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บทคดัย่อ 

 การศึกษาน้ีมีจุดมุ่งหมายเพื่อการตรวจสอบปรากฏการณ์ Holiday Effect ในตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย กรณีศึกษา หลกัทรัพยก์ลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย ์โดยการเก็บขอ้มูลรายวนัของบริษทั
ในกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยจ์  านวน 10 บริษทั ตั้งแต่เดือนธันวาคม 2554 ถึงเดือนเมษายน 2560 และ
น าไปวเิคราะห์โดยใชส้มการถดถอยวธีิก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด  
 ผลการศึกษาพบผลกระทบของวนัหยุดยาวต่อราคาหลกัทรัพย ์ส่งผลให้ในวนัท าการก่อน
วนัหยุดส่งผลกระทบเชิงลบต่อราคาหลกัทรัพยข์องหลกัทรัพยใ์นกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย ์และในวนั
ท าการหลงัวนัหยดุส่งผลกระทบเชิงบวกต่อราคาหลกัทรัพยข์องหลกัทรัพยใ์นกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย์
อยา่งมีนยัยะส าคญัทางสถิติท่ีระดบัความเช่ือมัน่ทางสถิติท่ี 0.05 กล่าวคือการศึกษาผลกระทบของวนัหยดุ
ยาวต่อราคาหลักทรัพย์ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กรณีศึกษา หลักทรัพย์กลุ่มพัฒนา
อสังหาริมทรัพย ์ในคร้ังน้ีพบวา่วนัก่อนวนัหยุดราคาหลกัทรัพยจ์ะปรับตวัลดลง ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรซ้ือ
หลกัทรัพยใ์นหมวดดงักล่าวก่อนวนัหยุดยาว และในวนัหลงัวนัหยุดราคาหลกัทรัพยจ์ะปรับตวัเพิ่มข้ึน 
ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรขายหลกัทรัพยใ์นวนัหลงัวนัหยุดยาว เพื่อเพิ่มโอกาสท าก าไรได้สูงข้ึน และควร
ค านึงถึงค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายหลกัทรัพยด์ว้ยวา่คุม้ค่ากบัก าไรท่ีจะไดม้าหรือไม่ เพราะก าไรอาจจะ
ไม่คุม้ค่าก็ได ้นอกจากจะซ้ือหลกัทรัพยใ์นจุดท่ีราคาต ่าสุด และขายหลกัทรัพยใ์นจุดท่ีราคาสูงสุด จึงจะท า
ให้ไดรั้บก าไรสูงสุด การศึกษาน้ีแสดงให้เห็นถึงผลกระทบของวนัหยุดยาวต่อราคาหลกัทรัพยใ์นตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยท่ีเกิดจากอิทธิพลอ่ืนๆนอกเหนือจากปัจจยัตามทฤษฎีการเงิน อีกทั้งจะเป็น
ประโยชน์ต่อนกัลงทุนเพื่อใหล้งทุนในช่วงเวลาท่ีเหมาะสมในการลงทุน 
 
 
 
 

