกอบการโดยกลยุทธดานองคกร การเงิน การตลาด และการ

กอสราง และปจจัยภายนอกที่ผูประกอบการใหความสําคัญในการวางแผนกลยุทธทางธุรกิจ 

1.3  ขั้นตอนการศึกษา 

 
แผนผังที่ 3.2  แผนผังการวิจัยเดลฟายเทคนิค(Delphi Technique) และขบวนการคัคเลือกผูเชี่ยญชาญ 

 

1.4  ทําการเก็บรวบรวมขอมูล  

     เก็บขอมูลในชวงเดือน สิงหาคม พ.ศ. 2552 – ธันวาคม พ.ศ. 2552 

2.  การทดสอบเครื่องมือ    การตรวจสอบเนื้อหาของคําถามที่ใชในการวิจัย โดยการกําหนด

เนื้อหาและตัวแปรที่จะใชในการทําแบบสอบถามจริงสงไปยังผูเชี่ยวชาญจาก  4 ทาน  เพื่อขอความคิดเห็น

เพิ่มเติมและปรับปรุงเปนคําถามในแบบสอบถามจริงตอไป 

 

ตารางที่ 3.2  กลุมผูเชี่ยวชาญที่ทดสอบแบบสอบถาม 

 

ผูเชี่ยวชาญ ตําแหนง บริษัท/สมาคม/สถาบัน 

คุณกิตติพล  ปราโมช ณ อยุธยา กรรมการผูจัดการ บริษัท สัมมากร จํากัด (มหาชน) 

คุณพิเชษฐ  ศุภกิจจานุสันต กรรมการบริหาร บริษัท แอล.พี.เอ็น. ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 

คุณอธิป  พีชานนท กรรมการผูจัดการ บริษัท ศุภาลัย จํากัด (มหาชน) 

คุณอิสระ  บุญยัง กรรมการผูจัดการ บริษัท กานดา พร็อพเพอรต้ี จํากัด 

รศ.ดร.สนธยา  วนิชวัฒนะ  
อาจารยประจําภาควิชา

อสังหาริมทรัพย 
มหาวิทยาลัยอัสสัมชัญบริหารธุรกิจ 
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3.  สัมภาษณผูเช่ียวชาญ  จัดสงแบบสอบถามจริงไปยังผูเชี่ยวชาญ 11 ทาน และนัดเขาพบ

เพื่อสัมภาษณ 

ตารางที่ 3.3 กลุมตัวอยางที่ตอบแบบสอบถามบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

 

ตารางที่ 3.4 กลุมตัวอยางที่ตอบแบบสอบถามบริษัทที่ไมไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 

ผูเช่ียวชาญ ตําแหนง บริษัท/สมาคม สัมภาษณ 

คุณสมชาติ  อุบลชาติ ประธานกรรมการบริหาร 
บริษัท อุบลชาติ พร็อพเพอรต้ี  

ดีเวลลอปเมนท จํากัด 
วันที่ 24 พฤศจิกายน 2552 

คุณสมาน  ลิ่มทองแทง ประธานกรรมการ บริษัท ซ่ือตรง กรุป จํากัด วันที่ 2 พฤศจิกายน 2552 

คุณสุกิจ  ตรัยวนพงศ กรรมการผูจัดการ 
บริษัท ฟายนโฮม เฮาสซ่ิง  

ดีเวลลอปเมนท จํากัด 
วันที่ 1 ธันวาคม 2552 

คุณอานะวัฒน  นาวินธรรม กรรมการผูจัดการ บริษัท สาริน พร็อพเพอรต้ี จํากัด วันที่ 17 พฤศจิกายน 2552 

คุณอิสระ  บุญยัง กรรมการผูจัดการ บริษัท กานดา พร็อพเพอรต้ี จํากัด วันที่ 16 พฤศจิกายน 2552 

 
4.  รวบรวมผลการสัมภาษณ   ดําเนินการสรุปผลโดยวิธีการหาคาเฉลี่ยเลขคณิต (Mean)  

  

3.2 การวิเคราะหขอมลู 
 ผูวิจัยใชวิธีทางสถิติเชิงบรรยาย (descriptive statistics)  เปนสถิติที่ใชบรรยายหรืออธิบายลักษณะ

ตาง ๆ  ของกลุมตัวอยางหรือประชากรที่ศึกษาเทานั้น  โดยไมนําไปใชอธิบายหรือสรุปอางอิงไปยังกลุมตัวอยาง

หรือประชากรอื่น  วิธีการทางสถิติประเภทนี้ที่ใชไดแก  การแจกแจงความถี่ (frequency distribution)  การวัด

แนวโนมเขาสูสวนกลาง (measure of central tendency)  การวัดการกระจาย (measure of variation of 

measure of dispersion)   การวัดความสัมพันธ (measure of correlation)   เปนตน1  

 

 
1 พิชิต ฤทธิ์จรูญ, ระเบียบวิธีวิจัยทางสังคม (กรุงเทพมหานคร: สํานักพิมพ เฮาส ออฟ เคอรมีสท, 2551), หนา 255. 

ผูเชี่ยวชาญ ตําแหนง บริษัท/สมาคม สัมภาษณ 

คุณกิตติพล  ปราโมช ณ อยุธยา กรรมการผูจัดการ บริษัท สัมมากร จํากัด (มหาชน) วันที่ 10 พฤศจิกายน 2552 

คุณพิเชษฐ  ศุภกิจจานุสันต กรรมการบริหาร 
บริษัท แอล.พี.เอ็น.  

ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 
วันที่ 12 พฤศจิกายน 2552 

คุณเลิศมงคล  วราเวณุชย กรรมการบริหาร 
บริษัท รสา พร็อพเพอรต้ี  

ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 
วันที่ 6 พฤศจิกายน 2552 

คุณวงศกรณ  ประสิทธิ์วิภาต 
ผูชวยประธานเจาหนาที่

ฝายปฎิบัติการ 

บริษัท พร็อพเพอรต้ี เพอรเฟค 

จํากัด (มหาชน) 
วันที่ 4 พฤศจิกายน 2552 

คุณสมเชาว  ตันฑเทอดธรรม กรรมการผูจัดการ 
บริษัท เอ็น.ซี. เฮาสซ่ิง จํากัด 

(มหาชน) 
วันที่ 20 พฤศจิกายน 2552 

คุณอธิป  พีชานนท กรรมการผูจัดการ บริษัท ศุภาลัย จํากัด (มหาชน) วันที่ 4 ตุลาคม 2552 
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 ในงานวิจัยนี้ผูวิจัยจะกลาวถึง  การวัดแนวโนมเขาสูสวนกลาง  ซึ่งมีวิธีหาไดหลายวิธี คือ 

1. ตัวกลางเลขคณิต  (Arithmetic mean) หรือคาเฉลี่ย 

2. มัธยฐาน  (Median) 

3. ฐานนิยม  (Mode) 

4. ตัวกลางเลขคณิต  (Geometric mean) 

5. ตัวกลางฮารโมนิค  (Harmonic mean) 

แตละวิธีมีทั้งขอดีและขอเสียและความถูกตองเหมาะสมในการนําไปใชไมเหมือนกันขึ้นอยูกับลักษณะ

ของขอมูล และวัตถุประสงคของผูใชขอมูลชนิดนั้น ๆ สําหรับในการวิจัยทางการศึกษาวิธีที่ใชมากที่สุดคือ

ตัวกลางเลขคณิต2  

ตัวกลางเลขคณิตหรือคาเฉล่ีย3  (mean)   

 คาเฉลี่ยอาจเรียกวา  คาเฉลี่ยเลขคณิต (arithmetic mean) หรือมัชฌิมเลขคณิต  ซึ่งหาคาไดโดยการ

นําขอมูลทุกคามารวมกันแลวหารดวยจํานวนขอมูลทั้งหมด  แทนดวย    เมื่อคํานวณจากกลุมตัวอยาง กรณี

ขอมูลมีการแจกแจงความถี่    

 

 

 

  เม่ือ     แทน  คาเฉลี่ยของกลุมตัวอยาง 

   ∑fx แทน  ผลรวมของผลคูณระหวางความถี่กับขอมูล 

      n แทน   จํานวนขอมูลหรือกลุมตัวอยาง 

 

 การวัดแนวโนมเขาสูสวนกลางเปนการหาคาใดคาหนึ่งสําหรับบรรยายลักษณะขอมูลทั้งชุดที่รวบรวม

ไดเพียงลักษณะเดียว  แตยังไมไดบรรยายถึงอีกลักษณะหนึ่งของขอมูลซึ่งเปนลักษณะที่สําคัญเชนกัน นั่นคือ  

ลักษณะการกระจายของขอมูล   

ถาตองการบรรยายลักษณะของขอมูลที่รวบรวมไดวาเปนอยางไร  จะสรุปหรือแปลความหมายได

อยางไร  จะตองหาคาแนวโนมเขาสูสวนกลางและการวัดการกระจายควบคูกันไปดวย  ทั้งนี้เพราะการวัด

แนวโนมเขาสูสวนกลางเพียงอยางเดียวอาจทําใหสรุปหรือตีความหมายผิดพลาดได  โดยเฉพาะอยางยิ่งถาเปน

การเปรียบเทียบลักษณะของขอมูลหลาย ๆ ชุด  ขอมูลบางชุดอาจมีคาเฉลี่ยเทากันหรือใกลเคียงกันมาก  แตอาจ

มีการกระจายแตกตางกันได ถาหาคาเฉลี่ยเพียงอยางเดียว  เราอาจสรุปหรือตีความหมายไดไมตรงกับ

ขอเท็จจริง4  

 

 
2  ชูศรี  วงศรัตนะ, เทคนิคการใชสถิติเพื่อการวิจัย (กรุงเทพมหานคร: สํานักพิมพ ไทเนรมิตกิจ อินเตอร โปรเกรสซิฟ,2552),หนา 32. 
3 พิชิต ฤทธิ์จรูญ, ระเบียบวิธีวิจัยทางสังคม (กรุงเทพมหานคร: สํานักพิมพ เฮาส ออฟ เคอรมีสท, 2551), หนา 267. 
4 ชูศรี  วงศรัตนะ, เทคนิคการใชสถิติเพื่อการวิจัย (กรุงเทพมหานคร:  สํานักพิมพ ไทเนรมิตกิจ อินเตอร โปรเกรสซิฟ,2552),หนา 49. 

สูตร ⎯X   =   ∑fx . 
 

n 

⎯X   

⎯X   
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การแปลความหมายคาความเบ่ียงเบนมาตรฐานควบคูกับคาเฉล่ีย5 

 คาเฉลี่ย (    )  และความเบี่ยงเบนมาตรฐาน (S) เปนคาสถิติพื้นฐานที่ใชอธิบายลักษณะของขอมูลขา

ถาพิจารณาโดยสวนรวมแลวคะแนนทั้งชุดมีลักษณะอยางไร (อยูในระดับมากนอยแคไหน)  (ซึ่งพิจารณาไดจาก

คา    )  และทําใหทราบวาคะแนนแตละตัวมีคาแตกตางกันมากนอยแคไหน  (ซึ่งพิจารณาไดจากคา S)  ถาคา S 

มาก แสดงวาขอมูลชุดนั้นประกอบดวยคะแนนที่มีคานอยและคามากปะปนกันอยู  ถาคา S นอย แสดงวาขอมูล

ชุดนั้นประกอบดวยคะแนนที่มีคาไลเล่ียกัน  ถา S เปนศูนยแสดงวาขอมูลชุดนั้นประกอบดวยคะแนนที่มีคา

เทากันหมด   ดังนั้นเพื่อความสะดวกในการนําไปใช เกณฑการแปลความหมายคาเฉลี่ยที่กําหนดในงานวิจัยควร

เปนดังนี้ 

ตารางที่ 3.5  การแปลความหมายคาเฉล่ีย 

คาเฉล่ีย การแปลความหมาย 

4.50 – 5.00 

3.50 – 4.49 

2.50 – 3.49 

1.50 – 2.49 

1.00 – 1.49 

มากที่สุด 

มาก 

ปานกลาง 

นอย 

นอยที่สุด 

 

 

3.3 สอบทวนผลการวิเคราะห 
 สงผลสรุปการวิเคราะหใหผูเชี่ยวชาญ 2 ทาน  ใหความเห็นเพิ่มเติม 

ตารางที่ 3.6 กลุมผูเชี่ยวชาญที่สอบทวนผลการวิเคราะห 

 
 
3.4 สรุปและอภิปรายผลการศึกษา 
 สรุปผลการศึกษาประกอบความคิดเห็นเพิ่มเติมจากผูเชี่ยวชาญ  ภายใตแนวคิดทฤษฏีที่เกี่ยวของ 

 

 

 

 
5 ชูศรี วงศรัตนะ, เทคนิคการใชสถิติเพื่อการวิจัย (กรุงเทพมหานคร: สํานักพิมพ ไทเนรมิตกิจ อินเตอร โปรเกรสซิฟ, 2552),หนา 68-

69. 

ผูเชี่ยวชาญ ตําแหนง บริษัท/สมาคม 

คุณพิเชษฐ  ศุภกิจจานุสันต กรรมการบริหาร บริษัท แอล.พี.เอ็น. ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 

คุณอิสระ  บุญยัง กรรมการผูจัดการ 
บริษัท กานดา พร็อพเพอรตี้ จํากัด และ 

นายกสมาคมอสังหาริมทรัพยไทย 

⎯X   

⎯X   
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3.5  ขอจํากัดของการศึกษา 
งานวิจัยนี้มีคาความคลาดเคลื่อนต่ําเปนอันดับสอง(0.02) เนื่องจากขอจํากัดทางดานเวลาและความ

รวมมือของกลุมผูเชี่ยวชาญ จึงไมสามารถรวบรวมจํานวนผูเชี่ยวชาญใหไดถึงจํานวนที่ไดคาความคลาดเคลื่อน

ต่ําที่สุด(0.04)   รวมทั้งการที่ไมไดทําการศึกษาเจาะลึกลงไปในแตละกลยุทธทางธุรกิจของผูประกอบการแตละ

รายซึ่งอาจจะชวยใหมีความเขาใจมากขึ้น 

กลุมประชากรในงานวิจัยนี้ใหภาพรวมการปรับใชกลยุทธของผูประกอบการที่พัฒนาโครงการทั้ง

ประเภทแนวราบและแนวสูง จึงไมสามารถบอกไดชัดเจนวากลยุทธจากงานวิจัยนี้เหมาะสมกับการพัฒนา

โครงการประเภทใด 
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3.6  กรอบแนวคิดงานวิจยั 
ตารางที่ 3.7  กรอบแนวคิดงานวิจัย 

วัตถุประสงค ตัวแปรหลัก ตัวแปรรอง 
ประชากรและ 
กลุมตัวอยาง 

เครื่องมือที่ใช 
ในการวิจัย 

1 .  ศึ ก ษ า ป จ จั ย ที่
ก อ ใ ห เ กิ ด วิ ก ฤ ต
เศรษฐกิจในชวงป พ.ศ. 
2540 และ ป พ.ศ. 2551 
จ า ก มุ ม ม อ ง ข อ ง
ผู ป ร ะ ก อ บ ก า ร
อสังหาริมทรัพยเพ่ือทํา
ความเขาใจกับการปรับ
ก ล ยุ ท ธ ข อ ง
ผูประกอบการ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ขอมูลทั่วไปของ

ผูประกอบการ 

 

 

 
ปจจัย 
1.1 นโยบาย

ภาครัฐและ

สถาบัน

การเงิน 

 

 

 

 

 

1.2 การตลาด 

 

- ปที่เร่ิมประกอบการ 

- มูลคาสินทรัพย 

- โครงสรางรายได 

- สถานการการจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย 

 

- แผนการพัฒนาประเทศและ

นโยบายรัฐบาล 

- การยกเลิกการควบคุมการ

แลกเปลี่ยนเงินตรา ป 2533 

- การอนุญาตกิจการวิเทศธน

กิจ 

- มาตรฐานการปลอยสินเชื่อ

ทั้งโครงการและรายยอย 

- การตรวจสอบของธนาคาร

แหงประเทศไทย 

- คุณภาพของการศึกษา

ความเปนไปไดของโครงการ 

- ประสบการณของ

ผูประกอบการรายใหม 

- สภาพการลงทุนเพื่อการเก็ง

กําไร 

- วัฎจักรธุรกิจ 

- คุณภาพของขอมูลในธุรกิจ

อสังหาริมทรัพย 

- การใหความสําคัญกับ

ขอมูลทางเศรษฐกิจของ

ผูประกอบการ 

- ปริมาณอุปสงคและอุปทาน 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ทบทวน

วรรณกรรมและ

งานวิจัยที่

เกี่ยวของ 
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ตารางที่ 3.7 (ตอ) 

วัตถุประสงค ตัวแปรหลัก ตัวแปรรอง 
ประชากรและ 
กลุมตัวอยาง 

เครื่องมือที่ใช 
ในการวิจัย 

1 .  ศึ ก ษ า ป จ จั ย ที่
ก อ ใ ห เ กิ ด วิ ก ฤ ต
เศรษฐกิจในชวงป พ.ศ. 
2540 และ ป พ.ศ. 2551 
จ า ก มุ ม ม อ ง ข อ ง
ผู ป ร ะ ก อ บ ก า ร
อสังหาริมทรัพยเพ่ือทํา
ความเขาใจกับการปรับ
ก ล ยุ ท ธ ข อ ง
ผูประกอบการ  (ตอ) 

1.3 ปจจัย
ภายนอก

ประเทศ  

 

 

 

1.4 ปจจัย

ภายในประเทศ 

- ปญหาเศรษฐกิจของ

ตางประเทศ 

- ภาวะสงคราม 

 

 

 

- ปญหาเสถียรภาพทาง

การเมือง 

- สภาพความเปนไปในสังคม 

 ทบทวน

วรรณกรรมและ

งานวิจัยที่

เกี่ยวของ 

2.เพ่ือศึกษาผลกระทบที่
เกิดจากวิกฤตเศรษฐกิจ
ในชวง  ป  พ .ศ .  2540 
แ ล ะ  2 5 5 1  จ า ก
ป ร ะ ส บ ก า ร ณ ข อ ง
ผูประกอบการตอธุรกิจ
อสังหาริมทรัพย 

2.1 ดานการเงิน 

 

 

 

 

 

2.2  ดาน 

       การตลาด 

 

 

