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บทคัดย่อ 
บทความนี้ได้นำเสนอกรอบการวิเคราะห์และนัยเชิงนโยบายที่เกี่ยวข้องกับปัญหาการเปลี่ยนแปลง

รูปแบบของการใช้ประโยชน์ท่ีดินในเชิงพลวัตภายใต้อนาคตที่ไม่แน่นอน และนักพัฒนาที่ดินต้องเผชิญกับต้นทุน
ที่สูงมากในการปรับเปลี่ยนแก้ไขหากพบในภายหลังว่าเป็นการตัดสินใจที่ผิดพลาด ทั้งนี้เป็นเพราะว่า นักพัฒนา
ที่ดินต้องตัดสินใจหาจุดเวลาที่เหมาะสมในการลงทุนพัฒนาที่ดินไปพร้อมๆ กับการเลือกรูปแบบการใช้ประโยชน์
ที่ดินท่ีเหมาะสมภายใต้อนาคตที่ไม่แน่นอน โดยมีต้นทุนในการปรับเปลี่ยนรูปแบบการใช้ประโยชน์ที่ดินที่สูงมาก
หากตัดสินใจผิดพลาดด้วย นักลงทุนพัฒนาท่ีดินจึงมีความจำเป็นจะต้องเก็บที่ดินว่างเปล่าบางส่วนไว้ในช่วงเวลา
หนึ่งก่อน ทั้งนี้เพื่อรอให้มีข้อมูลที่เพียงพอในระดับหนึ่งก่อนที่จะทำการตัดสินใจดังกล่าวได้ ดังนั้นการเร่งออก
กฎหมายภาษีที่ดินรกร้างโดยอิงกับกรอบความคิดเชิงสถิตที่มองปัญหาแยกเป็นแต่ละจุดเวลาเท่านั ้น จะไม่
สามารถลดจำนวนท่ีดินรกร้างได้อย่างเป็นผลในทางปฏิบัติ  

 

คำสำคัญ: ภาษีที่ดินรกร้าง  การใช้ประโยชน์ท่ีดินในเมืองอย่างไม่ต่อเนื่อง  เวลาที่เหมาะสมในการพัฒนาท่ีดิน  
ตราสารสิทธิแบบอเมริกาคอลออปชัน  
 

ABSTRACT 
 This paper presents an analytical framework for solving dynamic land use problems under 
uncertainty.  Landowners must choose both the optimal development time and the optimal 
type of land use,  simultaneously,  given future uncertainty.  They will have to pay high land 
utilization adjustment cost if they make wrong decision. Therefore, landowners may need to 
keep some vacant lands as their options until sufficient information become available. Imposing 
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high vacant land tax on landowner, as suggested by the approach of a static analysis, may likely 
fail to reduce the amount of vacant land as targeted. 
 

Keywords: Vacant Land Tax, Urban Sprawl, Optimal Stopping Time, American Call Option   
 
ความเป็นมาและความสำคัญของปัญหา 

การประกาศใช้พระราชบัญญัติภาษีที่ดินและสิ่งปลูกสร้าง พ.ศ. 2562 นั้น มีเป้าหมายเพื่อแก้ปัญหาเรื่อง
การกระจุกตัวของการถือครองที่ดินในประเทศไทย โดยคาดหวังว่ามาตรการนี้จะช่วยเพิ่มประสิทธิภาพของการ
ใช้ประโยชน์ท่ีดินและลดปริมาณที่ดินรกร้างลง จึงได้กำหนดให้มีการจัดเก็บภาษีท่ีดินรกร้างในอัตราที่สูง อย่างไร
ก็ตามเมื่อมีการประกาศใช้จริงแล้ว กลับไม่ค่อยได้ผลในทางปฏิบัติ  

โดยทั่วไปแล้ว การปรับเปลี่ยนรูปแบบการใช้ประโยชน์ที่ดินในเขตเมืองนั้น ผู้ประกอบการพัฒนาที่ดิน
จะต้องตัดสินใจหาจุดเวลาที่เหมาะสมในการลงทุนพัฒนาการใช้ประโยชน์ที่ดินไปพร้อมๆ กับการตัดสินใจเลือก
รูปแบบของการใช้ประโยชน์ที่ดินที่เหมาะสมภายใต้ราคาที่ดินทีเ่ปลี่ยนแปลงแปรปรวนไม่แน่นอนในอนาคตและ
หากเกิดความจำเป็นต้องเปลี่ยนแปลงแก้ไขการใช้ประโยชน์ที่ดินที่มีผลไปแล้วไปเป็นการใช้ประโยชน์แบบอื่นอีก 
นักลงทุนพัฒนาที่ดินก็จะมีต้นทุนในการปรับเปลี่ยนที่สูงมาก พวกเขาจึงมีความจำเป็นต้องเก็บที่ดินว่างเปล่า
บางส่วนไว้ก่อนสำหรับบางช่วงเวลา เพื่อรอจนกว่าจะมีข้อมลูที่เพียงพอสำหรับการตัดสินใจที่ถูกต้องในเชิงพลวัต 
 งานศึกษาของ Capozza & Yuming (1994) ได้นำเสนอแบบจำลองเรื่องการตัดสินใจลงทุนพัฒนาที่ดิน
ในเชิงพลวัต ซึ่งจะมีเพียงปัญหาเรื่องการหาจุดเวลาที่เหมาะสมในการพัฒนาเท่านั้น ทั้งนี้เพราะสัดส่วนของทุน
ต่อที่ดินได้ถูกกำหนดให้มีได้เพียงค่าเดียวในแต่ละจุดตำแหน่งที่ตั้ง (Location) แล้ว เจ้าของที่ดินจึงเหลือเพียง
ทางเลือก (Option) ในเรื่องที่ว่าจะลงทุนเมื่อไหร่เท่านั้น โดยไม่มีทางเลือกในเรื่องของประเภทการใช้ประโยชน์
ที่ดินมาเกี่ยวข้อง ดังนั้นการวิเคราะห์ผลของการเก็บภาษีที่ดินรกร้างก็จะมีโอกาสมากขึ้นที่นักพัฒนาที่ดินอาจ
ตัดสินใจลงทุนพัฒนาใช้ประโยชน์ที่ดินให้เร็วขึ้น ถ้าต้องเผชิญกับภาษีที่ดินรกร้าง ทั้งนี้ก็เพื่อที่จะลดภาระภาษี
ที่ดินรกร้างให้เหลือน้อยลงหรือหมดไป งานศึกษาของ Bentick & Fogue (1988) ได้ศึกษาผลกระทบของภาษี
ที่ดินที่มีต่อการเลือกประเภทของการใช้ประโยชน์ที่ดินในแต่ละช่วงเวลาที่ถูกกำหนดไว้ติดๆ กัน (Sequential 
Development) ข้อสรุปที่ได้จากบทความนี้ก็คือ ภาษีที่ดินรกร้างก็จะมีผลที่ไม่เป็นกลาง (Non-neutral) เพราะ
จะทำให้นักพัฒนาที่ดินต้องรีบลงทุนพัฒนาใช้ประโยชน์ที่ดินว่างเปล่าให้ได้เร็วขึ้นเพื่อลดภาระภาษีที่ดินรกร้าง 
นอกจากนี้  งานศึกษาของ England & Ravichandran (2010) ที่ได้ใช้ระเบียบวิธ ีเชิงตัวเลข (Numerical 
Method) ก็พบว่า ภาษีที่ดินจะไม่มีผลกระทบกับค่าสัดส่วนของทุนต่อที่ดินหากมีการผนวกรวมภาษีที่ดินไว้          
ในมูลค่าของราคาที่ดินแล้ว นอกจากนี้ยังพบว่า ถ้าหากมีการจัดเก็บภาษีโรงเรือนสิ่งปลูกสร้าง (Property Tax) 
กับเจ้าของอาคารแทนการเก็บภาษีที่ดินแล้ว นักลงทุนพัฒนาที่ดินก็จะเลือกรูปแบบการใช้ประโยชน์ที่ดินที่มีค่า
สัดส่วนของทุนต่อที่ดินที่สูงขี้นโดยมีจำนวนอาคารโรงเรือนทีม่ากขึ้นด้วย เพื่อทีจ่ะได้รายรับรวมหลังหักภาษีแล้ว
ทีเ่พิ่มมากข้ึนด้วย    
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Banzhaf & Lavery (2010) ได้ทำการศึกษาผลของระบบภาษีแบบผสมสองประเภท (Split-Rate Tax) 
ว่าจะสามารถลดปัญหาการขยายตัวของเมืองอย่างไม่ต่อเนื่อง (Urban Sprawl) ได้หรือไม่ ซึ่งระบบภาษีผสมสอง
ประเภทนี้เป็นการผสมระหว่างภาษีที่ดิน (Land Tax) และภาษีโรงเรือนสิ่งปลูกสร้าง (Property Tax) การศึกษา
ได้ใช้ข้อมูลสถิติของประเทศสหรัฐ (US Censuses) ในปี ค.ศ.1970, 1980, 1990 และ 2000 เพื่อศึกษาการ
เปลี่ยนแปลงของประชากรและจำนวนบ้านอยู่อาศัยในพื้นที่เพนซิลวาเนีย (Pennsylvania) ผลการศึกษาพบว่า 
การใช้ภาษีผสมสองประเภทนี้มีผลทำให้สัดส่วนของปัจจัยทุนต่อที่ดินสูงขึ้น ซึ่งหมายความว่ามีผลทำให้ความ
หนาแน่นของบ้านอยู่อาศัยต่อพื้นที่มีค่าเพิ่มสูงขึ้น (Density Effect) นอกจากนี้ ยังมีผลระดับปานกลางในการ
เพิ่มขนาดของที่อยู่อาศัยต่อพื้นที่ด้วย (Dwelling Size Effect) ซึ่งมีนัยว่าระบบภาษีผสมสองประเภทนี้จะส่งผล

