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บทคดัย่อ 
 

การคน้ควา้แบบอิสระน้ีมีวตัถุประสงค์เพื่อศึกษาการทดสอบประสิทธิภาพตลาด
หลักทรัพยจ์ากผลของการออกหุ้นสามัญเพิ่มทุนในตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาด
หลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ โดยรวบรวมขอ้มูลบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและ
ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ท่ีมีการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนโดยไม่ไดอ้อกควบคู่กบัตราสารการเงินอ่ืน 
ในช่วงระยะเวลาตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2545 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2555 จ านวนทั้งส้ิน 120 
เหตุการณ์ 

การศึกษาน้ีเป็นการวเิคราะห์ขอ้มูลตามแนวทางการศึกษาเหตุการณ์ โดยใชเ้หตุการณ์
การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนเป็นกรณีศึกษา เพื่อทดสอบประสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง โดยศึกษาวา่
เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน จนท าให้
เกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท าการค านวณหาอตัราผลตอบแทนผิดปกติ โดยวิธี Market Adjusted 
Return และ Market and Risk Adjusted Return  

ผลการศึกษาอัตราผลตอบแทนผิดปกติโดยวิธี Market Adjusted Return ในตลาด
หลักทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบว่าเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนได้ส่งผลกระทบต่อราคา
หลกัทรัพยแ์ละเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติอย่างมีนยัส าคญั โดยเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติเชิง
บวกในวนัท่ี 10 วนัท่ี 7 และวนัท่ี 1 ก่อนเกิดเหตุการณ์ และเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติเชิงลบใน
วนัท่ี 0 วนัท่ี 7 และวนัท่ี 25 หลงัเกิดเหตุการณ์ ในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ พบวา่เหตุการณ์การออก
หุ้นสามัญเพิ่มทุนได้ส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรัพย์และเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติอย่างมี
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นยัส าคญัเช่นกนั โดยเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติเชิงบวกในวนัท่ี 14 และ 2 ก่อนเกิดเหตุการณ์ และ
เกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติเชิงลบในวนัท่ี 21 และวนัท่ี 26 หลงัเกิดเหตุการณ์ 

ผลการศึกษาอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวิธี Market and Risk Adjusted Return ใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนไดส่้งผลกระทบต่อราคา
หลกัทรัพยแ์ละเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติอย่างมีนยัส าคญั โดยเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติเชิง
บวกในวนัท่ี 7 และวนัท่ี 1 ก่อนเกิดเหตุการณ์ และเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติเชิงลบในวนัท่ี 0 วนัท่ี 
7 วนัท่ี 24 และวนัท่ี 25 หลงัเกิดเหตุการณ์ ในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้น
สามญัเพิ่มทุนไดส่้งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยแ์ละเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติอยา่งมีนยัส าคญั
เช่นกนั โดยเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติเชิงบวกในวนัท่ี 14 และ 2 ก่อนเกิดเหตุการณ์ และเกิดอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเชิงลบในวนัท่ี 3 และวนัท่ี 21 หลงัเกิดเหตุการณ์ 

ผลการศึกษาด้านผลกระทบต่อราคาหลักทรัพยพ์บว่าราคาหลักทรัพยมี์แนวโน้ม
ปรับตวัสูงข้ึนในช่วงก่อนเกิดเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน และมีแนวโน้มปรับตัวลดลง
ภายหลงัเกิดเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 

ผลการทดสอบประสิทธิภาพตลาดโดยทดสอบจากผลกระทบของการออกหุน้สามญั
เพิ่มทุน ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยพบวา่ช่วงระยะเวลาท่ีศึกษาพบอตัราผลตอบแทนผดิปกติ
สะสมเกิดข้ึนอยา่งมีนยัส าคญั จึงกล่าวไดว้า่ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยยงัไม่มีประสิทธิตลาด
ในระดบักลาง ส่วนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ นั้นไม่พบว่าเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสม
อย่างมีนัยส าคญั ตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ กล่าวได้ว่ามีประสิทธิตลาดในระดบักลางตามทฤษฎี
ประสิทธิภาพตลาด 
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ABSTRACT 
 

  The objective of this independent study was to test the market efficiency from the 
effect of equity offering in The Stock Exchange of Thailand and Market for Alternative 
Investment. The study focused on 120 equity offering events during January 2002 to December 
2012 which were not issued with other financial instruments. 
  The event study was used in the study to investigate whether the equity offering 
affected the stock price or to test if the markets were semi-strong efficient. The study focused 
on abnormal returns from the events. The abnormal returns were calculated from market 
adjusted return and market and risk adjusted return approaches. 
  By using the market adjusted return approach, the results from The Stock 
Exchange of Thailand showed there were significant positive abnormal return on day 10, day 7 
and day 1 prior to the event date and there were significant negative abnormal return on day 0, 
day 7 and day 25 after the event date. The results from Market for Alternative Investment 
showed there were significant positive abnormal return on day 14 and day 2 prior to the event 
date and there were significant negative abnormal return on day 21 and day 26 after the event 
date. 
  By using the market and risk adjusted return approach, the results from The Stock 
Exchange of Thailand showed there were significant positive abnormal return on day 7 and day 
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1 prior to the event date and there were significant negative abnormal return on day 0, day 7, 
day 24 and day 25 after the event date. The results from Market for Alternative Investment 
showed there were significant positive abnormal return on day 14 and day 2 prior to the event 
date and there were significant negative abnormal return on day 3 and day 21 after the event 
date. 
  The results showed that stock price tended to increase before the event date and 
decrease after the event date. 
  The test of market efficiency from effect of equity offering for capital increase in 
The Stock Exchange of Thailand showed there was significant cumulative abnormal return. 
This implied that The Stock Exchange of Thailand was not semi-strong efficient. The test of 
market efficiency from effect of equity offering for capital increase in Market for Alternative 
Investment showed there was no significant cumulative abnormal return. This implied that 
Market for Alternative Investment was semi-strong efficient. 
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ตารางท่ี 4-9 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return        55 
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สารบญัตาราง (ต่อ) 
 

           หน้า 
ตารางท่ี 4-10 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return        59 
ตารางท่ี 4-11 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return        63 
ตารางท่ี 4-12 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี
 โดยวธีิ Market Adjusted Return        67 
ตารางท่ี 4-13 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return        71 
ตารางท่ี 4-14 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       75 
ตารางท่ี 4-15 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       79 
ตารางท่ี 4-16 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค  
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       83 
ตารางท่ี 4-17 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน 
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       87 

 
 
 



 
 
 

ฏ 
 

 

สารบญัตาราง (ต่อ) 
 

           หน้า 
ตารางท่ี 4-18 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม 
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       91 
ตารางท่ี 4-19 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย ์
และก่อสร้าง โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return     95 

ตารางท่ี 4-20 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  
ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร  

 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       99 
ตารางท่ี 4-21 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ  
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       103 
ตารางท่ี 4-22 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       107 
ตารางท่ี 4-23 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( )  

ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       111 
ตารางท่ี 4-24 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติสะสม  

( ) ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา โดยวธีิ Market Adjusted Return  115 
ตารางท่ี 4-25 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติสะสม  

( ) ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 117 
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สารบญัภาพ 
 

            หน้า 
ภาพท่ี 1-1  ราคาหลกัทรัพยข์อง บริษทั สาลี คลัเล่อร์ จ  ากดั (มหาชน) ในช่วงท่ีไดแ้จง้มติ 

     การประชุมของคณะกรรมการบริษทัเร่ืองการอนุมติัการออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 3 
ภาพท่ี 2-1   การปรับตวัของราคาหลกัทรัพยท่ี์สะทอ้นต่อข่าวสารขอ้มูล   9 
ภาพท่ี 2-2 ความสัมพนัธ์ของความเส่ียงรวม ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ และความเส่ียง 

 ท่ีไม่เป็นระบบ ต่อการกระจายการลงทุนกลุ่มหลกัทรัพย ์    15 
ภาพท่ี 2-3 เส้นแสดงลกัษณะของหลกัทรัพย ์(Characteristic Line) แสดงความสัมพนัธ์ 

 ระหวา่งอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยห์น่ึงตวัและอตัราผลตอบแทนตลาด  17 
ภาพท่ี 2-4 เส้นหลกัทรัพยใ์นตลาด (Security Market Line) แสดงความสัมพนัธ์ระหวา่ง 

 อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและความเส่ียงท่ีเป็นระบบ    18 
ภาพท่ี 2-5   แบบจ าลองการถดถอยอยา่งง่าย และค่าความคาดเล่ือน    20 
ภาพท่ี 2-6 เส้นแบบจ าลองการถดถอยของประชากร และเส้นแบบจ าลองการถดถอย 

ท่ีคาดประมาณ        21 
ภาพท่ี 4-1 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

 โดยวธีิ Market Adjusted Return        37 
ภาพท่ี 4-2 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  
 โดยวธีิ Market Adjusted Return        37 
ภาพท่ี 4-3 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

 โดยวธีิ Market Adjusted Return         41 
ภาพท่ี 4-4 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 

 โดยวธีิ Market Adjusted Return         41 
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สารบญัภาพ (ต่อ) 
 

                                     หน้า 
ภาพท่ี 4-5 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 

 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค  
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         45 

ภาพท่ี 4-6 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค  
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         45 

ภาพท่ี 4-7 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         49 

ภาพท่ี 4-8 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         49 

ภาพท่ี 4-9 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         53 

ภาพท่ี 4-10 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         53 

ภาพท่ี 4-11 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         57 

ภาพท่ี 4-12 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         57 
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สารบญัภาพ (ต่อ) 
 

                                     หน้า 
ภาพท่ี 4-13 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 

 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         61 

ภาพท่ี 4-14 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         61 

ภาพท่ี 4-15 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         65 

ภาพท่ี 4-16 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         65 

ภาพท่ี 4-17 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         69 

ภาพท่ี 4-18 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         69 

ภาพท่ี 4-19 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         73 

ภาพท่ี 4-20 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 
 โดยวธีิ Market Adjusted Return         73 
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สารบญัภาพ (ต่อ) 
 

           หน้า 
ภาพท่ี 4-21 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 

 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       77 

ภาพท่ี 4-22 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       77 

ภาพท่ี 4-23 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       81 

ภาพท่ี 4-24 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       81 

ภาพท่ี 4-25 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อน 
 และหลงัเหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค  
 โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return       85 

ภาพท่ี 4-26 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสม ในช่วงระยะเวลาก่อน 
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บทที ่1 
 

บทน ำ 

 
1.1 หลกักำรและเหตุผล 
  ตลาดหลักทรัพยเ์ป็นองค์กรท่ีมีบทบาทส าคญัต่อการพฒันาระบบเศรษฐกิจของ
ประเทศ โดยเปิดโอกาสให้กิจการท่ีมีความตอ้งการเงินทุนสามารถระดมเงินทุนไดโ้ดยการน าบริษทั
มาจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์นอกจากนั้นตลาดหลกัทรัพยย์งัท าหนา้ท่ีเป็นศูนยก์ลางการซ้ือขาย
หลกัทรัพยจ์ดทะเบียนและพฒันาระบบท่ีจ าเป็นเพื่ออ านวยความสะดวกในการซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ด
ทะเบียนหรือเรียกว่าตลาดรอง ซ่ึงความส าคญัของตลาดรองคือการเพิ่มสภาพคล่องในการซ้ือขาย
หลกัทรัพยจ์ดทะเบียน เพื่อสร้างความเช่ือมัน่ใหก้บันกัลงทุนวา่หลกัทรัพยจ์ดทะเบียนท่ีท าการซ้ือขาย
อยู่นั้นสามารถเปล่ียนมือหรือเปล่ียนเป็นเงินสดได้ง่าย ป้องกนัไม่ให้เกิดความเส่ียงทางด้านสภาพ
คล่อง ปัจจุบนัตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศไทยมีสองแห่ง ได้แก่ ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
(The Stock Exchange of Thailand) ส าหรับบริษทัมีทุนจดทะเบียนช าระแล้วตั้งแต่ 300 ลา้นบาทข้ึน
ไป และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ (Market for Alternative Investment) ส าหรับบริษทัขนาดกลาง
และขนาดเล็กมีทุนจดทะเบียนช าระแลว้ตั้งแต่ 20 ลา้นบาทข้ึนไป  
(ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย, 2552) 
  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ด าเนินงานภายใต้
พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ซ่ึงไดด้ าเนินธุรกิจท่ีเก่ียวขอ้งกบัการซ้ือ
ขายหลกัทรัพย ์ไดแ้ก่ ศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยมี์หนา้รับฝากหลกัทรัพย ์ถอนหลกัทรัพย ์โอนหลกัทรัพย ์
จ าน าหลกัทรัพย ์และเพิกถอนจ าน าหลกัทรัพย ์นายทะเบียนหลกัทรัพย์ท าหน้าท่ีดูแลรักษาข้อมูล
หลกัทรัพย ์และจดัท าทะเบียนผูถื้อหลกัทรัพยใ์ห้ถูกตอ้ง งานทะเบียนสมาชิกกองทุนส ารองเล้ียงชีพ
ท าหนา้ท่ีใหบ้ริการงานทะเบียนทั้งหมดสมาชิกกองทุนส ารองเล้ียงชีพ นอกจากน้ีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ยงัดูแลการเปิดเผยข่าวสารขอ้มูลของบริษทัจดทะเบียน 
ขอ้มูลการซ้ือขายหลกัทรัพย ์รวมถึงการส่งเสริมความรู้ใหก้บันกัลงทุนอีกดว้ย 

แนวทางในการเปิดเผยข่าวสารขอ้มูลของบริษทัจดทะเบียน ท่ีมีผลกระทบต่อราคา
หลักทรัพย์ สิทธิประโยชน์ของผู ้ถือหลักทรัพย์ หรือท่ีส าคัญต่อการตัดสินใจลงทุน ทางตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ไดก้ าหนดไว ้โดยแบ่งขอ้มูลออกเป็น 2 
ประเภท ประเภทแรกคือข่าวสารขอ้มูลท่ีรายงานตามรอบระยะเวลาบญัชี ตวัอย่างเช่น งบการเงิน 
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รายงานประจ าปี ประเภทท่ีสองคือข่าวสารขอ้มูลท่ีรายงานตามเหตุการณ์ เช่น การจ่ายเงินปันผล การ
เพิ่มหรือลดทุน การไดม้าซ่ึงสินทรัพย ์การออกใบส าคญัแสดงสิทธิ เป็นตน้ ทางบริษทัจดทะเบียน
จ าเป็นตอ้งเผยแพร่ข่าวสารขอ้มูลต่อนกัลงทุนอย่างทัว่ถึง โดยการเปิดเผยนอกเวลาการซ้ือขาย ก่อน
การซ้ือขายในแต่ละรอบล่วงหนา้อยา่งนอ้ย 1 ชัว่โมง หรือหลงัปิดการซ้ือขายประจ าวนัแลว้ ท าการส่ง
ข่าวสารขอ้มูลในรูปแบบออนไลน์ผา่นระบบอิเล็กทรอนิกส์และในรูปแบบเอกสารส่ิงพิมพ ์จากนั้น
ข่าวสารขอ้มูลจะถูกเผยแพร่ต่อไปยงันกัลงทุนผา่นระบบเผยแพร่ข่าวสารขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพย ์
รวมถึงเว็บไซต์ของทางตลาดหลักทรัพย์ www.set.or.th และ www.mai.or.th ด้วย นอกจากนั้ นยงั
กล่าวถึงการห้ามซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยใช้ขอ้มูลภายในและบทลงโทษเอาไว ้เน่ืองจากเป็นการเอา
เปรียบนกัลงทุน จากการซ้ือขายหลกัทรัพยล่์วงหนา้ก่อนท่ีบริษทัจดทะเบียนเผยแพร่ข่าวสารขอ้มูลต่อ
นกัลงทุน ซ่ึงมีบทลงโทษคือจ าคุกไม่เกิน 2 ปี หรือปรับไม่เกิน 2 เท่าของประโยชน์ท่ีไดแ้ต่ไม่นอ้ยกวา่ 
500,000 บาท หรือทั้งจ  าทั้งปรับ 

ตามทฤษฎีประสิทธิภาพตลาดได้กล่าวถึงตลาดท่ีราคาหลกัทรัพยส์ะทอ้นข่าวสาร
ขอ้มูลท่ีเกิดข้ึนไดร้วดเร็ว ราคาหลกัทรัพยจ์ะท าการปรับเขา้สู่ราคาเหมาะสมของมูลค่าท่ีแทจ้ริงตาม
ปัจจยัพื้นฐาน อตัราผลตอบแทนท่ีนกัลงทุนไดรั้บจากการลงทุนเป็นอตัราผลตอบแทนปกติจากส่วน
ชดเชยความเส่ียงของหลกัทรัพยเ์ท่านั้น ไม่มีนกัลงทุนใดสามารถสร้างอตัราผลตอบแทนผิดปกติจาก
ความไดเ้ปรียบดา้นข่าวสารขอ้มูลได ้และเม่ือตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นไปตามทฤษฎีประสิทธิภาพตลาด
ย่อมสร้างความมัน่ใจให้กบันักลงทุนได้ว่าจะไม่เสียเปรียบด้านการรับรู้และเขา้ถึงข่าวสารขอ้มูลท่ี
ถูกตอ้ง 

ตวัอย่างของข่าวสารขอ้มูลท่ีรายงานตามเหตุการณ์ วนัท่ี 12 พฤศจิกายน พ.ศ. 2555 
บริษทั สาลี คลัเล่อร์ จ  ากดั (มหาชน) ไดมี้การแจง้มติการประชุมของคณะกรรมการบริษทัท่ีไดอ้นุมติั
การออกหุน้สามญัเพิ่มทุน จ านวน 48,416,667 หุ้น เสนอขายให้แก่ผูถื้อหุน้เดิมของบริษทัตามสัดส่วน
การถือหุ้น หุ้นสามญัเดิม 3 หุ้น ต่อ 1 หุ้นสามญัเพิ่มทุนใหม่ ราคาขาย 2.10 บาท วตัถุประสงค์เพื่อน า
เงินท่ีไดจ้ากการเพิ่มทุนไปใชใ้นการลงทุนซ้ือเคร่ืองจกัรเพิ่มเพื่อรองรับการขยายตวัทางธุรกิจ และน า
เงินท่ีไดไ้ปช าระเงินกูย้ืมจากสถาบนัการเงินเพื่อลดภาระดอกเบ้ียอนัเกิดจากการก่อสร้างโรงงานแห่ง
ใหม่ ท าให้ราคาหลกัทรัพยข์องบริษทั สาลี คลัเล่อร์ จ  ากดั (มหาชน) ปรับตวัลดลงอยา่งจากวนัท าการ
ก่อนหน้าท่ีราคา 3.06 บาท เป็นท่ีราคา 2.76 บาท หรือปรับตวัลดลงคิดเป็น -9.80 % จากวนัท าการ
ก่อนหนา้ 
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ภาพท่ี 1-1 ราคาหลกัทรัพยข์อง บริษทั สาลี คลัเล่อร์ จ  ากดั (มหาชน) ในช่วงท่ีไดแ้จง้มติการประชุม

ของคณะกรรมการบริษทัเร่ืองการอนุมติัการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน  
   
  การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของบริษทัจดทะเบียนแสดงถึงความต้องการเงินทุนท่ี
เพิ่มข้ึน ซ่ึงกระทบถึงโครงสร้างเงินทุนของบริษทัและอตัราส่วนก าไรต่อหุ้นของบริษทั ตามทฤษฎี
ประสิทธิภาพตลาดราคาหลกัทรัพยค์วรจะสะทอ้นข่าวสารขอ้มูลการประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน
ได้อย่างรวดเร็วโดยไม่เกิดอัตราผลตอบแทนผิดปกติ ดังนั้ นผู ้ศึกษาจึงต้องการศึกษาความมี
ประสิทธิภาพตลาด จากราคาหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาด
หลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ โดยใชเ้หตุการณ์การประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของบริษทัจดทะเบียน เป็น
ข่าวสารขอ้มูลท่ีเผยแพร่ให้กบันกัลงทุน ซ่ึงสามารถใชเ้ป็นแนวทางในการพฒันาการเผยแพร่ข่าวสาร
ขอ้มูลจากตลาดหลกัทรัพยไ์ปยงันกัลงทุนใหมี้ประสิทธิภาพมากยิง่ข้ึน 
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1.2 วตัถุประสงค์ 
1. เพื่อทราบถึงผลกระทบของการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 
2. เพื่อทดสอบประสิทธิภาพตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย ์

เอม็ เอ ไอ จากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์
 
1.3 ประโยชน์ทีค่ำดว่ำจะได้รับ 

1. ท าใหท้ราบถึงผลกระทบของการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 

2. ท าใหท้ราบผลการทดสอบประสิทธิภาพตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและ
ตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ จากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย ์

3. นกัลงทุน ผูเ้ก่ียวขอ้ง และผูส้นใจ สามารถน าขอ้มูลจากการศึกษาไปใชใ้นการ
ตดัสินใจลงทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ได ้
 
1.4 นิยำมศัพท์  

กำรออกหุ้นสำมัญเพิม่ทุน หมายถึง เคร่ืองมือทางการเงินรูปแบบหน่ึงเพื่อใชใ้นการ
จดัหาเงินทุนเพื่อใชใ้นกิจการ เพื่อเป็นเงินทุนหมุนเวยีน เพื่อการลงทุนในโครงการใหม่ หรือเพื่อปรับ
โครงสร้างเงินทุนของกิจการ ซ่ึงไม่ตอ้งเสียดอกเบ้ีย โดยกิจการจะท าการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนจ านวน
หน่ึงมูลค่าตามวตัถุประสงคค์วามตอ้งการใชเ้งิน แต่ผลจากการเพิ่มทุนจะท าใหป้ริมาณหุน้สามญัของ
กิจการเพิ่มสูงข้ึน ท าใหอ้ตัราส่วนก าไรต่อหุน้สามญัและราคาต่อหุ้นสามญัลดลง ซ่ึงจะส่งผลกระทบ
ต่อผูถื้อหุน้เดิม กิจการจึงจ าเป็นตอ้งอธิบายเหตุผลวตัถุประสงคร์วมถึงประโยชน์ท่ีจะไดรั้บจากการ
เพิ่มทุนใหช้ดัเจน และท าการเสนอขายวา่จะขายใหแ้ก่นกัลงทุนกลุ่มไหน ซ่ึงในการศึกษาคร้ังน้ี
กล่าวถึงเฉพาะการเสนอขายประชาชนทัว่ไป การเสนอขายนกัลงทุนในวงจ ากดั และการเสนอขาย
ใหแ้ก่ผูถื้อหุน้ของกิจการตามสัดส่วนการถือหุน้เท่านั้น ไม่ไดอ้อกควบคู่กบัเคร่ืองมือทางการเงินอ่ืน 

ประสิทธิภำพตลำดหลกัทรัพย์ หมายถึง ประสิทธิภาพระดบักลางของตลาด
หลกัทรัพย ์ซ่ึงกล่าววา่ราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยส์ามารถสะทอ้นข่าวสารขอ้มูลท่ีเผยแพร่สู่
สาธารณะไดท้นัที ไม่มีนกัลงทุนใดท่ีสามารถสร้างอตัราผลตอบแทนผิดปกติได ้

อตัรำผลตอบแทนผดิปกติ หมายถึง อตัราผลตอบแทนท่ีเกิดจากค่าความต่างระหวา่ง
อตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงและอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงั ในช่วงเวลาเกิดข่าวสารขอ้มูลข้ึนใหม่ 
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ตลำดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย หมายถึง ศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์ผา่น
การจองซ้ือในตลาดแรก และเป็นหลกัทรัพยข์องบริษทัมีทุนจดทะเบียนช าระแลว้ตั้งแต่ 300 ลา้นบาท
ข้ึนไป เพื่อสร้างความมัน่ใจใหแ้ก่ผูซ้ื้อหลกัทรัพยใ์นตลาดแรกวา่สามารถขายหลกัทรัพยเ์พื่อเปล่ียน
กลบัคืนเป็นเงินสดไดเ้ม่ือตอ้งการ 

ตลำดหลกัทรัพย์ เอม็ เอ ไอ หมายถึง ศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยท่ี์ผา่นการจอง
ซ้ือในตลาดแรก และเป็นหลกัทรัพยข์องบริษทัมีทุนจดทะเบียนช าระแลว้ตั้งแต่ 20 ลา้นบาทข้ึนไป 
เพื่อเปิดโอกาสใหกิ้จการท่ีมีขนาดเล็กในการระดมเงินทุน รวมถึงสร้างความมัน่ใจใหแ้ก่ผูซ้ื้อ
หลกัทรัพยใ์นตลาดแรกวา่สามารถขายหลกัทรัพยเ์พื่อเปล่ียนกลบัคืนเป็นเงินสดไดเ้ม่ือตอ้งการ 
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บทที ่2 

 
แนวคดิ ทฤษฎ ีเอกสารและงานวจิยัทีเ่กีย่วข้อง 

 
2.1 แนวคิดและทฤษฎี 

2.1.1 ทฤษฎีประสิทธิภาพตลาด (Efficient Market Theory)  
แนวคิดทฤษฎีประสิทธิภาพตลาดคิดคน้โดย Eugene F. Fama ซ่ึงกล่าวถึงตลาดท่ีมี

ประสิทธิภาพราคาของหลกัทรัพยใ์นตลาดสามารถปรับตวัสะทอ้นข่าวสารขอ้มูลไดร้วดเร็ว ซ่ึงเกิด
จากการท่ีนกัลงทุนในตลาดสามารถรับรู้ข่าวสารขอ้มูลใหม่ท่ีเกิดข้ึนไดถู้กตอ้งและพร้อมกนั ไม่มีนกั
ลงทุนท่ีไดเ้ปรียบหรือเสียเปรียบ หมายความวา่ไม่มีนกัลงทุนใดท่ีสามารถสร้างอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติได ้และราคาหลกัทรัพยส์ะทอ้นมูลค่าท่ีแทจ้ริงตามปัจจยัพื้นฐาน (จิรัตน์ สังขแ์กว้, 2547) ราคา
ของหลกัทรัพยท่ี์ปรับตวัสะทอ้นข่าวสารขอ้มูล สามารถอธิบายไดต้ามสมการดงัน้ี 

 
 

 
  คือ ราคาท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t+1 
  คือ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t+1 
   คือ ราคาของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 
   คือ ข่าวสารขอ้มูลใหม่ท่ีเกิดข้ึน ณ เวลา t 

 
โดยราคาท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพยท่ี์ปรับตวัสะทอ้นข่าวสารขอ้มูล และราคา

หลกัทรัพยท่ี์ปรับตวัสะทอ้นข่าวสารขอ้มูลท่ีเกิดข้ึนจริงมีค่าเท่ากนั นัน่หมายถึงตลาดมีประสิทธิภาพ 
แสดงไดด้งัน้ี 
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   คือ ค่าความต่างระหวา่งราคาท่ีเกิดข้ึนจริงและราคาท่ีคาดหวงั 
ของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t+1  

  คือ ค่าความต่างท่ีคาดหวงัระหวา่งราคาท่ีเกิดข้ึนจริงและ 
ราคาท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t+1 

  คือ ราคาท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t+1 
   คือ ราคาของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t+1 
   คือ ข่าวสารขอ้มูลใหม่ท่ีเกิดข้ึน ณ เวลา t 

 
  ซ่ึงอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพยท่ี์ปรับตวัสะทอ้นข่าวสารขอ้มูล และ
อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพยท่ี์ปรับตวัสะทอ้นข่าวสารขอ้มูลท่ีเกิดข้ึนจริงก็ควรมีค่าเท่ากนัเช่นกนั 
แสดงไดด้งัน้ี 
 

 
 

 
 

   คือ ค่าความต่างระหวา่งอตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงและอตัรา 
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t+1  

  คือ ค่าความต่างท่ีคาดหวงัระหวา่งอตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริง 
และอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t+1 

  คือ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t+1 
   คือ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t+1 
   คือ ข่าวสารขอ้มูลใหม่ท่ีเกิดข้ึน ณ เวลา t 

 
ประเภทของข่าวสารขอ้มูลท่ีเกิดข้ึนในตลาดแบ่งไดเ้ป็น 3 ระดบั ดงัน้ี 
1. ขอ้มูลตลาด (Market Information) หมายถึงข่าวสารขอ้มูลดา้นราคาและปริมาณ

ซ้ือขายหลกัทรัพยย์อ้นหลงัท่ีเกิดข้ึนไปแลว้ 
2. ขอ้มูลสาธารณะทัว่ไป (Public Information) หมายถึงข่าวสารขอ้มูลเก่ียวกบัขอ้มูล

สาธารณะและปัจจยัพื้นฐานของบริษทัจดทะเบียน เช่น งบการเงิน การใชเ้คร่ืองมือทางการเงิน 
รายงานการประชุมคณะกรรมการบริษทั เป็นตน้ 
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3. ขอ้มูลทุกประเภท (All Information) หมายถึงข่าวสารขอ้มูลท่ีเกิดข้ึนทั้งหมดใน
ตลาดทั้งขอ้มูลสาธารณะ และรวมทั้งขอ้มูลภายในของบริษทัจดทะเบียน 

ทฤษฎีประสิทธิภาพตลาดมีสมมติฐานดงัน้ี 
1. จ านวนผูซ้ื้อและผูข้ายมีมากราย ซ่ึงไม่มีบุคคลใดมีอ านาจในการก าหนดราคา

หลกัทรัพยไ์ด ้และราคาท่ีเกิดข้ึนเป็นราคาท่ีมีแนวโนม้เขา้สู่ดุลยภาพ 
2. นกัลงทุนทุกคนมีพื้นฐานการประเมินมูลค่าหุน้ท่ีเหมือนกนัซ่ึงก าหนดข้ึนจาก

ความน่าจะเป็นของอตัราผลตอบแทน 
3. ผูซ้ื้อและผูข้ายในตลาดมีความสามารถ เขา้ถึงราคาและข่าวสารขอ้มูลของ

หลกัทรัพยอ์ยา่งสมบูรณ์ 
4. นกัลงทุนทุกคนเลือกลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์ก่อใหเ้กิดอรรถประโยชน์สูงสุด ณ 

ระดบัความเส่ียงหน่ึงท่ีให้อตัราผลตอบแทนสูงสุด 
ทฤษฎีประสิทธิภาพตลาดนั้นไดแ้บ่งระดบัประสิทธิภาพของตลาดเป็น 3 ระดบั 

ไดแ้ก่ 
1. ประสิทธิภาพตลาดในระดบัต ่า (Weak Form Efficiency) หมายถึงราคา

หลกัทรัพยใ์นตลาดไดส้ะทอ้นข่าวสารขอ้มูลราคาและปริมาณการซ้ือขายของหลกัทรัพยใ์นอดีตเป็นท่ี
เรียบร้อยแลว้ การวเิคราะห์ทางเทคนิคจึงไม่สามารถสร้างอตัราผลตอบแทนผดิปกติได ้

2. ประสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง (Semi Strong Form Efficiency) หมายถึงราคา
หลกัทรัพยใ์นตลาดไดส้ะทอ้นข่าวสารขอ้มูลสาธารณะ ปัจจยัพื้นฐาน ผลประกอบการของบริษทัไว้
แลว้ การวเิคราะห์ปัจจยัพื้นฐานจึงไม่สามารถสร้างอตัราผลตอบแทนผิดปกติได ้

3. ประสิทธิภาพตลาดในระดบัสูง (Strong Form Efficiency) หมายถึงราคา
หลกัทรัพยใ์นตลาดไดส้ะทอ้นข่าวสารขอ้มูลทุกดา้น รวมถึงขอ้มูลภายในของบริษทัเอาไวแ้ลว้ ไม่
สามารถสร้างอตัราผลตอบแทนผดิปกติไดเ้ลย 
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ภาพท่ี 2-1 การปรับตวัของราคาหลกัทรัพยท่ี์สะทอ้นต่อข่าวสารขอ้มูล 
 
ในภาพ 2-1 แสดงใหเ้ห็นถึงความแตกต่างระหวา่งตลาดท่ีมีประสิทธิภาพและตลาดท่ี

ไมมี่ประสิทธิภาพตามแนวคิดทฤษฎีประสิทธิภาพตลาดหากเกิดข่าวสารขอ้มูลหรือเหตุการณ์ใหม่
ราคาหลกัทรัพยจ์ะสามารถปรับตวัเพื่อรับกบัข่าวสารขอ้มูลท่ีเกิดข้ึนไดอ้ยา่งรวดเร็ว  แต่หากการ
ปรับตวัของราคาหลกัทรัพยเ์กิดความชา้ เหตุเพราะนกัลงทุนในตลาดไม่สามารถรับรู้ข่าวสารขอ้มูลได ้
หรือการเผยแพร่ข่าวสารขอ้มูลไดไ้ม่ทัว่ถึง กล่าวคือเป็นตลาดท่ีไม่มีประสิทธิภาพ 
 

2.1.2 แนวคิดการศึกษาเหตุการณ์  
แนวคิดการศึกษาเหตุการณ์ เป็นแนวคิดท่ีนิยมใชใ้นการทดสอบประสิทธิภาพของ

ตลาด โดยการอาศยัเหตุการณ์หรือข่าวสารขอ้มูลท่ีเกิดข้ึนมาเป็นปัจจยัในการพิจารณาเพื่อหา
ผลกระทบท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์เปล่ียนแปลงไป ซ่ึงใชใ้นการอธิบายวา่ราคาหลกัทรัพยส์ามารถ
สะทอ้นถึงข่าวสารขอ้มูลไดอ้ยา่งรวดเร็วและทัว่ถึงนกัลงทุนจึงไม่สามารถสร้างผลตอบแทนผดิปกติ
ได ้(รว ีลงกานี, ผูแ้ปล, 2550) 

การทดสอบผลกระทบของข่าวสารขอ้มูลท่ีเกิดข้ึน ตามหลกัการจะใชก้ารค านวณหา
ผลตอบแทนผดิปกติ ท่ีไดจ้ากผลต่างของผลตอบแทนท่ีคาดหวงัเม่ือเกิดการเปล่ียนแปลงโดยรวมของ
ตลาด กบัผลตอบแทนของหลกัทรัพยท่ี์เกิดข้ึนจริง ซ่ึงผลตอบแทนท่ีคาดหวงัไดจ้ากแบบจ าลองตวั
แบบดชันีเด่ียว (Single Index Model) และแบบจ าลองการก าหนดราคาหลกัทรัพย ์(Capital Asset 
Pricing Model) ทั้งสองแบบจ าลองน้ีเป็นวธีิการหาผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพยโ์ดยค านึงถึง
ค่าความเส่ียงของหลกัทรัพยแ์ต่ละหลกัทรัพยใ์นตลาด สามารถอธิบายความสัมพนัธ์ของความส่ียง

ราคา
หลกัทรัพย ์

ช่วงเวลา 
t0 t-1 t-2 t+1 t+2 

ตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ 

ตลาดท่ีไม่มีประสิทธิภาพ 
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และผลตอบแทน และเป็นวธีิหาผลตอบแทนท่ีคาดหวงัท่ีไดรั้บการยอมรับ ซ่ึงในแนวคิดการศึกษา
เหตุการณ์ใชแ้บบจ าลองทั้งสอง ในการหาอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัเพื่อหาค่าของอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติ โดยมีขั้นตอนในการศึกษา ดงัน้ี  

1. ประมาณค่าพารามิเตอร์ a และ b ของแต่ละหลกัทรัพย ์ตามสมการ 
 

 
    

  คือ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์i ในช่วงระยะเวลา t 
  คือ อตัราผลตอบแทนของตลาด ณ เวลา t 
  คือ ค่าของอตัราผลตอบแทนเหนือความคาดหวงัท่ีไดรั้บเม่ือเกิดการ 

