
 

สัณหกิจ  ปญญาวัฒนานนท  2554: การวิเคราะหพฤติกรรมแบบ Noise Trader ของ           

นักลงทุนประเภทตางๆ ภายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  ปรญิญา                       

วทิยาศาสตรมหาบัณฑิต (การจัดการเทคโนโลยีอุตสาหกรรมเกษตร) สาขาการจดัการ

เทคโนโลยีอุตสาหกรรมเกษตร ภาควิชาเทคโนโลยีอุตสาหกรรมเกษตร  อาจารยท่ีปรกึษา

วิทยานิพนธหลัก: ผูชวยศาสตราจารยธนโชติ  บุญวรโชติ, D.B.A.  131 หนา 

 

 

งานวิจัยนี้มีวัตถุประสงคเพ่ือศึกษาพฤตกิรรมการลงทุนของนักลงทุนประเภทตางๆและ

การเกดิ Noise Trading Risks ภายในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ ผานการใชโปรแกรม Eviews 6 

ซ่ึงจะประกอบไปดวย 3 วิธีการหลักๆไดแก 1. การใชแบบจาํลอง Trivariate Structural Vector 

Autoregressive เพ่ือศึกษาความสัมพันธระหวางอัตราผลตอบแทน ความผันผวนของอัตรา

ผลตอบแทนและปรมิาณการซ้ือขายหลักทรัพย โดยผลท่ีไดจะแสดงใหเห็นถึงการเกิด Noise Trading 

Risks ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย 2. ใชการวิเคราะหตามงานวิจยัของ Sellin (1996) โดยใช

วธีิการทดสอบความเปนเหตเุปนผลเพ่ือศึกษาถึงพฤตกิรรมการลงทุนของนกัลงทุนแตละประเภทใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยวามีพฤตกิรรมการลงทุนแบบ Informed Traders หรอื Noise 

Traders 3. ใชวิธีการตามงานวจิัยของ Kamesaka and Wang (2004) เพ่ือทดสอบผลการดาํเนนิงาน

ของนักลงทุนแตละประเภท โดยวิธีการท่ีใชนัน้จะแบงเปน Aggregate Simultaneous Return และ 

Aggregate Following One Day Return โดยผลจากงานวจิยัพบวา มี Noise Trading Risks เกิดขึ้นใน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเนื่องจากวาอัตราผลตอบแทนของตลาดหลักทรัพยไดรับอิทธิพล

จากปรมิาณการซ้ือขายหลักทรัพยของนักลงทุนตางประเทศ นักลงทุนประเภทสถาบันและนักลงทุน

รายยอยภายในประเทศ นอกจากนั้นยังพบวานกัลงทุนทุกประเภทในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศ

ไทยนัน้มีพฤตกิรรมการลงทุนแบบ Informed Traders ซ่ึงผลท่ีไดจะแสดงใหเห็นถึงพัฒนาการของ

นักลงทุนท่ีแตกตางไปจากในอดีตเนื่องจากวามีงานวจิัยของ Davidson and Piriyapant (n.d.) ไดแสดง

ใหเห็นถึงพฤติกรรมการลงทุนของนักลงทุนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยชวงป 1995-1998 

วามีพฤตกิรรมแบบ Noised Traders ในขณะเดยีวกันผลท่ีไดจากงานวิจยันี้ยังแสดงใหเห็นถึงผลการ

ดําเนินงานของนักลงทุนแตละประเภทท่ีแสดงอยูในรูปของอัตราผลตอบแทนสะสมตั้งแตป พ.ศ. 
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