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บทคัดยอ 
 

การคนควาแบบอิสระนี้ มีวัตถุประสงคเพื่อศึกษาถึงการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยของ
บริษัทจดทะเบียนที่ไดรับเลือกใหเปนผูดําเนินโครงการ โดยรวบรวมขอมูลจากขาวหรือประกาศ
ของบริษัทจดทะเบียนที่แจงใหนกัลงทุนทราบถึงการไดรับงานโครงการ ผานทางขาวหรือประกาศ
ของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในชวงตั้งแต 1 ตุลาคม 2537 ถึง 30 กันยายน 2547 จํานวน
ทั้งสิ้น 161 เหตุการณ  

การศึกษาแบงออกเปน 3 สวน คือ (1) ศึกษาโดยรวมวาขาวที่บริษัทจดทะเบยีนแจงถึงการ
ไดรับเลือกใหเปนผูดําเนินงานโครงการ สงผลกระทบตอราคาหลักทรัพยอยางมีนยัสําคัญหรือไม 
(2) ศึกษาและเปรียบเทียบวาขาวที่บริษัทจดทะเบยีนแจงถึงการไดรับงานโครงการแบงตามประเภท
ของโครงการ คือโครงการของรัฐบาล โครงการของเอกชน โครงการที่ดําเนินการภายในประเทศ 
โครงการที่ดําเนินการในตางประเทศ โครงการประเภทกอสราง และโครงการประเภทอืน่ที่ไมใช
กอสราง อาทิ ติดตั้ง บริการ สงผลกระทบตอราคาหลักทรัพยแตกตางกนัหรือไม และ (3) พิจารณา
วาขาวที่บริษัทจดทะเบยีนแจงถึงการไดรับงานโครงการแบงตามขนาดของโครงการ คือ โครงการ
ขนาดเล็ก โครงการขนาดกลาง และโครงการขนาดใหญ สงผลกระทบตอราคาหลักทรัพยแตกตาง
กันหรือไม 

ผลการศึกษาพบวา ขาวที่บริษัทจดทะเบียนแจงถึงการไดรับงานโครงการ สงผลกระทบใน
เชิงบวกตอราคาหลักทรัพยของบริษัทอยางมีนัยสําคัญ โดยราคาหลักทรัพยของบริษัทจะปรบัตัว
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สูงขึ้นเล็กนอยกอนวนัแจงขาว และปรับตัวสูงขึ้นอยางมีนยัสําคัญในวนัที่แจงขาว สวนหลังจากวัน
แจงขาวพบวาราคาหลักทรัพยของบริษัทมแีนวโนมปรับตัวลดลง 

เมื่อพิจารณาตามประเภทของโครงการ พบวาขาวที่บริษทัจดทะเบยีนแจงถึงการไดรับงาน
โครงการ สงผลกระทบในเชิงบวกตอราคาหลักทรัพยของบริษัทอยางมีนัยสําคัญทุกประเภทของ
โครงการ โดยขาวที่แจงถึงการไดรับงานโครงการที่เปนของรัฐบาล สงผลกระทบตอราคา
หลักทรัพยใกลเคียงกับขาวที่แจงถึงการไดรับงานโครงการที่เปนของเอกชน ขาวทีแ่จงถึงการไดรับ
งานโครงการที่ดําเนินการในตางประเทศ สงผลกระทบตอราคาหลักทรัพยมากกวาขาวที่แจงถึงการ
ไดรับงานโครงการที่ดําเนินการภายในประเทศ และขาวที่แจงถึงการไดรับงานโครงการประเภทที่
ไมใชกอสราง อาทิ ส่ือสาร บริการ สงผลกระทบตอราคาหลักทรัพยมากกวาขาวที่แจงถึงการไดรับ
งานโครงการประเภทกอสราง และในทกุประเภทโครงการ พบวาราคาหลักทรัพยจะปรับตัวสูงขึ้น
เล็กนอยกอนวนัที่แจงขาว และปรับตวัสูงขึ้นอยางมนีัยสําคัญในวนัที่แจงขาว หลังจากนัน้ราคา
หลักทรัพยจะปรับตัวลดลง ยกเวนกรณโีครงการประเภทอื่นที่ไมใชโครงการกอสราง พบวาราคา
หลักทรัพยไมมีการปรับตัวลดลงหลังจากทีไ่ดรับแจงขาว 