เปล่ียนแปลงโดยรวมของตลาด 
  คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียของหลกัทรัพยท่ี์ควรไดรั้บหากตลาดมี 
  อตัราผลตอบแทนเป็นศูนย ์
  คือ ค่าพารามิเตอร์แสดงความไหวตวัต่ออตัราผลตอบแทนตลาด 
 

2. การวเิคราะห์ในช่วงท่ีเกิดเหตุการณ์ เป็นวนัท่ีมีข่าวสารขอ้มูลเกิดข้ึนใหม่ท่ี
ประกาศต่อสาธารณะเขา้มากระทบต่อการเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย ์

3. การวดัอตัราผลตอบแทนผดิปกติรอบวนัเกิดเหตุการณ์ โดยค านวณหาค่าอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติ จากนั้นน ามาทดสอบนยัส าคญัทางสถิติเพื่อประเมินผลกระทบของข่าวสาร
ขอ้มูลท่ีเกิดข้ึน 
 

2.1.3 การเพิม่ทุนโดยการออกหุ้นสามัญ 
ในการประกอบกิจการใหมี้ก าไรท่ีเติบโตข้ึนทุกปีกิจการจ าเป็นตอ้งมีเงินทุนเพื่อ

ลงทุนเพิ่มดว้ยเช่นกนั ถึงแมว้า่จะไม่ตอ้งการก าไรท่ีเติบโตเลยแต่ก็ตอ้งใชเ้งินเพื่อบ ารุงรักษาสินทรัพย์
เพื่อใหใ้ชง้านไดต่้อไปอยูดี่ โดยกิจการสามารถหาเงินทุนได ้3 ทางเลือก คือ ก าไรสะสม กูเ้งิน และ
เพิ่มทุน ปกติกิจการจะเลือกใชเ้งินจากก าไรสะสมก่อนแต่ไม่ใช่เพราะตน้ทุนการเงินนอ้ยท่ีสุดแต่เป็น
การเลือกจากความสะดวกท่ีสุด การใชก้ าไรสะสมหากสร้างอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนไดต้ ่ายอ่ม
ส่งผลถึงอตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนผูถื้อหุ้นท่ีต ่าลงและกระทบกบัราคาหลกัทรัพยใ์นท่ีสุด ดงันั้น
จะเห็นวา่กิจการท่ีตอ้งการรักษาระดบัการเติบโตใหสู้งอยา่งต่อเน่ืองนั้นไม่สามารถอาศยัก าไรสะสม
เป็นแหล่งเงินทุนตลอดไปได ้ถึงจุดหน่ึงจะตอ้งมีการเพิ่มทุนในท่ีสุด (นรินทร์โอฬารกิจอนนัต,์ 2551) 
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การออกหุน้สามญัเพิ่มทุน เป็นการจดัหาทุนจากส่วนของเจา้ของท่ีไม่เสียดอกเบ้ีย แต่
จะกระทบต่อโครงสร้างเงินทุนของกิจการและส่วนแบ่งในอตัราส่วนก าไรต่อหุ้น โดยกิจการจะตอ้ง
ก าหนดวตัถุประสงคใ์นการใชเ้งินและจ านวนเงินทุนท่ีตอ้งการ ก าหนดวธีิการจดัสรรหุ้นเพิ่มทุนท่ี
ตอ้งการ แลว้จึงน าไปเสนอในท่ีประชุมผูถื้อหุ้นเพื่อลงคะแนนเสียง วธีิการจดัสรรหุน้เพิ่มทุนมีอยู ่4 
วธีิ ซ่ึงในแต่ละวธีิมีจุดเด่นท่ีแตกต่างกนั 

1. การเสนอขายใหแ้ก่ผูถื้อหุน้เดิมของบริษทัตามสัดส่วนการถือหุน้ เป็นวธีิท่ีนิยมใช้
เพราะเปิดโอกาสใหผู้ถื้อหุน้เดิมรักษาสัดส่วนการถือหุน้ของตวัเองไว ้ไม่ใหล้ดลงโดยทัว่ไปราคา
เสนอขายจะต ่ากวา่ราคาตลาดเพื่อจูงใจใหผู้ถื้อหุ้นรักษาสัดส่วนการถือหุ้นโดยการซ้ือหุน้เพิ่มทุน และ
ราคาหุน้มกัจะตกลงไประดบัราคาเสนอขายทนัทีท่ีมีการประกาศ 

2. การเสนอขายใหแ้ก่นกัลงทุนในวงจ ากดั ถึงแมว้ธีิน้ีจะท าใหผู้ถื้อหุน้เดิมไม่
สามารถรักษาสัดส่วนการถือหุน้ของตวัเอง แต่ขอ้ดีของวธีิน้ีคือขั้นตอนการด าเนินการเสนอขาย 
ขั้นตอนทางเอกสารท าไดเ้ร็วและเสียค่าใชจ่้ายไม่มาก ราคาเสนอขายมกัใกลเ้คียงกบัราคาตลาดหรือสูง
กวา่ สามารถเขา้ถึงนกัลงทุนกลุ่มเป้าหมายไดต้รงตามตอ้งการ และสามารถเสนอขายใหก้บักิจการของ
คู่คา้หรือกิจการท่ีสามารถเอ้ือประโยชน์สร้างมูลค่าเพิ่มให้กบักิจการของเราได ้

3. การเสนอขายใหแ้ก่ประชาชนทัว่ไป จุดเด่นของวธีิน้ีคือกิจการสามารถระดม
เงินทุนไดจ้  านวนมาก เป็นโอกาสในการขยายฐานนกัลงทุน ราคาเสนอขายมกัใกลเ้คียงกบัราคาตลาด 
เป็นราคาท่ีส ารวจจากความตอ้งการหุ้นของนกัลงทุนสถาบนัแต่จะมีขั้นตอนด าเนินการท่ีใชเ้วลานาน 
และเสียค่าใชจ่้ายในการด าเนินการสูง 

4. การเสนอขายใหแ้ก่กรรมการหรือพนกังานของกิจการ เป็นการจูงใจกรรมการ
และพนกังานใหท้ างานอยา่งมีประสิทธิภาพโดยการมีส่วนร่วมเป็นเจา้ของกิจการ นอกจากไดรั้บ
ผลตอบแทนการท างานเป็นเงินเดือน ยงัไดรั้บเงินปันผลเพิ่มข้ึนดว้ยหากก าไรของกิจการเติบโต 

ผลกระทบจากการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนท่ีหลีกเล่ียงไม่ไดคื้อการลดลงของส่วนแบ่ง
ก าไรและสัดส่วนความเป็นเจา้ของในบริษทั (Dilution) ซ่ึงแบ่งได ้3 ลกัษณะ คือ 

1. การลดลงในส่วนความเป็นเจา้ของบริษทั เดิมทีสิทธิการออกเสียงในบริษทัจะคิด
เป็น 1 หุน้ต่อ 1 เสียง เม่ือมีการออกหุน้สามญัเพิ่มทุน ท าใหจ้  านวนหุน้เพิ่มข้ึน และหากมีผูถื้อหุน้ราย
ใหม่เขา้มาลงทุนในบริษทั ยอ่มท าใหสิ้ทธิการออกเสียงในบริษทัของผูถื้อหุน้เดิมเม่ือคิดเป็นสัดส่วน
ร้อยละเปล่ียนแปลงไป หมายถึงความเป็นเจา้ของบริษทันอ้ยลงกวา่เดิม 

2. การลดลงของราคาตลาด จากการออกหุน้สามญัเพิ่มทุน เป็นการเพิ่มจ านวนหุ้น
ของบริษทั แต่เม่ือมูลค่าของบริษทัไม่ไดเ้พิ่มข้ึนตาม ราคาตลาดหุน้ของบริษทัจึงปรับตวัลดลง ตาม
การรับรู้ของนกัลงทุน 
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3. การลดลงของมูลค่าตามบญัชีต่อหุ้นและก าไรต่อหุน้ เม่ือจ านวนหุน้เพิ่มข้ึนจาก
การออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราส่วนทางการเงินของบริษทัท่ีไดรั้บผลกระทบโดยตรงคือ อตัราส่วน
มูลค่าตามบญัชีต่อหุน้ และอตัราส่วนก าไรต่อหุน้ เน่ืองจากมูลค่าตามบญัชีและก าไรของบริษทันั้น
คงท่ี  
 

2.1.4 การทดสอบประสิทธิภาพตลาด  
แนวคิดส าหรับการทดสอบประสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง กล่าววา่ราคา

หลกัทรัพยไ์ดส้ะทอ้นถึงข่าวสารขอ้มูลทุกอยา่งท่ีเกิดข้ึนไปแลว้ และถา้หากเกิดข่าวสารขอ้มูลใหม่ข้ึน 
จะส่งผลใหร้าคาหลกัทรัพยป์รับตวัตอบรับอยา่งรวดเร็ว ซ่ึงการปรับตวัของราคาหลกัทรัพยอ์าจ
ก่อใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติข้ึนได ้เพื่อพิสูจน์อตัราผลตอบแทนผดิปกติท่ีเกิดข้ึนนั้น จึง
จ าเป็นตอ้งพิจารณาถึงอตัราผลตอบแทนปกติของหลกัทรัพยก่์อน (พรอนงค ์บุษราตระกลู, 2548) โดย
มีวธีิค านวณ 3 วธีิ ไดแ้ก่ Mean Adjusted Return, Market Adjusted Return และ Market and Risk 
Adjusted Return ส าหรับการศึกษาคร้ังน้ีใช ้2 วธีิ คือ Market Adjusted Return และ Market and Risk 
Adjusted Return 

Market Adjusted Return กล่าววา่อตัราผลตอบแทนปกติของหลกัทรัพยค์วรเท่ากบั
อตัราผลตอบแทนตลาด หากอตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนมากกวา่หรือนอ้ยกวา่อตัราผลตอบแทนตลาด 
ถือวา่เกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติ แสดงสมการดงัน้ี 

 
 

 

 
 

  คือ อตัราผลตอบแทนตลาดในช่วงระยะเวลา t 
  คือ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์i ในช่วงระยะเวลา t 
  คือ อตัราผลตอบแทนผดิปกติของหลกัทรัพย ์i ในช่วงระยะเวลา t 

 
Market and Risk Adjusted Return เช่ือวา่อตัราผลตอบแทนปกติมีความสัมพนัธ์กบั

อตัราผลตอบแทนตลาด สามารถแสดงออกเป็นสมการไดด้งัน้ี 
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  คือ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์i ในช่วงระยะเวลา t 
  คือ อตัราผลตอบแทนตลาดในช่วงระยะเวลา t 
  คือ อตัราผลตอบแทนผดิปกติของหลกัทรัพย ์i ในช่วงระยะเวลา t 
 ,  คือ ค่าคงท่ี 

 
2.1.5 อตัราผลตอบแทนและความเส่ียง 

ในการลงทุนนั้น อตัราผลตอบแทนและความเส่ียงมีความสัมพนัธ์กนั ส าหรับนกั
ลงทุนท่ีมีเหตุมีผล เม่ือลงทุนในหลกัทรัพยห์รือโครงการท่ีมีความเส่ียงสูง ยอ่มตอ้งการอตัรา
ผลตอบแทนสูงตาม เพื่อมาชดเชยกบัความเส่ียงท่ีไดรั้บนัน่เอง  

ผลตอบแทนหมายถึงส่ิงท่ีนกัลงทุนไดรั้บระหวา่งการครอบครอง ซ่ึงหากเป็น
สินทรัพยท์างการเงิน ไดอ้ยูใ่นรูปแบบ รายได ้เงินปันผล ดอกเบ้ีย ก าไรส่วนทุน แต่ความหมายของ
ผลตอบแทนอาจรวมถึงส่ิงท่ีจบัตอ้งไม่ไดด้ว้ยเช่น ความพึงพอใจ ความสุข ความปลอดภยั ท่ีผูล้งทุน
นั้นไดรั้บจากการครอบครอง ซึงไม่สามารถวดัไดเ้ป็นตวัเงิน(มหาวทิยาลยัสุโขทยัธรรมาธิราช, 2552) 
การค านวณอตัราผลตอบแทนโดยทัว่ไปท าไดด้งัน้ี 

 

 
  

 คือ ราคาหลกัทรัพยช่์วงระยะเวลา t 
  คือ ราคาหลกัทรัพยช่์วงระยะเวลา t+1 
  คือ ผลตอบแทนระหวา่งการครอบครองหลกัทรัพย ์
 

  ความเส่ียงในแง่การลงทุนหมายถึง โอกาสท่ีอาจเกิดข้ึนซ่ึงส่งผลกระทบต่ออตัรา
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและการบรรลุวตัถุประสงคเ์ป้าหมายการลงทุนท่ีตั้งใจไว ้โดยแหล่งการก าเนิด
ความเส่ียงแบ่งไดเ้ป็น 2 ประเภท ดงัน้ี 

1. ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (Systematic Risk) เป็นความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนไม่มีสามารถ
หลีกเล่ียงได ้เน่ืองจากเป็นความเส่ียงท่ีส่งผลต่อหลกัทรัพยท์ั้งหมดในตลาด มาจากความไม่แน่นอน
ของสภาวะเศรษฐกิจโดยทัว่ไป ยกตวัอยา่งเช่น ภาวะเงินเฟ้อ อตัราดอกเบ้ีย ตวัเลขผลิตภณัฑม์วลรวม
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ภายในประเทศ อตัราภาษี ซ่ึงมีผลกระทบต่อทุกหลกัทรัพยเ์ท่าเทียมกนั ถึงแมว้า่จะกระจายความเส่ียง
โดยการถือกลุ่มหลกัทรัพยแ์ลว้ก็ตาม 

2. ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ (Unsystematic Risk) ตรงกนัขา้มความเส่ียงประเภทน้ี
จะเป็นความเส่ียงท่ีเกิดข้ึนเฉพาะตวัหลกัทรัพยเ์ท่านั้น ซ่ึงเกิดจากการบริหารงาน และโครงสร้าง
เงินทุนของบริษทั แต่ความเส่ียงประเภทน้ีสามารถลดลงได ้โดยกระจายการลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพย ์

แนวคิดการกระจายความเส่ียงโดยการลงทุนกลุ่มหลกัทรัพย ์กล่าววา่หากลงทุน
หลกัทรัพยท่ี์มีความสัมพนัธ์กนัในเชิงลบ จะช่วยลดกระจายความเส่ียงของอตัราผลตอบแทนได ้
เน่ืองจากความผนัผวนของแต่ละหลกัทรัพยจ์ะช่วยชดเชยกนัไป เช่นเดียวกบัการลงทุนในตลาดโลก
จะมีความเส่ียงนอ้ยกวา่การลงทุนหลกัทรัพยเ์พียงประเทศเดียว เม่ือเศรษฐกิจของประเทศหน่ึงอ่อนแอ
จะถูกชดเชยเดียวเศรษฐกิจท่ีแขง็แกร่งจากอีกประเทศหน่ึง ดงัค าพดูท่ีวา่ อยา่ใส่ไข่ไวใ้นตะกร้าใบ
เดียว (อภิชาติ พงศสุ์พฒัน์, 2551) จะแสดงไดด้งัต่อไปน้ี 

การลงทุนหลกัทรัพยเ์ด่ียว จะกล่าวถึงโอกาสความน่าจะเป็นของเหตุการณ์ท่ีจะ
กระทบต่ออตัราผลตอบแทนทั้งในแง่ดีและแง่ร้าย และใชค้่าสถิติส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐานแสดงถึงค่า
ความเส่ียงจากการลงทุน 
  สมการอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของการลงทุนหลกัทรัพยเ์ด่ียว  
  

 
 

 คือ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์
  คือ ความน่าจะเป็นท่ีจะเกิดเหตุการณ์ i 
  คือ อตัราผลตอบแทนของการเกิดเหตุการณ์ i 

 คือ จ านวนเหตุการณ์ทั้งหมด 
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สมการค่าความเส่ียงของการลงทุนหลกัทรัพยเ์ด่ียว 
 

 
 

 คือ ค่าความเส่ียง หรือส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
  คือ ความน่าจะเป็นท่ีจะเกิดเหตุการณ์ i 
  คือ อตัราผลตอบแทนของการเกิดเหตุการณ์ i 

 คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ียทุกเหตุการณ์ 
 คือ จ านวนเหตุการณ์ทั้งหมด 

 
  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ภาพท่ี 2-2 ความสัมพนัธ์ของความเส่ียงรวม ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ และความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ  

ต่อการกระจายการลงทุนกลุ่มหลกัทรัพย ์
 
 
 
 

จ  านวนหลกัทรัพย ์

ความเส่ียงท่ีไม่เป็นระบบ 

ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ ความเส่ียงรวม 

ความเส่ียง 
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2.1.6 แบบจ าลองตัวแบบดัชนีเดี่ยว (Single Index Model) และแบบจ าลองการก าหนด
ราคาหลกัทรัพย์ (Capital Asset Pricing Model: CAPM) 

ทฤษฎีกลุ่มหลกัทรัพยไ์ดถู้กคิดคน้ข้ึนจากแนวคิดของ Harry M. Markowitz และ 
William F. Sharpe และพฒันาต่อไปเป็นแบบจ าลองตวัแบบดชันีเด่ียวและแบบจ าลองการก าหนด
ราคาหลกัทรัพย ์ซ่ึงสามารถอธิบายถึงความสัมพนัธ์ระหวา่งความเส่ียงท่ีเป็นระบบและอตัราผลตอบ
ทนท่ีคาดหวงั โดยกล่าวถึงจุดดุลยภาพของการลงทุนในหลกัทรัพยจ์ะตอ้งให้อตัราผลตอบแทน
เหมาะสมกบัความเส่ียงท่ีเป็นระบบ หากคาดหวงัอตัราผลตอบแทนจากการลงทุนสูงความเส่ียงท่ีเป็น
ระบบก็จะสูงตามไปดว้ยโดยในแบบจ าลองน้ีใชส้มมติฐานท่ีวา่ดชันีตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นกลุ่ม
หลกัทรัพยท่ี์ลงทุนในหลกัทรัพยทุ์กตวั เป็นการกระจายการลงทุนท่ีมีประสิทธิภาพท่ีสุด (อภิชาติ พงศ์
สุพฒัน์, 2551) 

ตามแนวคิดแบบจ าลองตวัแบบดชันีเด่ียว William F. Sharpe อธิบายถึงตวัแปรส าคญั 
3 ตวัแปร ท่ีเป็นตวัก าหนดอตัราผลตอบแทนจากการลงทุน ไดแ้ก่ 

1. อตัราผลตอบแทนท่ีไม่ไดรั้บผลกระทบจากสภาวะตลาด หรือผลตอบแทนท่ีนกั
ลงทุนจะไดรั้บแน่นอนหากสภาวะตลาดไม่ไดมี้การเปล่ียนแปลง เรียกวา่ค่าแอลฟ่า  

2. ตวัช้ีวดัการเปล่ียนแปลงหรือความไว (Sensitivity) ของการเปล่ียนแปลงอตัรา
ผลตอบแทนกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุนท่ีสัมพนัธ์กบัการเปล่ียนแปลงอตัราผลตอบแทนกลุ่มหลกัทรัพย์
ทัว่ไปในตลาด เรียกวา่ค่าเบตา้  

3. ความแปรปรวนในอตัราผลตอบแทนกลุ่มหลกัทรัพยล์งทุน ท่ีไดรั้บผลกระทบ
จากปัจจยัอ่ืน ๆ นอกเหนือจากปัจจยัในตลาด เรียกวา่ค่าเออเร่อร์  

โดยความสัมพนัธ์ของอตัราผลตอบแทนกลุ่มหลกัทรัพย ์และทั้ง 3 ตวัแปร แสดงได้
เป็นสมการดงัน้ี 

 
 

 

 คือ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์i 
  คือ ค่าแอลฟ่า 

 คือ ค่าเบตา้ ค่าความไวของหลกัทรัพย ์i 
 คือ อตัราผลตอบแทนตลาด 

 คือ ค่าเออเร่อร์ 
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เส้นแสดงลกัษณะของหลกัทรัพย ์(Characteristic Line) และค่าเบตา้ (Beta) ทั้งสอง
ใชอ้ธิบายความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยห์น่ึงตวัและอตัราผลตอบแทนตลาดเม่ือ
อตัราผลตอบแทนตลาดเปล่ียนแปลงหน่ึงหน่วย อตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยจ์ะเปล่ียนแปลงตาม
เช่นกนั โดยค่าเบตา้คือค่าความชนัของเส้นแสดงลกัษณะของหลกัทรัพย ์หากค่าความชนัเป็น 1.0 
หมายความวา่สัดส่วนอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพยเ์ปล่ียนแปลงเท่ากบัอตัราผลตอบแทนตลาด ถา้
ความชนัเส้นแสดงลกัษณะของหลกัทรัพยค์่ามากกวา่ 1.0 สัดส่วนอตัราผลตอบแทนหลกัทรัพย์
เปล่ียนแปลงมากกวา่อตัราผลตอบแทนตลาดตวัหลกัทรัพยมี์ความเส่ียงท่ีเป็นระบบสูงกวา่ตลาดเรียก
หลกัทรัพยป์ระเภทน้ีวา่ Aggressive Investment ส่วนหลกัทรัพยท่ี์มีค่าความชนัของเส้นแสดงลกัษณะ
ของหลกัทรัพยน์อ้ยกวา่ 1.0 หลกัทรัพยป์ระเภทน้ีเรียกวา่ Defensive Investment ซ่ึงสัดส่วนอตัรา
ผลตอบแทนหลกัทรัพยเ์ปล่ียนแปลงนอ้ยกวา่อตัราผลตอบแทนตลาดและตวัหลกัทรัพยมี์ความเส่ียงท่ี
เป็นระบบต ่ากวา่ตลาด 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ภาพท่ี 2-3 เส้นแสดงลกัษณะของหลกัทรัพย ์(Characteristic Line) แสดงความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัรา

ผลตอบแทนหลกัทรัพยห์น่ึงตวัและอตัราผลตอบแทนตลาด 
 

   เม่ือนกัลงทุนทั้งหมดกระจายการลงทุนในกลุ่มหลกัทรัพยอ์ยา่งมีประสิทธิภาพ ความ
เส่ียงท่ีไม่เป็นระบบจะไม่มีการกล่าวถึงอีก เหลือเพียงความเส่ียงท่ีเป็นระบบ ซ่ึงสามารถอธิบายจากค่า
เบตา้ของแต่ละหลกัทรัพย ์สมการอตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของแบบจ าลองการก าหนดราคา
หลกัทรัพย ์แสดงไดด้งัน้ี 
 

อตัราผลตอบแทนตลาด 
 

อตัราผลตอบแทนหลกัทรัพย ์

หลกัทรัพย ์A 

 

หลกัทรัพย ์C 

 

หลกัทรัพย ์B 

 

Beta = 1.0 

 Beta >1.0 

 

Beta < 1.0 

 

- 

 

- 

 

+ 

 

+ 

 

Slope 
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 คือ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i 
 คือ อตัราผลตอบแทนทีท่ีไม่มีความเส่ียง 

 คือ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของตลาด 
 คือ ค่าเบตา้ของหลกัทรัพย ์i 

 คือ ส่วนชดเชยความเส่ียง 
 
เส้นหลักทรัพย์ในตลาด (Security Market Line) สามารถอธิบายความสัมพันธ์

ระหว่างอัตราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและความเส่ียงท่ีเป็นระบบ (Beta) ส าหรับการลงทุนใน
หลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงท่ีเป็นระบบสูง นักลงทุนย่อมคาดหวงัอตัราผลตอบแทนท่ีสูงตามไปด้วย 
และถึงแมก้ารลงทุนในหลกัทรัพยท่ี์มีความเส่ียงท่ีเป็นระบบมีค่าเป็นศูนย ์นักลงทุนยงัคงคาดหวงั
อตัราผลตอบแทนท่ีไม่มีความเส่ียงเพื่อมาชดเชยมูลค่าเงินตามเวลา 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

ภาพท่ี 2-4 เส้นหลกัทรัพยใ์นตลาด (Security Market Line) แสดงความสัมพนัธ์ระหวา่งอตัรา
ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัและความเส่ียงท่ีเป็นระบบ 

 
 
 

 

ความเส่ียงท่ีเป็นระบบ 
(Beta) 

 

 

 

1.0 

 

ส่วนชดเชยความเส่ียง 
 

อตัราผลตอบแทน 
ท่ีไม่มีความเส่ียง 
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2.1.7 การวเิคราะห์การถดถอยอย่างง่าย วธีิก าลงัสองน้อยทีสุ่ด (Ordinary Least Squares 
Regression) 
  การวเิคราะห์การถดถอยใชเ้พื่อใหท้ราบถึงลกัษณะความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรสอง
ตวัข้ึนไป วา่มีความสัมพนัธ์กนัในเชิงบวกหรือเชิงลบ และยงับอกถึงขนาดการเปล่ียนแปลงของตวั
แปรตาม เม่ือตวัแปรตน้เปล่ียนแปลงไป 1 หน่วย เพียงแต่ไม่สามารถบอกถึงความเป็นเหตุเป็นผลซ่ึง
กนัและกนั การเพิ่มข้ึนของตวัแปรอิสระไม่ไดเ้ป็นสาเหตุใหต้วัแปรตามเพิ่มข้ึนดว้ย ทั้งสองตวัแปรแค่
เปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกนัเท่านั้น ซ่ึงอาจเป็นผลมาจากตวัแปรภายนอกอ่ืน ๆ นอกจากน้ียงั
ช่วยอธิบายถึงระดบัความสัมพนัธ์ระหวา่งตวัแปรตน้และตน้วา่แปรวา่มีมากนอ้ยเพียงใด (อมรทิพย ์
แทเ้ท่ียงธรรม, 2547) แบบจ าลองถดถอยอยา่งง่ายเขียนไดด้งัน้ี 
 

 
 

 คือ ตวัแปรตาม 
   คือ ตวัแปรอิสระ 
  คือ ค่าจุดตดัแกนตั้ง 

 คือ ค่าความชนั 
 คือ ค่าความคาดเคล่ือน 

 

แบบจ าลองการถดถอยอย่างง่ายมีสมมติฐานเบ้ืองต้นส าหรับค่าความคาดเคล่ือน  
4 ขอ้ ดงัน้ี 

1. ค่าความคาดเคล่ือนเป็นตวัแปรเชิงสุ่มและมีการแจกแจงแบบปกติ 
2. ค่าความคาดเคล่ือนแต่ละตวัในแบบจ าลองการถดถอยเป็นอิสระจากกนั 
3. ค่าความคาดเคล่ือนทุกตวัมีค่าความแปรปรวนเท่ากนั 
4. ค่าเฉล่ียของค่าความคาดเคล่ือนมีค่าเป็นศูนย ์
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ภาพท่ี 2-5 แบบจ าลองการถดถอยอยา่งง่าย และค่าความคาดเล่ือน 
 

 
เม่ือพิจารณาแบบจ าลองการถดถอย เราไม่สามารถท่ีทราบค่า  และ  ของ

ประชากรได ้จึงตอ้งใชข้อ้มูลกลุ่มตวัอยา่ง และแบบจ าลองการถดถอยท่ีคาดประมาณ (Estimated 
Regression Equation) แสดงไดด้งัน้ี 

 
 

 คือ ค่าคาดประมาณของ  
   คือ ตวัแปรอิสระ 
  คือ ค่าคาดประมาณของ  

 คือ ค่าคาดประมาณของ  
 
 
 
 
 
 
 
 

X 

. 

. 

. 

. 

. . 

ค่าความคาดเคล่ือน 

Y 
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ภาพท่ี 2-6 เส้นแบบจ าลองการถดถอยของประชากร และเส้นแบบจ าลองการถดถอยท่ีคาดประมาณ 
 
  เห็นไดว้า่เส้นแบบจ าลองการถดถอยท่ีคาดประมาณท่ีสร้างจากกลุ่มตวัอยา่งหน่ึงกลุ่ม 
ยงัคงมีความต่างจากแบบจ าลองการถดถอยของประชากรอยู ่ดงันั้นจึงใชว้ธีิก าลงัสองนอ้ยท่ีสุดมาช่วย
สร้างเส้นแบบจ าลองการถดถอยท่ีคาดประมาณท่ีเหมาะสมท่ีสุด โดยมีแนวคิดเพื่อท าใหค้่าผลรวม
ก าลงัสองของค่าต่างระหวา่งค่าจริงของตวัแปรตามและค่าคาดประมาณของตวัแปรตามมีค่าต ่าท่ีสุด 
หรือ  ซ่ึงค่าค่าคาดประมาณของ  และค่าคาดประมาณของ  ตามแนวคิดวธีิ
ก าลงัสองนอ้ยท่ีสุดมีดงัน้ี 
 

 
 

 
 

  คือ ค่าคาดประมาณของ  
 คือ ค่าคาดประมาณของ  

 
 
 
 

Y 

X 

 

เส้นแบบจ าลองการถดถอยของ
ประชากร  

 

เส้นแบบจ าลองการถดถอยท่ีคาด
ประมาณ  
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2.2 เอกสารและงานวจัิยทีเ่กีย่วข้อง 
Joy Gacheri Kithinji (2557) ศึกษาเร่ืองผลกระทบของการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนใน

ประเทศเคนยา รวบรวมขอ้มูลเหตุการณ์การประกาศการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยไ์นโรบี ตั้งแต่ พ.ศ. 2550 ถึง พ.ศ. 2555 จ านวน 9 เหตุการณ์ หาอตัราผลตอบแทน
ผิดปกติด้วยวิธี Market and Risk Adjusted Return และน ามาทดสอบค่าสถิติ t-statistic ผลการศึกษา
ในช่วงเวลา 20 วนั ก่อนและหลงัการประกาศการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 
95 พบอตัราผลตอบแทนผิดปกติอยา่งมีนยัส าคญัในทุกเหตุการณ์ท่ีท าการศึกษา ทั้ง 9 เหตุการณ์ เกิด
การเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นช่วงก่อนและหลงัวนัเกิดเหตุการณ์ สรุปไดว้า่การประกาศการ
ออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในประเทศเคนยามีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย ์  

Mahdi Esmaeili (2556) ท าการศึกษาหัวขอ้ผลกระทบการเพิ่มทุนโดยการแจกหุ้น
สามญัของบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์เตหะรานประเทศอิหร่าน ใช้เหตุการณ์การเพิ่มทุน
โดยการแจกหุ้นสามัญตั้ งแต่ พ.ศ. 2551 ถึง พ.ศ. 2554 น าเหตุการณ์การเพิ่มทุนมาทดสอบ
ความสัมพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยเ์ตหะราน โดยใช้ค่าสถิติ Pearson Correlation 
Coefficient ผลการศึกษาพบวา่ในระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 ทั้งสองขอ้มูลมีความสัมพนัธ์กนัในเชิง
บวกต่อราคาหลกัทรัพย ์จึงสรุปไดว้่าการเพิ่มทุนโดยการแจกหุ้นสามญัมีผลกระทบเชิงบวกต่อราคา
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยเ์ตหะรานประเทศอิหร่าน 

Akshita Agarwal (2555) ไดท้  าศึกษาเร่ืองผลกระทบของการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน
ในประเทศอินเดีย รวบรวมข้อมูลเหตุการณ์การประกาศการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยบ์อมเบย ์ตั้งแต่ พ.ศ. 2543 ถึง พ.ศ. 2554 จ านวน 205 เหตุการณ์ โดยการ
หาอตัราผลตอบแทนผิดปกติดว้ยวิธี Market and Risk Adjusted Return และน ามาทดสอบค่าสถิติ t-
statistic ผลการศึกษาในช่วงเวลา 5 วนั ก่อนและหลงัการประกาศการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน ท่ีระดบั
ความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 พบเพียงอตัราผลตอบแทนผิดปกติในเชิงบวกอยา่งไม่มีนยัส าคญั จึงกล่าวได้
วา่การประกาศการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในประเทศอินเดียไม่มีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย ์

Humera Shahid (2553) ได้ศึกษาเร่ืองผลกระทบของการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนใน
ประเทศจีน รวบรวมขอ้มูลเหตุการณ์การประกาศการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยเ์ซ่ียงไฮ ้และตลาดหลกัทรัพยเ์ซินเจ้ิน ตั้งแต่ พ.ศ. 2541 ถึง พ.ศ. 2551 จ านวน 565 
เหตุการณ์  โดยหาอัตราผลตอบแทนผิดปกติด้วยวิธี Market Adjusted Return และน ามาทดสอบ
ค่าสถิติ พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติอยา่งมีนยัส าคญัในเชิงบวกตั้งแต่ 3 วนั ถึง 1 วนั ก่อนเกิด
เหตุการณ์ และพบอตัราผลตอบแทนผิดปกติอย่างมีนัยส าคญัในเชิงลบหลงัจากเกิดเหตุการณ์ 2 วนั 
นอกจากน้ียงัพบอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสมอย่างมีนัยส าคญัในเชิงบวกในช่วงเวลาก่อนเกิด
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เหตุการณ์ 8 วนั จนถึง หลังเกิดเหตุการณ์ 1 วนั และพบอัตราผลตอบแทนผิดปกติสะสมอย่างมี
นยัส าคญัในเชิงลบในช่วงเวลาท่ีศึกษาคือ หลงัเกิดเหตุการณ์ 1 วนั จนถึง หลงัเกิดเหตุการณ์ 10 วนั จึง
สรุปวา่การประกาศการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนส่งผลกระทบเชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพยใ์นช่วงก่อนเกิด
เหตุการณ์ และส่งผลกระทบเชิงลบต่อราคาหลกัทรัพยใ์นช่วงหลงัเกิดเหตุการณ์ 
  พิชา ช านาญกิจโกศล (2554) ท าการศึกษาหัวข้อเร่ืองผลกระทบการประกาศ
เปล่ียนแปลงอนัดบัเครดิตโดย บริษทั ทริสเรตต้ิง จ  ากดั ท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไดร้วบรวมเหตุการณ์ประกาศเปล่ียนแปลงอนัดบัเครดิตตราสารหน้ี
ของบริษทัจดทะเบียนตั้งแต่ พ.ศ. 2544 ถึง พ.ศ. 2554 จ านวน 74 เหตุการณ์ เร่ิมท่ีการค านวณอตัรา
ผลตอบแทนผิดปกติ จากนั้นน าอตัราผลตอบแทน มาทดสอบค่าสถิติ t-statistic ได้จ  าแนกกลุ่มการ
ทดสอบเป็น การประกาศเพิ่มอนัดบัเครดิต และการประกาศลดอนัดบัเครดิต ผลการศึกษาไม่พบการ
เกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติอยา่งมีนยัส าคญัในช่วง 15 วนั ก่อนและหลงัการประกาศเปล่ียนแปลง
อนัดบัเครดิต สรุปไดว้า่การประกาศเปล่ียนแปลงอนัดบัเครดิตไม่มีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