ให้เกิดการลดการขยายตัวของเมืองแบบไม่ต่อเนื่องได้ ผลการศึกษานี้จะเป็นจริงภายใต้สมมติฐานที่ว่า 
การเก็บภาษีผสมสองประเภทนี้จะใช้กับกรณีที่มีรูปแบบการใช้ประโยชน์ที่ดินเพียงรูปแบบเดียวและในเชิงสถิต 

(Static Setting) เท่านั้น ผลสรุปที่ได้จึงไม่ครอบคลุมถึงปัญหาในเชิงพลวัต (Dynamic Setting) ซึ่งนักลงทุน
สามารถรอไปเลือกรูปแบบการใช้ประโยชน์ท่ีดินทีใ่หมู้ลค่าที่สูงกว่าในปัจจุบันได้  

นอกจากปัจจัยทางเศรษฐกิจแล้ว ก็ยังมีปัจจัยอื่นที่ทำให้เมืองขยายตัวอย่างไม่ต่อเนื่อง (Urban Sprawl)   
ได้งานศึกษาของ Salvati, Moretto, & Vergalli (2019) พบว่ารูปแบบการกระจายตัวของพื้นที่ไร่นาที่มีเขตรอยต่อ
กับเมืองในประเทศกรีซและประเทศในแถบเมดิเตอร์เรเนียนในระหว่างปี ค.ศ.1961-2009 นั้น มักแปรผันตามการ
กระจายตัวของเมืองใหญ่ที ่เป็นเมืองหลัก และงานของ Ehrlich, Ehrlicha, Hilberb, & Schönic (2018) พบว่า           
หากระบบการเมืองของท้องถิ่นมีความเป็นเอกเทศสูงแล้ว การขยายตัวของเมืองก็จะเป็นแบบไม่ต่อเนื่องได้มากขึ้น  

เหตุผลและความสำคัญของการศึกษาวิจัยในบทความนี ้ก็คือการศึกษาผลกระทบของภาษีท่ีดินที่จะมีต่อ
รูปแบบของการใช้ประโยชน์ที่ดินในเชิงพลวัต โดยนักพัฒนาที่ดินต้องเจอกับทั้งปัญหาในการเลือกจุดเวลา                  
ที่เหมาะสม กับการเลือกประเภทของการลงทุนพัฒนาที่ดิน (หรือก็คือสัดส่วนของปัจจัยทุนต่อที่ดิน) ที่เหมาะสม   
ในอนาคต และผลกระทบจากภาษีที่ดินรกร้าง ซึ่งความรู้ความเข้าใจในเรื่องนี้จะช่วยให้ภาครัฐสามารถนำเสนอ
นโยบายภาษทีี่ดินทีเ่อื้อต่อรูปแบบการใช้ประโยชน์ท่ีดินที่เหมาะสมในเชิงพลวัตได้  
  
จุดมุ่งหมายของการวิจัย 

บทความนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อ (1) นำเสนอกรอบการวิเคราะห์ในรูปของแบบจำลองที่ใช้ในการวิเคราะห์
ปัญหาของการเลือกจุดเวลาที่เหมาะสมในการลงทุนพัฒนาเพื่อใช้ประโยชน์จากที่ดินว่างเปล่าที่มีทางเลือกของ
การใช้ประโยชน์ได้หลากหลายประเภท ภายใต้เงื่อนไขว่า อนาคตมีความไม่แน่นอน และเจ้าของที่ดินต้องเผชิญ
กับต้นทุนที่สูงมากหากตัดสินใจผิดพลาดจนต้องทำการเปลี่ยนแปลงแก้ไขประเภทของการใช้ประโยชน์ใหม่           
ในภายหลังจากที่ได้ตัดสินใจลงทุนพัฒนาไปแล้ว และ (2) การประยุกต์ใช้แบบจำลองเพื่อหาผลกระทบจากการ
เก็บภาษีที่ดินรกร้างที่มีต่อการเลือกจุดเวลาและประเภทของการใช้ประโยชนที่ดินที่เหมาะสมสำหรับกรณีที่
เจ้าของที่ดินมีทางเลือกในการใช้ประโยชน์ที่ดินได้สองประเภท (ตัวอย่างเช่น ประเภทแรกคือ การใช้ประโยชน์
ที่ดินแบบที่มีสัดส่วนของปัจจัยทุนต่อที่ดินที่มีค่าสูง เช่น อาคารตึกสูง และประเภทที่สองคือ การใช้ประโยชน์
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ที่ดินแบบท่ีมีสัดส่วนของปัจจัยทุนต่อที่ดินที่มีค่าต่ำ เช่น บ้านเดี่ยวสองช้ันท่ีมีบริเวณกว้างขวาง) ทั้งนี้ก็เพื่อสร้าง
ความเข้าใจท่ีถูกต้องเกี่ยวกับข้อดีและข้อเสียของนโยบายภาษีที่ดินรกร้างในเชิงพลวัต  
 
