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 ชุดข้อมูล (Dataset) 
 เพื�อศึกษาและพัฒนาแบบจําลองที�สามารถใช้วิเคราะห์อารมณ์และทัศนคติ 

 (sentiment  analysis)  ของ  บริษัท  ที�  นํา  เสนอ  ผา่น  ทางเอก  สาร  และ  รายงาน  ทางการ  เงิน  ต่าง  ๆ  
 คณะ  ผู้  วิจัย  ได้  เก็บ  รวบรวม  ข้อมูล  จาก  เอกสาร  แบบ  ฟอร์ม  56-1  จาก  บริษัท  รวม  50  แหง่  (  ราย  ชื�อ 
 บริษัท  สามารถ  ดู  ได้ที�  ภาค  ผนวก  )  ตั�งแต่  ป�  พ  .  ศ  .  2558  -  2562  และ  สร้าง  ป�าย  กํากับ  ข้อมูล 
 (data  annotation)  ใน  ระดับ  กลุ่ม  ของ  ประโยค  ว่า  สะท้อน  อารมณ์  และ  ทัศนคติ  จํานวน  12,258 
 กลุ่มประโยค ตามประเภทต่อไปนี� 

 ตารางที� 1 การจําแนกประเภทของข้อความตามทัศนคติ (Aspects)  จํานวน 16 ประเภท 

 ประเภททัศนคติ 
 (Aspects) 

 คํานิยาม/คําอธิบาย 

 Brand  ภาพลักษณ์บริษัท/ตราสินค้า (แบรนด์) 
 - แบรนด์ รวมถึง ภาพลักษณ์ตราสินค้า ภาพลักษณ์องค์กร ภาพ 
 ลักษณ์สินค้า 
 - การตลาด รวมถึง การโฆษณา PR รางวัลการตลาด การสง่เสริม 
 การขาย การทําสปอนเซอร์ 

 Product/Service  ผลิตภัณฑ์หรือบริการของบริษัท 
 - การประกาศ ออกสินค้า/บริการใหม ่การทดลองตลาดสินค้า/ 
 บริการ 
 - การเปลี�ยนแปลง อัพเกรด/ดาวน์เกรด เรียกคืน อนุมัติ 
 - ความรว่มมือกับบริษัทอื�น เชน่ การทํา licensing พันธมิตร 
 (alliance) หุ้นสว่นธุรกิจ (partnership) การทํา MOU, Joint 
 Venture 

 Environment  การดําเนินงานด้านสิ�งแวดล้อม 
 - นโยบายด้านสิ�งแวดล้อม นิเวศวิทยา ภาวะโลกร้อน (Global 
 Warming) การเปลี�ยนแปลงสภาพภูมิอากาศ (Climate 
 Change) 
 - การสร้างของเสีย การปล่อยมลพิษ 
 - กิจกรรม CSR (Corporate Social Responsibility) ต่าง ๆ ทั�ง 
 ในด้านสิ�งแวดล้อม 

 Social & People  สังคม และผู้คน 
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 ประเภททัศนคติ 
 (Aspects) 

 คํานิยาม/คําอธิบาย 

 - การจ้างงาน 
 - การเปลี�ยนแปลงในการจ้างงานของพนักงานบริษัท (การจ้าง 
 หรือ เลิกจ้าง) 
 - ค่าใช้จ่ายในการจ้างงาน (compensation) 
 - การเปลี�ยนแปลงผู้บริหาร (เชน่ CEO, ผู้บริหารระดับสูง) 
 - การหยุดงาน (strike) 
 - ประเด็นอื�น ๆ ที�เกี�ยวกับการจ้างงาน 
 กิจกรรม CSR ต่าง ๆ ทั�งในด้านสังคม ที�เกี�ยวกับพนักงาน 
 แรงงาน ลูกค้า ชุมชน ท้องถิ�น หรือผู้มีสว่นได้สว่นเสียอื�น ๆ 

 Governance  ธรรมาภิบาลของบริษัท 
 - การเปลี�ยนแปลงของคณะกรรมการบริษัท (Board of 
 Directors) 
 - นโยบายการกํากับดูแลบริษัท และบริษัทยอ่ย 
 - ความโปรง่ใสในการดําเนินงาน จริยธรรม การตรวจสอบของผู้ 
 บริหาร 

 Economics  การบรรยายถึงเศรษฐกิจมหภาค ที�อาจสง่ผลต่อบริษัท 
 - สภาวะเศรษฐกิจของประเทศและโลก นโยบายเศรษฐกิจต่าง ๆ 
 นโยบายการค้าขายระหว่างประเทศ เชน่ FTA (Free trade 
 agreements) 
 - ดัชนีทางเศรษฐกิจต่าง ๆ เชน่ GDP อัตราดอกเบี�ย อัตรา 
 เงินเฟ�อ อัตราการว่างงาน รายได้ประชาชาติ อัตราแลกเปลี�ยน 
 ค่าเงิน 
 - แนวโน้มเศรษฐกิจใน อุตสาหกรรม ประเทศ และโลก 

 Political  การเมือง 
 - การเปลี�ยนแปลงทางการเมือง เชน่ การเลือกตั�ง การทํา 
 รัฐประหาร การเคลื�อนไหวทางการเมือง ความไมส่งบทางการ 
 เมือง สงคราม 
 - นโยบายของภาครัฐ 
 - นโยบายภาษี 

 Legal  ข้อพิพาททางกฎหมาย หรือการตัดสินใจที�เกี�ยวข้องกับกฎหมาย 
 รวมถึง การสอบสวน การกล่าวหา การฟ�องร้อง คดีความ การถูก 
 ดําเนินคดี การฉ้อโกง การฟอกเงิน การยอมความ การจ่ายค่าเสีย 
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 ประเภททัศนคติ 
 (Aspects) 

 คํานิยาม/คําอธิบาย 

 หาย คําพิพากษา กฎหมาย และประเด็นทางกฎหมายอื�น ๆ 

 Dividend  เงินป�นผล คือ เงินจ่ายให้แก่ผู้ถือหุ้นของบริษัท 
 - การจ่ายเงินป�นผล อาจมาในรูปของ เงินสด หุ้น หรือสินทรัพย์ 
 รูปแบบอื�น 
 - สังเกตการเปลี�ยนแปลงที�เกี�ยวกับเงินป�นผลในด้าน การคาด 
 การณ์ (forecast) การรายงาน การประกาศจ่าย 

 Investment  การลงทุน 
 - เงินลงทุน (capital expenditure) ในตัวบริษัท บริษัทยอ่ยหรือ 
 รว่ม สาขา การลงทุนในโครงสร้างการผลิต (เชน่ โรงงาน) การ 
 ลงทุนในสินค้าหรือบริการ 
 - การลงทุนในการวิจัยและพัฒนา (Research & Development) 
 - เหตุการณ์ที�เกี�ยวกับ โรงงาน ตึกสํานักงาน อาคาร ร้านค้า สาขา 
 โกดัง หรืออสังหาริมทรัพย์อื�น ๆ 
 - ยกเว้น การควบรวมกิจการ (M&A) 

 M&A  การควบรวมกิจการของบริษัท (Merger and Acquisition) 
 - Merger คือ การที�บริษัทตั�งแต่ 2 บริษัทขึ�นไปทําการควบรวม 
 กิจการเข้าด้วยกันแล้วเกิดเป�นบริษัทใหม ่
 - Acquisition คือ การที�บริษัทหนึ�ง เข้าไปซื�อกิจการบางสว่นหรือ 
 ทั�งหมด ของอีกบริษัทหนึ�ง ซึ�งเราสามารถแบง่ออกได้เป�น 2 กรณี 
 ด้วยกัน 
 * Share Acquisition คือ การที�ผู้ซื�อเข้ามาซื�อหุ้นของบริษัทบาง 
 สว่น หรือทั�งหมด 
 * Asset / Business Acquisition คือ การที�ผู้ซื�อเข้ามาซื�อ 
 ทรัพย์สิน, หนว่ยธุรกิจบางสว่นหรือทั�งหมด ของกิจการ 

 Profit/Loss  ผลประกอบการบริษัท 
 - นับรวมไปถึง รายได้ (Revenue) ยอดขาย (Sales) ต้นทุนขาย 
 (Costs of Goods Sold) ค่าใช้จ่ายต่าง ๆ (Expenses) 
 - ตัวเลขทางการเงิน (Financials) หรืออัตราสว่นทางการเงิน 
 (Financial Ratios) ต่าง ๆ 
 - กําไร (หรือ ขาดทุน) สุทธิ คือ รายได้หลังหักค่าใช้จ่ายทั�งหมด 
 - กําไรสุทธิ = รายได้ - ต้นทุนขาย - ค่าใช้จ่ายในการขายและ 
 บริหาร - ค่าใช้จ่ายดอกเบี�ย - ภาษี 
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 ประเภททัศนคติ 
 (Aspects) 

 คํานิยาม/คําอธิบาย 

 - รวมถึงการเปลี�ยนแปลงราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ 

 Rating  อันดับความนา่เชื�อถือของบริษัท 
 - การจัดเรตติ�ง การจัดอันดับความนา่เชื�อถือของตัวองค์กร หรือ 
 การจัดอันดับความนา่เชื�อถือของตราสารหนี�แต่ละตัว ที�จะ 
 สะท้อนความสามารถในการชําระหนี�ของผู้ออกตราสาร 
 - สถาบันจัดอันดับความนา่เชื�อถือในไทยมี 2 แหง่คือ บจก.ทริส 
 เรทติ�ง (TRIS) และ บจก. ฟ�ทช์ เรทติ�งส์ (Fitch) 
 - ข้อเสนอแนะ หรือ คําแนะนําของนักวิเคราะห์ (เชน่ คําแนะนํา 
 ซื�อ/ขาย/ถือ) เกี�ยวกับ รวมถึงการเปลี�ยนแปลงคําแนะนําด้วย 

 Financing  การกู้ยืมเงิน (loan) 
 การทํา syndicated loan 
 การออกหุ้นกู้ (bond) 
 การเพิ�มทุนในตลาดหลักทรัพย์ 
 การซื�อหุ้นกลับคืน (stock repurchase) 
 การให้กู้ยืมระหว่างกันบริษัทที�เกียวข้อง/บริษัทลูก 
 การทํา IPO (initial public offering) 
 การทํา private placement หุ้น 
 การทํา tender offer 
 การเพิ�ม/ลดทุน จาก VC, angel investor 

 Technology  การเปลี�ยนแปลงด้านเทคโนโลยี สารสนเทศ 
 การใช้ automation 
 การใช้ AI 
 นวัตกรรมต่าง ๆ 
 การเข้าถึง (Access), licensing, patent และ ทรัพย์สินทาง 
 ป�ญญาเทคโนโลยี 

 Others  หัวข้ออื�น ๆ 
 หัวข้อการเปลี�ยนแปลงในด้านอื�น ๆ นอกเหนือจากที�กล่าวข้าง 
 ต้น อาทิ เชน่ การเปลี�ยนแปลงเทคโนโลยี ภัยพิบัติ โรคระบาด 
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 ตาราง  ที�  2  การ  จําแนก  ประเภท  ของ  ข้อความ  ตาม  ขั�ว  อารมณ์  (Sentiments)  จํานวน  3 
 ประเภท 

 ประเภทขั�วอารมณ์ 
 (Sentiment) 

 คํานิยาม/คําอธิบาย 

 Negative  ความรู้สึกที�เป�นลบ โดยยึดโยงจากมุมมองนักลงทุนทั�วไป หรือ 
 นักวิเคราะห์หลักทรัพย์/การเงิน 
 - ข้อความสื�อถึงการเปลี�ยนแปลง หรือ ผลกระทบที�เป�น แง่ลบ 
 ต่อประเภทของทัศนคติ (Aspect) 
 - ข้อความที�เป�น ลบ เป�นได้ทั�ง ข้อเท็จจริง ความเห็น ความคิด 
 อารมณ์ หรือ การตัดสินใจ เกี�ยวกับบริษัท 

 Neutral  ความรู้สึกที�เป�นกลาง โดยยึดโยงจากมุมมองนักลงทุนทั�วไป หรือ 
 นักวิเคราะห์หลักทรัพย์/การเงิน 
 - ข้อความ ไมไ่ด้สื�อ ถึงการเปลี�ยนแปลง หรือ ผลกระทบที�เป�น 
 ด้านใดด้านหนึ�ง ต่อประเภทของทัศนคติ 
 - ข้อความที�อาจจะเป�น กลาง เป�นเพียงคํากล่าวของข้อเท็จจริง 
 เกี�ยวกับบริษัท 
 - ความเห็น ความคิด อารมณ์ ที�แสดงนั�นเป�นไปอยา่งกลาง ๆ 
 (moderate) 