ศราวุฒิ วิทยารัก (2552) ได้ทดสอบประสิทธิภาพตลาดหลกัทรัพยจ์ากผลกระทบ
ของการออกใบส าคญัแสดงสิทธิท่ีมีต่อการเปล่ียนแปลงราคาหลักทรัพยใ์นตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย ใช้เหตุการณ์การออกใบส าคญัแสดงสิทธิของบริษทัจดทะเบียนจ านวน 68 เหตุการณ์ 
ตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2539 ถึง 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2549 โดยการหาอตัราผลตอบแทนผิดปกติดว้ย
วิธี  Market Adjusted Return และ Market and Risk Adjusted Return และน ามาทดสอบค่าสถิติ t-
statistic พบว่าทั้งสองวิธีเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติ และอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสม โดยวิธี 
Market Adjusted Return เกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติอย่างมีนัยส าคญัในเชิงบวกตั้งแต่ 5 วนั ถึง 3 
วนั ก่อนเกิดเหตุการณ์ และตั้งแต่ 1 วนั ก่อนเกิดเหตุการณ์ ถึงวนัท่ีเกิดเหตุการณ์ อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติสะสมอยา่งมีนยัส าคญัโดยเฉล่ียในสามช่วงเวลา ช่วงเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ 3 วนั 10 วนั 
และ 30 วนั ส่วนวิธี Market and Risk Adjusted Return เกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติอยา่งมีนยัส าคญั
ในเชิงบวกตั้งแต่ 4 วนั ถึง 3 วนั ก่อนเกิดเหตุการณ์ และตั้งแต่ 1 วนั ก่อนเกิดเหตุการณ์ ถึงวนัท่ีเกิด
เหตุการณ์ อตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสมอย่างมีนยัส าคญัโดยเฉล่ียในสามช่วงเวลา ช่วงเวลาก่อน
และหลงัเหตุการณ์ 3 วนั 10 วนั และ 30 วนั เช่นกนั ผลการศึกษาช่วงระยะเวลาก่อนเกิดเหตุการณ์ออก
ใบส าคญัแสดงสิทธิไดเ้กิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติ และอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสมมีแนวโนม้
เพิ่มข้ึนและคงท่ีในช่วงเวลาหน่ึงหลงัเกิดเหตุการณ์ จากนั้นจึงลดลงมา ช้ีให้เห็นว่าตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทยยงัไม่มีประสิทธิภาพในระดบักลาง 
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สุดธิดา ตรีตรง (2552) ได้ศึกษาผลกระทบจากการจ่ายเงินปันผลท่ีมีผลต่อราคา
หลกัทรัพยใ์นตลาดแห่งประเทศไทย โดยใชเ้หตุการณ์ประกาศจ่ายเงินปันผลของบริษทัจดทะเบียนท่ี
อยูใ่นดชันี SET100 จ านวน 530 เหตุการณ์ ในช่วงปี พ.ศ. 2548 ถึง พ.ศ. 2551 น ามาค านวณหาอตัรา
ผลตอบแทนผิดปกติโดยการเปรียบเทียบอตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงและอตัราผลตอบแทนท่ี
คาดหวงัจากสมการแบบจ าลองตลาด จากนั้นใช้วิธีการทางสถิติ ANOVA Test เพื่อทดสอบอตัรา
ผลตอบแทนผิดปกติท่ีเกิดข้ึน ในการศึกษาไดแ้บ่งกลุ่มการทดสอบเป็น กลุ่มการจ่ายปันผลเพิ่มข้ึน 
กลุ่มการจ่ายปันผลคงท่ี กลุ่มการจ่ายปันผลลดลง กลุ่มการจ่ายปันผลจากการงดจ่ายในงวดท่ีแลว้กลุ่ม
การจ่ายปันผลคร้ังแรก กลุ่มหมวดทรัพยากรธรรมชาติกลุ่มหมวดธุรกิจการเงิน กลุ่มหมวด
อสังหาริมทรัพยแ์ละส่ิงก่อสร้างกลุ่มหมวดเทคโนโลยี พบว่าในทุกกลุ่มอตัราผลตอบแทนผิดปกติ
เฉล่ียสะสมมีความแตกต่างกันอย่างมีนัยส าคญั ท่ีระดับความเช่ือมั่นร้อยละ 95 ในช่วงก่อนเกิด
เหตุการณ์ ช่วงเกิดเหตุการณ์ และช่วงหลังเกิดเหตุการณ์ซ่ึงแสดงให้เห็นว่าตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยไม่มีประสิทธิภาพในระดบักลาง 
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บทที ่3 
 

ระเบียบวธิีการศึกษา 
 

3.1 ขอบเขตการศึกษา 
3.1.1 ขอบเขตเนือ้หา 

  เน้ือหาในการศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยจ์ากเหตุการณ์
การออกหุน้สามญัเพิ่มทุน และศึกษาประสิทธิภาพตลาดจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน ตาม
ทฤษฎีประสิทธิภาพตลาด โดยท าการศึกษาในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย ์
เอม็ เอ ไอ  

3.1.2 ขอบเขตประชากร 
ประชากรในการศึกษาคร้ังน้ีคือ บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทยและตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ขอ้มูล ณ วนัท่ี 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2555 มีทั้งหมด 518 บริษทั และ 
81 บริษทั ตามล าดบั โดยผูศึ้กษาจะท าการรวบรวมเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนทั้งหมดเป็น
ระยะเวลา 10 ปี ยอ้นหลงั ตั้งแต่ พ.ศ. 2545 ถึง พ.ศ. 2555 ซ่ึงเป็นช่วงระยะเวลาท่ีมีบนัทึกวนัประกาศ
ออกหุน้สามญัเพิ่มทุนและสามารถรวบรวมขอ้มูลการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนไดอ้ยา่งสมบูรณ์ 

3.1.3 ขนาดตัวอย่างและวธีิการคัดเลอืกตัวอย่าง 
การศึกษาคร้ังน้ีก าหนดกลุ่มตวัอยา่งแบ่งเป็น 2 กลุ่มคือ กลุ่มตวัอยา่งของบริษทัท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยจ านวน 89 บริษทั และกลุ่มตวัอยา่งของบริษทัท่ีจดใน
ตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ จ านวน 12 บริษทั โดยบริษทัท่ีคดัเลือกเป็นกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมดเป็น
บริษทัท่ีมีประวติัการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในระหวา่ง พ.ศ. 2545 ถึง พ.ศ. 2555 และไม่ไดอ้อกควบคู่
กบัเคร่ืองมือทางการเงินอ่ืน เช่น หุน้กูแ้ปลงสภาพ ใบส าคญัแสดงสิทธิท่ีจะซ้ือหุน้สามญั  
หุน้ปันผล หุน้ซ้ือคืน เป็นตน้ จ านวนทั้งหมด 120 เหตุการณ์ 
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3.2 วธีิการศึกษา 
3.2.1 ข้อมูลและแหล่งข้อมูล 

  ขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ขอ้มูลราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยและข่าวยอ้นหลงัของบริษทัจดทะเบียน เก็บรวบรวมจากแหล่งขอ้มูลออนไลน์ รวมถึง
ขอ้มูลจากหนงัสือ บทความ วารสาร งานวจิยัท่ีเก่ียวขอ้ง ส าหรับใชเ้ป็นขอ้มูลพื้นฐานในการศึกษา 

3.2.2 เคร่ืองมือทีใ่ช้ในการศึกษาและการวเิคราะห์ข้อมูล 
  เร่ิมจากการเก็บขอ้มูลของบริษทัจดทะเบียนท่ีมีเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุน
จากเวบ็ไซตข์องตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และรวบรวมราคาปิดของหลกัทรัพยข์องบริษทัจด
ทะเบียนท่ีมีเหตุการณ์การเพิ่มทุนทั้งช่วงก่อนและหลงัเกิดเหตุการณ์ น ามาหาอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return และวธีิ Market and Risk Adjusted Return โดยช่วงเวลาใน
การศึกษาผลกระทบคือช่วงเวลาก่อนและหลงัเกิดเหตุการณ์ 30 วนั ตามสมการดงัน้ี 
 
ค  านวณอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์
 

 
 
    คือ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 
    คือ ราคาหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 
    คือ ราคาหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t+1 
 
ค  านวณอตัราผลตอบแทนตลาด 
 

 
 
     คือ อตัราผลตอบแทนตลาด 
   คือ ดชันีตลาด ณ เวลา t 
  คือ ดชันีตลาด  ณ เวลา t+1 
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ช่วงศึกษาผลกระทบของการออกหุน้สามญัเพิ่มทุน (t ± 30) 
 
 
 
 
 
ค  านวณอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return 

 

 
 

 
 
     คือ ค่าความต่างระหวา่งอตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงและอตัรา 

ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 
   คือ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 

   คือ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 
   คือ เหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 

     คือ อตัราผลตอบแทนตลาด ณ เวลา t 
 
ค  านวณอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

 
 

 
 
      คือ ค่าความต่างระหวา่งอตัราผลตอบแทนท่ีเกิดข้ึนจริงและอตัรา 

ผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 
    คือ อตัราผลตอบแทนท่ีคาดหวงัของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 

    คือ อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 
    คือ เหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 

      คือ อตัราผลตอบแทนตลาด ณ เวลา t 

 

t + 30 

 

t0 

 

t - 30 
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     คือ ค่าคงท่ีจากสมการถดถอยของหลกัทรัพย ์i 
     คือ ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยจากสมการถดถอยของหลกัทรัพย ์i 
 

สามารถค านวณค่า  และ  จากสมการถดถอยเชิงเส้นตรงดว้ยวธีิก าลงัสองนอ้ย
ท่ีสุด (Ordinary Least Squares) โดยใชข้อ้มูลอตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย ์i ท่ีค  านวณไดจ้ากราคา
ปิดรายวนัของหลกัทรัพย ์i และอตัราผลตอบแทนของตลาดท่ีค านวณไดจ้ากค่าดชันีปิดรายวนัของ
ดชันีตลาดหลกัทรัพย ์ก่อนเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนเวลา 1 ปี 

 
จากนั้นน าอตัราผลตอบแทนผดิปกติท่ีไดม้าทดสอบค่าสถิติ t-statistic โดยทดสอบค่า

อตัราผลตอบแทนผดิปกติ และอตัราผลตอบแทนผดิปกติสะสม แบ่งกลุ่มการศึกษาคร้ังน้ีเป็น 10 กลุ่ม
การศึกษา ไดแ้ก่ กลุ่มตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค (CONSUMP) กลุ่ม
อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน (FINCIAL) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม (INDUS) กลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (PROPCON) กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร (RESOURC) 
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (SERVICE) กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี(TECH) และกลุ่มตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ (mai)   
 
ทดสอบค่าสถิติ t อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย มีสมมติฐานการทดสอบ ดงัน้ี 
 
     (เหตุการณ์การเพิ่มทุนไม่ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย)์ 
     (เหตุการณ์การเพิ่มทุนส่งผลเชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพย)์ 
   (เหตุการณ์การเพิ่มทุนส่งผลเชิงลบต่อราคาหลกัทรัพย)์ 
 
สมการการค านวณค่า   

 
 
   คือ อตัราผลตอบแทนผดิปกติของหลกัทรัพย ์ณ เวลา t 
    คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
   คือ จ านวนเหตุการณ์ทั้งหมด 
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น าค่า  ท่ีค  านวณได ้  ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 และ 0.10 โดยมีหลกัพิจารณาดงัต่อไปน้ี 
 
กรณี  <  <  
ยอมรับสมมติฐานหลกั   เหตุการณ์การเพิ่มทุนไม่ส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์
 
กรณี   <  หรือ  >  
ปฏิเสธสมมติฐานหลกั  เหตุการณ์การเพิ่มทุนส่งผลต่อราคาหลกัทรัพย ์
 
ค  านวณอตัราผลตอบแทนผดิปกติสะสม 
 

 
 
  คือ อตัราผลตอบแทนผดิปกติสะสมของหลกัทรัพย ์i  
  คือ อตัราผลตอบแทนผดิปกติของหลกัทรัพย ์i ณ เวลา t 
    คือ จ านวนเหตุการณ์ทั้งหมด 
 
ทดสอบค่าสถิติ t อตัราผลตอบแทนผดิปกติสะสม มีสมมติฐานการทดสอบ ดงัน้ี 
 
    (ตลาดหลกัทรัพย/์กลุ่มอุตสาหกรรมมีประสิทธิภาพในระดบักลาง) 
    (ตลาดหลกัทรัพย/์กลุ่มอุตสาหกรรมไม่มีประสิทธิภาพในระดบักลาง) 
    (ตลาดหลกัทรัพย/์กลุ่มอุตสาหกรรมไม่มีประสิทธิภาพในระดบักลาง) 
 
สมการการค านวณค่า   
 

 
 
   คือ อตัราผลตอบแทนผดิปกติสะสมของหลกัทรัพย ์
   คือ ส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน 
   คือ จ านวนเหตุการณ์ทั้งหมด 
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น าค่า  ท่ีค  านวณได ้  ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 และ 0.10 โดยมีหลกัพิจารณาดงัต่อไปน้ี 
 
กรณี  <  <  
ยอมรับสมมติฐานหลกั  ตลาดหลกัทรัพยห์รือกลุ่มอุตสาหกรรมมีประสิทธิภาพใน
ระดบักลาง 
 
กรณี   <  หรือ  >  
ปฏิเสธสมมติฐานหลกั  ตลาดหลกัทรัพยห์รือกลุ่มอุตสาหกรรมไม่มีประสิทธิภาพใน
ระดบักลาง 
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บทที ่4 
 

ผลการศึกษา 
 

  การศึกษาประสิทธิภาพตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ 
เอ ไอ คร้ังน้ีใชแ้นวคิดการศึกษาเหตุการณ์ ในการศึกษาผลกระทบของข่าวสารขอ้มูลท่ีเกิดข้ึนท่ีมีต่อ
การเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพย ์เพื่ออธิบายวา่ราคาหลกัทรัพยส์ามารถสะทอ้นถึงข่าวสารขอ้มูล
ไดอ้ยา่งรวดเร็ว ทัว่ถึงและเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติหรือไม่ โดยการศึกษาน้ีไดร้วบรวมเหตุการณ์
การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ตั้งแต่
วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2545 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2555 ทั้งหมด 120 เหตุการณ์ ภายหลงัการ
วเิคราะห์ขอ้มูลไดผ้ลการศึกษาดงัต่อไปน้ี 
 
4.1 ผลการวเิคราะห์เชิงพรรณนาของเหตุการณ์ที่ศึกษา 

การศึกษาคร้ังน้ีใชเ้หตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ และไม่ไดอ้อกควบคู่กบัเคร่ืองมือ
ทางการเงินอ่ืนตั้งแต่วนัท่ี 1 มกราคม พ.ศ. 2545 ถึงวนัท่ี 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2555 ทั้งหมด 120 
เหตุการณ์ สามารถวเิคราะห์ขอ้มูลไดด้งัน้ี 
 
ตารางท่ี 4-1 แสดงจ านวนเหตุการณ์ทั้ งหมดท่ีท าการศึกษาในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
จ าแนกตามปี พ.ศ. 

ปี พ.ศ. จ านวนเหตุการณ์ อตัราส่วนร้อยละ 

2545 10 9.43 

2546 12 11.32 

2547 12 11.32 

2548 10 9.43 
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ตารางท่ี 4-1 แสดงจ านวนเหตุการณ์ทั้ งหมดท่ีท าการศึกษาในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
จ าแนกตามปี พ.ศ. (ต่อ) 
 

ปี พ.ศ. จ านวนเหตุการณ์ อตัราส่วนร้อยละ 

2549 11 10.38 

2550 17 16.04 

2551 10 9.43 

2552 8 7.55 

2553 5 4.72 

2554 4 3.77 

2555 7 6.60 

รวม 106 100.00 

 
จากตารางท่ี 4-1 จ านวนเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของบริษทัจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษามีทั้งหมด 106 เหตุการณ์ โดยปี พ.ศ. 
2550 มีจ านวนเหตุการณ์สูงสุดท่ี 17 เหตุการณ์ คิดเป็นร้อยละ 16.04 อนัดบัรองลงมาคือปี พ.ศ. 2546 
และ พ.ศ. 2547 มีจ านวนเหตุการณ์ท่ี 12 เหตุการณ์ คิดเป็นร้อยละ 11.32 
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ตารางท่ี 4-2 แสดงจ านวนเหตุการณ์ทั้ งหมดท่ีท าการศึกษาในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
จ าแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรม 
 

กลุ่มอุตสาหกรรม จ านวนเหตุการณ์ อตัราส่วนร้อยละ 

เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 10 9.43 

สินคา้อุปโภคบริโภค  9 8.49 

ธุรกิจการเงิน 11 10.38 

สินคา้อุตสาหกรรม 17 16.04 

อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 13 12.26 

ทรัพยากร  6 5.66 

บริการ 28 26.42 

เทคโนโลย ี 12 11.32 

รวม 106 100.00 
 

  ในตารางท่ี 4-2 จากจ านวนเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษามีทั้งหมด 106 เหตุการณ์ กลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีมีจ านวนเหตุการณ์มากท่ีสุดคือกลุ่มบริการท่ีจ านวน 28 เหตุการณ์ คิดเป็นร้อยละ 26.42 
อนัดบัรองลงมาไดแ้ก่ กลุ่มสินคา้อุตสาหกรรมท่ีจ  านวน 17 เหตุการณ์ คิดเป็นร้อยละ 16.04 
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ตารางท่ี 4-3 แสดงจ านวนเหตุการณ์ทั้งหมดท่ีท าการศึกษาในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ จ าแนกตามปี 
พ.ศ. 

ปี พ.ศ. จ านวนเหตุการณ์ อตัราส่วนร้อยละ 

2545 0 0.00 

2546 0 0.00 

2547 1 7.14 

2548 0 0.00 

2549 0 0.00 

2550 2 14.29 

2551 2 14.29 

2552 4 28.57 

2553 1 7.14 

2554 1 7.14 

2555 3 21.43 

รวม 14 100.00 

 
จากตารางท่ี 4-3 จ านวนเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของบริษทัจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษามีทั้งหมด 14 เหตุการณ์ โดยปี พ.ศ. 2552 มี
จ านวนเหตุการณ์สูงสุดท่ี 2 เหตุการณ์ คิดเป็นร้อยละ 28.57 อนัดบัรองลงมาคือปี พ.ศ. 2555 มีจ านวน
เหตุการณ์ท่ี 3 เหตุการณ์ คิดเป็นร้อยละ 21.43 
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4.2 ผลการวเิคราะห์ผลกระทบของการออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนโดยวธีิ Market Adjusted Return 
  วเิคราะห์ผลกระทบของการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนโดยวธีิ Market Adjusted Return 
โดยน าอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษามาทดสอบค่าสถิติ t-statistic ไดผ้ลการ
วเิคราะห์ดงัน้ี 
 
ตารางท่ี 4-4 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 106 -0.0022 0.4820 

 

-16 106 -0.0011 0.8280 

-29 106 0.0017 0.4780 

 

-15 106 0.0066 0.1240 

-28 106 -0.0094 0.3050 

 

-14 106 -0.0012 0.7370 

-27 106 -0.0003 0.9340 

 

-13 106 0.0036 0.5350 

-26 106 0.0062 0.1290 

 

-12 106 -0.0035 0.3690 

-25 106 0.0020 0.5210 

 

-11 106 -0.0013 0.6810 

-24 106 0.0007 0.8330 

 

-10 106 0.0126 0.0480** 

-23 106 0.0089 0.0810* 

 

-9 106 -0.0006 0.8580 

-22 106 -0.0002 0.9610 

 

-8 106 0.0014 0.6390 

-21 106 -0.0031 0.3800 

 

-7 106 0.0065 0.0700* 

-20 106 -0.0009 0.7720 

 

-6 106 0.0029 0.5900 

-19 106 0.0083 0.2530 

 

-5 106 0.0004 0.9280 

-18 106 -0.0063 0.4500 

 

-4 106 0.0048 0.4060 

-17 106 0.0039 0.5350 

 

-3 106 -0.0064 0.0140** 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-4 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยวธีิ Market Adjusted Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-2 106 0.0019 0.6960 

 

15 106 0.0033 0.2270 
-1 106 0.0149 0.0180** 

 

16 106 0.0008 0.7460 
0 106 -0.0184 0.0500** 

 

17 106 0.0009 0.7570 

1 106 0.0037 0.6300 
 

18 106 -0.0002 0.9690 

2 106 0.0056 0.3790 
 

19 106 -0.0081 0.1750 

3 106 -0.0037 0.3610 
 

20 106 0.0007 0.8370 

4 106 -0.0016 0.6890 
 

21 106 0.0108 0.3240 

5 106 -0.0109 0.1120 
 

22 106 -0.0099 0.1410 

6 106 0.0037 0.4310 
 

23 106 0.0069 0.5130 

7 106 -0.0194 0.0060** 
 

24 106 -0.0040 0.2630 

8 106 0.0018 0.6280 
 

25 106 -0.0057 0.0510* 

9 106 -0.0051 0.1490 
 

26 106 0.0055 0.3330 

10 106 0.0034 0.5540 
 

27 106 -0.0051 0.4780 

11 106 -0.0045 0.3720 
 

28 106 0.0012 0.8430 

12 106 0.0058 0.1230 
 

29 106 -0.0017 0.5680 

13 106 0.0036 0.5180 
 

30 106 -0.0052 0.3260 

14 106 0.0016 0.7560 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-1 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-2 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยวธีิ Market Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-4 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทั้งหมด 106 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่ม
ทุนของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติ
โดยวธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 23 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 0.89% วนัท่ี 10 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.26% วนัท่ี 7 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี 0.65% วนัท่ี 3 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 
-0.64% วนัท่ี 1 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุนอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.49% วนั
ประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.84% วนัท่ี 7 หลงัวนัประกาศออก
หุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี -1.94% และวนัท่ี 25 หลงัวนัประกาศออกหุน้
สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.57% โดยอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีพบเป็น
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 4 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิง
บวก 4 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 
0.05 วนัท่ี 10 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.26% วนัท่ี 3 
ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.64% วนัท่ี 1 ก่อนวนั
ประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.49% วนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.84% และวนัท่ี 7 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.94% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 3 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 2 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-5 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร โดยวิธี Market 
Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 10 -0.0088 0.6020 

 

-11 10 0.0081 0.3490 

-29 10 -0.0025 0.7950 

 

-10 10 -0.0028 0.4350 

-28 10 0.0035 0.4770 

 

-9 10 0.0045 0.7350 

-27 10 -0.0123 0.2020 

 

-8 10 0.0084 0.2190 

-26 10 -0.0007 0.9480 

 

-7 10 -0.0122 0.1220 

-25 10 0.0090 0.3120 

 

-6 10 -0.0035 0.6500 

-24 10 -0.0035 0.5430 

 

-5 10 0.0043 0.4770 

-23 10 -0.0048 0.4560 

 

-4 10 0.0004 0.9400 

-22 10 -0.0014 0.8420 

 

-3 10 -0.0005 0.9440 

-21 10 0.0083 0.0810* 

 

-2 10 -0.0037 0.6200 

-20 10 -0.0089 0.0700* 

 

-1 10 0.0079 0.3440 

-19 10 0.0054 0.6360 

 

0 10 0.0390 0.2730 

-18 10 0.0076 0.5270 

 

1 10 0.0314 0.4630 
-17 10 0.0031 0.7660 

 

2 10 -0.0030 0.8520 
-16 10 -0.0177 0.3030 

 

3 10 0.0098 0.5870 
-15 10 0.0197 0.2770 

 

4 10 0.0013 0.8870 
-14 10 -0.0081 0.5450 

 

5 10 -0.0183 0.0930* 
-13 10 0.0032 0.6630 

 

6 10 0.0017 0.9130 
-12 10 0.0013 0.8410 

 

7 10 -0.0487 0.1970 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-5 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร โดยวิธี Market 
Adjusted Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

8 10 0.0378 0.1750 
 

20 10 0.0098 0.1420 

9 10 -0.0129 0.0590* 
 

21 10 -0.0006 0.9240 

10 10 -0.0053 0.3490 
 

22 10 -0.0204 0.1870 

11 10 0.0003 0.9060 
 

23 10 0.0028 0.6500 

12 10 0.0103 0.5520 
 

24 10 -0.0203 0.4130 

13 10 -0.0030 0.4360 
 

25 10 -0.0076 0.2520 

14 10 0.0014 0.8690 
 

26 10 0.0101 0.2960 

15 10 0.0025 0.7160 
 

27 10 -0.0129 0.0830* 

16 10 0.0008 0.8960 
 

28 10 -0.0173 0.5620 

17 10 -0.0094 0.0060** 
 

29 10 0.0028 0.6470 

18 10 -0.0029 0.7740 
 

30 10 -0.0061 0.8260 

19 10 -0.0160 0.2550 
  

 
   

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-3 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-4 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
โดยวธีิ Market Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-5 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารทั้งหมด 10 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออก
หุน้สามญัเพิ่มทุนของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารท าใหเ้กิดอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 21 ก่อนวนั
ประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 0.83% วนัท่ี 20 ก่อนวนัประกาศออก
หุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี -0.89% วนัท่ี 5 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.83% วนัท่ี 9 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.29% วนัท่ี 17 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.94% และวนัท่ี 21 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติ
เฉล่ียท่ี -1.29% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิง
ลบ 5 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 1 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 17 ก่อนวนัประกาศออกหุน้
สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.94% โดยอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีพบเป็น
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 1 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-6 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 9 -0.0025 0.8210 

 

-11 9 -0.0182 0.2310 

-29 9 0.0034 0.4060 

 

-10 9 0.0070 0.3730 

-28 9 -0.0062 0.6490 

 

-9 9 -0.0023 0.6010 

-27 9 -0.0048 0.5320 

 

-8 9 0.0022 0.8080 

-26 9 -0.0084 0.1760 

 

-7 9 0.0072 0.3460 

-25 9 -0.0025 0.7300 

 

-6 9 0.0023 0.7260 

-24 9 0.0009 0.9340 

 

-5 9 0.0183 0.2330 

-23 9 -0.0054 0.1790 

 

-4 9 -0.0058 0.2390 

-22 9 0.0160 0.2240 

 

-3 9 -0.0169 0.1220 

-21 9 0.0015 0.7920 

 

-2 9 0.0002 0.9890 

-20 9 0.0017 0.6950 

 

-1 9 -0.0031 0.6520 

-19 9 -0.0027 0.6260 

 

0 9 -0.0058 0.7670 

-18 9 -0.0466 0.4490 

 

1 9 0.0075 0.5650 
-17 9 0.0012 0.7950 

 

2 9 -0.0044 0.7040 
-16 9 0.0022 0.6340 

 

3 9 0.0012 0.8750 
-15 9 -0.0149 0.0440** 

 

4 9 -0.0130 0.0400** 
-14 9 0.0136 0.1220 

 

5 9 0.0064 0.6740 
-13 9 -0.0032 0.5720 

 

6 9 0.0084 0.7130 
-12 9 0.0000 0.9970 

 

7 9 -0.0216 0.2910 
 

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-6 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยวธีิ Market Adjusted Return 
(ต่อ) 

 
วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

8 9 -0.0013 0.9190 
 

20 9 0.0082 0.2990 

9 9 -0.0142 0.1480 
 

21 9 -0.0020 0.8150 

10 9 0.0000 0.9960 
 

22 9 -0.0152 0.1650 

11 9 -0.0086 0.2440 
 

23 9 0.0119 0.1850 

12 9 0.0105 0.0600* 
 

24 9 -0.0016 0.7460 

13 9 0.0042 0.2590 
 

25 9 -0.0099 0.1890 

14 9 -0.0003 0.9700 
 

26 9 0.0079 0.3550 

15 9 -0.0055 0.6890 
 

27 9 0.0093 0.3490 

16 9 0.0110 0.2590 
 

28 9 -0.0121 0.2030 

17 9 -0.0029 0.6240 
 

29 9 0.0057 0.5220 

18 9 -0.0002 0.9700 
 

30 9 -0.0023 0.8640 

19 9 0.0034 0.7870 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-5 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-6 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั
เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยวธีิ Market Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-6 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคทั้งหมด 9 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุนของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ท าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดย
วธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 15 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.49% วนัท่ี 4 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.30% และวนัท่ี 12 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.05% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 2 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 1 ช่วงเวลา 
ส่วนอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 15 ก่อน
วนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.49% และวนัท่ี 4 หลงัวนั
ประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.30% โดยอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบทั้ง 2 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-7 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 11 -0.0084 0.2770 

 

-11 11 -0.0038 0.5990 

-29 11 -0.0048 0.0390** 

 

-10 11 0.0236 0.3530 

-28 11 0.0010 0.8920 

 

-9 11 -0.0029 0.5580 

-27 11 -0.0098 0.0750* 

 

-8 11 0.0104 0.2720 

-26 11 0.0289 0.3190 

 

-7 11 0.0003 0.9560 

-25 11 -0.0086 0.2670 

 

-6 11 0.0071 0.3740 

-24 11 -0.0100 0.0140** 

 

-5 11 -0.0021 0.8080 

-23 11 0.0164 0.1210 

 

-4 11 -0.0046 0.5300 

-22 11 -0.0032 0.6240 

 

-3 11 0.0062 0.3070 

-21 11 0.0092 0.2930 

 

-2 11 0.0037 0.5880 

-20 11 0.0041 0.4130 

 

-1 11 0.0012 0.7160 

-19 11 0.0075 0.4410 

 

0 11 -0.0183 0.2810 

-18 11 -0.0090 0.3890 

 

1 11 -0.0179 0.0360** 
-17 11 -0.0123 0.0770* 

 

2 11 -0.0006 0.9400 
-16 11 0.0115 0.4010 

 

3 11 0.0003 0.9840 
-15 11 -0.0001 0.9880 

 

4 11 0.0030 0.6200 
-14 11 -0.0018 0.7410 

 

5 11 -0.0024 0.6160 
-13 11 0.0036 0.4820 

 

6 11 0.0001 0.9920 
-12 11 0.0010 0.8090 

 

7 11 -0.0097 0.0240** 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-7 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน โดยวธีิ Market Adjusted Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

8 11 -0.0058 0.2140 
 

20 11 0.0041 0.4560 

9 11 -0.0014 0.6700 
 

21 11 0.0021 0.6340 

10 11 -0.0029 0.5760 
 

22 11 -0.0073 0.2650 

11 11 0.0022 0.6250 
 

23 11 -0.0140 0.6500 

12 11 -0.0037 0.3510 
 

24 11 -0.0018 0.6340 

13 11 0.0010 0.8470 
 

25 11 0.0055 0.4440 

14 11 0.0025 0.8680 
 

26 11 -0.0011 0.8870 

15 11 0.0057 0.3600 
 

27 11 -0.0110 0.4820 

16 11 -0.0059 0.1930 
 

28 11 -0.0024 0.5040 

17 11 -0.0036 0.5250 
 

29 11 -0.0051 0.5010 

18 11 0.0005 0.9000 
 

30 11 -0.0003 0.9740 

19 11 0.0031 0.4300 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-7 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-8 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน โดยวธีิ Market Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-7 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินทั้งหมด 11 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน
ของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินท าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ  Market 
Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 29 ก่อนวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.48% วนัท่ี 27 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.98% วนัท่ี 24 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.00% วนัท่ี 17 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.23% วนัท่ี 1 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.79% และวนัท่ี 7 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติ
เฉล่ียท่ี -0.97% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิง
ลบทั้ง 6 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 
0.05 วนัท่ี 29 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.48% วนัท่ี 
24 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.00% วนัท่ี 1 หลงัวนั
ประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี  
-1.79% และวนัท่ี 7 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.97% 
โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบทั้ง 4 
ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-8 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

-30 17 0.0044 0.3530 

 

-11 17 -0.0024 0.5770 

-29 17 0.0042 0.4320 

 

-10 17 0.0109 0.3700 

-28 17 -0.0055 0.1350 

 

-9 17 -0.0009 0.9150 

-27 17 -0.0075 0.1500 

 

-8 17 -0.0019 0.5450 

-26 17 0.0130 0.1210 

 

-7 17 0.0142 0.2540 

-25 17 0.0136 0.0830* 

 

-6 17 0.0123 0.5820 

-24 17 0.0117 0.1360 

 

-5 17 0.0055 0.4310 

-23 17 -0.0018 0.6610 

 

-4 17 0.0215 0.1720 

-22 17 -0.0043 0.3060 

 

-3 17 -0.0082 0.1270 

-21 17 0.0038 0.3950 

 

-2 17 0.0071 0.4910 

-20 17 -0.0051 0.2250 

 

-1 17 0.0243 0.2580 

-19 17 0.0037 0.6340 

 

0 17 -0.0030 0.9060 

-18 17 -0.0074 0.3170 

 

1 17 0.0197 0.2640 
-17 17 0.0077 0.3150 

 

2 17 -0.0098 0.1600 
-16 17 -0.0045 0.5160 

 

3 17 -0.0038 0.5680 
-15 17 0.0038 0.5370 

 

4 17 -0.0103 0.4630 
-14 17 -0.0029 0.6270 

 

5 17 -0.0075 0.0970* 
-13 17 0.0056 0.4300 

 

6 17 0.0086 0.5080 
-12 17 -0.0049 0.3200 

 

7 17 -0.0072 0.1640 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-8 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม โดยวธีิ Market Adjusted Return 
(ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

8 17 -0.0034 0.7280 
 

20 17 0.0057 0.5560 

9 17 -0.0037 0.2350 
 

21 17 -0.0060 0.3660 

10 17 0.0000 0.9950 
 

22 17 -0.0008 0.8810 

11 17 0.0122 0.5440 
 

23 17 0.0068 0.3030 

12 17 -0.0031 0.7390 
 

24 17 -0.0027 0.7260 

13 17 0.0039 0.6760 
 

25 17 -0.0047 0.6070 

14 17 0.0068 0.5530 
 

26 17 0.0041 0.4740 

15 17 0.0070 0.4810 
 

27 17 -0.0252 0.3200 

16 17 0.0014 0.8040 
 

28 17 0.0143 0.0330** 

17 17 0.0016 0.8210 
 

29 17 -0.0066 0.1290 

18 17 -0.0012 0.8460 
 

30 17 0.0082 0.1930 

19 17 0.0053 0.4920 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-9 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-10 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั
เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม โดยวธีิ Market Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-8 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรมทั้งหมด 17 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุนของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรมท าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ 
Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 25 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.36% วนัท่ี 5 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.75% และวนัท่ี 28 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.43% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 1 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 2 ช่วงเวลา 
ส่วนอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 28 หลงั
วนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.43% โดยอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 1 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-9 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยวธีิ Market 
Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

-30 13 -0.0028 0.6290 

 

-11 13 -0.0064 0.3610 

-29 13 0.0001 0.9850 

 

-10 13 0.0478 0.2260 

-28 13 -0.0124 0.3000 

 

-9 13 -0.0056 0.5490 

-27 13 0.0119 0.1280 

 

-8 13 -0.0101 0.1420 

-26 13 0.0012 0.8840 

 

-7 13 0.0164 0.0670* 

-25 13 0.0048 0.2240 

 

-6 13 0.0094 0.4330 

-24 13 -0.0154 0.1660 

 

-5 13 -0.0345 0.2050 

-23 13 -0.0040 0.8400 

 

-4 13 0.0316 0.4320 

-22 13 -0.0062 0.5340 

 

-3 13 -0.0138 0.1410 

-21 13 -0.0090 0.2080 

 

-2 13 -0.0255 0.0260** 

-20 13 0.0045 0.6340 

 

-1 13 0.0258 0.3500 

-19 13 0.0470 0.2480 

 

0 13 -0.0552 0.2040 

-18 13 -0.0404 0.1470 

 

1 13 -0.0014 0.9500 
-17 13 0.0289 0.4820 

 

2 13 0.0050 0.4600 
-16 13 -0.0265 0.3300 

 

3 13 0.0035 0.8220 
-15 13 0.0314 0.1660 

 

4 13 -0.0045 0.6160 
-14 13 -0.0160 0.3000 

 

5 13 -0.0459 0.3310 
-13 13 0.0284 0.4750 

 

6 13 0.0186 0.4450 
-12 13 -0.0285 0.2920 

 

7 13 -0.0069 0.1260 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-9 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยวธีิ Market 
Adjusted Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

8 13 -0.0021 0.8130 
 

20 13 -0.0212 0.0260** 

9 13 -0.0108 0.1300 
 

21 13 0.0845 0.2970 

10 13 0.0084 0.4780 
 

22 13 -0.0329 0.4240 

11 13 -0.0183 0.0020** 
 

23 13 0.0737 0.3720 

12 13 0.0077 0.5540 
 

24 13 -0.0157 0.3000 

13 13 0.0029 0.7520 
 

25 13 -0.0229 0.0350 

14 13 -0.0016 0.8920 
 

26 13 -0.0118 0.2000 

15 13 0.0021 0.7350 
 

27 13 0.0282 0.0540* 

16 13 0.0022 0.7630 
 

28 13 0.0011 0.9290 

17 13 0.0171 0.2380 
 

29 13 -0.0083 0.1160 

18 13 0.0190 0.1460 
 

30 13 -0.0034 0.5710 

19 13 -0.0361 0.4310 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-11 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-12 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
โดยวธีิ Market Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-9 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างทั้งหมด 13 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้น
สามญัเพิ่มทุนของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ท  าให้เกิดอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 7 ก่อนวนัประกาศ
ออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.64% วนัท่ี 2 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญั
เพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -2.55% วนัท่ี 11 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.83% วนัท่ี 20 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -2.12% และวนัท่ี 27 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 2.82% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 3 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 2 ช่วงเวลา 
ส่วนอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 2 ก่อน
วนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -2.55% วนัท่ี 11 หลงัวนัประกาศ
ออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.83% และวนัท่ี 20 หลงัวนัประกาศออกหุ้น
สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -2.12% โดยอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีพบเป็น
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบทั้ง 3 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-10 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรโดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 6 0.0006 0.9340 