2.3 ดานการ 

      กอสราง 

- สภาพคลองทางการงิน 

- ปญหาสินเชื่อโครงการ 

- การหยุดชําระดอกเบี้ยคืน

สถาบันการเงิน 

- มูลคาสินคาต่ํากวาตนทุนการ

ผลิต 

- ลูกคาหยุดผอนดาวน 

- ลูกคาชะลอการตัดสินใจซ้ือ 

- กําลังซื้อของกลุมเปาหมาย

ลดลง 

- ปญหาการสงมอบ 

- การยกเลิกโครงการ 

ผูเชี่ยวชาญใน

ธุรกิจ

อสังหาริมทรัพย 

จํานวน  11 ราย 

การใชวิธีสํารวจ

ความคิดเห็น

ดวย 

เทคนิคเดลฟาย 

3.เพ่ือศึกษาแนวทางการ
ปรับกลยุทธทางธุรกิจ
ข อ ง ผู ป ร ะ ก อ บ ก า ร
อสังหาริมทรัพยประเภท
ที่อยูอาศัยในชวงวิกฤต
เศรษฐกิจทั้ง 2 ครั้ง 

3.1 กลยุทธดาน

การบริหาร

จัดการองคกร 

 

 

.2 กลยุทธ

การเงินและการ

ลงทุน 

 

- การปรับขนาดองคกร 

- การพัฒนาบุคลากร 

- นโยบายการจายผลตอบแทน 

- การรวมมือกับพันธมิตรทาง

ธุรกิจ 

- การปรับโครงสรางหนี้ 

- การจัดการสภาพคลอง 

- วิธีการหารายได 

- นโยบายการลงทุน 

ผูเชี่ยวชาญใน

ธุรกิจ

อสังหาริมทรัพย 

จํานวน 11 ราย 

 

การใชวิธีสํารวจ

ความคิดเห็น

ดวย 

เทคนิคเดลฟาย 
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ตารางที่ 3.7 (ตอ) 

วัตถุประสงค ตัวแปรหลัก ตัวแปรรอง 
ประชากรและ 
กลุมตัวอยาง 

เครื่องมือที่ใช 
ในการวิจัย 

3.เพ่ือศึกษาแนวทางการ
ปรับกลยุทธทางธุรกิจ
ข อ ง ผู ป ร ะ ก อ บ ก า ร
อสังหาริมทรัพยประเภท
ที่อยูอาศัยในชวงวิกฤต
เศรษฐกิจทั้ง 2 ครั้ง (ตอ) 

3.3 กลยุทธ

การตลาด 

 

 

3.4 การ

บริหารงาน

กอสราง 

 

 

3.5 ปจจัยการ

วางแผนธุรกิจ 

- การพัฒนาสินคา 

- ดานราคา 

- ทําเลที่ตั้งและชองทางการ

ขาย 

- การสงเสริมการขาย 

- เทคโนโลยีการกอสราง 

- การจัดซื้อวัสดุกอสราง 

- การจัดซื้อวัสดุกอสราง 

- รูปแบบการควบคุมการ

บริหารงานกอสราง 

- เสถียรภาพทางการเมือง 

- นโยบายรัฐบาล 

- ตนทุนการผลิต 

- อัตราดอกเบี้ย 

- ความสามารถในการซื้อของ

ผูบริโภค 

- ความตองการของตลาด 

- ปจจัยภายนอกประเทศ 

ผูเชี่ยวชาญใน

ธุรกิจ

อสังหาริมทรัพย 

จํานวน 11 ราย 

 

การใชวิธีสํารวจ

ความคิดเห็น

ดวย 

เทคนิคเดลฟาย 
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3.7  แผนผังการทาํวิจยั 
แผนผังที่ 3.3 แผนผังการทําวิจัย 

 
 



บทที่ 4 
สรุปผลการศกึษางานวจิัย 

 

การศึกษาความเห็นของกลุมผูเชี่ยวชาญที่มีตอ  ปจจัย  ผลกระทบของวิกฤตเศรษฐกิจที่มีตอธุรกิจ

อสังหาริมทรัพย  และการปรับกลยุทธทางธุรกิจของผูประกอบการในวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ 2551 

4.1 ความเห็นของผูเชี่ยวชาญตอปจจัยที่มกีารวิเคราะหวาเปนสาเหตุของวิกฤตเศรษฐกิจ 
ป พ.ศ. 2540 

1. นโยบายภาครัฐและสถาบันการเงนิ 
ปจจัยที่เห็นดวยมากที่สุดตามลําดับดังนี ้

• สถาบันการเงินประสบปญหาสภาพคลองตองระงับการสนับสนุนโครงการ 
ปจจัยที่เห็นดวยมากตามลําดับดังนี ้

• การปดสถาบันการเงิน 

• การเปดเสรีทางการเงินผานธุรกรรมวิเทศธนกิจ(BIBF)  

• ปญหาหลักเกณฑการปลอยสินเชื่อของสถาบันการเงิน 

• การกําหนดอัตราสวนเงินกองทุนตอสินทรัพยเส่ียงมาตรฐาน Bank for International 

Settlements (BIS) 

• การสนับสนุนการลงทุนอยางมากมายและกวางขวางของรัฐในระยะเวลานั้น 

ตารางที่ 4.1 :  ปจจัยนโยบายภาครัฐและสถาบันการเงิน 

 



65 

2.  ปจจัยผูประกอบการ 
2.1 ปจจัยดานการลงทุน 
ปจจัยที่เห็นดวยมากตามลําดับดังนี้ 

• ระดับคุณภาพของขอมูลที่ใชในการศึกษาความเปนไปไดของโครงการ 

• ผูประกอบการรายใหมสามารถเขาสูธุรกิจอสังหาริมทรัพยไดงายเปนจํานวนมาก 

ตารางที่ 4.2 :  ปจจัยผูประกอบการ ดานการลงทุน 

 
 

2.2 ปจจัยดานการเงิน 
ปจจัยที่เห็นดวยมากที่สุดตามลําดับดังนี้ 

• มีอัตราสวนหนี้สินตอทุนสูงเกินไป 

• ขาดการใหความสําคัญการจัดการความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 
ปจจัยที่เห็นดวยมากตามลําดับดังนี้ 

• การขาดทุนอัตราแลกเปลี่ยนจากการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทเปนแบบลอยตัว 

• ตนทุนทางการเงินสูงขึ้น เกินความสามารถในการทํากําไร 

ตารางที่ 4.3 : ปจจัยผูประกอบการ ดานการเงิน 
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2.3 ปจจัยดานการตลาด 
ปจจัยที่เห็นดวยมากตามลําดับดังนี้ 

• มีสินคาเขามาในตลาดมากเกินความตองการ 

• ภาวะการเก็งกําไรในอสังหาริมทรัพยอยางรุนแรง 

• คุณภาพงานวิจัยการตลาด 

ตารางที่ 4.4 : ปจจัยผูประกอบการดานการตลาด 

 
 

4.2 ความเหน็ของผูเชี่ยวชาญตอปจจยัที่เปนสาเหตุของปญหาเศรษฐกิจป พ.ศ. 2551 
1. ปจจัยภายนอก 

ปจจัยที่เห็นดวยมากตามลําดับดังนี้ 

• สถาบันการเงินขนาดใหญหลายแหงในประเทศสหรัฐอเมริกาและประเทศในกลุม   อียูประสบ

ปญหาสภาพคลองอยางรุนแรง/ คําส่ังซื้อจากประเทศคูคาสําคัญลดลงเนื่องจากผลกระทบจาก

ปญหาวิกฤตการเงินในประเทศสหรัฐอเมริกา 

ตารางที่ 4.5 : ปจจัยภายนอกประเทศ 
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2. ปจจัยภายในประเทศ 
ปจจัยที่เห็นดวยมากตามลําดับดังนี้ 

• การเมืองขาดเสถียรภาพสงผลตอความเชื่อม่ันของนักลงทุน 

• ความเชื่อม่ันของผูบริโภคลดลงเนื่องจากปญหาเศรษฐกิจ 

• การแข็งคาขึ้นของคาเงินบาทกระทบตอภาคการสงออก 

ตารางที่ 4.6 : ปจจัยภายในประเทศ 

 
 

 

4.3 สรุปความเหน็ของผูเชี่ยวชาญตอปจจยัที่มีการวิเคราะหวาเปนสาเหตขุองวกิฤต
เศรษฐกิจ ป พ.ศ. 2540  และ 2551 

 
วิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 

 ผูเชี่ยวชาญเห็นวานโยบายภาครัฐและสถาบันการเงิน เปนปจจัยสําคัญมากตอการเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ 
 

วิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2551 
 ผูเชี่ยวชาญเห็นวา ทั้งปจจัยภายนอกและภายในประเทศ  มีความสําคัญมากในระดับเดียวกัน  ตอการ

เกิดวิกฤตเศรษฐกิจ 
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4.4  ความเหน็ของผูเชี่ยวชาญเรื่องผลกระทบที่เกิดกับธุรกิจอสงัหาริมทรพัยทางดานที่อยู
อาศัยจากปญหาวกิฤต เศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 และ 2551 
1. ผลกระทบตอธุรกิจ 

1.1 ดานการเงนิ 
ผลกระทบมากที่สุดตามลําดับดังนี ้

• สถาบันการเงินหยุดการสนับสนุนเงินกูโครงการ(มีผลกระทบในระดับปานกลางในป 2551) 

• ปริมาณหนี้สินสูงขึ้นจากอัตราแลกเปลี่ยน(มีผลกระทบนอยในป 2551) 

• การหาแหลงเงินสนับสนุนสินเชื่อโครงการยากขึ้น(มีผลกระทบปานกลางในป 2551) 

ตารางที่ 4.7 : ผลกระทบตอธุรกิจดานการเงิน 

 
 

1.2 ดานการตลาด 
ผลกระทบมากที่สุดตามลําดับดังนี้ 

• ยอดขายตกลงอยางรุนแรง (มีผลกระทบปานกลางในป 2551) 

• ลูกคาตัดสินใจซื้อชาลง (มีผลกระทบปานกลางในป 2551) 

• มีสินคาคงคางมากเกินความตองการของผูบริโภค (มีผลกระทบนอยในป 2551) 
ผลกระทบมากตามลําดับดังนี ้

• ลูกคาไมสามารถรับโอนกรรมสิทธิ์ไดทําใหมีสินคากลับเขามาในตลาดสูงขึ้น(มีผลกระทบนอยในป  

2551) 

• ราคาตลาดต่ํากวาตนทุน(มีผลกระทบนอยในป 2551) 
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ตารางที่ 4.8 : ผลกระทบตอธุรกิจดานการตลาด 

 
 
1.3 ดานการกอสราง 
ผลกระทบมากที่สุดตามลําดับดังนี ้

• ไมสามารถกอสรางโครงการใหแลวเสร็จ (มีผลกระทบนอยในป 2551) 

• ยกเลิกโครงการที่เพิ่งเริ่มดําเนินการ (มีผลกระทบนอยในป 2551) 

ตารางที่ 4.9 : ผลกระทบตอธุรกิจดานการกอสราง 

 



70 

2. ผลกระทบตอผูบริโภค 
ผลกระทบมากที่สุดตามลําดับดังนี ้

• กําลังซื้อลดลง (มีผลกระทบปานกลางในป 2551) 

• สถาบันการเงินเพิ่มเงื่อนไขในการอนุมัติสินเชื่อแกลูกคารายยอย (มีผลกระทบมากในป 2551)* 

• ลูกคาไมสามารถรับโอนกรรมสิทธิ์ได (มีผลกระทบปานกลางในป 2551)* 

• ความเชื่อม่ันผูบริโภคลดลง (มีผลกระทบปานกลางในป 2551)** 

• ลูกคาไมสามารถชําระเงินดาวนตอไปได (มีผลกระทบนอยในป 2551)** 

• สถาบันการเงินไมอนุมัติสินเชื่อใหลูกคารายยอย  (มีผลกระทบปานกลางในป 2551) 

ตารางที่ 4.10 : ผลกระทบตอผูบริโภค 

 
 

4.5  สรุปผลกระทบจากวกิฤตเศรษฐกจิที่มีตอธุรกจิอสังหาริมทรัพย 
 

วิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 
 ผูประกอบการเห็นวา  ภาคธุรกิจและผูบริโภคไดรับผลกระทบในระดับมากที่สุด  โดยเฉพาะดาน

การตลาด  การกอสราง  และไดรับผลกระทบมาก  ดานการเงิน 
 

วิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2551 
 ผูประกอบการเห็นวาภาคธุรกิจไดรับผลกระทบนอย  สวนผูบริโภคไดรับผลกระทบในระดับปานกลาง 
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4.6  การเลือกใชกลยุทธทางธรุกิจในขณะเผชิญปญหาเศรษฐกิจในชวงป พ.ศ. 2540  
และ 2551 

1. กลยุทธการบริหารจัดการองคกร  
ใหความสําคัญมากตามลําดับดังนี ้

• ลดขนาดองคกรโดยยกเลิกบางหนวยงาน/บริษัทในเครือ (ใหความสําคัญนอยในป 2551) 

• พัฒนาศักยภาพของพนักงานใหปฏิบัติงานทดแทนตําแหนงได (ใหความสําคัญปานกลางในป 2551)* 

• สรางขวัญกําลังใจใหพนักงานมุงมั่นพัฒนาคุณภาพงาน (ใหความสําคัญมากในป 2551)* 

• ลดผลตอบแทนพนักงานและผูบริหาร (ใหความสําคัญนอยในป 2551) 

ตารางที่ 4.11 : กลยุทธการบริหารจัดการองคกร 

 

 
 

2. กลยุทธการบริหารเงินทุนและสภาพคลอง  
ใหความสําคัญมากที่สุดตามลําดับดังนี ้

• รักษาวินัยทางการเงินอยางเครงครัด (ใหความสําคัญมากในป 2551)* 

• ประมาณการรายรับอยางรอบคอบ (ใหความสําคัญมากในป 2551)* 

• วางแผนการโอนกรรมสิทธิ์ใหมีเงินสดเขามาตอเนื่อง (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• เรงระบายสินคาคงคลังเพื่อเพิ่มกระแสเงินสด (ใหความสําคัญปานกลางในป 2551) 
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ใหความสําคัญมากตามลําดับดังนี ้

• เจรจาปรับโครงสรางหนี้ (ใหความสําคัญนอยในป 2551) 

• เตรียมแหลงเงินทุนสํารองเผื่อกรณีฉุกเฉิน (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• ใหลูกคาผอนดาวนต่ําเพื่อเพิ่มสภาพคลอง (ใหความสําคัญปานกลางในป 2551) 

ตารางที่ 4.12 : กลยุทธการบริหารเงินทุนและสภาพคลอง 

 
 

3. การบริหารการตลาด 
3.1 ดานผลิตภัณฑ  
ใหความสําคัญมากที่สุดตามลําดับดังนี ้

• ปรับสินคาใหมีขนาดเล็กลงสอดคลองกับกําลังซื้อ (ใหความสําคัญมากในป 2551) 
ใหความสําคัญมากตามลําดับดังนี ้

• พัฒนาสินคาที่บริษัทมีความชํานาญที่สุด (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• ปรับสัดสวนการผลิตสินคาใหสอดคลองกับความตองการของตลาด(ใหความสําคัญมากที่สุดในป 

2551) 

• เนนจุดเดนดานการออกแบบดีไซน (ใหความสําคัญมากในป 2551)* 

• ใหความสําคัญกับการวิเคราะหกลุมเปาหมาย (ใหความสําคัญมากในป 2551)* 
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• ลดขนาดโครงการลงเพื่อลดความเสี่ยง (ใหความสําคัญมากในป 2551)* 

• ออกแบบโดยคํานึงถึงประโยชนใชสอยมากขึ้น (ใหความสําคัญมากในป 2551)** 

• เนนการบริการหลังการขาย/การบริหารชุมชน (ใหความสําคัญมากในป 2551)** 

• หาตลาดเปาหมายใหมที่ไรคูแขงหรือคูแขงนอยราย (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• ปรับกลยุทธสินคาใหเปนสรางเสร็จกอนขาย (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• นําเทคโนโลยีที่ทันสมัยมาพัฒนาคุณภาพการอยูอาศัย (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• เพิ่มตราสินคาใหคลอบคลุมทุกกลุมเปาหมาย (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• พัฒนาสินคาหลายประเภทเพื่อกระจายความเสี่ยง (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

ตารางที่ 4.13 : กลยุทธการบริหารการตลาด  ดานผลิตภัณฑ 
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3.2 กลยุทธดานราคา 
ใหความสําคัญมากตามลําดับดังนี ้

• ปรับกลยุทธการตั้งราคาขายเพื่อขยายฐานลูกคา(ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• กําหนดกลยุทธราคาขายต่ํากวาคูแขง (ใหความสําคัญปานกลางในป 2551) 

ตารางที่ 4.14 : กลยุทธการบริหารการตลาด  ดานราคา 

 
 

3.3 กลยุทธทําเลที่ตั้ง 
ใหความสําคัญมากตามลําดับดังนี ้

• เนนทําเลที่มีการคมนาคมสะดวก (ใหความสําคัญมากในป 2551)* 

• หาทําเลใหมที่มีศักยภาพและมีโอกาสการเติบโตสูง (ใหความสําคัญมากในป 2551)* 

• เนนทําเลเดิมที่มีฐานลูกคา (ใหความสําคัญมากในป 2551) 
ใหความสําคัญปานกลางตามลําดับดังนี้ 

• พัฒนาในหลากหลายทําเลเพื่อกระจายความเสี่ยง (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

ตารางที่ 4.15 : กลยุทธการบริหารการตลาด  ดานทําเลที่ตั้ง 
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3.4 กลยุทธการสงเสริมการขาย 
ใหความสําคัญมากตามลําดับดังนี ้

• จัดรายการสงเสริมการขายปรับเปลี่ยนไดตามความตองการของลูกคา (ใหความสําคัญมากในป 

2551)* 

• เสนอสวนลดเงินสดพิเศษ (ใหความสําคัญมากในป 2551)* 

• เสนอเงินดาวนต่ําเพื่อเรงการตัดสินใจซื้อ (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• กําหนดกลยุทธสงเสริมการขายใหสอดคลองกับนโยบายรัฐบาล (ใหความสําคัญมากในป 2551) 
ใหความสําคัญปานกลางตามลําดับดังนี ้

• เสนออัตราดอกเบี้ยต่ํากวาปกติ (ใหความสําคัญปานกลางในป 2551) 

• เสนอชุดเฟอรนิเจอรฟรี (ใหความสําคัญปานกลางในป 2551) 

ตารางที่ 4.16 : กลยุทธการบริหารการตลาด  ดานการสงเสริมการขาย 

 
 

