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คำำ�นำำ� คำำ�นำำ� 
ฉบัับพิิมพ์์ครั้้�งที่่� 2 แก้้ไขปรัับปรุุง

อสัังหาริิมทรััพย์์ เป็็นอุุตสาหกรรมที่่�ขัับเคลื่่�อนเศรษฐกิิจองค์์รวมของประเทศ 

เนื่่�องจากมีีมููลค่่าตลาดที่่�สููงและสามารถต่่อยอดไปยัังธุุรกิิจหรืืออุุตสาหกรรมอื่่�นๆ ได้้ เช่่น 

ธุุรกิิจรัับเหมาก่่อสร้้าง ธุ ุรกิิจขายวััสดุุก่่อสร้้าง ธุ ุรกิิจออกแบบและตกแต่่งภายใน เป็็นต้้น 

นอกจากนี้้� ธุ รกิิจอสัังหาริิมทรััพย์์ยัังเป็็นธุุรกิิจที่่�มีีความซัับซ้้อนซึ่่�งต้้องอาศััยการบููรณาการ

จากศาสตร์์หลากหลายสาขา ทั้้�งด้้านการออกแบบ การตลาด กฎหมาย การเงิิน และการ

บริิหารโครงการ 

เนื่่�องจากสาเหตุุดัังกล่่าว ธุ ุรกิิจอสัังหาริิมทรััพย์์จึึงมีีกลไกขัับเคลื่่�อนการพััฒนา

โครงการอสัังหาริิมทรััพย์์ที่่�สำคััญที่่�สุุด คื อ การเงิิน ในทุุกขั้้�นตอนของการพััฒนา

อสัังหาริิมทรััพย์์จะต้้องมีีเงิินเข้้าไปเป็็นส่่วนขัับเคลื่่�อนกิิจกรรมต่่างๆ ซึ่่�งมีีความเกี่่�ยวพัันกัับ

อััตราผลตอบแทนต่่างๆ ต้ นทุุน ผลกำไร ดอกเบี้้�ย ค่ าใช้้จ่่าย ที่่ �เกิิดขึ้้�นในช่่วงการพััฒนา

อสัังหาริิมทรััพย์์ จึึ งเป็็นความจำเป็็นอย่่างยิ่่�งที่่�ผู้้�มีส่่วนเกี่่�ยวข้้องในโครงการพััฒนา

อสัังหาริิมทรััพย์์จะต้้องมีีความเข้้าใจในการเงิินของโครงการ นอกจากนี้้�การลงทุุนใน

อสัังหาริิมทรััพย์์นั้้�น แม้้ว่่าจะเป็็นการลงทุุนที่่�สามารถทำได้้ทั้้�งการลงทุุนทางตรง และการ

ลงทุุนทางอ้้อม แต่่ในขณะเดีียวกััน การลงทุุนในธุุรกิิจอสัังหาริิมทรััพย์์มีีปััจจััยแทรกซ้้อน

ต่่างๆ เกี่่�ยวข้้องไม่่ว่่าจะเป็็น ปั ัจจััยทางสัังคม สภาพเศรษฐกิิจ การเปลี่่�ยนแปลงของ

เทคโนโลยีี กฎหมายต่่างๆ สภาพแวดล้้อม ซึ่ �งทั้้�งหมดจะส่่งผลกระทบต่่อการลงทุุนใน

อสังัหาริิมทรััพย์ ์เพราะอสัังหาริิมทรััพย์เ์ป็น็ทรััพย์ท์ี่่�เคลื่่�อนที่่�ไม่ไ่ด้แ้ละใช้้ระยะเวลานานมาก

ในการพัฒันาโครงการตั้้�งแต่่เริ่่�มจนจบ ดังันี้้�จึึงสามารถสรุปุได้้ว่่า การลงทุนุในอสังัหาริมิทรัพัย์์	

เป็น็การลงทุนุที่่�มีคีวามเสี่่�ยงทั้้�งจากปััจจัยัภายนอกและภายใน จึึงเป็็นสาเหตุุที่่�หนังัสือืเล่ม่นี้้�

ได้้นำส่่วนหน่ึ่�งของกระบวนการบริิหารความเสี่่�ยงในการลงทุุนอสัังหาริิมทรััพย์์มาเพิ่่�มเติิมด้้วย 