 

-11 6 0.0091 0.2310 

-29 6 -0.0043 0.2950 

 

-10 6 0.0082 0.7570 

-28 6 0.0292 0.3230 

 

-9 6 -0.0122 0.3100 

-27 6 -0.0134 0.1810 

 

-8 6 0.0036 0.8760 

-26 6 0.0019 0.7910 

 

-7 6 0.0041 0.8590 

-25 6 0.0002 0.9860 

 

-6 6 -0.0104 0.3960 

-24 6 -0.0061 0.1130 

 

-5 6 0.0025 0.8550 

-23 6 -0.0053 0.6530 

 

-4 6 0.0152 0.1770 

-22 6 -0.0018 0.6850 

 

-3 6 0.0036 0.6410 

-21 6 -0.0022 0.7060 

 

-2 6 0.0351 0.5330 

-20 6 0.0007 0.8960 

 

-1 6 0.0149 0.5520 

-19 6 0.0019 0.7210 

 

0 6 -0.0432 0.0880* 

-18 6 0.0089 0.3260 

 

1 6 -0.0216 0.1500 
-17 6 0.0225 0.3630 

 

2 6 -0.0152 0.4760 
-16 6 0.0090 0.5550 

 

3 6 -0.0109 0.6080 
-15 6 0.0088 0.3510 

 

4 6 0.0378 0.3430 
-14 6 0.0042 0.5450 

 

5 6 0.0407 0.4780 
-13 6 0.0077 0.7170 

 

6 6 0.0007 0.9420 
-12 6 -0.0016 0.8870 

 

7 6 -0.0066 0.6080 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-10 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร โดยวธีิ Market Adjusted Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

8 6 0.0068 0.4290 
 

20 6 -0.0214 0.0080** 

9 6 -0.0113 0.0750* 
 

21 6 0.0034 0.6540 

10 6 -0.0113 0.3130 
 

22 6 -0.0068 0.6670 

11 6 -0.0097 0.0860* 
 

23 6 -0.0191 0.3400 

12 6 0.0094 0.5950 
 

24 6 -0.0018 0.7850 

13 6 -0.0129 0.2080 
 

25 6 -0.0072 0.6150 

14 6 -0.0307 0.1080 
 

26 6 -0.0016 0.7930 

15 6 -0.0028 0.6000 
 

27 6 0.0014 0.9490 

16 6 -0.0169 0.0130** 
 

28 6 -0.0080 0.5840 

17 6 0.0244 0.0730* 
 

29 6 -0.0126 0.1670 

18 6 -0.0552 0.4140 
 

30 6 0.0048 0.5230 

19 6 -0.0150 0.0870* 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-13 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-14 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร โดยวิธี Market Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-10 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรทั้งหมด 6 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของ
บริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรท าให้เกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market 
Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติ
เฉล่ียท่ี -4.32% วนัท่ี 9 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -
1.13% วนัท่ี 11 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.97% วนัท่ี 
16 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.69% วนัท่ี 17 หลงัวนั
ประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 2.44% วนัท่ี 19 หลงัวนัประกาศออก
หุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี -1.50% และวนัท่ี 20 หลงัวนัประกาศออกหุน้
สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -2.14%โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็น
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 6 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิง
บวก 1 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 
0.05 วนัท่ี 17 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 2.44% และ
วนัท่ี 20 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี -2.14%โดยอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 2 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-11 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 28 0.0002 0.9740 

 

-11 28 0.0032 0.7160 

-29 28 0.0118 0.0660* 

 

-10 28 0.0025 0.7650 

-28 28 -0.0348 0.2950 

 

-9 28 0.0047 0.5570 

-27 28 0.0086 0.3320 

 

-8 28 0.0002 0.9810 

-26 28 0.0000 0.9920 

 

-7 28 0.0108 0.1240 

-25 28 -0.0026 0.6690 

 

-6 28 0.0088 0.4740 

-24 28 0.0137 0.0750* 

 

-5 28 0.0021 0.7310 

-23 28 0.0166 0.1030 

 

-4 28 -0.0054 0.3980 

-22 28 0.0130 0.2540 

 

-3 28 -0.0097 0.0340** 

-21 28 -0.0149 0.1960 

 

-2 28 0.0040 0.6780 

-20 28 -0.0041 0.6930 

 

-1 28 0.0201 0.0380** 

-19 28 -0.0080 0.5970 

 

0 28 -0.0317 0.0300** 

-18 28 0.0203 0.2810 

 

1 28 0.0034 0.7280 
-17 28 -0.0081 0.5140 

 

2 28 0.0071 0.4640 
-16 28 0.0013 0.9010 

 

3 28 -0.0070 0.4340 
-15 28 0.0053 0.5630 

 

4 28 -0.0012 0.8670 
-14 28 0.0036 0.7040 

 

5 28 -0.0164 0.0090** 
-13 28 -0.0098 0.3140 

 

6 28 -0.0016 0.8360 
-12 28 0.0022 0.7040 

 

7 28 -0.0241 0.1990 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-11 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยวธีิ Market Adjusted Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

8 28 -0.0002 0.9700 
 

20 28 0.0078 0.2710 

9 28 0.0012 0.9250 
 

21 28 -0.0089 0.1520 

10 28 0.0019 0.8120 
 

22 28 0.0080 0.4110 

11 28 -0.0040 0.4540 
 

23 28 -0.0072 0.3480 

12 28 0.0114 0.1450 
 

24 28 0.0031 0.6400 

13 28 -0.0031 0.6430 
 

25 28 -0.0042 0.4420 

14 28 0.0170 0.0590* 
 

26 28 0.0060 0.4740 

15 28 0.0044 0.4090 
 

27 28 0.0116 0.3420 

16 28 0.0059 0.3420 
 

28 28 -0.0110 0.1520 

17 28 -0.0027 0.6640 
 

29 28 0.0005 0.9490 

18 28 0.0076 0.2910 
 

30 28 -0.0034 0.7460 

19 28 -0.0078 0.1640 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-15 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-16 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยวธีิ Market Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-11 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการทั้งหมด 28 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนของ
บริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมบริการท าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market Adjusted 
Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 29 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.18% วนัท่ี 24 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
ท่ี 1.37%  วนัท่ี 3 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.97% 
วนัท่ี 1 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุนอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 2.01% วนัประกาศ
ออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -3.17% วนัท่ี 5 หลงัวนัประกาศออกหุน้
สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี  
-1.64% และวนัท่ี 14 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.70% 
โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 3 ช่วงเวลา 
และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 4 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ 
Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 3 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.97% วนัท่ี 1 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุนอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี 2.01% วนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -3.17% 
และวนัท่ี 5 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี -1.64% โดยอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 3 ช่วงเวลา และอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 1 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-12 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีโดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

-30 12 -0.0063 0.5960 

 

-11 12 -0.0022 0.6410 

-29 12 -0.0123 0.0790* 

 

-10 12 0.0098 0.4380 

-28 12 0.0059 0.6320 

 

-9 12 -0.0020 0.8280 

-27 12 0.0048 0.6020 

 

-8 12 0.0052 0.5930 

-26 12 0.0147 0.3570 

 

-7 12 -0.0035 0.7890 

-25 12 0.0016 0.9320 

 

-6 12 -0.0227 0.1290 

-24 12 -0.0109 0.5410 

 

-5 12 0.0118 0.4870 

-23 12 0.0425 0.1630 

 

-4 12 -0.0087 0.3570 

-22 12 -0.0262 0.2020 

 

-3 12 -0.0018 0.8820 

-21 12 -0.0035 0.6300 

 

-2 12 0.0068 0.4870 

-20 12 0.0057 0.3280 

 

-1 12 0.0097 0.7360 

-19 12 0.0256 0.3920 

 

0 12 -0.0139 0.6800 

-18 12 -0.0164 0.4600 

 

1 12 -0.0063 0.8780 
-17 12 0.0074 0.2190 

 

2 12 0.0551 0.2480 
-16 12 0.0206 0.0610* 

 

3 12 -0.0187 0.0490** 
-15 12 -0.0030 0.6960 

 

4 12 -0.0048 0.6410 
-14 12 -0.0019 0.8300 

 

5 12 -0.0050 0.6430 
-13 12 0.0081 0.4540 

 

6 12 -0.0039 0.3540 
-12 12 0.0010 0.9060 

 

7 12 -0.0289 0.3330 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-12 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีโดยวธีิ Market Adjusted Return (ต่อ) 

 
วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

8 12 -0.0051 0.5270 
 

20 12 -0.0048 0.6870 

9 12 -0.0026 0.3840 
 

21 12 0.0317 0.4780 

10 12 0.0293 0.5270 
 

22 12 -0.0309 0.3100 

11 12 -0.0186 0.5650 
 

23 12 -0.0007 0.8720 

12 12 0.0031 0.8220 
 

24 12 -0.0013 0.6550 

13 12 0.0352 0.4350 
 

25 12 0.0035 0.6880 

14 12 -0.0212 0.5140 
 

26 12 0.0289 0.5220 

15 12 0.0050 0.5170 
 

27 12 -0.0542 0.1620 

16 12 -0.0061 0.4460 
 

28 12 0.0447 0.3110 

17 12 -0.0054 0.5560 
 

29 12 0.0059 0.6670 

18 12 -0.0086 0.2220 
 

30 12 -0.0418 0.1810 

19 12 -0.0065 0.1790 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-17 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีโดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-18 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีโดยวิธี Market Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-12 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยทีั้งหมด 12 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของ
บริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยที  าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market 
Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 29 ก่อนวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.23% วนัท่ี 16 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 2.06% และวนัท่ี 3 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.87%โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 2 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 1 ช่วงเวลา 
ส่วนอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 3 หลงั
วนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.87% โดยอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 1 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-13 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอโดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 14 -0.0028 0.7090 
 

-11 14 0.0092 0.3240 

-29 14 0.0039 0.6910 
 

-10 14 0.0065 0.3840 

-28 14 -0.0025 0.9270 
 

-9 14 -0.0080 0.5770 

-27 14 0.0009 0.9220 
 

-8 14 -0.0064 0.5080 

-26 14 0.0261 0.1420 
 

-7 14 -0.0063 0.1390 

-25 14 0.0060 0.4530 
 

-6 14 -0.0054 0.4670 

-24 14 0.0057 0.4750 
 

-5 14 -0.0124 0.1780 

-23 14 0.0071 0.3620 
 

-4 14 0.0294 0.2680 

-22 14 0.0090 0.7200 
 

-3 14 -0.0212 0.1580 

-21 14 0.0204 0.3180 
 

-2 14 0.0256 0.0310** 

-20 14 0.0099 0.4720 
 

-1 14 0.0176 0.2780 

-19 14 0.0051 0.5670 
 

0 14 -0.0278 0.2410 

-18 14 0.0016 0.8080 
 

1 14 0.0108 0.3450 

-17 14 0.0146 0.4430 
 

2 14 0.0272 0.0990* 

-16 14 0.0035 0.7080 
 

3 14 -0.0090 0.1230 

-15 14 0.0119 0.4890 
 

4 14 0.0045 0.6410 

-14 14 0.0192 0.0540* 
 

5 14 0.0109 0.4630 

-13 14 -0.0048 0.3240 
 

6 14 -0.0252 0.4370 

-12 14 0.0014 0.7750 
 

7 14 -0.0452 0.2600 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-13 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอโดยวธีิ Market Adjusted Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

8 14 0.0101 0.6400 
 

20 14 -0.0012 0.9040 

9 14 0.0159 0.2450 
 

21 14 -0.0090 0.0850* 

10 14 -0.0015 0.9320 
 

22 14 -0.0294 0.2530 

11 14 -0.0038 0.6750 
 

23 14 -0.0048 0.5420 

12 14 0.0132 0.3250 
 

24 14 0.0062 0.4990 

13 14 -0.0077 0.4390 
 

25 14 -0.0053 0.3930 

14 14 0.0010 0.8820 
 

26 14 -0.0104 0.0900* 

15 14 -0.0033 0.6080 
 

27 14 -0.0108 0.2020 

16 14 0.0049 0.5170 
 

28 14 0.0027 0.8090 

17 14 0.0003 0.9640 
 

29 14 -0.0027 0.6390 

18 14 0.0034 0.5240 
 

30 14 0.0076 0.1730 

19 14 -0.0089 0.2910 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-19 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอโดย วธีิ Market Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-20 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ โดยวธีิ Market Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-13 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยทีั้งหมด 14 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของ
บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ท าให้เกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market 
Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 14 ก่อนวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.92% วนัท่ี 2 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี 2.56% วนัท่ี 2 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 
2.72% วนัท่ี 21 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.90% และ
วนัท่ี 26 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี -1.04% โดยอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 2 ช่วงเวลา และอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 3 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market 
Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 2 ก่อนวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 2.56% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 1 ช่วงเวลา 
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4.3 ผลการวเิคราะห์ผลกระทบของการออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนโดยวธีิ Market and Risk Adjusted 
Return 
  วเิคราะห์ผลกระทบของการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนโดยวธีิ Market and Risk Adjusted 
Return โดยน าอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษามาทดสอบค่าสถิติ t-statistic 
ไดผ้ลการวเิคราะห์ดงัน้ี 
 
ตารางท่ี 4-14 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยวธีิ Market and Risk Adjusted 
Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

-30 106 -0.0029 0.3350 

 

-17 106 0.0022 0.7150 

-29 106 0.0004 0.8550 

 

-16 106 -0.0038 0.4570 

-28 106 -0.0101 0.2650 

 

-15 106 0.0052 0.1860 

-27 106 -0.0028 0.2970 

 

-14 106 -0.0016 0.6630 

-26 106 0.0065 0.1110 

 

-13 106 0.0021 0.7040 

-25 106 0.0007 0.8160 

 

-12 106 -0.0057 0.1530 

-24 106 -0.0004 0.9170 

 

-11 106 -0.0019 0.5430 

-23 106 0.0063 0.1880 

 

-10 106 0.0100 0.1050 

-22 106 -0.0007 0.8710 

 

-9 106 -0.0018 0.5680 

-21 106 -0.0050 0.1440 

 

-8 106 0.0011 0.6840 

-20 106 -0.0030 0.3260 

 

-7 106 0.0059 0.0940* 

-19 106 0.0073 0.2970 

 

-6 106 0.0017 0.7500 

-18 106 -0.0068 0.4200 

 

-5 106 -0.0006 0.9000 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-14 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยวธีิ Market and Risk Adjusted 
Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

-4 106 0.0043 0.4450 

 

14 106 0.0006 0.9050 
-3 106 -0.0065 0.0090** 

 

15 106 0.0023 0.3850 
-2 106 0.0019 0.6830 

 

16 106 -0.0004 0.8610 
-1 106 0.0133 0.0340** 

 

17 106 -0.0004 0.8860 
0 106 -0.0207 0.0260** 

 

18 106 -0.0013 0.7810 

1 106 0.0025 0.7410 
 

19 106 -0.0089 0.1460 

2 106 0.0036 0.5660 
 

20 106 -0.0014 0.6530 

3 106 -0.0043 0.2830 
 

21 106 0.0084 0.4330 

4 106 -0.0021 0.6090 
 

22 106 -0.0104 0.1330 

5 106 -0.0115 0.1030 
 

23 106 0.0059 0.5640 

6 106 0.0051 0.2490 
 

24 106 -0.0064 0.0700* 

7 106 -0.0197 0.0050** 
 

25 106 -0.0063 0.0330** 

8 106 0.0016 0.6680 
 

26 106 0.0049 0.3750 

9 106 -0.0050 0.1580 
 

27 106 -0.0047 0.5190 

10 106 0.0031 0.5840 
 

28 106 -0.0003 0.9610 

11 106 -0.0058 0.2420 
 

29 106 -0.0035 0.2570 

12 106 0.0044 0.2320 
 

30 106 -0.0069 0.1920 

13 106 0.0026 0.6280 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-21 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-22 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั
เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-14 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทั้งหมด 106 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่ม
ทุนของบริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติ
โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 7 ก่อนวนัประกาศออกหุน้
สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 0.59% วนัท่ี 3 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.65% วนัท่ี 1 ก่อนวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.33% วนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
ท่ี -2.07% วนัท่ี 7 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.97% 
วนัท่ี 24 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี -0.64% และวนัท่ี 25 
หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.63% โดยอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 5 ช่วงเวลา และอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 2 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and 
Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05วนัท่ี 3 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.65% วนัท่ี 1 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.33% วนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -2.07% 
วนัท่ี 7 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี -1.97% และวนัท่ี 25 
หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.63% โดยอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 4 ช่วงเวลา และอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 1 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-15 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร โดยวิธี Market and 
Risk Adjusted Return 

 
วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.)  

-30 10 -0.0103 0.4590 

 

-11 10 0.0080 0.2790 

-29 10 -0.0068 0.4150 

 

-10 10 -0.0064 0.0840* 

-28 10 -0.0012 0.7870 

 

-9 10 0.0036 0.7690 

-27 10 -0.0114 0.1980 

 

-8 10 0.0053 0.4170 

-26 10 -0.0006 0.9560 

 

-7 10 -0.0121 0.0790* 

-25 10 0.0017 0.8300 

 

-6 10 -0.0088 0.2460 

-24 10 -0.0042 0.4100 

 

-5 10 0.0024 0.7310 

-23 10 0.0003 0.9610 

 

-4 10 -0.0035 0.2310 

-22 10 -0.0031 0.6120 

 

-3 10 -0.0008 0.9180 

-21 10 -0.0008 0.8500 

 

-2 10 -0.0103 0.1650 

-20 10 -0.0067 0.1520 

 

-1 10 0.0081 0.3250 

-19 10 0.0045 0.6840 

 

0 10 0.0303 0.3390 

-18 10 0.0077 0.5150 

 

1 10 0.0328 0.4480 
-17 10 -0.0012 0.9090 

 

2 10 -0.0009 0.9460 
-16 10 -0.0211 0.1790 

 

3 10 0.0090 0.6100 
-15 10 0.0028 0.7730 

 

4 10 0.0022 0.7950 
-14 10 0.0023 0.7260 

 

5 10 -0.0209 0.1110 
-13 10 -0.0021 0.7460 

 

6 10 0.0020 0.9060 
-12 10 -0.0032 0.6030 

 

7 10 -0.0485 0.2060 
 

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-15 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร โดยวิธี Market and 
Risk Adjusted Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

8 10 0.0370 0.1720 
 

20 10 0.0054 0.3750 

9 10 -0.0112 0.0870* 
 

21 10 -0.0007 0.9040 

10 10 -0.0050 0.3370 
 

22 10 -0.0206 0.1950 

11 10 -0.0015 0.4720 
 

23 10 0.0058 0.2900 

12 10 0.0085 0.6150 
 

24 10 -0.0209 0.3770 

13 10 -0.0025 0.5420 
 

25 10 -0.0123 0.0770* 

14 10 0.0010 0.9060 
 

26 10 0.0068 0.5380 

15 10 0.0067 0.3510 
 

27 10 -0.0139 0.1410 

16 10 0.0029 0.6050 
 

28 10 -0.0153 0.5700 

17 10 -0.0068 0.0420** 
 

29 10 -0.0041 0.5460 

18 10 -0.0018 0.8450 
 

30 10 -0.0080 0.7730 

19 10 -0.0170 0.2180 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-23 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 

 

 
ภาพท่ี 4-24 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร 
โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-15 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารทั้งหมด 10 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออก
หุน้สามญัเพิ่มทุนของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ท  าใหเ้กิดอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 10 ก่อน
วนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.64% วนัท่ี 7 ก่อนวนัประกาศ
ออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.21% วนัท่ี 9 หลงัวนัประกาศออกหุน้
สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.12% วนัท่ี 17 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.68% และวนัท่ี 25 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.23%โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบทั้ง 5 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market 
and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 17 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.68% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 1 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-16 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยวธีิ Market and Risk 
Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 9 -0.0013 0.8940 

 

-11 9 -0.0167 0.2580 

-29 9 0.0058 0.2510 

 

-10 9 0.0009 0.8870 

-28 9 -0.0058 0.6830 

 

-9 9 -0.0007 0.7050 

-27 9 -0.0087 0.2220 

 

-8 9 -0.0011 0.8710 

-26 9 -0.0091 0.0620* 

 

-7 9 0.0067 0.3190 

-25 9 -0.0020 0.8150 

 

-6 9 0.0022 0.7280 

-24 9 -0.0049 0.6580 

 

-5 9 0.0097 0.4890 

-23 9 -0.0042 0.3120 

 

-4 9 -0.0043 0.2440 

-22 9 0.0132 0.2860 

 

-3 9 -0.0153 0.1260 

-21 9 -0.0008 0.8860 

 

-2 9 0.0036 0.8160 

-20 9 0.0003 0.8770 

 

-1 9 -0.0023 0.6950 

-19 9 -0.0019 0.6430 

 

0 9 -0.0045 0.8230 

-18 9 -0.0477 0.4410 

 

1 9 0.0110 0.4050 
-17 9 -0.0012 0.7560 

 

2 9 -0.0045 0.6760 
-16 9 -0.0003 0.9300 

 

3 9 0.0010 0.8680 
-15 9 -0.0148 0.1010 

 

4 9 -0.0112 0.0660* 
-14 9 0.0122 0.1650 

 

5 9 0.0035 0.8230 
-13 9 -0.0007 0.8010 

 

6 9 0.0085 0.7000 
-12 9 0.0012 0.4790 

 

7 9 -0.0245 0.2380 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-16 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยวธีิ Market and Risk 
Adjusted Return (ต่อ) 

 
วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

8 9 -0.0051 0.6990 
 

20 9 0.0067 0.2610 

9 9 -0.0074 0.3640 
 

21 9 -0.0120 0.1660 

10 9 0.0006 0.9300 
 

22 9 -0.0147 0.1390 

11 9 -0.0095 0.0790* 
 

23 9 0.0058 0.2980 

12 9 0.0043 0.2430 
 

24 9 -0.0070 0.1490 

13 9 0.0041 0.1240 
 

25 9 -0.0120 0.0620* 

14 9 -0.0005 0.8600 
 

26 9 0.0043 0.3840 

15 9 -0.0023 0.8460 
 

27 9 0.0123 0.1140 

16 9 0.0084 0.3710 
 

28 9 -0.0111 0.2120 

17 9 -0.0034 0.5350 
 

29 9 0.0033 0.6820 

18 9 -0.0022 0.5840 
 

30 9 -0.0075 0.6050 

19 9 0.0002 0.9840 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-25 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-26 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค  
โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-16 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ทั้งหมด 9 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุน้สามญั
เพิ่มทุนของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ท  าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติ
โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 25 ก่อนวนัประกาศออกหุน้
สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.91% วนัท่ี 4 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน 
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.12% วนัท่ี 11 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.95% และวนัท่ี 25 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.20% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบทั้ง 4 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and Risk 
Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 ไม่พบอตัราผลตอบแทนผิดปกติ 
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ตารางท่ี 4-17 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน โดยวธีิ Market and Risk Adjusted 
Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 11 -0.0077 0.3250 

 

-11 11 -0.0064 0.3830 

-29 11 -0.0050 0.0440** 

 

-10 11 0.0197 0.3760 

-28 11 0.0015 0.8090 

 

-9 11 -0.0059 0.3480 

-27 11 -0.0083 0.0570* 

 

-8 11 0.0126 0.2350 

-26 11 0.0297 0.3090 

 

-7 11 -0.0035 0.4580 

-25 11 -0.0071 0.4060 

 

-6 11 0.0075 0.2830 

-24 11 -0.0060 0.1700 

 

-5 11 -0.0019 0.8120 

-23 11 0.0119 0.2440 

 

-4 11 -0.0050 0.5160 

-22 11 -0.0034 0.6700 

 

-3 11 0.0081 0.1650 

-21 11 0.0022 0.7750 

 

-2 11 0.0079 0.2470 

-20 11 -0.0015 0.6700 

 

-1 11 -0.0003 0.9550 

-19 11 0.0050 0.4940 

 

0 11 -0.0173 0.2770 

-18 11 -0.0062 0.5120 

 

1 11 -0.0161 0.0590* 
-17 11 -0.0116 0.0950* 

 

2 11 -0.0029 0.6670 
-16 11 0.0119 0.3680 

 

3 11 -0.0027 0.8190 
-15 11 0.0062 0.2680 

 

4 11 0.0011 0.8170 
-14 11 0.0016 0.7980 

 

5 11 0.0004 0.9440 
-13 11 0.0028 0.6140 

 

6 11 -0.0003 0.9640 
-12 11 -0.0049 0.3900 

 

7 11 -0.0077 0.0530* 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-17 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน โดยวธีิ Market and Risk Adjusted 
Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

8 11 -0.0050 0.3160 
 

20 11 -0.0007 0.8820 

9 11 -0.0010 0.7880 
 

21 11 0.0013 0.7570 

10 11 -0.0015 0.7710 
 

22 11 -0.0101 0.0990* 

11 11 0.0017 0.6770 
 

23 11 -0.0160 0.6050 

12 11 -0.0021 0.6090 
 

24 11 -0.0025 0.5210 

13 11 0.0026 0.6310 
 

25 11 0.0048 0.4860 

14 11 0.0037 0.8070 
 

26 11 0.0037 0.6310 

15 11 0.0046 0.3790 
 

27 11 -0.0120 0.4050 

16 11 -0.0097 0.0050** 
 

28 11 -0.0023 0.4430 

17 11 -0.0051 0.3470 
 

29 11 -0.0077 0.2580 

18 11 -0.0004 0.9290 
 

30 11 0.0005 0.9550 

19 11 0.0023 0.4880 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-27 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-28 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั
เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-17 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินทั้งหมด 11 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน
ของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินท าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market 
and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 29 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.50% วนัท่ี 27 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.83% วนัท่ี 17 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.16% วนัท่ี 1 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.61% วนัท่ี 7 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
ท่ี -0.77% วนัท่ี 16 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.97% 
และวนัท่ี 22 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.07% โดย
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 7 ช่วงเวลา ส่วน
อตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 29 
ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.50% และวนัท่ี 16 หลงัวนั
ประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.97% โดยอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 2 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-18 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม โดยวธีิ Market and Risk 
Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 17 0.0030 0.5470 

 

-11 17 -0.0024 0.5950 

-29 17 0.0038 0.4830 

 

-10 17 0.0072 0.5480 

-28 17 -0.0041 0.2070 

 

-9 17 -0.0007 0.9280 

-27 17 -0.0098 0.0690* 

 

-8 17 -0.0034 0.2700 

-26 17 0.0120 0.1390 

 

-7 17 0.0128 0.2560 

-25 17 0.0114 0.1450 

 

-6 17 0.0108 0.6270 

-24 17 0.0108 0.1640 

 

-5 17 0.0024 0.7340 

-23 17 -0.0039 0.3560 

 

-4 17 0.0204 0.1810 

-22 17 -0.0055 0.1570 

 

-3 17 -0.0092 0.0640* 

-21 17 0.0030 0.4800 

 

-2 17 0.0068 0.5180 

-20 17 -0.0066 0.1250 

 

-1 17 0.0244 0.2550 

-19 17 0.0039 0.5960 

 

0 17 -0.0060 0.8070 

-18 17 -0.0094 0.1680 

 

1 17 0.0180 0.3070 
-17 17 0.0058 0.4190 

 

2 17 -0.0112 0.1310 
-16 17 -0.0069 0.2930 

 

3 17 -0.0041 0.5550 
-15 17 0.0022 0.7070 

 

4 17 -0.0122 0.3880 
-14 17 -0.0063 0.2730 

 

5 17 -0.0095 0.0270** 
-13 17 0.0042 0.5280 

 

6 17 0.0069 0.5940 
-12 17 -0.0060 0.2340 

 

7 17 -0.0084 0.0860* 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-18 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม โดยวธีิ Market and Risk 
Adjusted Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

8 17 -0.0031 0.7500 
 

20 17 0.0033 0.7320 

9 17 -0.0052 0.1400 
 

21 17 -0.0064 0.3340 

10 17 -0.0023 0.6940 
 

22 17 -0.0011 0.8320 

11 17 0.0121 0.5470 
 

23 17 0.0055 0.4060 

12 17 -0.0035 0.7020 
 

24 17 -0.0036 0.6470 

13 17 0.0049 0.5780 
 

25 17 -0.0048 0.6020 

14 17 0.0058 0.6220 
 

26 17 0.0031 0.5530 

15 17 0.0038 0.6870 
 

27 17 -0.0241 0.3470 

16 17 -0.0006 0.9190 
 

28 17 0.0123 0.0700* 

17 17 0.0005 0.9400 
 

29 17 -0.0082 0.0560* 

18 17 -0.0022 0.7110 
 

30 17 0.0055 0.3770 

19 17 0.0041 0.5810 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-29 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-30 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม 
โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 



 
 

 

94 
 

ตารางท่ี 4-18 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรมทั้งหมด 17 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุนของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรมท าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ 
Market and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 27 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญั
เพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.98% วนัท่ี 3 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.92% วนัท่ี 5 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.95% วนัท่ี 7 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
ท่ี -0.84% วนัท่ี 28 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.23% 
และวนัท่ี 29 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.82% โดย
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 5 ช่วงเวลา และ
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 1 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ 
Market and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 5 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.95% โดยอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 1 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-19 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยวธีิ Market and 
Risk Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 13 -0.0081 0.2390 

 

-11 13 -0.0085 0.2130 

-29 13 -0.0015 0.8410 

 

-10 13 0.0442 0.2460 

-28 13 -0.0151 0.1830 

 

-9 13 -0.0103 0.2690 

-27 13 0.0099 0.2190 

 

-8 13 -0.0107 0.0830* 

-26 13 0.0011 0.8990 

 

-7 13 0.0172 0.0730* 

-25 13 0.0025 0.5330 

 

-6 13 0.0063 0.6200 

-24 13 -0.0190 0.0890* 

 

-5 13 -0.0395 0.1740 

-23 13 -0.0154 0.3630 

 

-4 13 0.0262 0.5020 

-22 13 -0.0023 0.7240 

 

-3 13 -0.0148 0.1170 

-21 13 -0.0101 0.1500 

 

-2 13 -0.0251 0.0260** 

-20 13 0.0001 0.9870 

 

-1 13 0.0201 0.4530 

-19 13 0.0440 0.2630 

 

0 13 -0.0609 0.1760 

-18 13 -0.0413 0.1540 

 

1 13 -0.0053 0.8200 
-17 13 0.0255 0.5170 

 

2 13 0.0019 0.7850 
-16 13 -0.0295 0.3060 

 

3 13 0.0022 0.8900 
-15 13 0.0292 0.1830 

 

4 13 -0.0052 0.5260 
-14 13 -0.0232 0.1460 

 

5 13 -0.0523 0.2760 
-13 13 0.0272 0.4830 

 

6 13 0.0172 0.4610 
-12 13 -0.0309 0.2890 

 

7 13 -0.0087 0.0760* 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-19 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง โดยวธีิ Market and 
Risk Adjusted Return (ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

8 13 -0.0017 0.8440 
 

20 13 -0.0239 0.0160** 

9 13 -0.0114 0.1360 
 

21 13 0.0815 0.3020 

10 13 0.0033 0.7840 
 

22 13 -0.0347 0.4230 

11 13 -0.0219 0.0010** 
 

23 13 0.0707 0.3790 

12 13 0.0056 0.6700 
 

24 13 -0.0226 0.1330 

13 13 -0.0010 0.9030 
 

25 13 -0.0247 0.0450** 

14 13 -0.0036 0.7610 
 

26 13 -0.0152 0.0900* 

15 13 -0.0030 0.6270 
 

27 13 0.0263 0.0730* 

16 13 0.0014 0.8530 
 

28 13 -0.0021 0.8630 

17 13 0.0144 0.3060 
 

29 13 -0.0114 0.0760* 

18 13 0.0144 0.2760 
 

30 13 -0.0062 0.3260 

19 13 -0.0368 0.4370 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-31 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 

 

 
ภาพท่ี 4-32 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-19 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างทั้งหมด 13 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้น
สามญัเพิ่มทุนของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างท าให้เกิดอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 24 ก่อน
วนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.90% วนัท่ี 8 ก่อนวนัประกาศ
ออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.07% วนัท่ี 7 ก่อนวนัประกาศออกหุน้
สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.72% วนัท่ี 2 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -2.51% วนัท่ี 7 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.87% วนัท่ี 11 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี -2.39% วนัท่ี 20 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
ท่ี -2.19% วนัท่ี 25 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -2.47% 
วนัท่ี 26 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี -1.52% วนัท่ี 27 
หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 2.63% และวนัท่ี 29 หลงัวนั
ประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.14% โดยอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 9 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 2 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and Risk 
Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05วนัท่ี 2 ก่อนวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -2.51% วนัท่ี 11 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี -2.39% วนัท่ี 20 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
ท่ี -2.19% และวนัท่ี 25 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -
2.47% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 4 
ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-20 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 6 0.0039 0.6400 

 

-11 6 0.0108 0.1740 

-29 6 -0.0022 0.5140 

 

-10 6 0.0118 0.6430 

-28 6 0.0311 0.3030 

 

-9 6 -0.0077 0.4830 

-27 6 -0.0116 0.1630 

 

-8 6 0.0081 0.6650 

-26 6 0.0064 0.4340 

 

-7 6 0.0037 0.8740 

-25 6 0.0025 0.7970 

 

-6 6 -0.0085 0.4680 

-24 6 -0.0036 0.3830 

 

-5 6 0.0046 0.7210 

-23 6 -0.0037 0.7330 

 

-4 6 0.0168 0.1490 

-22 6 -0.0032 0.6740 

 

-3 6 0.0031 0.6590 

-21 6 -0.0009 0.8580 

 

-2 6 0.0367 0.5130 

-20 6 0.0000 0.9990 

 

-1 6 0.0173 0.4870 

-19 6 0.0011 0.8470 

 

0 6 -0.0414 0.0800* 

-18 6 0.0075 0.3170 

 

1 6 -0.0207 0.1620 
-17 6 0.0268 0.2790 

 

2 6 -0.0148 0.5230 
-16 6 0.0109 0.4780 

 

3 6 -0.0078 0.6680 
-15 6 0.0080 0.3970 

 

4 6 0.0397 0.3320 
-14 6 0.0049 0.6020 

 

5 6 0.0422 0.4820 
-13 6 0.0069 0.7450 

 

6 6 0.0046 0.5830 
-12 6 0.0035 0.6910 

 

7 6 -0.0017 0.8650 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-20 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
(ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

8 6 0.0077 0.4640 
 

20 6 -0.0196 0.0200** 

9 6 -0.0102 0.0710* 
 

21 6 0.0023 0.7730 

10 6 -0.0067 0.4470 
 

22 6 -0.0018 0.9030 

11 6 -0.0080 0.1990 
 

23 6 -0.0173 0.3680 

12 6 0.0112 0.5280 
 

24 6 0.0018 0.7370 

13 6 -0.0115 0.2420 
 

25 6 -0.0016 0.8760 

14 6 -0.0297 0.0920* 
 

26 6 0.0057 0.5560 

15 6 -0.0014 0.8700 
 

27 6 0.0043 0.8410 

16 6 -0.0154 0.0290** 
 

28 6 -0.0074 0.5780 

17 6 0.0279 0.0550* 
 

29 6 -0.0101 0.2350 

18 6 -0.0494 0.4690 
 

30 6 0.0052 0.4110 

19 6 -0.0137 0.0870* 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 

 
 