3.5 กลยุทธการโฆษณา 
ใหความสําคัญมากที่สุดตามลําดับดังนี ้

• เนนการใชส่ือโฆษณาที่เจาะจงกลุมเปาหมายมากขึ้น (ใหความสําคัญมากที่สุดในป 2551) 
ใหความสําคัญมากตามลําดับดังนี ้

• ลดงบประมาณในการโฆษณา ประชาสัมพันธ (ใหความสําคัญปานกลางในป 2551)* 

• โฆษณาโดยผานฐานลูกคาเกาของบริษัท (ใหความสําคัญมากในป 2551)* 

• เนนการประชาสัมพันธสงเสริมความนาเชื่อถือบริษัท (ใหความสําคัญมากในป 2551) 
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ใหความสําคัญปานกลางตามลําดับดังนี ้

• โฆษณารวมทุกโครงการในแตละส่ือ (ใหความสําคัญปานกลางในป 2551) 

• การจัดกิจกรรมการตลาด(Event Marketing) (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• เนนการใชส่ือ online เชน website/ Social Network(ใหความสําคัญมากในป 2551)* 

• เนนกิจกรรมทางดานสังคม(CSR) (ใหความสําคัญมากในป 2551)* 

• เนนกิจกรรมทางดานสิ่งแวดลอมและสังคม(CESR) (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

ตารางที่ 4.17 : กลยุทธการบริหารการตลาด  ดานการโฆษณา 

 
 

4. กลยุทธการบริหารงานกอสราง 
ใหความสําคัญมากตามลําดับดังนี ้

• ควบคุมงานกอสรางอยางใกลชิดเพื่อลดการสูญเสียทรัพยากร (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• วางแผนการจัดซื้อวัสดุกอสรางอยางมีประสิทธิภาพ (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• ใชผูรับเหมากอสรางหลายราย (ใหความสําคัญปานกลางในป 2551) 

• ควบคุมระยะเวลาการกอสรางใหส้ันลง (ใหความสําคัญมากในป 2551) 
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ใหความสําคัญปานกลางตามลําดับดังนี ้

• ใชทีมงานตนเองในการกอสราง (ใหความสําคัญปานกลางในป 2551) 

• เลือกบริษัทกอสรางที่สามารถยืดหยุนเงื่อนไขการชําระเงินได (ใหความสําคัญนอยในป 2551) 
ใหความสําคัญนอยตามลําดับดังนี ้

• พัฒนาเทคโนโลยีการกอสรางใหมีประสิทธิภาพ (เชน ระบบ Pre-Feb) (ใหความสําคัญมากในป 2551) 

• เจรจาบริษัทรับเหมากอสรางรวมเปนพันธมิตรทางธุรกิจ (ใหความสําคัญนอยในป 2551) 

• ใชผูรับเหมากอสรางรายเดียว (ใหความสําคัญนอยในป 2551) 

ตารางที่ 4.18 : กลยุทธการบริหารงานกอสราง 

 
 

4.7  สรุปการปรับกลยุทธทางธรุกิจในชวงวิกฤตเศรษฐกิจ 
วิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 

 ผูประกอบการใหความสําคัญมากกับการปรับกลยุทธทางธุรกิจ 3 ดาน 

1. การบริหารเงินทุน 

2. การบริหารจัดการองคกร 
3. การบริหารการตลาด 
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วิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2551 
 ผูประกอบการใหความสําคัญมาก  ทางดานการบริหารการตลาด  รองลงมาคือ  การบริหารเงินทุน

และสถาพคลอง / การบริหารจัดการองคกร 

 
4.8  ความคดิเห็นของผูเชี่ยวชาญในการใหความสําคัญกับปจจัยภายในและปจจัย

ภายนอกในการวางกลยทุธทางธุรกิจในปจจุบันและอนาคต 
ใหความสําคัญมากตามลําดับดังนี ้

1. การบริหารความเสี่ยง 

2. นโยบายการพัฒนาเมืองของภาครัฐ 

3. อํานาจในการใชจายของบุคคล (Propensity of people to spend)/เทคโนโลยีการกอสราง 

4. เสถียรภาพทางการเมือง 

5. อํานาจการตอรองของผูซื้อ 

6. อัตราดอกเบี้ยของตลาดเงิน/ความรุนแรงของการแขงขัน 

ตารางที่ 4.19 : ปจจัยในการวางแผนกลยุทธทางธุรกิจในปจจุบันและอนาคต 

 
 



79 

ตารางที่ 4.19 : ปจจัยในการวางแผนกลยุทธทางธุรกิจในปจจุบันและอนาคต (ตอ) 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 



80 

 
ตารางที่ 4.20  ผลกระทบที่ไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจ  ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ.2551 จากมมุมอง

ของผูประกอบการ 
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ตารางที่ 4.21  การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ. 

2551 ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย 
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ตารางที่ 4.21  การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ. 

2551 ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย  (ตอ) 
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ตารางที่ 4.21  การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ. 

2551 ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย  (ตอ) 
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ตารางที่ 4.21  การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ. 

2551 ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย  (ตอ) 
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ตารางที่ 4.22  เปรียบเทียบที่เปนสาเหตุวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ. 2551 จากมุมมองของ

ผูประกอบการ 
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ตารางที่ 4.23  ผลกระทบที่ภาคธุรกิจไทยไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจใน ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ. 2551 จาก

มุมมองของผูประกอบการ 
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ตารางที่ 4.23  ผลกระทบที่ภาคธุรกิจไทยไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจใน ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ. 2551 จาก

มุมมองของผูประกอบการ (ตอ) 
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สรุปผลการศึกษาดานปจจัยการเกิดวิกฤตจากมุมมองของผูประกอบการ 
 ผลจากการวิเคราะหสรุปไดวาผูประกอบการมีความเห็นสอดคลองกันวานโยบายภาครัฐตั้งแตกอนป 

พ.ศ. 2540 เปนปจจัยหนึ่งที่กอใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ เชน  การกําหนดอัตราสวนเงินกองทุนตอสินทรัพยเส่ียง

ตามมาตรฐาน Bank for International Settlements (BIS) และ การเปดเสรีทางการเงินผานธุรกรรมวิเทศธนกิจ 

(BIBF) และในขณะเดียวกันหลักเกณฑการปลอยสินเชื่อของสถาบันการเงินที่ไมไดมาตรฐาน   สถาบันการเงิน

ถูกเรียกหนี้เงินตราตางประเทศคืนเปนเหตุใหขาดสภาพคลอง จนในที่สุดรัฐบาลมีคําส่ังปดสถาบันการเงิน ใน

สวนของผูประกอบการเองก็มีการกูยืมเงินจากสถาบันการเงินอยางเกินตัว  คือ  การที่มีสัดสวนหนี้สินตอทุนสูง

เกินไปจากการที่สถาบันการเงินปลอยสินเชื่อเงินตราตางประเทศอยางหละหลวม ผูกูเองก็ไมไดใหความสําคัญ

กับการจัดการดานความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ จึงทําใหผูประกอบการไดรับผลกระทบ

จากการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศในขณะนั้น  ตนทุนทางการเงินจึงสูงขึ้น   

ผูประกอบการยังใหความสําคัญกับปจจัยดานคุณภาพการทํางานวิจัยตลาดดวยวาคุณภาพยังไมดีเทาที่ควร  

สําหรับปจจัยที่กอใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2551 สวนหนึ่งเปนปจจัยภายนอกประเทศจาก

วิกฤตทางการเงินที่เริ่มตนในประเทศสหรัฐอเมริกาจนลุกลามไปถึงสถาบันการเงินในยุโรปจนกลายเปนวิกฤต

เศรษฐกิจสงผลกระทบตอการคาขายทั่วโลก ประกอบกับปจจัยภายในประเทศซึ่งมีปญหาทางดานเสถียรภาพ

ทางการเมือง   และความเชื่อม่ันของผูบริโภคที่ลดลงเนื่องจากวิกฤตเศรษฐกิจโลก ประกอบกับการแข็งคาขึ้นของ

เงินบาทซึ่งสงผลกระทบตอเศรษฐกิจของประเทศในดานการสงออก  

 
สรุปผลการศึกษาดานผลกระทบตอภาคธุรกิจอสังหาริมทรัพย 

ผลกระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจทั้ง 2 ครั้งที่ผานมา ผูประกอบการไดรับผลกระทบที่ตางกันจากโดยในป 

พ.ศ. 2540 จะเปนปญหาทางดานสภาพคลองทางการเงิน เนื่องจากสถาบันการเงินหยุดการสนับสนุนเงินกูทันที   

และไมสามารถหาแหลงเงินกูอื่นทดแทนไดสําหรับผูประกอบการที่มีหนี้สินเปนเงินตราตางประเทศก็ไดรับ

ผลกระทบในแงของการมีหนี้สินสูงขึ้นจากอัตราแลกเปลี่ยน  สวนผลกระทบทางดานการตลาด- ยอดขายตกลง

อยางรุนแรงในขณะที่มีสินคามากเกินความตองการของตลาดเกิดภาวะราคาสินคาตกต่ํา   ลูกคาเองก็ชะลอการ

ซื้อ   ลูกคาบางสวนที่ถึงกําหนดโอนไมสามารถรับโอนได ผลกระทบทางดานการกอสราง-หยุดการกอสราง

เนื่องจากไมมีเงินทุนหมุนเวียนในการทําโครงการตอไปได   ในดานผูบริโภค- ความเชื่อม่ันผูบริโภคและกําลังซื้อ

ลดลง มีปญหาเรื่องการผอนดาวน และ การโอนกรรมสิทธิ์ สถาบันการเงินไมปลอยหรือเพิ่มเงื่อนไขในการอนุมัติ

สินเชื่อแกลูกคารายยอย  

ในวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2551 ผูประกอบการสวนใหญไมไดรับผลกระทบในดานสภาพคลองมากนัก 

สวนผลกระทบทางดานการตลาดอยูในระดับที่นอยถึงปานกลาง ทางดานการกอสราง-ไมมีปญหาจนถึงขั้นตอง

หยุดดําเนินการกอสราง ในสวนผูบริโภคยังคงไดรับผลกระทบมากในเรื่องที่สถาบันการเงินเพิ่มเงื่อนไขในการ

อนุมัติสินเชื่อที่อยูอาศัย 
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สรุปผลการศึกษาการปรับกลยุทธทางธุรกิจ 
จากผลวิเคราะหขางตนเห็นไดวาปจจัยที่กอใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจกับประเทศไทยทั้ง 2 ครั้งมีความ

แตกตางกัน และสงผลกระทบความรุนแรงแตกตางกัน   ผูประกอบการใหความสําคัญกับกลยุทธการแกปญหา

จากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2540 ดังนี้  

กลยุทธการบริหารองคกร -ไดมีการดําเนินการหลายเรื่อง  เชน การลดขนาดองคกร หรือบริษัทในเครือ   

ลดผลตอบแทนพนักงาน จนถึงการเลิกจาง พัฒนาศักยภาพพนักงานในการปฏิบัติหนาที่ทดแทนตําแหนงงาน 

และสรางขวัญกําลังใจพนักงานในการมุงมั่นพัฒนาคุณภาพของงาน  

กลยุทธการบริหารเงินทุนและสภาพคลอง-ผูประกอบการเนนการรักษาวินัยทางการเงิน ประมาณการ

รายรับรายจายอยางรอบครอบ   และในบางรายที่มีสัดสวนหนี้สินตอทุนสูงเกินไป หรือมีหนี้สินเปนเงินตรา

ตางประเทศอาจตองมีการเจราจาปรับโครงสรางหนี้   และเพื่อเปนการเพิ่มสภาพคลองในภาวะที่ยอดขายลดลง

อยางฉับพลัน   ขาดการสนับสนุนดานการเงินจากสถาบันการเงิน   การวางแผนการโอนกรรมสิทธิ์และการเรง

ระบายสินคาคงคลังออกจึงเปนกลยุทธสําคัญในการสรางกระแสเงินสดใหสามารถดําเนินโครงการตอไปได  

กลยุทธการตลาดดานผลิตภัณฑ ตั้งแตวิกฤตป พ.ศ. 2540-2551 ไดถูกนํามาใชในหลายเรื่อง  เชน 

ปรับสินคาใหมีขนาดเล็กลงสอดคลองกับกําลังซื้อ   พัฒนาสินคาที่บริษัทมีความชํานาญที่สุด   ปรับสัดสวนการ

ผลิตสินคาใหสอดคลองกับความตองการของตลาด   เนนจุดเดนดานการออกแบบดีไซน   ใหความสําคัญกับการ

วิเคราะหกลุมเปาหมาย   ลดขนาดโครงการลงเพื่อลดความเสี่ยง   ออกแบบโดยคํานึงถึงประโยชนใชสอยมากขึ้น 

เนนการบริการหลังการขาย/การบริหารชุมชน หาตลาดเปาหมายใหมที่ไรคูแขงหรือคูแขงนอยราย  ปรับกลยุทธ

สินคาใหเปนสรางเสร็จกอนขาย  นําเทคโนโลยีที่ทันสมัยมาพัฒนาคุณภาพการอยูอาศัย เพิ่มตราสินคาให

ครอบคลุมทุกกลุมเปาหมาย พัฒนาสินคาหลายประเภทเพื่อกระจายความเสี่ยง  

กลยุทธดานราคา-การปรับกลยุทธการตั้งราคาขายเพื่อขยายฐานลูกคา และการกําหนดกลยุทธราคา

ขายต่ํากวาคูแขง   

 กลยุทธดานทําเลที่ตั้ง ตั้งแตวิกฤตป พ.ศ. 2540-2551 ผูประกอบการใหความสําคัญ ดานการเนน

ทําเลที่มีการคมนาคมสะดวก หาทําเลใหมที่มีศักยภาพและมีโอกาสการเติบโตสูง เนนทําเลเดิมที่มีฐานลูกคา 

 กลยุทธทางดานการสงเสริมการขาย ตั้งแตวิกฤตป พ.ศ. 2540-2551 ผูประกอบการใหความสําคัญกับ

การจัดรายการสงเสริมการขายปรับเปล่ียนไดตามความตองการของลูกคา   เสนอสวนลดเงินสดพิเศษ   เสนอ

เงินดาวนต่ําเพื่อเรงการตัดสินใจซื้อ   

 กลยุทธการโฆษณา วิกฤตป พ.ศ. 2540-2551 ผูประกอบการใหความสําคัญกับการใชส่ือโฆษณาที่

เจาะจงกลุมเปาหมายมากขึ้น  ลดงบประมาณในการโฆษณา(ไมสําคัญนักในป พ.ศ. 2551) ประชาสัมพันธโดย

ผานฐานลูกคาเกาของบริษัท   เนนการประชาสัมพันธสงเสริมความนาเชื่อถือบริษัท    

กลยุทธดานการกอสราง วิกฤตป พ.ศ. 2540-2551ผูประกอบการใหความสําคัญกับการควบคุมงาน

กอสรางอยางใกลชิดเพื่อลดการสูญเสียทรัพยากร   วางแผนการจัดซื้อวัสดุกอสรางอยางมีประสิทธิภาพ  ใช

ผูรับเหมากอสรางหลายราย (ลดความสําคัญลงในการศึกษาครั้งนี้) ควบคุมระยะเวลาการกอสรางใหส้ันลง สวน  
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ผูประกอบการใหความสําคัญกับกลยุทธการแกปญหาจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2551 ดังนี้  

กลยุทธการบริหารองคกร -พบวาผูประกอบการยังคงใหความสําคัญในเรื่องการสรางขวัญกําลังใจ

พนักงานในการมุงมั่นพัฒนาคุณภาพของงาน 

กลยุทธการบริหารเงินทุนและสภาพคลอง-ยุทธวิธีการแกปญหาที่สําคัญคือการวางแผนการโอน

กรรมสิทธิ์ และการเตรียมแหลงเงินทุนสํารองฉุกเฉิน 

กลยุทธการตลาดดานผลิตภัณฑ-ยุทธวิธีที่ไดรับความสําคัญมากขึ้นในปจจุบันคือ การปรับสัดสวนการ

ผลิตสินคาใหสอดคลองกับความตองการของตลาด ออกแบบโดยคํานึงถึงประโยชนใชสอยมากขึ้น เนนการ

บริการหลังการขาย/การบริหารชุมชน(Community Management) และเริ่มมีการนําเทคโนโลยีที่ทันสมัยมา

พัฒนาคุณภาพการอยูอาศัย 

กลยุทธดานราคา-ผูประกอบการใหความสําคัญกับการตั้งราคาขายเพื่อขยายฐานลูกคา 

กลยุทธดานทําเลที่ตั้ง -ยุทธวิธีที่ไดปรากฎในการศึกษาครั้งนี้คือ การพัฒนาในหลากหลายทําเลเพื่อ

กระจายความเสี่ยง  

กลยุทธทางดานการสงเสริมการขาย-การจัดรายการสงเสริมการขายใหสอดคลองกับนโยบายรัฐบาล

(โดยไดรับความสําคัญมากขึ้นในการแกไขปญหาผลกระทบจากวิกฤติเศรษฐกิจในครั้งลาสุดนี้) 

กลยุทธการโฆษณา -ยุทธวิธีที่ไดรับความสําคัญปรากฎในการศึกษาครั้งนี้คือ การจัดกิจกรรม

การตลาด(Event Marketing) เนนการใชส่ือบนเครือขายคอมพิวเตอร เชนเวบไชต( website) เครือขายบนสังคม

อินเตอรเนท (Social Network) เชน Facebook , Twister  เนนกิจกรรมทางดานความรับผิดชอบตอสังคม

(Corporate Social Responsibility) เนนกิจกรรมความรับผิดชอบทางดานส่ิงแวดลอมและสังคม(Corporate 

Environment and Social Responsibility) 

กลยุทธดานการกอสราง-ยุทธวิธีที่ไดรับความสําคัญปรากฎในการศึกษาครั้งนี้คือ การพัฒนา

เทคโนโลยีการกอสรางใหมีประสิทธิภาพ (เชน ระบบ การกอสรางสําเร็จรูป) 

ความคิดเห็นของผูเชี่ยวชาญในการใหความสําคัญกับสภาพแวดลอมทางธุรกิจ ในการวางกลยุทธ

องคกรทั้งในปจจุบันและอนาคตมี 8 ปจจัยเรียงลําดับความสําคัญดังนี้  การบริหารความเสี่ยง   นโยบายการ

พัฒนาเมืองของภาครัฐ   อํานาจในการใชจายของบุคคล (Propensity of people to spend)/เทคโนโลยีการ

กอสราง   เสถียรภาพทางการเมือง  อํานาจการตอรองของผูซื้อ   อัตราดอกเบี้ยของตลาดเงิน/ความรุนแรงของ