ถึึงแม้้ว่่าหนัังสืือเล่่มนี้้�จะเน้้นเฉพาะความเข้้าใจทางการเงิินและการลงทุุนใน

อสัังหาริิมทรััพย์์สำหรัับสถาปนิิกก็็ตาม แต่่ผู้้�สนใจในสาขาวิิชาอื่่�นๆ หรืือผู้้�ประกอบการใน

ธุุรกิิจอสัังหาริิมทรััพย์์ สามารถนำไปใช้้ประกอบการศึึกษาและทำความเข้้าใจในวงจรของ

ธุุรกิิจอสัังหาริิมทรััพย์์ได้้ สามารถใช้้ประกอบการศึึกษาความเป็็นไปได้้ทางการเงิินของการ

พััฒนาโครงการอสัังหาริิมทรััพย์์ รวมทั้้�งสามารถประเมิินและบริิหารจััดการความเสี่่�ยงอััน

อาจจะเกิดิขึ้้�นกับัโครงการของผู้้�สนใจได้้ นอกจากนี้้�แล้ว้นักัศึึกษาในสถาบัันการศึึกษาที่่�เปิดิ

สอนด้้านการพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์ สามารถนำไปประยุุกต์์ใช้้ในการศึึกษาวิิชาที่่�เกี่่�ยวข้้อง

กัับการเงิินเพื่่�อการพััฒนาอสัังหาริิมทรััพย์์ได้้ 

สุุกุุลพััฒน์์ คุ้้�มไพศาล

พฤษภาคม 2567
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บทนำ�  1

1. ความรู้เบื้องต้นเกี่ยวกับอสังหาริมทรัพย์

1.1 ความหมายของอสังหาริมทรัพย์และธรุกิจอสังหาริมทรัพย์

อสังหาริมทรัพย์ หมายถึง ทรัพย์สินที่เคลื่อนที่ไม่ได้ ได้แก่ ที่ดินและทรัพย์ที่	

ติดกับที่ดินซึ่งมีลักษณะเป็นการถาวรหรือประกอบเป็นอันเดียวกับที่ดินนั้น และรวมถึง	

ทรัพยสิทธิอันเกี่ยวกับที่ดินหรือทรัพย์อันติดอยู่กับที่ดินหรือประกอบเป็นอันเดียวกับที่ดิน

นั้นด้วย (ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ มาตรา 137 ถึงมาตรา 140)

ธรุกจิอสงัหารมิทรพัย์ คอื ธุรกิจทีเ่น้นการพฒันาสนิทรพัย์ประเภทเคลือ่นทีไ่ม่ได้ 

เช่น ทีด่นิและสิง่ปลกูสร้าง ซึ่งนอกจากสนิทรพัย์ประเภทนีจ้ะเป็นสิง่จำ�ำเป็นในการดำ�ำรงชวีติ

ในแง่ที่อยู่อาศัยและใช้เป็นปัจจัยการผลิต อันมีความสำ�ำคัญต่อการดำ�ำเนินธุรกิจทั้งภาค

อตุสาหกรรมและภาคบรกิาร ในอกีด้านหนึ่งธรุกจิอสงัหารมิทรพัย์ยงัมคีวามเหมาะสมทีจ่ะ

นำ�ำมาใช้ลงทุนได้ดีไม่แพ้สินทรัพย์เพื่อการลงทุนชนิดอื่น และยังมีจุดเด่นเรื่องของราคา

อสังหาริมทรัพย์ที่มีแนวโน้มเพิ่มข้ึนตามระยะเวลาที่ถือครองเนื่องจากเป็นสินทรัพย์ที่มีอยู่

อย่างจำ�ำกดั ขณะทีค่วามต้องการของผูบ้ริโภคและนกัลงทนุสงู ซึ่งแตกต่างจากการลงทนุใน

ธุรกิจรูปแบบอื่น

บทที่

1
บทนำ�ำ

(Introduction)
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1.2 ประเภทของอสังหาริมทรัพย์

