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บทคัดย่อ 
วตัถุประสงคข์องการวิจยัน้ี คือ การศึกษาปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อรายไดข้องบริษทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั 

(มหาชน) โดยในการศึกษาคร้ังน้ีใชข้อ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) รายไตรมาสตั้งแต่ วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ.2561 ถึง
วันท่ี 31 ธันวาคม พ.ศ.2566 โดยใช้โปรแกรมสําเร็จรูป (Gretl) เพื่อทําการทดสอบสมมุติฐาน และทดสอบ
ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระและตวัแปรตามโดยปัจจยัท่ีทาํการศึกษาโดยสมการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple 
Linear Regression) ไดแ้ก่ อตัราดอกเบ้ียนโยบาย (Policy Rate) อตัราดอกเบ้ียเงินกูข้องธนาคารออมสิน (MLR) ดชันี
การลงทุนภาคเอกชน (PII) และ ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 3 เดือนขา้งหนา้ (BSI3) 

ผลการและวิจยัพบว่า ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.05 ความสัมพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระและตวัแปรตามท่ีคาดการณ์
ไวมี้ความสมัพนัธ์อยา่งมีนยัสาํคญั และส่งผลกระทบต่อระดบัรายไดข้องบริษทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) ตาม
สมมุติฐานท่ีตั้งไว ้และจากการทดสอบความสัมพนัธ์ระหว่างรายไดข้องบริษทั แลนด์ แอนด์ เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) 
อตัราดอกเบ้ียนโยบาย (Policy Rate) ดชันีการลงทุนภาคเอกชน (PII) และ ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 3 เดือนขา้งหน้า 
(BSI3) มีความสัมพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนัอย่างมีนัยสําคญัทางสถิติ และอตัราดอกเบ้ียเงินกูข้องธนาคารออมสิน 
(MLR) มีความสมัพนัธ์กบัรายไดข้องบริษทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั ไปในทิศทางตรงกนัขา้มอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 
คาํสําคัญ:  สมการถดถอยแบบพหุคูณ, อตัราดอกเบ้ียนโยบาย, ดชันีการลงทุนภาคเอกชน, ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 

3 เดือนขา้งหนา้ 
 

ABSTRACT 
This objective of this research is to investigate the relationship between independent and dependent 

variables using multiple linear regression method. The research focuses on examining the factors that can affect the 
income of Land and House Public Company Limited (LH) using secondary data in quarterly format, starting from 
January 1, 2018 to December 31, 2023. The independent variables using in the research are Policy Rate, Minimum 
Lending Rate (MLR) from Government Saving Bank, Private Investment Index (PII), and business confidence index 
for the next 3 months (BSI3).  
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The findings reveal significant relationships between the independent and dependent variables at the 0 .0 5 
significance level. In consequence, the research found that policy rate, PII, and BSI3  have a statistically significant 
positive relationship with company income, while MLR exhibits a statistically significant negative relationship with 
company income.  
Keywords: Multiple Linear Regression, Policy Rate, Private Investment Index, Business Sentiment Index for the 

next 3 months 
 
บทนํา   

ในช่วง 20 ปีท่ีผา่นมาอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย ์มีการเติบโตอยา่งรวดเร็ว ทั้งการขยายดา้นพ้ืนท่ีตวัเมือง 
การขยายภาคธุรกิจ การเพ่ิมข้ึนของมูลค่าของอสังหาริมทรัพยโ์ดยราคาท่ีดินปรับเพ่ิมข้ึนโดยเฉล่ีย 8% ต่อปีในช่วง 10 
ปีท่ีผ่านขณะท่ีรายไดข้องผูบ้ริโภคเพ่ิมข้ึนเพียง 3% ต่อปี และการลงทุนจากต่างประเทศ ส่งผลให้บริษทัเก่ียวกับ
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (PROPCON) รวมมูลค่าในตลาดหลกัทรัพยม์ากกว่า 3 ลา้นลา้นบาท แต่
ในช่วงเวลา 5 ปีท่ีผ่านมา ภาวะเศรษฐกิจชะลอตวั ทั้งเหตุปัจจยัภายในประเทศเอง อาทิ การเมือง สภาวะเศรษฐกิจ 
ปัญหาเชิงโครงสร้าง หรือแม้กระทั่งปัจจัยภายนอก อาทิ อัตราดอกเบ้ีย เงินเฟ้อ ทําให้อสังหาริมทรัพย์เป็น
อุตสาหกรรมลาํดบัตน้ๆท่ีไดรั้บผลกระทบ ส่งผลใหใ้นปีพ.ศ 2566 มีหน้ีครัวเรือนเพ่ิมสูงข้ึน 28% มีมูลค่ากวา่ 180,000 
ล้านบาท และเป็นหน้ีค้างชําระรอเป็นหน้ีเสียอีกกว่า 170,000 ล้านบาท แต่อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์เป็น
อุตสาหกรรมท่ีอุปทานของท่ีดินมีอยู่อย่างจาํกดั และจากขอ้มูลในอดีตมูลค่าในอุตสาหกรรมน้ีเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ือง 
ผูวิ้จัยจึงตั้ งสมมุติฐานถึงปัญหาเก่ียวกับสถาวะเศรษฐกิจและปัจจัยต่างๆนั้ น เป็นปัญหาระยะสั้ น ในระยะยาว
อุตสาหกรรมอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (PROPCON) อาจจะสามารถเติบโตเพ่ิมข้ึนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
 