 
 
 
 

 
 



 
 

 

101 
 

 
ภาพท่ี 4-33 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-34 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั
เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร โดยวิธี Market and Risk Adjusted Return 
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จากตารางท่ี 4-20 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ท่ี
เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรทั้งหมด 6 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน
ของบริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร ท าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and 
Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี -4.14% วนัท่ี 9 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
ท่ี -1.02% วนัท่ี 14 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี-2.97% 
วนัท่ี 16 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี -1.54% วนัท่ี 17 
หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 2.79% วนัท่ี 19 หลงัวนั
ประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.37% และวนัท่ี 20 หลงัวนัประกาศ
ออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.96% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี
พบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 6 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี
เป็นเชิงบวก 1 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return ณ 
ระดบันยัส าคญั 0.05  วนัท่ี16 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 
-1.54% และวนัท่ี 20 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.96% 
โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 2 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-21 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 

 
วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 28 0.0013 0.8540 

 

-11 28 0.0001 0.9890 

-29 28 0.0086 0.1840 

 

-10 28 0.0003 0.9770 

-28 28 -0.0360 0.2770 

 

-9 28 0.0015 0.8490 

-27 28 0.0026 0.6960 

 

-8 28 0.0006 0.9250 

-26 28 0.0022 0.6300 

 

-7 28 0.0111 0.1270 

-25 28 -0.0052 0.3700 

 

-6 28 0.0071 0.5560 

-24 28 0.0123 0.0990* 

 

-5 28 0.0086 0.3020 

-23 28 0.0136 0.1790 

 

-4 28 -0.0049 0.4260 

-22 28 0.0129 0.2420 

 

-3 28 -0.0095 0.0480** 

-21 28 -0.0145 0.2110 

 

-2 28 0.0026 0.7820 

-20 28 -0.0072 0.4730 

 

-1 28 0.0163 0.0930* 

-19 28 -0.0084 0.5670 

 

0 28 -0.0332 0.0220** 

-18 28 0.0183 0.3350 

 

1 28 0.0002 0.9810 
-17 28 -0.0106 0.3790 

 

2 28 0.0033 0.7430 
-16 28 -0.0022 0.8400 

 

3 28 -0.0078 0.3730 
-15 28 0.0053 0.5650 

 

4 28 -0.0014 0.8560 
-14 28 0.0012 0.8990 

 

5 28 -0.0143 0.0350** 
-13 28 -0.0113 0.2450 

 

6 28 0.0053 0.3780 
-12 28 -0.0011 0.8560 

 

7 28 -0.0249 0.1810 
 

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-21 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
(ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

8 28 -0.0005 0.9210 
 

20 28 0.0072 0.3010 

9 28 -0.0003 0.9830 
 

21 28 -0.0121 0.0540* 

10 28 0.0014 0.8630 
 

22 28 0.0070 0.4760 

11 28 -0.0079 0.1150 
 

23 28 -0.0078 0.2930 

12 28 0.0091 0.2300 
 

24 28 -0.0008 0.9040 

13 28 -0.0052 0.4440 
 

25 28 -0.0046 0.4090 

14 28 0.0155 0.0850* 
 

26 28 0.0033 0.7090 

15 28 0.0024 0.6510 
 

27 28 0.0119 0.3300 

16 28 0.0039 0.5270 
 

28 28 -0.0153 0.0380** 

17 28 -0.0060 0.3280 
 

29 28 -0.0004 0.9660 

18 28 0.0052 0.4700 
 

30 28 -0.0058 0.5640 

19 28 -0.0086 0.1400 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-35 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-36 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั

เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-21 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการทั้งหมด 28 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนของ
บริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมบริการท าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market and Risk 
Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 24 ก่อนวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.23% วนัท่ี 3 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.95% วนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -4.14% 
วนัท่ี 1ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี 1.63% วนัประกาศ
ออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -3.32% วนัท่ี 5 หลงัวนัประกาศออกหุน้
สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.43% วนัท่ี 14 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.55% วนัท่ี 21 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.21% และวนัท่ี 28 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.53% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 5 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 3 ช่วงเวลา 
ส่วนอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 
3 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.95% วนัประกาศออก
หุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ี -4.14% วนัท่ี 5 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.43% และวนัท่ี 28 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.53% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 4 ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-22 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 12 -0.0097 0.4150 

 

-11 12 0.0023 0.6790 

-29 12 -0.0129 0.0390** 

 

-10 12 0.0102 0.3940 

-28 12 0.0050 0.6520 

 

-9 12 0.0000 0.9960 

-27 12 0.0018 0.8650 

 

-8 12 0.0053 0.4950 

-26 12 0.0112 0.4880 

 

-7 12 -0.0040 0.7710 

-25 12 0.0050 0.7810 

 

-6 12 -0.0208 0.1360 

-24 12 -0.0121 0.4930 

 

-5 12 0.0043 0.6920 

-23 12 0.0403 0.1570 

 

-4 12 -0.0059 0.4140 

-22 12 -0.0286 0.2160 

 

-3 12 -0.0033 0.7520 

-21 12 -0.0040 0.5400 

 

-2 12 0.0087 0.3560 

-20 12 0.0066 0.2260 

 

-1 12 0.0094 0.7460 

-19 12 0.0237 0.4190 

 

0 12 -0.0157 0.6400 

-18 12 -0.0135 0.5730 

 

1 12 -0.0086 0.8350 
-17 12 0.0074 0.1700 

 

2 12 0.0521 0.2670 
-16 12 0.0144 0.2010 

 

3 12 -0.0179 0.0530* 
-15 12 -0.0018 0.7580 

 

4 12 -0.0067 0.5520 
-14 12 0.0024 0.7710 

 

5 12 -0.0047 0.6270 
-13 12 0.0059 0.5620 

 

6 12 -0.0055 0.0850* 
-12 12 -0.0019 0.7920 

 

7 12 -0.0279 0.3670 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-22 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
(ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

 

วนัท่ี N  Mean   Sig. 

8 12 -0.0051 0.4370 
 

20 12 -0.0071 0.5320 

9 12 -0.0033 0.2980 
 

21 12 0.0306 0.4840 

10 12 0.0323 0.4780 
 

22 12 -0.0307 0.3220 

11 12 -0.0155 0.6310 
 

23 12 0.0005 0.9020 

12 12 0.0025 0.8530 
 

24 12 -0.0010 0.7620 

13 12 0.0319 0.4700 
 

25 12 0.0037 0.7020 

14 12 -0.0240 0.4580 
 

26 12 0.0329 0.4490 

15 12 0.0050 0.5060 
 

27 12 -0.0523 0.1780 

16 12 -0.0059 0.5020 
 

28 12 0.0448 0.3020 

17 12 -0.0072 0.3850 
 

29 12 0.0068 0.6150 

18 12 -0.0074 0.3410 
 

30 12 -0.0390 0.2070 

19 12 -0.0057 0.2480 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-37 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-38 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั
เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีโดยวิธี Market and Risk Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-22 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยทีั้งหมด 12 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของ
บริษทัท่ีอยูใ่นกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยที  าใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and 
Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 29 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.29% วนัท่ี 3 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี -1.79% และวนัท่ี 6 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติ
เฉล่ียท่ี -0.55% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิง
ลบ 3 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return ณ ระดบั
นยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 29 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -
1.29% โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 1 
ช่วงเวลา 
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ตารางท่ี 4-23 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

-30 14 -0.0042 0.5430 

 

-11 14 0.0082 0.3850 

-29 14 0.0034 0.7300 

 

-10 14 0.0040 0.6080 

-28 14 -0.0027 0.9190 

 

-9 14 -0.0105 0.4660 

-27 14 -0.0004 0.9580 

 

-8 14 -0.0059 0.5180 

-26 14 0.0243 0.1710 

 

-7 14 -0.0096 0.0490** 

-25 14 0.0026 0.7410 

 

-6 14 -0.0091 0.2260 

-24 14 0.0059 0.4440 

 

-5 14 -0.0116 0.2120 

-23 14 0.0023 0.7640 

 

-4 14 0.0313 0.2100 

-22 14 0.0078 0.7520 

 

-3 14 -0.0244 0.1080 

-21 14 0.0172 0.3900 

 

-2 14 0.0210 0.0590* 

-20 14 0.0088 0.5030 

 

-1 14 0.0164 0.3140 

-19 14 0.0028 0.7350 

 

0 14 -0.0292 0.2280 

-18 14 -0.0023 0.7240 

 

1 14 0.0123 0.2570 
-17 14 0.0176 0.3200 

 

2 14 0.0233 0.1510 
-16 14 0.0020 0.8200 

 

3 14 -0.0120 0.0980* 
-15 14 0.0129 0.4520 

 

4 14 0.0044 0.6240 
-14 14 0.0166 0.0680* 

 

5 14 0.0110 0.4550 
-13 14 -0.0045 0.3700 

 

6 14 -0.0218 0.4920 
-12 14 0.0012 0.7840 

 

7 14 -0.0472 0.2400 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ตารางท่ี 4-23 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ ( ) ในช่วง
ระยะเวลาท่ีศึกษา ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
(ต่อ) 
 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

 

วนัท่ี N  Mean   Sig.  

8 14 0.0098 0.6450 
 

20 14 -0.0027 0.8010 

9 14 0.0119 0.3830 
 

21 14 -0.0083 0.0870* 

10 14 0.0003 0.9860 
 

22 14 -0.0308 0.2310 

11 14 -0.0025 0.7840 
 

23 14 -0.0032 0.6770 

12 14 0.0095 0.4420 
 

24 14 0.0043 0.5790 

13 14 -0.0059 0.5380 
 

25 14 -0.0059 0.3760 

14 14 0.0016 0.8000 
 

26 14 -0.0074 0.1960 

15 14 -0.0031 0.5750 
 

27 14 -0.0117 0.1910 

16 14 0.0044 0.5650 
 

28 14 0.0006 0.9570 

17 14 -0.0005 0.9370 
 

29 14 -0.0066 0.1520 

18 14 0.0036 0.5700 
 

30 14 0.0029 0.6070 

19 14 -0.0087 0.2790 
      

หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) (■) 
      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) (▲) 
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ภาพท่ี 4-39 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) ในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงัเหตุการณ์ ท่ี

เกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

 
ภาพท่ี 4-40 กราฟแสดงอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย ( ) สะสมในช่วงระยะเวลาก่อนและหลงั
เหตุการณ์ ท่ีเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ โดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
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ตารางท่ี 4-23 การทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผิดปกติ ท่ีเกิดข้ึน
ในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ทั้งหมด 14 เหตุการณ์ พบวา่เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของ
บริษทัท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ท าให้เกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติโดยวธีิ Market 
and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.10 วนัท่ี 14 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน 
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 1.66% วนัท่ี 7 ก่อนวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.96% วนัท่ี 2ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียท่ี 2.10% วนัท่ี 3 หลงัวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี 
-1.20% และวนัท่ี 21 หลงัวนัประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.83% 
โดยอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 3 ช่วงเวลา 
และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงบวก 2 ช่วงเวลา ส่วนอตัราผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ 
Market and Risk Adjusted Return ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 วนัท่ี 7 ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุน อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ี -0.96% โดยอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียท่ีพบเป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ 1 ช่วงเวลา 
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4.4 ผลการทดสอบประสิทธิภาพตลาดจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุน โดยวิธี Market 
Adjusted Return 
  ผลการทดสอบประสิทธิภาพตลาดจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุน โดยวธีิ 
Market Adjusted Returnโดยน าอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสม ( ) ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษามา
ทดสอบค่าสถิติ t-statistic ไดผ้ลการวเิคราะห์ดงัน้ี 
 
ตารางท่ี 4-24 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติสะสม ( ) 
ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษา โดยวธีิ Market Adjusted Return 
 

 กลุ่มการทดสอบ N  Mean   Sig.  

SET 106 0.0067 0.8520 

AGRO 10 -0.0398 0.7720 

CONSUMP 9 -0.0905 0.2880 

FINCIAL 11 -0.0308 0.5400 

INDUS 17 0.1165 0.2350 

PROPCON 13 0.0073 0.9620 

RESOURC 6 -0.0784 0.5010 

SERVICE 28 0.0179 0.7910 

TECH 12 0.0128 0.9110 

mai 14 0.0775 0.5870 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) 
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จากตารางท่ี 4-24 ผลการทดสอบอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสม ( ) โดยวธีิ 
Market Adjusted Return ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 พบวา่ทุกกลุ่มการทดสอบไดแ้ก่ กลุ่มตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย (SET) กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) กลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุปโภคบริโภค (CONSUMP) กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน (FINCIAL) กลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุตสาหกรรม (INDUS) กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (PROPCON) กลุ่ม
อุตสาหกรรมทรัพยากร (RESOURC) กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (SERVICE) กลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลย ี(TECH) และกลุ่มตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ (mai) ยอมรับสมมติฐานหลกั 

 ตลาดหลกัทรัพยแ์ละกลุ่มอุตสาหกรรมมีประสิทธิภาพในระดบักลาง ส่วนผลการ
ทดสอบท่ีระดบันยัความส าคญั 0.05ทุกกลุ่มการทดสอบไดแ้ก่ กลุ่มตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
(SET) กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค
บริโภค (CONSUMP) กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน (FINCIAL) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้
อุตสาหกรรม (INDUS) กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (PROPCON) กลุ่ม
อุตสาหกรรมทรัพยากร (RESOURC) กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ (SERVICE) กลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลย ี(TECH) และกลุ่มตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ (mai) ยอมรับสมมติฐานหลกั 

 ตลาดหลกัทรัพยแ์ละกลุ่มอุตสาหกรรมมีประสิทธิภาพในระดบักลาง เช่นเดียวกนั 
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4.5 ผลการทดสอบประสิทธิภาพตลาดจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุน โดยวิธี Market and 
Risk Adjusted Return 
  ผลการทดสอบประสิทธิภาพตลาดจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุน โดยวธีิ 
Market and Risk Adjusted Returnโดยน าอตัราผลตอบแทนผดิปกติสะสม ( ) ในช่วงระยะเวลาท่ี
ศึกษามาทดสอบค่าสถิติ t-statistic ไดผ้ลการวเิคราะห์ดงัน้ี 
 
ตารางท่ี 4-25 แสดงผลการทดสอบค่าสถิติ t-statistic จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติสะสม ( ) 
ในช่วงระยะเวลาท่ีศึกษาโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return 
 

กลุ่มการทดสอบ N  Mean   Sig.  

SET 106 -0.0595 0.0530* 

AGRO 10 -0.1295 0.2770 

CONSUMP 9 -0.1533 0.1330 

FINCIAL 11 -0.0526 0.5170 

INDUS 17 0.0402 0.6520 

PROPCON 13 -0.1652 0.0410** 

RESOURC 6 0.0473 0.6470 

SERVICE 28 -0.0656 0.3170 

TECH 12 -0.0027 0.9760 

mai 14 0.0136 0.9150 
 
หมายเหตุ :  *ระดบันยัส าคญั 0.10 (ระดบัความเช่ือมัน่ 90%) 

      **ระดบันยัส าคญั 0.05 (ระดบัความเช่ือมัน่ 95%) 
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จากตารางท่ี 4-25 ผลการทดสอบอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสม ( ) โดยวธีิ 
Market and Risk Adjusted Return ท่ีระดบันยัส าคญั 0.10 พบวา่กลุ่มการทดสอบ กลุ่มอุตสาหกรรม
เกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค (CONSUMP) กลุ่ม
อุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน (FINCIAL) กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม (INDUS) กลุ่ม
อุตสาหกรรมทรัพยากร (RESOURC) กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ(SERVICE) กลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลย ี(TECH) และกลุ่มตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ (mai) ยอมรับสมมติฐานหลกั 

 ตลาดหลกัทรัพยแ์ละกลุ่มอุตสาหกรรมมีประสิทธิภาพในระดบักลางส าหรับกลุ่ม
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (SET) และกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
(PROPCON) ปฏิเสธสมมติฐานหลกั  ตลาดหลกัทรัพยแ์ละกลุ่มอุตสาหกรรมไม่มี
ประสิทธิภาพในระดบักลางส่วนผลการทดสอบท่ีระดบันยัความส าคญั 0.05 กลุ่มตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย (SET) กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร (AGRO) กลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุปโภคบริโภค (CONSUMP) กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน (FINCIAL) กลุ่มอุตสาหกรรม
สินคา้อุตสาหกรรม(INDUS) กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร (RESOURC) กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ 
(SERVICE) กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ี(TECH) และกลุ่มตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ (mai) 
ยอมรับสมมติฐานหลกั  ตลาดหลกัทรัพยแ์ละกลุ่มอุตสาหกรรมมีประสิทธิภาพใน
ระดบักลาง มีเพียงกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง (PROPCON) ปฏิเสธสมมติฐาน
หลกั  กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างไม่มีประสิทธิภาพในระดบักลาง 
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บทที ่5 
 

สรุปผลการศึกษา อภิปรายผล ข้อค้นพบ และข้อเสนอแนะ 
 
  การศึกษาในคร้ังน้ีเกิดข้ึนเพื่อตอ้งการทราบถึงประสิทธิภาพตลาดของตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ โดยท าการทดสอบจากผลกระทบของ
การออกหุน้สามญัเพิ่มทุน ตามแนวคิดการศึกษาเหตุการณ์ โดยนบัเอาเหตุการณ์การออกหุน้สามญั
เพิ่มทุนท่ีแจง้ต่อตลาดหลกัทรัพยแ์ละนกัลงทุนทราบ ตั้งแต่วนัท่ี  1 มกราคม พ.ศ. 2545 ถึง วนัท่ี 31 
ธนัวาคม พ.ศ. 2555 พร้อมทั้งการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนนั้นไม่ไดอ้อกควบคู่กบัเคร่ืองมือทางการเงิน
อ่ืน จ านวนทั้งหมด 120 เหตุการณ์ แบ่งเป็นเหตุการณ์ท่ีเกิดในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 106 
เหตุการณ์ และเป็นเหตุการณ์ท่ีเกิดในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 14 เหตุการณ์  
 
5.1 สรุปผลการศึกษา 

5.1.1 ผลการวเิคราะห์ข้อมูลเชิงพรรณนา  
  การศึกษาคร้ังน้ีใชเ้หตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนของบริษทัจดทะเบียนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ และไม่ไดอ้อกควบคู่กบัเคร่ืองมือ
ทางการเงินอ่ืน ตั้งแต่วนัท่ี  1 มกราคม พ.ศ. 2545 ถึง วนัท่ี 31 ธนัวาคม พ.ศ. 2555 ทั้งหมด 120 
เหตุการณ์ แบ่งเป็นเหตุการณ์ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 106 เหตุการณ์ และตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ 14 เหตุการณ์ และเหตุการณ์ส่วนใหญ่เกิดข้ึนในปี พ.ศ. 2550 จ านวน 19 
เหตุการณ์ คิดเป็นร้อยละ 15.83 ของเหตุการณ์ทั้งหมด กลุ่มอุตสาหกรรมบริการพบเหตุการณ์มาก
ท่ีสุดจ านวน 28 เหตุการณ์ คิดเป็นร้อยละ 26.42 ของเหตุการณ์ทั้งหมด 

5.1.2 ผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุน  
1. ผลกระทบการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพย ์จากอตัรา

ผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return กรณีจ าแนกตามตลาดหลกัทรัพย ์ณ ระดบั
นยัส าคญั 0.10 พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทั้งหมด 8 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 4 ช่วงเวลา 
และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 4 ช่วงเวลา พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจาก
เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ ทั้งหมด 5 ช่วงเวลา เป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 2 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 3 ช่วงเวลา ณ 
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ระดบันยัส าคญั 0.05 พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทั้งหมด 5 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 3 
ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 2 ช่วงเวลา พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติ
จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ทั้งหมด 1 ช่วงเวลา คือวนัท่ี 2 
ก่อนวนัประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุน เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 

2. ผลกระทบการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพย ์จากอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market Adjusted Return กรณีจ าแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรม ณ ระดบั
นยัส าคญั 0.10 พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารทั้งหมด 3 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
เชิงลบทั้งหมด พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคทั้งหมด 3 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 2 
ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 1 ช่วงเวลา พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติ
จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินทั้งหมด 6 ช่วงเวลา เป็น
อตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบทั้งหมด พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การ
ออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรมทั้งหมด 3 ช่วงเวลา เป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 1 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 2 ช่วงเวลา 
พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างทั้งหมด 5 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 3 
ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 2 ช่วงเวลา พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติ
จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรทั้งหมด 7 ช่วงเวลา เป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 6 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 1 ช่วงเวลา 
พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรม
บริการทั้งหมด 7 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 3 ช่วงเวลา และอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 4 ช่วงเวลา พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การ
ออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยที ั้งหมด 3 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 2 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 1 ช่วงเวลา ณ ระดบั
นยัส าคญั 0.05 พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารทั้งหมด 1 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
เชิงลบ พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค ทั้งหมด 2 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ
ทั้งหมด พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่ม
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อุตสาหกรรมธุรกิจการเงินทั้งหมด 4 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียเชิงลบทั้งหมด พบ
การเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้
อุตสาหกรรมทั้งหมด 1 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียเชิงลบ พบการเกิดอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์
และก่อสร้างทั้งหมด 3 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบทั้งหมด พบการเกิดอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรทั้งหมด 2 
ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบทั้งหมด พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจาก
เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการทั้งหมด 4 ช่วงเวลา เป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 3 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 1 ช่วงเวลา 
พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยที ั้งหมด 1 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 

3. ผลกระทบการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพย ์จากอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return กรณีจ าแนกตามตลาดหลกัทรัพย ์ณ 
ระดบันยัส าคญั 0.10 พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทั้งหมด 7 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 5 
ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 2 ช่วงเวลา พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติ
จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ทั้งหมด 5 ช่วงเวลา เป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 3 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 2 ช่วงเวลา ณ 
ระดบันยัส าคญั 0.05 พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนใน
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยทั้งหมด 5 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 4 
ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 1 ช่วงเวลา พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติ
จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ ทั้งหมด 1 ช่วงเวลา เป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 

4. ผลกระทบการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพย ์จากอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return กรณีจ าแนกตามกลุ่มอุตสาหกรรม ณ 
ระดบันยัส าคญั 0.10 พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนใน
กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารทั้งหมด 5 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติ
เฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบทั้งหมด พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่ม
ทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภคทั้งหมด 4 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
ท่ีเป็นเชิงลบทั้งหมด พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนใน
กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินทั้งหมด 7 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบ
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ทั้งหมด พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรมทั้งหมด 6 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 5 
ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 1 ช่วงเวลา พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติ
จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างทั้งหมด 11 
ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 9 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
เชิงบวก 2 ช่วงเวลา พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนใน
กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากรทั้งหมด 7 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 6 ช่วงเวลา 
และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 1 ช่วงเวลา พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจาก
เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการทั้งหมด 8 ช่วงเวลา เป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 5 ช่วงเวลา และอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงบวก 3 ช่วงเวลา 
พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลยที ั้งหมด 3 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียท่ีเป็นเชิงลบทั้งหมด ณ ระดบั
นยัส าคญั 0.05 พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารทั้งหมด 1 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ีย
เชิงลบ ไม่พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้
สามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินทั้งหมด 2 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติ
เฉล่ียเชิงลบทั้งหมด พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนใน
กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรมทั้งหมด 1 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผิดปกติเฉล่ียเชิงลบ 
พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างทั้งหมด 4 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบทั้งหมด 
พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรม
ทรัพยากรทั้งหมด 2 ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบทั้งหมด พบการเกิดอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการทั้งหมด 4 
ช่วงเวลา เป็นอตัราผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบทั้งหมด พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติจาก
เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยที ั้งหมด 1 ช่วงเวลา เป็นอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติเฉล่ียเชิงลบ 
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5.1.3 ประสิทธิภาพตลาดหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุน  
1. ผลการทดสอบประสิทธิภาพตลาดหลกัทรัพยจ์ากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ

สะสมโดยวธีิ Market Adjusted Return และทดสอบค่าสถิติ t-statistic กรณีจ าแนกตามตลาด
หลกัทรัพย ์ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา ณ ระดบันยัความส าคญั 0.10 พบวา่ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ มีประสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง ณ ระดบันยั
ความส าคญั 0.05 ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา พบวา่ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ มีประสิทธิภาพตลาดในระดบักลางเช่นกนั 

2. ผลการทดสอบประสิทธิภาพตลาดหลกัทรัพยจ์ากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ
สะสมโดยวธีิ Market Adjusted Return และทดสอบค่าสถิติ t-statistic กรณีจ าแนกตามกลุ่ม
อุตสาหกรรม ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา ณ ระดบันยัความส าคญั 0.10 พบวา่ทั้ง 8 กลุ่มอุตสาหกรรมมี
ประสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง ณ ระดบันยัความส าคญั 0.05 พบวา่ทั้ง 8 กลุ่มอุตสาหกรรมมี
ประสิทธิภาพตลาดในระดบัเช่นกนั 

3. ผลการทดสอบประสิทธิภาพตลาดหลกัทรัพยจ์ากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ
สะสมโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return และทดสอบค่าสถิติ t-statistic กรณีจ าแนกตามตลาด
หลกัทรัพย ์ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา ณ ระดบันยัความส าคญั 0.10 พบวา่ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยไม่มีประสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง แต่ตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ มีประสิทธิภาพ
ตลาดในระดบักลาง ณ ระดบันยัความส าคญั 0.05 พบวา่ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และ
ตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ มีประสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง 

4. ผลการทดสอบประสิทธิภาพตลาดหลกัทรัพยจ์ากอตัราผลตอบแทนผดิปกติ
สะสมโดยวธีิ Market and Risk Adjusted Return และทดสอบค่าสถิติ t-statistic กรณีจ าแนกตามกลุ่ม
อุตสาหกรรม ในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา ณ ระดบันยัความส าคญั 0.10 พบวา่ทั้ง 7 กลุ่มอุตสาหกรรมมี
ประสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง ยกเวน้กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างท่ีไม่มี
ประสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง ณ ระดบันยัความส าคญั 0.05 พบวา่ทั้ง 7 กลุ่มอุตสาหกรรมมี
ประสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง ยกเวน้กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้างท่ีไม่มี
ประสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง 
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5.2 อภิปรายผลการศึกษา 
  ผลการศึกษาผลกระทบของเหตุการณ์ท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย เม่ือน าไปเปรียบเทียบกบัผลการศึกษาของคุณพิชา ช านาญกิจโกศล 
(2554) ซ่ึงไดท้  าการทดสอบผลกระทบการประกาศเปล่ียนแปลงอนัดบัเครดิตโดย บริษทั  
ทริสเรตต้ิง จ  ากดั ท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ผล
การศึกษาไม่พบอตัราผลตอบแทนผดิปกติอยา่งมีนยัส าคญั จึงกล่าวไดว้า่การประกาศเปล่ียนแปลง
อนัดบัเครดิตไม่มีผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยท่ี์จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
  เปรียบเทียบกบัผลการศึกษาของคุณศราวฒิุ วทิยารัก (2552) ซ่ึงไดท้  าการทดสอบ
ผลกระทบของเหตุการณ์การออกใบส าคญัแสดงสิทธิต่อราคาหลกัทรัพย ์ต่างพบการเกิดอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกติในวนัก่อนและหลงัเกิดเหตุการณ์เช่นเดียวกนั กล่าวไดว้า่เหตุการณ์การออก
ใบส าคญัแสดงสิทธิและเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยใ์หมี้การ
เคล่ือนไหวผดิปกติ ในส่วนผลการศึกษาดา้นประสิทธิภาพตลาดมีความสอดคลอ้งกนับางส่วน โดย
การศึกษาของคุณศราวฒิุ วทิยารัก พบวา่ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไม่มีประสิทธิภาพใน
ระดบักลาง ในผลการทดสอบทั้งระยะสั้น ระยะกลาง ระยะยาว แต่การศึกษาคร้ังน้ีพบวา่ตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไม่มีประสิทธิภาพในระดบักลาง และตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ มี
ประสิทธิภาพในระดบักลาง ส าหรับผลการทดสอบในช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา 

นอกจากน้ีผลการศึกษาของคุณสุดธิดา ตรีตรง (2552) ซ่ึงไดท้  าการทดสอบ
ผลกระทบจากการจ่ายเงินปันผลท่ีมีผลต่อราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดแห่งประเทศไทย จากการ
เคล่ือนไหวของราคาหลกัทรัพยใ์นช่วงเวลาท่ีศึกษา พบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสมท่ี
แตกต่างกนัในแต่ละกลุ่มการศึกษา กล่าวไดว้า่ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไม่มีประสิทธิภาพใน
ระดบักลาง นกัลงทุนในตลาดไมส่ามารถรับรู้ข่าวสารขอ้มูลท่ีเกิดข้ึนไดถู้กตอ้งและพร้อมกนั ซ่ึง
สอดคลอ้งกบัการศึกษาในคร้ังน้ี 

เปรียบเทียบผลการศึกษาตลาดหลกัทรัพย ์Joy Gacheri Kithinji (2557) ศึกษา
ผลกระทบของการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพยไ์นโรบีประเทศเคนยา พบการ
เปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นช่วงก่อนและหลงัวนัเกิดเหตุการณ์อยา่งมีนยัส าคญั Mahdi 
Esmaeili (2556) หวัขอ้การศึกษาผลกระทบการเพิ่มทุนโดยการแจกหุน้สามญัของบริษทัจดทะเบียน
ในตลาดหลกัทรัพยเ์ตหะรานประเทศอิหร่าน พบวา่การเพิ่มทุนโดยการแจกหุน้สามญัมีผลกระทบเชิง
บวกต่อราคาหลกัทรัพย ์ทั้งสามการศึกษาพบอตัราผลตอบแทนผดิปกติจากเหตุการณ์การออกหุน้
สามญัเพิ่มทุนซ่ึงสอดคลอ้งกบัการศึกษาคร้ังน้ี Akshita Agarwal (2555) เร่ืองผลกระทบของการออก
หุน้สามญัเพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพยบ์อมเบยป์ระเทศอินเดีย พบอตัราผลตอบแทนผดิปกติในเชิงบวก
อยา่งไม่มีนยัส าคญั จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน Humera Shahid (2553) ไดศึ้กษาเร่ือง
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ผลกระทบของการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพยเ์ซ่ียงไฮแ้ละตลาดหลกัทรัพยเ์ซินเจ้ิน
ประเทศจีน พบทั้งอตัราผลตอบแทนผิดปกติและอตัราผลตอบแทนผดิปกติสะสมอยา่งมีนยัส าคญัใน
ช่วงเวลาท่ีท าการศึกษา 
  
5.3 ข้อค้นพบ 

1. เหตุการณ์การออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตลาด
หลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ และกลุ่มอุตสาหกรรมทั้ง 8 กลุ่ม ไดแ้ก่ กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและ
อุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรม
ทรัพยากร กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพย์
อยา่งมีนยัส าคญั จากอตัราผลตอบแทนผดิปกติท่ีเกิดข้ึนทั้งในช่วงก่อนเกิดเหตุการณ์ วนัเกิดเหตุการณ์ 
และหลงัเกิดเหตุการณ์ โดยช่วงก่อนเหตุการณ์จะเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติในเชิงบวก ส่วน
ในช่วงวนัเกิดเหตุการณ์ และหลงัเกิดเหตุการณ์จะเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติในเชิงลบ 

2. จากผลการศึกษากลุ่มอุตสาหกรรมทั้ง 8 กลุ่ม ช่วงก่อนเหตุการณ์กลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีพบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติมากท่ีสุดคือกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงินและ
กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีพบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกตินอ้ยท่ีสุดคือกลุ่ม
อุตสาหกรรมทรัพยากร ช่วงหลงัเหตุการณ์กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีพบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติ
มากท่ีสุดคือกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีพบการเกิดอตัรา
ผลตอบแทนผดิปกตินอ้ยท่ีสุดคือกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีช่วงก่อนและหลงัเหตุการณ์กลุ่ม
อุตสาหกรรมท่ีพบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติมากท่ีสุดคือกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์
และก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรมท่ีพบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกตินอ้ยท่ีสุดคือกลุ่มอุตสาหกรรม
เทคโนโลย ี

3. ผลการทดสอบประสิทธิภาพตลาดจากผลกระทบเหตุการณ์การออกหุน้สามญั
เพิ่มทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ ไอ และกลุ่มอุตสาหกรรมทั้ง 8 
กลุ่ม ไดแ้ก่ กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภค
บริโภค กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ กลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลย ีพบวา่ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและกลุ่มอุตสาหกรรม
อสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง ไม่มีสิทธิภาพตลาดในระดบักลาง ซ่ึงหมายถึงการเกิดความเหล่ือมล ้า
ของข่าวสารขอ้มูล มีการใชข้่าวสารขอ้มูลภายในเพื่อสร้างอตัราผลตอบแทนผดิปกติ การลงทุนใน
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หลกัทรัพยจ์ดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ละกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง 
จ าเป็นตอ้งมีความรอบครอบมากกวา่กลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืน 

4. ผลการทดสอบอตัราผลตอบแทนผดิปกติค านวณจากวธีิ Market Adjusted Return 
และ Market and Risk Adjusted Return ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตลาดหลกัทรัพย ์เอม็ เอ 
ไอ และกลุ่มอุตสาหกรรมทั้ง 8 กลุ่ม ไดแ้ก่ กลุ่มอุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร กลุ่ม
อุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้
อุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร กลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ กลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีกล่าวไดว้า่ผลท่ีไดรั้บจากการค านวณโดยทั้งสอง
วธีิมีความสอดคลอ้งกนั พบความแตกต่างนอ้ยมาก ส าหรับการศึกษาคร้ังน้ี 
 
5.4 ข้อเสนอแนะ 

ขอ้เสนอแนะส าหรับนกัลงทุน 
1. จากการศึกษาจะเห็นวา่ข่าวสารขอ้มูลการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนของบริษทัจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยส่งผลต่อราคาหลกัทรัพยอ์ยา่งมีนยัส าคญั ดงันั้นนกั
ลงทุนควรติดตามข่าวสารขอ้มูลของบริษทัจดทะเบียนอยา่งสม ่าเสมอ ก่อนท่ีจะตดัสินใจลงทุนซ้ือ
หลกัทรัพย ์และข่าวสารขอ้มูลของหลกัทรัพยท่ี์ถืออยูด่ว้ย ทั้งข่าวสารขอ้มูลท่ีรายงานตามรอบ
ระยะเวลาบญัชีและข่าวสารขอ้มูลท่ีรายงานตามเหตุการณ์ ต่างส่งผลต่อการเคล่ือนไหวของราคา
หลกัทรัพย ์เพื่อไม่ใหเ้กิดการเสียเปรียบในดา้นการรับรู้ข่าวสารขอ้มูล นอกจากน้ีนกัลงทุนควรศึกษา
หาความรู้เพิ่มเติมอยูเ่สมอ จากหนงัสือวารสารเพื่อการลงทุน จากข่าวสารทางอินเตอร์เน็ต จากงาน
อบรมสัมมนาใหค้วามรู้ จากผูแ้นะน าการลงทุน หรือจากฝ่ายนกัลงทุนสัมพนัธ์ของบริษทัจดทะเบียน
เองดว้ย 