 Positive  ความรู้สึกที�เป�นบวก โดยยึดโยงจากมุมมองนักลงทุนทั�วไป หรือ 
 นักวิเคราะห์หลักทรัพย์/การเงิน 
 - ข้อความสื�อถึงการเปลี�ยนแปลง หรือ ผลกระทบที�เป�น แง่บวก 
 ต่อประเภทของทัศนคติ (Aspect) 
 - ข้อความที�เป�น บวก เป�นได้ทั�ง ข้อเท็จจริง ความเห็น ความคิด 
 อารมณ์ หรือ การตัดสินใจ เกี�ยวกับบริษัท 

 การพัฒนาแบบจําลองทางภาษา 

 ใน  การ  พัฒนา  แบบ  จําลอง  คณะ  วิจัย  ได้  แบง่  ชุด  ข้อมูล  ออก  เป�น  3  ชุด  ได้แก่  Training  set 
 จํานวน  8,191  กลุ่ม  ประโยค  (70%)  Validation  set  จํานวน  1,756  กลุ่ม  ประโยค  (15%)  และ 
 Test  set  จํานวน  1,755  กลุ่ม  ประโยค  (15%)  ซึ�ง  ใน  ชุด  ข้อมูล  Training  set  จะ  เป�นก  ลุ่ม 
 ประโยค  จาก  เอกสาร  ฟอร์ม  56-1  ประจํา  ป�  พ  .  ศ  .  2558  -  2561  ของ  บาง  บริษัท  ชุด  ข้อมูล 
 Validation  set  จะ  เป�นก  ลุ่ม  ประโยค  จาก  เอกสาร  ฟอร์ม  56-1  ประจํา  ป�  พ  .  ศ  .  2562  และ  ชุด 
 ข้อมูล  test  set  จะ  เป�นก  ลุ่ม  ประโยค  จาก  เอกสาร  ฟอร์ม  56-1  ประจํา  ป�  พ  .  ศ  .  2561  -  2562 
 ของบางบริษัท ทั�งนี� การกระจายตัวของป�ายกํากับข้อมูล แสดงดังตารางด้านล่าง 
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 ตารางที� 3 การกระจายตัวของป�ายกํากับข้อมูลทัศนคติ (  Aspect  annotation) 

 ทัศนคติ  จํานวนป�ายกํากับ 

 Training set  Validation set  Test set 

 Brand  113 (1.38%)  47 (2.68%)  29 (1.65%) 

 Product/Service  894 (10.9%)  243 (13.84%)  159 (9.06%) 

 Environment  491 (5.99%)  150 (8.54%)  96 (5.47%) 

 Social & People  1,688 (20.61%)  346 (19.7%)  318 (18.12%) 

 Governance  943 (11.51%)  209 (11.9%)  202 (11.51%) 

 Economics  676 (8.25%)  116 (6.61%)  135 (7.69%) 

 Political  103 (1.26%)  21 (1.20%)  24 (1.37%) 

 Legal  143 (1.75%)  31 (1.77%)  28 (1.60%) 

 Dividend  64 (0.78%)  7 (0.45%)  13 (0.74%) 

 Investment  283 (3.46%)  81 (4.61%)  81 (4.62%) 

 M&A  37 (0.45%)  19 (1.08%)  13 (0.74%) 

 Profit/Loss  1,777 (21.69%)  349 (19.87%)  380 (21.65%) 

 Rating  8 (0.10%)  0 (0%)  3 (0.17%) 

 Financing  221 (2.70%)  39 (2.22%)  38 (2.17%) 

 Technology  81 (0.99%)  23 (1.31%)  29 (1.65%) 

 Others  669 (8.17%)  75 (4.27%)  207 (11.79%) 
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 ตารางที� 4 การกระจายตัวของป�ายกํากับข้อมูลขั�วอารมณ์ (Sentiment annotation) 

 ขั�วอารมณ์  จํานวนป�ายกํากับ 

 Training set  Validation set  Test set 

 Negative  1,316 (16.07%)  226 (15.15%)  323 (18.40%) 

 Neutral  3,751 (45.79%)  686 (39.07%)  821 (46.78%) 

 Positive  3,124 (38.14%)  804 (45.79%)  611 (34.81%) 

 แบบจําลอง (Model) และการปรับไฮเปอร์พารามิเตอร์ (Hyperparameter tuning) 

 ใน  การ  วิเคราะห์  อารมณ์  และ  ทัศนคติ  ที�  อยู ่ ใน  เอกสาร  ทางการ  เงิน  คณะ  วิจัย  พิจารณา 
 แล้ว  ว่า  แบบ  จําลอง  ควร  แก้  ป�ญหา  โจทย์  แบบ  Multi-class  classification  กล่าว  คือ  1  ตัว  บท 
 หรือ  1  กลุ่ม  ประโยค  นั�น  สามารถ  ทํานาย  ได้  1  ป�าย  กํากับ  จาก  จํานวน  ป�าย  กํากับ  ที�มา  กก  ว่า  2 
 ประเภท  โดย  จะ  แยก  เป�น  แบบ  จําลอง  ทํานาย  ทัศนคติ  1  แบบ  จําลอง  และ  แบบ  จําลอง  ทํานาย  ขั�ว 
 อารมณ์ 1 แบบจําลอง 

 ทั�งนี�  แม้ว่า  ลักษณะ  ของ  ชุด  ข้อมูล  ที�  1  ตัว  บท  จะ  มี  การ  กํากับ  ทัศนคติ  หรือ  อารมณ์  ได้ 
 มากกว่า  1  ประเภท  (Multi-label  classification)  แต่  ผล  การ  ทํานาย  ของ  แบบ  จําลอง 
 baseline  ให้  ผล  ค่อน  ข้าง  ใกล้  เคียง  กับ  การ  ตั�ง  โจทย์  แบบ  multi-class  โดย  โจทย์  แบบ 
 multi-class  ให้  ผล  การ  ทํานาย  ที�  ดี  กว่า  แบบ  multi-label  เล็ก  น้อย  คณะ  วิจัย  จึง  ขอ  จํากัด 
 ขอบเขตการวิจัยไว้ที�โจทย์ Multi-class เท่านั�น 

 ใน  การ  ออกแบบ  แบบ  จําลอง  คณะ  วิจัย  จะ  แบง่  แบบ  จําลอง  ออก  เป�น  2  เป�า  หมาย  ได้แก่ 
 แบบ  จําลอง  ทํานาย  ทัศนคติ  (Aspect)  และ  แบบ  จําลอง  ทํานาย  ขั�ว  อารมณ์  (Sentiment)  ซึ�ง 
 แต่ละแบบจําลองจะถูกนํามาทดสอบกับแบบจําลองทางภาษาที�ผา่นการเทรนบนข้อมูลทั�วไป 
 มา  แล้ว  (Pretrianed  Language  Model:  PLM)  และ  แบบ  จําลอง  ทาง  ภาษา  ที�  มี  การ  เพิ�ม  จํานวน 
 ชุด  ข้อมูล  ฝ�ก  ด้วย  วิธี  backtranslation  ผา่น  Pretrained  Language  Model  ที�  มีชื�อ  ว่า 
 SCB_1M-MT_OPUS+TBASE  เนื�องจาก  คณะ  วิจัย  ตั�ง  สมมติฐาน  ว่า  แบบ  จําลอง  ที�  มี  การ  เรียน  รู้ 
 จาก  ข้อมูล  ดิบ  จํานวน  มหาศาล  จะ  มี  ประสิทธิภาพ  สูงสุด  สําหรับ  แบบ  จําลอง  baseline  คณะ  วิจัย 
 ใช้แบบจําลอง Logistic regression และแบบจําลอง Convolutional Neural Network 

 1.  Logistic regression (Maximum Entropy) with bag of word features 
 (ต่อไปนี�จะขอยอ่เป�น MaxEnt) 

 -  แบบจําลองที�ใช้คําในข้อมูลชุดฝ�กทั�งหมดเป�นค่าสัญญาณในการฝ�ก 
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 -  ขั�นตอนการทําความสะอาดข้อมูลก่อนนํามาฝ�กแบบจําลอง (Data 
 preprocessing) ได้แก่ 

 -  นําเครื�องหมายวรรคตอน (punctuation) ออก 
 -  นําอักขระที�เป�นภาษาอังกฤษออก 
 -  นําอักขระที�เป�นตัวเลขออก 
 -  นํา token ที�มีความยาวไมเ่กิน 3 อักขระออก 

 2.  Convolutional Neural Network models (ต่อไปนี�จะขอยอ่เป�น CNN) 
 -  แบบจําลองที�มีความสามารถในการตรวจจับค่าสัญญาณระดับคําได้อยา่ง 

 ยืดหยุน่ ผา่นการใช้ embedding และการกําหนดจํานวน และขนาดของ 
 filters แทนที�การกําหนดจํานวน n-gram ที�มีความจําเพาะเฉพาะต่อคําใน 
 ข้อมูลชุดฝ�กเท่านั�น 

 -  Hyperparameter 
 -  Aspect 

 -  max_len = 100 
 -  batch_size =32 
 -  epochs =10 
 -  filters = 500 
 -  kernel_size = 4 
 -  hidden_dims = 100 
 -  Dropout = 0.1 
 -  Embedding: Universal Sentence Encoder 

 -  Sentiment 
 -  max_len = 100 
 -  batch_size = 32 
 -  epochs =10 
 -  filters = 500 
 -  kernel_size = 4 
 -  hidden_dims = 200 
 -  Dropout = 0.1 
 -  Embedding: Universal Sentence Encoder 
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 หมายเหต ุ  Universal  sentence  encoder  1  (USE)  คือ  ตัว  แปลง  รูป  ภาษา  ใน  ระดับ  ประโยค  ให ้
 อยู ่ ใน  รูป  เวก  เตอร ์ ที�  คอมพวิเตอร ์ สามารถ  เข้าใจ  ได้  พฒันา  โดย  Google  ซึ�ง  USE  ถูก  pretrain 
 จาก  ข้อมูล  เว็บไซต์  หนงัสอื  และ  บทความ  ขนาด  ใหญ ่ ใน  หลาย  ภาษา  บน  สถาป�ตยกรรม 
 Transformer และมีขนาดของเวกเตอรเ์ท่ากับ 512 (อ้างอิง  Universal Sentence Encoder  ) 

 3.  Pretrained Language Model เทรนบนข้อมูลทั�วไปไม่ได้เฉพาะเจาะจงกับเอกสาร 
 ทางการเงิน ดึงมาจากแบบจําลองชื�อว่า WangchanBERTa (ต่อไปนี�จะขอยอ่เป�น 
 WanchanBERTa) 

 -  แบบจําลองทางภาษาขนาดใหญที่�มีการเรียนรู้ข้อมูลภาษาไทยจํานวนมหาศาล 
 และมีสถาป�ตยกรรมแบบ Transformer อยูเ่บื�องหลัง คณะวิจัยนําแบบจําลอง 
 ดังกล่าวมาเทรนต่อกับชุดข้อมูลเอกสารทางการเงิน (fine-tuning) ในระดับ 
 กลุ่มประโยค เพื�อทํานายขั�วอารมณ์และทัศนคติแบบ multi-class 

 -  Hyperparameter 
 -  Aspect 

 -  Learning Rate = 3e-5 
 -  Batch Size = 16 
 -  Epoch = 5 
 -  Weight Decay = 0.01 

 -  Sentiment 
 -  Learning Rate = 5e-5 
 -  Batch Size = 16 
 -  Epoch = 5 
 -  Weight Decay = 0.01 

 4.  Pretrained Language Model ข้างต้น และเพิ�มข้อมูลด้วยวิธ ี backtranslation 
 (ต่อไปนี�จะขอยอ่เป�น  WanchanBERTa + AUG  ) 

 -  คณะวิจัยใช้แบบจําลองเชน่เดียวกับข้อ 3  แต่มีการเพิ�มจํานวนชุดข้อมูลฝ�ก 
 จากการแปลชุดข้อมูลที�มีไปเป�นภาษาอังกฤษ และแปลกลับมาเป�นภาษาไทย 
 ด้วยแบบจําลอง PLM ที�มี model objective ในการแปล สง่ผลให้แบบจําลองมี 
 จํานวนชุดข้อมูลฝ�กเพิ�มขึ�น 2 เท่า คณะวิจัยตั�งสมมติฐานว่าจํานวนชุดข้อมูล 
 ฝ�กที�มากขึ�นจะทําให้แบบจําลองมีประสิทธิภาพมมากขึ�น 