วตัถุประสงค์ของการวจิัย 

1. เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ของรายไดก้บัปัจจยัทางเศรษฐกิจระดบัมหภาคและปัจจยัภายในของ บริษทั แลนด์ 
แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) 

 
ขอบเขตข้อมูลท่ีใช้ในการศึกษา 

การศึกษาในรายงานฉบบัน้ี ผูศึ้กษาไดท้าํการศึกษาตวัแปรอิสระคือดชันีช้ีวดัทางเศรษฐกิจ ไดแ้ก่ อตัรา
ดอกเบ้ียนโยบาย (Policy Rate) อตัราดอกเบ้ียเงินกูข้องธนาคารออมสิน (MLR) ดชันีการลงทุนภาคเอกชน (PII) และ 
ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 3 เดือนขา้งหนา้ (BSI3) ท่ีอาจจะมีผลต่อตวัแปรตาม ไดแ้ก่ รายไดร้วมของบริษทั แลนด์ 
แอนด์ เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) โดยมีขอบเขตการศึกษาผลการดาํเนินงานจากขอ้มูลใชข้อ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) 
ยอ้นหลงั รายไตรมาสตั้งแต่ปี วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ.2561 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม พ.ศ.2566 ไดแ้ก่ งบแสดงฐานะการเงิน 
งบกาํไรขาดทุนเบด็เสร็จ งบกระแสเงินสด 
 
 



 การประชมุน าเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัง้ท่ี ๑๙  ปีการศึกษา ๒๕๖๗ 

 

 

วนัที ่๘ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๗                     หน้า 282 
จดัโดย  สถาบนัวชิาการป้องกนัประเทศ และ สมาพนัธผ์ูใ้หบ้รกิารโลจสิตกิสไ์ทย (โดยสมาคมผูร้บัจดัการขนส่งสนิคา้ระหวา่งประเทศ)  
รว่มกบั บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัรงัสติ และ บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัหอการคา้ไทย 

ทฤษฎแีละงานวิจัยที่เกีย่วข้อง 
 จากการศึกษางานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งกบัแนวคิดการวิเคราะห์หลกัทรัพยโ์ดยใชปั้จจยัพ้ืนฐาน (ตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย, 2546) เป็นแนวคิดท่ีวิเคราะห์บริษทัดว้ยกลยทุธ์ Top-down analysis คือ การวิเคราะห์ท่ีลาํดบั การ
พิจารณาจากสภาพเศรษฐกิจมายงัสภาพอุตสาหกรรม ตลอดถึงผลการดาํเนินงาน ของบริษทั โดยรวบรวมขอ้มูลทาง
เศรษฐกิจ อุตสาหกรรมและของบริษทัมาวิเคราะห์แต่ละส่วน เพ่ือนาํไปสู่การคาดการณ์ผลการดาํเนินงานของบริษทั
ในอนาคต โดยมีขั้นตอนดงัน้ี  

ขั้นแรก การวิเคราะห์เศรษฐกิจโดยทัว่ไป (Economic Analysis) เนน้การวิเคราะห์ภาวะเศรษฐกิจท่ีเป็นมา
ตลอดจนแนวโนม้ของภาวะเศรษฐกิจในอนาคต ซ่ึงอาจเก่ียวขอ้งสมัพนัธ์กบัเศรษฐกิจโลก ดงันั้นดชันีทางเศรษฐกิจ
ทั้งในและต่างประเทศอาจจะส่งผลต่อรายไดข้องอุตสาหกรรมนั้นๆ 