                                                 
1 นกัศึกษาหลกัสูตรบริหารธุรกิจมหาบณัฑิต สาขาการจดัการการเงิน มหาวทิยาลยัธุรกิจบณัฑิตย ์
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1. บทน า 
 ตลาดหลักทรัพย์มีความส าคัญต่อการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศอย่างมาก โดยตลาด
หลกัทรัพยท์  าหน้าท่ีเป็นช่องทางในการระดมเงินทุนจากผูท่ี้มีเงินออมหรือผูล้งทุนให้แก่ผูป้ระกอบการ
ธุรกิจท่ีมีความต้องการเงินลงทุนอันเป็นปัจจัยส าคัญในการขยายธุรกิจ จากข้อมูลของส านักงาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย(์ก.ล.ต.) พบวา่ดชันีตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
(SET index)ปิดตลาด ณ ส้ินปี 2559 เพิ่มข้ึนจากปีก่อนถึงร้อยละ 19.8 มูลค่าการซ้ือขายเฉล่ียเพิ่มมากข้ึนจาก
ปีก่อนเฉล่ีย 41,141.45 ลา้นบาทต่อวนั และมูลค่าหลกัทรัพยต์ามราคาตลาด (Market capitalization) ณ ส้ินปี 
2559 เพิ่มข้ึนจากปีก่อนร้อยละ 22.80 และจากข้อมูลจากตลาดหลักทรัพยแ์ห่งประเทศพบว่าอตัรา
ผลตอบแทนจากการลงทุนในตลาดหลกัทรัพยสู์งกวา่อตัราดอกเบ้ียเงินฝากธนาคารเกือบทุกประเภท ซ่ึงสูง
กวา่การฝากเงินในธนาคารท่ีมีค่าเฉล่ียอตัราดอกเบ้ียเงินฝากประจ า 12 เดือนอยูท่ี่ร้อยละ 2.15 นัน่คือโอกาส
ท่ีผลตอบแทนท่ีไดรั้บจริงจากการลงทุนต ่ากวา่ท่ีคาดหวงัไวจ้ะสูงข้ึน ซ่ึงปัจจยัเส่ียงของการลงทุนในตลาด
หลกัทรัพยก์ารพยากรณ์ราคาหลกัทรัพยอ์ย่างไม่แม่นย  าและปัจจยัอ่ืนๆ เช่นพฤติกรรมการลงทุนของผู ้
ลงทุนส่วนใหญ่ท่ีสามารถท าใหเ้กิดผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยไ์ด ้

 ธุรกิจพฒันาอสังหาริมทรัพยเ์ป็นหมวดหลกัทรัพยท่ี์นกัลงทุนในปัจจุบนัให้ความสนใจเป็น
จ านวนมาก เม่ือพิจารณาจากปริมาณหุน้จะพบวา่มีปริมาณสูงเป็นอนัดบัท่ี 1 ในจ านวน 8 กลุ่มอุตสาหกรรม 
ธุรกิจอสังหาริมทรัพยเ์ป็นธุรกิจขนาดใหญ่ท่ีมีรัฐบาลให้การสนบัสนุนอยา่งสม ่าเสมอ ท่ีมีความส าคญัต่อ
การขบัเคล่ือนเศรษฐกิจเป็นอยา่งมาก ส่งผลใหธุ้รกิจในหมวดพฒันาอสังหาริมทรัพยมี์การเติบโตเป็นอยา่ง
มาก นอกจากการลงทุนประกอบธุรกิจพฒันาอสังหาริมทรัพยโ์ดยตรงแลว้ นักลงทุนยงัให้ความสนใจ
ลงทุนในธุรกิจพฒันาอสังหาริมทรัพยโ์ดยออ้มผา่นการลงทุนซ้ือหลกัทรัพยใ์นกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย์
และในกองทรัสตเ์พื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย ์

 เพื่อใหไ้ดรั้บผลตอบแทนตามท่ีคาดหวงัจากการลงทุนผูล้งทุนจ าเป็นตอ้งเขา้ใจกลไกของตลาด
และการปรับตัวของราคาหลักทรัพย์ หรือปัจจัยท่ีมีผลต่อการก าหนดราคาหลักทรัพย์เพื่อใช้ในการ
คาดการณ์ราคาหลกัทรัพยใ์นอนาคตและลดความเส่ียงจากการลงทุน ซ่ึงผูล้งทุนส่วนใหญ่ต่างคาดหวงัท่ีจะ
ไดรั้บผลตอบแทนท่ีสูง ทั้งในรูปของเงินปันผลและก าไรจากส่วนต่างของราคาหลกัทรัพยซ้ื์อ-ขาย ความ
ผนัผวนของราคาหลกัทรัพยจึ์งเป็นส่ิงท่ีผูล้งทุนสนใจ และการคาดการณ์ทิศทางการเปล่ียนแปลงของราคา
ไดอ้ย่างถูกตอ้งและแม่นย  าถือเป็นปัจจยัความส าเร็จของการท าก าไรจากส่วนต่างของราคา โดยการซ้ือ
หลกัทรัพยใ์นราคาท่ีต ่าท่ีสุดและขายออกในราคาท่ีสูงท่ีสุด 