 -  แบบจําลองแปลจากไทย - อังกฤษ: 
 mt/SCB_1M+TBASE_th-en_newmm-moses_130000-130000_v1.0 

 1  https://static.googleusercontent.com/media/research.google.com/en//pubs/archive/46808.pdf 
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 -  แบบจําลองแปลจากอังกฤษ - ไทย: 
 mt/SCB_1M+TBASE_en-th_moses-spm_130000-16000_v1.0 

 -  Hyperparameter 
 -  Aspect 

 -  Learning Rate = 3e-5 
 -  Batch Size = 16 
 -  Epoch = 5 
 -  Weight Decay = 0.01 

 -  Sentiment 
 -  Learning Rate = 5e-5 
 -  Batch Size = 16 
 -  Epoch = 4 
 -  Weight Decay = 0.01 
 -  Dropout = 0.1 

 การประเมินผลแบบจําลองทางภาษา (Evaluation) 

 จาก  การ  แบง่  ชุด  ข้อมูล  ออก  เป�น  3  สว่น  ได้แก่  Training  set,  Validation  set,  Test  set 
 ซึ�ง  เป�น  ข้อมูล  ที�  ไมม่ี  การ  ทับ  ซ้อน  กัน  นั�น  Training  set  มี  จุด  ประสงค์  เพื�อ  ใช้  ใน  ขั�น  ตอน  การ  เรียน  รู้ 
 ของ  แบบ  จําลอง  Validation  set  มี  จุด  ประสงค์  สําหรับ  ทดสอบ  ประสิทธิภาพ  การ  ทํานาย  ของ 
 แบบ  จําลอง  ขณะ  ปรับ  เปลี�ยน  ไฮ  เปอร์  พารามิเตอร์  เพื�อ  พัฒนา  ประสิทธิภาพ  การ  ทํานาย  ของ 
 แบบ  จําลอง  ให้  ดี  ที�สุด  และ  Test  set  มี  จุด  ประสงค์  เพื�อ  ใช้  สําหรับ  ประเมิน  ผล  แบบ  จําลอง  เมื�อ 
 เปรียบเทียบกับแบบจําลองสถาป�ตยกรรมอื�น ๆ 

 สําหรับ  โจทย์  การ  จัด  ประเภท  ทั�ง  ประเภท  ขั�ว  อารมณ์  และ  ประเภท  ทัศนคติ  มาตร  วัด 
 ประสิทธิภาพ  แบบ  จําลอง  ที�  นิยม  ใช้  ได้แก่  ค่า  ความ  แมน่ยํา  (Accuracy)  ค่า  ความ  เที�ยง  ตรง 
 (Precision)  ค่า  ความ  ถูก  ต้อง  (Recall)  และ  F1-score  ที�  เป�น  มาตร  วัดผล  โดย  รวม  ซึ�ง  แต่ละ  วิธี 
 สามารถคํานวณได้ ดังนี� 

 -  Accuracy  :  อัตราสว่น  ระหว่าง  จํานวน  ที�  แบบ  จําลอง  ทํานาย  ตรง  กับ  ป�าย  กํากับ  ที�  ถูก  ต้อง 
 ต่อจํานวนครั�งทั�งหมดที�แบบจําลองทํานาย 

 -  Precision  :  อัตราสว่น  ระหว่าง  จํานวน  ที�  แบบ  จําลอง  ทํานาย  ผล  เป�น  ป�าย  กํากับ  X  ถูก  ต้อง 
 โดยที�  X  เป�น  ป�าย  กํากับ  หนึ�ง  ต่อ  จํานวน  ครั�ง  ที�  แบบ  จําลอง  ทํานาย  ผล  เป�น  ป�าย  กํากับ  X 
 โดยมาตรวัดนี�จะแสดงว่าแบบจําลองทํานายป�ายกํากับ X ได้ดีมากกว่าการสุม่หรือไม ่

 -  Recall  :  อัตราสว่น  ระหว่าง  จํานวน  ที�  แบบ  จําลอง  ทํานาย  ผล  เป�น  ป�าย  กํากับ  X  ถูก  ต้อง 
 โดยที�  X  เป�น  ป�าย  กํากับ  หนึ�ง  ต่อ  จํานวน  ครั�ง  ที�  แบบ  จําลอง  ทํานาย  ผล  ถูก  ต้อง  ใน  ป�าย 
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 กํากับ  ทุก  ประเภท  โดย  มาตร  วัด  นี�  แสดง  ให้  เห็น  ว่า  แบบ  จําลอง  ทํานาย  แต่ละ  ป�าย  กํากับ  ได้ 
 ครบถ้วนถูกต้อง โดยไมเ่อนเอียงไปที�ป�ายกํากับใดป�ายกํากับหนึ�ง 

 -  F1:  ค่าเฉลี�ยฮาร์โมนิก (Harmonic mean) ของค่า precision  และค่า recall ดังสมการ 

 ทั�งนี�  แต่ละ  ป�าย  กํากับ  นั�น  สามารถ  คํา  นว  นค่า  Precision,  Recall,  F1-score  ของ  แต่ละ 
 ป�าย  กํากับ  เพื�อ  พิจารณา  ประสิทธิภาพ  การ  ทํานาย  ป�าย  กํากับ  หนึ�ง  ๆ   แต่  สําหรับ  โจทย์  แบบ 
 multi-class  ที�  1  กลุ่ม  ประโยค  สามารถ  ทํานาย  ได้  1  ป�าย  กํากับ  จาก  จํานวน  ป�าย  กํากับ  ที�มา  กก 
 ว่า  2  ประเภท  นั�น  หาก  จะ  พิจารณา  ประสิทธิภาพ  ของ  แบบ  จําลอง  โดย  รวม  จาก  ทุก  ป�าย  กํากับ 
 โดยปกติ ค่า F1-score จะถูกนํามาเฉลี�ยด้วยเทคนิคต่าง ๆ ดังนี� 

 -  Macro averaging F1 

 n คือจํานวนประเภทป�ายกํากับ 

 -  Micro averaging F1 

 TP คือ True Positive 
 FP คือ False Positive 
 FN คือ False Negative 

 -  Weighted averaging F1 

 N คือ จํานวนป�ายกํากับทั�งหมด 
 N  i  คือ จํานวนป�ายกํากับของประเภทป�ายกํากับที� i 
 n คือ จํานวนประเภทป�ายกํากับทั�งหมด 
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 ผลการทดลองแบบจําลองทางภาษา 

 ตารางที� 5 ผลการทดลองแบบจําลองทํานายทัศนคติ 

 Aspects  Metrics  MaxEnt  CNN  WanchanBERTa 
 WanchanBERTa 

 + AUG 

 Accuracy  0.74  0.74  0.79  0.78 

 Micro avg  Precision  0.74  0.74  0.79  0.78 

 Recall  0.74  0.74  0.79  0.78 

 F1  0.74  0.74  0.79  0.78 

 Macro avg  Precision  0.60  0.66  0.72  0.77 

 Recall  0.71  0.56  0.65  0.78 

 F1  0.63  0.57  0.66  0.77 

 Weighted 
 avg 

 Precision  0.76  0.75  0.79  0.78 

 Recall  0.74  0.74  0.79  0.78 

 F1  0.75  0.73  0.78  0.78 

 Brand  Precision  0.48  0.86  0.8  0 

 Recall  0.78  0.21  0.8  0 

 F1  0.60  0.33  0.67  0 

 Dividend  Precision  0.92  0.60  0.81  1 

 Recall  0.92  0.92  1  0.54 

 F1  0.92  0.73  0.9  0.7 

 Economics  Precision  0.83  0.72  0.79  0.51 

 Recall  0.75  0.86  0.88  0.57 

 F1  0.79  0.78  0.79  0.54 

 Environmen 
 t 

 Precision  0.81  0.78  0.84  0.77 

 Recall  0.79  0.74  0.88  0.39 

 F1  0.80  0.76  0.86  0.51 

 Financing  Precision  0.58  0.63  0.49  0.48 
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 Aspects  Metrics  MaxEnt  CNN  WanchanBERTa 
 WanchanBERTa 

 + AUG 

 Recall  0.56  0.66  0.68  0.29 

 F1  0.57  0.64  0.57  0.36 

 Governance  Precision  0.82  0.71  0.72  0.53 

 Recall  0.75  0.85  0.88  0.46 

 F1  0.78  0.77  0.79  0.49 

 Investment  Precision  0.53  0.62  0.79  0.58 

 Recall  0.67  0.57  0.51  0.23 

 F1  0.59  0.59  0.62  0.33 

 Legal  Precision  0.54  0.68  0.62  0.47 

 Recall  0.62  0.46  0.71  0.29 

 F1  0.58  0.55  0.67  0.36 

 M&A  Precision  0.15  0.00  1  0 

 Recall  0.67  0.00  0.23  0 

 F1  0.25  0.00  0.38  0 

 Others  Precision  0.54  0.52  0.84  0.47 

 Recall  0.71  0.71  0.62  0.43 

 F1  0.61  0.60  0.71  0.45 

 Political  Precision  0.50  0.93  0.68  0 

 Recall  0.80  0.58  0.54  0 

 F1  0.62  0.72  0.6  0 

 Product/ 
 Service  Precision  0.64  0.90  0.67  0.43 

 Recall  0.63  0.51  0.67  0.43 

 F1  0.63  0.65  0.84  0.43 

 Profit/Loss  Precision  0.87  0.85  0.84  0.76 

 Recall  0.78  0.86  0.91  0.77 
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 Aspects  Metrics  MaxEnt  CNN  WanchanBERTa 
 WanchanBERTa 

 + AUG 

 F1  0.82  0.85  0.87  0.77 

 Rating  Precision  0.33  0  0  0 

 Recall  0.50  0  0  0 

 F1  0.40  0  0  0 

 Social& 
 People 

 Precision  0.84  0.81  0.85  0.45 

 Recall  0.76  0.82  0.86  0.8 

 F1  0.80  0.82  0.86  0.57 

 Technology  Precision  0.28  0.88  0.8  0 

 Recall  0.62  0.24  0.69  0 

 F1  0.38  0.38  0.74  0 

 ตารางที� 6 ผลการทดลองแบบจําลองทํานายขั�วอารมณ์ 

 Aspects  Metrics  MaxEnt  CNN  WanchanBERTa 
 WanchanBERTa 

 + AUG 

 Accuracy  0.72  0.73  0.77  0.78 

 Micro avg  Precision  0.72  0.73  0.77  0.78 

 Recall  0.72  0.73  0.77  0.78 

 F1  0.72  0.73  0.77  0.60 

 Macro avg  Precision  0.69  0.74  0.78  0.59 

 Recall  0.71  0.70  0.75  0.55 

 F1  0.70  0.71  0.76  0.56 

 Weighted 
 avg 

 Precision  0.72  0.74  0.77  0.60 

 Recall  0.72  0.73  0.77  0.60 

 F1  0.72  0.72  0.77  0.58 

 Negative  Precision  0.62  0.67  0.80  0.74 

 Recall  0.68  0.67  0.69  0.78 
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 Aspects  Metrics  MaxEnt  CNN  WanchanBERTa 
 WanchanBERTa 