1.2.1	 อสังหาริมทรัพย์เพื่อการเกษตร เช่น สวนเกษตร การจัดสรรที่ดินเพื่อ

ทำ�ำการเกษตร เป็นต้น

1.2.2	อสังหาริมทรัพย์เพื่อการอยู่อาศัย เช่น บ้านเดี่ยว บ้านแฝด ทาวน์เฮาส์ 

อาคารชุดพักอาศัย เป็นต้น

1.2.3	อสังหาริมทรัพย์เพื่อการพาณิชย์ เช่น อาคารสำ�ำนักงาน โรงแรม 

ศูนย์การค้า ตลาดสด เป็นต้น

1.2.4	อสังหาริมทรัพย์เพื่อการอุตสาหกรรม เช่น สวนอุตสาหกรรม เขต

อุตสาหกรรม มินิแฟคตอรี่ เป็นต้น

1.2.5	อสังหาริมทรัพย์เพื่อการพักผ่อน เช่น โรงแรมตากอากาศ รีสอร์ต อาคาร

ชุดพักอาศัยตากอากาศ เป็นต้น

1.3 การลงทุนในธุรกิจอสังหาริมทรพย์

1.3.1	 การลงทุนเพือ่การนำ�ำมาปล่อยเช่าเป็นช่องทางการลงทนุในระยะยาวที่ทำ�ำได้

หลากหลายรูปแบบ เช่น การนำ�ำที่ดินมาปล่อยเช่าทำ�ำเป็นที่จอดรถหรือตลาด บ้านเช่า 	

หอพัก อะพาร์ตเมนต์ การซื้ออาคารชุดพักอาศัยเพื่อปล่อยให้เช่า เป็นต้น

1.3.2	การลงทนุแบบจบัเสอืมอืเปล่า เป็นการสร้างรายได้จากธุรกิจอสงัหารมิทรพัย์	

โดยไม่ต้องใช้เงินลงทุน เช่น นายหน้าซื้อ-ขายอสังหาริมทรัพย์ ซึ่ งเป็นสื่อกลางทำ�ำให้ผู้ที่

ต้องการขายและผูท้ีต้่องการซ้ือมาพบกนั โดยมค่ีาตอบแทนอย่างน้อยร้อยละ 2-4 จากราคา

ขายหรือข้ึนอยู่กับเงื่อนไขที่ได้ตกลงร่วมกันในการทำ�ำสัญญา เป็นต้น

1.3.3	การลงทุนแบบเก็งกำ�ำไร เป็นการลงทุนในระยะสั้นประเภทซื้อมาแล้วขาย

ออกไป โดยได้รับผลตอบแทนจากส่วนต่าง (Appreciation in Value)

1.3.4	การลงทุนุโดยประมูลูอสังัหาริมิทรัพัย์จ์ากกรมบังัคับัคดีแีล้ว้นำมาปรับัปรุงุ

ใหม่่เพื่่�อให้้เช่่าหรืือขายต่่อ

1.4	รู ปแบบการลงทุนในธุรกจอสงัหาริมทรพย์พจิารณาจากบทบาทของผูล้งทุน 

1.4.1	 การซื้้�อเพื่่�อปล่่อยเช่่า เป็็นการลงทุุนระยะยาวเพื่่�อเก็็บเกี่่�ยวผลตอบแทนที่่�

จะได้้รัับอย่่างต่่อเนื่่�องจากค่่าเช่่าเป็็นงวด เช่่น บ้้านเช่่า ห้้องเช่่า โกดัังสิินค้้า เป็็นต้้น ซึ่่�ง

เหมาะกับัผู้้�ลงทุนุที่่�ต้อ้งการได้ร้ับัรายได้ป้ระจำ เช่น่ ผู้้�ที่่�เกษียีณอายุงุานแล้ว้ เป็น็ต้้น โดยที่่�

ผู้้�ลงทุุนอาจใช้้เงิินทุุนของตนเองเพีียงบางส่่วนจ่่ายเป็็นเงิินดาวน์์ ส่ วนที่่�เหลืือสามารถขอกู้้�
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จากธนาคาร (ขึ้้�นอยู่่�กัับผลการพิิจารณาสิินเชื่่�อของแต่่ละธนาคาร) และนำเงิินรายได้้จาก

ค่่าเช่่ามาผ่่อนชำระธนาคารได้้ แต่่การลงทุุนในลัักษณะนี้้�ก็็มีีข้้อยุ่่�งยากหลายประการ ไม่่ว่่า