 อย่างไรก็ตามยงัมีปรากฏการณ์ท่ีส่งผลกระทบต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยท่ี์ไม่
สามารถวิเคราะห์ได้ด้วยปัจจยัพื้นฐานได้ ซ่ึงไม่เป็นไปตามสมมติฐานตลาดท่ีมีประสิทธิภาพ แต่เป็น
ปรากฏการณ์ท่ีพบและตรวจสอบไดใ้นตลาดหลกัทรัพยต่์างๆทัว่โลก เช่น ปรากฏการณ์ท่ีเกิดข้ึนของวนัใน
สัปดาห์ (Day Of The Week Effect) ปรากฏการณ์ท่ีเกิดข้ึนในช่วงวนัหยดุ (Holiday Effect) 
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 จากการศึกษาเก่ียวกบัผลกระทบของวนัหยุดยาวต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์น
ตลาดหลักทรัพย์ทัว่โลก พบว่าในช่วงวนัหยุดของแต่ละประเทศมีความผิดปกติของผลตอบแทนใน
หลกัทรัพยท์ั้งวนัก่อนวนัหยุดและหลงัวนัหยุด ท่ีให้ผลตอบแทนแตกต่างไปจากวนัท าการปกติอยา่งมีนยั
ยะส าคญั จึงเป็นท่ีน่าสนใจวา่ปรากฏการณ์ดงักล่าวจะเกิดข้ึนในตลาดหลกัทรัพยไ์ทยดว้ยหรือไม่ เน่ืองจาก
ประเทศไทยมีวนัหยดุยาวประจ าทุกปีอยู ่2 ช่วงคือช่วงวนัข้ึนปีใหม่และวนัสงกรานต ์ในการศึกษาคร้ังน้ีจะ
ช่วยให้ประโยชน์ต่อนักลงทุนท่ีลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย ์ซ่ึงสามารถใช้ผลการ
วเิคราะห์คร้ังน้ีไปใชป้ระกอบการวางแผนการลงทุนในหลกัทรัพยก์ลุ่มน้ีไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพและไดรั้บ
ผลตอบแทนท่ีมากข้ึน และส าหรับนักวิจัยสามารถใช้เป็นแนวทาง เอกสารอ้างอิงในการทดสอบ
ปรากฏการณ์ความผดิปกติของตลาดหลกัทรัพยไ์ดใ้นอนาคต 
 

2. วตัถุประสงค์ของการศึกษา 

2.1 เพื่อศึกษาผลกระทบของวนัหยดุยาวท่ีมีผลต่อการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่ม
พฒันาอสังหาริมทรัพยใ์นช่วงวนัท าการก่อนและหลงัวนัหยดุยาวของไทย (Pre-and Post-Holiday Effect) 

2.2 เพื่อศึกษาพฤติกรรมการลงทุนของผูล้งทุนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
 

3. สมมติฐานของการศึกษา 

วนัหยดุยาวส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยใ์นกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย ์
 

4. ประโยชน์ทีไ่ด้รับจากการศึกษา 

4.1 ช่วยใหผู้ล้งทุนเขา้ใจพฤติกรรมของตลาดหลกัทรัพยใ์นช่วงวนัหยดุของไทยของหลกัทรัพย์
กลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยม์ากข้ึน 

4.2 ผูล้งทุนสามารถใชเ้ป็นแนวทางประกอบการวางแผน สร้างกลยุทธ์และตดัสินใจเลือกซ้ือ-
ขายหลกัทรัพยใ์นกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย ์ในช่วงเวลาและราคาท่ีเหมาะสมในการลงทุนได้อย่างมี
ประสิทธิภาพมากข้ึน 