การแขงขัน 
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ตารางที่ 4.3  การปรับกลยุทธในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ 
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ตารางที่ 4.20  ผลกระทบที่ไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจ  ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ.2551 จากมมุมองของผูประกอบการ 

ผลกระทบที่ภาคธุรกิจไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ.2551 จากมุมมองของผูประกอบการ ผลกระทบตอธุรกิจของผูเชี่ยวชาญจากการสัมภาษณผูประกอบการตอบแบบสอบถามงานวิจัย 

(ระดับคะแนน  =  มาก    = มากที่สุด) 
 

 
ผลกระทบตอธุรกิจ : ดานการเงิน 

ความคิดเห็น 
ป 2540 ป 2551 

1. การหาแหลงเงินทุนสนับสนุนสินเชื่อโครงการยากขึ้น   

2. สถาบันการเงินเพิ่มเงื่อนไขมากขึ้นในการอนุมัติสินเชื่อ   

3. สถาบันการเงินหยุดการสนับสนุนเงินกูโครงการ   

4. ปริมาณหนี้สินสูงขึ้นจากอัตราแลกเปลี่ยน   

5. คืนเงินดาวนลูกคาเนื่องจากยกเลิกโครงการ   

 
 

ผลกระทบตอธุรกิจ : ดานการตลาด 
ความคิดเห็น 

ป 2540 ป 2551 

6. ลูกคาตัดสินใจซื้อชาลง   

7. ยอดขายตกลงอยางรุนแรง   

8. ราคาตลาดต่ํากวาตนทุนสินคา   

9. มีสินคาคงคางมากเกินความตองการของผูบริโภค   

10. ลูกคาไมสามารถรับโอนกรรมสิทธิ์ไดทําใหมีสินคากลับเขามาในตลาดสูงขึ้น   

 
 

ผลกระทบตอธุรกิจ : ดานการกอสราง 
ความคิดเห็น 

ป 2540 ป 2551 

11. ไมสามารถกอสรางโครงการใหแลวเสร็จ   

12. ยกเลิกโครงการที่เพิ่งเริ่มดําเนินการ   

 
 

ผลกระทบตอผูบริโภค 
ความคิดเห็น 

ป 2540 ป 2551 

13. สถาบันการเงินเพิ่มเงื่อนไขในการอนุมัติสินเชื่อใหลูกคารายยอย   

14. สถาบันการเงินไมอนุมัติสินเชื่อใหลูกคารายยอย   

15. กําลังซื้อลดลง   

16. ลูกคาไมสามารถผอนชําระเงินดาวนตอได   

17. ลูกคาไมสามารถรับโอนกรรมสิทธิ์ได   

18 ความเชื่อมั่นผูบริโภคลดลง   
 

บริษัท ซื่อตรง กรุป จํากัด 

- ป พ.ศ. 2540  ประสบปญหาดานการเงินบางเนื่องจากมีการดําเนินโครงการ 8-9 โครงการ และมีการใชเงินกูตางประเทศในบางโครงการ 

- ป พ.ศ. 2551  ไดรับผลกระทบนอย 

บริษัท กานดา พร็อพเพอรตี้ จํากัด 

- ป พ.ศ. 2540  ไดรับผลกระทบมากทางดานการเงิน เนื่องจากมีสัดสวนหนี้สินตอทุนสูงมาก เพื่อการขยายตัวทางธุรกิจ และมีการเตรียมตัวเขาจด  ทะเบียนในตลาด

หลักทรัพยฯ  จึงไดมีการสะสมที่ดินตามเงื่อนไขของตลาดหลักทรัพยฯ  

- ป พ.ศ. 2551 ไดรับผลกระทบนอย 

บริษัท สาริน พร็อพเพอรตี้ จํากัด 

- ป พ.ศ. 2540 ไดรับผลกระทบมากทางดานการเงิน จาการปดสถาบันการเงิน   ลูกคาไมยอมโอน/ไมสามารถรับโอน   ไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไปได 

- ป พ.ศ. 2551  ไดรับผลกระทบนอย 

บริษัท แอล.พี.เอ็น.ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 

- ป พ.ศ. 2540 ไดรับผลกระทบมากทางดานการเงินจากการที่การที่บริษัทฯมีเงินกูตางประเทศมาก และสัดสวนหนี้สินตอทุนสูง 

- ป พ.ศ. 2551  ไดรับผลกระทบนอย 

บริษัท รสา พร็อพเพอรตี้ ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 

- ป พ.ศ. 2540 การพัฒนาโครงการบานเดี่ยวที่ดําเนินการอยูหยุดชะงัก เนื่องจากสถาบันการเงินที่สนับสนุนเงินกูถูกสั่งปด 

- ป พ.ศ. 2551 ไดรับผลกระทบนอย 

บริษัท พร็อพเพอรตี้ เพอรเฟค จํากัด (มหาชน) 

-ป พ.ศ. 2540 ประสบปญหาดานการเงินเนื่องจากมีเงินกูตางประเทศ และมีสัดสวนหนี้สินตอทุนสูงถึงสามเทา เมื่อมีการเปลี่ยนแปลงระบบอัตรา  แลกเปลี่ยน 

เงินตราตางประเทศ บริษัทฯจึงตองมีการผิดนัดชําระหนี้  

- ป พ.ศ. 2551  ไดรับผลกระทบนอย 

บริษัท ศุภาลัย จํากัด (มหาชน) 

-ป พ.ศ. 2540 ไดรับผลกระทบทางดานการเงินเปนหลัก เนื่องจากสถาบันการเงินที่ใชบริการถูกปดไปหลายแหง 

- ป พ.ศ. 2551  ไดรับผลกระทบนอย 

บริษัท เอ็น.ซี.เฮาสซิ่ง จํากัด (มหาชน) 

-ป พ.ศ. 2540 ไดรับผลกระทบทางดานการเงินเนื่องจากสถาบันการเงินที่สนับสนุนหยุดใหการสนับสนุนเนื่องจากเกรงวาโครงการของบริษัทฯ จะประสบ  ปญหา 

ดานการตลาด บริษัทฯ ไมมีการกูเงินตราตางประเทศ 

- ป พ.ศ. 2551  สถาบันการเงินเพิ่มเงื่อนไขเขมงวดมากขึ้นในการปลอยสินเชื่อใหบริษัทฯ โดยภาพรวมไดรับผลกระทบนอย 

บริษัท สัมมากร จํากัด (มหาชน) 

-ป พ.ศ. 2540 ตองชะลอโครงการที่กําลังจะเริ่มจึงไมสงผลกระทบมากนักทางดานกระแสเงินสด แมวายอดขายจะไมสูงมากนัก 

- ป พ.ศ. 2551  ไดรับผลกระทบนอย 

บริษัท ฟายนโฮม เฮาสซิ่ง ดีเวลลอปเมนท จํากัด 

-ป พ.ศ. 2540 บริษัทฯ ยังไมไดเปดดําเนินการ แตจากประสบการณของกรรมการบริษัท ไดประสบปญหาวิกฤตทางดานการเงิน 

- ป พ.ศ. 2551  ไดรับผลกระทบนอย 

บริษัท อุบลชาติ พร็อพเพอรตี้ ดีเวลลอปเมนท จํากัด 

-ป พ.ศ. 2540 ประสบปญหาดานการเงินอยางหนัก เนื่องจากกําลังดําเนินโครงการใหญประมาณ 100 ไร ในขณะที่สถาบันการเงินที่สนับสนุนถูกสั่งปด  

 ทรัพยสินที่ติดอยูในสถาบันการเงินไมสามารถดําเนินการอยางใดได บริษัทฯไมสามารถดําเนินธุรกิจตอไปได 

- ป พ.ศ. 2551  สถาบันการเงินเพิ่มเงื่อนไขมากขึ้น การขายชะลอตัว ลูกคาขอสินเชื่อที่อยูอาศัยยากขึ้น 
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ตารางที่ 4.21  การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ. 2551 ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย 
การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ 

 ป พ.ศ. 2551  ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย 
การปรับกลยุทธทางธุรกิจของผูเชี่ยวชาญจากการสัมภาษณผูประกอบการตอบแบบสอบถามงานวิจัย 

 
(ระดับคะแนน  =  มาก    = มากที่สุด) 

 
กลยุทธการบริหารจัดการองคกร 

ความคิดเห็น 
ป 2540 ป 2551 

1. ลดขนาดองคกรโดยยกเลิกบางหนวยงาน/บริษัทในเครือ   

2.  ลดผลตอบแทนพนักงานและผูบริหาร   

3. เปลี่ยนเงื่อนไขการจายคาตอบแทนพนักงานและผูบริหาร   

4. พัฒนาศักยภาพของพนักงานใหปฏิบัติงานทดแทนตําแหนงได   

5. สรางขวัญกําลังใจใหพนักงานมุงมั่นพัฒนาคุณภาพงาน   

6. จางหนวยงานภายนอก เชน ฝายขาย, ฝายออกแบบ   

7. เจราจาหาพันธมิตรทางธุรกิจ   

 
 

กลยุทธการบริหารเงนิทุนและสภาพคลอง 
ความคิดเห็น 

ป 2540 ป 2551 
8.  เจรจาปรับโครงสรางหนี้   

9. รักษาวินัยทางการเงินอยางเครงครัด   

10. ประมาณการรายรับอยางรอบคอบ   

11. เตรียมแหลงเงินทุนสํารองเผื่อกรณีฉุกเฉิน   

12. เรงระบายสินคาคงคลังเพื่อเพิ่มกระแสเงินสด   

13. หารายไดจากสินคาคงคางโดยการปลอยใหเชา   

14. วางแผนการโอนกรรมสิทธิ์ใหมีเงินสดเขามาตอเนื่อง   

15. ใหลูกคาผอนดาวนต่ําเพื่อเพิ่มสภาพคลอง   

 
 

กลยุทธการตลาด : ดานผลิตภัณฑ 
ความคิดเห็น 

ป 2540 ป 2551 

16. ปรับกลยุทธสินคาเปนสรางเสร็จกอนขาย   

17. ปรับลดสเปควัสดุใหถูกลงสอดคลองกับกําลังซื้อ   

18. เนนจุดเดนดานการออกแบบดีไซน   

19. ออกแบบโดยคํานึงถึงประโยชนใชสอยมากขึ้น   
 

 

บริษัท ซื่อตรง กรุป จํากัด 

-ป พ.ศ. 2540  

ดานการเงิน- มีการเจรจาปรับโครงสรางหนี้ไมมากนักเนื่องจากมีเพียงโครงการเดียวที่มีปญหา มีการชะลอการกอสรางและเรงระบายสินคา

และโอนกรรมสิทธิ์ เนนการลดรายจาย 

ดานองคกร- ปรับลดขนาดองคกร ลดผลตอบแทนพนักงาน สรงขวัญกําลังใจแกพนักงานและฝกอบรมพัฒนา 

-ป พ.ศ. 2551 

ยุทธวิธีที่ใหความสําคัญมากขึ้น - สินคาสรางเสร็จกอนขาย เนนเรื่องการออกแบบพื้นที่ใชสอย และการนําเทคโนโลยีทันสมัยในการพัฒนา

คุณภาพการอยูอาศัย การพัฒนาหลายทําเลเพื่อกระจายความเสี่ยง ใชสื่อออนไลนมากขึ้น พัฒนาการประสิทธิภาพการกอสราง 

 

บริษัท กานดา พร็อพเพอรตี้ จํากัด 

-ป พ.ศ. 2540 

ดานการเงิน -  ใชแหลงเงินทุนในสวนผูถือหุนในการในประคับประคองการดําเนินงานของบริษัทฯ ตัดขายทรัพยสินบางอยางออกไป โอน

ทรัพยชําระหนี้บางสวน 

- ป พ.ศ. 2551  

ยุทธวิธีที่ใหความสําคัญมากขึ้น – สินคาสรางเสร็จกอนขาย ตั้งราคาขยายฐานลูกคา การพัฒนาหลายทําเลเพื่อกระจายความเสี่ยง ใช

กิจกรรมการตลาด สังคมและสิ่งแวดลอม พัฒนาประสิทธิภาพการกอสราง 

 

บริษัท สาริน พร็อพเพอรตี้ จํากัด 

-ป พ.ศ. 2540 

ดานการเงิน -  เขาแผนฟนฟูศาลลมละลาย บริหารตามแผนประมาณ 7 ป โอนทรัพยชําระหนี้ ขายที่ดินบางสวน 

-ป พ.ศ. 2551  

ยุทธวิธีที่ใหความสําคัญมากขึ้น – การออกแบบสินคาและการใชประโยชนของพื้นที่ใชสอย การนําเทคโนโลยีทันสมัยในการพัฒนาคุณภาพ

การอยูอาศัย ประสิทธิภาพการวางแผนการจัดซื้อ การใชผูรับเหมากอสรางหลายราย 
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ตารางที่ 4.21  การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ. 2551 ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย  (ตอ) 
การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ 

 ป พ.ศ. 2551  ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย 
การปรับกลยุทธทางธุรกิจของผูเชี่ยวชาญจากการสัมภาษณผูประกอบการตอบแบบสอบถามงานวิจัย 

 
(ระดับคะแนน  =  มาก    = มากที่สุด) 

 
กลยุทธการตลาด : ดานผลิตภัณฑ (ตอ) 

ความคิดเห็น 
ป 2540 ป 2551 

20. หาตลาดเปาหมายใหมที่ไรคูแขงหรือคูแขงนอยราย   

21. ใหความสําคัญกับการวิเคราะหกลุมเปาหมาย   

22. ปรับสินคาใหมีขนาดเล็กลงสอดคลองกับกําลังซื้อ   

23. พัฒนาสินคาที่บริษัทมีความชํานาญที่สุด   

24. ลดขนาดโครงการลงเพื่อลดความเสี่ยง   

25.  ปรับสัดสวนการผลิตสินคาใหสอดคลองกับความตองการของตลาด   

26. เพิ่มตราสินคาใหคลอบคลุมทุกกลุมเปาหมาย   

27. พัฒนาสินคาหลายประเภทเพื่อกระจายความเสี่ยง   

28. นําเทคโนโลยีที่ทันสมัยมาพัฒนาคุณภาพการอยูอาศัย   

29. เนนการบริการหลังการขาย/การบริหารชุมชน   

 
 

กลยุทธการตลาด : ดานราคา 
ความคิดเห็น 

ป 2540 ป 2551 

30. ปรับกลยุทธการตั้งราคาขายเพื่อขยายฐานลูกคา   

31. ไมเปลี่ยนแปลงกลยุทธราคาขาย   

32. กําหนดกลยุทธราคาขายต่ํากวาคูแขง   

 
 

กลยุทธการตลาด : ดานทําเลที่ตั้ง 
ความคิดเห็น 

ป 2540 ป 2551 

33. เนนทําเลที่มีการคมนาคมสะดวก   

34. หาทําเลใหมที่มีศักยภาพและมีโอกาสการเติบโตสูง   

35. พัฒนาในหลากหลายทําเลเพื่อกระจายความเสี่ยง   

36. เนนทําเลเดิมที่มีฐานลูกคา   
 

 
บริษัท แอล.พี.เอ็น.ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 

-ป พ.ศ. 2540 

ดานการเงิน -  เจราจาปรับโครงสรางหนี้ โดยเฉพาะการเจรจากับสถาบันการเงินหลักไดสําเร็จ  โอนทรัพยชําระหนี้ 

-ป พ.ศ. 2551  

ยุทธวิธีที่ใหความสําคัญมากขึ้น – เนนการบริหารชุมชน เนนทําเลศักยภาพสูงและกระจายทําเลเพื่อลดความเสี่ยง การสงเสริมการขาย การ

ใชสื่อออนไลน การเนนความนาเชื่อถือของบริษัทฯ ใชกิจกรรมการตลาด สังคมและสิ่งแวดลอม พัฒนาประสิทธิภาพการกอสราง การรวมมือ

พันธมิตรทางธุรกิจดานการกอสราง 

 

บริษัท รสา พร็อพเพอรตี้ ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) 

-ป พ.ศ. 2540 

ดานการเงิน -  ไมจําเปนตองปรับโครงสรางหนี้ ทยอยกอสรางใหสอดคลองการขายเพื่อรักษากระแสเงินสด  ปรับลดคาใชจายและลด

พนักงานลงรอยละ 50  

-ป พ.ศ. 2551  

ยุทธวิธีที่ใหความสําคัญมากขึ้น – การปรับสัดสวนประเภทของโครงการใหเหมาะสมกับสภาพตลาดและกลยุทธการเติบโตของบริษัทฯ ใน

หลากหลายทําเลเพื่อกระจายความเสี่ยง การเนนการออกแบบใหตอบสนองการใชงานใหดีที่สุด เพื่อคุณคาสินคาเหนือคูแขง การตั้งราคาให

ไมแขงขันโดยตรงกับคูแขงรายใหญ  การใชสื่อออนไลน การประชาสัมพันธความนาเชื่อถือของบริษัทฯ ใชกิจกรรมการตลาดในอาณาบริเวณ

พื้นที่ตั้งโครงการ กิจกรรมทางสังคมและสิ่งแวดลอม  ประสิทธิภาพการวางแผนการจัดซื้อ และการกอสราง 

 

บริษัท พร็อพเพอรตี้ เพอรเฟค จํากัด (มหาชน) 

-ป พ.ศ. 2540 

ดานการเงิน – ปรับลดผลตอบแทนพนักงานระดับบริหารมากกวารอยละ 50  ปลดพนักงานบางตําแหนง การใชที่ดินที่มีอยูทํานากุง/ตลาดสด 

เจราจาปรับโครงสรางหนี้ เจรจการชําระหนี้ผูรับเหมากอสราง ดําเนินโครงการที่ไมมีภาะผูกพันกับสถาบันการเงินเพื่อใหสามารถดําเนินธุรกิจ

ตอไปได 

-ป พ.ศ. 2551  

ยุทธวิธีที่ใหความสําคัญมากขึ้น – ลดกําลังการผลิต ปรับสินคาใหมีขนาดเล็กลงสอดคลองกําลังซื้อ  เพิ่มตราสินคาครอบคลุมกลุมเปาหมาย 

การนําเทคโนโลยีทันสมัยในการพัฒนาคุณภาพการอยูอาศัย เนนการบริหารชุมชน ใชกิจกรรมการตลาด สังคมและสิ่งแวดลอม  พัฒนา

เทคโนโลยีและประสิทธิภาพการกอสราง 
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ตารางที่ 4.21  การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ. 2551 ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย  (ตอ) 
การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ 

 ป พ.ศ. 2551  ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย 
การปรับกลยุทธทางธุรกิจของผูเชี่ยวชาญจากการสัมภาษณผูประกอบการตอบแบบสอบถามงานวิจัย 