จะเป็็นเรื่่�องของภาระในการบริิหารจััดการ รวมถึึงค่่าใช้้จ่่ายในการดููแลรัักษาและซ่่อมแซม

อสัังหาริิมทรััพย์์ให้้อยู่่�ในสภาพดีี อีกทั้้�งยัังมีีความเสี่่�ยงหากไม่่มีีผู้้�เช่่าหรืือผู้้�เช่่ามีีพฤติิกรรม

ไม่่ดีีค้้างชำระค่่าเช่่า เป็็นต้้น 

1.4.2	การซื้้�อเพื่่�อเก็็งกำไร เป็็นการลงทุุนระยะสั้้�น ในกรณีีนี้้�ผู้้�ลงทุุนจะเข้้าไปซื้้�อ

อสัังหาริิมทรััพย์์ที่่�มีีราคาต่่ำกว่่าที่่�ควรจะเป็็นหรืืออยู่่�ในทำเลที่่�มีีศัักยภาพเป็็นที่่�ต้้องการของ

ตลาด โดยคาดการณ์์ว่่าในอนาคตราคาอสัังหาริิมทรััพย์์นั้้�นจะสููงขึ้้�น แล้้วก็็จะขาย

อสัังหาริิมทรััพย์์นั้้�นออกไปเพื่่�อทำกำไรจากส่่วนต่่างราคา ซึ่ ่�งโดยปกติิผู้้�ลงทุุนจะไม่่ทำการ

ปรัับปรุุงซ่่อมแซมอสัังหาริิมทรััพย์์ เว้้นแต่่เป็็นกรณีีที่่�ผู้้�ลงทุุนตั้้�งใจซื้้�ออสัังหาริิมทรััพย์์แล้้ว

นำมาตกแต่่งใหม่่เพื่่�อเพิ่่�มมูลูค่า่ของอสัังหาริิมทรัพัย์น์ั้้�นก่่อนที่่�จะขายทำกำไรออกไป อย่า่งไร

ก็ด็ี ีการลงทุุนในลัักษณะนี้้�ก็มีีความเสี่่�ยงที่่�ผู้้�ลงทุุนอาจประสบปััญหาสภาพคล่่องในการขาย

อสัังหาริิมทรััพย์์ อั นเนื่่�องมาจากปััญหาเศรษฐกิิจตกต่่ำ หรืือจากการคาดการณ์์ผิิดว่่า

อสังัหาริิมทรัพัย์น์ั้้�นจะเป็็นที่่�ต้อ้งการของตลาดทำให้ต้้อ้งใช้เ้วลานานในการขาย เงินิทุนุที่่�นำ

มาลงทุุนในลัักษณะนี้้�จึึงควรเป็็นเงิินเย็็น เพราะหากกู้้�เงิินธนาคารมาลงทุุนจะทำให้้มีีภาระ

ต้อ้งผ่อ่นชำระกับัธนาคารทุกุเดือืน ทำให้อ้าจต้อ้งรีบีร้อ้นขายอสังัหาริมิทรัพัย์อ์อกไปโดยไม่่

ได้้ราคาตามที่่�ต้้องการ 

ปััจจุุบัันการลงทุุนในอสัังหาริิมทรััพย์์เป็็นที่่�สนใจของผู้้�ลงทุุนทั่่�วไป โดยเฉพาะ	

อย่่างยิ่่�งในภาวะที่่�ดอกเบี้้�ยเงิินฝากต่่ำและการลงทุุนในสิินค้้าทางการเงิินอื่่�นๆ เช่่น หุ้้� นทุุน 

หุ้้�นกู้้� เป็็นต้้น มีความเสี่่�ยงจากภาวะตลาดที่่�ผัันผวน เพราะการลงทุุนในอสัังหาริิมทรััพย์์มีี

ข้้อดีีคืือ ช่ ่วยกระจายความเสี่่�ยงของผู้้�ลงทุุน เนื่่�องจากอสัังหาริิมทรััพย์์มีีความสััมพัันธ์์ 

(Relationship) กับัสินิทรััพย์ท์างการเงินิต่่ำ ราคาของอสังัหาริมิทรัพัย์จ์ึึงไม่ไ่ด้เ้คลื่่�อนไหวไป