ขั้นท่ีสอง การวิเคราะห์อุตสาหกรรม (Industry Analysis) การวิเคราะห์อุตสาหกรรมเนน้การวิเคราะห์วงจร
อุตสาหกรรม (Industry Life Cycle) สภาพการตลาดและการแข่งขนั ตลอดจนอนาคตของอุตสาหกรรมว่าจะมีแนว 
โนม้อตัราการเจริญเติบโตอยา่งไร  

ขั้นสุดทา้ยการวิเคราะห์บริษทั (Company Analysis) จะวิเคราะห์ทั้งเชิงคุณภาพ (Qualitative Analysis) อนั
ไดแ้ก่ การวิเคราะห์ประสิทธิภาพการบริหารของผูบ้ริหาร ส่วนแบ่งการตลาดของบริษทั โครงการขยายโรงงานของ
บริษทั เป็นตน้ และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) อนัไดแ้ก่ การวิเคราะห์จากงบแสดงฐานะการเงิน
ของธุรกิจใน อดีตและปัจจุบนั เพ่ือนาํมาประมาณการกาํไรต่อหุ้นและราคาหุน้ในอนาคตได ้เป็นตน้ 

 
งานวจิัยที่เกี่ยวข้อง 
วราภรณ์ จามรสวสัด์ิ และกิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ (2555) ไดค้น้ควา้วิจยัเก่ียวกบั ปัจจยัทางเศรษฐกิจท่ีมี

ผลกระทบต่อดชันีหลกัทรัพยห์มวดพฒันาอสงัหาริมทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผลการศึกษาวิจยั
พบวา่ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.05 ดชันีราคาวสัดุก่อสร้าง (CMI) ดชันีความเช่ือมนัทางธุรกิจ (BSI) และดชันีความเช่ือมนั
ผูบ้ริโภค (CCI) ส่งผลต่อดชันีราคาหลกัทรัพยก์ลุ่มอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ไปในทิศทางเดียวกนั และดชันีราคา
ผูบ้ริโภค (CPI) มีความสมัพนัธ์ไปในทิศทางตรงกนัขา้มอยา่งมีนยัสาํคญัทางสถิติ 

นิธิภูมิ เดชะศาศวัต (2559) ได้ค้นคว้าวิจัยเก่ียวกับ ปัจจัยเศรษฐกิจท่ีมีผลต่อดัชนีกลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างในประเทศไทย ใชข้อ้มูล ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2547 ซ่ึงเป็นปีท่ีเร่ิมมีกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้างจนถึงปี พ.ศ. 2559 รวมทั้งส้ิน 155 ขอ้มูล โดยนาํขอ้มูลมาคาํนวณสถิติใน รูปสมการถดถอยแบบพหุคูณ 
(Multiple Linear Regression จากผลการศึกษาพบว่าปัจจยัเศรษฐกิจท่ีมีผลกบัดชันีกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างท่ี
ระดบันยัสาํคญั 0.1 ไดแ้ก่ดชันีราคาตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET INDEX) และดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 
(BSI) โดยมีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนักบัดชันีกลุ่มอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ส่วนปัจจยัทางเศรษฐกิจอ่ืนๆท่ี
เหลือซ่ึงไดแ้ก่ อตัราเงินเฟ้อ (INF) อตัราดอกเบ้ีย (MLR) อตัราว่างงาน อตัราแลกเปล่ียน (NEER) และดชันีวสัดุราคา
ก่อสร้าง (CMPI) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัดชันีกลุ่มอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 

 
 
 



 การประชมุน าเสนอผลงานวจัิยระดับบณัฑิตศึกษา 
ครัง้ท่ี ๑๙  ปีการศึกษา ๒๕๖๗ 

 

 

วนัที ่๘ สงิหาคม พ.ศ.๒๕๖๗                     หน้า 283 
จดัโดย  สถาบนัวชิาการป้องกนัประเทศ และ สมาพนัธผ์ูใ้หบ้รกิารโลจสิตกิสไ์ทย (โดยสมาคมผูร้บัจดัการขนส่งสนิคา้ระหวา่งประเทศ)  
รว่มกบั บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัรงัสติ และ บณัฑติวทิยาลยั มหาวทิยาลยัหอการคา้ไทย 

วธีิการดําเนินการศึกษา 
การศึกษาในคร้ังน้ี ผูศึ้กษาไดก้าํหนดแนวทางในการศึกษา โดยคาํนึงถึงตวัแปรตาม ในการคดัเลือกตวัแปร