 + AUG 

 F1  0.65  0.67  0.74  0.76 

 Neutral  Precision  0.78  0.70  0.76  0.81 

 Recall  0.73  0.87  0.80  0.77 

 F1  0.75  0.78  0.78  0.79 

 Positive  Precision  0.69  0.83  0.77  0.76 

 Recall  0.71  0.58  0.78  0.79 

 F1  0.70  0.68  0.77  0.77 

 การอภิปรายผล 

 การ  จําแนก  ทัศนคติ  จําเป�น  ต้อง  ใช้  บริบท  ใน  ประโยค  ควบคู่  การ  ใช้  คํา  สําคัญ  แบบ  จําลอง 
 ที�  มี  ประสิทธิภาพ  การ  ทํานาย  ทัศนคติ  สูงสุด  คือ  แบบ  จําลอง  WangchanBERTa  ซึ�ง  มี 
 ประสิทธิภาพ  สูง  ถึง  79%  ซึ�ง  สูง  กว่า  แบบ  จําลอง  ที�  อาศัย  เพียง  คํา  สําคัญ  อยา่ง  Maximum 
 Entropy  แบบ  ใช้  bag-of-word  features  แสดง  ให้  เห็น  ว่าการ  จําแนก  ทัศนคติ  ยัง  ต้อง  อาศัย 
 บริบท  ใน  ยอ่หน้า  ใน  การ  จําแนก  เรา  ไม ่ สามารถ  อาศัย  คํา  สําคัญ  เพียง  อยา่ง  เดียว  ซึ�ง  มี  ความ 
 แมน่ยํา  74%  (Accuracy)  การ  ใช้  บริบท  ระดับ  ประโยค  หรือ  เหนือ  กว่า  ทําให้  เรา  จําแนก  ได้  มี 
 ประสิทธิภาพ  สูง  ขึ�น  อีก  5%  อนึ�ง  แบบ  จําลอง  ทั�ง  สอง  ชนิด  สามารถ  ใช้  การ  ได้  ดี  ถึง  แม้ว่า  มี  ป�าย 
 กํากับ  ที�  ไม ่ ซ�า  กัน  ถึง  16  ชนิด  และ  ความ  แมน่ยํา  ใน  ระดับ  นี�  เพียง  พอ  ใน  การนํา  ไป  ใช้  จริง  ใน  การ 
 วิเคราะห์  แบบ  มี  การ  ควบ  รวม  ข้อมูล  (data  aggregation)  แบบ  จําลอง  CNN  ซึ�ง  เป�น  แบบ 
 จําลอง  ที�  ใช้  ทดสอบ  ประสิทธิภาพ  การ  ใช้  บริบท  เพียง  แคบ  ๆ   ไมม่ี  ประสิทธิภาพ  สูง  กว่า  แบบ 
 จําลอง  ที�  ใช้  คํา  สําคัญ  ใน  การ  จําแนก  แสดง  ให้  เห็น  ว่าการ  จําแนก  มุม  มอง  ทัศนคติ  จําเป�น  ต้อง 
 ขยายบริบทการพิจารณาให้ถึงอยา่งน้อยระดับประโยคจึงจะสามารถทําให้ความแมน่ยําสูง 
 ขึ�นได้ 

 ผู้  วิจัย  ได้  ทดสอบ  การ  ใช้  เทคนิค  การ  เพิ�ม  เสริม  ข้อมูล  เบื�อง  ต้น  และ  ได้  ตั�ง  สมมติฐาน  ว่า 
 ข้อมูลที�เพิ�มเสริมเข้ามาโดยใช้แบบจําลองภาษาขนาดใหญจ่ะชว่ยให้แบบจําลองมีความทน 
 ต่อ  สัญญาณ  รบกวน  (robustness)  ได้  มาก  ขึ�น  เมื�อ  นํา  ไป  ทดสอบ  ลง  บน  ข้อมูล  ที�  เป�น  ชุด  ทดสอบ 
 ผลปรากฏว่ายังไมเ่ห็นว่าสามารถเพิ�มประสิทธิภาพของการจําแนกข้อความได้อยา่งมีนัย 
 สําคัญ  ทั�ง  การ  จําแนก  มุม  มอง  ทัศนคติ  และ  การ  จําแนก  ขั�ว  อารมณ์  ผู้  วิจัย  วางแผน  ที�  จะ  วิเคราะห์ 
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 พฤติกรรมของแบบจําลองเพื�อปรับกระบวนการการเพิ�มเสริมข้อมูลในการพัฒนาแบบจําลอง 
 ขั�นต่อไป 

 การ  จําแนก  ขั�ว  อารมณ์  แบบ  มี  สาม  ขั�ว  จัด  ว่า  เป�น  โจทย์  การ  จําแนก  ข้อความ  ที�  มี  ความ 
 ท้าทาย  เป�น  ที�  ประจักษ์  ใน  การ  ประมวล  ผล  ภาษา  ธร  รมา  ชาติ  เนื�องจาก  มี  ความ  สลับ  ซับ  ซ้อน  ผู้ 
 เขียน  สามารถ  ใช้  วิธี  ที�  หลาก  หลาย  ใน  การ  บรรยาย  อารมณ์  ความ  รู้สึก  ใน  รูป  ของ  ภาษา  ใน  กรณี 
 ของ  ชุด  ข้อมูล  ชุด  นี�  ผู้  วิจัย  และ  ผู้  กํากับ  ข้อมูล  ได้  สังเกต  เห็น  ว่า  ผู้  เขียน  รายงาน  56-1  มัก  ใช้  ภาษา 
 หลบ  เลี�ยง  ใน  การ  พูด  ถึง  ด้าน  ลบ  อยา่ง  ตรง  ๆ   ซึ�ง  ทําให้  โจทย์  นี�  เป�น  โจทย์  ที�  ยาก  ขึ�น  ไป  อีก  หนึ�ง  ชั�น 
 จาก  ผล  การ  ทดลอง  แบบ  จําลอง  ที�  เรา  พัฒนา  ขึ�น  ให้  ค่า  ความ  แมน่ยํา  อยู ่ ที�  77%  ซึ�ง  จัด  ว่า  สูง  เมื�อ 
 เทียบ  กับ  ชุด  ข้อมูล  ที�  คล้ายคลึง  กัน  ของ  ภาษา  ไทย  แสดง  ให้  เห็น  ว่า  ชุด  ข้อมูล  จาก  56-1  อาจ  จะ  มี 
 รูป  แบบบาง  ประการ  ที�  คล้าย  ๆ   กัน  ใน  หลาย  ๆ   บริษัท  แบบ  จําลอง  ที�  ได้  ประสิทธิภาพ  สูงสุด  คือ 
 WangchanBERTa  รอง  ลง  มา  คือ  CNN  และ  Maximum  Entropy  ตาม  ลําดับ  CNN  เป�น  แบบ 
 จําลอง  ที�  ใช้  บริบท  แบบ  ใกล้  เคียง  (local  context)  มา  ใช้  ใน  การ  สกัด  ค่า  สัญญาณ  เพื�อ  นํา  ไป  ใช้  ต่อ 
 ใน  การ  จําแนก  ขั�ว  อารมณ์  CNN  สามารถ  ทํางาน  ได้  ดี  กว่า  Maximum  Entropy  แสดง  ให้  เห็น 
 ว่าการ  ใช้  คํา  สําคัญ  อยา่ง  เดียว  ไม ่ เพียง  พอ  กับ  การ  วิเคราะห์  ขั�ว  อารมณ์  WangchanBERTa 
 สามารถ  พิจารณา  วิเคราะห์  บริบท  ทาง  ภาษา  ได้  กว้าง  กว่า  CNN  มาก  เนื�องจาก  มี  การ  ใช้ 
 self-attention  ที�  สามารถ  วิเคราะห์  ความ  สัมพันธ์  ระหว่าง  สว่น  ของ  ประโยค  ที�  หา่ง  ไกล  จาก  กัน 
 ในรูปประโยคเอง WanchanBERTa จึงเป�นแบบจําลองที�เหมาะสมที�สุดสําหรับโจทย์นี� 

 การเพิ�มเสริมข้อมูลมีสว่นชว่ยในการเพิ�มประสิทธิภาพให้กับแบบจําลองวิเคราะห์ขั�ว 
 อารมณ์  เล็ก  น้อย  เพิ�ม  จาก  77%  เป�น  78%  เป�น  ไป  ได้  ว่าการ  แสดงออก  ถึง  ขั�ว  อารมณ์  จําเป�น  ต้อง 
 ใช้ข้อมูลหลากหลายแบบเพื�อรับมือกับข้อมูลในชุดทดสอบซึ�งอาจจะมีการแสดงออกทาง 
 ภาษา  (linguistic  expression)  แบบ  ที�  ไม ่ เคย  เห็น  มา  ก่อน  การ  ใช้  แบบ  จําลอง  ภาษา  อีก  ตัว  หนึ�ง 
 มาชว่ยในการเพิ�มเสริมข้อมูลทําให้แบบจําลองสามารถรับมือกับรูปแบบการใช้ภาษาที�หลาก 
 หลาย  มาก  ขึ�น  ทั�งนี�  ผล  การ  ใช้  การ  เพิ�ม  เสริม  ข้อมูล  ยัง  อยู ่ ใน  ชว่ง  การ  สร้าง  ผล  เพื�อ  อ้างอิง  ผู้  วิจัย  จะ 
 ศึกษา  และ  ทดสอบ  วิธี  การ  เพิ�ม  เสริม  ข้อมูล  ด้วย  วิธี  อื�น  ๆ   ต่อ  ไป  เพื�อ  เพิ�ม  ประสิทธิภาพ  จาก  การ  ใช้ 
 pretrained language model ในการจําแนกข้อความ 

 การวิเคราะหท์างด้านการเงิน 

 คณะ  วิจัย  จะ  ใช้  ผล  ของ  ค่า  ทัศนคติ  (Aspect)  จาก  แบบ  จําลอง  WangchanBERTa  และ 
 ใช้  ผล  ค่า  ขั�ว  อารมณ์  (Polarity/Sentiment)  จาก  แบบ  จําลอง  WangchanBERTa  +  AUG 
 สําหรับ  การ  วิเคราะห์  เพื�อ  ประเมิน  ประสิทธิภาพ  ด้าน  ข้อมูล  ของ  ตลาด  (Information 
 efficiency) 
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 แผนภาพที� 1 ความถี�ของจํานวนอารมณ์จากเอกสารทางการเงิน 

 This  figure  shows  the  mean  and  median  of  the  numerical  count  and  percentage  of 
 sentiments extracted from annual financial documents for the period of 2015-2021. 

 การประเมินเบื�องต้นจากการสังเกตจํานวนของข้อความที�แสดงอารมณ์จากเอกสาร 
 ทางการ  เงิน  พบ  ว่า  สว่น  ใหญ ่ นั�น  ใช้  ข้อความ  ที�  สื�อ  อารมณ์  ที�  เป�นก  ลาง  (Neutral)  มาก  ถึง 
 60-80%  จาก  การ  คํานวณ  ของ  ข้อความ  ทั�งหมด  และ  เป�น  ไป  ดัง  ที�  นัก  วิเคราะห์  และ  นัก  วิจัย  มัก  จะ 
 คาด  การณ์  ได้  ว่า  บริษัทฯ  ต่าง  ๆ   นั�น  มี  แนว  โน้ม  ที�  จะ  นํา  เสนอ  ข้อความ  ที�  สื�อ  ความ  รู้สึก  ที�  ใน  เชิง  ลบ 
 (Negative)  ให้  น้อย  ที�สุด  โดย  ข้อความ  ที�  สื�อ  อารมณ์  เชิง  ลบ  นั�น  อยู ่ ที�  เพียง  ประมาณ  5-15%  ของ 
 ข้อความ  ทั�งหมด  นอกจาก  นี�  อีก  หนึ�ง  ข้อ  สังเกต  ที�  นา่  สนใจ  ก็  คือ  ใน  ชว่ง  ระยะ  เวลา  วิกฤต  ป�ญหา 
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 โรค  ระบาด  โค  วิด  -19  นั�น  ค่า  เฉลี�ย  ของ  อารมณ์  ที�  เป�น  บวก  ลดลง  ใน  ขณะ  ที�  อารมณ์  ความ  รู้สึก  ที� 
 เป�นลบกลับตกลงเชน่เดียวกัน โดยจํานวนข้อความที�เป�นกลางเพิ�มขึ�นอยา่งมีนัยสําคัญ 

 การวิเคราะห์ Event Study 

 คณะ  วิจัย  ดําเนิน  การ  วิเคราะห์  Event  Study  โดย  ใช้  วิธี  การ  มาตรฐาน  ใน  การ  วิจัย  ด้าน 
 เศรษฐศาสตร์  และ  การ  เงิน  โดย  สอดคล้อง  กับ  แนวทาง  ที�  แนะนํา  โดย  Campbell  ,  Lo  และ 
 MacKinlay (1998) 

 Event definition 

 กําหนด  ให้  เหตุการณ์  (Event)  คือ  วัน  ที�  บริษัท  ได้  นํา  สง่  แบบ  ฟอร์ม  56-1  ผา่น  SETLink 
 ซึ�ง  คณะ  วิจัย  คาด  การณ์  ว่า  แบบ  ฟอร์ม  ดัง  กล่าว  จะ  ได้  รับ  การ  เผย  แพร ่ ภายใน  1  วัน  (t+1  day) 
 อ้างอิงตามสรุปการอบรมการใช้งานฟ�งก์ชันกํารจัดทําแบบแสดงรายการข้อมูลประจําป�/ 
 รายงานประจําป� (แบบ 56-1 One Report) บนระบบ SETLink  2 