 
(ระดับคะแนน  =  มาก    = มากที่สุด) 

 
กลยุทธการตลาด : ดานสงเสริมการขาย 

ความคิดเห็น 
ป 2540 ป 2551 

37. จัดรายการสงเสริมการขายปรับเปลี่ยนไดตามความตองการของลูกคา   

38. กําหนดกลยุทธสงเสริมการขายใหสอดคลองกับนโยบายภาครัฐ   

39. เสนอสวนลดเงินสดพิเศษ   

40. เสนอชุดเฟอรนิเจอรฟรี   

41. เสนออัตราดอกเบี้ยต่ํากวาปกติ   

42. เสนอเงินดาวนต่ําเพื่อเรงการตัดสินใจซื้อ   

 

 
 

กลยุทธการตลาด : การโฆษณา 
ความคิดเห็น 

ป 2540 ป 2551 

43. ลดงบประมาณในการโฆษณา ประชาสัมพันธ   

44.  เนนการใชสื่อโฆษณาที่เจาะจงกลุมเปาหมายมากขึ้น   

45. เนนการใชสื่อ online เชน website/ Social Network   

46. โฆษณารวมทุกโครงการในแตละสื่อ   

47.  เนนการประชาสัมพันธสงเสริมความนาเชื่อถือบริษัท   

48. โฆษณาโดยผานฐานลูกคาเกาของบริษัท   

49. การจัดกิจกรรมการตลาด(Event Marketing)   

50. เนนกิจกรรมทางดานสังคม(CSR)   

51. เนนกิจกรรมทางดานสิ่งแวดลอมและสังคม(CESR)   

 

 

 

 

 
บริษัท ศุภาลัย จํากัด (มหาชน) 

-ป พ.ศ. 2540 

ดานการเงิน – เปนผูประกอบการรายแรกที่เขาโครงการของธนาคารแหงประเทศไทย(คปน.) ในการเจราจาปรับโครงสรางหนี้ และประสบ

ความสําเร็จภายในระยะเวลาเพียง 1 ป ทําใหสามารถเริ่มดําเนินธุรกิจตามปกติไดอยางรวดเร็ว 

-ป พ.ศ. 2551  

ยุทธวิธีที่ใหความสําคัญมากขึ้น –การออกแบบสินคา การวิเคราะหกลุมเปาหมาย การปรับสัดสวนสินคาใหสอดคลองกับความตองการของ

ตลาด ในหลากหลายทําเลเพื่อการกระจายความเสี่ยง การเพิ่มตราสินคาเพื่อครอบคลุมกลมเปาหมาย การใชเทคโนโลยีทันสมัยในการ

พัฒนาคุณภาพการอยูอาศัย และการบริหารชุมชน การจัดโปรแกรมสงเสริมการขายสอดคลองกับมาตรการของรัฐ การใชสื่อออนไลน การ

ประชาสัมพันธความนาเชื่อถือของบริษัทฯ กิจกรรมทางสังคมและสิ่งแวดลอม  ประสิทธิภาพการวางแผนการจัดซื้อ และการกอสราง การใช

ผูรับเหมาหลายราย 

 

บริษัท เอ็น.ซี. เฮาสซิ่ง จํากัด (มหาชน) 

-ป พ.ศ. 2540 

ดานการเงิน – เจรจาทําความเขาใจแผนงานของบริษัทฯ กับสถาบันการเงินหลักที่สนับสนุนโครงการทันที เจรจาปรับโครงสรางหนี้ ตีทรัพย

ชําระหนี้บางสวน โอนยายลูกคาเขาเฟสการกอสรางที่พรอมโอน ใหลูกคาใหมสวมสิทธิ์เงินดาวนจากลูกคาทิ้งดาวน 

-ป พ.ศ. 2551  

ยุทธวิธีที่ใหความสําคัญมากขึ้น– จัดการสงเสริมการขายปรับเปลี่ยนตามความตองการของลูกคา  การใชสื่อออนไลน การประชาสัมพันธ

ความนาเชื่อถือของบริษัทฯ   กิจกรรมทางสังคมและสิ่งแวดลอม   ประสิทธิภาพการวางแผนการจัดซื้อ  และการกอสราง การใชผูรับเหมา

หลายราย 

 

บริษัท สัมมากร 

-ป พ.ศ. 2540 

ดานการเงิน – ตัดลดคาใชจาย และงบประมาณการตลาด 

-ป พ.ศ. 2551  

ยุทธวิธีที่ใหความสําคัญมากขึ้น –  เนนทําเลเดิมที่มีฐานลูกคา การพัฒนาเทคโนโลยีการกอสรางใหมีประสิทธิภาพ ปรับเปลี่ยนเรื่องของแบบ

และวิธีการกอสรางเพื่อลดปญหาลูกคาตอเติม มีทางเลือก เอ บี ซี เปนแบบมาตรฐาน การใชแบบบานที่ลูกคานิยมเพื่อสรางเปนบานสราง

เสร็จกอนขาย 
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ตารางที่ 4.21  การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ. 2551 ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย  (ตอ) 
การปรับกลยุทธการดําเนินธุรกิจในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และ 

 ป พ.ศ. 2551  ของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย 
การปรับกลยุทธทางธุรกิจของผูเชี่ยวชาญจากการสัมภาษณผูประกอบการตอบแบบสอบถามงานวิจัย 

 
(ระดับคะแนน  =  มาก    = มากที่สุด) 

 
กลยุทธการบริหารงานกอสราง 

ความคิดเห็น 
ป 2540 ป 2551 

52. พัฒนาเทคโนโลยีการกอสรางใหมีประสิทธิภาพ (เชน ระบบ Pre-Feb)   

53. ควบคุมระยะเวลาการกอสรางใหสั้นลง   

54. วางแผนการจัดซื้อวัสดุกอสรางอยางมีประสิทธิภาพ   

55. ควบคุมงานกอสรางอยางใกลชิดเพื่อลดการสูญเสียทรัพยากร   

56. ใชทีมงานของตนเองในการกอสราง   

57. ใชผูรับเหมากอสรางหลายราย   

58. ใชผูรับเหมากอสรางรายเดียว   

59. เลือกบริษัทกอสรางที่สามารถยืดหยุนเงื่อนไขการชําระเงินได   

60. เจรจาบริษัทรับเหมากอสรางรวมเปนพันธมิตรทางธุรกิจ   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

บริษัท ฟายนโฮม เฮาสซิ่ง ดีเวลลอปเมนท จํากัด 

-ป พ.ศ. 2540 – บริษัทฯ เปดดําเนินธุรกิจหลังวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 

-ป พ.ศ. 2551  

ยุทธวิธีที่ใหความสําคัญ –  การออกแบบองคกรใหมีขนาดเล็กแตมีคุณภาพสูง การใหความสําคัญกับการยกระดับการศึกษาบุคลากรในแต

ละหนวยงาน  การพัฒนาสินคาหลากหลายประเภทเพื่อกระจายความเสี่ยง  การออกแบบสินคาใหมีความแตกตางชัดเจนเพื่อใชเปนจุดขาย

เหนือคูแขงรายใหญ การกําหนดระดับราคาแขงขันไดโดยไมวางตําแหนงใหต่ํากวาผูประกอบการรายใหญ  เนนการบริการหลังการขาย  และ

การบริหารชุมชุม  การใชสื่อออนไลน ใชกิจกรรมการตลาด สังคมและสิ่งแวดลอม พัฒนาเทคโนโลยีการกอสราง ประสิทธิภาพการกอสราง 

เชน ระยะเวลา การจัดซื้อ การใชผูรับเหมากอสรางรายเดียว 

 

 บริษัท อุบลชาติ พร็อพเพอรตี้ ดีเวลลอปเมนท จํากัด 

-ป พ.ศ. 2540 – เจรจาปรับโครงสรางหนี้ โอนลูกคาของบริษัทฯ ใหกับโครงการอื่น ใชเวลาประมาณ 1 ปครึ่งกอนที่จะสามารถเริ่มเจรจาซื้อคืน

หนี้ และซื้อโครงการอื่นเพื่อนํามาดําเนินการพัฒนาใหสอดคลองกับภาวะการขาย ทําใหบริษัทฯ เริ่มฟนตัวมีกระแสเงินสดกลับเขามา  

-ป พ.ศ. 2551  

ยุทธวิธีที่ใหความสําคัญ –  ทําความเขาใจถึงแผนงานและการปรับกลยุทธของบริษัทฯ กับสถาบันการเงินที่ใหการสนับสนุนโครงการ 
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ตารางที่ 4.22 เปรียบเทยีบปจจัยทีเ่ปนสาเหตุวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2540 และวกิฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ.2551 จากมุมมองของผูประกอบการ 

 
ปจจัยที่เปนสาเหตขุองวกิฤตเศรษฐกจิป พ.ศ. 2540  

จากมุมมองของผูประกอบการ 
ปจจัยภายนอกประเทศ 
ไมมี 
ปจจัยภายในประเทศ 
นโยบายภาครฐั                                                                                             

- การสนับสนนุการลงทนุอยางกวางขวางของรัฐ 

- การกาํหนดอัตราสวนเงินกองทนุตอสินทรัพยเสีย่งตามมาตรฐาน BIS 

- การเปดเสรทีางการเงนิผานธุรกรรมวิเทศธนกิจ BIBF 

สถาบนัการเงนิ 

- ปญหาหลักเกณฑการปลอยสินเชื่อ 

- สถาบนัการเงินประสบปญหาสภาพคลอง 
ผูประกอบการ & ภาคธุรกจิ 
- มีสัดสวนหนีส้ินตอทนุสูงเกนิไป 

- ขาดการใหความสาํคัญการจัดการความเสี่ยงดานอัตราแลกเปลี่ยนเงินตรา  

   ตางประเทศ 

- ขาดทนุจากการเปลี่ยนแปลงระบบอัตราแลกเปลี่ยนเงนิตราตางประเทศ 

- ตนทนุทางการเงนิสูงขึ้น 

- ปญหาคุณภาพงานวิจยัและขอมูลภาคธุรกิจ 

- มีสินคามากเกินความตองการเขามาในตลาด 

- มีภาวะการเก็งกาํไรอยางรุนแรง 
 

 
 
 
 

ตารางเปรียบเทียบปจจัยที่เปนสาเหตุวิกฤตเศรษฐกิจ 
ป พ.ศ. 2540 และ วิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2551 

จากมุมมองของผูประกอบการ 
 

 
 

ผลกระทบที่ภาคธุรกิจไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ.2540 
และ ป พ.ศ.2551 จากมุมมองของผูประกอบการ 

 
 
 

แนวทางการปรับกลยุทธในการแกปญหาจาก 
วิกฤตเศรษฐกิจทั้ง 2 ครั้ง 

 

 
ปจจัยที่เปนสาเหตขุองวกิฤตเศรษฐกจิป พ.ศ. 2551  

จากมุมมองของผูประกอบการ 
ปจจัยภายนอกประเทศ 
- สถาบนัการเงินขนาดใหญหลายแหงในประเทศสหรัฐฯ และประเทศใน 

  กลุมอียูประสบปญหาอยางรุนแรง 

- คําสั่งซื้อจากประเทศคูคาสาํคัญลดลงเนือ่งจากไดรับผลกระทบจาก  

  ปญหาวกิฤตการเงนิในประเทศสหรัฐอเมริกา 
ปจจัยภายในประเทศ 
- การเมืองขาดเสถียรภาพสงผลตอความเชื่อมั่นของนักลงทนุ 

- ความเชื่อมี่นของผูบริโภคลดลงเนื่องจากภาวะเศรษฐกจิ 

- การแข็งคาขึน้ของเงินบาทกระทบภาคการสงออก 
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ตารางที่ 4.23 ผลกระทยที่ภาคธุรกิจไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ.2551จากมมุมองของผูประกอบการ 
 

ผลกระทบทีภ่าคธุรกิจไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ.2551 
(ระดับคะแนน  =  มาก    = มากทีสุ่ด) 

 
 

ผลกระทบตอธุรกิจ : ดานการเงิน 
ความคิดเห็น 
ป 

2540 
ป 

2551 
1. การหาแหลงเงินทุนสนับสนนุสินเชื่อโครงการยากขึ้น   

2. สถาบนัการเงนิเพิม่เงื่อนไขมากขึ้นในการอนุมัติสินเชื่อ   

3. สถาบนัการเงนิหยุดการสนบัสนุนเงนิกูโครงการ   

4. ปริมาณหนี้สินสูงขึ้นจากอัตราแลกเปลี่ยน   

5. คืนเงนิดาวนลูกคาเนื่องจากยกเลิกโครงการ   

 
 

 
ผลกระทบตอธุรกิจ : ดานการกอสราง 

ความคิดเห็น 
ป 

2540 
ป 

2551 
6. ไมสามารถกอสรางโครงการใหแลวเสร็จ   

7.  ยกเลกิโครงการที่พึง่เริ่มดําเนินการ   
 

 
ผูประกอบการใหความสําคัญกับกลยุทธการแกปญหาจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2540 ดังนี้  
กลยุทธการบริหารองคกร - การลดขนาดองคกร หรือบริษัทในเครือ   ลดผลตอบแทนพนักงาน จนถึงการเลิกจาง 

พัฒนาศักยภาพพนักงานในการปฏิบัติหนาที่ทดแทนตําแหนงงาน และสรางขวัญกําลังใจพนักงานในการมุงมั่นพัฒนา

คุณภาพของงาน  

กลยุทธการบริหารเงินทุนและสภาพคลอง-รักษาวินัยทางการเงิน ประมาณการรายรับรายจายอยางรอบคอบ   และ

ในบางรายที่มีสัดสวนหนี้สินตอทุนสูงเกินไป หรือมีหนี้สินเปนเงินตราตางประเทศอาจตองมีการเจราจาปรับโครงสรางหนี้ 

การวางแผนการโอนกรรมสิทธิ์และการเรงระบายสินคาคงคลังออก 

กลยุทธดานการกอสราง วิกฤตป พ.ศ. 2540-2551ผูประกอบการใหความสําคัญกับการควบคุมงานกอสรางอยาง

ใกลชิดเพื่อลดการสูญเสียทรัพยากร   วางแผนการจัดซื้อวัสดุกอสรางอยางมีประสิทธิภาพ  ใชผูรับเหมากอสรางหลายราย 

(ลดความสําคัญลงในการศึกษาครั้งนี้) ควบคุมระยะเวลาการกอสรางใหสั้นลง 

 
ผูประกอบการใหความสําคัญกับกลยุทธการแกปญหาจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2551 ดังนี้  
กลยุทธการบริหารองคกร -พบวาผูประกอบการยังคงใหความสําคัญในเรื่องการสรางขวัญกําลังใจพนักงานในการ

มุงมั่นพัฒนาคุณภาพของงาน 

กลยุทธการบริหารเงินทุนและสภาพคลอง-ยุทธวิธีการแกปญหาที่สําคัญคือการวางแผนการโอนกรรมสิทธิ์ และการ

เตรียมแหลงเงินทุนสํารองฉุกเฉิน 

กลยุทธดานการกอสราง-ยุทธวิธีที่ไดรับความสําคัญปรากฎในการศึกษาครั้งนี้คือ การพัฒนาเทคโนโลยีการกอสราง

ใหมีประสิทธิภาพ (เชน ระบบ การกอสรางสําเร็จรูป) 
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ตารางที่ 4.23 ผลกระทยที่ภาคธุรกิจไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ.2551จากมมุมองของผูประกอบการ (ตอ) 
 

ผลกระทบทีภ่าคธุรกิจไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ.2540 และ ป พ.ศ.2551 
 (ระดับคะแนน  =  มาก    = มากที่สุด) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
                                                                                                                                       

 ผลกระทบตอธุรกิจ : ดานการตลาด 
ความคิดเห็น 
ป 

2540 
ป 

2551 

8. ลูกคาตัดสินใจซื้อชาลง   

9.  ยอดขายตกลงอยางรุนแรง   

10. ราคาตลาดต่ํากวาตนทนุสนิคา   

11. มีสินคาคงคางมากเกนิความตองการของผูบริโภค   

12. 
ลูกคาไมสามารถรับโอนกรรมสิทธิ์ไดทาํใหมีสินคากลับเขามาใน

ตลาดสูงขึ้น 
  

 
 
 

 

 
ผลกระทบตอผูบริโภค 

ความคิดเห็น 
ป 

2540 
ป 

2551 
13. สถาบนัการเงนิเพิม่เงื่อนไขในการอนุมัติสินเชื่อใหลูกคารายยอย   

14. สถาบนัการเงนิไมอนุมัติสินเชื่อใหลูกคารายยอย   

15. กําลังซื้อลดลง   

16. ลูกคาไมสามารถผอนชําระเงนิดาวนตอได   

17. ลูกคาไมสามารถรับโอนกรรมสิทธิ์ได   

18 ความเชื่อมัน่ผูบริโภคลดลง   

 
ผูประกอบการใหความสําคัญกับกลยุทธการแกปญหาจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2540 ดังนี้  
กลยุทธการบริหารการตลาดดานผลิตภัณฑ ตั้งแตวิกฤตป พ.ศ. 2540-2551 ไดถูกนํามาใชในหลายเรื่อง  เชน ปรับสินคาใหมีขนาด

เล็กลงสอดคลองกับกําลังซื้อ   พัฒนาสินคาที่บริษัทมีความชํานาญที่สุด   ปรับสัดสวนการผลิตสินคาใหสอดคลองกับความตองการของตลาด   

เนนจุดเดนดานการออกแบบดีไซน   ใหความสําคัญกับการวิเคราะหกลุมเปาหมาย   ลดขนาดโครงการลงเพื่อลดความเสี่ยง   ออกแบบโดย

คํานึงถึงประโยชนใชสอยมากขึ้น เนนการบริการหลังการขาย/การบริหารชุมชน หาตลาดเปาหมายใหมที่ไรคูแขงหรือคูแขงนอยราย  ปรับกล

ยุทธสินคาใหเปนสรางเสร็จกอนขาย  นําเทคโนโลยีที่ทันสมัยมาพัฒนาคุณภาพการอยูอาศัย เพิ่มตราสินคาใหคลอบคลุมทุกกลุมเปาหมาย 

พัฒนาสินคาหลายประเภทเพื่อกระจายความเสี่ยง  

กลยุทธดานราคา-การปรับกลยุทธการตั้งราคาขายเพื่อขยายฐานลูกคา และการกําหนดกลยุทธราคาขายต่ํากวาคูแขง   