ในทิิศทางเดีียวกัันกัับสิินทรััพย์์ทางการเงิินอื่่�นๆ อีีกทั้้�งการลงทุุนในอสัังหาริิมทรััพย์์ยัังช่่วย

ป้้องกัันการเสื่่�อมค่่าของเงิินลงทุุนจากอััตราเงิินเฟ้้อได้้ดีีในระดัับหน่ึ่�ง เนื่่�องจากราคา

อสัังหาริิมทรััพย์ม์ักัปรัับตัวัสูงูขึ้้�นตามอัตัราเงินิเฟ้อ้และผู้้�ลงทุนุสามารถเจรจาเก็บ็ค่า่เช่า่เพิ่่�ม

ขึ้้�นได้ ้แต่ใ่นทางปฏิบิัตัิหิากสัญัญาเช่า่ยังัไม่ค่รบกำหนดก็ย็ังัไม่ส่ามารถปรับัขึ้้�นค่า่เช่า่ได้โ้ดย

ทัันทีี
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2. ขั้้�นตอนการพััฒนาอสัังหาริมทรััพย์์

การพัฒนาโครงการอสังหาริมทรัพย์ (Real Estate Development) คือ การ

ลงทุนพัฒนาสิ่งปลูกสร้างลงบนที่ดินที่เป็นเจ้าของกรรมสิทธิ์  ท้ังในเชิงของการลงทุนระยะ

สั้นหรือระยะยาว ซึ่งในการพัฒนาโครงการ ผู้ลงทุนจะต้องมีการประสานองค์ความรู้ต่างๆ 

เพือ่ให้โครงการได้พัฒนาตามเป้าหมายที่กำ�ำหนดไว้อย่างมคีวามสอดคล้องกบัสภาพแวดล้อม 

บริบทของเมือง ความต้องการในเชิงธุรกิจ รวมท้ังความเป็นไปได้ทั้งในเชิงของการลงทุน 

(Investment) และลักษณะทางกายภาพ (Physical)

ขั้นตอนการพัฒนาอสังหาริมทรัพย์ ประกอบด้วย

2.1	 การริเริ่มแนวคิด (Idea Inception) การริเริ่มแนวคิด คือ การที่ผู้พัฒนา

โครงการมีความคิดว่าอยากจะพัฒนาโครงการ เนื่องจากเห็นโอกาสในการดำ�ำเนินธุรกิจ

อสังหาริมทรัพย์ โดยพิจารณาถึงรูปแบบของโครงการ จุดเด่นของโครงการ รูปแบบของ

โครงการ ตลาดและกลุ่มเป้าหมาย แล้วจึงนำ�ำมาสู่การคำ�ำนวณถึงจุดคุ้มทุนในการลงทุนใน

เบื้องต้นว่ามีความเป็นไปได้หรือไม่

2.2	การกลั่นกรองแนวคิด (Idea Refinement) เป็นการวิเคราะห์ที่มุ่งเน้นไปที่

ลกัษณะทางกายภาพ ทำ�ำเลทีต่ัง้ และสิง่ปลกูสร้าง ทีม่คีวามเชือ่มโยงแนวคดิรเิริม่อย่างเป็น

รูปธรรม ตลอดจนความสามารถในการดำ�ำเนินการภายใต้ข้อบังคับทางด้านกฎหมาย 

เนื่องจากความคิดริเริ่มนั้นอาจเป็นเพียงจินตนาการ ทั้งนี้ การพิจารณาทางด้านกฎหมายที่

เกีย่วข้องกบัการออกแบบนบัว่าเป็นสิง่ที่จำ�ำเป็น การออกแบบไม่สามารถทำ�ำได้ตามทีผู่พั้ฒนา

โครงการต้องการได้ทั้งหมด ขั้นตอนการวิเคราะห์การออกแบบเบื้องต้น ภายใต้กรอบแห่ง

ระเบียบและข้อบังคับที่แตกต่างกันไปในอสังหาริมทรัพย์และทำ�ำเลที่ต้ังของแต่ละโครงการ 

ย่อมแสดงให้เห็นถึงพื้นที่ที่แท้จริงที่สามารถก่อให้เกิดรายได้ (Salable Area)