 Event selection criteria 

 คณะ  วิจัย  เลือก  ใช้  ข้อมูล  ทั�งหมด  ที�  มี  สําหรับ  หุ้น  บริษัท  ที�  อยู ่ ภาย  ใต้  ตลาด  SET50  และ 
 ไมใ่ช ่ บริษัท  ใน  กลุ่ม  การ  เงิน  (finance)  และ  ถ้า  หาก  บริษัท  ใด  มี  ข้อมูล  ตลาด  ที�  ขาด  หาย  ไป  จะ  ไม ่
 ถูกรวมอยูใ่นกลุ่มตัวอยา่งและจะเลือกบริษัทอื�นใดภายใต้ SET100 แทน 

 Model for normal return 

 คณะ  วิจัย  คํานวณ  หา  ค่า  ผล  ตอบแทน  ที�  ผิด  ปกติ  (Abnormal  return)  จาก  การ  ใช้  แบบ 
 จําลอง  ใน  การ  คํานวณ  ค่า  ผล  ตอบแทน  ปกติ  สาม  วิธี  ได้แก่  (1)  constant  mean  model  โดย  ใช้ 
 ค่า  เฉลี�ย  ของ  ผล  ตอบแทน  ของ  หุ้น  นั�น  ย้อน  หลัง  1  ป�  ,  (2)  market  model  โดย  การ  ทํา  แบบ  จําลอง 
 linear  regression  ของ  ดัชนี  ตลาด  SET  เพื�อ  คํานวณ  ย้อน  หลัง  1  ป�  และ  (3)  แบบ  จําลอง 
 Fama-French  5  ตัวแปร  อัน  ประกอบ  ไป  ด้วย  Mkt-RF  (Market),  SMB  (Size),  HML  (value), 
 RMW  (operating  profitability)  และ  CMA  (investment)  ทั�งนี�  คณะ  วิจัย  เลือก  ใช้  แบบ  จําลอง 
 Fama-French  ใน  การ  วิเคราะห์  เนื�องจาก  เมื�อ  เปรียบ  เทียบ  ผล  แต่ละ  แบบ  จําลอง  แล้ว  ไม ่ ได้  ต่าง  กัน 
 อยา่งมีนัยยะ 

 2  https://www.setlink.set.or.th/assets/s-info-pdf-manual/oneReportFAQ.pdf 
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 Estimation procedure 

 กําหนด  ให้  มี  การ  คํานวณ  ชว่ง  event  window  เท่ากับ  (-5,  +5),  (-3,+3)  และ  (-1,+1)  วัน 
 และ  estimate  size  เท่ากับ  250  วัน  ใน  การ  วิเคราะห์  เบื�อง  ต้น  โดย  ทาง  คณะ  วิจัย  ได้  ดําเนิน  การ 
 คํานวณในชว่งระยะ event window อื�น ๆ อีกด้วย เพื�อเป�นการทดสอบ Robustness 

 จาก  ผล  การ  วิเคราะห์  ผล  ตอบแทน  ที�  ผิด  ปกติ  สะสม  (Cumulative  abnormal  return: 
 CAR)  เบื�อง  ต้น  เป�น  ราย  บริษัท  โดย  หา  ค่า  เฉลี�ย  ของ  CAR  ใน  ระยะ  เวลา  5  ป�  ที�  เป�น  ระยะ  เวลา  ที� 
 ศึกษา  พบ  ว่า  มี  จํานวน  เหตุการณ์  ที�  พบ  CAR  ที�  มี  ค่า  มี  นัย  ยะ  สําคัญ  ทาง  สถิติ  ทั�งหมด  196 
 เหตุการณ์  (  สามารถ  ดู  ราย  ละเอียด  กราฟ  แต่ละ  บริษัท  ได้ที�  ภาค  ผนวก  )  โดย  ตัวอยา่ง  ของ  CAR  ที� 
 เปลี�ยนแปลงไปในระยะที�ศึกษานี�สามารถแสดงได้โดย CAR plot ดังตัวอยา่งด้านล่าง 

 แผนภาพ  ที�  2  ตัวอยา่ง  ของ  การ  เปลี�ยนแปลง  ผล  ตอบแทน  ที�  ผดิ  ปกติ  ของ  บรษัิท  ใน  ตลาดฯ  ใน 
 กรอบระยะเวลาที�ศกึษาจากเหตกุารณ์การเป�ดเผยเอกสาร 56-1 

 บริษัท เอ.เจ.พลาสท์ จํากัด (มหาชน) (AJ - ซ้าย) และ บริษัท  สยามโกลบอลเฮ้าส์ จํากัด (GLOBAL - ขวา) 

 การ  เปลี�ยนแปลง  ของ  ผล  ตอบแทน  ที�  ผิด  ปกติ  ใน  ชว่ง  กรอบ  ระยะ  เวลา  ที�  ศึกษา  นั�น  เป�น  ไป 
 ตาม  ที�  คาด  การณ์  ที�  ว่า  เหตุการณ์  การ  เผย  แพร ่ ข้อมูล  เอกสาร  ทางการ  เงิน  ที�  สําคัญ  นั�น  มี  ผลก  ระ 
 ทบ  ต่อ  ตลาด  อยา่ง  มี  นัย  สําคัญ  ใน  หลาย  กรณี  ทั�งนี�  ทาง  คณะ  ผู้  วิจัย  จะ  วิเคราะห์  ด้วย  โมเดล 
 Regression  ใน  ลําดับ  ต่อ  ไป  เพื�อ  ประเมิน  ว่า  ผล  การ  เปลี�ยนแปลง  ดัง  กล่าว  เป�น  ผล  มา  จาก  ป�จจัย 
 ด้านอารมณ์และสามารถวัดได้หรือไม ่

 แบบจําลองการวิเคราะห์การถดถอยเชิงเส้น (Linear Regression Model) 

 เพื�อ  การ  วิเคราะห์  ใน  ขั�น  ต่อ  ไป  คณะ  วิจัย  มี  ความ  จําเป�น  ที�  จะ  ต้อง  ใช้  Regression  model 
 เพื�อศึกษาการเปลี�ยนแปลงของผลตอบแทนในกลุ่มตัวอยา่งที�เป�นการวิเคราะห์ 
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 Cross-sectional  ทั�งนี�  เป�นการ  เยียวยา  ป�ญหา  การ  ทับ  ซ้อน  ของ  Event  window  ข้าม  บริษัท  ซึ�ง 
 อาจทําให้มีป�ญหา clustering ในการวิเคราะห์ทางสถิติได้ 

 คณะ  วิจัย  ทดสอบ  หา  ค่า  ความ  สัมพันธ์  ระหว่าง  ผล  ตอบแทน  ที�  ผิด  ปกติ  สะสม  และ  ค่า  ของ 
 ระดับ  อารมณ์  และ  ความ  รู้สึก  ของ  นัก  ลงทุน  เพื�อ  ตรวจ  สอบ  Causality  โดย  มี  การ  กําหนด  ตัวแปร 
 ต่าง ๆ ในโมเดลสมการ ดังต่อไปนีั� 

 Model 1  CAAR = b  0  + b  1  (Sentiment)+ b  2  (Controls) +  b  3  (Industry) 
 Model 2  CAAR = b  0  + b  1  (Sentiment)+ b  2  (Controls) +  b  3  (Industry) + b  4  (Score) 
 Model 3  CAAR = b  0  + b  1  (Source-Sentiment)+ b  2  (Controls)  + b  3  (Industry) 
 Model 4  CAAR = b  0  + b  1  (Source-Sentiment)+ b  2  (Controls)  + b  3  (Industry) + 

 b  4  (Score) 
 Model 5  CAAR = b  0  + b  1  (Aspect-Sentiment)+ b  2  (Controls)  + b  3  (Industry) 

 -  ตัวแปรตาม: Cumulative Average Abnormal Return (CAAR) 
 -  ตัวแปรควบคุม 

 -  Firm size 
 -  Tobin’s Q 
 -  Return on Assets 
 -  Leverage 
 -  Volatility 

 ทั�งนี�  สําหรับ  บาง  โมเดล  สมการ  เนื�องจาก  มี  การ  ใช้  ตัวแปร  ต้น  (predictors)  เป�น  จํานวน 
 สูง  ใน  การ  ทํา  แบบ  จําลอง  นี�  เพื�อ  ลด  ป�ญหา  Overfitting  และ  จัดการ  กับ  ป�ญหา 
 Multicollinearity  จึง  มี  การ  ทํา  L2-Regularization  และ  วิเคราะห์  สมการ  แบบ  จําลอง  Ridge 
 regression 
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 ตารางที� 7 การวิเคราะหส์มการถดถอย (Regression Analysis) 

 This  table  presents  the  output  of  regression  models  that  shows  the  relationship  between  the  observed  Cumulative  Average  Abnormal 
 Returns  (CAAR)  and  the  perceived  sentiments  extracted  from  annual  financial  filings.  The  dataset  encompasses  700  observations 
 pertaining  to  189  firms  listed  on  the  Stock  Exchange  of  Thailand  (SET)  for  the  period  2015  to  2022.  The  regression  coefficient  results 
 presented  here  are  calculated  for  the  window  size  [-3,+3]  with  the  referenced  event  date  as  the  release  date  of  the  document  plus  one 
 day (t+1). For Model 5, the coefficients shown are from ridge regression analysis with bootstrapping (BT). 

 The specification of each regression model is articulated as follows: 
 Model 1 : CAAR = b0 + b1(Sentiment)+ b2(Controls) + b3(Industry) 
 Model 2 : CAAR = b0 + b1(Sentiment)+ b2(Controls) + b3(Industry) + b4(Score) 
 Model 3 : CAAR = b0 + b1(Source-Sentiment)+ b2(Controls) + b3(Industry) 
 Model 4 : CAAR = b0 + b1(Source-Sentiment)+ b2(Controls) + b3(Industry) + b4(Score) 
 Model 5 : CAAR = b0 + b1(Aspect-Sentiment)+ b2(Controls) + b3(Industry) 

 Variable Definitions 
 o Aspect - A category of classified text by type of information. There are 16 types of Aspect, as described earlier. 
 o  Sentiment  -  A  category  of  the  classified  text  by  emotions.  There  are  3  types  of  Sentiment-Negative,  Neutral,  and  Positive-  as 
 described earlier. 
 o  Source  -  An  input  section  from  the  financial  documents  where  the  text  is  extracted.  There  are  3  input  section  sources  including  MDA 
 (Management Discussion & Analysis), Sustainability, and Risk. 
 o  Industry  -  A  dummy  variable  of  broad  industry  category  classified  by  the  SET.  There  are  8  different  industries,  and  for  each  firm,  the 
 variable is equal to 1 if it falls into a category and 0 otherwise. 
 o Score -  A normalized score of classified sentiment counts. It is calculated by the formula shown in the table. 

 Standard control variables include the followings: 
 o Firm size -  Natural logarithm of the market capitalization 
 o Tobin’s Q -  Natural logarithm of the ratio of Market Capitalization to Total Assets 
 o Return on Assets (ROA) -  Ratio of Net Income to Total Assets 
 o Leverage - Ratio of Total Liabilities to Total Assets 
 o Volatility - Standard Deviation of firm return, estimating from 12 months before the event date 

 ⁕, ⁕⁕ represents 5% and 1% statistical significance respectively 
 Y = included in the model. The numbers in parentheses are standard errors of the coefficients. 