 กลยุทธดานทําเลที่ตั้ง ตั้งแตวิกฤตป พ.ศ. 2540-2551 ผูประกอบการใหความสําคัญ ดานการเนนทําเลที่มีการคมนาคมสะดวก หา

ทําเลใหมที่มีศักยภาพและมีโอกาสการเติบโตสูง เนนทําเลเดิมที่มีฐานลูกคา 

 กลยุทธทางดานการสงเสริมการขาย ตั้งแตวิกฤตป พ.ศ. 2540-2551 ผูประกอบการใหความสําคัญกับการจัดรายการสงเสริมการ

ขายปรับเปลี่ยนไดตามความตองการของลูกคา   เสนอสวนลดเงินสดพิเศษ   เสนอเงินดาวนต่ําเพื่อเรงการตัดสินใจซื้อ   

 กลยุทธการโฆษณา วิกฤตป พ.ศ. 2540-2551 ผูประกอบการใหความสําคัญกับการใชสื่อโฆษณาที่เจาะจงกลุมเปาหมายมากขึ้น  

ลดงบประมาณในการโฆษณา(ไมสําคัญนักในป พ.ศ. 2551) ประชาสัมพันธโดยผานฐานลูกคาเกาของบริษัท   เนนการประชาสัมพันธสงเสริม

ความนาเชื่อถือบริษัท    

กลยุทธดานการกอสราง วิกฤตป พ.ศ. 2540-2551ผูประกอบการใหความสําคัญกับการควบคุมงานกอสรางอยางใกลชิดเพื่อลดการ

สูญเสียทรัพยากร   วางแผนการจัดซื้อวัสดุกอสรางอยางมีประสิทธิภาพ  ใชผูรับเหมากอสรางหลายราย (ลดความสําคัญลงในการศึกษาครั้ง

นี้) ควบคุมระยะเวลาการกอสรางใหสั้นลง 
ผูประกอบการใหความสําคัญกับกลยุทธการแกปญหาจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2551 ดังนี้  
กลยุทธการตลาดดานผลิตภัณฑ-ยุทธวิธีที่ไดรับความสําคัญมากขึ้นในปจจุบันคือ การปรับสัดสวนการผลิตสินคาใหสอดคลองกับ

ความตองการของตลาด ออกแบบโดยคํานึงถึงประโยชนใชสอยมากขึ้น เนนการบริการหลังการขาย/การบริหารชุมชน(Community 

Management) และเริ่มมีการนําเทคโนโลยีที่ทันสมัยมาพัฒนาคุณภาพการอยูอาศัย 

กลยุทธดานราคา-ผูประกอบการใหความสําคัญกับการตั้งราคาขายเพื่อขยายฐานลูกคา 

กลยุทธดานทําเลที่ตั้ง -ยุทธวิธีที่ไดปรากฎในการศึกษาครั้งนี้คือ การพัฒนาในหลากหลายทําเลเพื่อกระจายความเสี่ยง  

กลยุทธทางดานการสงเสริมการขาย-การจัดรายการสงเสริมการขายใหสอดคลองกับนโยบายรัฐบาล(โดยไดรับความสําคัญมากขึ้น

ในการแกไขปญหาผลกระทบจากวิกฤติเศรษฐกิจในครั้งลาสุดนี้) 

กลยุทธการโฆษณา -ยุทธวิธีที่ไดรับความสําคัญปรากฎในการศึกษาครั้งนี้คือ การจัดกิจกรรมการตลาด(Event Marketing) เนนการ

ใชสื่อบนเครือขายคอมพิวเตอร เชนเวบไชต( website) เครือขายบนสังคมอินเตอรเนท( Social Network) เชน Facebook , Twister  เนน

กิจกรรมทางดานความรับผิดชอบตอสังคม(Corporate Social Responsibility) เนนกิจกรรมความรับผิดชอบทางดานสิ่งแวดลอมและสังคม

(Corporate Environment and Social Responsibility) 
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แผนผังที่ 4.3 การปรับกลยุทธในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ

 - ลดขนาดองค  - สรางขวัญ  - รักษาวินัย  - วางแผนการ  - ปรับสินคา  - ปรับสัดสวน  - ปรับกลยุทธ  - ปรับกลยุทธ  - เนนทําเลที่  - หาทําเลใหม  - จัดรายการ  - จัดรายการ  - เนนการใช  - เนนการใช  - ควบคุมงาน  - ควบคุมงาน

   กรโดยการ   และกําลังให    ทางการเงิน   โอนกรรมสิทธ    ใหมีขนาด    การผลิตสิน    การตั้งราคา    การตั้งราคา  มีการคมนาคม   ที่มีศักยภาพ   สงเสริมการ   สงเสริมการ   สื่อโฆษณาที่   สื่อโฆษณาที่   กอสรางอยาง   กอสรางอยาง

   ยกเลิกบาง   พนักงานมุง    อยางเครง   ใหมีเงินสด    เล็กลงสอด    คาใหสอด   ขายเพื่อขยาย   ขายเพื่อขยาย   สะดวก / หา   และมีโอกาส   ขายปรับ   ขายปรับ  เจาะจงกลุม  เจาะจงกลุม   ใกลชิดเพื่อลด   ใกลชิดเพื่อลด

   หนวยงาน/   มั่นพัฒนา    ครัด / ประ   เขามาตอเนื่อง    คลองกับ  คลองกับความ    ฐานลูกคา    ฐานลูกคา   ทําเลใหมที่มี   เติบโตสูง   เปลี่ยนได   เปลี่ยนได   เปาหมาย   เปาหมาย   การสูญเสีย   การสูญเสีย

 บริษัทในเครือ   คุณภาพงาน   มาณการราย    กําลังซื้อ   ตองการของ   ศักยภาพและ   ตามความ   ตามความ   มากขึ้น   มากขึ้น   ทรัพยากร   ทรัพยากร

   รับอยาง  - รักษาวินัย    ตลาด  - กําหนดกล-   มีโอกาสเติบ  - เนนทําเลที่   ตองการของ   ตองการของ

 - พัฒนาศักย-    รอบคอบ   ทางการเงิน  - พัฒนาสินคา    ยุทธราคา   โตสูง   มีการคมนาคม   ลูกคา / เสนอ   ลูกคา /  - ลดงบ  - โฆษณาโดย  - วางแผนการ  - ควบคุมระยะ

   ภาพของ   อยางเครง    ที่บริษัทมี  - ออกแบบโดย    ขายต่ํากวา   สะดวก /   สวนลดเงินสด   กําหนดกล   ประมาณใน   ผานฐานลูกคา   จัดซื้อวัสดุ   เวลาการกอ

   พนักงานและ  - วางแผนการ   ครัด / ประ   ความชํานาญ    คํานึงถึง    คูแขง  - เนนทําเล   พัฒนาใน   พิเศษ   ยุทธสงเสริม   การโฆษณา   เกาของบริษัท   กอสรางอยาง   สรางใหสั้นลง

   ผูบริหาร /    โอนกรรม   มาณการราย    ที่สุด    ประโยชนใช   เดิมที่มีฐาน   หลายทําเล   การขายให  ประชาสัมพันธ  มีประสิทธิภาพ

   สรางขวัญ    สิทธิ์ใหมีเงิน   รับอยาง    สอยมากขึ้น/   ลูกคา   เพื่อกระจาย  - เสนอเงิน   สอดคลองกับ   / โฆษณาโดย  - เนนการใช   / ใชผูรับเหมา  - วางแผนการ

   และกําลังใจ    สดเขามาตอ   รอบคอบ  - ปรับสัดสวน  เนนการบริการ   ความเสี่ยง   ดาวนต่ําเพื่อ   นโยบาย   ผานฐานลูกคา   สื่อonline เชน   กอสรางหลาย   จัดซื้อวัสดุ

   ใหพนักงาน    เนื่อง    การผลิตสิน    หลังการขาย   เรงการตัดสิน   รัฐบาล   เกาของบริษัท   website,   ราย   กอสรางอยาง

   มุงมั่นพัฒนา  - เตรียมแหลง    คาใหสอด    การบริหาร  - เนนทําเล   ใจซื้อ social network  มีประสิทธิภาพ

   คุณภาพงาน  - เรงระบาย   เงินทุนสํารอง  คลองกับความ    ชุมชน   เดิมที่มีฐาน   - เสนอสวน  - เนนการ   - ควบคุมระยะ

   สินคาคงคลัง   เผื่อกรณี   ตองการของ   ลูกคา  - กําหนดกล    ลดเงินสด   ประชาสัมพันธ  - เนนการ   เวลาการกอ  - พัฒนาเทค

 - ลดผลตอบ    เพื่อเพิ่ม   ฉุกเฉิน    ตลาด  - พัฒนาสินคา   ยุทธการสง    พิเศษ/เสนอ   สงเสริมความ   ประชาสัมพันธ   สรางใหสั้นลง   โนโลยีการ

   แทนพนักงาน   กระแสเงินสด    ที่บริษัทมี   เสริมการขาย   เงินดาวนต่ํา   นาเชื่อถือของ   สงเสริมความ   กอสรางใหมี

   และผูบริหาร  - เนนจุดเดน   ความชํานาญ   ใหสอดคลอง   เพื่อเรงการ   บริษัท   นาเชื่อถือของ   ประสิทธิภาพ

 - เจรจาปรับ    ดานการออก    ที่สุด   กับนโยบาย   ตัดสินใจซื้อ   บริษัท / จัด   (เชน ระบบ

  โครงสรางหนี้    แบบดีไซด /   รัฐบาล   กิจกรรมการ   Pre-Feb)

   ใหความสํา-  - เนนจุดเดน   ตลาด (event

 - เตรียมแหลง    คัญกับการ    ดานการออก   marketing) /

  เงินทุนสํารอง   วิเคราะหกลุม    แบบดีไซด /   เนนกิจกรรม

  เผื่อกรณี    เปาหมาย /    ใหความสํา-   ทางดานสิ่ง

  ฉุกเฉิน    ลดขนาด    คัญกับการ   แวดลอมและ

  โครงการเพื่อ   วิเคราะหกลุม  สังคม (CESR)

  ลดความเสี่ยง    เปาหมาย  

 - เนนกิจกรรม

 - ออกแบบโดย  - ปรับสินคา   ทางดาน

   คํานึงถึง    ใหมีขนาด   สังคม (CSR)

   ประโยชนใช    เล็กลงสอด

   สอยมากขึ้น/    คลองกับ

 เนนการบริการ    กําลังซื้อ /

   หลังการขาย    ลดขนาด กลยุทธที่มีปรากฎอยูในวิกฤติทั้ง 2 ชวง

   การบริหาร   โครงการเพื่อ

   ชุมชน   ลดความเสี่ยง กลยุทธที่มีการใหความสําคัญมากขึ้นในปจจุบัน

  / นําเทคโน

  โลยีที่ทันสมัย กลยุทธที่ปรากฎหลังวิกฤติเศรษฐกิจ ป 2540

  มาพัฒนา

  คุณภาพการ กลยุทธที่ใชเฉพาะป 2540

  อยอาศัย

ป พ.ศ.2540 ป พ.ศ.2551 ป พ.ศ.2540 ป พ.ศ.2551ป พ.ศ.2540 ป พ.ศ.2551 ป พ.ศ.2540 ป พ.ศ.2551 ป พ.ศ.2540 ป พ.ศ.2551ป พ.ศ.2540 ป พ.ศ.2551 ป พ.ศ.2540 ป พ.ศ.2551 ป พ.ศ.2540 ป พ.ศ.2551

การปรับกลยุทธในขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ

กลยุทธการบริหารจัดการองคกร กลยุทธการบริหารเงินทุนและสภาพคลอง กลยุทธการบริหารการตลาด กลยุทธการบริหารงานกอสราง

ดานผลิตภัณฑ ดานราคา ดานทําเลที่ตั้ง การสงเสริมการขาย การโฆษณา



บทที่ 5 
อภิปรายผลและขอเสนอแนะ 

 
งานวิจัยนี้ใหความสําคัญกับการศึกษาความแตกตางของกลยุทธทางธุรกิจที่ ผูประกอบการ

อสังหาริมทรัพยใชในชวงวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 และป พ.ศ. 2551 วามีความแตกตางกันหรือเหมือนกัน

อยางไร เพื่อที่จะเรียนรูแนวทางการแกปญหาในแตละครั้งและนํามาประยุกตใชเพื่อเตรียมพรอมในการรับกับ

ปญหาวิกฤตเศรษฐกิจที่อาจจะมาถึงในระยะเวลาอันใกลนี้อีกครั้งตามวงรอบวัฎจักรธุรกิจที่มีขั้นตอนของการ

เร่ิมตน เจริญเติบโต จนถึงจุดอิ่มตัว และ จุดตกต่ํา กอนที่จะกลับฟนตัวอีกครั้งและเริ่มวงรอบวัฎจักรใหม 

 ดังนั้นในการศึกษานี้ จึ ง เริ่มจากทบทวนสาเหตุของปญหาจากมุมมองของผูประกอบการ

อสังหาริมทรัพย ชึ่งนํามาสูผลกระทบตอธุรกิจอสังหาริมทรัพยที่ผูประกอบการไดรับ และการปรับกลยุทธทาง

ธุรกิจในการแกปญหาจากวิกฤตเศรษฐกิจทั้ง 2 ครั้งที่ผานมา 

 

5.1  สรุปและอภิปรายผลดานปจจัยเหตุ 
ผลจากการวิเคราะหสรุปไดวาผูประกอบการมีความเห็นสอดคลองกันวานโยบายภาครัฐตั้งแตกอนป 

พ.ศ. 2540 เปนปจจัยหนึ่งที่กอใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ  เชน  การกําหนดอัตราสวนเงินกองทุนตอสินทรัพยเส่ียง

ตามมาตรฐาน Bank for International Settlements (BIS)1 และ การเปดเสรีทางการเงินผานธุรกรรมวิเทศธนกิจ 

(BIBF)2  สอดคลองกับบทความของ นลิน3 ที่กลาวถึงการเปดเสรีทางการเงินในชวงนั้นวาเพื่อพัฒนาประเทศไทย

ไปสูการเปนศูนยกลางทางการเงิน  สงผลใหมีการเคลื่อนยายเงินทุนระหวางประเทศเพิ่มมากขึ้น  และมีผลทําให

โครงสรางการระดมทุนเปล่ียนแปลงไป  จากการระดมทุนจากการออมในประเทศเปนสวนใหญ  ไปสูการพึ่งพา

แหลงเงินทุนนอกประเทศมากขึ้น  ซึ่งก็ทําใหหนี้สินตางประเทศของภาคเอกชนเพิ่มมากขึ้นดวย และใน

ขณะเดียวกันการหลักเกณฑการปลอยสินเชื่อของสถาบันการเงินที่ไมไดมาตรฐาน ซึ่งสอดคลองกับการวิเคราะห

ของ สนธยา4 วาภาครัฐไดเปดเสรีทางการเงินโดยที่ไมไดมีการเตรียมความพรอมที่ดี และระบบสถาบันการเงินที่

ออนแอไมโปรงใส สถาบันการเงินถูกเรียกหนี้เงินตราตางประเทศคืนเปนเหตุใหขาดสภาพคลอง จนในที่สุด

รัฐบาลมีคําส่ังปดสถาบันการเงิน ในสวนของผูประกอบการเองก็มีการกูยืมเงินจากสถาบันการเงินอยางเกินตัว  

คือ  การที่มีสัดสวนหนี้สินตอทุนสูงเกินไป สอดคลองกับบทความของ นลิน จากการขยายตัวที่สูงอยางผิดปกติ

ของตลาดอสังหาริมทรัพยจนไมสามารถบริหารสภาพคลองและจายดอกเบี้ยใหแกสถาบันการเงินได   

 
1 รายงานผลการวิเคราะหและวินิจฉัยขอเท็จจริงเกี่ยวกับสถานการณวิกฤตทางเศรษฐกิจ (กรุงเทพมหานคร: สถาบันวิจัยเพื่อการ

พัฒนาประเทศไทย, 2542), หนา 3. 
2 เอกนิติ นิติทัณฑประภาศ, โดมิโน เอฟเฟคต ทางรอดเศรษฐกิจไทยบนเสนดายวิกฤตโลก (กรุงเทพมหานคร: กรุงเทพธุรกิจ, 

2552), หนา 27. 

3 นลิน ฉัตรโชติธรรมและวิชชุดา ชุมมี, “วัฏจักรเศรษฐกิจไทยในรอบ 30 ป,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12, 47 (ตุลาคม-

ธันวาคม 2549): 58.  

4 สนธยา  วนิชวัฒนะ,“ วัฎจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 49. 
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นอกจากนั้น  คาเงินบาทของไทยซึ่งผูกกับคาเงินดอลลารสหรัฐยังถูกโจมตีในชวงเดียวกันนี้ดวย  จนทําให

ประเทศไทยตองประกาศลอยตัวคาเงินบาทใน วันที่ 2 กรกฎาคม 2540  และตามมาดวยการปดสถาบันการเงิน

อีกหลายแหงในระยะเวลาตอมา  ผูกูเองก็ไมไดใหความสําคัญกับการจัดการดานความเสี่ยงจากอัตรา

แลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ จึงทําใหผูประกอบการไดรับผลกระทบจากการเปลี่ยนแปลงอัตราแลกเปลี่ยน

เงินตราตางประเทศในขณะนั้น ตนทุนทางการเงินจึงสูงขึ้น   ผูประกอบการยังใหความสําคัญกับปจจัยดาน

คุณภาพการทํางานวิจัยตลาดดวยวาคุณภาพยังไมดีเทาที่ควรสอดคลองกับ สนธยา5และ พัลลภ6 ที่เสนอไววา

ธุรกิจอสังหาริมทรัพยยังขาดขอมูลสําคัญทางสถิติที่เกี่ยวกับผลประกอบการ และดัชนีชี้วัดภาวะตลาดที่อยูอาศัย   

การที่เกิดภาวะการณเก็งกําไรในตลาด ยิ่งทําใหเกิดการผลิตอุปทานออกมาในตลาดมากขึ้น ในชวงตั้งแต ป พ.ศ. 