ขอบเขตของการวิจัย 
 1.  เป็นการศึกษาวิเคราะห์เฉพาะปัจจัยทางเศรษฐกิจที่มีผลต่อการตัดสินใจเลือกจุดเวลา และประเภท
ของการใช้ประโยชน์ท่ีเหมาะสมสำหรับท่ีดินรกร้างของเจ้าของที่ดินหรือนักพัฒนาท่ีดิน 
 2.  จำกัดทางเลือกของประเภทการใช้ประโยชน์ท่ีดินไว้เป็น 2 ทางเลือกด้วยกัน ยกตัวอย่างเช่น ประเภท
แรกคือ การใช้ประโยชน์ที่ดินแบบที่มีสัดส่วนของปัจจัยทุนต่อที่ดินที่มีค่าสูง เช่น อาคารตึกสูงหลายสิบชั้น และ
ประเภทที่สองคือ การใช้ประโยชน์ที่ดินแบบที่มีสัดส่วนของปัจจัยทุนต่อที่ดินที่มีค่าต่ำ เช่น บ้านเดี่ยวสองช้ัน
สำหรับอยู่อาศัยและมีบริเวณกว้างขวาง อย่างไรก็ตาม กรอบการวิเคราะห์นี ้สามารถขยายเพิ่มเติมจำนวน
ทางเลือกให้มากกว่า 2 ทางเลือกได้ เพราะเครื่องมือที่ใช้นั้นอิงอยู่กับการหามูลค่าของตราสารสิทธิแบบอเมริกา 
ที่เป็นคอลออปชัน (American Call Option) สำหรับราคาสูงสุดของสินทรัพย์อ้างอิงที่มีอยู่หลากหลายประเภท 
 3.  ราคาที่ดินที่พิจารณานั้น จะหมายถึงเฉพาะส่วนที่เรียกว่ามูลค่าพื้นฐานของที่ดินนั้นๆ เป็นสำคัญ 
การศึกษานี้จะไม่ครอบคลุมส่วนที่เป็นราคาฟองสบู่ของที่ดิน2 (Asset Price Bubble) เหตุผลก็เพื่อจะแสดง
ยืนยันว่า แม้ราคาที่ดินจะขึ้นกับมูลค่าพื้นฐานของที่ดินในอนาคตทีไ่ม่ต้องมีส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับภาวะฟองสบู่ก็ตาม 
แต่ก็เพียงพอแล้วท่ีเราจะแสดงให้เห็นได้ว่า นักลงทุนมีความจำเป็นต้องชะลอการลงทุนพัฒนาท่ีดินออกไปเพื่อรอ
เก็บรวบรวมข้อมูลใหม่ ๆ ให้ได้เพียงพอก่อนที่จะทำการตัดสินใจลงทุนเพื่อลดโอกาสของการตัดสินใจที่ผิดพลาด
นั่นเองโดยไม่จำเป็นต้องมีราคาฟองสบู่มาเกี่ยวข้อง  อย่างไรก็ตาม การวิเคราะห์ผลกระทบในกรณีที่มีภาวะราคา
ฟองสบู่ด้วย (ซึ่งจะทำให้การศึกษาต้องไปเกี่ยวข้องเรื่องเทคนิคการวิเคราะห์เฉพาะเรื่องที่มีความซับซ้อนมากขึ้น) 
สามารถขยายเพิ่มเติมได้ในงานวิเคราะห์ต่อไปในอนาคต        
 4. การเปลี่ยนแปลงรูปแบบของการใช้ประโยชน์ที่ดินในเชิงพลวัตจะเกิดขึ้นภายใต้อนาคตที่ไม่แน่นอน 
และผู้ประกอบการที่เป็นนักพัฒนาที่ดินต้องเผชิญกับต้นทุนที่สูงมากในการปรับเปลี่ยนรูปแบบการใช้ประโยชน์
ที่ดินในภายหลังหากเกิดการตัดสินใจที่ผิดพลาดขึ้น ยกตัวอย่างเช่น หากนักพัฒนาท่ีดินได้ลงทุนพัฒนาที่ดินจาก
เดิมที่เป็นที่ดินว่างเปล่าไปเป็นอาคารคอนโดมิเนียมสูงหลายสิบชั้นแล้ว แต่หากภายหลังกลับพบว่าห้องชุดใน
อาคารเหล่านี้ขายไม่ออกเป็นส่วนใหญ่ แม้จะถูกปล่อยทิ้งว่างไว้เป็นเวลานานแล้ว ตัวอย่างเช่น กรณี “Ghost 
Towns” ที่มีอยู่หลายแห่งในประเทศจีน ซึ่งเจ้าของโครงการก็จะต้องมีต้นทุนในการปรับเปลี่ยนที่มีค่าสูงมาก
หากจะเปลี่ยนแปลงพื้นที่ของอาคารหลายสิบช้ันเหล่านั้นไปสร้างเป็นอาคารโรงงานช้ันเดียวแทน เป็นต้น 
 
 
 
 

 
2 ดูรายละเอียดใน อารยะ ปรีชาเมตตา (2549)  ราคาที่ดิน การเก็งกำไร และการลงทุนที่เปลี่ยนแปลงไม่ได้ วารสารเศรษฐศาสตร์ 
  ธรรมศาสตร์ ปีที่ 24 ฉบับที่ 1 หน้า 1-46 
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สมมติฐานของการวิจัย   
 สมมติฐานของงานศึกษานี้ก็คือว่า การจัดเก็บภาษีที่ดินรกร้างจะไม่มีผลโน้มน้าวให้เจ้าของที่ดินต้องรีบ
ลงทุนพัฒนาใช้ประโยชน์จากท่ีดินรกร้างที่มีทางเลือกในการใช้ประโยชน์อยู่สองประเภท เพราะว่ามูลค่าปัจจุบัน
ของผลประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้จากการเก็บทางเลือก (Options) ของการใช้ประโยชน์ท่ีดินท่ีมีอยู่สองประเภทไว้
ก่อน เพื่อรอไปตัดสินใจในอนาคตเมื่อถึงเวลาที่ตนเองมีข้อมูลที่เพียงพอแล้วนั้น จะมีค่าที่สูงกว่ามูลค่าปัจจุบัน
ของผลรวมของภาษีที ่ดินรกร้างที่จะประหยัดได้จากการรีบเร่งลงทุนพัฒนาที่ดินรกร้างนั้นก่อนถึงจุดเวลา          
ที่เหมาะสมนั่นเอง  
 
วิธีการดำเนินการวิจัย     
 การศึกษานี้จะแบ่งออกเป็นสองส่วนคือ ส่วนท่ีหนึ่งจะเป็นแบบจำลองการกำหนดราคาที่ดินที่มีทางเลือก
ของการใช้ประโยชน์ได้สองรูปแบบ (ยกตัวอย่างเช่น ประเภทแรกคือการใช้ประโยชน์ที่ดินเพื่อใช้ก่อสร้างตึก
อาคารสูงหลายสิบชั้น และประเภทที่สองคือการใช้ประโยชน์ที่ดินเพื่อก่อสร้างบ้านเดี่ยวสองชั้นที่มีพื้นที่บริเวณ
กว้างขวาง เป็นต้น) โดยจะอิงกับการประยุกต์ใช้กรอบความคิดเรื่องมูลค่าของตราสารสิทธิแบบอเมริกาที่เป็น  
คอลออปชัน (American Call Option) สำหรับราคาสูงสุดของสินทรพัย์อ้างอิงที่มีด้วยกันสองประเภท เพื่อมาใช้
ในการวิเคราะห์หาจุดเวลาที่เหมาะสมที่นักพัฒนาที่ดินควรจะลงทุนพัฒนาเพื่อใช้ที่ดินว่างเปล่าที่มีอยู่ให้เกิด
ประโยชน์ภายใต้ทางเลือกที่มีอยู่สองประเภทของการใช้ประโยชน์ที่ดินนั้น ๆ ในอนาคต และส่วนที่สองจะเป็น
การวิเคราะห์ปัญหาผลกระทบจากการเก็บภาษีที่ดินรกร้าง ที่จะมีต่อการเลือกจุดเวลาที่เหมาะสมในการพัฒนา
ใช้ประโยชน์จากที่ดินรกร้างทีม่ีทางเลือกในการใช้ประโยชน์อยู่สองประเภทด้วยกัน  

ส่วนที่หนึ่ง: แบบจำลองการกำหนดราคาท่ีดินที่มีทางเลือกของการใช้ประโยชน์ได้สองรูปแบบ 
แบบจำลองนี้จะเริ่มจากการสมมติว่า ที่ดินรกร้างว่างเปล่าที่จุดเวลา 0 ในปัจจุบันจะมีจุดเวลาที่เหมาะสม

ในอนาคต T ในการลงทุนพัฒนาเพื่อใช้ประโยชน์ในกิจกรรมใหม่ 2 ประเภทคือ ประเภทที่ 1 (เช่น ตึกอาคารสูง
หลายสิบชั้น) และประเภทที่ 2 (เช่น บ้านเดี่ยวสองชั้นที่มีบริเวณกว้างขวาง) โดยที่จุดเวลาที่เหมาะสมที่ T นี้ถือ

เป็นตัวแปรสุ่มที่ไม่สามารถทราบค่าได้ในเวลาปัจจุบันว่าจะเป็นเมือ่ไหรใ่นอนาคต และที่จุดเวลา t  T นั้น ราคา
ที่ดินที่มีการพัฒนาลงทุนเพื่อนำไปใช้ในกิจกรรมประเภทที่ 1 หรือ 2 จะมีราคาต่อหน่วยเท่ากับ S1,t หรือ S2,t 
ตามลำดับ และจะคิดเทียบได้เป็นอัตราค่าเช่าที่ดินสำหรับกิจกรรมประเภทที่ 1 หรือ 2 ที่เท่ากับ R1,t หรือ R2,t 
ตามลำดับ กำหนดให้การลงทุนพัฒนาปรับปรุงที่ดินเพื่อใช้ทำกิจกรรมแต่ละประเภทจะมีต้นทุนคงที่ต่อหน่วย
พื้นที่ที่เท่ากับ C ที่จุดเวลาที่ทำการลงทุนเท่านั้น หรือคิดเป็นต้นทุนต่อทุกจุดเวลา t ที่เท่ากับ rC โดยที่ r คือ
อัตราดอกเบี้ยที่มีค่าคงท่ี   