ตน้เพ่ือให้สอดคลอ้งกบัจุดประสงค์ของงานวิจยัเป็นหลกั ในงานวิจยัน้ีให้ความสนใจกบัรายไดข้อง บริษทั แลนด์ 
แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) รายละเอียดในเร่ืองของประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง ตวัแปรในการศึกษา การเก็บรวบรวม
ข้อมูล เคร่ืองมือท่ีใช้ในการศึกษา  การวิเคราะห์ข้อมูล และการนําเสนอขอ้มูลมี ดังต่อไปน้ีการวิเคราะห์ผลการ
ดาํเนินงานและสถานะทางการเงิน ซ่ึงประกอบดว้ย 

1. ประชากรและกลุ่มตวัอยา่ง 
        การคน้ควา้วิจยัคร้ังน้ีการเลือกตวัอยา่งแบบเจาะจงโดยศึกษาจากบริษทั LH โดยเกบ็ขอ้มูลตั้งแต่ไตรมาสท่ี 1 ของ
ปีพ.ศ.2562 ถึงไตรมาสท่ี 4 ของปีพ.ศ.2566 ของทั้งตวัแปรตน้และตวัแปรตาม รวมทั้งส้ิน 40 ชุดขอ้มูลดว้ยกนั โดยตวั
แปรท่ีนาํมาวิจยัเพ่ือหานยัสําคญั คือ ดอกเบ้ียนโยบาย(Policy Rate) อตัราดอกเบ้ียเงินกูข้องธนาคารออมสิน(MLR) 
ดชันีการลงทุนภาคเอกชน(PII) และ ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 3 เดือนขา้งหนา้ (BSI3) 

2. การเกบ็รวบรวมขอ้มูล 
        เกบ็รวบรวมขอ้มูลรายไตรมาสตั้งแต่ วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ.2562 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม พ.ศ.2566 จาํนวน 40 ไตร
มาส ซ่ึงรวมเป็นระยะเวลา 5 ปี จากเวบ็ไซตข์องบริษทั แลนด ์ แอนด ์ เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย เวบ็ไซตธ์นาคารแห่งประเทศไทย และเวบ็ไซตอ่ื์นๆรวมถึงฐานขอ้มูลอ่ืนๆ ดงัต่อไปน้ี 

2.1 รายไดข้องบริษทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) จากเวบ็ไซตแ์ลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั 
(มหาชน)  
2.2 ดอกเบ้ียนโยบาย(Policy Rate) จากเวบ็ไซตธ์นาคารแห่งประเทศไทย 
2.3 อตัราดอกเบ้ียเงินกูข้องธนาคารออมสิน(MLR) จากเวบ็ไซตธ์นาคารแห่งประเทศไทย  
2.4 ดชันีการลงทุนภาคเอกชน(PII) จากเวบ็ไซตธ์นาคารแห่งประเทศไทย  
2.5 ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 3 เดือนขา้งหนา้ (BSI3) จากเวบ็ไซตธ์นาคารแห่งประเทศไทย 

3. เคร่ืองมือท่ีใชใ้นการศึกษา 
 ผูศึ้กษาคน้ควา้ไดท้าํการเกบ็รวบรวมขอ้มูลท่ีไดแ้ละทาํการวิเคราะห์ขอ้มูลโดยพิจารณาจากสถิติเชิงพรรณนา และ
ทาํการศึกษาความสมัพนัธ์โดยใชส้มการถดถอยแบบพหุคูณ (Multiple Linear Regression) ประมาณค่าสมัประสิทธ์
ของตวัแปรอิสระท่ีมีต่อตวัแปรตาม ดว้ยวิธีกาํลงัสองนอ้ยท่ีสุด (Ordinary Least Square : OLS) เพ่ือคาํนวณค่าทาง
สถิติและความสัมพนัธ์ของตวัแปรตามสมมติฐานดงัน้ี  

1. ตรวจสอบสมการถดถอยแบบพหุคูณ ดว้ยค่า F-Statistic โดยพิจารณาจากค่า Prob กาํหนดระดบันยัสาํคญั 
0.05 ซ่ึงจะทาํการตรวจสอบสมมติฐานของสมัประสิทธ์ิในสมการวา่ ไม่มีตวัแปรตน้ตวัใดท่ีมีผลต่อรายได้
รวมของบริษทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน)  

2. ตรวจสอบความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตน้กบัตวัแปรตามแต่ละตวั ดว้ยค่า t-Statistic โดยพิจารณาจากค่า 
Prob กาํหนดระดบันยัสาํคญั 0.05 ซ่ึงจะตรวจสอบสมมติฐานของสมัประสิทธ์ิตวัแปร β₁, β₂,β₃,β₄ วา่
ไม่มีตวัแปรตน้ตวัใดไม่มีความสัมพนัธ์แบบเส้นตรงกบัรายไดร้วมของบริษทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั 
(มหาชน) 
โดยมีแบบจาํลองท่ีใชใ้นการศึกษา ดงัน้ี   
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Y = a + β₁Policyrate - β₂MLR + β₃PII + β₄BSI3 
 