 PREDICTOR VARIABLES  (1)  (2)  (3)  (4)  (5) 

 Normal  Normal  Normal  Normal  Ridge+BT 

 Sentiment 

 Negative  0.000200  0.000300  ⁕  -  -  - 

 Neutral  -0.000014  -0.000016  ⁕  -  -  - 

 Positive  0.000029  0.000042  -  -  - 

 Source-Sentiment 

 Negative 

 MDA  -  -  0.000400  0.000500  ⁕  - 

 Risk  -  -  0.000200  0.000200  - 

 Sustaina 
 bility 

 -  -  -0.000079  -0.000055  - 

 Neutral 
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 MDA  -  -  -0.000019  -0.000021  - 

 Risk  -  -  -0.000010  -0.000012  - 

 Sustaina 
 bility 

 -  -  0.000002  0.000000  - 

 Positive 

 MDA  -  -  -0.000001  0.000003  - 

 Risk  -  -  0.000015  0.000028  - 

 Sustaina 
 bility 

 -  -  0.000036  0.000055  - 

 Score 

 Score-1 
 = (p-n+1)/(p+n)  3 

 -  -0.050800  -  -0.051700  - 

 Score-2 
 = (p-n+2)/(p+n) 

 -  0.050800  -  0.051700  - 

 Aspect-Sentiment 

 Brand  Positive  -  -  -  -  0.000264 
 (0.00082) 

 Brand  Neutral  -  -  -  -  -0.000156 
 (0.000133) 

 Brand  Negative  -  -  -  -  0.006900 
 (0.006865) 

 Product/Service  Positive  -  -  -  -  0.000071 
 (0.000155) 

 Product/Service  Neutral  -  -  -  -  -0.000063 
 (0.000051) 

 Product/Service  Negative  -  -  -  -  -0.000327 
 (0.002439) 

 Environment  Positive  -  -  -  -  0.000107 
 (0.000278) 

 Environment  Neutral  -  -  -  -  0.000140 
 (0.000114) 

 Environment  Negative  -  -  -  -  -0.000531 
 (0.002439) 

 3  Adapt from 
 L. I. Tan, W. S. Phang, K. O. Chin and A. Patricia, "Rule-Based Sentiment Analysis for Financial News," 2015 
 IEEE International Conference on Systems, Man, and Cybernetics, Hong Kong, China, 2015, pp. 1601-1606, 
 doi: 10.1109/SMC.2015.283. 
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 Social&People  Positive  -  -  -  -  -0.000424 
 (0.000235) 

 ⁕ 

 Social&People  Neutral  -  -  -  -  0.000251 
 (0.000132) 

 ⁕ 

 Social&People  Negative  -  -  -  -  0.001951 
 (0.001804) 

 Governance  Positive  -  -  -  -  -0.000430 
 (0.000565) 

 Governance  Neutral  -  -  -  -  -0.000070 
 (0.000057) 

 Governance  Negative  -  -  -  -  0.002579 
 (0.001753) 

 Economics  Positive  -  -  -  -  0.000003 
 (0.00112) 

 Economics  Neutral  -  -  -  -  -0.001761 
 (0.000057) 

 ⁕ 

 Economics  Negative  -  -  -  -  0.000983 
 (0.000912) 

 Political  Positive  -  -  -  -  -0.001403 
 (0.003736) 

 Political  Neutral  -  -  -  -  0.002104 
 (0.002952) 

 Political  Negative  -  -  -  -  -0.008209 
 (0.005304) 

 Dividend  Positive  -  -  -  -  0.000496 
 (0.001395) 

 Dividend  Neutral  -  -  -  -  0.003384 
 (0.002) 

 Dividend  Negative  -  -  -  -  0.000378 
 (0.004447) 

 Legal  Positive  -  -  -  -  0.001189 
 (0.001948) 

 Legal  Neutral  -  -  -  -  0.000036 
 (0.000912) 

 Legal  Negative  -  -  -  -  0.000285 
 (0.002416) 

 Investment  Positive  -  -  -  -  0.000245 
 (0.001196) 

 Investment  Neutral  -  -  -  -  0.000217 
 (0.000436) 
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 Investment  Negative  -  -  -  -  -0.008940 
 (0.00574) 

 M&A  Positive  -  -  -  -  0.001501 
 (0.003789) 

 M&A  Neutral  -  -  -  -  -0.002646 
 (0.003606) 

 M&A  Negative  -  -  -  -  -0.017885 
 (0.017196) 

 Profit/Loss  Positive  -  -  -  -  -0.000926 
 (0.000308) 

 ⁕⁕ 

 Profit/Loss  Neutral  -  -  -  -  -0.000077 
 (0.000072) 

 Profit/Loss  Negative  -  -  -  -  0.001764 
 (0.000462) 

 ⁕⁕ 

 Others  Positive  -  -  -  -  0.002323 
 (0.001369) 

 Others  Neutral  -  -  -  -  -0.000134 
 (0.000153) 

 Others  Negative  -  -  -  -  0.000158 
 (0.00138) 

 Financing  Positive  -  -  -  -  -0.001955 
 (0.001845) 

 Financing  Neutral  -  -  -  -  0.000113 
 (0.000336) 

 Financing  Negative  -  -  -  -  -0.000116 
 (0.001806) 

 Technology  Positive  -  -  -  -  0.002940 
 (0.001982) 

 Technology  Neutral  -  -  -  -  -0.001223 
 (0.001548) 

 Technology  Negative  -  -  -  -  0.011261 
 (0.011137) 

 Industry  Y  Y  Y  Y  Y 

 Controls  Y  Y  Y  Y  Y 

 Intercept  -0.010600  -0.012700  -0.013600  -0.015800  0.012478 

 R-squared  0.17  0.17  0.17  0.18  0.16 
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 ผล  จาก  การ  วิเคราะห์  แบบ  จําลอง  ทางการ  เงิน  ด้วย  Linear  Regression  ทั�วไป  ใน  โมเดล 
 สมการ  (1)  พบ  ว่า  ค่า  Coefficients  ของ  ตัวแปร  ขั�ว  อารมณ์  นั�น  ไมม่ี  นัย  สําคัญ  ใด  ๆ   ทาง  สถิติ  แต่ 
 หาก  มี  การ  เพิ�ม  ตัวแปร  ที�  เป�น  ค่า  คํานวณ  คะแนน  ขั�ว  อารมณ์  (Score)  รวม  เข้าไป  ดัง  โมเดล  สมการ 
 (2)  พบ  ว่า  ค่า  Coefficient  ของ  ขั�ว  อารมณ์  ที�  เป�น  ลบ  และ  เป�นก  ลาง  นั�น  มี  ค่า  นัย  ยะ  ทาง  สถิติ  ใน 
 ระดับ  0.05  ตาม  ลําดับ  แสดง  ให้  เห็น  ว่า  การ  ตีความ  ขา่วสาร  จาก  เอกสาร  ทางการ  เงิน  ของ  ผู้  อ่าน 
 ที�  แปล  สาร  เป�น  ลบ  หรือ  เป�นก  ลาง  นั�น  สง่  ผล  ต่อ  ผล  ตอบแทน  ที�  ได้  รับ  จริง  ใน  ตลาดหลักทรัพย์ 
 ทั�งนี�  เป�น  ที�  นา่  สนใจ  ว่า  ถึง  แม้ว่า  ขั�ว  ความ  รู้สึก  จาก  การ  อ่าน  สาร  นั�น  เป�น  ลบ  แต่  ค่า  ตอบแทน  ที� 
 เปลี�ยน  ไป  กลับ  เป�น  ด้าน  บวก  และ  เมื�อ  ขั�ว  ความ  รู้สึก  จาก  การ  อ่าน  สาร  เป�นก  ลาง  กลับ  สง่  ผล  ใน 
 ด้านลบต่อตลาด 

 เมื�อ  วิเคราะห์  ต่อ  ไป  ถึง  แหล่ง  ที�มา  ของ  ข้อความ  ใน  เอกสาร  การ  เงิน  ดัง  โมเดล  สมการ  (3) 
 และ  (4)  พบ  ว่า  มี  เพียง  แค่  ขั�ว  อารมณ์  ที�  เป�น  ลบ  จาก  ใน  หัวข้อ  คํา  อธิบาย  และ  การ  วิเคราะห์  ของ 
 ฝ�าย  จัดการ  (Management  Discussion  and  Analysis:  MD&A)  เท่านั�น  ที�  มี  นัย  สําคัญ  ทาง  สถิติ 
 ผลลัพธ์  นี�  อาจ  ชี�  ให้  เห็น  ถึง  ความ  สําคัญ  ที�  นัก  ลงทุน  และ  ผู้  ใช้  เอกสาร  ทางการ  เงิน  ของ  บริษัท  พึง 
 ใสใ่จ  ใน  การ  สื�อ  ข้อความ  ใน  แง่  ลบ  หรือ  ขา่ว  ร้าย  ที�  เป�น  ความ  เห็น  จาก  ฝ�าย  บริหาร  ของ  บริษัท 
 โดยตรง 

 สําหรับ  โมเดล  สมการ  (5)  นั�น  คณะ  ผู้  วิจัย  ได้  ทําการ  วิเคราะห์  เพิ�ม  เติม  ถึง  ความ  สําคัญ 
 ของ  ประเภท  เนื�อหา  ของ  ข้อมูล  ตาม  การ  จัด  ประเภท  ต่าง  ๆ   พบ  ว่า  มี  ข้อมูล  เพียง  บาง  หมวด 
 เท่านั�นที�มีผลนัยสําคัญต่อตลาด 

 ตารางที� 8 การวิเคราะหส์มการถดถอย (Regression Analysis) สาํหรบัโมเดลที� 5 

 This  table  presents  the  output  of  regression  models  that  shows  the  relationship  between  the  observed  Cumulative  Average 
 Abnormal  Returns  (CAAR)  and  the  perceived  sentiments  extracted  from  annual  financial  filings.  The  dataset  encompasses  700 
 observations  pertaining  to  189  firms  listed  on  the  Stock  Exchange  of  Thailand  (SET)  for  the  period  2015  to  2022.  The  regression 
 coefficient  results  presented  here  are  calculated  for  three  different  window  sizes  [-5,+5],  [-3,+3],  and  [-1,+1]  with  the  referenced 
 event  date  as  the  release  date  of  the  document  plus  one  day  (t+1).  For  each  panel  of  window  size,  both  outputs  from  normal 
 regression  analysis  and  additional  analysis  with  ridge  regression  (Ridge)  and  bootstrapping  (BT)  are  shown.  Ridge  regression  is 
 performed  to  circumvent  possible  collinearity  problems  arising  from  incorporating  large  numbers  of  predictors  while  bootstrapping 
 technique is performed to alleviate the shortcoming of small sample size. 

 The specification of regression model 5 is as follows: 
 CAAR = b0 + b1(Aspect-Sentiment)+ b2(Controls) + b3(Industry) 

 Variable Definitions 
 o Aspect - A category of classified text by type of information. There are 16 types of Aspect, as described earlier. 
 o  Sentiment  -  A  category  of  the  classified  text  by  emotions.  There  are  3  types  of  Sentiment-Negative,  Neutral,  and  Positive-  as 
 described earlier. 
 o  Source  -  An  input  section  from  the  financial  documents  where  the  text  is  extracted.  There  are  3  input  section  sources  including 
 MDA (Management Discussion & Analysis), Sustainability, and Risk. 
 o  Industry  -  A  dummy  variable  of  broad  industry  category  classified  by  the  SET.  There  are  8  different  industries,  and  for  each  firm, 
 the variable is equal to 1 if it falls into a category and 0 otherwise. 
 o Score -  A normalized score of classified sentiment counts. It is calculated by the formula shown in the table. 
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 Standard control variables include the followings: 
 o Firm size -  Natural logarithm of the market capitalization 
 o Tobin’s Q -  Natural logarithm of the ratio of Market Capitalization to Total Assets 
 o Return on Assets (ROA) -  Ratio of Net Income to Total Assets 
 o Leverage - Ratio of Total Liabilities to Total Assets 
 o Volatility - Standard Deviation of firm return, estimating from 12 months before the event date 

 ⁕, ⁕⁕ represents 5% and 1% statistical significance respectively 
 Y = included in the model. The numbers in parentheses are standard errors of the coefficients. 