ดังนั้น ราคาของที่ดินรกร้างว่างเปล่าที่จุดเวลา t ใด ๆ โดยที่ 0  t  T จะเท่ากับมูลค่าของทางเลือก
ในการใช้ประโยชน์ท่ีดินในกิจกรรมประเภทท่ีมีความเหมาะสมมากที่สุดในอนาคต ภายใต้เงื่อนไขที่ว่าอนาคตนั้น
ไม่แน่นอน และนักพัฒนาที่ดินต้องเผชิญกับต้นทุนที่สูงมากในการปรับเปลี่ยนรูปแบบการใช้ประโยชน์ที่ดินใน
ภายหลังหากเกิดการตัดสินใจที่ผิดพลาดขึ้น ซึ่งทำให้เราสามารถเขียนราคาที่ดินรกร้างที่จุดเวลา t = 0 ได้เป็น 
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PL,0=E0 [ET [e
-rT (max({∫ [R1,t-rC]

∞

T
e-r(t-T)dt},{∫ [R2,t-rC]

∞

T
e-r(t-T)dt}))]] (1) 

และที่เวลา   t = T   จะได้ว่า 

   ET [e
-rT (max({∫ [R1,t-rC]dt

∞

T
},{∫ [R2,t-rC]

∞

T
dt}))] 

               =ET [e
-rT (max ({

R1,T

r-δ1
-K} , {

R2,T

r-δ2
-K}))] 

              =ET[e
-rT(max(S1,T,S2,T)-K)

+
]                     (2) 

โดยที่   K≡C>0,    0<δi<r,  i=1, 2 3 

เพราะฉะนั้น ราคาที่ดินท่ีเวลา t ใด ๆ โดยที่ 0 < t  T จะเขียนได้เป็น 

       P L,t=Ct
X(S1,t,S2,t)         (3) 

โดยที ่  Ct
X(S1,t,S2,t)  ก็คือมูลค่าของทางเลือกในการใช้ประโยชน์ท่ีดินรกร้างว่างเปล่า ซึ่งมีค่าเท่ากับ 

          Ct
X(S1,t,S2,t)≡Et [ET[e

-r(T-t)(max(S1,T,S2,T)-K)
+
]] ≥0,      0≤t<T  (4) 

          Ct
X(S1,t,S2,t)>(max(S1,t,S2,t)-K)

+
,    for   0≤t<T    (5) 

 และ    (max(S1,t,S2,t)-K)
+
=max ((max(S1,t,S2,t)-K),0) 

ส่วนตัวแปร S1,t และ S2,t คือราคาที่ดินในภายหลังเมื ่อมีการพัฒนาลงทุนไปแล้วและพร้อมที่จะใช้สำหรับ
กิจกรรมประเภทที่ 1 หรือ 2 ตามลำดับ ซึ่งการเปลี่ยนแปลงของทั้งสองตัวแปรนี้จะสามารถอธิบายได้ด้วยสมการ
เชิงอนุพันธ์แบบ Stochastic Differential Equations ดังนี ้ 

            dS1,t=S1t[(r-δ1)dt+σ1dz1,t]      (6)   

 dS2,t=S2,t[(r-δ2)dt+σ2dz2,t]      (7) 
โดยที่ Z1t and Z2t มีการเคลื่อนที่แบบบราวน์ (Standard Brownian Motion Process) ที่มีค่าสหสัมพันธ์ที่

คงที่และเท่ากับ  โดยที่ ||<1 ตัวแปร r คืออัตราดอกเบี้ยที่มีค่าคงที่ ตัวแปร j >0 คืออัตราเงินปันผลของ

สินทรัพย์ j และ j คือค่าความผันผวนของราคาสินทรัพย์ j โดยที่ j=1, 2   
วิธีการหามูลค่าของตราสารสิทธิแบบอเมริกา (American options)   

 เราสามารถประยุกต์ใช้ว ิธ ีการหามูลค่าของตราสารสิทธิแบบอเมริกา (American Options) ใน
คณิตศาสตร์การเงินมาใช้กับการหาราคาที่ดินรกร้างท่ีมีทางเลือกของการใช้ประโยชน์ได้หลายประเภทในอนาคต 
โดยเริ่มจากการกำหนดให้ราคาของที่ดินที่จะมีการใช้ประโยชน์ในกิจกรรมประเภทที่ 1 (หรือ S1,t) และกิจกรรม
ประเภทท่ี 2 (หรือ S2,t) นั้น เป็นเสมือนหนึ่งราคาของสินทรัพย์อ้างอิงประเภทที่ 1 และประเภทท่ี 2 ที่มีตราสาร
อนุพันธ์ (Derivatives) อ้างอิงอยู่ ดังนั้นมูลค่าของตราสารอนุพันธ์ ที่เวลา t ใด ๆ ก็จะเท่ากับมูลค่าของที่ดนิรก

ร้างคือ PL,t โดยที่มูลค่าของทางเลือกของการใช้ประโยชน์ท่ีดินก็คือ Ct
X(S1,t, S2,t) นั่นเอง  

 
3 ตัวแปร δi คืออัตราเงินปันผลของสินทรัพย์ i  ดูรายละเอียดเพิ่มเติมในสมการที่ (6) และ (7)  
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 ดังนั้น มูลค่าทางเลือกของการใช้ประโยชน์ท่ีดินหรือ Ct
X(S1,t, S2,t) ในอีกนัยหนึ่งก็คือมูลค่าของตราสาร

สิทธิแบบอเมริกาที่เป็นคอลออปชัน4 (American Call Option) สำหรับราคาสูงสุดของสินทรัพย์อ้างอิงที่มี
ด้วยกันจำนวน 2 ประเภท โดยผลตอบแทนจากการใช้สิทธิ์ในตราสารสิทธิที่เวลา t ก่อนถึงวันสิ้นสิทธิ์ที่ T ก็คือ 

max ((max(S1,t,S2,t)-K),0) หรืออาจเขียนให้สั้นได้เป็น (max(S1,t,S2,t)-K)
+
 

 กำหนดให้ EX(t)≡{(S1,t,S2,t,t):Ct
X(S1,t,S2,t)=(max(S1,t,S2,t)-K)

+
} แสดงถึงพื้นที่ที ่มีค่า S1,t 

และ S2,t  ที่แสดงถึงจุดเวลา t ที่เหมาะสมที่จะต้องใช้สิทธิ์ในตราสารสิทธิแบบอเมริกาที่ถือครองอยู่ในทันที  
(Exercise Region of American Max-Option)5 รูปที่ 1 แสดงตัวอย่างที่เป็นไปได้ของพื้นที่ในกรณีนี้   

พื้นที่แรเงา ε1
X(t) ในภาพที่ 1 คือพื้นที่ที่เมื่อมีราคา S1,t และ S2,t ที่ขยับเข้ามาถึงขอบพื้นที่หรือตกอยู่

ข้างในพื้นที่น้ี ณ จุดเวลา t ใด ๆ เป็นครั้งแรกแล้ว ก็จะถือได้ว่าจุดเวลา t นั้นคือจุดเวลาที่เหมาะสมที่ควรใช้สิทธิ์
ในการซื้อสินทรัพย์อ้างอิงประเภทที่ 1 ทันทีตามที่ระบุในตราสารสิทธิแบบอเมริกาที่ถือครองอยู่ (หรือการ

เปลี่ยนแปลงพัฒนาที่ดินรกร้างให้เป็นการใช้ประโยชน์ที่ดินประเภทที่ 1 นั่นเอง) ส่วนพื้นที่แรเงา ε2
X(t) ก็คือ

พื้นที่ที่มีค่า S1,t และ S2,t ที่แสดงถึงจุดเวลา t ที่เหมาะสมที่จะต้องใช้สิทธิ์ในตราสารสิทธิแบบอเมริกาที่ถือครอง
อยู่ในทันทีเพื่อซื้อสินทรัพย์อ้างอิงประเภทที่ 2 ตามเงื่อนไขที่กำหนดไว้ล่วงหน้า (หรือการเปลี่ยนแปลงพัฒนา
ที่ดินรกร้างให้เป็นการใช้ประโยชน์ท่ีดินประเภทที่ 2) 