โดยท่ี   y    หมายถึง รายไดร้วมของบริษทั 

a    หมายถึง ค่าคงท่ี 
β    หมายถึง ค่าสมัประสิทธ์ิตวัแปรตน้ 
Policyrate  หมายถึง อตัราดอกเบ้ียนโยบาย 
MLR   หมายถึง อตัราดอกเบ้ียเงินกูข้องธนาคารออมสิน 
PII   หมายถึง ดชันีการลงทุนภาคเอกชน 
BSI3   หมายถึง ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 3 เดือนขา้งหนา้ 

 
ผลการวิจัย 

1. สถิติพรรณนา  
ผลการวิเคราะห์สถิติเชิงพรรณนาของบริษทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) จากตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม

จะพบว่า 
รายไดร้วมของบริษทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) มีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 7,794.4 ลา้นบาท ค่ามธัยฐานอยูท่ี่ 7,739.6 

ลา้นบาท ค่าตํ่าสุดอยูท่ี่ 5,773.1 ลา้นบาท ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 10,058 ลา้นบาท ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 1,146.6 ลา้นบาท 
อตัราดอกเบ้ียนโยบาย (Policy rate) มีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 1.3750% ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 0.57457% ค่ามธัยฐานอยู่

ท่ี 1.5000% ค่าตํ่าสุดอยูท่ี่ 0.5000% ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 2.5000% 
อตัราดอกเบ้ียเงินกูข้องธนาคารออมสิน (MLR) มีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 6.9625% ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 0.78720% 

ค่ามธัยฐานอยูท่ี่ 7.1200% ค่าตํ่าสุดอยูท่ี่ 5.7500% ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 8.0000% 
ดชันีการลงทุนภาคเอกชน (PII) มีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 125.99 ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 11.463 ค่ามธัยฐานอยูท่ี่ 122.45 

ค่าตํ่าสุดอยูท่ี่ 106.70 ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 148.60 
ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 3 เดือนขา้งหนา้ (BSI3) มีค่าเฉล่ียอยูท่ี่ 53.200 ค่าเบ่ียงเบนมาตรฐานอยูท่ี่ 3.4173 

ค่ามธัยฐานอยูท่ี่ 54.100 ค่าตํ่าสุดอยูท่ี่ 37.800 ค่าสูงสุดอยูท่ี่ 56.800 ดงัรายละเอียดในตารางท่ี 1 
 
 

ตารางท่ี 1 สถิติพรรณนา 
ตัวแปร Mean STD Median Minimum Maximum 
Revernue 7794.4 1146.6 7739.6 5773.1 10058 
PolicyRate 1.3750 0.57457 1.5000 0.5000 2.5000 
MLR 6.9625 0.78720 7.1200 5.7500 8.0000 
PII 125.99 11.463 122.45 106.70 148.60 
BSI3 53.200 3.4173 54.100 37.800 56.800 
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2. การทดสอบความน่ิงของขอ้มูล (Stationary Data) 
เน่ืองจากขอ้มูลท่ีใชใ้นการศึกษาเป็นขอ้มูลรายไตรมาส ทั้งในส่วนของตวัแปรตน้และตวัแปรตามนั้นเป็นขอ้มูล

แบบอนุกรมเวลา ตามลาํดบัเวลาต่อเน่ืองกนั เช่น ทุก ๆ ไตรมาส เพ่ือติดตามการเปล่ียนแปลงของขอ้มูลนั้น ๆ ทาํให้
สามารถวิเคราะห์และพยากรณ์เหตุการณ์ในอนาคตไดจ้ากขอ้มูลในอดีต โดยไดท้าํการทดสอบความน่ิง(Stationary) 
ของขอ้มูลโดยการทดสอบ Unit Root โดยใช ้Augmented Dickey Fuller Test เพื่อตรวจสอบ 

H0 : ตวัแปรท่ีทดสอบ Non-stationary   H1 : ตวัแปรท่ีทดสอบ Stationary (left-tail test) 
ถา้ p-value มากกวา่ ระดบันยัสาํคญั 0.05 ไม่สามารถปฏิเสธสมมติฐานหลกั แสดงวา่ตวัแปรนั้นไม่มีความหยดุน่ิง 

ณ ระดบัปกติของขอ้มูล โดยผลการวิเคราะห์มีดงัน้ี 
จากขอ้มูลในตารางท่ีไดมี้การทดสอบค่าตวัแปรอิสระผา่น Unit Root Test พบว่าตวัแปรอิสระทุกตวัมีค่า P-value 