เมื่อพิจารณาตามขนาดของโครงการ พบวาขาวที่บริษทัจดทะเบยีนแจงถึงการไดรับงาน
โครงการ สงผลกระทบในเชิงบวกตอราคาหลกัทรัพยของบริษัทอยางมีนยัสําคัญทุกขนาดของ
โครงการ โดยขาวทีแ่จงถึงการไดรับงานโครงการที่เปนโครงการขนาดใหญ สงผลกระทบตอราคา
หลักทรัพยมากที่สุด รองลงมาคือโครงการขนาดกลางและโครงการขนาดเล็ก ตามลาํดับ  

เมื่อนํารูปแบบการเปลี่ยนแปลงราคาหลักทรัพยที่สะทอนตอขาวที่บริษทัจดทะเบยีนไดรับ
งานโครงการ ไปเปรยีบเทียบกับรูปแบบการเปลีย่นแปลงราคาหลักทรัพยเมือ่มีเหตุการณหรือ
ขาวสารใหมเขามากระทบตามทฤษฎีตลาดหลักทรัพยทีม่ีประสิทธิภาพแลว พบวาตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทยเปนตลาดทีย่ังไมมีประสิทธิภาพในระดับกลาง เนื่องจากราคาหลักทรัพยไมได
สะทอนตอขอมูลขาวสารที่เกี่ยวของอยางรวดเร็วและเตม็ที่ แตกลับมีการปรับตัวเพิ่มขึ้นกอนเกิด
เหตุการณ และปรับตัวลดลงหลังเกิดเหตกุารณ  ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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ABSTRACT 
 

The objective of this study is to investigate the stock prices variation of listed companies 
selected to operate the government or private projects. The event-study methodology is used in 
this study to examine the stock prices reaction to the news of listed companies selected to operate 
the projects, also called an event. The events used in this study are collected from Thailand stock 
market news during October 1, 1994 to September 30, 2004 , which is total of 161 events. 
 The study is divided into three parts: (1) to test whether the news of listed companies 
selected to operate the projects have significantly impact on the stock price of the selected 
companies; (2) to compare the results of sub-samples according to the types of project and to test 
whether there is any significant difference between their returns, i.e., government versus private 
projects, national versus international projects, and construction versus non-construction projects; 
and (3) to compare the results of sub-samples according to the size of project and to test whether 
there is any significant difference between their returns, i.e., small size versus medium size versus 
large size projects. 

The results show that the news of listed companies selected to operate the projects have 
significantly positive impact on the stock price of the selected companies. A positive stock price 
change has been found before the announcement date, and found significantly on the 
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announcement date. And after the announcement date, a negative stock price change has been 
found.  

Regarding to the project types, the results show that the news of all types of projects have 
significantly positive impact on the stock price of the selected companies. The government 
projects have an impact on the stock price as much as private projects, the international projects 
have greater impact than national projects and the non-construction projects have greater impact 
than construction projects. For all types of project, a positive stock price change has been found 
before the announcement date, and found significantly on the announcement date. And after the 
announcement date, a negative stock price change has been found except the non-construction 
projects that the stock price will not decline. 

For the size of projects, the results show that the news of all sizes of projects have 
significantly positive impact on the stock price of the selected companies. The large size of 
projects have the greatest impact on the stock prices, follow by the medium size and the small 
size respectively. And all sizes of project, a positive stock price change has been found before an 
announcement date, and found significantly on the announcement date. And after the 
announcement date, only the small size of projects that a negative stock price change has been 
found. The medium size and large size of projects found that the stock price will not decline after 
the announcement date. 

Finally, when we compare the stock prices movement in this study to the stock prices 
movement mentioned in the stock market efficiency theory, Thailand stock market is not yet a 
semi-strong form efficient market because the stock prices are not immediately and fully reflected 
the publicly available information, the news of listed companies selected to operate the projects, 
in this case, but the stock prices increase and decline before and after the announcement date. ÅÔ¢ÊÔ·¸Ô ìÁËÒÇÔ·ÂÒÅÑÂàªÕÂ§ãËÁè
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