 
ภาพที่ 1  แสดงพื้นที่ ε1

x(t) และ ε2
x(t) ซึ่งเป็น Exercise Regions ของ Max Options ที่เวลา tT      

 
4 ตราสารสิทธิแบบอเมริกาที่เป็นคอลออปชันคือ สัญญาสิทธิ์ประเภทที่ให้สิทธิ์ผู้ถือในการ “ซ้ือสินทรัพย์อ้างอิง” ที่ระบุไว้จากผู้ขาย 
  ออปชัน ตามจำนวน ราคา และภายในหรือก่อนวันที่สิ้นสิทธิ์  
5 รายละเอียดคุณสมบัติของพื้นที่ที่เป็น Exercise Region of American Max-Option นี้ สามารถดูได้จากงานของ Brodie &  
  Detemple (1997) 

ε1
x(t) 

ε2
x(t) 

s1,t 

s2,t 0 
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หลักเกณฑ์ในการหาจุดเวลาที่เหมาะสมเพ่ือเลือกประเภทของการใช้ประโยชน์ที่ดินที่เหมาะสม   
 งานศึกษาของ Brodie & Detemple (1997) ได้นำเสนอเงื่อนไขที่บอกให้ผู้ถือครองตราสารสิทธิแบบ
อเมริกาที่เป็นคอลออปชัน (American Call Option) สำหรับราคาสูงสุดของสินทรัพย์อ้างอิงที่มีด้วยกันจำนวน 
2 ประเภท ได้ทราบว่า (ก) ที่จุดเวลา t ใด ๆ นั้น จะเป็นจุดเวลาที่เหมาะสมในการใช้สิทธ์ิตามที่กำหนดไว้ในตรา
สารสิทธิ (Exercise Region of American Max-Option) ที ่ถือครองอยู่หรือไม่ และ (ข) สินทรัพย์อ้างอิง
ประเภทไหน (ประเภทที่ 1 หรือ 2) จะเป็นสินทรัพย์อ้างอิงที่เหมาะสมที่ผู้ถือครองตราสารสิทธิจะตัดสินใจเลือก
ซื้อไว้ ณ จุดเวลที่เหมาะสมตามข้อ (ก) ข้างต้น ซึ่งทั้งหมดนีก้็คือเกณฑ์ชุดเดียวกันกับที่นักพัฒนาที่ดินจะสามารถ
ใช้ในการตัดสินใจเลือกจุดเวลาที่เหมาะสมในการพัฒนาที่ดินและเลือกรูปแบบการใช้ประโยชน์ที่ดินที่เหมาะสม
ด้วยนั่นเอง รายละเอียดของเกณฑ์การตัดสินใจอย่างเหมาะสมนี้มีเงื่อนไขที่เรียกกันในคณิตศาสตร์การเงินว่า 
Variational Inequality Characterization for Max-Option ดังนี้คือ  

LCt
X=(r-δ1)S1,t

∂Ct
X

∂S1,t
+(r-δ2)S2,t

∂Ct
X

∂S2,t
 

            +
1

2
[σ1

2(S1,t)
2 ∂2Ct

X

∂(S1,t)
2 +2ρσ1σ2S1,tS2,t

∂2Ct
X

∂(S1,t)
2 +σ2

2(S2,t)
2
] -rCt

X  (8) 

 

โดยทั้งนี้ก็ต้องสอดคล้องกับเง่ือนไขเพิ่มเติมดังต่อไปนี้ (Almost Everywhere on [0,T)×R+×R+) คือ 

          Ct
X≥(max(S1,t,S2,t)-K)

+
 ;       

∂Ct
X

∂t
+LCt

X≤0;          (9) 

            และ (
∂Ct

X

∂t
+LCt

X) ((max(S1,t,S2,t)-K)
+
-Ct

X)=0     (10) 
  

 การวิเคราะห์ผลลัพธ์   
ในกรณีของนักลงทุนพัฒนาที่ดินนั้น เจ้าของที่ดินจะสามารถคำนวณหามูลค่าของทางเลือก (Option 

Value) ในการใช้ประโยชน์ที่ดิน (หรือก็คือ Ct
X(S1,t,S2,t)) ได้จากเงื่อนไขทั้งหมดข้างต้นนี้ หลังจากนั้นจึงนำ           

ค่าคำตอบที่ได้ไปเปรียบเทียบกับค่าของ (max(S1,t,S2,t)-K)
+
 ทำให้ได้กรณีที่เป็นไปได้ทั้งหมด ดังนี ้

กรณีที่ 1 เป็นกรณีที่เจ้าของที่ดินท่ีจุดเวลา t ใดๆ พบว่า 

            Ct
X(S1,t,S2,t)>(max(S1,t,S2,t)-K)

+
 ≥0     

 (11)         
 แสดงว่าท่ีจุดเวลานั้น เจ้าของที่ดินจะเก็บที่ดินให้ว่างเปล่าไว้เฉย ๆ ก่อนดีกว่า เพราะยังไม่ถึงจุดเวลาที่
เหมาะสมที่จะพัฒนาเปลี่ยนแปลงรูปแบบการใช้ประโยชน์ท่ีดิน ณ เวลานั้น และจากสมการที่ (2) ก็จะได้ว่า    

(max(S1,t,S2,t)-K)
+
≡max {[max({

R1,T

r-δ1
-K},{

R2,T

r-δ2
-K})] ,0}  ≥0      

และราคาที่ดินว่างเปล่านี้จะมีราคาต่อหน่วยเท่ากับ  PL,t=Ct
X(S1,t,S2,t)   
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 กรณีที่ 2 เป็นกรณีที่เจ้าของที่ดินท่ีจุดเวลา t ใดๆ พบว่า  

 Ct
X(S1,t,S2,t)=(max(S1,t,S2,t)-K)

+
=(S1,t-K)

+
≥0    (12)        

โดยที ่(S1,t-K)
+
≡max[{R1,T

r-δ1
 - K} ,0] ≥0          

 แสดงว่าท่ีจุดเวลานั้น เป็นจุดเวลาที่เหมาะสมที่เจ้าของที่ดินจะพัฒนาท่ีดินว่างเปล่านั้นไปเป็นรูปแบบการ

ใช้ประโยชน์ท่ีดินแบบท่ี 1 ที่ทำให้ท่ีดินที่พัฒนาแล้วในรูปแบบน้ีจะมีราคาเท่ากับ PL,t=S1,t ตลอดไป  
     และกรณีที่ 3 เป็นกรณีที่เจ้าของที่ดินท่ีจุดเวลา t ใดๆ พบว่า  

 Ct
X(S1,t,S2,t)=(max(S1,t,S2,t)-K)

+
=(S2,t-K)

+
≥0     (13)   

โดยที ่(S2,t-K)
+
≡max[{R2,T

r-δ2
 - K} ,0] ≥0          

 แสดงว่าที่จุดเวลานั้น เป็นจุดเวลาที่เหมาะสมที่เจ้าของที่ดินจะพัฒนาที่ดินว่างเปล่านั้นไปเป็นรูปแบบ

การใช้ประโยชน์ท่ีดินแบบท่ี 2 ที่ทำให้ท่ีดินที่พัฒนาแล้วในรูปแบบน้ีจะมีราคาเท่ากับ PL,t=S2,t ตลอดไป 
 ส่วนที่สอง: การประยุกต์ใช้แบบจำลองเพ่ือหาผลกระทบจากการเก็บภาษีที่ดินรกร้างที่มีต่อการเลือก
จุดเวลาและประเภทของการใช้ประโยชนที่ดินรกร้างท่ีเหมาะสม  
 การวิเคราะห์ในส่วนนี้ จะเป็นการพิจารณาผลจากการที่รัฐกำหนดให้มีการจัดเก็บภาษีที่ดินรกร้างที่มีต่อ
ระยะเวลาที่เหมาะสมในการพัฒนาเปลี่ยนแปลงการใช้ประโยชน์ที่ดินรกร้าง โดยที่การคำนวณการจัดเก็บอัตรา