2. จากการศึกษาท่ีแบ่งกลุ่มอุตสาหกรรมออกเป็น 8 กลุ่ม เพื่อประโยชน์สูงสุดนกั
ลงทุนควรเลือกลงทุนซ้ือหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสากรรมท่ีพบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกตินอ้ย
ท่ีสุด โดยท่ีไม่เสียเปรียบดา้นข่าวสารขอ้มูลต่อนกัลงทุนบางกลุ่ม ซ่ึงในการศึกษาคร้ังน้ีนกัลงทุนควร
ลงทุนซ้ือหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลย ีกลุ่มอุตสาหกรรมสินคา้อุปโภคบริโภค และกลุ่ม
อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหาร ท่ีพบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกตินอ้ยท่ีสุด
ตามล าดบั และควรหลีกเล่ียงการลงทุนซ้ือหลกัทรัพยใ์นกลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพยแ์ละ
ก่อสร้าง และกลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีพบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติมากท่ีสุด 

3. จากผลการศึกษาในคร้ังน้ีพบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติทั้งในเชิงบวกและ
เชิงลบ โดยในช่วงก่อนประกาศข่าวสารขอ้มูลการออกหุ้นสามญัเพิม่ทุนพบการเกิดอตัราผลตอบแทน
ผดิปกติเชิงบวก และในช่วงหลงัประกาศข่าวสารขอ้มูลการออกหุน้สามญัเพิ่มทุนพบการเกิดอตัรา
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ผลตอบแทนผดิปกติเชิงลบ เป็นโอกาสท่ีนกัลงทุนสามารถสร้างผลตอบแทนไดโ้ดยการซ้ือหลกัทรัพย์
ของบริษทัจดทะเบียนท่ีมีแนวโนม้ประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนล่วงหนา้ 10 วนั และเม่ือราคา
หลกัทรัพยป์รับตวัสูงข้ึนในวนัท่ี 7 หรือวนัท่ี 3 ก่อนประกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุนจึงขายท าก าไร 
เช่นเดียวกนัหากนกัลงทุนถือหลกัทรัพยท่ี์ไดป้ระกาศออกหุน้สามญัเพิ่มทุนแลว้ นกัลงทุนควรเลือก
ขายหลกัทรัพยน์ั้น และรอซ้ือหลกัทรัพยน์ั้นกลบัคืนในราคาท่ีต ่ากวา่ในวนัท่ี 7 หรือ วนัท่ี 25 หลงั
ประกาศออกหุ้นสามญัเพิ่มทุน 

ขอ้เสนอแนะส าหรับบริษทัจดทะเบียน 
 จากการศึกษาคร้ังน้ีพบความเล่ือมล ้าของข่าวสารขอ้มูล ความไม่มีประสิทธิภาพ

ตลาดในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และพบการเกิดอตัราผลตอบแทนผิดปกติในช่วงประกาศ
ข่าวสารขอ้มูลการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนอยู ่หากเป็นเช่นนั้นนกัลงทุนยอ่มไม่มัน่ใจต่อการลงทุนใน
หลกัทรัพยข์องบริษทัจดทะเบียน ปัจจยัหลกัท่ีก่อใหเ้กิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติคือการซ้ือขาย
หลกัทรัพยโ์ดยใชข้อ้มูลภายใน ซ่ึงผูท่ี้ทราบขอ้มูลภายในของบริษทัจดทะเบียน มกัเป็นผูท่ี้มีส่วนเก่ียว
เก่ียวขอ้ง เช่น ผูบ้ริหาร คณะกรรมการ และพนกังานของบริษทัจดทะเบียนนั้น ท่ีท าการฝ่าฝืนระเบียบ
ของบริษทั ดงันั้นทางบริษทัจดทะเบียนควรเพิ่มความเขม้งวดของกฎระเบียบข้ึน หรืออาจตั้ง
หน่วยงานข้ึนมาเพื่อควบคุมดูแลเร่ืองการใชข้อ้มูลภายในซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยตรง รวมถึงพฒันาการ
กระจายข่าวสารขอ้มูลของบริษทัผา่นทางเวบ็ไซตข์องบริษทั และเพิ่มความส าคญัของหน่วยงานนกั
ลงทุนสัมพนัธ์ใหม้ากยิง่ข้ึน 

ขอ้เสนอแนะส าหรับตลาดหลกัทรัพย ์
 การศึกษาคร้ังน้ีพบความเล่ือมล ้าของข่าวสารขอ้มูล ซ่ึงหมายถึงความไม่มี

ประสิทธิภาพตลาดในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย และพบการเกิดอตัราผลตอบแทนผดิปกติ
ในช่วงประกาศข่าวสารขอ้มูลการออกหุ้นสามญัเพิ่มทุนอยู ่และอาจรวมถึงข่าวสารขอ้มูลประเภทอ่ืน
ดว้ย หากเป็นเช่นนั้นนกัลงทุนยอ่มไม่มัน่ใจต่อการลงทุนซ้ือหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพย ์ดงันั้น
ตลาดหลกัทรัพยจ์  าเป็นตอ้งใชช่้องทางการกระจายข่าวสารขอ้มูลท่ีมีประสิทธิภาพ เช่น หนงัสือพิมพ ์
เวบ็ไซตข์่าว สถานีโทรทศัน์ ฝ่ายนกัลงทุนสัมพนัธ์ หรือโซเชียลมีเดีย (Social Media) เพื่อเขา้ถึงนกั
ลงทุนรับทราบถึงข่าวสารขอ้มูลอยา่งถูกตอ้ง ทัว่ถึง และรวดเร็ว รวมถึงการบงัคบัใชม้าตรฐานควบคุม
ป้องกนัการใชข้อ้มูลภายในเพื่อซ้ือขายหลกัทรัพย ์ประสานงานกบัทางบริษทัหลกัทรัพยเ์พื่อเขา้
ตรวจสอบค าสั่งซ้ือขายท่ีผดิปกติ พร้อมทั้งรายงานรายช่ือผูท่ี้กระท าผดิและโทษท่ีไดรั้บต่อนกัลงทุน
ใหรั้บทราบดว้ย 
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รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยทีท่ าการศึกษาเหตุการณ์การออกหุ้น
สามัญเพิม่ทุน จ านวนทั้งหมด 106 เหตุการณ์ 
 

ล าดับที ่ รายช่ือหลกัทรัพย์ ตัวย่อ วนัประกาศ 

1 บริษทัแพนเอเซียฟุตแวร์ จ  ำกดั (มหำชน) PAF 16 ม.ค. 45 

2 บริษทัจรุงไทยไวร์แอนดเ์คเบิ้ล จ  ำกดั (มหำชน) CTW 18 ม.ค. 45 

3 บริษทัอกริเพียวโฮลด้ิงส์ จ  ำกดั (มหำชน) APURE 1 มี.ค. 45 

4 บริษทัหลกัทรัพยเ์ออีซี จ  ำกดั (มหำชน) US 15 มี.ค.45 

5 บริษทั แมกเนคอมพพ์รีซิชัน่ เทคโนโลย ีจ  ำกดั (มหำชน) MPT 20 มี.ค.45 

6 บริษทั คุม้เกลำ้ประกนัภยั จ  ำกดั (มหำชน) KKI 25 มี.ค.45 

7 
บริษทัไทยรับเบอร์ลำเทค็ซ์คอร์ปอร์เรชัน่ (ประเทศไทย)  
จ  ำกดั (มหำชน) 

TRUBB 15 พ.ค. 45 

8 บริษทัโรงงำนผำ้ไทย จ ำกดั (มหำชน) TTI 4 ก.ค. 45 

9 บริษทัยนิู เวนเจอร์ จ  ำกดั (มหำชน) UV 17 ก.ค. 45 

10 บริษทัทรูคอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) TRUE 13 ส.ค. 45 

11 บริษทัซนัไทยอุตสำหกรรมถุงมือยำง จ ำกดั (มหำชน) STHAI 10 มี.ค.46 

12 บริษทัศรีตรังแอโกรอินดสัทรี จ  ำกดั (มหำชน) STA 11 ส.ค. 46 

13 บริษทัอำปิโก ไฮเทค จ ำกดั (มหำชน) AH 16 ส.ค. 46 

14 บริษทัซสัโก ้จ  ำกดั (มหำชน) SUSCO 15 ก.ย. 46 

15 บริษทัไทยบรรจุภณัฑแ์ละกำรพิมพ ์จ ำกดั (มหำชน) TPP 19 ก.ย. 46 

16 บริษทับำงปะกง เทอร์มินอล จ ำกดั (มหำชน) BTC 1 ต.ค. 46 

17 
บริษทับริหำรและพฒันำเพื่อกำรอนุรักษส่ิ์งแวดลอ้ม 
จ ำกดั (มหำชน) 

GENCO 6 ต.ค. 46 

18 บริษทัซินเทค็ คอนสตรัคชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) SYNTEC 6 ต.ค. 46 

19 ธนำคำรกรุงเทพจ ำกดั (มหำชน) BBL 10 พ.ย. 46 

20 บริษทัโอเชียนกลำส จ ำกดั (มหำชน) OGC 17 ธ.ค. 46 

21 บริษทัโทรีเซนไทย เอเยนตซี์ส์ จ  ำกดั (มหำชน) TTA 18 ธ.ค. 46 
 



 
 

133 
 

รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยทีท่ าการศึกษาเหตุการณ์การออกหุ้น
สามัญเพิม่ทุน จ านวนทั้งหมด 106 เหตุการณ์ (ต่อ) 
 

ล าดับที ่ รายช่ือหลกัทรัพย์ ตัวย่อ วนัประกาศ 

22 บริษทัแพนเอเซียฟุตแวร์ จ  ำกดั (มหำชน) PAF 24 ธ.ค. 46 

23 บริษทัฟินนัซ่ำ จ  ำกดั (มหำชน) FNS 2 ก.พ. 47 

24 
บริษทัแคล-คอมพ ์อีเล็คโทรนิคส์ (ประเทศไทย)  
จ  ำกดั (มหำชน) 

CCET 24 ก.พ. 47 

25 บริษทัเอม็พิคเจอร์ส เอน็เตอร์เทนเมน้ท ์จ ำกดั (มหำชน) MPIC 11 มี.ค.47 

26 บริษทัดำตำ้แมท จ ำกดั (มหำชน) DTM 15 มี.ค.47 

27 บริษทันิวซิต้ี (กรุงเทพฯ) จ ำกดั (มหำชน) NC 22 มี.ค.47 

28 ธนำคำรทหำรไทยจ ำกดั (มหำชน) TMB 12 เม.ย.47 

29 บริษทัไลฟ์ อินคอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) LIVE 11 พ.ค. 47 

30 บริษทัเอม็ล้ิงค ์เอเชีย คอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) MLINK 25 มิ.ย.47 

31 บริษทักรุงเทพดุสิตเวชกำร จ ำกดั(มหำชน) BGH 28 มิ.ย.47 

32 บริษทัปิคนิคคอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) PICNI 10 ก.ย. 47 

33 บริษทั รองเทำ้บำจำแห่งประเทศไทย จ ำกดั (มหำชน) BATA 13 ก.ย. 47 

34 บริษทัไลฟ์ อินคอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) LIVE 29 พ.ย. 47 

35 บริษทัเอเซียเมทลั จ ำกดั (มหำชน) AMC 1 ก.พ. 48 

36 บริษทัทุ่งคำฮำเบอร์ จ  ำกดั (มหำชน) THL 3 ก.พ. 48 

37 บริษทัไทยพำณิชยป์ระกนัชีวิต จ  ำกดั (มหำชน) SCBLIF 7 ก.พ. 48 

38 บริษทัสำมชยั สตีลอินดสัทรี จ  ำกดั (มหำชน) SAM 22 มี.ค.48 

39 บริษทัปิคนิคคอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) PICNI 24 มี.ค.48 

40 บริษทัไรมอน แลนด ์จ ำกดั (มหำชน) RML 5 เม.ย.48 

41 
บริษทัซิโน-ไทย เอน็จีเนียร่ิงแอนด์คอนสตรัคชัน่ 
จ  ำกดั(มหำชน) 

STEC 8 เม.ย.48 

42 บริษทั จีเอม็เอม็ มีเดีย จ  ำกดั (มหำชน) GMMM 26 เม.ย.48 
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รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยทีท่ าการศึกษาเหตุการณ์การออกหุ้น
สามัญเพิม่ทุน จ านวนทั้งหมด 106 เหตุการณ์ (ต่อ) 
 

ล าดับที ่ รายช่ือหลกัทรัพย์ ตัวย่อ วนัประกาศ 

43 บริษทัไลฟ์ อินคอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) LIVE 14 มิ.ย.48 

44 บริษทัคำร์มำร์ท จ ำกดั (มหำชน) KAMART 3 ส.ค. 48 

45 บริษทัปิคนิคคอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) PICNI 30 ม.ค. 49 

46 บริษทัเอส เอน็ ซี ฟอร์เมอร์ จ  ำกดั (มหำชน) SNC 14 ก.พ. 49 

47 บริษทัประชำอำภรณ์ จ ำกดั (มหำชน) PG 24 ก.พ. 49 

48 บริษทัฮั้วฟง รับเบอร์ (ไทยแลนด)์ จ  ำกดั (มหำชน) HFT 27 ก.พ. 49 

49 บริษทัวฒันำกำรแพทย ์จ ำกดั (มหำชน) NEW 21 มี.ค.49 

50 บริษทัเพรซิเดนทเ์บเกอร่ี จ  ำกดั (มหำชน) PB 22 มี.ค.49 

51 บริษทัเอเซียเสริมกิจลีสซ่ิง จ  ำกดั (มหำชน) ASK 10 ส.ค. 49 

52  ธนำคำรซีไอเอม็บี ไทย จ ำกดั (มหำชน) CIMBT 28 ส.ค. 49 

53 บริษทัสำมำรถเทลคอม จ ำกดั (มหำชน) SAMTEL 18 ก.ย. 49 

54 บริษทับลิส-เทล จ ำกดั (มหำชน) BLISS 28 ก.ย. 49 

55 บริษทัเมโทรซิสเตม็ส์คอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) MSC 26 ธ.ค. 49 

56 บริษทัอีเทอเนิล เอนเนอย ีจ ำกดั (มหำชน) EE 11 ม.ค. 50 

57 บริษทัอุตสำหกรรมพรมไทย จ ำกดั (มหำชน) TCMC 23 ม.ค. 50 

58 บริษทัเชียงใหม่รำมธุรกิจกำรแพทย ์จ ำกดั (มหำชน) CMR 29 ม.ค. 50 

59 
บริษทัโปรเฟสชัน่แนลเวสต ์เทคโนโลย ี(1999)  
จ  ำกดั (มหำชน) 

PRO 1 ก.พ. 50 

60 บริษทัปริญสิริ จ  ำกดั (มหำชน) PRIN 26 ก.พ. 50 

61 บริษทัเอเวอร์แลนด ์จ ำกดั (มหำชน) EVER 23 มี.ค.50 

62 บริษทับีทีเอส กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จ  ำกดั (มหำชน) BTS 30 มี.ค.50 

63 บริษทัแนเชอรัลพำร์ค จ ำกดั(มหำชน) N-PARK 2 เม.ย.50 

64 บริษทัเอสเอม็ซี พำวเวอร์ จ  ำกดั (มหำชน) SMC 15 พ.ค. 50 
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รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยทีท่ าการศึกษาเหตุการณ์การออกหุ้น
สามัญเพิม่ทุน จ านวนทั้งหมด 106 เหตุการณ์ (ต่อ) 
 

ล าดับที ่ รายช่ือหลกัทรัพย์ ตัวย่อ วนัประกาศ 

65 บริษทัไทยฟิลม์อินดสัตร่ี จ  ำกดั (มหำชน) TFI 15 พ.ค. 50 

66 บริษทัลำกนู่ำ รีสอร์ทแอนด ์โฮเทล็ จ  ำกดั (มหำชน) LRH 30 พ.ค. 50 

67 บริษทัที.เค.เอส. เทคโนโลย ีจ  ำกดั (มหำชน) TKS 3 ส.ค. 50 

68 บริษทัเอม็พิคเจอร์ส เอน็เตอร์เทนเมน้ท ์จ ำกดั (มหำชน) MPIC 15 ส.ค. 50 

69 บริษทัเชียงใหม่รำมธุรกิจกำรแพทย ์จ ำกดั (มหำชน) CMR 3 ก.ย. 50 

70 บริษทัเอส เอน็ ซี ฟอร์เมอร์ จ  ำกดั (มหำชน) SNC 4 ก.ย. 50 

71 บริษทัริช เอเชีย สตีล จ ำกดั (มหำชน) RICH 25 ต.ค. 50 

72 บริษทั ยเูน่ียนเทคโนโลยี ่(2008) จ  ำกดั (มหำชน) UTC 30 ต.ค. 50 

73 บริษทัซนัไทยอุตสำหกรรมถุงมือยำง จ ำกดั (มหำชน) STHAI 17 มี.ค.51 

74 บริษทัวนิโคสทอิ์นดสัเทรียล พำร์ค จ ำกดั (มหำชน) WIN 25 มี.ค.51 

75 บริษทัเวฟ เอน็เตอร์เทนเมนท ์จ ำกดั (มหำชน) WAVE 2 เม.ย.51 

76 
บริษทัแคปปิทอล เอน็จิเนียร่ิง เน็ตเวร์ิค  
จ  ำกดั (มหำชน) 

CEN 21 เม.ย.51 

77 บริษทัสหพฒันพิบูล จ  ำกดั (มหำชน) SPC 9 พ.ค. 51 

78 บริษทัเจนเนอรัล เอนจิเนียร่ิง จ  ำกดั (มหำชน) GEN 4 มิ.ย.51 

79 บริษทัเอม็พิคเจอร์ส เอน็เตอร์เทนเมน้ท ์จ ำกดั (มหำชน) MPIC 30 มิ.ย.51 

80 ธนำคำรซีไอเอม็บี ไทย จ ำกดั (มหำชน) CIMBT 31 ก.ค. 51 

81 บริษทัเบตเตอร์ เวลิด ์กรีน จ ำกดั (มหำชน) BWG 14 ส.ค. 51 

82 บริษทัทรูคอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) TRUE 6 พ.ย. 51 

83 
บริษทัเอม็พิคเจอร์ส เอน็เตอร์เทนเมน้ท์ 
จ  ำกดั (มหำชน) 

MPIC 26 ก.พ. 52 

84 บริษทัตรังผลิตภณัฑ์อำหำรทะเล จ ำกดั (มหำชน) TRS 2 มี.ค.52 

85 บริษทัฟู้ ดแอนดด์ร๊ิงส์ จ  ำกดั (มหำชน) F&D 17 ส.ค. 52 
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รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยทีท่ าการศึกษาเหตุการณ์การออกหุ้น
สามัญเพิม่ทุน จ านวนทั้งหมด 106 เหตุการณ์ (ต่อ) 
 

ล าดับที ่ รายช่ือหลกัทรัพย์ ตัวย่อ วนัประกาศ 

86 บริษทัแมกซ์เมทลัคอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) MAX 17 ส.ค. 52 

87 บริษทัแคลิฟอร์เนีย วำ้วเอก็ซ์พีเรียนซ์ จ ำกดั (มหำชน) CAWOW 29 ก.ย. 52 

88 บริษทัแกรนดค์ำแนล แลนด ์จ ำกดั (มหำชน) GLAND 29 ต.ค. 52 

89 บริษทัเพำเวอร์ไลน์ เอ็นจิเนียร่ิง จ  ำกดั (มหำชน) PLE 16 พ.ย. 52 

90 บริษทัไทยฟิลม์อินดสัตร่ี จ  ำกดั (มหำชน) TFI 4 ธ.ค. 52 

91 บริษทัระยองเพียวริฟำยเออร์ จ  ำกดั (มหำชน) RPC 2 ก.พ. 53 

92 บริษทัอำร์ ซี แอล จ ำกดั (มหำชน) RCL 25 มี.ค.53 

93 บริษทัอะมำนะฮลิ์สซ่ิง จ  ำกดั (มหำชน) AMANAH 9 มิ.ย.53 

94 บริษทัอินเตอร์แนชัน่เนิลเอนจีเนียริง จ  ำกดั (มหำชน) IEC 11 มิ.ย.53 

95 บริษทัสมบูรณ์ แอด๊วำนซ์ เทคโนโลย ีจ  ำกดั (มหำชน) SAT 31 ส.ค. 53 

96 
บริษทัสตำร์ส ไมโครอิเล็กทรอนิกส์ (ประเทศไทย) จ ำกดั 
(มหำชน) 

SMT 27 ม.ค. 54 

97 บริษทัส. ขอนแก่นฟู้ ดส์ จ  ำกดั (มหำชน) SORKON 27 มิ.ย.54 

98 บริษทัไลฟ์ อินคอร์ปอเรชัน่ จ  ำกดั (มหำชน) LIVE 11 ต.ค. 54 

99 บริษทัหลกัทรัพยฟิ์นนัเซียไซรัส จ ำกดั (มหำชน) FSS 21 พ.ย. 54 

100 บริษทัแนเชอรัลพำร์ค จ ำกดั(มหำชน) N-PARK 5 มี.ค.55 

101 บริษทัสหวริิยำสตีลอินดสัตรี จ  ำกดั (มหำชน) SSI 14 ส.ค. 55 

102 บริษทัสยำมโกลบอลเฮำ้ส์ จ  ำกดั (มหำชน) GLOBAL 27 ส.ค. 55 

103 บริษทัอกริเพียวโฮลด้ิงส์ จ  ำกดั (มหำชน) APURE 17 ต.ค. 55 

104 บริษทัออฟฟิศเมท จ ำกดั (มหำชน) OFM 19 ต.ค. 55 

105 บริษทัโลหะกิจ เมท็ทอล จ ำกดั (มหำชน) LHK 28 พ.ย. 55 

106 บริษทัแพค็ฟู้ ด จ  ำกดั (มหำชน) PPC 7 ธ.ค. 55 
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รายช่ือบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ เอม็ เอ ไอ ที่ท าการศึกษาเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญ
เพิม่ทุน จ านวนทั้งหมด 14 เหตุการณ์ 
 

ล าดับที ่ รายช่ือหลกัทรัพย์ ตัวย่อ วนัประกาศ 

1 บริษทัปิโก (ไทยแลนด์) จ  ำกดั (มหำชน) PICO 20 ธ.ค. 47 

2 บริษทัเอฟโวลูชัน่แคปปิตอล จ ำกดั (มหำชน) E 18 มิ.ย.50 

3 บริษทัเอแคป แอ๊ดไวเซอร่ี จ  ำกดั (มหำชน) ACAP 5 ต.ค. 50 

4  บริษทั อีเทอร์นิต้ี แกรนดโ์ลจิสติคส์ จ  ำกดั (มหำชน) ETG 27 ก.พ. 51 

5 บริษทัไทยฮำ จ ำกดั (มหำชน) KASET 13 พ.ค. 51 

6 บริษทัไซแมท เทคโนโลย ีจ  ำกดั (มหำชน) SIMAT 13 ส.ค. 52 

7 บริษทัเอฟโวลูชัน่แคปปิตอล จ ำกดั (มหำชน) E 31 ส.ค. 52 

8 บริษทัคนัทร่ี กรุ๊ป ดีเวลลอปเมนท ์จ ำกดั (มหำชน) CGD 21 ต.ค. 52 

9 บริษทัแฮลเซ่ียนเทคโนโลยี ่จ  ำกดั (มหำชน) HTECH 11 พ.ย. 52 

10 บริษทัไซแมท เทคโนโลย ีจ  ำกดั (มหำชน) SIMAT 17 พ.ค. 53 

11 บริษทัไอร่ำ แฟคตอร่ิง จ  ำกดั (มหำชน) AF 11 ส.ค. 54 

12 บริษทับรุ๊คเคอร์ กรุ๊ป จ ำกดั (มหำชน) BROOK 17 เม.ย.55 

13 บริษทัวนิเทจ วศิวกรรม จ ำกดั (มหำชน) VTE 19 เม.ย.55 

14 บริษทัสำล่ี คลัเล่อร์ จ  ำกดั (มหำชน) COLOR 12 พ.ย. 55 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 106 -0.0022 0.03177 0.00309 -0.706 0.482 

ar29 106 0.0017 0.02491 0.00242 0.712 0.478 

ar28 106 -0.0094 0.09376 0.00911 -1.03 0.305 

ar27 106 -0.0003 0.0321 0.00312 -0.083 0.934 

ar26 106 0.0062 0.04177 0.00406 1.531 0.129 

ar25 106 0.002 0.03236 0.00314 0.644 0.521 

ar24 106 0.0007 0.03639 0.00353 0.212 0.833 

ar23 106 0.0089 0.0521 0.00506 1.763 0.081 

ar22 106 -0.0002 0.04341 0.00422 -0.049 0.961 

ar21 106 -0.0031 0.03591 0.00349 -0.882 0.38 

ar20 106 -0.0009 0.03212 0.00312 -0.291 0.772 

ar19 106 0.0083 0.07443 0.00723 1.149 0.253 

ar18 106 -0.0063 0.08535 0.00829 -0.758 0.45 

ar17 106 0.0039 0.06392 0.00621 0.622 0.535 

ar16 106 -0.0011 0.05142 0.00499 -0.217 0.828 

ar15 106 0.0066 0.04369 0.00424 1.552 0.124 

ar14 106 -0.0012 0.03786 0.00368 -0.337 0.737 

ar13 106 0.0036 0.05884 0.00572 0.622 0.535 

ar12 106 -0.0035 0.0395 0.00384 -0.902 0.369 

ar11 106 -0.0013 0.03129 0.00304 -0.413 0.681 

ar10 106 0.0126 0.06484 0.0063 2.005 0.048 

ar9 106 -0.0006 0.03305 0.00321 -0.179 0.858 

ar8 106 0.0014 0.02974 0.00289 0.471 0.639 

ar7 106 0.0065 0.03635 0.00353 1.829 0.07 

ar6 106 0.0029 0.05512 0.00535 0.54 0.59 

ar5 106 0.0004 0.04676 0.00454 0.09 0.928 

ar4 106 0.0048 0.05941 0.00577 0.835 0.406 

ar3 106 -0.0064 0.02651 0.00257 -2.487 0.014 

ar2 106 0.0019 0.04897 0.00476 0.391 0.696 

ar1 106 0.0149 0.06408 0.00622 2.397 0.018 

ar0 106 -0.0184 0.09537 0.00926 -1.983 0.05 

arx1 106 0.0037 0.07786 0.00756 0.484 0.63 

arx2 106 0.0056 0.06504 0.00632 0.883 0.379 

arx3 106 -0.0037 0.04172 0.00405 -0.918 0.361 

arx4 106 -0.0016 0.04106 0.00399 -0.401 0.689 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS(ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean 

 
t 

Sig. (2-
tailed) 

arx5 106 -0.0109 0.06995 0.00679 -1.601 0.112 

arx6 106 0.0037 0.04825 0.00469 0.79 0.431 

arx7 106 -0.0194 0.07093 0.00689 -2.823 0.006 

arx8 106 0.0018 0.03818 0.00371 0.487 0.628 

arx9 106 -0.0051 0.03622 0.00352 -1.455 0.149 

arx10 106 0.0034 0.05913 0.00574 0.593 0.554 

arx11 106 -0.0045 0.05133 0.00499 -0.896 0.372 

arx12 106 0.0058 0.03862 0.00375 1.554 0.123 

arx13 106 0.0036 0.05697 0.00553 0.649 0.518 

arx14 106 0.0016 0.05363 0.00521 0.311 0.756 

arx15 106 0.0033 0.02785 0.0027 1.214 0.227 

arx16 106 0.0008 0.0257 0.0025 0.325 0.746 

arx17 106 0.0009 0.0309 0.003 0.31 0.757 

arx18 106 -0.0002 0.04661 0.00453 -0.039 0.969 

arx19 106 -0.0081 0.0612 0.00594 -1.366 0.175 

arx20 106 0.0007 0.03284 0.00319 0.206 0.837 

arx21 106 0.0108 0.11246 0.01092 0.991 0.324 

arx22 106 -0.0099 0.06862 0.00666 -1.483 0.141 

arx23 106 0.0069 0.10833 0.01052 0.656 0.513 

arx24 106 -0.004 0.03684 0.00358 -1.125 0.263 

arx25 106 -0.0057 0.02951 0.00287 -1.971 0.051 

arx26 106 0.0055 0.05806 0.00564 0.972 0.333 

arx27 106 -0.0051 0.07446 0.00723 -0.712 0.478 

arx28 106 0.0012 0.06417 0.00623 0.199 0.843 

arx29 106 -0.0017 0.03145 0.00305 -0.572 0.568 

arx30 106 -0.0052 0.05474 0.00532 -0.986 0.326 

 
 
 
 
 
 
 
 



 
 

140 
 

การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารโดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 10 -.0088 .05130 .01622 -.540 .602 

ar29 10 -.0025 .02909 .00920 -.267 .795 

ar28 10 .0035 .01484 .00469 .742 .477 

ar27 10 -.0123 .02834 .00896 -1.377 .202 

ar26 10 -.0007 .03419 .01081 -.066 .948 

ar25 10 .0090 .02668 .00844 1.072 .312 

ar24 10 -.0035 .01744 .00552 -.633 .543 

ar23 10 -.0048 .01965 .00621 -.778 .456 

ar22 10 -.0014 .02197 .00695 -.205 .842 

ar21 10 .0083 .01338 .00423 1.962 .081 

ar20 10 -.0089 .01365 .00432 -2.059 .070 

ar19 10 .0054 .03459 .01094 .489 .636 

ar18 10 .0076 .03654 .01155 .659 .527 

ar17 10 .0031 .03190 .01009 .307 .766 

ar16 10 -.0177 .05126 .01621 -1.093 .303 

ar15 10 .0197 .05388 .01704 1.157 .277 

ar14 10 -.0081 .04062 .01285 -.629 .545 

ar13 10 .0032 .02252 .00712 .451 .663 

ar12 10 .0013 .02014 .00637 .206 .841 

ar11 10 .0081 .02604 .00823 .987 .349 

ar10 10 -.0028 .01099 .00348 -.818 .435 

ar9 10 .0045 .04045 .01279 .349 .735 

ar8 10 .0084 .02004 .00634 1.322 .219 

ar7 10 -.0122 .02255 .00713 -1.708 .122 

ar6 10 -.0035 .02349 .00743 -.470 .650 

ar5 10 .0043 .01815 .00574 .742 .477 

ar4 10 .0004 .01536 .00486 .078 .940 

ar3 10 -.0005 .02385 .00754 -.073 .944 

ar2 10 -.0037 .02301 .00728 -.513 .620 

ar1 10 .0079 .02501 .00791 1.000 .344 

ar0 10 .0390 .10558 .03339 1.169 .273 

arx1 10 .0314 .12941 .04092 .767 .463 

arx2 10 -.0030 .04950 .01565 -.192 .852 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารโดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS(
ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx3 10 .0098 .05488 .01735 .563 .587 

arx4 10 .0013 .02739 .00866 .147 .887 

arx5 10 -.0183 .03077 .00973 -1.878 .093 

arx6 10 .0017 .04654 .01472 .113 .913 

arx7 10 -.0487 .11046 .03493 -1.395 .197 

arx8 10 .0378 .08118 .02567 1.472 .175 

arx9 10 -.0129 .01880 .00595 -2.166 .059 

arx10 10 -.0053 .01706 .00539 -.987 .349 

arx11 10 .0003 .00879 .00278 .122 .906 

arx12 10 .0103 .05297 .01675 .617 .552 

arx13 10 -.0030 .01157 .00366 -.815 .436 

arx14 10 .0014 .02681 .00848 .170 .869 

arx15 10 .0025 .02085 .00659 .375 .716 

arx16 10 .0008 .01952 .00617 .134 .896 

arx17 10 -.0094 .00833 .00263 -3.551 .006 

arx18 10 -.0029 .03061 .00968 -.295 .774 

arx19 10 -.0160 .04172 .01319 -1.216 .255 

arx20 10 .0098 .01918 .00607 1.610 .142 

arx21 10 -.0006 .01892 .00598 -.098 .924 

arx22 10 -.0204 .04510 .01426 -1.430 .187 

arx23 10 .0028 .01864 .00590 .470 .650 

arx24 10 -.0203 .07463 .02360 -.858 .413 

arx25 10 -.0076 .01953 .00618 -1.225 .252 

arx26 10 .0101 .02871 .00908 1.110 .296 

arx27 10 -.0129 .02090 .00661 -1.952 .083 

arx28 10 -.0173 .09087 .02873 -.602 .562 

arx29 10 .0028 .01874 .00593 .473 .647 

arx30 10 -.0061 .08590 .02716 -.226 .826 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค โดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 9 -.0025 .03259 .01086 -.233 .821 

ar29 9 .0034 .01173 .00391 .876 .406 

ar28 9 -.0062 .03899 .01300 -.473 .649 

ar27 9 -.0048 .02184 .00728 -.654 .532 

ar26 9 -.0084 .01705 .00568 -1.483 .176 

ar25 9 -.0025 .02107 .00702 -.358 .730 

ar24 9 .0009 .03258 .01086 .086 .934 

ar23 9 -.0054 .01091 .00364 -1.472 .179 

ar22 9 .0160 .03639 .01213 1.319 .224 

ar21 9 .0015 .01673 .00558 .272 .792 

ar20 9 .0017 .01264 .00421 .407 .695 

ar19 9 -.0027 .01578 .00526 -.507 .626 

ar18 9 -.0466 .17561 .05854 -.795 .449 

ar17 9 .0012 .01330 .00443 .269 .795 

ar16 9 .0022 .01332 .00444 .495 .634 

ar15 9 -.0149 .01872 .00624 -2.384 .044 

ar14 9 .0136 .02355 .00785 1.731 .122 

ar13 9 -.0032 .01621 .00540 -.590 .572 

ar12 9 .0000 .01097 .00366 .003 .997 

ar11 9 -.0182 .04212 .01404 -1.296 .231 

ar10 9 .0070 .02236 .00745 .945 .373 

ar9 9 -.0023 .01262 .00421 -.544 .601 

ar8 9 .0022 .02690 .00897 .251 .808 

ar7 9 .0072 .02165 .00722 1.002 .346 

ar6 9 .0023 .01901 .00634 .364 .726 

ar5 9 .0183 .04246 .01415 1.291 .233 

ar4 9 -.0058 .01376 .00459 -1.271 .239 

ar3 9 -.0169 .02930 .00977 -1.730 .122 

ar2 9 .0002 .04904 .01635 .014 .989 

ar1 9 -.0031 .01974 .00658 -.469 .652 

ar0 9 -.0058 .05692 .01897 -.307 .767 

arx1 9 .0075 .03730 .01243 .600 .565 

arx2 9 -.0044 .03323 .01108 -.393 .704 

arx3 9 .0012 .02276 .00759 .163 .875 

arx4 9 -.0130 .01594 .00531 -2.447 .040 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค โดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS(ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 9 .0064 .04385 .01462 .436 .674 

arx6 9 .0084 .06608 .02203 .381 .713 

arx7 9 -.0216 .05726 .01909 -1.132 .291 

arx8 9 -.0013 .03747 .01249 -.105 .919 

arx9 9 -.0142 .02652 .00884 -1.601 .148 

arx10 9 .0000 .02373 .00791 -.005 .996 

arx11 9 -.0086 .02048 .00683 -1.259 .244 

arx12 9 .0105 .01441 .00480 2.194 .060 

arx13 9 .0042 .01040 .00347 1.215 .259 

arx14 9 -.0003 .02218 .00739 -.039 .970 

arx15 9 -.0055 .03999 .01333 -.415 .689 

arx16 9 .0110 .02716 .00905 1.216 .259 

arx17 9 -.0029 .01708 .00569 -.509 .624 

arx18 9 -.0002 .01272 .00424 -.038 .970 

arx19 9 .0034 .03690 .01230 .279 .787 

arx20 9 .0082 .02220 .00740 1.110 .299 

arx21 9 -.0020 .02462 .00821 -.242 .815 

arx22 9 -.0152 .02973 .00991 -1.529 .165 

arx23 9 .0119 .02453 .00818 1.450 .185 

arx24 9 -.0016 .01390 .00463 -.336 .746 

arx25 9 -.0099 .02066 .00689 -1.436 .189 

arx26 9 .0079 .02398 .00799 .983 .355 

arx27 9 .0093 .02813 .00938 .995 .349 

arx28 9 -.0121 .02613 .00871 -1.387 .203 

arx29 9 .0057 .02560 .00853 .669 .522 

arx30 9 -.0023 .03857 .01286 -.177 .864 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมธุรกจิการเงินโดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 11 -.0084 .02417 .00729 -1.149 .277 