2.3	การศึกษาความเป็นไปได ้(Feasibility Study) เป็นการศึกษารายละเอียด

ของโครงการในทุกแง่มุมที่เกี่ยวข้อง เป็นเสมือนการวางแผนการดำ�ำเนินงาน ตลอดจนการ

ตรวจสอบแนวความคิดทีเ่ป็นการควบคมุอคตใินการลงทนุทีอ่าจเกดิขึน้ ในขณะเดยีวกนัยงั

เป ็นการลดความเสี่ยงจากการลงทุนอย่างรอบคอบที่สุด เนื่องจากการลงทุนใน

อสงัหาริมทรพัย์ใช้เงนิลงทนุค่อนข้างสงู การศกึษาความเป็นไปได้ ประกอบด้วย การศกึษา

ความเป็นไปได้ในการพัฒนาโครงการด้านกฎหมาย (Legal Feasibility Study) ด้าน

กายภาพ (Physical Feasibility Study) ด้านการตลาด (Market Feasibility Study) และ

ด้านการเงิน (Financial Feasibility Study)
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ธรุกจิอสงัหารมิทรพัย์มีลกัษณะและคณุสมบตัพิเิศษทีผู่ป้ระกอบการต้องพึงระวงั

และให้ความสำ�ำคัญกับบริบทหลายประการ เนื่องจากธุรกิจอสังหาริมทรัพย์มีปัจจัยเสี่ยง	

ทั้งปัจจัยเสี่ยงที่สามารถควบคุมได้และปัจจัยเสี่ยงที่ไม่สามารถควบคุมได้ นอกจากนี ้	

นักวิชาการด้านอสังหาริมทรัพย์ได้สรุปถึงคุณลักษณะของธุรกิจอสังหาริมทรัพย์ไว้ว่า เป็น

ธุรกิจที่เน้นพัฒนาในเชิงกายภาพควบคู่กับการบริหารด้านการเงินเป็นหลัก ทำ �ำเลที่ต้ังของ

โครงการมีส่วนสำ�ำคัญอย่างมากต่อความสำ�ำเร็จในแต่ละโครงการ ทั้งโครงการที่ลงทุนใหม่

หรือการขายโครงการต่อเมื่อเลิกกิจการ เป็นทรัพย์สินที่ไม่สามารถเคล่ือนย้ายได้ มี	

องค์ประกอบของการดำ�ำเนินงานและความเกี่ยวข้องกับหลายภาคส่วน ใช้ระยะเวลาในการ

ดำ�ำเนินการนาน ต้องมีการจัดซ้ือจัดหาวัตถุดิบและใช้ทรัพยากรจำ�ำนวนมาก และมีปัจจัย

ความเสี่ยงทั้งปัจจัยภายในและปัจจัยภายนอกตลอดช่วงอายุของโครงการ

การศึกษาความเป็นไปได้ของโครงการหรือการวิเคราะห์โครงการทางด้านต่างๆ 

เพื่อให้มั่นใจได้ว่าโครงการที่เลือกมานั้นมีความเป็นไปได้ในทางปฏิบัติ มีผลตอบแทนหรือ

ผลประโยชน์ที่คุ้มค่าต่อการลงทุนและสามารถใช้ทรัพยากรได้อย่างมีประสิทธิภาพโดยไม่

ก่อให้เกดิผลกระทบกบัสิง่แวดล้อมและสงัคมตามมาในภายหลงั และสามารถทำ�ำให้บรรลไุด้

ตามวตัถุประสงค์ที่กำ�ำหนดไว้ภายใต้ข้อจำ�ำกดัทางด้านงบประมาณและเวลา ดงันัน้ การศึกษา

ความเป็นไปได้ของโครงการจึงจำ�ำเป็นต้องวเิคราะห์โครงการทางด้านอปุสงค์หรือตลาด ทาง

บทที่

2
การศึกษาความเป็นไปได้ 

ในการพัฒนาโครงการ
(Feasibility Study)
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ด้านเทคนิค ทางด้านการเงินและเศรษฐศาสตร์ ทางด้านการบริหารจัดการ ทางด้านสังคม 