 PREDICTOR VARIABLES  CAAR[-5,5]  CAAR[-3,3]  CAAR[-1,1] 

 1.1  1.2  2.1  2.2  3.1  3.2 
 Normal  Ridge+BT  Normal  Ridge+BT  Normal  Ridge+BT 

 Aspect-Sentiment 
 Brand  Positive  0.000600  0.000448 

 (0.00106) 
 0.000400  0.000264 

 (0.00082) 
 0.000500  0.000255 

 (0.00045) 

 Brand  Neutral  -0.000003  -0.000018 
 (0.00016) 

 -0.000100  -0.000156 
 (0.000133) 

 -0.000076  -0.000108 
 (0.00008) 

 Brand  Negative  0.016800  ⁕  0.018574 
 (0.008255) 

 ⁕  0.005000  0.006900 
 (0.006865) 

 -0.001600  0.001127 
 (0.004995) 

 Product/Service  Positive  0.000100  0.000149 
 (0.000201) 

 0.000051  0.000071 
 (0.000155) 

 0.000077  0.000108 
 (0.000124) 

 ⁕ 

 Product/Service  Neutral  -0.000013  -0.000028 
 (0.000068) 

 -0.000044  -0.000063 
 (0.000051) 

 -0.000036  -0.000066 
 (0.000038) 

 ⁕ 

 Product/Service  Negative  -0.002600  -0.001853 
 (0.001883) 

 -0.001500  -0.000327 
 (0.002439) 

 -0.001400  0.000303 
 (0.001274) 

 Environment  Positive  -0.000058  -0.00011 
 (0.000335) 

 0.000200  0.000107 
 (0.000278) 

 0.000078  -0.000018 
 (0.000236) 

 Environment  Neutral  -0.000038  -0.000031 
 (0.000146) 

 0.000100  0.000140 
 (0.000114) 

 0.000100  0.000112 
 (0.000082) 

 Environment  Negative  0.000800  0.001561 
 (0.002832) 

 -0.001600  -0.000531 
 (0.002439) 

 -0.001900  -0.000442 
 (0.001946) 

 Social&People  Positive  -0.000300  -0.000273 
 (0.000297) 

 -0.000400  -0.000424 
 (0.000235) 

 ⁕  -0.000200  -0.000212 
 (0.000156) 

 Social&People  Neutral  0.000100  0.000165 
 (0.000151) 

 0.000200  0.000251 
 (0.000132) 

 ⁕  0.000100  0.000174 
 (0.000095) 

 ⁕ 

 Social&People  Negative  0.001300  0.000299 
 (0.002269) 

 0.003000  0.001951 
 (0.001804) 

 0.002100  0.000364 
 (0.001219) 

 Governance  Positive  -0.001200  -0.001188 
 (0.000731) 

 ⁕  -0.000500  -0.000430 
 (0.000565) 

 -0.000100  -0.000108 
 (0.000354) 

 Governance  Neutral  0.000042  0.000012 
 (0.000064) 

 -0.000031  -0.000070 
 (0.000057) 

 -0.000018  -0.000077 
 (0.000049) 

 Governance  Negative  0.001700  0.001719 
 (0.002328) 

 0.002500  0.002579 
 (0.001753) 

 0.000600  0.000788 
 (0.001393) 

 Economics  Positive  -0.000800  -0.000025 
 (0.001447) 

 -0.000900  0.000003 
 (0.00112) 

 0.000200  0.001609 
 (0.001287) 

 Economics  Neutral  -0.001400  -0.001636 
 (0.001283) 

 -0.001500  -0.001761 
 (0.000057) 

 ⁕  -0.000600  -0.001058 
 (0.000789) 

 Economics  Negative  0.000300  0.000311  0.001000  0.000983 
 (0.000912) 

 0.000400  0.000308 
 (0.000749) 
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 Political  Positive  0.001300  0.000854 
 (0.004528) 

 -0.000900  -0.001403 
 (0.003736) 

 0.001400  0.000479 
 (0.002649) 

 Political  Neutral  0.000800  0.001295 
 (0.003491) 

 0.001500  0.002104 
 (0.002952) 

 -0.001200  -0.000152 
 (0.002285) 

 Political  Negative  -0.005200  -0.007455 
 (0.006603) 

 -0.005000  -0.008209 
 (0.005304) 

 0.000200  -0.004415 
 (0.00371) 

 Dividend  Positive  -0.000073  -0.000325 
 (0.00158) 

 0.000900  0.000496 
 (0.001395) 

 -0.000200  -0.000812 
 (0.000801) 

 Dividend  Neutral  0.002100  0.002502 
 (0.002419) 

 0.003000  0.003384 
 (0.002) 

 0.001100  0.00176 
 (0.001172) 

 Dividend  Negative  -0.002000  -0.000513 
 (0.006244) 

 -0.001700  0.000378 
 (0.004447) 

 -0.004400  -0.001239 
 (0.003508) 

 Legal  Positive  0.002100  0.002023 
 (0.002865) 

 0.001300  0.001189 
 (0.001948) 

 0.000100  -0.000081 
 (0.001567) 

 Legal  Neutral  -0.000600  -0.000485 
 (0.001121) 

 -0.000020  0.000036 
 (0.000912) 

 0.000300  0.000428 
 (0.000824) 

 Legal  Negative  -0.000800  -0.000114 
 (0.002455) 

 -0.000600  0.000285 
 (0.002416) 

 -0.000007  0.001303 
 (0.000824) 

 Investment  Positive  -0.000300  0.000108 
 (0.001641) 

 -0.000200  0.000245 
 (0.001196) 

 -0.000400  0.000359 
 (0.000964) 

 Investment  Neutral  0.000200  -0.000057 
 (0.000633) 

 0.000500  0.000217 
 (0.000436) 

 0.000500  0.000027 
 (0.000325) 

 Investment  Negative  -0.005600  -0.006359 
 (0.006921) 

 -0.008000  ⁕  -0.008940 
 (0.00574) 

 -0.003300  -0.004742 
 (0.003523) 

 M&A  Positive  -0.001900  -0.002165 
 (0.004929) 

 0.001500  0.001501 
 (0.003789) 

 0.001500  0.001369 
 (0.002401) 

 M&A  Neutral  -0.000600  -0.003364 
 (0.005209) 

 0.000500  -0.002646 
 (0.003606) 

 -0.000700  -0.005671 
 (0.003948) 

 ⁕ 

 M&A  Negative  -0.030400  -0.027279 
 (0.026297) 

 -0.020800  -0.017885 
 (0.017196) 

 -0.004900  -0.001376 
 (0.009132) 

 Profit/Loss  Positive  -0.000400  -0.000601 
 (0.000361) 

 ⁕  -0.000700  ⁕  -0.000926 
 (0.000308) 

 ⁕⁕  -0.000300  -0.000727 
 (0.00025) 

 ⁕⁕ 

 Profit/Loss  Neutral  -0.000016  -0.000029 
 (0.000087) 

 -0.000059  -0.000077 
 (0.000072) 

 -0.000036  -0.000063 
 (0.000053) 

 Profit/Loss  Negative  0.001200  ⁕⁕  0.00136 
 (0.000527) 

 ⁕  0.001600  ⁕⁕  0.001764 
 (0.000462) 

 ⁕⁕  0.001100  ⁕⁕  0.001474 
 (0.000442) 

 ⁕⁕ 

 Others  Positive  0.004000  ⁕⁕  0.00392 
 (0.001708) 

 ⁕  0.002400  ⁕  0.002323 
 (0.001369) 

 0.000700  0.000516 
 (0.001036) 

 Others  Neutral  -0.000300  -0.000208 
 (0.000186) 

 -0.000300  -0.000134 
 (0.000153) 

 -0.000100  0.000053 
 (0.000105) 

 Others  Negative  0.002700  ⁕  0.002111 
 (0.001561) 

 0.001000  0.000158 
 (0.00138) 

 0.000100  -0.001131 
 (0.001129) 

 Financing  Positive  -0.000800  -0.001466 
 (0.002631) 

 -0.001000  -0.001955 
 (0.001845) 

 0.000300  -0.001166 
 (0.001487) 

 Financing  Neutral  0.000009  0.000166 
 (0.000412) 

 -0.000100  0.000113 
 (0.000336) 

 -0.000065  0.000264 
 (0.000329) 

 Financing  Negative  -0.002700  -0.002085 
 (0.002124) 

 -0.000800  -0.000116 
 (0.001806) 

 -0.000700  0.00031 
 (0.001407) 

 Technology  Positive  0.000200  0.000194 
 (0.00225) 

 0.002500  0.002940 
 (0.001982) 

 -0.000700  -0.000246 
 (0.001319) 

 Technology  Neutral  -0.001000  -0.001308 
 (0.001744) 

 -0.000800  -0.001223 
 (0.001548) 

 0.000700  0.000084 
 (0.000966) 
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 Technology  Negative  0.007300  0.007731 
 (0.013522) 

 0.010700  0.011261 
 (0.011137) 

 0.004900  0.006095 
 (0.007838) 

 0.000264 
 (0.00082) 

 Industry  Y  Y  Y  Y  Y  Y 

 Controls  Y  Y  Y  Y  Y  Y 

 Intercept  -0.063100  -0.014896  0.0022  0.012478  -0.027300  0.007617 

 R-squared  0.15  0.11  0.241  0.16  0.51  0.25 

 หาก  พิจารณา  การ  วิเคราะห์  ผล  ตอบแทน  ที�  ผิด  ปกติ  ไป  ใน  ชว่ง  หลาย  ระยะ  เวลา  Window 
 size  พบ  ว่า  มี  เพียง  ข้อมูล  จาก  หมวด  ผล  ประกอบ  การ  (Profit/Loss)  เท่านั�น  ที�  มี  นัย  ยะ  สําคัญ  สูง 
 ทาง  สถิติ  ตลอด  ทุก  ชว่ง  ระยะ  การ  วิเคราะห์  ค่า  Coefficients  ของ  แบบ  จําลอง  ใน  แต่ละ 
 predictor  ที�  เป�น  Aspect-Sentiment  นั�น  มี  ค่า  ค่อน  ข้าง  ต�า  แสดง  ให้  เห็น  ว่า  ค่า  ความ  รู้สึก  บวก  / 
 ลบ  ใน  แต่ละ  หมวด  นั�น  มี  ผลก  ระ  ทบ  ต่อ  ผล  ตอบแทน  ใน  ตลาด  ค่อน  ข้าง  น้อย  มี  ความ  เป�น  ไป  ได้  ว่า 
 ผลก  ระ  ทบ  ที�  มี  ต่อ  ตลาด  จาก  ขา่วสาร  และ  อารมณ์  ที�  แทรก  อยู ่ ใน  เอกสาร  56-1  ใน  หลาย  ๆ   หมวด 
 ของ  เนื�อหา  นั�น  ได้  ถูก  รวม  ไว้  อยู ่ ใน  ราคา  หลัก  ทรัพย์  นั�น  อยู ่ แล้ว  เนื�องจาก  นัก  ลงทุน  และ  ตลาด  ได้ 
 คาด  การณ์  ล่วง  หน้า  ไว้  แล้ว  (no  surprises)  ทั�งนี�  คณะ  ผู้  วิจัย  สามารถ  แสดง  อันดับ  ของ  ผลก  ระ 
 ทบต่อความรู้สึกในหมวดต่าง ๆ ต่อผลตอบแทนตลาดได้ดังนี� 

 ตาราง  ที�  9  สรุป  อันดับ  ของ  ผลก  ระ  ทบ  ด้าน  บวก  และ  ลบ  จาก  ป�จจัย  ทัศนคติ  ต่าง  ๆ   ที�  ม ี ต่อ 
 ตลาดฯ สาํหรบัช่วง event window [-3,+3] 

 Top 5 ผลกระทบใน  แง่บวก  ต่อตลาด  Top 5 ผลกระทบใน  แง่ลบ  ต่อตลาด 

 1.  เทคโนโลยี  ในแง่ลบ  1.  การควบรวมกิจการ  ในแง่ลบ 

 2.  แบรนด์  ในแง่ลบ  2.  การลงทุน  ในแง่ลบ 

 3.  การจ่ายป�นผล  ในแง่เป�นกลาง  3.  การเมือง  ในแง่ลบ 

 4.  เทคโนโลยี  ในแง่บวก  4.  การควบรวมกิจการ  ในแง่เป�นกลาง 

 5.  ธรรมาภิบาล  ในแง่ลบ  5.  การจัดหาแหล่งทุน  ในแง่บวก 

 นอกจาก  นี�  คณะ  วิจัย  ทดลอง  หา  ค่า  ความ  สัมพันธ์  ระหว่าง  ผล  ตอบแทน  และ  ค่า  ของ  ระดับ 
 อารมณ์  และ  ความ  รู้สึก  ของ  นัก  ลงทุน  ที�  มี  ต่อ  ขา่ว  ทางการ  เงิน  ในป�  พ  .  ศ  .  2564  จํานวน  8,178 
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 ขา่ว  จาก  บริษัท  จํานวน  10  บริษัท  ได้แก่  BTS,  CBG,  CPF,  CPN,  COM7,  ADVANC,  CENTEL, 
 BGRIM, AWC, CPALL  โดยมีการกําหนดตัวแปรต่าง ๆ ในโมเดลสมการ ดังต่อไปนีั� 
 Model 1  Return= b  0  + b  1  (Sentiment)+ b  2  (Controls) 
 Model 2  Return= b  0  + b  1  (Aspect-Sentiment)+ b  2  (Controls) 
 Model 3  Return= b  0  + b  1  (Sentiment)+ b  2  (Controls)  + b  3  (Score) 
 Model 4  Return= b  0  + b  1  (Aspect-Sentiment)+ b  2  (Controls)  + b  3  (Score) 

 -  ตัวแปรตาม: ผลตอบแทนรายวัน (Daily Return) ของหลักทรัพย์ 
 -  ตัวแปรควบคุม 

 -  Fama-French factors 
 -  Market (MKT) 
 -  Size (SML) 
 -  Value (HML) 
 -  Operating profitability (RMW) 
 -  Investment (CMA) 
 -  Momentum (UMD) 