ar29 11 -.0048 .00672 .00203 -2.377 .039 

ar28 11 .0010 .02349 .00708 .139 .892 

ar27 11 -.0098 .01632 .00492 -1.988 .075 

ar26 11 .0289 .09118 .02749 1.050 .319 

ar25 11 -.0086 .02436 .00734 -1.175 .267 

ar24 11 -.0100 .01120 .00338 -2.972 .014 

ar23 11 .0164 .03212 .00968 1.694 .121 

ar22 11 -.0032 .02112 .00637 -.505 .624 

ar21 11 .0092 .02762 .00833 1.109 .293 

ar20 11 .0041 .01591 .00480 .855 .413 

ar19 11 .0075 .03096 .00933 .803 .441 

ar18 11 -.0090 .03307 .00997 -.900 .389 

ar17 11 -.0123 .02074 .00625 -1.975 .077 

ar16 11 .0115 .04353 .01313 .877 .401 

ar15 11 -.0001 .02135 .00644 -.015 .988 

ar14 11 -.0018 .01788 .00539 -.340 .741 

ar13 11 .0036 .01623 .00489 .730 .482 

ar12 11 .0010 .01366 .00412 .248 .809 

ar11 11 -.0038 .02338 .00705 -.543 .599 

ar10 11 .0236 .08040 .02424 .973 .353 

ar9 11 -.0029 .01560 .00470 -.607 .558 

ar8 11 .0104 .02975 .00897 1.163 .272 

ar7 11 .0003 .01603 .00483 .057 .956 

ar6 11 .0071 .02528 .00762 .930 .374 

ar5 11 -.0021 .02855 .00861 -.250 .808 

ar4 11 -.0046 .02340 .00705 -.650 .530 

ar3 11 .0062 .01902 .00573 1.076 .307 

ar2 11 .0037 .02217 .00668 .560 .588 

ar1 11 .0012 .01085 .00327 .374 .716 

ar0 11 -.0183 .05333 .01608 -1.140 .281 

arx1 11 -.0179 .02465 .00743 -2.415 .036 

arx2 11 -.0006 .02517 .00759 -.077 .940 

arx3 11 .0003 .04115 .01241 .020 .984 

arx4 11 .0030 .01937 .00584 .512 .620 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมธุรกจิการเงินโดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 11 -.0024 .01535 .00463 -.518 .616 

arx6 11 .0001 .02132 .00643 .010 .992 

arx7 11 -.0097 .01217 .00367 -2.646 .024 

arx8 11 -.0058 .01461 .00441 -1.326 .214 

arx9 11 -.0014 .01061 .00320 -.439 .670 

arx10 11 -.0029 .01645 .00496 -.578 .576 

arx11 11 .0022 .01473 .00444 .504 .625 

arx12 11 -.0037 .01247 .00376 -.979 .351 

arx13 11 .0010 .01737 .00524 .198 .847 

arx14 11 .0025 .04884 .01473 .171 .868 

arx15 11 .0057 .01983 .00598 .959 .360 

arx16 11 -.0059 .01396 .00421 -1.396 .193 

arx17 11 -.0036 .01793 .00541 -.659 .525 

arx18 11 .0005 .01250 .00377 .129 .900 

arx19 11 .0031 .01263 .00381 .823 .430 

arx20 11 .0041 .01749 .00527 .775 .456 

arx21 11 .0021 .01438 .00433 .491 .634 

arx22 11 -.0073 .02053 .00619 -1.182 .265 

arx23 11 -.0140 .09907 .02987 -.467 .650 

arx24 11 -.0018 .01244 .00375 -.491 .634 

arx25 11 .0055 .02296 .00692 .797 .444 

arx26 11 -.0011 .02393 .00722 -.146 .887 

arx27 11 -.0110 .05001 .01508 -.731 .482 

arx28 11 -.0024 .01165 .00351 -.694 .504 

arx29 11 -.0051 .02400 .00724 -.699 .501 

arx30 11 -.0003 .02651 .00799 -.034 .974 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรมโดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 17 .0044 .01893 .00459 .957 .353 

ar29 17 .0042 .02157 .00523 .806 .432 

ar28 17 -.0055 .01448 .00351 -1.575 .135 

ar27 17 -.0075 .02038 .00494 -1.512 .150 

ar26 17 .0130 .03279 .00795 1.637 .121 

ar25 17 .0136 .03030 .00735 1.852 .083 

ar24 17 .0117 .03072 .00745 1.570 .136 

ar23 17 -.0018 .01657 .00402 -.447 .661 

ar22 17 -.0043 .01695 .00411 -1.057 .306 

ar21 17 .0038 .01813 .00440 .874 .395 

ar20 17 -.0051 .01652 .00401 -1.262 .225 

ar19 17 .0037 .03116 .00756 .485 .634 

ar18 17 -.0074 .02959 .00718 -1.034 .317 

ar17 17 .0077 .03073 .00745 1.038 .315 

ar16 17 -.0045 .02783 .00675 -.664 .516 

ar15 17 .0038 .02467 .00598 .631 .537 

ar14 17 -.0029 .02395 .00581 -.495 .627 

ar13 17 .0056 .02839 .00688 .809 .430 

ar12 17 -.0049 .01982 .00481 -1.026 .320 

ar11 17 -.0024 .01760 .00427 -.569 .577 

ar10 17 .0109 .04856 .01178 .923 .370 

ar9 17 -.0009 .03495 .00848 -.108 .915 

ar8 17 -.0019 .01279 .00310 -.618 .545 

ar7 17 .0142 .04935 .01197 1.183 .254 

ar6 17 .0123 .09062 .02198 .562 .582 

ar5 17 .0055 .02813 .00682 .808 .431 

ar4 17 .0215 .06182 .01499 1.431 .172 

ar3 17 -.0082 .02096 .00508 -1.609 .127 

ar2 17 .0071 .04127 .01001 .705 .491 

ar1 17 .0243 .08537 .02070 1.173 .258 

ar0 17 -.0030 .10358 .02512 -.120 .906 

arx1 17 .0197 .07010 .01700 1.158 .264 

arx2 17 -.0098 .02757 .00669 -1.472 .160 

arx3 17 -.0038 .02690 .00652 -.583 .568 

arx4 17 -.0103 .05666 .01374 -.751 .463 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรมโดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 17 -.0075 .01759 .00427 -1.764 .097 

arx6 17 .0086 .05209 .01263 .677 .508 

arx7 17 -.0072 .02041 .00495 -1.460 .164 

arx8 17 -.0034 .03964 .00961 -.354 .728 

arx9 17 -.0037 .01244 .00302 -1.235 .235 

arx10 17 .0000 .02380 .00577 -.006 .995 

arx11 17 .0122 .08114 .01968 .620 .544 

arx12 17 -.0031 .03789 .00919 -.339 .739 

arx13 17 .0039 .03770 .00914 .426 .676 

arx14 17 .0068 .04650 .01128 .606 .553 

arx15 17 .0070 .03979 .00965 .721 .481 

arx16 17 .0014 .02348 .00569 .253 .804 

arx17 17 .0016 .02934 .00712 .230 .821 

arx18 17 -.0012 .02404 .00583 -.198 .846 

arx19 17 .0053 .03129 .00759 .704 .492 

arx20 17 .0057 .03928 .00953 .602 .556 

arx21 17 -.0060 .02639 .00640 -.931 .366 

arx22 17 -.0008 .02056 .00499 -.152 .881 

arx23 17 .0068 .02632 .00638 1.064 .303 

arx24 17 -.0027 .03097 .00751 -.357 .726 

arx25 17 -.0047 .03692 .00896 -.525 .607 

arx26 17 .0041 .02293 .00556 .733 .474 

arx27 17 -.0252 .10148 .02461 -1.025 .320 

arx28 17 .0143 .02537 .00615 2.329 .033 

arx29 17 -.0066 .01697 .00412 -1.600 .129 

arx30 17 .0082 .02484 .00603 1.359 .193 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างโดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 13 -.0028 .02062 .00572 -.496 .629 

ar29 13 .0001 .02581 .00716 .019 .985 

ar28 13 -.0124 .04127 .01145 -1.082 .300 

ar27 13 .0119 .02623 .00728 1.634 .128 

ar26 13 .0012 .02920 .00810 .149 .884 

ar25 13 .0048 .01363 .00378 1.282 .224 

ar24 13 -.0154 .03754 .01041 -1.475 .166 

ar23 13 -.0040 .06926 .01921 -.207 .840 

ar22 13 -.0062 .03488 .00967 -.641 .534 

ar21 13 -.0090 .02438 .00676 -1.329 .208 

ar20 13 .0045 .03306 .00917 .489 .634 

ar19 13 .0470 .13946 .03868 1.215 .248 

ar18 13 -.0404 .09396 .02606 -1.549 .147 

ar17 13 .0289 .14363 .03984 .725 .482 

ar16 13 -.0265 .09414 .02611 -1.015 .330 

ar15 13 .0314 .07686 .02132 1.473 .166 

ar14 13 -.0160 .05332 .01479 -1.083 .300 

ar13 13 .0284 .13914 .03859 .737 .475 

ar12 13 -.0285 .09339 .02590 -1.102 .292 

ar11 13 -.0064 .02429 .00674 -.950 .361 

ar10 13 .0478 .13515 .03748 1.275 .226 

ar9 13 -.0056 .03280 .00910 -.617 .549 

ar8 13 -.0101 .02311 .00641 -1.572 .142 

ar7 13 .0164 .02939 .00815 2.017 .067 

ar6 13 .0094 .04171 .01157 .811 .433 

ar5 13 -.0345 .09264 .02569 -1.341 .205 

ar4 13 .0316 .13981 .03878 .814 .432 

ar3 13 -.0138 .03146 .00873 -1.576 .141 

ar2 13 -.0255 .03619 .01004 -2.543 .026 

ar1 13 .0258 .09573 .02655 .973 .350 

ar0 13 -.0552 .14832 .04114 -1.343 .204 

arx1 13 -.0014 .08021 .02225 -.065 .950 

arx2 13 .0050 .02360 .00654 .764 .460 

arx3 13 .0035 .05513 .01529 .230 .822 

arx4 13 -.0045 .03137 .00870 -.515 .616 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างโดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
(ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 13 -.0459 .16332 .04530 -1.014 .331 

arx6 13 .0186 .08497 .02357 .790 .445 

arx7 13 -.0069 .01507 .00418 -1.645 .126 

arx8 13 -.0021 .03065 .00850 -.242 .813 

arx9 13 -.0108 .02402 .00666 -1.628 .130 

arx10 13 .0084 .04149 .01151 .733 .478 

arx11 13 -.0183 .01728 .00479 -3.828 .002 

arx12 13 .0077 .04584 .01271 .608 .554 

arx13 13 .0029 .03248 .00901 .324 .752 

arx14 13 -.0016 .04018 .01114 -.139 .892 

arx15 13 .0021 .02156 .00598 .347 .735 

arx16 13 .0022 .02557 .00709 .309 .763 

arx17 13 .0171 .04972 .01379 1.241 .238 

arx18 13 .0190 .04412 .01224 1.555 .146 

arx19 13 -.0361 .15964 .04428 -.815 .431 

arx20 13 -.0212 .03008 .00834 -2.547 .026 

arx21 13 .0845 .27917 .07743 1.091 .297 

arx22 13 -.0329 .14328 .03974 -.828 .424 

arx23 13 .0737 .28679 .07954 .927 .372 

arx24 13 -.0157 .05228 .01450 -1.084 .300 

arx25 13 -.0229 .03482 .00966 -2.369 .035 

arx26 13 -.0118 .03143 .00872 -1.356 .200 

arx27 13 .0282 .04760 .01320 2.135 .054 

arx28 13 .0011 .04445 .01233 .091 .929 

arx29 13 -.0083 .01760 .00488 -1.695 .116 

arx30 13 -.0034 .02082 .00577 -.582 .571 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมทรัพยากร โดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 6 .0006 .01738 .00710 .087 .934 

ar29 6 -.0043 .00911 .00372 -1.168 .295 

ar28 6 .0292 .06524 .02664 1.096 .323 

ar27 6 -.0134 .02120 .00866 -1.553 .181 

ar26 6 .0019 .01688 .00689 .280 .791 

ar25 6 .0002 .02012 .00821 .019 .986 

ar24 6 -.0061 .00782 .00319 -1.916 .113 

ar23 6 -.0053 .02717 .01109 -.478 .653 

ar22 6 -.0018 .01013 .00413 -.431 .685 

ar21 6 -.0022 .01376 .00562 -.399 .706 

ar20 6 .0007 .01302 .00531 .137 .896 

ar19 6 .0019 .01246 .00509 .378 .721 

ar18 6 .0089 .02007 .00819 1.087 .326 

ar17 6 .0225 .05506 .02248 1.001 .363 

ar16 6 .0090 .03472 .01417 .633 .555 

ar15 6 .0088 .02096 .00855 1.027 .351 

ar14 6 .0042 .01584 .00647 .650 .545 

ar13 6 .0077 .04917 .02007 .384 .717 

ar12 6 -.0016 .02605 .01063 -.149 .887 

ar11 6 .0091 .01633 .00667 1.364 .231 

ar10 6 .0082 .06161 .02515 .327 .757 

ar9 6 -.0122 .02644 .01079 -1.129 .310 

ar8 6 .0036 .05333 .02177 .164 .876 

ar7 6 .0041 .05359 .02188 .187 .859 

ar6 6 -.0104 .02752 .01124 -.929 .396 

ar5 6 .0025 .03121 .01274 .193 .855 

ar4 6 .0152 .02367 .00966 1.571 .177 

ar3 6 .0036 .01784 .00728 .496 .641 

ar2 6 .0351 .12847 .05245 .669 .533 

ar1 6 .0149 .05710 .02331 .638 .552 

ar0 6 -.0432 .05010 .02045 -2.115 .088 

arx1 6 -.0216 .03115 .01272 -1.701 .150 

arx2 6 -.0152 .04841 .01976 -.771 .476 

arx3 6 -.0109 .04897 .01999 -.547 .608 

arx4 6 .0378 .08834 .03607 1.047 .343 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมทรัพยากร โดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 6 .0407 .13008 .05311 .766 .478 

arx6 6 .0007 .02154 .00879 .076 .942 

arx7 6 -.0066 .02959 .01208 -.547 .608 

arx8 6 .0068 .01933 .00789 .860 .429 

arx9 6 -.0113 .01235 .00504 -2.245 .075 

arx10 6 -.0113 .02478 .01012 -1.120 .313 

arx11 6 -.0097 .01113 .00454 -2.133 .086 

arx12 6 .0094 .04042 .01650 .568 .595 

arx13 6 -.0129 .02191 .00894 -1.445 .208 

arx14 6 -.0307 .03856 .01574 -1.953 .108 

arx15 6 -.0028 .01244 .00508 -.559 .600 

arx16 6 -.0169 .01107 .00452 -3.740 .013 

arx17 6 .0244 .02644 .01079 2.260 .073 

arx18 6 -.0552 .15188 .06200 -.890 .414 

arx19 6 -.0150 .01725 .00704 -2.129 .087 

arx20 6 -.0214 .01234 .00504 -4.239 .008 

arx21 6 .0034 .01754 .00716 .476 .654 

arx22 6 -.0068 .03636 .01484 -.457 .667 

arx23 6 -.0191 .04428 .01808 -1.055 .340 

arx24 6 -.0018 .01559 .00637 -.288 .785 

arx25 6 -.0072 .03297 .01346 -.536 .615 

arx26 6 -.0016 .01380 .00563 -.277 .793 

arx27 6 .0014 .04946 .02019 .067 .949 

arx28 6 -.0080 .03342 .01365 -.585 .584 

arx29 6 -.0126 .01910 .00780 -1.617 .167 

arx30 6 .0048 .01714 .00700 .687 .523 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการโดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 28 .0002 .03639 .00688 .033 .974 

ar29 28 .0118 .03253 .00615 1.916 .066 

ar28 28 -.0348 .17281 .03266 -1.067 .295 

ar27 28 .0086 .04618 .00873 .989 .332 

ar26 28 .0000 .02453 .00464 -.010 .992 

ar25 28 -.0026 .03177 .00600 -.432 .669 

ar24 28 .0137 .03924 .00742 1.850 .075 

ar23 28 .0166 .05215 .00986 1.689 .103 

ar22 28 .0130 .05883 .01112 1.165 .254 

ar21 28 -.0149 .05948 .01124 -1.325 .196 

ar20 28 -.0041 .05372 .01015 -.399 .693 

ar19 28 -.0080 .07894 .01492 -.535 .597 

ar18 28 .0203 .09788 .01850 1.099 .281 

ar17 28 -.0081 .06509 .01230 -.661 .514 

ar16 28 .0013 .05315 .01004 .126 .901 

ar15 28 .0053 .04744 .00897 .586 .563 

ar14 28 .0036 .05004 .00946 .384 .704 

ar13 28 -.0098 .05044 .00953 -1.027 .314 

ar12 28 .0022 .03033 .00573 .384 .704 

ar11 28 .0032 .04543 .00859 .367 .716 

ar10 28 .0025 .04438 .00839 .302 .765 

ar9 28 .0047 .04194 .00793 .595 .557 

ar8 28 .0002 .03643 .00688 .024 .981 

ar7 28 .0108 .03585 .00677 1.588 .124 

ar6 28 .0088 .06406 .01211 .726 .474 

ar5 28 .0021 .03163 .00598 .347 .731 

ar4 28 -.0054 .03352 .00633 -.859 .398 

ar3 28 -.0097 .02299 .00434 -2.232 .034 

ar2 28 .0040 .05020 .00949 .419 .678 

ar1 28 .0201 .04854 .00917 2.188 .038 

ar0 28 -.0317 .07315 .01382 -2.293 .030 

arx1 28 .0034 .05081 .00960 .351 .728 

arx2 28 .0071 .05082 .00960 .742 .464 

arx3 28 -.0070 .04669 .00882 -.795 .434 

arx4 28 -.0012 .03684 .00696 -.170 .867 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการโดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 28 -.0164 .03081 .00582 -2.821 .009 

arx6 28 -.0016 .04118 .00778 -.209 .836 

arx7 28 -.0241 .09668 .01827 -1.317 .199 

arx8 28 -.0002 .02645 .00500 -.038 .970 

arx9 28 .0012 .06476 .01224 .095 .925 

arx10 28 .0019 .04269 .00807 .240 .812 

arx11 28 -.0040 .02788 .00527 -.759 .454 

arx12 28 .0114 .04013 .00758 1.501 .145 

arx13 28 -.0031 .03526 .00666 -.469 .643 

arx14 28 .0170 .04552 .00860 1.973 .059 

arx15 28 .0044 .02754 .00520 .838 .409 

arx16 28 .0059 .03231 .00611 .967 .342 

arx17 28 -.0027 .03203 .00605 -.439 .664 

arx18 28 .0076 .03724 .00704 1.078 .291 

arx19 28 -.0078 .02899 .00548 -1.431 .164 

arx20 28 .0078 .03653 .00690 1.125 .271 

arx21 28 -.0089 .03204 .00605 -1.475 .152 

arx22 28 .0080 .05092 .00962 .835 .411 

arx23 28 -.0072 .03966 .00750 -.954 .348 

arx24 28 .0031 .03480 .00658 .474 .640 

arx25 28 -.0042 .02818 .00533 -.781 .442 

arx26 28 .0060 .04382 .00828 .726 .474 

arx27 28 .0116 .06360 .01202 .966 .342 

arx28 28 -.0110 .03938 .00744 -1.475 .152 

arx29 28 .0005 .04416 .00834 .065 .949 

arx30 28 -.0034 .05436 .01027 -.328 .746 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยโีดยวิธี  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 12 -.0063 .04024 .01162 -.546 .596 

ar29 12 -.0123 .02203 .00636 -1.937 .079 

ar28 12 .0059 .04137 .01194 .492 .632 

ar27 12 .0048 .03124 .00902 .537 .602 

ar26 12 .0147 .05297 .01529 .962 .357 

ar25 12 .0016 .06248 .01804 .087 .932 

ar24 12 -.0109 .05967 .01723 -.630 .541 

ar23 12 .0425 .09832 .02838 1.496 .163 

ar22 12 -.0262 .06685 .01930 -1.356 .202 

ar21 12 -.0035 .02467 .00712 -.495 .630 

ar20 12 .0057 .01941 .00560 1.025 .328 

ar19 12 .0256 .09961 .02875 .892 .392 

ar18 12 -.0164 .07413 .02140 -.765 .460 

ar17 12 .0074 .01977 .00571 1.305 .219 

ar16 12 .0206 .03428 .00989 2.082 .061 

ar15 12 -.0030 .02630 .00759 -.402 .696 

ar14 12 -.0019 .02963 .00855 -.219 .830 

ar13 12 .0081 .03614 .01043 .777 .454 

ar12 12 .0010 .02737 .00790 .120 .906 

ar11 12 -.0022 .01617 .00467 -.479 .641 

ar10 12 .0098 .04209 .01215 .805 .438 

ar9 12 -.0020 .03099 .00895 -.222 .828 

ar8 12 .0052 .03301 .00953 .550 .593 

ar7 12 -.0035 .04421 .01276 -.274 .789 

ar6 12 -.0227 .04795 .01384 -1.643 .129 

ar5 12 .0118 .05685 .01641 .720 .487 

ar4 12 -.0087 .03120 .00901 -.961 .357 

ar3 12 -.0018 .04093 .01181 -.151 .882 

ar2 12 .0068 .03259 .00941 .720 .487 

ar1 12 .0097 .09777 .02822 .345 .736 

ar0 12 -.0139 .11393 .03289 -.424 .680 

arx1 12 -.0063 .13996 .04040 -.157 .878 

arx2 12 .0551 .15622 .04510 1.221 .248 

arx3 12 -.0187 .02929 .00846 -2.217 .049 

arx4 12 -.0048 .03476 .01003 -.479 .641 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยโีดยวิธี  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 12 -.0050 .03665 .01058 -.477 .643 

arx6 12 -.0039 .01383 .00399 -.969 .354 

arx7 12 -.0289 .09893 .02856 -1.013 .333 

arx8 12 -.0051 .02708 .00782 -.653 .527 

arx9 12 -.0026 .00995 .00287 -.908 .384 

arx10 12 .0293 .15496 .04473 .654 .527 

arx11 12 -.0186 .10841 .03129 -.594 .565 

arx12 12 .0031 .04713 .01361 .230 .822 

arx13 12 .0352 .15043 .04343 .810 .435 

arx14 12 -.0212 .10898 .03146 -.674 .514 

arx15 12 .0050 .02576 .00744 .669 .517 

arx16 12 -.0061 .02690 .00777 -.790 .446 

arx17 12 -.0054 .03083 .00890 -.608 .556 

arx18 12 -.0086 .02298 .00663 -1.295 .222 

arx19 12 -.0065 .01570 .00453 -1.436 .179 

arx20 12 -.0048 .04018 .01160 -.414 .687 

arx21 12 .0317 .14978 .04324 .734 .478 

arx22 12 -.0309 .10046 .02900 -1.064 .310 

arx23 12 -.0007 .01469 .00424 -.164 .872 

arx24 12 -.0013 .01019 .00294 -.459 .655 

arx25 12 .0035 .02951 .00852 .412 .688 

arx26 12 .0289 .15125 .04366 .661 .522 

arx27 12 -.0542 .12517 .03613 -1.500 .162 

arx28 12 .0447 .14595 .04213 1.062 .311 

arx29 12 .0059 .04626 .01335 .443 .667 

arx30 12 -.0418 .10128 .02924 -1.428 .181 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในตลาด
หลกัทรัพย์ เอม็ เอ ไอ โดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 14 -0.0028 0.02788 0.00745 -0.381 0.709 

ar29 14 0.0039 0.03604 0.00963 0.407 0.691 

ar28 14 -0.0025 0.09927 0.02653 -0.094 0.927 

ar27 14 0.0009 0.03334 0.00891 0.1 0.922 

ar26 14 0.0261 0.0625 0.0167 1.564 0.142 

ar25 14 0.006 0.0289 0.00772 0.774 0.453 

ar24 14 0.0057 0.02895 0.00774 0.736 0.475 

ar23 14 0.0071 0.02805 0.0075 0.944 0.362 

ar22 14 0.009 0.09186 0.02455 0.366 0.72 

ar21 14 0.0204 0.07344 0.01963 1.038 0.318 

ar20 14 0.0099 0.04988 0.01333 0.741 0.472 

ar19 14 0.0051 0.03251 0.00869 0.587 0.567 

ar18 14 0.0016 0.0236 0.00631 0.248 0.808 

ar17 14 0.0146 0.06897 0.01843 0.791 0.443 

ar16 14 0.0035 0.03424 0.00915 0.382 0.708 

ar15 14 0.0119 0.06283 0.01679 0.711 0.489 

ar14 14 0.0192 0.03399 0.00908 2.118 0.054 

ar13 14 -0.0048 0.01754 0.00469 -1.024 0.324 

ar12 14 0.0014 0.0184 0.00492 0.292 0.775 

ar11 14 0.0092 0.03373 0.00902 1.024 0.324 

ar10 14 0.0065 0.02713 0.00725 0.902 0.384 

ar9 14 -0.008 0.05248 0.01403 -0.572 0.577 

ar8 14 -0.0064 0.03495 0.00934 -0.68 0.508 

ar7 14 -0.0063 0.01507 0.00403 -1.576 0.139 

ar6 14 -0.0054 0.02709 0.00724 -0.749 0.467 

ar5 14 -0.0124 0.0326 0.00871 -1.423 0.178 

ar4 14 0.0294 0.09495 0.02538 1.158 0.268 

ar3 14 -0.0212 0.05294 0.01415 -1.499 0.158 

ar2 14 0.0256 0.03952 0.01056 2.426 0.031 

ar1 14 0.0176 0.05813 0.01554 1.133 0.278 

ar0 14 -0.0278 0.08476 0.02265 -1.229 0.241 

arx1 14 0.0108 0.04134 0.01105 0.98 0.345 

arx2 14 0.0272 0.0572 0.01529 1.777 0.099 

arx3 14 -0.009 0.02038 0.00545 -1.647 0.123 

arx4 14 0.0045 0.03511 0.00938 0.477 0.641 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในตลาด
หลกัทรัพย์ เอม็ เอ ไอ โดยวธีิ  Market Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 14 0.0109 0.05391 0.01441 0.756 0.463 

arx6 14 -0.0252 0.11765 0.03144 -0.802 0.437 

arx7 14 -0.0452 0.14365 0.03839 -1.178 0.26 

arx8 14 0.0101 0.07931 0.0212 0.478 0.64 

arx9 14 0.0159 0.04887 0.01306 1.219 0.245 

arx10 14 -0.0015 0.06237 0.01667 -0.087 0.932 

arx11 14 -0.0038 0.03305 0.00883 -0.429 0.675 

arx12 14 0.0132 0.04822 0.01289 1.023 0.325 

arx13 14 -0.0077 0.03588 0.00959 -0.798 0.439 

arx14 14 0.001 0.02535 0.00677 0.151 0.882 

arx15 14 -0.0033 0.02371 0.00634 -0.526 0.608 

arx16 14 0.0049 0.02771 0.0074 0.666 0.517 

arx17 14 0.0003 0.02434 0.0065 0.046 0.964 

arx18 14 0.0034 0.01948 0.00521 0.655 0.524 

arx19 14 -0.0089 0.03041 0.00813 -1.101 0.291 

arx20 14 -0.0012 0.0375 0.01002 -0.123 0.904 

arx21 14 -0.009 0.01814 0.00485 -1.862 0.085 

arx22 14 -0.0294 0.09197 0.02458 -1.196 0.253 

arx23 14 -0.0048 0.02845 0.0076 -0.626 0.542 

arx24 14 0.0062 0.03316 0.00886 0.696 0.499 

arx25 14 -0.0053 0.02252 0.00602 -0.883 0.393 

arx26 14 -0.0104 0.02121 0.00567 -1.834 0.09 

arx27 14 -0.0108 0.03006 0.00803 -1.343 0.202 

arx28 14 0.0027 0.04084 0.01091 0.246 0.809 

arx29 14 -0.0027 0.02083 0.00557 -0.48 0.639 

arx30 14 0.0076 0.0196 0.00524 1.442 0.173 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยวธีิMarket and Risk Adjusted Returnจากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 106 -0.0034 0.03094 0.003 -1.124 0.264 

ar29 106 0.0012 0.02515 0.00244 0.488 0.627 

ar28 106 -0.01 0.09362 0.00909 -1.099 0.274 

ar27 106 -0.0023 0.0275 0.00267 -0.852 0.396 

ar26 106 0.0066 0.04165 0.00404 1.621 0.108 

ar25 106 0.0015 0.03262 0.00317 0.489 0.626 

ar24 106 -0.0005 0.03633 0.00353 -0.138 0.89 

ar23 106 0.0068 0.0481 0.00467 1.462 0.147 

ar22 106 -0.0003 0.04548 0.00442 -0.073 0.942 

ar21 106 -0.0054 0.03555 0.00345 -1.573 0.119 

ar20 106 -0.0022 0.03184 0.00309 -0.727 0.469 

ar19 106 0.0075 0.07088 0.00688 1.095 0.276 

ar18 106 -0.0065 0.08734 0.00848 -0.768 0.444 

ar17 106 0.0024 0.06105 0.00593 0.403 0.688 

ar16 106 -0.003 0.05339 0.00519 -0.588 0.558 

ar15 106 0.0057 0.04115 0.004 1.437 0.154 

ar14 106 -0.0014 0.03676 0.00357 -0.39 0.697 

ar13 106 0.0025 0.05662 0.0055 0.458 0.648 

ar12 106 -0.0054 0.04147 0.00403 -1.33 0.186 

ar11 106 -0.0014 0.03235 0.00314 -0.451 0.653 

ar10 106 0.0111 0.06202 0.00602 1.847 0.068 

ar9 106 -0.0016 0.03274 0.00318 -0.495 0.622 

ar8 106 0.0008 0.02873 0.00279 0.29 0.772 

ar7 106 0.006 0.03696 0.00359 1.661 0.1 

ar6 106 0.0018 0.05505 0.00535 0.331 0.741 

ar5 106 -0.0022 0.04594 0.00446 -0.501 0.617 

ar4 106 0.0041 0.05673 0.00551 0.739 0.461 

ar3 106 -0.0058 0.0258 0.00251 -2.321 0.022 

ar2 106 0.0024 0.0492 0.00478 0.502 0.617 

ar1 106 0.0146 0.06385 0.0062 2.353 0.02 

ar0 106 -0.0197 0.09473 0.0092 -2.144 0.034 

arx1 106 0.003 0.07875 0.00765 0.392 0.696 

arx2 106 0.0039 0.06192 0.00601 0.656 0.514 

arx3 106 -0.0039 0.04079 0.00396 -0.99 0.324 

arx4 106 -0.0023 0.0417 0.00405 -0.558 0.578 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในตลาด
หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยวธีิMarket and Risk Adjusted Returnจากโปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 106 -0.0122 0.06952 0.00675 -1.803 0.074 

arx6 106 0.0036 0.04909 0.00477 0.749 0.455 

arx7 106 -0.0201 0.07212 0.00701 -2.865 0.005 

arx8 106 0.0017 0.03819 0.00371 0.45 0.653 

arx9 106 -0.0047 0.03671 0.00357 -1.311 0.193 

arx10 106 0.0029 0.057 0.00554 0.532 0.596 

arx11 106 -0.0049 0.05161 0.00501 -0.984 0.328 

arx12 106 0.005 0.03755 0.00365 1.377 0.172 

arx13 106 0.0031 0.05401 0.00525 0.597 0.552 

arx14 106 0.001 0.05413 0.00526 0.19 0.85 

arx15 106 0.0025 0.02742 0.00266 0.949 0.345 

arx16 106 -0.0001 0.02513 0.00244 -0.045 0.964 

arx17 106 0.0004 0.03095 0.00301 0.145 0.885 

arx18 106 -0.0007 0.04694 0.00456 -0.145 0.885 

arx19 106 -0.009 0.06328 0.00615 -1.466 0.146 

arx20 106 -0.0018 0.03196 0.0031 -0.565 0.573 

arx21 106 0.0087 0.10922 0.01061 0.823 0.412 

arx22 106 -0.01 0.07137 0.00693 -1.437 0.154 

arx23 106 0.0065 0.10574 0.01027 0.631 0.53 

arx24 106 -0.0055 0.03595 0.00349 -1.583 0.116 

arx25 106 -0.0056 0.02919 0.00283 -1.989 0.049 

arx26 106 0.0054 0.05462 0.00531 1.016 0.312 

arx27 106 -0.005 0.07518 0.0073 -0.69 0.492 

arx28 106 0.0012 0.06101 0.00593 0.201 0.841 

arx29 106 -0.0028 0.03068 0.00298 -0.924 0.358 

arx30 106 -0.0059 0.05488 0.00533 -1.101 0.273 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารโดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จาก
โปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 10 -.0103 .04219 .01334 -.773 .459 

ar29 10 -.0068 .02511 .00794 -.855 .415 

ar28 10 -.0012 .01328 .00420 -.278 .787 

ar27 10 -.0114 .02585 .00817 -1.390 .198 

ar26 10 -.0006 .03301 .01044 -.057 .956 

ar25 10 .0017 .02445 .00773 .221 .830 

ar24 10 -.0042 .01525 .00482 -.865 .410 

ar23 10 .0003 .01646 .00521 .051 .961 

ar22 10 -.0031 .01885 .00596 -.525 .612 

ar21 10 -.0008 .01337 .00423 -.194 .850 

ar20 10 -.0067 .01359 .00430 -1.563 .152 

ar19 10 .0045 .03369 .01065 .421 .684 

ar18 10 .0077 .03566 .01128 .678 .515 

ar17 10 -.0012 .03119 .00986 -.118 .909 

ar16 10 -.0211 .04573 .01446 -1.458 .179 

ar15 10 .0028 .02984 .00944 .298 .773 

ar14 10 .0023 .02021 .00639 .361 .726 

ar13 10 -.0021 .02015 .00637 -.334 .746 

ar12 10 -.0032 .01850 .00585 -.540 .603 

ar11 10 .0080 .02191 .00693 1.152 .279 

ar10 10 -.0064 .01037 .00328 -1.945 .084 

ar9 10 .0036 .03780 .01195 .302 .769 

ar8 10 .0053 .01960 .00620 .851 .417 

ar7 10 -.0121 .01927 .00609 -1.984 .079 

ar6 10 -.0088 .02245 .00710 -1.242 .246 

ar5 10 .0024 .02175 .00688 .354 .731 

ar4 10 -.0035 .00865 .00274 -1.285 .231 

ar3 10 -.0008 .02367 .00749 -.106 .918 

ar2 10 -.0103 .02147 .00679 -1.511 .165 

ar1 10 .0081 .02446 .00774 1.042 .325 

ar0 10 .0303 .09489 .03001 1.010 .339 

arx1 10 .0328 .13085 .04138 .793 .448 

arx2 10 -.0009 .04112 .01300 -.070 .946 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเกษตรและอุตสาหกรรมอาหารโดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จาก
โปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx3 10 .0090 .05409 .01710 .528 .610 