2536 มีผูประกอบการรายใหมที่อาจจะไมมีประสบการณเขามาในธุรกิจอสังหาริมทรัพยไดงายเปนจํานวนมาก  

สอคลองกับการนําเสนอปจจัยที่มีผลกระทบกับการเกิดวิกฤตในป พ.ศ. 2540 ของพัลลภ7 วาสวนหนึ่งคือความ

งายของการเขาสูตลาดที่อยูอาศัยของผูประกอบการ และ จากบทความของ สนธยา8 วาหลังวิกฤตเศรษฐกิจ 

จํานวนผูประกอบการจาก 2,000 กวารายเหลือเพียง 200 รายในป พ.ศ. 2543  

สําหรับปจจัยที่กอใหเกิดวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2551 สวนหนึ่งเปนปจจัยภายนอกประเทศจากวิกฤต

ทางการเงินที่เร่ิมตนในประเทศสหรัฐอเมริกาจนลุกลามไปถึงสถาบันการเงินในยุโรปจนกลายเปนวิกฤตเศรษฐกิจ

สงผลกระทบตอการคาขายทั่วโลก ประกอบกับปจจัยภายในประเทศซึ่งมีปญหาทางดานเสถียรภาพทาง

การเมือง และความเชื่อม่ันของผูบริโภคที่ลดลงเนื่องจากวิกฤตเศรษฐกิจโลก ประกอบกับการแข็งคาขึ้นของเงิน

บาทซึ่งสงผลกระทบตอเศรษฐกิจของประเทศในดานการสงออก  สอดคลองกับบทวิเคราะหของ บัณฑิต9 วา

ปจจัยทาทายของวิกฤตครั้งนี้ตอประเทศไทย  คือ  การชะลอตัวของภาคสงออกและการทองเที่ยวซึ่งเปนแรง

ขับเคล่ือนทางเศรษฐกิจของไทย สอดคลองกับนวพร10 ที่กลาวไวในบทความวา ตัวเลขการสงออกของไทยคิด

เปนรอยละ 60  ของรายไดประชาชาติ ขณะที่ญี่ปุนและอินเดียมีสัดสวนเพียงรอยละ 16 และ 18  ตามลําดับ 

 

5.2  ความเหน็ของผูประกอบการตอผลกระทบที่ไดรับจากวิกฤตเศรษฐกิจในป พ.ศ. 2540 
และ ป พ.ศ. 2551 

1. ผลกระทบตอธุรกิจดานการเงิน  4 อันดับที่ผูประกอบการไดรับในป พ.ศ. 2540 เปรียบเทียบป 
พ.ศ. 2551 

1.1 สถาบันการเงินหยุดการสนับสนุนเงินกูโครงการ 
1.2 ปริมาณหนี้สินสูงขึ้นจากอัตราแลกเปลี่ยน 

 
5 เร่ืองเดียวกัน. 
6 พัลลภ กฤตยานวัช, “วัฏจักรอสังหาริมทรัพย,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12,  47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 24-25. 
7 เร่ืองเดียวกัน. 
8 สนธยา  วนิชวัฒนะ,“ วัฎจักรธุรกิจอสังหาริมทรัพยไทย,” วารสารธนาคารอาคารสงคราะห 12, 47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 50. 

9 บัณฑิต  นิจถาวร, “วิกฤตการณการเงินโลก 2008 : บทบาทของธนาคารกลางและบทเรียนสําหรับสถาบันการเงินไทย,” วารสาร

ธนาคารอาคารสงเคราะห, (2551): 12. 

10 นวพร  เรืองสกุล,  “ทรรศนะของคุณนวพร เรืองสกุล,” ใน ไลลาวิกฤตเศรษฐกิจโลก : เรียนรูเพื่ออยูรอด (กรุงเทพมหานคร: ตลาด

หลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2552), หนา 283.   
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1.3 การหาแหลงเงินสนับสนุนสินเชื่อโครงการยากขึ้น 

1.4 สถาบันการเงินเพิ่มเงื่อนไขมากขึ้นในการอนุมัติสินเชื่อโครงการ 
ผลกระทบเหลานี้กลับมีไมมากนักในวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2551 ที่จะเปนปญหาอยูบางคือเรื่องของ

การปลอยสินเชื่อโครการเนื่องจากสถาบันการเงินมีความระมัดระวังมากขึ้นในการปลอยสินเชื่อ แตเร่ืองนี้จะเปน 

ปญหากับเฉพาะผูประกอบการรายกลางถึงเล็ก สอดคลองกับการใหสัมภาษณของ สมชาติ11 และ สมเชาว12 

สําหรับผูประกอบการรายใหญไมประสบปญหานี้มากนักเชน กรณีของ พิเชษฐ13 ที่ใหสัมภาษณ วาบริษัทมีเงิน

สดเพียงพอในการพัฒนาโครงการหากสถาบันการเงินมีปญหาสภาพคลอง โดยภาพรวมอาจสรุปไดวา

ผูประกอบการอสังหาริมทรัพยไดรับผลกระทบทางดานการเงินนอยมากในวิกฤตคราวนี้เม่ือเทียบกับคราวกอน 
2. ผลกระทบตอธุรกิจดานการตลาด 5 อันดับที่ผูประกอบการไดรับในป พ.ศ. 2540เปรียบเทียบ
ป พ.ศ. 2551 

2.1 ยอดขายตกลงอยางรุนแรง 
2.2 ลูกคาตัดสินใจซื้อชาลง 
2.3 มีสินคาคงคางมากเกินความตองการของผูบริโภค 

2.4 ลูกคาไมสามารถรับโอนกรรมสิทธิ์ไดทําใหมีสินคากลับเขามาในตลาดสูงขึ้น 

2.5 ราคาตลาดต่ํากวาตนทุน 

หลังวิกฤตป พ.ศ. 2540 ยอดตัวเลขจดทะเบียนบานใหมลดลงถึงจุดต่ําที่สุดในป พ.ศ. 2543  เหลือ

เพียง 33,382 ยูนิต จากที่เคยมียอดจดทะเบียนที่อยูอาศัยใหมสูงสุดในป พ.ศ. 2538 ถึง 172,419 ยูนิต และมียู

นิตเหลือขายสะสมถึง 324,383 ยูนิตในป พ.ศ. 2537 ในขณะที่มีอัตราการวางงานสูงถึงรอยละ 3.4  (สูงที่สุดใน

รอบ10 ป ที่มา: ศูนยขอมูลอสังหาริมทรัยพ และ บริษัทบริษัทเอเยนซี่ฟอเรียลเอสเตทแอฟแฟร) ทําใหกําลังซื้อ

ลดลง และมีผลทําใหราคาทรัพยสินดอยคาลงดวย สวนผลกระทบทางดานการตลาดในวิกฤตคราวนี้มีนอยมาก 

จะมีอยูบางคือเรื่องการตัดสินใจซื้อที่ชาลงของผูบริโภค แตก็ไมไดสรางปญหามากนัก  เนื่องจากปริมาณสินคาที่

มีอยูในตลาดก็ไมไดเกิดการลนตลาด ยังถือวาอยูในดุลยภาพ ผูประกอบการบางรายอาจจะตองชะลอการขึ้น

โครงการใหมออกไปเพื่อรอใหมีอุปสงคพรอมจึงเริ่มกิจกรรมการตลาดตอไป   เชน  ในชวงตนป พ.ศ 2552 ที่

ลูกคาลังเลเนื่องจากไมม่ันใจในภาวะเศรษฐกิจ แตก็มีอุปสงคกลับมาในชวงไตรมาสที่ 3 ของป และเปนปที่

ผูประกอบการรายใหญในตลาดหลักทรัพยหลายรายมีผลประกอบการดีขึ้น มีการจายเงินโบนัสพิเศษแก

พนักงาน  สอคคลองกับบทความของ ธีรธร14  ที่กลาวไววาผูประกอบการที่มีชื่อเสียงดี  มีสถานะทางการเงิน
เขมแข็งและมีประสิทธิภาพในการดําเนินการในดานตาง ๆ สูง เชน  ความสามารถควบคุมตนทุน  ความสามารถ

ในการวิเคราะหตลาด  และความสามารถในการบริหารเงินทุน  เมื่อความมั่นใจผูบริโภคกลับมาและสถานการณ

ปรับตัวดีขึ้น  ผูประกอบการเหลานี้จะกลับมามีสถานะทางธุรกิจที่เขมแข็งอีกครั้ง   
11 สัมภาษณ  สมชาติ อุบลชาติ, ประธานกรรมการบริหาร บริษัท อุบลชาติ พร็อพเพอรต้ี ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน),  24 

พฤศจิกายน 2552. 
12สัมภาษณ  สมเชาว ตันฑเทอดธรรม, กรรมการผูจัดการ บริษัท เอ็น.ซี.เฮาสซ่ิง จํากัด (มหาชน), 20 พฤศจิกายน 2552. 
13สัมภาษณ  พิเชษฐ ศุภกิจจานุสันต, กรรมการบริหาร บริษัท แอล.พี.เอ็น. ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน), 12 พฤศจิกายน 2552. 
14 ธีรธร  ธาราไชย, “วิกฤติการณการเงินโลก 2008 : ผลกระทบตอตลาดอสังหาริมทรัพยไทย,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 

(2551): 52-53. 
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3. ผลกระทบตอธุรกิจ  ดานการกอสรางที่ผูประกอบการไดรับในป พ.ศ. 2540  เปรียบเทียบป 
พ.ศ. 2551 

 เนื่องจากวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 ผูประกอบการไดรับผบกระทบทางดานการเงินมากเนื่องจาก

สาเหตุที่ไดนําเสนอไวในเบื้องตน  เชน  สถาบันการเงินที่มีธุรกรรมกันอยูถูกทางการสั่งปดดําเนินกิจการซึ่งสงผล

กระทบกับผูประกอบการทั้งที่มีปญหาทางดานการเงิน และที่ยังไมมีปญหา จนไมมีแหลงเงินทุนที่จะใชในการ

ดําเนินการกอสรางโครงการตอไปไดและสงผลกระทบไปยังผูบริโภคที่มีการทําสัญญา ผอนเงินดาวนไวแลว แต

ในป พ.ศ. 2551 ผูประกอบการมีความแข็งแกรงทางดานการเงินดีกวาครั้งกอน เห็นไดจากสัดสวนของหนี้สินตอ

ทุน (D:E) ของบริษัทอสังหาริมทรัยพย(โดยเฉพาะบริษัทฯในตลาดหลักทรัพย)อยูที่ระดับไมถึง 1 หรือต่ํากวา 1 

ซึ่งเปนการแสดงถึงสถานะทางการเงินที่ดีของผูประกอบการ ทําใหไมมีปญหาเรื่องการกอสรางลาชา ทิ้งโครงการ 

หรือ การยกเลิกโครงการ และไมสงผลกระทบตอผูบริโภคดังเชนคราวกอน 
4. ผลกระทบตอผูบริโภคในป พ.ศ. 2540  เปรียบเทียบป พ.ศ. 2551 

4.1 กําลังซื้อลดลง (มีผลกระทบปานกลางในป พ.ศ. 2551) 

4.2 สถาบันการเงินเพิ่มเงื่อนไขในการอนุมัติสินเชื่อแกลูกคารายยอย/ ลูกคาไมสามารถรับโอน

กรรมสิทธิ์ได 

4.3 ความเชื่อม่ันผูบริโภคลดลง/ ลูกคาไมสามารถชําระเงินดาวนตอไปได 
4.4 สถาบันการเงินไมอนุมัติสินเชื่อใหลูกคารายยอย 

สําหรับวิกฤตเศรษฐกิจในครั้งนี้ ผูบริโภคไดรับผลกระทบเพียงเรื่องเดียวคือ สถาบันการเงินเพิ่มเงื่อนไข

ในการอนุมัติสินเชื่อแกลูกคารายยอยเนื่องจากสถาบันการเงินเพิ่มความระมัดระวังสินเชื่อดอยคุณภาพ แตก็

ยังคงปลอยสินเชื่ออยูเนื่องจากมีสภาพคลองสูง 

 

5.3  สรุปผลกระทบตอผูประกอบการและผูบริโภค 
ผลกระทบจากวิกฤตเศรษฐกิจทั้ง 2 ครั้งที่ผานมา ผูประกอบการไดรับผลกระทบที่ตางกันจากโดยในป 

พ.ศ. 2540 จะเปนปญหาทางดานสภาพคลองทางการเงิน เนื่องจากสถาบันการเงินหยุดการสนับสนุนเงินกูทันที 

สอดคลองกับการใหสัมภาษณ สมชาติ15 พิเชษฐ16 อธิป17  และวงศกรณ18 และไมสามารถหาแหลงเงินกูอื่น

ทดแทนไดสําหรับผูประกอบการที่มีหนี้สินเปนเงินตราตางประเทศก็ไดรับผลกระทบในแงของการมีหนี้สินสูงขึ้น

จากอัตราแลกเปลี่ยน สอดคลองกับการใหสัมภาษณของ พิเชษฐ16 และ อธิป17 ในวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2551 

ถือไดวาผูประกอบการสวนใหญไมไดรับผลกระทบในประเด็นนี้  สวนผลกระทบทางดานการตลาดที่ไดรับในป 

พ.ศ. 2540 คือยอดขายตกลงอยางรุนแรง ในขณะที่มีสินคามากเกินความตองการของตลาดดังปรากฎตัวเลข

อุปทานสะสมสูงสุดถึง 324,383 หนวยในป พ.ศ.2537 (โดย บริษัท เอเยนซี ฟอรเรียลเอสเตท แอฟแฟร จํากัด)   

 
15 สัมภาษณ  สมชาติ อุบลชาติ, ประธานกรรมการบริหาร บริษัท อุบลชาติ พร็อพเพอรต้ี ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน),  24 

พฤศจิกายน 2552. 
16 สัมภาษณ  พิเชษฐ ศุภกิจจานุสันต, กรรมการบริหาร บริษัท แอล.พี.เอ็น. ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน),12 พฤศจิกายน 2552. 
17 สัมภาษณ  อธิป พีชานนท, กรรมการผูจัดการ บริษัท ศุภาลัย จํากัด (มหาชน), 4 ตุลาคม 2552. 
18 สัมภาษณ  วงศกรณ ประสิทธิ์วิภาต, ผูชวยประธานเจาหนาที่ฝายปฏิบัติการ บริษัท พร็อพเพอรต้ีเพอรเฟค จํากัด(มหาชน), 4 

พฤศจิกายน 2552. 
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เกิดภาวะราคาสินคาตกต่ํา สําหรับป พ.ศ. 2551 ผูประกอบการไดรับผลกระทบทางการตลาดบางอยูในระดับที่

นอยถึงปานกลาง ผลกระทบทางดานการกอสรางในป พ.ศ. 2540 คือหยุดการกอสรางเนื่องจากไมมีเงินทุน

หมุนเวียนในการทําโครงการตอไปได ซึ่งไมมีปญหานี้ในป พ.ศ. 2551 ในดานผูบริโภค พบวาในวิกฤตป พ.ศ. 

2540  ความเชื่อม่ันผูบริโภคและกําลังซื้อลดลง มีปญหาเรื่องการผอนดาวน และ การโอนกรรมสิทธิ์ สถาบัน

การเงินไมปลอยหรือเพิ่มเงื่อนไขในการอนุมัติสินเชื่อแกลูกคารายยอย สําหรับป พ.ศ. 2551 ผูบริโภคยังคงไดรับ

ผลกระทบมากในเรื่องการที่สถาบันการเงินเพิ่มเงื่อนไขในการอนุมัติสินเชื่อใหลูกคารายยอย สอคคลองกับ

บทความของธีรธร19 วาผูบริโภคขอสินเชื่อที่อยูอาศัยยากขึ้น  เนื่องจากสภาพคลองและความกังวลของสถาบัน

การเงิน  และความเสี่ยงที่เพิ่มขึ้นจากสภาพทางการเงินของผูยื่นขอสินเชื่อ  จะสงกระทบใหการปลอยสินเชื่อ

เพื่อที่อยูอาศัยเปนไปไดยากขึ้น 

  

5.4  สรุปและอภิปรายผลการปรับกลยุทธทางธุรกิจของผูประกอบการอสังหาริมทรัพย 
จากผลการวิเคราะหสามารถสรุปไดวาวิกฤตเศรษฐกิจโลก ป พ.ศ. 2551 สงผลกระทบตอผูประกอบการ

อสังหาริมทรัพยประเภทที่อยูอาศัยไมมากนักเมื่อเทียบกับวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ. 2540 และเหตุผลสวนหนึ่งที่

เปนเชนนี้ เนื่องจากผูประกอบการไดใชบทเรียนจากวิกฤตเศรษฐกิจครั้งกอนในการปรับกลยุทธทางธุรกิจมา

จนถึงปจจุบันจะเห็นไดจากการใชกลยุทธบางอยางตอเนื่องและบางกลยุทธไดรับความสนใจจากผูประกอบการ

มากขึ้นดังนี้ 
 
กลยุทธการบริหารจัดการองคกร คือ การสรางขวัญและใหกําลังใจพนักงานใหมุงมั่นพัฒนาคุณภาพ

งาน ซึ่งทําใหคุณภาพงานโดยรวมของบริษัท มีประสิทธิภาพมากขึ้น ดังที่ สมาน20 บริษัท ซื่อตรง กรุป จํากัด ได

ใหสัมภาษณไววา บริษัทฯใหความสําคัญกับเรื่องนี้มาตลอดตั้งแตวิกฤตครั้งกอน จนถึงปจจุบันเรื่องนี้ก็ยังคงเปน

เร่ืองที่บริษัทใหความสําคัญ 
 
กลยุทธการบริหารสภาพคลอง คือ การรักษาวินัยทางการเงินอยางเครงครัดตอเนื่องแมจะผานวิกฤต

ไปแลว มีกาวางแผนเตรียมแหลงเงินทุนสํารองเผื่อกรณีฉุกเฉิน ซึ่งสอดคลองกับการใหสัมภาษณของพิเชษฐ21 

บริษัท แอล.พี.เอ็น. ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) ไดใหสัมภาษณวา  บริษัทฯ มีการจําลองสถานการณวาหาก

เกิดวิกฤตสถาบันการเงินขึ้นในประเทศไทย บริษัทฯ จะมีสภาพคลองเพียงพอตอการดําเนินการตอไปอีกกี่ป ซึ่งก็

ไดมีการเตรียมกระแสเงินสดไวรับกับสถานกาณตางๆ ที่อาจจะเกิดขึ้น 
 
 

 
 
 
19 ธีรธร  ธาราไชย, “วิกฤติการณการเงินโลก 2008 : ผลกระทบตอตลาดอสังหาริมทรัพยไทย,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 

(2551): 52-53. 

