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การศึกษาถึงการเปล่ียนแปลงของอนัดบัความน่าเช่ือถือ (Credit rating) โดยเปรียบเทียบระหวา่งก่อน
และหลงัท่ีมีการประกาศอนัดบัความน่าเช่ือถือว่ามีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนท่ีผิดปกติสะสม
โดยเฉล่ีย (Cumulative average abnormal return) ในราคาหุน้ของประเทศอินเดียและจีน 
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บทคดัยอ่ 
งานวิจยัฉบบัน้ีศึกษาถึงการเปล่ียนแปลงของอนัดบัความน่าเช่ือถือ โดยเปรียบเทียบระหว่างก่อนกบั

หลงัท่ีมีประกาศอนัดบัความน่าเช่ือถือว่าการปรับข้ึน หรือปรับลดของอนัดบัความน่าเช่ือถือส่งผลกระทบต่อราคาหุน้
หรือไม่ กลุ่มตวัอย่างท่ีใชใ้นการศึกษาคือประเทศอินเดียและจีนซ่ึงเป็นสมาชิกของกลุ่มประเทศ BRICS โดยผูจ้ดัทาํ
ทาํการศึกษาขอ้มูลยอ้นหลงัเป็นระยะเวลา 11 ปี ตั้งแต่ พ.ศ. 2551 ถึง พ.ศ. 2561 ผลการวิจยัพบว่าทั้งการปรับข้ึน 
(Upgrades) และปรับลด (Downgrades) ของอนัดบัความน่าเช่ือถือโดยเฉพาะหุ้นกลุ่มเก็งกาํไรลว้นส่งผลให้อตัรา
ผลตอบแทนผิดปกติสะสมโดยเฉล่ีย (Cumulative average abnormal return) เปล่ียนแปลงในทิศทางบวก และทิศทางลบ 
ตามลาํดบั นอกจากนั้นยงัพบว่าอนัดบัความน่าเช่ือถือท่ีถูกประเมินโดยสถาบนัท่ีต่างกนั พฤติกรรมหรือผลกระทบท่ี
สะทอ้นในอตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสมโดยเฉล่ียนั้นให้ผลท่ีต่างกนั โดยมีการเปล่ียนแปลงไปในทิศทางเดียวกบั
การเปล่ียนแปลงของอนัดบัความน่าเช่ือถือ สุดทา้ยผลการวิจยัพบว่าหุน้กลุ่มท่ีไม่มีการคาดการณ์อนัดบัความน่าเช่ือถือ
ส่งผลต่ออตัราผลตอบแทนผิดปกติสะสมโดยเฉล่ียนอ้ยกว่ากลุ่มท่ีไม่ไดมี้การคาดการณ์ไวล่้วงหนา้ แต่อยา่งไรก็ตาม
ผลการวิจยัดงักล่าวไม่ครอบคลุมถึงกลุ่มตวัอยา่งของประเทศจีน เน่ืองจากเหตุการณ์ตวัอยา่งของประเทศจีนมีจาํนวน
ไม่เพียงพอต่อการแปรผล 
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