ภาษีที่ดินรกร้าง (L) จะคิดเก็บตามมูลค่าตลาดของที่ดินว่างเปล่าที่ยังไม่ได้มีการนำไปใช้ประโยชน์  
 มูลค่าตลาดของที่ดินว่างเปล่าที่ยังไม่ได้มีการนำไปใช้ประโยชน์ที่เวลา t ใด ๆ หรือ PL,t จะมีค่าเท่ากับ 

Ct
X(S1,t,S2,t)  ตามที่แสดงในสมการที่ (11) ดังนั้นจะได้ว่า 

    PL,t=Ct
X(S1,t,S2,t)≡Et [ET[e

-r(T-t)(max(S1,T,S2,T)-K)
+
]] ≥0,      0≤t<T  (14)      

โดยที่ตัวแปร T คือจุดเวลาเหมาะสมที่จะมีการลงทุนพัฒนาใช้ประโยชน์ท่ีดินนี้ในอนาคต ซึ่งจะเป็นตัวแปรสุ่ม                           
ผลรวมของมูลค่าสุทธิที ่คาดหวังไว้หลังหักภาษีที ่ดินรกร้างของทางเลือก (Option Value) ในการใช้

ประโยชน์ท่ีดินรกร้างตั้งแต่ปัจจุบันท่ีเวลา t ไปจนถึงเวลา T ในอนาคต จะเป็นดังนี ้  

 (1-θL)Et(∫ PL,τdτ
T

t
)=(1-θL)Et(∫ Cτ

X(S1,τ,S2,τ)dτ
T

t
)≥0    ,    0<θL<1   (15) 

 ค่าของสมการที่ (15) ที่ไม่ติดลบนั้นจะเป็นจริงเสมอเพราะว่า อัตราภาษีที่ดินรกร้าง เป็นค่าคงที่ที่เป็น
บวกและน้อยกว่าหนึ่ง และอัตราภาษีท่ีดินรกร้างท่ีมีการประกาศใช้นั้นจะเป็นข้อมูลที่ทุกคนรับทราบได้เหมือนๆ 

กันด้วย เราทราบจากสมการที่ (11) แล้วว่า Ct
X(S1,t,S2,t)≥0 ดังนั้น Et(∫ Cτ

X(S1,τ,S2,τ)
T

t
dτ) ก็ต้องมีค่าที่

มากกว่าหรือเทา่กับศูนย์ด้วยนั่นเอง  
 สมมติว่า ภาษีที่ดินรกร้างทำให้เจ้าของที่ดินต้องการจะลงทุนใช้ประโยชน์ที่ดินรกร้างให้เร็วขึ้น คือที่จุด

เวลา H โดยที่ 0HT แล้ว เจ้าของที่ดินจะเลือกเปลี ่ยนที่ดินรกร้างไปเป็นการใช้ประโยชน์ในแบบที่ 1                     
(เช่น สร้างอาคารตึกสูง) ตั้งแต่ที่จุดเวลา H ซึ่งจะทำให้เจ้าของที่ดินได้ผลรวมของมูลค่าสุทธิ (หลังหักภาษีที่ดินรกร้าง)   
ที่คาดหวังว่าจะได้ของทางเลือก (Option Value) ในการใช้ประโยชน์ท่ีดินรกร้างตั้งแต่ปัจจุบันท่ีเวลา t ไปจนถึง
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เวลา H ที่บวกด้วยมูลค่าที่ดินที่มีการใช้ประโยชน์ในแบบที่ 1 ตั้งแต่เวลา H ถึงเวลา T (ซึ่งจะแทนด้วยตัวแปร 

Et(A1(H)) ) และเมื่อพิจารณาประกอบกับสมการที่ (2), (4) (5) และ (6) แล้ว เราจะได้ว่า 

       Et(A1(H))≡(1-θL)Et(∫ Cτ
X(S1,τ,S2,τ)dτ

H

t
)+Et (∫ e-rτ (

R1,τ

r-δ1
-K) dτ

T

H
) ≥0   (16)  

จากคำจำกัดความของ Ct
X(S1,t,S2,t)≥0 ในสมการที่ (11) และจากสมการที่ (15) จึงมีโอกาสที่จะได้ว่า 

        (1-θL)Et(∫ Cτ
X(S1,τ,S2,τ)dτ

T

t
)≥Et(A1(H))≥0     (17)       

 ในกรณีนี้ สมการที่ (17) มีความหมายว่า เจ้าของที่ดินจะได้มูลค่ารวมสุทธิที่คาดหวังได้ของการเก็บ
ทางเลือกของที่ดินว่างเปล่าไว้ไปจนถึงจุดเวลาเหมาะสมที่ T ที่มากกว่าเมื ่อเปรียบเทียบกับกรณีที ่จะรีบ
เปลี่ยนแปลงท่ีดินรกร้างไปเป็นการใช้ประโยชน์ท่ีดินในแบบท่ี 1 ที่จุดเวลา H ก่อนท่ีจะถึงเวลาที่เหมาะสมที่ T  
 ในทำนองเดียวกัน สมมติว่าภาษีที่ดินรกร้าง ทำให้เจ้าของที่ดินต้องการจะใช้ประโยชน์ที่ดินรกร้างให้เร็ว

ขึ้นคือท่ีจุดเวลา H โดยที่ 0HT แล้ว และเจ้าของที่ดินจะเลือกเปลี่ยนที่ดินรกร้างเป็นการใช้ประโยชน์ในแบบ
ที่ 2 (เช่น บ้านเดียวสองชั้นที่มีบริเวณกว้างขวาง) ตั้งแต่ที่จุดเวลา H ซึ่งจะทำให้เจ้าของที่ดิน ได้ผลรวม ผลรวม
ของมูลค่าสุทธิ (หลังหักภาษีที่ดินรกร้าง) ที่คาดหวังว่าจะได้ของทางเลือก (Option Value) ในการใช้ประโยชน์
ที่ดินรกร้างตั้งแต่ปัจจุบันที่เวลา t ไปจนถึงเวลา H ที่บวกด้วยมูลค่าที่ดินที่มีการใช้ประโยชน์ในแบบที่ 2 ตั้งแต่

เวลา H ถึงเวลา T (ซึ่งจะแทนด้วยตัวแปร Et(A2(H)) ) และเมื่อพิจารณาประกอบกับสมการที่ (2), (4), (5) 
และ (7) แล้ว เราจะได้ว่า 

Et(A2(H))≡(1-θL)Et(∫ Cτ
X(S1,τ,S2,τ)dτ

H

t
)+Et (∫ e-rτ (R2,τ

r-δ2
-K) dτ

T

H
) ≥0  (18) 

จากคำจำกัดความของ Ct
X(S1,t,S2,t)≥0 ในสมการที่ (11) และจากสมการที่ (15) จึงมีโอกาสที่จะได้ว่า 

      (1-θL)Et(∫ Cτ
X(S1,τ,S2,τ)dτ

T

t
)≥Et(A2(H))≥0    (19)       

 ในกรณีนี้ สมการที่ (19) มีความหมายว่า เจ้าของที่ดินจะได้มูลค่ารวมสุทธิที่คาดหวังได้ของการเก็บ
ทางเลือกของที่ดินว่างเปล่าไว้ไปจนถึงจุดเวลาเหมาะสมที่ T ที่มากกว่าเมื ่อเปรียบเทียบกับกรณีที ่จะรีบ
เปลี่ยนแปลงท่ีดินรกร้างไปเป็นการใช้ประโยชน์ท่ีดินในแบบท่ี 2 ที่จุดเวลา H ก่อนท่ีจะถึงเวลาที่เหมาะสมที่ T  
 ดังนั้น ในกรณีที่เจ้าของที่ดินพบว่า สมการที่ (17) และ (19) เป็นจริงร่วมกันแล้ว ก็จะสรุปได้ว่าการบังคบั
เก็บภาษีที่ดินรกร้างจะไม่มีผลในการจูงใจให้เจ้าของที่ดินหรือนักพัฒนาที่ดินต้องรีบเร่งลงทุนเพื่อพัฒนาที่ดนิรก
ร้างให้เร็วขึ้นกว่าจุดเวลาที่เหมาะสมที ่T    

 อย่างไรก็ตาม ถ้ามีอัตราภาษีที่ดินรกร้าง θL ที่ทำให้สมการที่ (17) (หรือสมการที่ (19)) ไม่เป็นจริงแล้ว 
ยกตัวอย่างเช่น 