มากกว่าระดบันัยสําคญั 0.05  แต่เน่ืองดว้ยชุดขอ้มูลของตวัแปรอิสระไม่มีความน่ิง (Non-stationary) จึงตอ้งทาํให้
ขอ้มูลมีความน่ิงมากยิ่งข้ึน โดยการใชวิ้ธีการ (First differencing) เป็นการนาํขอ้มูลในช่วงเวลาก่อนหน้ามาหักออก
จากขอ้มูลปัจจุบนัสาํหรับตวัแปรตน้ทั้งหมด โดยมีผลวิเคราะห์ตามตารางท่ี 2 
 
ตารางท่ี 2 ค่าสถิติ Augmented Dickey-Fuller Test (ADF) 

Variable  P-Value Result 
PolicyRate  0.5033 Non-Stationary 
MLR  0.4906 Non-Stationary 
PII  0.8735 Non-Stationary 
BSI3  0.6328 Non-Stationary 

 
จากขอ้มูลในตารางท่ี 2 ผูศึ้กษาสามารถสรุปไดว้่าชุดขอ้มูลของตวัแปรไม่มีน่ิง (Non-stationary) จึงตอ้งทาํ

การแปลงขอ้มูลให้มีความน่ิง (stationary) โดยขอ้มูลจจะตอ้งมีค่าเฉล่ีย ค่าความแปรปรวน และความแปรปรวนร่วม
ในระดบัคงท่ี จึงทาํการหาผลต่างลาํดบัท่ี 1 (First differencing) ซ่ึงคือการนาํขอ้มูลในช่วงเวลาก่อนหนา้มาหกัออกจาก
ขอ้มูลปัจจุบนัสาํหรับตวัแปรตน้ทั้งหมด โดยมีผลการวิเคราะห์ดงัตารางท่ี 3 
 
ตารางท่ี 3 ค่าสถิติ Augmented Dickey-Fuller Test (ADF) หลงัจาก First Difference 

Variable ระดับ Unit Root  P-Value Result 
d_PolicyRate 1st Difference  0.008097 Stationary 
d_MLR 1st Difference  5.946e-06 Stationary 
d_CII 1st Difference  0.005957 Stationary 
d_BSI3 1st Difference  2.105e-11 Stationary 

  
จากตารางท่ี 3 ชุดขอ้มูลมีความน่ิง สามารถนาํขอ้มูลชุดน้ีไปใชใ้นการวิเคราะห์ต่อได ้
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3.  การตรวจสอบภาวะร่วมของตวัแปรในตวัแบบเส้นตรง (Multicollinearity) 
ใชค้่าสถิต Variance Inflation Factor (VIF) ในการทดสอบ Multicollinearity โดยหากว่าตวัแปรตน้ตวัใดมีค่า VIF 

มากกวา่ 10 จะตอ้งตดัตวัแปรนั้นออกจากสมการ ดงัตารางท่ี 4 
 
ตารางท่ี 4 ค่าสถิต Variance Inflation Factor (VIF) 

ตวัแปร ค่า VIF ผลการทดสอบ 
d_PolicyRate 1.553 ตวัแปรเป็นอิสระต่อกนั 
d_MLR 2.021 ตวัแปรเป็นอิสระต่อกนั 
d_PII 1.049 ตวัแปรเป็นอิสระต่อกนั 
d_BSI3 1.434 ตวัแปรเป็นอิสระต่อกนั 

 
จากการตรวจสอบค่า VIF ของตวัแปรทั้งหมด ไดผ้ลดงัตารางท่ี 4 คือ พบวา่ค่า VIF ของตวัแปรอยูท่ี่ 1-2.021 

< 10  ซ่ึงแสดงว่าตวัแปรทั้งหมดเป็นอิสระจากกนั กล่างคือ ไม่มี multicollinearity  
 

4. การตรวจสอบความคลาดเคล่ือน 
ขั้นตอนท่ี 1 ตรวจสอบคุณสมบติัของความคลาดเคล่ือนของตวัแปร (Heteroskedasticity) ซ่ึงจะทาํการ

ทดสอบ โดย 2 วิธี  ไดแ้ก่ Breusch-Pagan และ White test (square only) 
จากการทดสอบมีค่าทางสถิติดงัตารางท่ี 6 พบวา่ค่า p-value ท่ีไดจ้ากทั้ง 2 วิธี คือ Breusch-Pagan และ 