และสิ่งแวดล้อม ไม่ว่าจะเป็นโครงการของภาครัฐหรือภาคเอกชน ทั้งนี้ข้ึนอยู่กับลักษณะ

ของแต่ละโครงการ

กรณโีครงการของภาคเอกชนทีเ่น้นกำ�ำไรสงูสดุจะให้ความสำ�ำคญักบัการวเิคราะห์

โครงการด้านการเงนิและด้านการตลาด เพือ่ใช้เป็นเครือ่งมอืในการตดัสนิใจก่อนทีจ่ะลงทนุ

ในโครงการต่างๆ โดยทั่วไปมักเริ่มจากการวิเคราะห์โครงการทางด้านอุปสงค์หรือตลาด 	

เพื่อให้แน่ใจได้ว่าสินค้าหรือบริการที่โครงการจะผลิตข้ึนมาจะเป็นที่ต้องการของตลาดมาก

น้อยเพยีงใด เพือ่จะได้กำ�ำหนดขนาดการผลติทีเ่หมาะสม และหากเป็นโครงการใหม่ทียั่งไม่

เคยผลติมาก่อนกจ็ำ�ำเป็นต้องวเิคราะห์โครงการทางด้านเทคนคิ เพือ่เลอืกหารปูแบบเทคนคิ

การผลิตที่มีประสิทธิภาพในการผลิตตามที่ต้องการ ซึ่ งจะกำ�ำหนดเครื่องมือ เครื่องจักร 

อปุกรณ์ วสัด ุและวตัถดุบิต่างๆ ที่จำ�ำเป็นต้องใช้ในการผลติโดยใช้ต้นทนุการผลติที่ต่�่ำำ ทัง้นี้ 

ขึ้นอยู่กับวัตถุประสงค์ของโครงการและนำ�ำข้อมูลที่ได้มาประมาณการต้นทุนและค่าใช้จ่าย

ต่างๆ ของโครงการ จากนั้นจึงนำ�ำมาวิเคราะห์โครงการด้านการเงินและเศรษฐศาสตร์เพื่อ

ประมาณการผลตอบแทนที่คาดว่าจะได้รับว่าคุ้มค่าต่อการลงทุนมากน้อยเพียงใด

หากเป็นโครงการใหญ่ที่มีแนวโน้มว่าจะมีผลกระทบกับคนเป็นจำ�ำนวนมากหรือ

ชุมชน สังคม และสิ่งแวดล้อม จำ�ำเป็นต้องวิเคราะห์โครงการทางด้านสังคมและสิ่งแวดล้อม

เพื่อให้มั่นใจได้ว่าไม่ก่อให้เกิดผลกระทบทางลบกับชุมชน วิถีการดำ�ำเนินชีวิต สังคม และ	

สิ่งแวดล้อม ซึ่งอาจจะมีผลทำ�ำให้โครงการไม่สามารถดำ�ำเนินไปได้ ดังนั้น ก่อนที่จะตัดสินใจ

ลงทุนโครงการใดโดยเฉพาะโครงการใหญ่ทีต้่องใช้เงนิลงทนุจำ�ำนวนมาก จงึจำ�ำเป็นต้องศกึษา

ความเป็นไปได้ของโครงการด้านต่างๆ หลายด้าน แต่สำ�ำหรับโครงการขนาดเล็กอาจทำ�ำให้

เสยีค่าใช้จ่ายมากเกนิไปและเสียเวลาไม่คุม้ค่าในการลงทนุ ดงันัน้ ในแต่ละโครงการจะศกึษา

ความเป็นไปได้ของโครงการหรือวิเคราะห์โครงการเน้นด้านใด จะพิจารณาตามความ	

เหมาะสมและตามวัตถุประสงค์ของแต่ละโครงการ

การศึกษาความเป็นไปได ้ (Feasibility Study) คือ การศึกษารายละเอียดของ

โครงการในทกุแง่มมุทีเ่กีย่วข้อง เป็นเสมอืนการวางแผนการดำ�ำเนนิงาน ตลอดจนการตรวจ

สอบแนวความคิดที่เป็นการควบคุมอคติในการลงทุนที่อาจเกิดข้ึน ในขณะเดียวกันยัง

เป ็นการลดความเสี่ยงจากการลงทุนอย่างรอบคอบที่สุด เนื่องจากการลงทุนใน

อสงัหารมิทรพัย์ใช้เงนิลงทุนค่อนข้างสงู การศึกษาความเป็นไปได้ในการพฒันาโครงการเป็น