4.3 ผูท่ี้สนใจไดรั้บความรู้เก่ียวกบัผลกระทบของช่วงวนัท าการก่อนและหลงัวนัหยุดต่อราคา
หลักทรัพย์ในกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย์ เพื่อเป็นข้อมูลอ้างอิงหรือการศึกษาต่อยอดเพิ่มเติมท่ีมิได้
ครอบคลุมในการศึกษาคร้ังน้ี 

 

5. ขอบเขตของการวจิัย 

ผูว้ิจยัใชข้อ้มูลทุติยภูมิราคาปิดรายวนัของหลกัทรัพยเ์พื่อศึกษาอิทธิพลของวนัหยุดท่ีส่งผลต่อ
ผลตอบแทนของหลกัทรัพยใ์นวนัก่อนและหลงัวนัหยดุโดยไดก้ าหนดขอบเขตของการวจิยัไวด้งัน้ี คือ 
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5.1 ใช้ขอ้มูลราคาปิดรายวนัจากบริษทัท่ีจดทะเบียนหมวดพฒันาอสังหาริมทรัพยใ์นตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ตั้งแต่เดือนธันวาคม 2554 ถึงเดือนเมษายน 2560 เป็นระยะเวลา 6 ปี โดยมี
ประชากรในการศึกษาคร้ังน้ีคือหลกัทรัพยท่ี์อยูใ่นหมวดพฒันาอสังหาริมทรัพย ์จ  านวนทั้งหมด 55 บริษทั 
และกลุ่มตวัอยา่งคือหลกัทรัพยท่ี์ปริมาณการซ้ือขายมากท่ีสุดจ านวน 10 หลกัทรัพย ์

5.2 ศึกษาผลกระทบของวนัหยุดยาวของไทย โดยศึกษาผลตอบแทนของหลกัทรัพยข์องตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยในวนัท าการก่อนและหลงัช่วงวนัหยุดยาวของไทย ซ่ึงวนัหยุดยาวของไทยท่ี
ใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีคือ วนัข้ึนปีใหม่และวนัสงกรานต ์

5.3 การศึกษาคร้ังน้ีเนน้การศึกษาการเปล่ียนแปลงของราคาหลกัทรัพยเ์ป็นหลกั 
 

6. ระเบียบวธิีวจิัย 

ขอ้มูลท่ีน ามาใชใ้นการศึกษาคร้ังน้ีเป็นขอ้มูลทุติยภูมิ (Secondary Data) ท าการจดัเก็บรวมรวม
ขอ้มูลจากราคาปิดของตลาดหลกัทรัพยใ์นกลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย ์ในตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศไทย 
ในช่วงระยะเวลา 6 ปี เร่ิมตั้งแต่เดือนธันวาคม 2554 ถึง เดือนเมษายน 2560 โดยรวบรวมขอ้มูลจาก SET 
SMART และขอ้มูลจากเอกสารเผยแพร่ของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 

6.1 การวเิคราะห์ข้อมูล 
1. การวิเคราะห์ข้อมูลโดยการค านวณจากผลตอบแทนของดัชนีในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย ์จากสมการ 
 

 
 

โดยท่ี 

Rt คือ อตัราผลตอบแทน ณ วนัท่ี t 

Pt คือ ราคาปิดของหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี t 

Pt-1  คือ ราคาปิดของหลกัทรัพย ์ณ วนัท่ี t-1 
 
การศึกษาอตัราผลตอบแทนรายวนัท่ีค านวณไดห้ลงัจากค านวณผลตอบแทนตามวธีิการขา้งตน้

แลว้มาทดสอบปรากฏการณ์ของวนัก่อนและหลงัวนัหยดุต่อผลตอบแทนท่ีไดรั้บ 
2. การวเิคราะห์สมการถดถอยโดยวธีิก าลงัสองนอ้ยท่ีสุด (Ordinary Least Squares: OLS)  
ส าหรับการทดสอบ Holiday Effect เพื่อตอบวตัถุประสงค์ของการศึกษาท่ีตอ้งการวิเคราะห์