White Test (Square only) 0.970489 และ 0.802693 ตามลาํดบั ซ่ึงค่า p-value มากกวา่ 0.05 คือ ไม่พบปัญหาความ
แปรปรวนไม่คงท่ีของความคลาดเคล่ือน (Heteroskedasticity)  

 
ตารางท่ี 5 ผลการทดสอบความคลาดเคล่ือนของตวัแปร 

 ขั้นตอนท่ี 2 การทดสอบ Autocorrelation หรือ สหสมัพนัธ์เชิงอนุกรม โดยวิธี Serial Correlation LM Test  
กาํหนดระดบันยัสาํคญัในการทดสอบสมมติฐานเท่ากบั 0.05 โดยมีค่าทางสถิติดงัตารางท่ี 6 พบวา่ค่า p-value ท่ีไดจ้าก
การทดสอบ LM Test เท่ากบั 0.425 ซ่ึงค่า p-value มากกวา่ 0.05 คือ ไม่พบปัญหา autocorrelation 

 
ตารางท่ี 6 ผลการทดสอบสหสมัพนัธ์เชิงอนุกรม (Autocorrelation) 

วธีิการทดสอบ Test Statistic P-Value Result 
LM Test 0.995631 0.425 ไม่พบปัญหา 

 

วธีิการทดสอบ Test Statistic P-Value Result 
Breusch-Pagan 0.530261 0.970489 ไม่พบปัญหา 

White Test (Square Only) 4.567 0.802693 ไม่พบปัญหา 
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5. สร้างสมการถดถอยพหุภาพ (Multi Linear Regression Model)  
หลงัจากท่ีไดท้าํการตรวจสอบตวัแปรเรียบร้อยแลว้ ผูศึ้กษาจะทาํการวิเคราะห์รายไดร้วมของบริษทั แลนด ์แอนด ์
เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน)โดยการใช ้multiple linear regression สร้างสมการถดถอยแสดงความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตน้
และตวัแปรตาม ดงัน้ี  

Y = a + β₁d_Policyrate - β₂d_MLR + β₃d_PII + β₄d_BSI3 
จากความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตน้และตวัแปรตามแต่ละตวั ดว้ยค่า t-Statistic โดยพิจารณาจากค่า Prob 

กาํหนดระดบันยัสาํคญั 0.05 สมการท่ี 1 ซ่ึงสามารถแสดงผลการประมาณค่าสมัประสิทธ์ิสาํหรับ β1 β2 β3 และ β4 

สาํหรับสมการ multiple linear regression ไดด้งัตารางท่ี 7         
 
ตารางท่ี 7 t-Statistic  

 coefficient Std.error t-ratio p-value  
const 7729.74 170.632 45.30 5.53e-032 *** 
d_MLR −3608.74 668.417 −5.399 5.21e-06 *** 
d_PII 19.7071 6.19949 3.179 0.0031 *** 
d_BSI3 122.586 42.7262 2.869 0.0070 *** 
d_PolicyRate 2850.10 822.956 3.463 0.0015 *** 
R-squared 0.392392 Adjusted R-squared 0.320908 
F(4, 34) 9.167383 P-value 0.000039 

หมายเหตุ : เคร่ืองหมายดอกจนับ่งบอกถึงนยัสาํคญัทางสถิติสาํหรับการปฏิเสธสมมติฐานท่ีระดบั 0.10 (*), 0.05 (**) 
หรือ 0.01 (***)  

 
สถิติท่ีสาํคญัของสมการ multiple linear regression คือ Adjusted R-squared เป็นค่าสถิติท่ีบ่งบอกวา่ ตวัแปร 

ตน้อธิบายตวัแปรตามได ้32.0908% และค่า P-value 0.000039 ซ่ึงมีค่า นอ้ยกว่า 0.05 ท่ีเป็นค่านยัสาํคญัทางสถิติ 
จากการตรวจสอบความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตน้กบัตวัแปรตามแต่ละตวั ดว้ยค่า t-Statistic โดยพิจารณา

จากค่า Prob กาํหนดระดบันยัสาํคญั 0.05 และสมการถดถอยแบบพหุคูณ ดว้ยค่า F-Statistic โดยพิจารณาจาก Prob 
กาํหนดระดบันยัสาํคญั 0.05 ผูศึ้กษาสามารถสรุปสมการถดถอยแบบพหุคุณท่ีจะนาํไปพยากรณ์รายไดร้วมของบริษทั 
แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน)  ไดด้งัน้ี 

Revenue = 7729.74 + 2850.10(Policy Rate) - 3608.74(MLR) + 19.7071(PII) + 122.586(BSI3) 
 