arx4 10 .0022 .02608 .00825 .267 .795 

arx5 10 -.0209 .03740 .01183 -1.766 .111 

arx6 10 .0020 .05243 .01658 .121 .906 

arx7 10 -.0485 .11245 .03556 -1.364 .206 

arx8 10 .0370 .07869 .02489 1.485 .172 

arx9 10 -.0112 .01851 .00585 -1.922 .087 

arx10 10 -.0050 .01573 .00497 -1.015 .337 

arx11 10 -.0015 .00615 .00195 -.751 .472 

arx12 10 .0085 .05165 .01633 .521 .615 

arx13 10 -.0025 .01245 .00394 -.633 .542 

arx14 10 .0010 .02680 .00847 .122 .906 

arx15 10 .0067 .02157 .00682 .983 .351 

arx16 10 .0029 .01734 .00548 .536 .605 

arx17 10 -.0068 .00907 .00287 -2.368 .042 

arx18 10 -.0018 .02798 .00885 -.201 .845 

arx19 10 -.0170 .04064 .01285 -1.326 .218 

arx20 10 .0054 .01814 .00574 .934 .375 

arx21 10 -.0007 .01897 .00600 -.125 .904 

arx22 10 -.0206 .04660 .01474 -1.401 .195 

arx23 10 .0058 .01624 .00513 1.123 .290 

arx24 10 -.0209 .07125 .02253 -.930 .377 

arx25 10 -.0123 .01944 .00615 -1.995 .077 

arx26 10 .0068 .03355 .01061 .640 .538 

arx27 10 -.0139 .02715 .00858 -1.616 .141 

arx28 10 -.0153 .08178 .02586 -.590 .570 

arx29 10 -.0041 .02089 .00660 -.628 .546 

arx30 10 -.0080 .08501 .02688 -.297 .773 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค โดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 9 -.0013 .02800 .00933 -.138 .894 

ar29 9 .0058 .01405 .00468 1.238 .251 

ar28 9 -.0058 .04128 .01376 -.424 .683 

ar27 9 -.0087 .01964 .00655 -1.324 .222 

ar26 9 -.0091 .01257 .00419 -2.167 .062 

ar25 9 -.0020 .02429 .00810 -.242 .815 

ar24 9 -.0049 .03184 .01061 -.460 .658 

ar23 9 -.0042 .01162 .00387 -1.079 .312 

ar22 9 .0132 .03456 .01152 1.143 .286 

ar21 9 -.0008 .01714 .00571 -.148 .886 

ar20 9 .0003 .00647 .00216 .160 .877 

ar19 9 -.0019 .01195 .00398 -.481 .643 

ar18 9 -.0477 .17632 .05877 -.811 .441 

ar17 9 -.0012 .01080 .00360 -.322 .756 

ar16 9 -.0003 .01044 .00348 -.091 .930 

ar15 9 -.0148 .02399 .00800 -1.850 .101 

ar14 9 .0122 .02394 .00798 1.528 .165 

ar13 9 -.0007 .00824 .00275 -.260 .801 

ar12 9 .0012 .00470 .00157 .743 .479 

ar11 9 -.0167 .04127 .01376 -1.217 .258 

ar10 9 .0009 .01905 .00635 .147 .887 

ar9 9 -.0007 .00572 .00191 -.392 .705 

ar8 9 -.0011 .02037 .00679 -.167 .871 

ar7 9 .0067 .01896 .00632 1.062 .319 

ar6 9 .0022 .01833 .00611 .360 .728 

ar5 9 .0097 .04027 .01342 .725 .489 

ar4 9 -.0043 .01027 .00342 -1.258 .244 

ar3 9 -.0153 .02695 .00898 -1.706 .126 

ar2 9 .0036 .04541 .01514 .240 .816 

ar1 9 -.0023 .01730 .00577 -.407 .695 

ar0 9 -.0045 .05855 .01952 -.231 .823 

arx1 9 .0110 .03760 .01253 .879 .405 

arx2 9 -.0045 .03095 .01032 -.433 .676 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค โดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
(ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx3 9 .0010 .01772 .00591 .171 .868 

arx4 9 -.0112 .01579 .00526 -2.132 .066 

arx5 9 .0035 .04538 .01513 .231 .823 

arx6 9 .0085 .06383 .02128 .399 .700 

arx7 9 -.0245 .05774 .01925 -1.275 .238 

arx8 9 -.0051 .03799 .01266 -.401 .699 

arx9 9 -.0074 .02310 .00770 -.962 .364 

arx10 9 .0006 .02024 .00675 .090 .930 

arx11 9 -.0095 .01416 .00472 -2.009 .079 

arx12 9 .0043 .01014 .00338 1.261 .243 

arx13 9 .0041 .00722 .00241 1.718 .124 

arx14 9 -.0005 .00899 .00300 -.183 .860 

arx15 9 -.0023 .03472 .01157 -.201 .846 

arx16 9 .0084 .02654 .00885 .947 .371 

arx17 9 -.0034 .01583 .00528 -.648 .535 

arx18 9 -.0022 .01176 .00392 -.570 .584 

arx19 9 .0002 .03188 .01063 .020 .984 

arx20 9 .0067 .01669 .00556 1.208 .261 

arx21 9 -.0120 .02355 .00785 -1.523 .166 

arx22 9 -.0147 .02680 .00893 -1.641 .139 

arx23 9 .0058 .01561 .00520 1.114 .298 

arx24 9 -.0070 .01307 .00436 -1.597 .149 

arx25 9 -.0120 .01663 .00554 -2.170 .062 

arx26 9 .0043 .01415 .00472 .921 .384 

arx27 9 .0123 .02074 .00691 1.777 .114 

arx28 9 -.0111 .02444 .00815 -1.357 .212 

arx29 9 .0033 .02315 .00772 .425 .682 

arx30 9 -.0075 .04153 .01384 -.539 .605 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมธุรกจิการเงินโดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 11 -.0077 .02464 .00743 -1.036 .325 

ar29 11 -.0050 .00720 .00217 -2.298 .044 

ar28 11 .0015 .02037 .00614 .248 .809 

ar27 11 -.0083 .01274 .00384 -2.153 .057 

ar26 11 .0297 .09190 .02771 1.072 .309 

ar25 11 -.0071 .02728 .00823 -.868 .406 

ar24 11 -.0060 .01348 .00407 -1.477 .170 

ar23 11 .0119 .03174 .00957 1.239 .244 

ar22 11 -.0034 .02577 .00777 -.440 .670 

ar21 11 .0022 .02451 .00739 .294 .775 

ar20 11 -.0015 .01167 .00352 -.440 .670 

ar19 11 .0050 .02319 .00699 .709 .494 

ar18 11 -.0062 .03006 .00906 -.679 .512 

ar17 11 -.0116 .02091 .00630 -1.846 .095 

ar16 11 .0119 .04180 .01260 .943 .368 

ar15 11 .0062 .01759 .00530 1.173 .268 

ar14 11 .0016 .01974 .00595 .263 .798 

ar13 11 .0028 .01806 .00544 .521 .614 

ar12 11 -.0049 .01801 .00543 -.899 .390 

ar11 11 -.0064 .02326 .00701 -.912 .383 

ar10 11 .0197 .07069 .02131 .926 .376 

ar9 11 -.0059 .01984 .00598 -.985 .348 

ar8 11 .0126 .03311 .00998 1.265 .235 

ar7 11 -.0035 .01506 .00454 -.771 .458 

ar6 11 .0075 .02206 .00665 1.135 .283 

ar5 11 -.0019 .02540 .00766 -.245 .812 

ar4 11 -.0050 .02476 .00747 -.674 .516 

ar3 11 .0081 .01785 .00538 1.497 .165 

ar2 11 .0079 .02122 .00640 1.231 .247 

ar1 11 -.0003 .01454 .00438 -.058 .955 

ar0 11 -.0173 .04988 .01504 -1.149 .277 

arx1 11 -.0161 .02512 .00757 -2.125 .059 

arx2 11 -.0029 .02140 .00645 -.444 .667 

arx3 11 -.0027 .03802 .01146 -.235 .819 

arx4 11 .0011 .01539 .00464 .238 .817 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมธุรกจิการเงินโดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 11 .0004 .01746 .00526 .071 .944 

arx6 11 -.0003 .01963 .00592 -.046 .964 

arx7 11 -.0077 .01169 .00352 -2.191 .053 

arx8 11 -.0050 .01570 .00473 -1.056 .316 

arx9 11 -.0010 .01205 .00363 -.276 .788 

arx10 11 -.0015 .01645 .00496 -.299 .771 

arx11 11 .0017 .01297 .00391 .429 .677 

arx12 11 -.0021 .01323 .00399 -.528 .609 

arx13 11 .0026 .01718 .00518 .495 .631 

arx14 11 .0037 .04860 .01465 .251 .807 

arx15 11 .0046 .01646 .00496 .921 .379 

arx16 11 -.0097 .00890 .00268 -3.612 .005 

arx17 11 -.0051 .01700 .00512 -.986 .347 

arx18 11 -.0004 .01536 .00463 -.091 .929 

arx19 11 .0023 .01076 .00324 .720 .488 

arx20 11 -.0007 .01475 .00445 -.152 .882 

arx21 11 .0013 .01330 .00401 .318 .757 

arx22 11 -.0101 .01833 .00553 -1.819 .099 

arx23 11 -.0160 .09965 .03005 -.534 .605 

arx24 11 -.0025 .01245 .00375 -.665 .521 

arx25 11 .0048 .02191 .00661 .723 .486 

arx26 11 .0037 .02463 .00743 .495 .631 

arx27 11 -.0120 .04595 .01385 -.869 .405 

arx28 11 -.0023 .00952 .00287 -.800 .443 

arx29 11 -.0077 .02140 .00645 -1.198 .258 

arx30 11 .0005 .02648 .00798 .058 .955 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรมโดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 17 .0030 .02029 .00492 .615 .547 

ar29 17 .0038 .02174 .00527 .718 .483 

ar28 17 -.0041 .01286 .00312 -1.316 .207 

ar27 17 -.0098 .02087 .00506 -1.946 .069 

ar26 17 .0120 .03170 .00769 1.559 .139 

ar25 17 .0114 .03056 .00741 1.534 .145 

ar24 17 .0108 .03048 .00739 1.458 .164 

ar23 17 -.0039 .01675 .00406 -.951 .356 

ar22 17 -.0055 .01519 .00368 -1.484 .157 

ar21 17 .0030 .01723 .00418 .723 .480 

ar20 17 -.0066 .01671 .00405 -1.618 .125 

ar19 17 .0039 .02986 .00724 .540 .596 

ar18 17 -.0094 .02673 .00648 -1.443 .168 

ar17 17 .0058 .02899 .00703 .829 .419 

ar16 17 -.0069 .02604 .00632 -1.088 .293 

ar15 17 .0022 .02383 .00578 .383 .707 

ar14 17 -.0063 .02283 .00554 -1.136 .273 

ar13 17 .0042 .02698 .00654 .646 .528 

ar12 17 -.0060 .01989 .00482 -1.236 .234 

ar11 17 -.0024 .01859 .00451 -.543 .595 

ar10 17 .0072 .04809 .01166 .614 .548 

ar9 17 -.0007 .03317 .00804 -.092 .928 

ar8 17 -.0034 .01236 .00300 -1.142 .270 

ar7 17 .0128 .04488 .01089 1.177 .256 

ar6 17 .0108 .08946 .02170 .496 .627 

ar5 17 .0024 .02874 .00697 .345 .734 

ar4 17 .0204 .06010 .01458 1.398 .181 

ar3 17 -.0092 .01903 .00461 -1.989 .064 

ar2 17 .0068 .04257 .01032 .661 .518 

ar1 17 .0244 .08544 .02072 1.180 .255 

ar0 17 -.0060 .09985 .02422 -.249 .807 

arx1 17 .0180 .07043 .01708 1.055 .307 

arx2 17 -.0112 .02917 .00707 -1.590 .131 

 
 



 
 

167 
 

การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรมโดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
(ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx3 17 -.0041 .02803 .00680 -.603 .555 

arx4 17 -.0122 .05666 .01374 -.888 .388 

arx5 17 -.0095 .01621 .00393 -2.426 .027 

arx6 17 .0069 .05244 .01272 .543 .594 

arx7 17 -.0084 .01887 .00458 -1.829 .086 

arx8 17 -.0031 .03964 .00961 -.324 .750 

arx9 17 -.0052 .01370 .00332 -1.552 .140 

arx10 17 -.0023 .02327 .00565 -.401 .694 

arx11 17 .0121 .08110 .01967 .615 .547 

arx12 17 -.0035 .03670 .00890 -.389 .702 

arx13 17 .0049 .03554 .00862 .568 .578 

arx14 17 .0058 .04749 .01152 .503 .622 

arx15 17 .0038 .03797 .00921 .411 .687 

arx16 17 -.0006 .02285 .00554 -.103 .919 

arx17 17 .0005 .02709 .00657 .076 .940 

arx18 17 -.0022 .02382 .00578 -.377 .711 

arx19 17 .0041 .03017 .00732 .563 .581 

arx20 17 .0033 .03912 .00949 .349 .732 

arx21 17 -.0064 .02662 .00646 -.996 .334 

arx22 17 -.0011 .02166 .00525 -.215 .832 

arx23 17 .0055 .02639 .00640 .853 .406 

arx24 17 -.0036 .03145 .00763 -.467 .647 

arx25 17 -.0048 .03685 .00894 -.532 .602 

arx26 17 .0031 .02113 .00512 .606 .553 

arx27 17 -.0241 .10270 .02491 -.969 .347 

arx28 17 .0123 .02624 .00637 1.940 .070 

arx29 17 -.0082 .01639 .00398 -2.056 .056 

arx30 17 .0055 .02478 .00601 .909 .377 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างโดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จาก
โปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 13 -.0081 .02351 .00652 -1.238 .239 

ar29 13 -.0015 .02675 .00742 -.205 .841 

ar28 13 -.0151 .03858 .01070 -1.413 .183 

ar27 13 .0099 .02751 .00763 1.298 .219 

ar26 13 .0011 .03187 .00884 .130 .899 

ar25 13 .0025 .01396 .00387 .641 .533 

ar24 13 -.0190 .03708 .01028 -1.848 .089 

ar23 13 -.0154 .05886 .01632 -.945 .363 

ar22 13 -.0023 .02251 .00624 -.362 .724 

ar21 13 -.0101 .02365 .00656 -1.536 .150 

ar20 13 .0001 .03166 .00878 .016 .987 

ar19 13 .0440 .13523 .03751 1.174 .263 

ar18 13 -.0413 .09786 .02714 -1.521 .154 

ar17 13 .0255 .13768 .03819 .668 .517 

ar16 13 -.0295 .09930 .02754 -1.070 .306 

ar15 13 .0292 .07442 .02064 1.414 .183 

ar14 13 -.0232 .05385 .01494 -1.555 .146 

ar13 13 .0272 .13535 .03754 .724 .483 

ar12 13 -.0309 .10033 .02783 -1.109 .289 

ar11 13 -.0085 .02328 .00646 -1.317 .213 

ar10 13 .0442 .13055 .03621 1.220 .246 

ar9 13 -.0103 .03215 .00892 -1.159 .269 

ar8 13 -.0107 .02033 .00564 -1.890 .083 

ar7 13 .0172 .03158 .00876 1.961 .073 

ar6 13 .0063 .04462 .01238 .509 .620 

ar5 13 -.0395 .09846 .02731 -1.447 .174 

ar4 13 .0262 .13638 .03783 .692 .502 

ar3 13 -.0148 .03167 .00878 -1.688 .117 

ar2 13 -.0251 .03552 .00985 -2.546 .026 

ar1 13 .0201 .09350 .02593 .776 .453 

ar0 13 -.0609 .15274 .04236 -1.438 .176 

arx1 13 -.0053 .08196 .02273 -.232 .820 

arx2 13 .0019 .02510 .00696 .279 .785 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลักทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้างโดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จาก
โปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx3 13 .0022 .05642 .01565 .142 .890 

arx4 13 -.0052 .02846 .00789 -.654 .526 

arx5 13 -.0523 .16492 .04574 -1.142 .276 

arx6 13 .0172 .08118 .02251 .762 .461 

arx7 13 -.0087 .01621 .00450 -1.940 .076 

arx8 13 -.0017 .03042 .00844 -.201 .844 

arx9 13 -.0114 .02567 .00712 -1.598 .136 

arx10 13 .0033 .04270 .01184 .280 .784 

arx11 13 -.0219 .01745 .00484 -4.518 .001 

arx12 13 .0056 .04606 .01278 .437 .670 

arx13 13 -.0010 .03026 .00839 -.124 .903 

arx14 13 -.0036 .04161 .01154 -.311 .761 

arx15 13 -.0030 .02137 .00593 -.499 .627 

arx16 13 .0014 .02673 .00741 .190 .853 

arx17 13 .0144 .04853 .01346 1.069 .306 

arx18 13 .0144 .04542 .01260 1.142 .276 

arx19 13 -.0368 .16500 .04576 -.805 .437 

arx20 13 -.0239 .03097 .00859 -2.786 .016 

arx21 13 .0815 .27212 .07547 1.080 .302 

arx22 13 -.0347 .15060 .04177 -.830 .423 

arx23 13 .0707 .27921 .07744 .913 .379 

arx24 13 -.0226 .05051 .01401 -1.612 .133 

arx25 13 -.0247 .03971 .01101 -2.239 .045 

arx26 13 -.0152 .02984 .00827 -1.841 .090 

arx27 13 .0263 .04833 .01340 1.965 .073 

arx28 13 -.0021 .04251 .01179 -.177 .863 

arx29 13 -.0114 .02120 .00588 -1.944 .076 

arx30 13 -.0062 .02172 .00603 -1.024 .326 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมทรัพยากร โดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 6 .0039 .01942 .00793 .497 .640 

ar29 6 -.0022 .00777 .00317 -.702 .514 

ar28 6 .0311 .06643 .02712 1.148 .303 

ar27 6 -.0116 .01744 .00712 -1.636 .163 

ar26 6 .0064 .01830 .00747 .851 .434 

ar25 6 .0025 .02270 .00927 .272 .797 

ar24 6 -.0036 .00924 .00377 -.956 .383 

ar23 6 -.0037 .02541 .01037 -.361 .733 

ar22 6 -.0032 .01778 .00726 -.446 .674 

ar21 6 -.0009 .01214 .00496 -.188 .858 

ar20 6 .0000 .00881 .00360 -.002 .999 

ar19 6 .0011 .01387 .00566 .203 .847 

ar18 6 .0075 .01647 .00672 1.111 .317 

ar17 6 .0268 .05410 .02209 1.213 .279 

ar16 6 .0109 .03483 .01422 .766 .478 

ar15 6 .0080 .02127 .00868 .925 .397 

ar14 6 .0049 .02166 .00884 .557 .602 

ar13 6 .0069 .04894 .01998 .344 .745 

ar12 6 .0035 .02020 .00825 .421 .691 

ar11 6 .0108 .01669 .00681 1.586 .174 

ar10 6 .0118 .05848 .02388 .493 .643 

ar9 6 -.0077 .02485 .01015 -.757 .483 

ar8 6 .0081 .04343 .01773 .459 .665 

ar7 6 .0037 .05372 .02193 .167 .874 

ar6 6 -.0085 .02663 .01087 -.785 .468 

ar5 6 .0046 .02975 .01214 .377 .721 

ar4 6 .0168 .02418 .00987 1.704 .149 

ar3 6 .0031 .01609 .00657 .469 .659 

ar2 6 .0367 .12784 .05219 .703 .513 

ar1 6 .0173 .05641 .02303 .750 .487 

ar0 6 -.0414 .04641 .01895 -2.187 .080 

arx1 6 -.0207 .03101 .01266 -1.638 .162 

arx2 6 -.0148 .05293 .02161 -.686 .523 

arx3 6 -.0078 .04202 .01716 -.455 .668 

arx4 6 .0397 .09065 .03701 1.073 .332 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมทรัพยากร โดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 6 .0422 .13640 .05569 .759 .482 

arx6 6 .0046 .01923 .00785 .587 .583 

arx7 6 -.0017 .02279 .00930 -.180 .865 

arx8 6 .0077 .02396 .00978 .792 .464 

arx9 6 -.0102 .01092 .00446 -2.287 .071 

arx10 6 -.0067 .01976 .00807 -.825 .447 

arx11 6 -.0080 .01333 .00544 -1.479 .199 

arx12 6 .0112 .04045 .01652 .678 .528 

arx13 6 -.0115 .02131 .00870 -1.325 .242 

arx14 6 -.0297 .03492 .01426 -2.082 .092 

arx15 6 -.0014 .01917 .00783 -.173 .870 

arx16 6 -.0154 .01241 .00507 -3.041 .029 

arx17 6 .0279 .02748 .01122 2.487 .055 

arx18 6 -.0494 .15476 .06318 -.783 .469 

arx19 6 -.0137 .01582 .00646 -2.124 .087 

arx20 6 -.0196 .01431 .00584 -3.360 .020 

arx21 6 .0023 .01842 .00752 .305 .773 

arx22 6 -.0018 .03539 .01445 -.128 .903 

arx23 6 -.0173 .04278 .01747 -.988 .368 

arx24 6 .0018 .01222 .00499 .355 .737 

arx25 6 -.0016 .02309 .00943 -.165 .876 

arx26 6 .0057 .02223 .00907 .630 .556 

arx27 6 .0043 .05056 .02064 .211 .841 

arx28 6 -.0074 .03034 .01239 -.595 .578 

arx29 6 -.0101 .01837 .00750 -1.350 .235 

arx30 6 .0052 .01435 .00586 .896 .411 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ โดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 28 .0013 .03709 .00701 .185 .854 

ar29 28 .0086 .03332 .00630 1.363 .184 

ar28 28 -.0360 .17189 .03248 -1.108 .277 

ar27 28 .0026 .03427 .00648 .395 .696 

ar26 28 .0022 .02367 .00447 .487 .630 

ar25 28 -.0052 .03006 .00568 -.911 .370 

ar24 28 .0123 .03808 .00720 1.707 .099 

ar23 28 .0136 .05239 .00990 1.378 .179 

ar22 28 .0129 .05723 .01082 1.197 .242 

ar21 28 -.0145 .06004 .01135 -1.282 .211 

ar20 28 -.0072 .05234 .00989 -.727 .473 

ar19 28 -.0084 .07681 .01452 -.580 .567 

ar18 28 .0183 .09880 .01867 .981 .335 

ar17 28 -.0106 .06293 .01189 -.895 .379 

ar16 28 -.0022 .05665 .01071 -.204 .840 

ar15 28 .0053 .04770 .00901 .583 .565 

ar14 28 .0012 .05012 .00947 .128 .899 

ar13 28 -.0113 .05030 .00951 -1.188 .245 

ar12 28 -.0011 .03041 .00575 -.183 .856 

ar11 28 .0001 .04613 .00872 .014 .989 

ar10 28 .0003 .04804 .00908 .029 .977 

ar9 28 .0015 .04031 .00762 .192 .849 

ar8 28 .0006 .03407 .00644 .095 .925 

ar7 28 .0111 .03739 .00707 1.573 .127 

ar6 28 .0071 .06329 .01196 .596 .556 

ar5 28 .0086 .04298 .00812 1.053 .302 

ar4 28 -.0049 .03191 .00603 -.808 .426 

ar3 28 -.0095 .02411 .00456 -2.076 .048 

ar2 28 .0026 .05011 .00947 .279 .782 

ar1 28 .0163 .04943 .00934 1.743 .093 

ar0 28 -.0332 .07235 .01367 -2.431 .022 

arx1 28 .0002 .05169 .00977 .024 .981 

arx2 28 .0033 .05268 .00995 .332 .743 

arx3 28 -.0078 .04556 .00861 -.906 .373 

arx4 28 -.0014 .04173 .00789 -.184 .856 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมบริการ โดยวธีิ  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 28 -.0143 .03391 .00641 -2.226 .035 

arx6 28 .0053 .03098 .00585 .897 .378 

arx7 28 -.0249 .09609 .01816 -1.373 .181 

arx8 28 -.0005 .02545 .00481 -.100 .921 

arx9 28 -.0003 .06551 .01238 -.021 .983 

arx10 28 .0014 .04242 .00802 .174 .863 

arx11 28 -.0079 .02581 .00488 -1.630 .115 

arx12 28 .0091 .03919 .00741 1.229 .230 

arx13 28 -.0052 .03529 .00667 -.777 .444 

arx14 28 .0155 .04587 .00867 1.791 .085 

arx15 28 .0024 .02752 .00520 .457 .651 

arx16 28 .0039 .03259 .00616 .641 .527 

arx17 28 -.0060 .03168 .00599 -.997 .328 

arx18 28 .0052 .03728 .00705 .733 .470 

arx19 28 -.0086 .02996 .00566 -1.520 .140 

arx20 28 .0072 .03629 .00686 1.054 .301 

arx21 28 -.0121 .03177 .00600 -2.019 .054 

arx22 28 .0070 .05102 .00964 .722 .476 

arx23 28 -.0078 .03862 .00730 -1.072 .293 

arx24 28 -.0008 .03407 .00644 -.122 .904 

arx25 28 -.0046 .02887 .00546 -.840 .409 

arx26 28 .0033 .04665 .00882 .378 .709 

arx27 28 .0119 .06358 .01201 .992 .330 

arx28 28 -.0153 .03731 .00705 -2.177 .038 

arx29 28 -.0004 .04557 .00861 -.043 .966 

arx30 28 -.0058 .05288 .00999 -.584 .564 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยโีดยวิธี  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 12 -.0097 .03960 .01143 -.847 .415 

ar29 12 -.0129 .01906 .00550 -2.343 .039 

ar28 12 .0050 .03753 .01083 .463 .652 

ar27 12 .0018 .03573 .01031 .174 .865 

ar26 12 .0112 .05434 .01569 .717 .488 

ar25 12 .0050 .06107 .01763 .284 .781 

ar24 12 -.0121 .05938 .01714 -.709 .493 

ar23 12 .0403 .09190 .02653 1.520 .157 

ar22 12 -.0286 .07555 .02181 -1.312 .216 

ar21 12 -.0040 .02164 .00625 -.633 .540 

ar20 12 .0066 .01771 .00511 1.282 .226 

ar19 12 .0237 .09796 .02828 .840 .419 

ar18 12 -.0135 .08079 .02332 -.580 .573 

ar17 12 .0074 .01749 .00505 1.470 .170 

ar16 12 .0144 .03662 .01057 1.360 .201 

ar15 12 -.0018 .02003 .00578 -.315 .758 

ar14 12 .0024 .02799 .00808 .298 .771 

ar13 12 .0059 .03444 .00994 .597 .562 

ar12 12 -.0019 .02409 .00695 -.270 .792 

ar11 12 .0023 .01908 .00551 .425 .679 

ar10 12 .0102 .03987 .01151 .888 .394 

ar9 12 .0000 .03060 .00883 -.005 .996 

ar8 12 .0053 .02609 .00753 .705 .495 

ar7 12 -.0040 .04597 .01327 -.298 .771 

ar6 12 -.0208 .04478 .01293 -1.610 .136 

ar5 12 .0043 .03649 .01053 .407 .692 

ar4 12 -.0059 .02413 .00696 -.849 .414 

ar3 12 -.0033 .03534 .01020 -.323 .752 

ar2 12 .0087 .03129 .00903 .964 .356 

ar1 12 .0094 .09754 .02816 .333 .746 

ar0 12 -.0157 .11299 .03262 -.480 .640 

arx1 12 -.0086 .13932 .04022 -.213 .835 

arx2 12 .0521 .15434 .04455 1.169 .267 

arx3 12 -.0179 .02865 .00827 -2.169 .053 

arx4 12 -.0067 .03802 .01098 -.613 .552 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในกลุ่ม
อุตสาหกรรมเทคโนโลยโีดยวิธี  Market and Risk Adjusted Return จากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 12 -.0047 .03240 .00935 -.500 .627 

arx6 12 -.0055 .01005 .00290 -1.893 .085 

arx7 12 -.0279 .10274 .02966 -.942 .367 

arx8 12 -.0051 .02210 .00638 -.807 .437 

arx9 12 -.0033 .01044 .00301 -1.092 .298 

arx10 12 .0323 .15258 .04405 .734 .478 

arx11 12 -.0155 .10885 .03142 -.494 .631 

arx12 12 .0025 .04525 .01306 .189 .853 

arx13 12 .0319 .14803 .04273 .748 .470 

arx14 12 -.0240 .10818 .03123 -.770 .458 

arx15 12 .0050 .02519 .00727 .688 .506 

arx16 12 -.0059 .02961 .00855 -.694 .502 

arx17 12 -.0072 .02745 .00792 -.906 .385 

arx18 12 -.0074 .02579 .00745 -.995 .341 

arx19 12 -.0057 .01620 .00468 -1.221 .248 

arx20 12 -.0071 .03816 .01102 -.646 .532 

arx21 12 .0306 .14643 .04227 .725 .484 

arx22 12 -.0307 .10256 .02961 -1.036 .322 

arx23 12 .0005 .01448 .00418 .126 .902 

arx24 12 -.0010 .01152 .00333 -.310 .762 

arx25 12 .0037 .03280 .00947 .393 .702 

arx26 12 .0329 .14499 .04186 .785 .449 

arx27 12 -.0523 .12601 .03637 -1.439 .178 

arx28 12 .0448 .14321 .04134 1.083 .302 

arx29 12 .0068 .04566 .01318 .518 .615 

arx30 12 -.0390 .10069 .02907 -1.341 .207 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในตลาด
หลกัทรัพย์ เอม็ เอ ไอ โดยวธีิMarket and Risk Adjusted Returnจากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

ar30 14 -0.0039 0.02605 0.00696 -0.567 0.581 

ar29 14 0.004 0.03607 0.00964 0.415 0.685 

ar28 14 -0.0029 0.09502 0.02539 -0.114 0.911 

ar27 14 0 0.03054 0.00816 -0.011 0.991 

ar26 14 0.0245 0.06201 0.01657 1.477 0.164 

ar25 14 0.0037 0.02726 0.00729 0.502 0.624 

ar24 14 0.0065 0.02831 0.00757 0.856 0.407 

ar23 14 0.002 0.02662 0.00711 0.28 0.784 

ar22 14 0.0083 0.08961 0.02395 0.347 0.734 

ar21 14 0.0174 0.07188 0.01921 0.906 0.382 

ar20 14 0.0092 0.04749 0.01269 0.727 0.48 

ar19 14 0.0034 0.0309 0.00826 0.408 0.69 

ar18 14 -0.0016 0.02321 0.0062 -0.262 0.797 

ar17 14 0.0171 0.06225 0.01664 1.029 0.322 

ar16 14 0.0025 0.0318 0.0085 0.298 0.771 

ar15 14 0.0126 0.06227 0.01664 0.757 0.462 

ar14 14 0.0168 0.03083 0.00824 2.037 0.063 

ar13 14 -0.0042 0.01798 0.0048 -0.879 0.396 

ar12 14 0.0018 0.01533 0.0041 0.439 0.668 

ar11 14 0.0085 0.03399 0.00908 0.941 0.364 

ar10 14 0.0046 0.02755 0.00736 0.624 0.544 

ar9 14 -0.0097 0.0521 0.01392 -0.696 0.499 

ar8 14 -0.0051 0.03197 0.00854 -0.598 0.56 

ar7 14 -0.009 0.01565 0.00418 -2.145 0.051 

ar6 14 -0.0087 0.02504 0.00669 -1.298 0.217 

ar5 14 -0.0118 0.03291 0.0088 -1.339 0.203 

ar4 14 0.0299 0.08792 0.0235 1.272 0.226 

ar3 14 -0.0237 0.05214 0.01393 -1.701 0.113 

ar2 14 0.0208 0.0378 0.0101 2.064 0.06 

ar1 14 0.0167 0.05789 0.01547 1.081 0.299 

ar0 14 -0.0283 0.08758 0.02341 -1.207 0.249 

arx1 14 0.0127 0.03962 0.01059 1.198 0.252 

arx2 14 0.0239 0.05587 0.01493 1.601 0.133 

arx3 14 -0.0112 0.02447 0.00654 -1.714 0.11 

arx4 14 0.0045 0.03292 0.0088 0.515 0.615 
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การทดสอบผลกระทบทีม่ีต่อราคาหลกัทรัพย์จากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุนในตลาด
หลกัทรัพย์ เอม็ เอ ไอ โดยวธีิMarket and Risk Adjusted Returnจากโปรแกรม SPSS (ต่อ) 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0 
  

N Mean 
Std. 

Deviation 
Std. Error 

Mean t 
Sig. (2-
tailed) 

arx5 14 0.0109 0.05349 0.0143 0.765 0.458 

arx6 14 -0.0209 0.11387 0.03043 -0.688 0.504 

arx7 14 -0.0473 0.14359 0.03838 -1.234 0.239 

arx8 14 0.0109 0.07635 0.02041 0.535 0.602 

arx9 14 0.0114 0.04892 0.01307 0.873 0.398 

arx10 14 0.001 0.05956 0.01592 0.064 0.95 

arx11 14 -0.0019 0.03245 0.00867 -0.217 0.831 

arx12 14 0.0089 0.04312 0.01153 0.774 0.453 

arx13 14 -0.0046 0.03309 0.00884 -0.523 0.61 

arx14 14 0.0012 0.02185 0.00584 0.204 0.841 

arx15 14 -0.0019 0.01977 0.00528 -0.36 0.725 

arx16 14 0.004 0.02809 0.00751 0.527 0.607 

arx17 14 -0.0003 0.02442 0.00653 -0.043 0.967 

arx18 14 0.0042 0.02261 0.00604 0.69 0.502 

arx19 14 -0.0077 0.02852 0.00762 -1.005 0.333 

arx20 14 -0.0026 0.04035 0.01078 -0.241 0.813 

arx21 14 -0.0085 0.0167 0.00446 -1.896 0.08 

arx22 14 -0.0309 0.09181 0.02454 -1.26 0.23 

arx23 14 -0.0039 0.02756 0.00737 -0.533 0.603 

arx24 14 0.005 0.02904 0.00776 0.639 0.534 

arx25 14 -0.0055 0.02236 0.00598 -0.925 0.372 

arx26 14 -0.0063 0.02183 0.00583 -1.077 0.301 

arx27 14 -0.0116 0.032 0.00855 -1.36 0.197 

arx28 14 0.0006 0.04241 0.01133 0.049 0.961 

arx29 14 -0.007 0.01447 0.00387 -1.802 0.095 

arx30 14 0.0015 0.02186 0.00584 0.26 0.799 
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การทดสอบประสิทธิภาพตลาดจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุน โดยวธีิMarket Adjusted 
Returnจากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

car30set 106 .006681 .3666365 .0356109 .188 .852 

car30agro 10 -.039768 .4204023 .1329429 -.299 .772 

car30consump 9 -.090535 .2388294 .0796098 -1.137 .288 

car30fincial 11 -.030780 .1609438 .0485264 -.634 .540 

car30indus 17 .116473 .3894212 .0944485 1.233 .235 

car30propcon 13 .007338 .5503434 .1526378 .048 .962 

car30resourc 6 -.078363 .2648721 .1081336 -.725 .501 

car30service 28 .017877 .3529763 .0667062 .268 .791 

car30tech 12 .012791 .3882731 .1120848 .114 .911 

car30mai 14 .077455 .5208294 .1391975 .556 .587 

 
การทดสอบประสิทธิภาพตลาดจากเหตุการณ์การออกหุ้นสามัญเพิม่ทุน โดยวธีิMarket and Risk 
Adjusted Returnจากโปรแกรม SPSS 
T-Test 

One-Sample Statistics / Test Value = 0   

  
N Mean 

Std. 
Deviation 

Std. Error 
Mean t 

Sig. (2-
tailed) 

car30set 106 -.059476 .3124514 .0303480 -1.960 .053 

car30agro 10 -.129493 .3535575 .1118047 -1.158 .277 

car30consump 9 -.153337 .2751294 .0917098 -1.672 .133 

car30fincial 11 -.052615 .2597439 .0783157 -.672 .517 

car30indus 17 .040222 .3603876 .0874068 .460 .652 

car30propcon 13 -.165239 .2603430 .0722062 -2.288 .041 

car30resourc 6 .047279 .2378272 .0970926 .487 .647 

car30service 28 -.065638 .3405849 .0643645 -1.020 .317 

car30tech 12 -.002686 .2996846 .0865115 -.031 .976 

car30mai 14 .013640 .4696688 .1255243 .109 .915 
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