ความสัมพนัธ์ระหวา่งวนัหยดุและผลตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย ์ตามแบบจ าลองจากสมการ 
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 โดยท่ี 

 Rt   คือ อตัราผลตอบแทน ณ วนัท่ี t 
 𝛼  คือ อตัราผลตอบแทนเฉล่ีย 

𝛽 คือ ค่าประมาณอตัราผลตอบแทนส่วนต่างในวนัก่อนและหลงั
วนัหยดุ 

 Dpre/post คือ ตวัแปรหุ่นแทนวนัก่อนและหลงัวนัหยุด (มีค่าเท่ากบั 1 เม่ือ
เป็นวนัก่อนวนัหยดุ และ เท่ากบั 0 เม่ือเป็นวนัหลงัวนัหยดุ) 

𝜀t  คือ ค่าความคลาดเคล่ือนของอตัราผลตอบแทน ณ วนัท่ี t 
 

3. การวเิคราะห์ขอ้มูลสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) เพื่ออธิบายราคาหลกัทรัพยร์ายวนั 
ราคาสูงสุดและต ่าสุด หรือการกระจายของขอ้มูล เช่น ค่าเฉล่ีย (Mean) ค่าส่วนเบ่ียงเบนมาตรฐาน (Standard 

Deviation) การใช้สถิติเชิงพรรณนาโดยเฉพาะราคาหลักทรัพย์รายวนัเฉล่ียเพื่ออธิบายข้อ มูลในการ
เปรียบเทียบราคาหลกัทรัพยใ์นแต่ละวนั 

4. การวเิคราะห์สถิติ เพื่อวเิคราะห์ความสัมพนัธ์ของตวัแปร ซ่ึงจะพิจารณาจากค่าความสัมพนัธ์
ของตวัแปร ซ่ึงจะพิจารณาจากค่า R-Squared ค่า F-Test และค่า T-Test เพื่อป้องการการซ ้ าซ้อนของคู่ตวัแปร
ในการวเิคราะห์ โดยใชก้ารวเิคราะห์ถดถอยเชิงเส้นทีละตวัแปร 

5. การทดสอบตามสมมติฐานค่าสัมประสิทธ์ิเบต้า (β) ท่ีก าหนดให้เป็นอัตราเฉล่ียราคา
หลกัทรัพยร์ายวนัในแต่ละสมมติฐาน 
 

7. ผลการศึกษาและอภิปรายผลการศึกษา 

ในการศึกษาคร้ังน้ีเป็นการศึกษาผลกระทบของวนัหยุดยาวต่อราคาหลักทรัพย์ในตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท่ีเรียกวา่ปรากฏการณ์วนัหยดุ (Holiday Effect) ซ่ึงเป็นปรากฏการณ์ท่ีมกัพบ
และเป็นท่ีสนใจของนักวิจัยและนักลงทุน คร้ังน้ีผู ้วิจ ัยได้ท าการทดสอบปรากฏการณ์ดังกล่าวกับ
หลกัทรัพยก์ลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดผ้ลดงัน้ี 

ผลกระทบจากปรากฏการณ์ Holiday Effect จากการศึกษาในบริษทัท่ีจดทะเบียนกลุ่มพฒันา
อสังหาริมทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยเลือกกลุ่มตวัอย่างทั้งหมด 10 บริษทั โดยเก็บ
ขอ้มูลราคาหลกัทรัพยย์อ้นหลงั 6 ปี ตั้งแต่ปีพ.ศ. 2554 ถึงพ.ศ. 2560 เพื่อหาความสัมพนัธ์ระหวา่งวนัหยดุ
ยาวท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพย ์โดยน าขอ้มูลราคาปิดของหลกัทรัพยร์ายวนัของแต่ละหลกัทรัพยม์าค านวณหา
อตัราผลตอบแทนในการทดสอบคร้ังน้ี เพื่อหาอตัราผลตอบแทนเฉล่ีย อตัราผลตอบแทนของวนัก่อนและ
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หลงัวนัหยุด ในระยะเวลา 6 ปีท่ีผา่นมา และน าค่าท่ีไดม้าวิเคราะห์การเกิดปรากฏการณ์ Holiday Effect วา่
มีผลกระทบหรือไม่ และสามารถสรุปไดว้า่พบการเกิด Holiday Effect ดงัน้ี  