อภิปรายผล 

จากการวิจยัคร้ังน้ี พบว่าปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อรายไดร้วมของบริษทั แลนด์ แอนด์ เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) 
อยา่งมีนยัสาํคญั ไดแ้ก่ 
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อตัราดอกเบ้ียนโยบาย (Policy Rate) ส่งผลกระทบในทิศทางเดียวกนัต่อรายไดร้วมของบริษทั แลนด ์แอนด ์
เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) อยา่งมีนยัสาํคญั 

อตัราดอกเบ้ียเงินกูข้องธนาคารออมสิน (MLR) ส่งผลกระทบในทิศทางตรงกนัขา้มต่อรายไดร้วมของบริษทั 
แลนด์ แอนด์ เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน)อย่างมีนัยสําคญั ขดัแยง้กบัผลการศึกษาของ นิธิภูมิ เดชะศาศวตั (2559) ท่ีมีผล
การศึกษาวา่ อตัราดอกเบ้ีย (MLR) ไม่มีความสมัพนัธ์กบัดชันีกลุ่มอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 

ดชันีการลงทุนภาคเอกชน (PII) ส่งผลกระทบในทิศทางเดียวกนัต่อรายไดร้วมของบริษทั แลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ 
จาํกดั (มหาชน) อยา่งมีนยัสาํคญั 

ดัชนีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 3 เดือนขา้งหน้า (BSI3) ส่งผลกระทบในทิศทางเดียวกันต่อรายได้รวมของ
บริษทั แลนด์ แอนด์ เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) อย่างมีนยัสําคญั แต่ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 3 เดือนขา้งหน้า (BSI3) 
และตวัแปรจากงานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้งของวราภรณ์ จามรสวสัด์ิ และ กิตติพนัธ์ คงสวสัด์ิเกียรติ (2555) และนิธิภูมิ เดชะ
ศาศวตั (2559) คือตวัแปรดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ (BSI) ของปัจจุบนั จึงไม่สามารถสรุปผลไดว้่าสอดคลอ้งกบั
งานวิจยัท่ีนาํมาอา้งอิงหรือไม ่
 
สรุปผลการวจิัย 

จากการศึกษาคน้ควา้เก่ียวกบัปัจจยัท่ีส่งผลกระทบกบัรายไดข้องบริษทั แลนด์ แอนด์ เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) 
สรุปได้ว่า อัตราดอกเบ้ียนโยบาย (Policy Rate) อัตราดอกเบ้ียเงินกู้ของธนาคารออมสิน (MLR) ดัชนีการลงทุน
ภาคเอกชน (PII) และ ดชันีความเช่ือมัน่ทางธุรกิจ 3 เดือนขา้งหน้า (BSI3) มีความสัมพนัธ์กบัรายไดข้องบริษทั แลนด์ 
แอนด ์เฮา้ส์ จาํกดั (มหาชน) ท่ีระดบันยัสาํคญั 0.05 ซ่ึงสามารถแสดงความสมัพนัธ์ของตวัแปรอิสระและตวัแปรตาม ได ้
 

ข้อเสนอแนะ 
สาํหรับผูท่ี้จะนาํงานวิจยัน้ีไปต่อยอดเก่ียวกบัการวิเคราะห์ตลาดอสังหาริมทรัพยเ์พ่ิมเติม ผูวิ้จยัขอเสนอแนะ

ว่าควรศึกษาตวัแปรท่ีเก่ียวขอ้งเพ่ิมเติมเก่ียวกบั ปัจจยัดา้นนโยบายการเงินของประเทศ ปัจจยัดา้นการเมือง การเพ่ิม
กลุ่มตวัอยา่งของการวิจยั และคน้ควา้งานวิจยัท่ีเก่ียวขอ้ง เพ่ือใหไ้ดผ้ลลพัธ์หรือค่าสถิติท่ีน่าเช่ือถือ 

สําหรับผูท่ี้จะนํางานวิจัยน้ีไปต่อยอดเก่ียวกับการลงทุนในหุ้นกลุ่มอสังหาริมทรัพย์เพ่ิมเติม ผูวิ้จัยขอ
เสนอแนะว่าควรศึกษาควรศึกษาวิธีการพยากรณ์มูลค่าหุ้นของบริษทัเก่ียวขอ้งกบัอสงัหาริมทรัพย ์เพ่ือคาดการณ์ราคา
หุ้น ในช่วงเวลาต่างๆ ทั้ งน้ีควรหาข้อมูล เร่ืองนโยบายการเติบโตภายในบริษทั และปัจจัยภายนอกท่ีส่งผลต่อ
อุตสาหกรรมอสงัหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (PROPCON) เพื่อลดความเส่ียงในการลงทุน 
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