0≤(1-θL )Et (∫ Cτ
X(S1,τ,S2,τ)dτ

T

t
) <Et(A1(H))      

หรือ   

0≤(1-θL)Et (∫ Cτ
X(S1,τ,S2,τ)dτ

T

t
) <Et(A2(H))     
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ก็จะมีความหมายว่า การเก็บภาษีที่ดินรกร้างจะมีผลที่บิดเบือนให้นักพัฒนาที่ดินตัดสินใจลงทุนที่เวลา H เพื่อ
ปรับเปลี่ยนที่ดินรกร้างให้เป็นการใช้ประโยชน์ประเภทที่ 1 (หรือประเภทที่ 2) ก่อนเวลาที่เหมาะสม T และเป็น
การใช้ประโยชน์ท่ีดินระยะยาวท่ีไม่มีประสิทธิภาพในเชิงพลวัตนั่นเอง   
 โดยสรุปแล้ว ผลการศึกษาของบทความนี้จะสามารถอธิบายด้วยเหตุผลในเชิงเศรษฐศาสตร์ได้ดังนี้                 
งานศึกษาในเชิงพลวัตครั้งนีไ้ด้เปิดโอกาสให้เจ้าของที่ดินรกร้างมีทางเลือกในการใช้ประโยชน์ที่ดินได้มากกว่าหนึง่
รูปแบบ (กล่าวคืออาจใช้สร้างเป็นอาคารตึกสูง หรือสร้างเป็นบ้านสองช้ันท่ีมีบริเวณกว้างขวาง) ในขณะทีง่านของ 
Capozza & Yuming (1994) นั้นจะมีเพียงปัญหาเรื ่องการหาจุดเวลาที่เหมาะสมในการพัฒนาเท่านั้น ทั้ง นี้
เพราะสัดส่วนของทุนต่อที่ดินได้ถูกกำหนดให้มีได้เพียงค่าเดียวในแต่ละจุดตำแหน่งที่ตั้ง (Location) แล้ว เจ้าของ
ที่ดินจึงเหลือเพียงทางเลือก (Option) ในเรื่องที่ว่าจะลงทุนเมื่อไหร่เท่านั้น ไม่มีทางเลือกในเรื่องของประเภทการ
ใช้ประโยชน์ที่ดินมาเกี่ยวข้อง ดังนั้นการบังคับเก็บภาษีที่ดินรกร้างจึงอาจส่งผลให้เจ้าของที่ดินต้องการจะรีบ
ลงทุนพัฒนาท่ีดินให้เร็วข้ึนได้หากว่าต้องมีรายจ่ายเรื่องภาษีท่ีดินรกร้างที่สูงมากกว่าผลประโยชน์ที่ได้จากการรอ
ให้มีข้อมูลเพิ่มขึ ้นนั่นเองโดยเจ้าของที่ดินไม่ต้องกังวลเรื่องความผิดพลาดในการเลือกประเภทของการใช้
ประโยชน์ที่ดินแต่อย่างไร ในขณะที่ปัญหาของเจ้าของที่ดินในบทความนี้จะมีความซับซ้อนมากกว่า เพราะ
เจ้าของที่ดินจะต้องแก้ทั้งปัญหาเรื่องการเลือกจุดเวลาที่เหมาะสมในการลงทุนพัฒนาใช้ประโยชน์ที่ดิน และต้อง
เลือกประเภทของการใช้ประโยชน์ที่ดินให้ถูกต้องอีกด้วย ซึ่งจากการศึกษานี้ได้แสดงให้เห็นว่าในกรณีที่สมการ   
ที่ (17) และ (19) เป็นจริงแล้ว มูลค่าของการเก็บทางเลือก (Option) ในการตัดสินใจเลือกประเภทของการใช้
ประโยชน์ท่ีดินที่เหมาะสมเอาไว้ก่อนนั้น จะมีค่ามากกว่าภาระภาษีท่ีดินรกร้างที่จะประหยัดได้จากการเร่งลงทุน
พัฒนาที่ดินก่อนที่จะถึงจุดเวลาที่เหมาะสมในอนาคตนั่นเอง แต่หากสมการที่ (17) หรือ (19) ไม่เป็นจริงแล้ว    
การเก็บภาษีท่ีดินรกร้างจะมีผลที่บิดเบือนให้นักพัฒนาที่ดินตัดสินใจลงทุนก่อนจุดเวลาที่เหมาะสมนั่นเอง  
 นอกจากน้ี เราจะเห็นได้ว่าผลการศึกษาในบทความนี้ ยังได้รวมเอาผลการศึกษาในกรณีของ Capozza & 
Yuming (1994) เอาไว้เป็นกรณีเฉพาะด้วย กล่าวคือ ถ้าสมมติว่าประเภทของการใช้ประโยชน์ที ่ดินทั้งสอง

ประเภทยิ่งมีลักษณะทุกอย่างที่ใกล้เคียงกันมาก เช่น S1,t≅S2,t , δ1≅δ2, ρ≅1 ในทุกๆ จุดเวลา t เท่าไหร่
แล้ว (ตัวอย่างเช่น การใช้ประโยชน์ที่ดินสำหรับอาคารสูงจำนวนสองประเภทที่ใกล้เคียงกันมาก เป็นต้น) ดังนั้น 
เงื่อนไขตามสมการที่ (8), (9) และ (10) ก็จะยิ่งลดรูปไปใกล้เคียงมากขึ้นเรื่อยๆ กับเงื่อนไขของการหาจุดเวลาที่
เหมาะสมในอนาคตเพียงอย่างเดียวเท่านั้น6 ในกรณีดังกล่าวนี ้เจ้าของที่ดินก็แทบจะเหมือนมีทางเลือกในการใช้
ประโยชน์ท่ีดินเพียงประเภทเดียวเท่านั้นนั่นเอง ดงันั้นการบังคับเก็บภาษีที่ดินรกร้างจึงอาจส่งผลให้เจ้าของที่ดิน
ต้องการจะรีบลงทุนพัฒนาที่ดินให้เร็วขึ้นได้เพราะต้องการจะลดภาระภาษีที ่ดินรกร้างให้เหลือน้อยลง โดย 
เจ้าของที่ดินเหมือนไม่ต้องกังวลกับปัญหาเรื่องการลงทุนใช้ประโยชน์ที ่ดินที่ ผิดประเภทเลย เพราะทั้งสอง
ประเภทน้ีมีลักษณะที่ใกล้เคียงกันมากนั่นเอง  
 

 
6 ดูรายละเอียดเพิ่มเติมในงานของ Brodie & Detemple (1997) 
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ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 
ข้อเสนอแนะเชิงนโยบายของบทความนี้มาจากผลการศึกษาซึ่งแยกสรุปได้เป็น 2 กรณี ดังนี ้
กรณีที่หนึ่ง เป็นกรณีที่ที่ดินรกร้างว่างเปล่านั้นไม่มีทางเลือกในการพัฒนาใช้ประโยชน์มากหรือมีเพียง

ประเภทเดียวเท่านั้น เช่นมีทางเลือกเดียวคือเปลี่ยนจากท่ีดินรกร้างไปเป็นพ้ืนท่ีเกษตรกรรมเท่าน้ัน ดังนั้น หากมี
การบังคับจัดเก็บภาษีที ่ดินรกร้างในอัตราที ่สูงมากพอ ก็จะมีผลทำให้เจ้าของที่ดินรกร้างต้องการจะรีบ
ปรับเปลี่ยนที่ดินรกร้างไปใช้ประโยชน์เป็นที่ดินเกษตรกรรมให้เร็วขึ้นได้ เพื่อจะหลีกเลี่ยงภาระภาษีที่ดินรกร้าง 
ทั้งนี้ก็เป็นเพราะว่าเจ้าของที่ดินไม่มีต้นทุนอะไรที่จะเกิดจากการตัดสินใจเลือกประเภทของการใช้ประโยชน์ที่ดิน
ที่ผิดพลาด เพราะเขาไม่มีทางเลือกอื่นตั้งแต่ต้น ยกตัวอย่างเช่นพื้นที่ชนบทห่างไกลที่ไม่มีทางเลือกอื่นในการใช้
ประโยชน์ที่ดินนอกจากจะใช้เพื่อการเกษตรเท่านั้น เป็นต้น อย่างไรก็ตาม ก็มีข้อสังเกตว่าโดยทั่วไปแล้ว ปัญหา
เรื่องที่ดินรกร้างกอ็าจจะไม่ใช่ปัญหาสำคัญมากนักในพื้นที่ชนบทที่ไม่มีทางเลือกมากนัก เมื่อเปรียบเทียบกับกรณี
ที่ดินรกร้างในเขตเมืองที่มีความหนาแน่นของผู้คนท่ีมากกว่าในพ้ืนท่ีชนบท 