ขั้นตอนที่มีความสำ�ำคัญอย่างมากในการพัฒนาโครงการ เนื่องจากผลการศึกษาความเป็น
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ไปได้ในการพฒันาโครงการจะเป็นข้อมลูสำ�ำคญัทีส่นบัสนนุการตดัสนิใจพฒันาโครงการของ

ผู้พัฒนาโครงการการศึกษาความเป็นไปได้ประกอบด้วย การศึกษาความเป็นไปได้ในการ

พัฒนาโครงการด้านกฎหมาย (Legal Feasibility Study) ด้านกายภาพ (Physical 

Feasibility Study) ด้านการตลาด (Market Feasibility Study) และด้านการเงนิ (Financial 

Feasibility Study)

1. การศึกษาความเป็นไปได้ด้านกฎหมาย (Legal Feasibility Study) 

การศึกษาความเป็นไปได้ด้านกฎหมายเป็นลำ�ำดบัแรกในการศกึษาความเป็นไปได้ 

เนื่องจากการพัฒนาโครงการอาจมีความเป็นไปได้ด้านการตลาดหรือด้านการเงิน แต่หาก

กฎหมายไม่อนญุาตให้ดำ�ำเนนิการย่อมไม่สามารถพฒันาโครงการได้ การศกึษาความเป็นไป

ได้ด้านกฎหมายต้องให้ความสำ�ำคัญกับองค์ประกอบ 2 ประการ ได้แก่ 

1)	 การวิเคราะห์ขอบเขตการใช้ประโยชน์ที่ดินตามระเบียบและข้อบังคับที่

เกีย่วข้องกบัผงัเมอืง ซึ่งมคีวามแตกต่างกันไปแต่ละพืน้ที่ โดยประเดน็สำ�ำคญัทีต้่องพจิารณา

คือ อัตราพื้นที่ใช้สอยต่อพื้นที่ดิน (Floor Area Ratio: FAR) ร้อยละพื้นที่เปิดโล่งต่อพื้นที่

ใช้สอย (Open Space Ratio: OSR) และการใช้ประโยชน์ที่ดิน (Land Use) 

2) ระเบีียบที่่�เกี่่�ยวข้้องกัับการก่่อสร้้างอาคาร เนื่่�องจากเป็็นการพิิจารณาให้้เห็็น

ถึึงความเป็็นไปได้้ด้้านลัักษณะทางกายภาพที่่�เชื่่�อมโยงมาจากระเบีียบและข้้อกฎหมายที่่�	

ส่่งผลต่่อการตลาดและการเงิินของโครงการ ดั งนั้้�นการคััดกรองด้้านกฎหมายย่่อมมีีความ

สำคััญเป็็นอย่่างมากในการคััดเลืือกประเภททรััพย์์สิินที่่�ต้้องการ 

2.	การศึกษาความเป็นไปได้ด้านกายภาพและการออกแบบ  

(Physical and Design Feasibility Study)

การศกึษาความเป็นไปได้ด้านกายภาพมคีวามเกีย่วเนือ่งกับส่วนของกฎหมาย เมือ่

พจิารณาแล้วว่าพืน้ทีต่ัง้หรือประเภททรพัย์สนิมคีวามเป็นไปได้ด้านกฎหมายแล้ว จงึดำ�ำเนนิ

การศึกษาด้านกายภาพท่ีสอดคล้องกับความต้องการในด้านที่ตั้งหรือประเภททรัพย์สิน 

เนื่องจากทำ�ำเลที่ต้ังแต่ละที่ย่อมมีลักษณะท่ีแตกต่างกันและสอดคล้องหรือส่งเสริมในการ

พัฒนาอสังหาริมทรัพย์เพียงบางประเภท โดยต้องพิจารณาถึง 

1)	 การเข้าถึงและการมองเห็น (Accessibility and Exposure) หมายถึง 	

การเดินทางจากโครงการสู่ถนนสายหลักหรือระบบขนส่งสาธารณะ 
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