20 สัมภาษณ  สมาน  ลิ่มทองแทง, ประธานกรรมการ บริษัท ซ่ือตรง กรุป จํากัด, 2 พฤศจิกายน 2552. 
21 สัมภาษณ  พิเชษฐ ศุภกิจจานุสันต, กรรมการบริหาร บริษัท แอล.พี.เอ็น. ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน),12 พฤศจิกายน 2552. 
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กลยุทธการตลาด 
ดานผลิตภัณฑ  ผูประกอบการตอบสนองตอขอมูลดานความตองการสินคาของผูบริโภคมากขึ้นเพื่อ

ปรับสัดสวนของสินคาใหสอดคลองกับความตองการของตลาด ซึ่งสอดคลองกับการใหสัมภาษณของเลิศมงคล22 

บริษัท รสา พร็อพเพอรตี้ ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) ไดใหสัมภาษณวา บริษัทฯ ไดจัดพอรตประเภท

โครงการใหสอดคลองกับความตองการของตลาดในแตละชวงเวลา ซึ่งถือเปนการจัดการความเสี่ยงอยางหนึ่ง

ดวย เนื่องจากการนําเสนอสินคาไดถูกตองกับจังหวะเวลาในแตละชวงจะทําใหบริษัทฯ สามารถเติบโตไดดีขึ้น 

ในขณะเดียวกันลดความเสี่ยงทางดานการเงินไดเนื่องจากการจัดการแผนการเงินที่แมนยํา ในเรื่องของการ

ออกแบบที่คํานึงถึงประโยชนใชสอยมากขึ้น การเนนบริการหลังการขาย และการบริหารชุมชน ซึ่งสอคลองกับ

บทความของ พัลลภ23 ที่เสนอแนะวาผูประกอบการตองปรับตัวไดรวดเร็วในการบริหารงานและยึดหยุนการ

ดําเนินโครงการที่เหมาะสมกับภาวะตลาดที่เปล่ียนแปลงไปในแตละชวงของวัฎจักรเชนการลดหรือขยายขนาด

โครงการ  การปรับรูปแบบอาคารที่สอดคลองกับความตองการ  และกําลังซื้อของประชาชน  เปนตน 

ตัวอยางที่ชัดเจนของผูประกอบการที่ใชกลยุทธนี้และประสบความสําเร็จชัดเจน  คือ  บริษัท แอล.พี.เอ็น. 

ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน) ที่สามารถออกแบบคอนโดพักอาศัยชนิด 1 หองนอนในขนาดที่เล็กลงเพียง 25 

ตารางเมตร ซึ่งไดรับการตอบรับที่ดีจากตลาด โดยพิสูจนไดจากความสามารถในการขายปดโครงการไดอยาง

รวดเร็ว และ การทําตลาดดวยการเนนการบริหารชุมชนนาอยู (Vibrant Community) ซึ่งบริษัทฯไดให

ความสําคัญมาตั้งแตกอตั้งบริษัท จนไดรับความสําคัญมากขึ้นจนถูกพัฒนาเปนหนึ่งในกลยุทธหลักในการเติบโต

อยางยั่งยืนของบริษัทฯ ภายใตวิสัยทัศน การเปนตราสินคาที่เชื่อถือได(Trusted Brand) 

ดานทําเลที่ตั้ง การพัฒนาในหลายทําเลเพื่อกระจายความเสี่ยง สอคลองกับรวี22 ที่กลาวไววา หลักของ

การกระจายความเสี่ยงอยางงาย ๆ  คือ การไมวางไขทั้งหมดลงในตระกราเดียว พรอมไปกับการหาทําเลที่มี

ศักยภาพมีโอกาสเติบโตสูง ซึ่งสอดคลองกับวิธีการปรับสัดสวนสินคาใหเหมาะสมกับความตองการของตลาด 

เนื่องจากทําเลก็เปนตัวกําหนดชนิดของสินคาเชนเดียวกัน ดังจะเห็นวาผูประกอบการที่เคยมีสินคาประเภท

แนวราบรอบนอกเมือง ก็มีการพัฒนาสินคาเปนที่อยูอาศัยแนวสูงในเขตเมืองตามแนวรถไฟฟา เพื่อกระจาย

ความเสี่ยง สอดคลองกับรวี24 วาความเสี่ยงที่กระจายออกได (Unsystematic Risk)  คือหากเกิดปญหากับการ

ขายสินคาประเภทหนึ่ง จะถูกหักลางกับสินคาอีกประเภทหนึ่ง ความเสี่ยงจึงลดลงได ในขณะเดียวกันสามารถ

เรงการเติบโตของบริษัทไดเปนอยางดี เชน บริษัท พฤกษา เรียลเอสเตท จํากัด (มหาชน) บริษัท รสา พร็อพเพอร

ตี้ ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน)   

 

 

 

 

 
22  สัมภาษณ  เลิศมงคล  วราเวณุชย, กรรมการบริหาร บริษัท รสา พร็อพเพอรต้ี ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน), 6 พฤศจิกายน 

2552. 
23 พัลลภ กฤตยานวัช, “วัฏจักรอสังหาริมทรัพย,”  วารสารธนาคารอาคารสงเคราะห 12,  47 (ตุลาคม-ธันวาคม 2549): 25. 
24 รวี ลงกานี, ไลลาวิกฤตเศรษฐกิจโลก เรียนรูเพื่ออยูรอด (กรุงเทพมหานคร: ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2552).หนา 222. 



100 

ดานการโฆษณา เร่ืองการเจาะจงกลุมเปาหมายยังคงเปนแนวทางที่ยึดถือมาจากวิกฤตในคราวกอน แต

ที่มีความโดดเดนชัดเจนยิ่งขึ้นคือ การใชส่ือออนไลนมากขึ้น คือการใชชุมชนอินเตอรเนท (Web Site, Social 

Network , Facebook, Twister) ดังเชนการเพิ่มงบประมาณในสวนนี้มากขึ้นของผูประกอบการใหญหลายราย

เชน บริษัท แลนดแอนดเฮาส จํากัด (มหาชน)  บริษัท แสนสิริ จํากัด (มหาชน) และ บริษัท พร็อพเพอรตี้ เพอร

เฟค จํากัด (มหาชน) และนวตกรรมลาสุดคือ แคมเปญ 30 วันแหงความสุข(30 Happy Days) เรียลตี้การใชชีวิต

ของคนดังหรือดารา(Celebrities) ในโครงการคอนโดมิเนียมของ บริษัท แอล.พี.เอ็น. ดีเวลลอปเมนท จํากัด 

(มหาชน) 

กลยุทธการบริหารงานกอสราง การควบคุมระยะเวลาการกอสรางใหส้ันลงไดรับการใหความสําคัญ

มากขึ้นซึ่งสอดคลองกับการใหความสําคัญกับเทคโนโลยีการกอสรางระบบสําเร็จรูปโดยเฉพาะอยางยิ่ง

ผูประกอบการรายใหญซึ่งมีหนวยการผลิตมาก เชน บริษัท พฤกษา เรียลเอสเตท จํากัด (มหาชน) ไดมีแผนการ

ลงทุนโรงงานระบบการกอสรางสําเร็จรูปแหงที่ 2  ดวยงบลงทุนถึง 1 พันลานบาท25 

 

กลยุทธตาง ๆ  ที่ไดรับการพัฒนาโดยเฉพาะการแกไขผลกระทบจากปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ ผูบริหาร

สูงสุดเปนผูที่มีความสําคัญในการกําหนดนโยบายและทิศทางการแกปญหาในระดับองคกร(Corporate 

Strategies) และสงตอไปยังระดับธุรกิจ (Business Strategies) จนถึงระดับปฏิบัติงาน (Functional Strategies)   

ใหเปนไปในทิศทางเดียวกันจึงจะสามารถแกปญหาไดอยางตรงจุดและทันตอเหตุการณ ดังคําใหสัมภาษณของ 

พิเชษฐ26  ที่กลาวไววา การกําหนดยุทธศาสตรที่ประสบความสําเร็จของ บริษัท แอล.พี.เอ็น. ดีเวลลอปเมนท 

จํากัด (มหาชน)  เกิดจากการที่ผูบริหารระดับสูงมีความเขาใจอยางลึกซึ้งถึงการทํางานในระดับปฏิบัติการ การ

กําหนดกลยุทธจึงถูกกําหนดเปนกลยุทธระดับปฎิบัติการโดยผูบริหารระดับสูง สงผานขึ้นมาเปนกลยุทธใน

ระดับธรุกิจ และกลั่นเปนกลยุทธที่สามารถปฏิบัติไดจริงในระดับบริษัท กอนที่จะถูกสงกลับลงไปปฎิบัติในแตละ

หนวยงาน และตรวจสอบวัดผลอยางใกลชิดโดยผูบริหารระดับสูงขององคกร เพื่อสามารถปรับกลยุทธให

เหมาะสมทันตอสถานการณ และสอคคลองกับสถาพแวดลอมในแตละชวงเวลาของวัฎจักรเศรษฐกิจ 

 
5.5  สรุปและอภิปรายผลการปรับกลยุทธทางธุรกิจตามแนวคิดการจัดการเชิงกลยุทธ 
 

ผูประกอบไดแกปญหาวิกฤตในชวงวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 2540 โดยมีกลยุทธหลัก(Grand Strategy)27  

คือ การตัดทอน (Retrenchment Strategy) ในรูปของกลยุทธการปรับเปลี่ยนแนวทาง (Turnaround 

Strategies) ดังนี้ คือ การลดพนักงาน ปรับลดเงินเดือน ยุบเลิกบางหนวยงานหรือบริษัทในเครือ ตัดลดงบ

โฆษณา การปรับโครงสรางหนี้ และการลดราคาขายต่ําลงเพื่อการระบายสินคาคงคางอยูใหเกิดเงินสดหมุนเวียน

เขาบริษัท 
25 “ป 53 พฤกษาชูธงลุยทุกตลาด,” ฐานเศรษฐกิจ (3-6 มกราคม 2553): หนา 1. 
26 สัมภาษณ  พิเชษฐ ศุภกิจจานุสันต, กรรมการบริหาร บริษัท แอล.พี.เอ็น. ดีเวลลอปเมนท จํากัด (มหาชน),12 พฤศจิกายน 2552. 
27 Wheenlen Hunger, Strategic Management and Business Policy, (2002) P. 152. 

  ศิริวรรณ เสรีรัตน, สมชาย หิรัญกิตติ, องอาจ ปทะวนิช, นพพล ศรีวะรมย, จิรศักด์ิ จิยะจันทน, ชวลิต ประภวานนท และพรพิมล  

วิริยะกุล, การจัดการเชิงกลยุทธและกรณีศึกษา (กรุงเทพมหานคร : บริษัท ธรรมสาร จํากัด, 2546), หนา 41. 
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สวนผลกระทบในชวงวิกฤตป พ.ศ. 2551 มีผลกระทบที่คลายกันใน 2 สวนคือ สถาบันการเงินมีการเพิ่ม

เงื่อนไขการอนุมัติสินเชื่อโครงการ และสินเชื่อรายยอย ในสวนประเด็นอื่นมีผลกระทบนอยเมื่อเทียบกับป พ.ศ. 

2540 ผูประกอบไดมีการแกปญหาในครั้งนี้โดยยุทธวิธีการสงเสริมการขายที่สอดคลองกับมาตราการการกระตุน

ธุรกิจอสังหาริมทรัพยของรัฐเพื่อเรงยอดขายและการโอนกรรมสิทธิ์ ในสวนผูประกอบการเองไดมีการวางแผน

การเงินในดานการเตรียมเงินทุนสํารองไวมากพอสมควรในกรณีสถาบันการเงินมีปญหาหรือหยุดใหการ

สนับสนุนเงินกูโครงการ 

จากการศึกษาพบวามีกลุมกลยุทธที่นาสนใจที่ผูประกอบการใชในชวงหลังวิกฤตเศรษฐกิจป พ.ศ. 

2540 จนถึงปจจุบัน ซึ่งสามารถจัดกลุมกลยุทธตามทฤษฏีการจัดการกลยุทธไดดังนี้ 
1. กลยุทธความคงที่ (Stability Strategy) 

 เปนกลยุทธที่พัฒนาใชอยางตอเนื่องจากกลยุทธการปรับเปล่ียนแนวทางในชวงแกปญหาองคกรจาก

วิกฤตเศรษฐกิจ โดยใชกลยุทธการเปลี่ยนจากตําแหนงที่ออนแอสูตําแหนงที่แข็งแกรง(Competitive Position) ,มี

การใชกลยุทธการสรางความแข็งแกรงทางดานการเงินดังนี้คือ การรักษาวินัยทางการเงินอยางเครงครัด การ

ประมาณรายรับอยางรอบครอบ และการควบคุมงานกอสราง/การจัดซื้อวัสดุอยางใกลชิดเพื่อลดตนทุน 
2. กลยุทธการเจริญเติบโต (Growth Strategy) 

 หลังจากการแกปญหาใหองคกรพนจากวิกฤต ผูประกอบการไดสรางความแข็งแกรงใหองคกรในขณะที่

สภาวะตลาดอสังหาริมทรัพยเร่ิมมีการฟนตัวขึ้นตามลําดับตั้งแตป พ.ศ.2543 ในชวงนี้เองที่ผูประกอบการเริ่มมี

การใชกลยุทธความคงที่ผสมกับกลยุทธการเจริญเติบโต จนถึงชวงป พ.ศ. 2546 ซึ่งธุรกิจอสังหาริมทรัพยเร่ิมมี

การเติบโตขยายตัวสูงขึ้นกอนจะประสบกับเหตุการณวิกฤตสินเชื่อดอยคุณภาพของประเทศสหรัฐอเมริกาจน

กลายเปนปญหาวิกฤตเศรษฐกิจโลก ซึ่งสามารถจัดกลุมกลยุทธที่นาสนใจไดดังนี้ 

2.1 กลยุทธการขยายตัวแบบเขมขน (Intensive Growth Strategy) เชน 

  กลยุทธการมุงเนนเฉพาะสวน (Concentration Strategies)  

  - พัฒนาสินคาที่บริษัทชํานาญโดยเนนจุดเดนดานการออกแบบ 

  กลยุทธการเจาะตลาด (Market Penetration Strategies) 

  - เนนทําเลที่มีการคมนาคมสะดวกมีศักยภาพสูง 

  - เนนทําเลเดิมที่มีศักยภาพสูง 

  - โฆษณาผานฐานลูกคาเดิม 

  - การใหความสําคัญกับการวิเคราะหกลุมเปาหมายมากขึ้น 

2.2 กลยุทธการพัฒนาตลาด (Market Development Strategy) เชน 

 - การพัฒนาในหลากหลายทําเล 

 - ปรับกลยุทธการตั้งราคาเพื่อขยายฐานลูกคา 

2.3 กลยุทธการพัฒนาสินคา (Product Development Strategy) เชน 

 - การออกแบบโดยคํานึงถึงประโยชนใชสอยมากขึ้น 

 - ปรับสัดสวนสินคาใหสอดคลองกับความตองการของตลาด(ชนิด/ราคา) 

 - ปรับสินคาใหมีขนาดเล็กลง/ปรับลดขนาดโครงการ 
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 จากงานวิจัยนี้พบวานอกเหนือจากกลยุทธหลักที่ใชในการปรับตัวตามวัฎจักรธุรกิจแลว ยังสามารถ

แยกกลยุทธที่ใชในการแขงขันไดดังนี้ 
กลยุทธการแขงขัน (Competitive Strategy) 
1. การเปนผูนําดานตนทุนต่ํา (Overall Cost Leadership) เชน 

- การพัฒนาเทคโนโลยีการกอสรางใหมีประสิทธิภาพมากขึ้นเชน ระบบกอสราง  สําเร็จรูปเพื่อใหระยะ

ยนระยะเวลาการกอสราง 

2. การสรางความแตกตาง (Differentiation) เชน 

- การใชเทคโนโลยีที่ทันสมัยมาพัฒนาคุณภาพที่อยูอาศัย 

 - การเนนการบริการหลังการขาย/การบริหารชุมชน  

สรุปไดวาผูประกอบการใชกลยุทธที่แตกตางกันไปในแตละชวงของวัฏจักรธุรกิจ   ซึ่งสอดคลองกับ

แนวคิดการจัดการเชิงกลยุทธ    ทั้งในชวงธุรกิจตกต่ํา  ชวงฟนตัว  และชวงขยายตัว  และไมพบวาผูประกอบการ

ไดใชกลยุทธใดที่แสดงใหเห็นวาธุรกิจกําลังเผชิญวิกฤตจากปญหาวิกฤตเศรษฐกิจโลกในครั้งนี้ 

 
5.6 ขอเสนอแนะในการทาํวิจยัครั้งตอไป 
 5.6.1  ควรทําการศึกษากลยุทธการดําเนินธุรกิจของผูประกอบการประเภทแนวราบและแนวสูงซึ่ง

อาจจะมีความแตกตางกัน 

5.6.2 ศึกษาเจาะลึกกลยุทธการดําเนินธุรกิจของผูประกอบการที่ธุรกิจมีความเจริญเติบโตสูงหลังจาก

เผชิญภาวะวิกฤตเศรษฐกิจเปนกรณีศึกษา 

5.6.3 ศึกษากลยุทธการดําเนินธุรกิจของผูประกอบการที่เร่ิมดําเนินกิจการหลังวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ. 

2540  และมีอัตราการเจริญเติบโตที่โดดเดน 
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เปรียบเทียบกลยุทธทางธุรกิจที่ผูประกอบการใชในชวงวิกฤตเศรษฐป พ.ศ.2540 และ 2551 
 
สาเหตุของวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ. 2540 
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สาเหตุของวิกฤตเศรษฐกิจ ป พ.ศ. 2551 

 
 
ผลกระทบดานตาง ๆ จากปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ 
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การปรับกลยุทธทางธุรกิจขณะเผชิญปญหาวิกฤตเศรษฐกิจ 
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ประวัติผูเขียน 
 

นายดําริห  พัฒนะเอนก เกิดวันที่ 3 ธันวาคม พ.ศ. 2507 สําเร็จการศึกษาปริญญาตรี บริหารธุรกิจ 

สาขาการตลาด มหาวิทยาลัยอัสสัมชัญบริหารธุรกิจ ปพ.ศ. 2530  ปริญาโท การจัดการ มหาวิทยาลัยอัสสัมชัญ

บริหารธุรกิจ ปพ.ศ. 2535 เร่ิมงานครั้งแรกในตําแหนงเจาหนาที่การตลาด บริษัท 3 เอ็ม ประเทศไทย จํากัด เคย

ผานประสบการณงานดานโฆษณาในตําแหนง ผูอํานวยการฝายบริหารงานลูกคา บริษัท ทริพ เพลท แอนด 

ออกัส จํากัด ดูแลสินคาอุปโภค บริโภค และธุรกิจอสังหาริมทรัพย    ปจจุบันดํารงตําแหนง รองกรรมการ

ผูจัดการ บริษัท เมโทรสตาร พร็อพเพอรตี้ จํากัด (มหาชน)  
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