7.1 ผลตอบแทนในช่วงวนัหยุดปีใหม่และวนัหยุดสงกรานต์ ในวนัก่อนวนัหยุดให้
ผลตอบแทนท่ีลดลงและในวนัหลงัวนัหยดุใหผ้ลตอบแทนท่ีเพิ่มข้ึน  

7.2 ผลตอบแทนในวนัก่อนวนัหยุดจะมีค่าลดลงใน 4-5 วนัท าการก่อนวนัหยุด และ
ผลตอบแทนในช่วงวนัหลงัวนัหยดุจะมีค่าลดลงเช่นกนัใน 1 วนัท าการหลงัวนัหยดุ โดยจะมีผลตอบแทนท่ี
มีค่าเพิ่มข้ึนใน 2 วนัท าการหลงัวนัหยดุอยา่งมีนยัยะส าคญัทางสถิติ  

7.3 ในปีท่ีมีจ านวนวนัหยุดยาว 5 วนัจะพบว่าให้อตัราผลตอบแทนท่ีสูงกว่าในปีท่ีมี
จ านวนวนัหยดุยาว 6 วนั 
  

8. ข้อเสนอแนะในงานวจิัย 

การศึกษาผลกระทบของวนัหยุดยาวต่อราคาหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย 
กรณีศึกษา หลักทรัพย์กลุ่มพฒันาอสังหาริมทรัพย์ ในคร้ังน้ีพบว่าวนัก่อนวนัหยุดราคาหลกัทรัพยจ์ะ
ปรับตวัลดลง ดงันั้นนักลงทุนจึงควรซ้ือหลกัทรัพยใ์นหมวดดงักล่าวก่อนวนัหยุดยาว และในวนัหลัง
วนัหยดุราคาหลกัทรัพยจ์ะปรับตวัเพิ่มข้ึน ดงันั้นนกัลงทุนจึงควรขายหลกัทรัพยใ์นวนัหลงัวนัหยดุยาว เพื่อ
เพิ่มโอกาสท าก าไรไดสู้งข้ึน และควรค านึงถึงค่าธรรมเนียมในการซ้ือขายหลกัทรัพยด์ว้ยวา่คุม้ค่ากบัก าไร
ท่ีจะไดม้าหรือไม่ เพราะก าไรอาจจะไม่คุม้ค่าก็ได ้นอกจากจะซ้ือหลกัทรัพยใ์นจุดท่ีราคาต ่าสุด และขาย
หลกัทรัพยใ์นจุดท่ีราคาสูงสุด จึงจะท าใหไ้ดรั้บก าไรสูงสุด 
 

9. ข้อเสนอแนะส าหรับการศึกษาคร้ังต่อไป 

9.1 ขอ้มูลในการศึกษาคร้ังน้ีเป็นเพียงขอ้มูลการศึกษาเฉพาะกลุ่มบริษทัท่ีจดทะเบียนในกลุ่ม
พฒันาอสังหาริมทรัพย ์การศึกษาจะไม่ครอบคลุมถึงหลกัทรัพยก์ลุ่มอุตสาหกรรมอ่ืนๆ ดงันั้นจึงควรศึกษา
ขอ้มูลในหลกัทรัพยก์ลุ่มอ่ืนๆเพิ่มเติม 

9.2 ควรศึกษาถึงเหตุผลและสาเหตุท่ีแทจ้ริงของนกัลงทุนเพิ่มเติมใหช้ดัเจน ถึงพฤติกรรมต่างๆ
ท่ีจะส่งผลกระทบต่อราคาหลกัทรัพยใ์นช่วงวนัหยดุยาว จนท าใหเ้กิดเป็นปรากฏการณ์ Holiday Effect ได ้
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