กรณีที่สองคือ เป็นกรณีที่ที่ดินรกร้างว่างเปล่านั้นจะมีทางเลือกในการพัฒนาใช้ประโยชน์มากมายหลาย
ประเภทในอนาคต เช่น ที่ดินรกร้างทั้งในเขตเมืองหลักที่มีผู้คนหนาแน่นและในเมืองบริวารจำนวนมากที่มีโอกาส
จะขยายตัวมากขึ้นในอนาคต ในกรณีนี้ การบังคับเก็บภาษีที่ดินรกร้างนั้นมักจะไม่ได้ผลในการจูงใจให้เจ้าของ
ที่ดินรกร้างต้องเร่งรีบลงทุนเพื่อพัฒนาใช้ประโยชน์จากท่ีดินรกร้างให้เร็วขึ้น ทั้งนี้เนื่องจากว่า มูลค่าของการเก็บ
ทางเลือกในการตัดสินใจเลือกประเภทของการใช้ประโยชน์ที่ดินที่เหมาะสมเอาไว้ก่อนนั้นมักจะมีค่าที่มากกว่า
ภาระภาษีที่ดินรกร้างที่จะประหยัดได้จากการเร่งลงทุนพัฒนาที่ดินก่อนที่จะถึงจุดเวลาที่เหมาะสม ข้อสังเกตที่
สำคัญในกรณีนี้ก็คือว่าปัญหาเรื่องที่ดินรกร้างเป็นปัญหาสำคัญสำหรับพื้นที่ในเขตเมืองที่มีผู้คนอาศัยอยู่อย่าง
หนาแน่น และยังมีค่าใช้จ่ายในเรื่องการลงทุนด้านโครงสร้างพื้นฐานสาธารณะต่อพื้นที่ที่ค่อนข้างสูงมากมา
เกี่ยวข้องด้วย แต่กลับปรากฎว่า เครื่องมือประเภทภาษีที ่ดินรกร้างมักไม่สามารถใช้แก้ปัญหานี้อย่างได้ผล 
เนื่องจากเหตุผลตามที่ได้กล่าวไปทั้งหมดข้างต้น ซึ่งเรื่องนี้ก็ได้รับการยืนยันจากข้อเท็จจริงที่ปรากฏเป็นข่าวใน
ประเทศไทยตั้งแต่ราวต้นปี พ.ศ. 2565 เมื ่อมีประกาศว่าจะมีการเก็บภาษีที ่ดินรกร้างเต็มตามอัตราภาษี                       
ที่กฎหมายกำหนดไว้ แต่ก็ยังมีเจ้าของที่ดินรกร้างรายใหญ่จำนวนมากในใจกลางเมืองกรุงเทพมหานครที่ไม่ได้   
เร่งลงทุนพัฒนาใช้ประโยชน์จากที่ดินรกร้างของตนอย่างเป็นการถาวรแต่ประการใดเลย นอกจากจะหาทางหลบ
เลี่ยงจากช่องว่างทางกฎหมายพอเป็นพิธีเท่านั้น (เช่น การใช้ทำสวนกล้วยแทน เป็นต้น)  

ข้อเสนอแนะเชิงนโยบายจากการศึกษานี้ก็คือว่า ภาครัฐควรพิจารณาเพิ่มเติมในเรื่องการหาตัวช่วยมาใช้
แทนเครื่องมือด้านภาษีที่ดินรกร้างด้วย ซึ่งตัวช่วยหนึ่งที่มีความสำคัญมากก็คือ ระบบประกันภัยของภาคเอกชน
ที่สามารถถูกนำมาใช้เป็นเครื่องมือในการช่วยกระจายความเสี่ยงให้กับเจ้าของที่ดินรกร้างหรือนักลงทุนพัฒนา
ที่ดินในการบรรเทาความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นจาการเลือกประเภทของการลงทุนพัฒนาใช้ประโยชน์ที่ดินที่
ผิดพลาดได้ โดยบริการประกันความเสี่ยงนี้จะต้องมีอัตราค่าเบี้ยประกันภัยที่สมเหตุสมผลด้วย ซึ่งจะช่วยให้
เจ้าของที่ดินรกร้างมีทางออกเพิ่มมากขึ้น กล่าวคือสามารถจะซื้อประกันภัยเพื่อคุ้มครองความเสี่ยงจากการ
ตัดสินใจเลือกทางเลือก (Option) ที่ผิดพลาดได้ จึงทำให้พวกเขากล้าที่จะลงทุนเร็วขึ ้นอย่างมั่นใจนั่นเอง 
เพราะฉะนั้น การมีผลิตภัณฑ์ประกันภัยเพื่อใช้กระจายความเสี่ยงของโครงการลงทุนเพื่อใช้ประโยชน์ที ่ดินที่มี
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ความเสี่ยง (ว่าจะกลายเป็นการเลือกผิดประเภท) มาวางเสนอขายในตลาดด้วยนั้น ก็จะทำให้นักพัฒนาที่ดิน
สามารถตัดสินใจลงทุนได้เร็วขึ้นด้วย ตัวอย่างของงานศึกษาเกี่ยวกับเครื่องมือกระจายความเสี่ยงในลักษณะนี้            
ก็มี เช่น งานของ Wang & Shu (2017) ที่ได้นำเสนอแนวคิดเรื่องที่นักลงทุนสามารถลดความเสี่ยงในการถือ
สินทรัพย์ประเภทออปชั่น (Option) ด้วยการซื้อสัญญาประกันความเสี่ยงเพื่อคุ้มครองการถือออปชั่นนั้นๆ และ
เรียกสัญญาประกันความเสี่ยงประเภทนี้ว่า “Financial Option Insurance” ดังนั้นหากนักพัฒนาที่ดินสามารถ
ซื้อสัญญาประกันความเสี่ยงจากความผิดพลาดในการเลือกทางเลือก (Option) ของประเภทการใช้ประโยชน์
ที่ดินท่ีมีอยู่หลายประเภทแล้ว ก็จะช่วยใหเ้จ้าของที่ดินรกร้างมีแรงจูงในการเร่งลงทุนพัฒนาใช้ประโยชน์ในที่ดิน
รกร้างนั้นให้เร็วขึ้นได้ ทั้งนี้ก็เนื่องจากว่านักพัฒนาที่ดินสามารถได้รับการชดเชยในความเสียหายบางส่วนที่เกิด
จากความผิดพลาดในการเลือกประเภทของการใช้ประโยชน์ท่ีดินนั่นเอง 

ข้อเสนอแนะสำหรับการศึกษาในอนาคตต่อจากบทความนี้ก็คือ การศึกษาวิเคราะห์เพิ่มเติมในเรื ่อง
เกี ่ยวกับข้อดีข้อเสีย และแนววิธีการประยุกต์ใช้แนวคิดเรื ่องสัญญาประกันความเสี่ยงประเภท “Financial 
Option Insurance” สำหรับเจ้าของที่ดินหรือนักลงทุนพัฒนาที่ดินทีต่้องมีภาระเรื่องค่าใช้จ่ายเกี่ยวกับภาษีที่ดิน
รกร้าง อันเป็นผลมาจากการตัดสินใจเก็บทางเลือกของการใช้ประโยชน์ที่ดินที่มีหลากหลายรูปแบบเอาไว้ก่อน 
ตัวอย่างเช่น บทบาทของภาครัฐในการช่วยสนับสนุนให้เกิดตลาดของสัญญาประกันความเสี่ยงสำหรับทางเลือก
ของการใช้ประโยชน์ท่ีดินที่มีหลากหลายรูปแบบ โดยให้บริษัทประกันภัยภาคเอกชนตอ้งแข่งขันกันเสนอรูปแบบ
ของสัญญาประกันความเสี่ยงได้อย่างหลากหลาย และสามารถเสนออัตราค่าเบี้ยประกันและคุณภาพของบริการ
ทีส่มเหตุสมผลได้ด้วย เป็นต้น 
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