 นอกจาก  นี�  คณะ  วิจัย  ได้  ทดสอบ  หา  ค่า  ความ  สัมพันธ์  ระหว่าง  ผล  ตอบแทน  และ  ค่า  ระดับ 
 อารมณ์  และ  ความ  รู้สึก  ของ  นัก  ลงทุน  ที�  มี  ต่อ  ขา่ว  การ  เงิน  จํานวน  6,447  ขา่ว  ของ  บริษัท  กลุ่ม  เดิม 
 ย้อน  หลัง  เป�น  ระยะ  เวลา  1  วัน  (t-1)  เพื�อ  จําลอง  เหตุการณ์  ที�  ขา่วสาร  มี  ผลก  ระ  ทบ  ต่อ  อารมณ์ 
 และ  ความ  รู้สึก  นัก  ลงทุน  ใน  วัน  ถัด  ไป  โดย  มี  การ  กําหนด  ตัวแปร  ต่าง  ๆ   ใน  โมเดล  สมการ  ดัง  ต่อ  ไป 
 นีั� 
 Model 1  Return  t  = b  0  + b  1  (Sentiment  t-1  )+ b  2  (Controls)  + b  3  (Score) 
 Model 2  Return  t  = b  0  + b  1  (Aspect-Sentiment  t-1  )+ b  2  (Controls)  + b  3  (Score) 

 -  ตัวแปรตาม: ผลตอบแทน (Return) 

 สําหรับค่าอารมณ์และความรู้สึกของนักลงทุนที�มีต่อขา่วนั�นมาจากการสกัดขา่วสาร 
 จาก  เว็บ  ขา่ว  ออนไลน์  กรุงเทพ  ธุรกิจ  ใน  กลุ่ม  บริษัท  ที�  ได้  กล่าว  ไป  ในป�  พ  .  ศ  .  2564  แล้ว  จึง  นํา  มา 
 ทําความ  สะอาด  ข้อมูล  และ  ป�อน  เนื�อ  ขา่ว  ใน  ระดับ  ยอ่หน้า  ให้  แบบ  จําลอง  ทาง  ภาษา  เดียว  กับ 
 แบบ  ฟอร์ม  56-1  จาก  นั�น  จึง  นับ  จํานวน  ยอ่หน้า  ที�  มี  ขั�ว  อารมณ์  ใน  แต่ละ  ประเภท  ค่า  อารมณ์  หรือ 
 ประเภททัศนคติมาเป�นค่าแทนอารมณ์และความรู้สึกของนักลงทุนที�มีต่อขา่วของบริษัทนั�น 
 ๆ  ในรายวัน 
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 ตารางที� 10 การวิเคราะหส์มการถดถอย (Regression Analysis) บนข่าวสารทางการเงิน 

 This table presents the output of regression models that shows the relationship between the returns and the perceived sentiments 
 extracted from financial news published in 2021. The dataset encompasses 8,178 observations pertaining to 10 firms listed on the 
 Stock Exchange of Thailand (SET). 

 The specification of each regression model is articulated as follows: 
 Model 1 : Return= b0 + b1(Sentiment)+ b2(Controls) 
 Model 2 : Return= b0 + b1(Aspect-Sentiment)+ b2(Controls) 
 Model 3 : Return= b0 + b1(Sentiment)+ b2(Controls) + b3(Score) 
 Model 4 : Return= b0 + b1(Aspect-Sentiment)+ b2(Controls) + b3(Score) 

 Variable Definitions 
 o Aspect A category of classified text by type of information. There are 16 types of Aspect, as described earlier. 
 o Sentiment A category of the classified text by emotions. There are 3 types of Sentiment-Negative, Neutral, and Positive- as 
 described earlier. 
 o Score A normalized score of classified sentiment counts. It is calculated by the formula shown in the table. 

 Control variables include the followings: 
 o Market (MKT) 
 o Size (SML) 
 o Value (HML) 
 o Operating profitability (RMW) 
 o Investment (CMA) 
 o Momentum (UMD) 

 ⁕ represents 5% statistical significance 
 Y = included in the model 

 PREDICTOR VARIABLES  (1)  (2)  (3)  (4) 

 Normal  Normal  Normal  Normal 

 Sentiment 

 Negative 
 0.000020 

 (0.841)  - 
 -0.000300 

 (0.670)  - 

 Neutral 
 -0.000083 

 (0.367)  - 
 -0.000089 

 (0.339)  - 

 Positive 
 0.000100 

 (0.068)  - 
 0.000400 

 (0.473)  - 

 Score 

 Score-1 = 
 (p-n+1)/(p+n)  - 

 0.000100 
 (0.510) 

 0.001000 
 (0.447) 

 Score-2 = 
 (p-n+2)/(p+n)  - 

 -0.000400 
 (0.608) 

 -0.001000 
 (0.456) 

 Aspect-Sentiment 
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 Brand  Positive  - 
 -0.004300 

 (0.000)  *  - 
 -0.004400 

 (0.000)  * 

 Brand  Neutral  - 
 -0.001700 

 (0.221)  - 
 -0.001700 

 (0.219) 

 Brand  Negative  - 
 0.016600 

 (0.000)  *  - 
 0.016500 

 (0.000)  * 

 Product/Service  Positive  -  -  -  - 

 Product/Service  Neutral  - 
 -0.000500 

 (0.184)  - 
 -0.000500 

 (0.185) 

 Product/Service  Negative  - 
 -0.000100 

 (0.911)  - 
 -0.000200 

 (0.875) 

 Environment  Positive  - 
 -0.002300 

 (0.000)  *  - 
 -0.002300 

 (0.000)  * 

 Environment  Neutral  - 
 0.008600 

 (0.000)  *  - 
 0.008500 

 (0.000)  * 

 Environment  Negative  - 
 0.000000 

 (0.000)  *  - 
 0.000000 

 (0.000)  * 

 Social&People  Positive  - 
 -0.000030 

 (0.928)  - 
 -0.000099 

 (0.796) 

 Social&People  Neutral  - 
 0.000600 

 (0.048)  *  - 
 0.000600 

 (0.051) 

 Social&People  Negative  - 
 0.006100 

 (0.029)  *  - 
 0.006100 

 (0.032)  * 

 Governance  Positive  - 
 0.004100 

 (0.011)  *  - 
 0.004100 

 (0.013)  * 

 Governance  Neutral  - 
 -0.004600 

 (0.000)  *  - 
 -0.004600 

 (0.000)  * 

 Governance  Negative  - 
 -0.007500 

 (0.467)  - 
 -0.007500 

 (0.467) 

 Economics  Positive  - 
 0.000042 

 (0.747)  - 
 -0.000017 

 (0.944) 

 Economics  Neutral  - 
 0.000043 

 (0.715)  - 
 0.000028 

 (0.811) 

 Economics  Negative  - 
 -0.000700 

 (0.000)  *  - 
 -0.000700 

 (0.003)  * 

 Political  Positive  - 
 0.004200 

 (0.000)  *  - 
 0.004200 

 (0.000)  * 

 Political  Neutral  - 
 -0.001600 

 (0.033)  *  - 
 -0.001600 

 (0.032)  * 
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 Political  Negative  - 
 -0.002800 

 (0.001)  *  - 
 -0.002700 

 (0.003)  * 

 Dividend  Positive  - 
 0.000500 

 (0.746)  - 
 0.000500 

 (0.766) 

 Dividend  Neutral  - 
 0.001700 

 (0.730)  - 
 0.001600 

 (0.739) 

 Dividend  Negative  - 
 0.027700 

 (0.000)  *  - 
 0.027700 

 (0.000)  * 

 Legal  Positive  -  -  -  - 

 Legal  Neutral  - 
 -0.001300 

 (0.455)  - 
 -0.001300 

 (0.450) 

 Legal  Negative  - 
 0.001100 

 (0.367)  - 
 0.001100 

 (0.371) 

 Investment  Positive  - 
 0.004500 

 (0.000)  *  - 
 0.004400 

 (0.000)  * 

 Investment  Neutral  - 
 0.001900 

 (0.422)  - 
 0.001800 

 (0.431) 

 Investment  Negative  - 
 0.000000 

 (0.000)  *  - 
 0.000000 

 (0.000)  * 

 M&A  Positive  - 
 0.004100 

 (0.000)  *  - 
 0.004000 

 (0.000)  * 

 M&A  Neutral  - 
 -0.000400 

 (0.802)  - 
 -0.000400 

 (0.813) 

 M&A  Negative  - 
 0.004300 

 (0.121)  - 
 0.004200 

 (0.133) 

 Profit/Loss  Positive  -  -  -  - 

 Profit/Loss  Neutral  - 
 -0.000800 

 (0.081)  - 
 -0.000800 

 (0.097) 

 Profit/Loss  Negative  - 
 0.001300 

 (0.000)  *  - 
 0.001300 

 (0.000)  * 

 Rating  Positive  - 
 0.000000 

 (0.000)  *  - 
 0.000000 

 (0.000)  * 

 Rating  Neutral  -  -  -  - 

 Rating  Negative  -  -  -  - 

 Others  Positive  - 
 -0.001800 

 (0.166)  - 
 -0.001800 

 (0.165) 

 Others  Neutral  - 
 -0.000400 

 (0.649)  - 
 -0.000300 

 (0.661) 
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 Others  Negative  - 
 0.009500 

 (0.000)  *  - 
 0.009500 

 (0.000)  * 

 Financing  Positive  -  -  -  - 

 Financing  Neutral  - 
 0.002900 

 (0.010)  *  - 
 0.002900 

 (0.011)  * 

 Financing  Negative  - 
 -0.005600 

 (0.025)  *  - 
 -0.005700 

 (0.024)  * 

 Technology  Positive  - 
 -0.000800 

 (0.862)  - 
 -0.000900 

 (0.840) 

 Technology  Neutral  - 
 -0.012600 

 (0.000)  *  - 
 -0.012500 

 (0.000)  * 

 Technology  Negative  - 
 0.000000 

 (0.000)  *  - 
 0.000000 

 (0.000)  * 

 Controls  Y  Y  Y  Y 

 Intercept  0.000200  0.000200  0.000600  0.000700 

 R-squared  0.22  0.27  0.22  0.27 

 ตาราง  ที�  11  การ  วิเคราะห ์ สมการ  ถดถอย  (Regression  Analysis)  บน  ข่าวสาร  ทางการ  เงิน 
 กรณวิีเคราะหผ์ลตอบแทนในวันถัดจากวันที�ข่าวสารเผยแพร ่
 This table presents the output of regression models that shows the relationship between the returns (t) and the perceived lagged 
 sentiments (t-1) extracted from financial news published in 2021. The dataset encompasses 6,447 observations pertaining to 10 
 firms listed on the Stock Exchange of Thailand (SET). 

 The specification of each regression model is articulated as follows: 
 Model 1  Return  t  = b0 + b1(Sentiment  t-1  )+ b2(Controls)  + b3(Score) 
 Model 2  Return  t  = b0 + b1(Aspect-Sentiment  t-1  )+ b2(Controls)  + b3(Score) 

 Variable Definitions 
 o Aspect A category of classified text by type of information. There are 16 types of Aspect, as described earlier. 
 o Sentiment A category of the classified text by emotions. There are 3 types of Sentiment-Negative, Neutral, and Positive- as 
 described earlier. 
 o Score A normalized score of classified sentiment counts. It is calculated by the formula shown in the table. 

 Control variables include the followings: 
 o Market (MKT) 
 o Size (SML) 
 o Value (HML) 
 o Operating profitability (RMW) 
 o Investment (CMA) 
 o Momentum (UMD) 

 ⁕ represents 5% statistical significance 
 Y = included in the model 
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 PREDICTOR VARIABLES  (1)  (2) 

 Normal  Normal 

 Sentiment 

 Negative 
 -0.001100 

 (0.064) 

 Neutral 
 0.000057 

 (0.528) 

 Positive 
 0.000900 

 (0.092) 

 Score 

 Score-1 = (p-n+1)/(p+n) 
 0.000300 

 (0.143) 
 0.004600 

 (0.000)  * 

 Score-2 = (p-n+2)/(p+n) 
 -0.001400 

 (0.053) 
 -0.005000 

 (0.000)  * 

 Aspect-Sentiment 

 Brand  Positive  - 
 0.000800 

 (0.314) 

 Brand  Neutral  - 
 0.001200 

 (0.409) 

 Brand  Negative  - 
 -0.011500 

 (0.000)  * 

 Product/Service  Positive  -  - 

 Product/Service  Neutral  - 
 0.000600 

 (0.075) 

 Product/Service  Negative  - 
 -0.001200 

 (0.320) 

 Environment  Positive  - 
 0.007200 

 (0.000)  * 

 Environment  Neutral  - 
 -0.010100 

 (0.000)  * 

 Environment  Negative  - 
 0.000000 

 (0.000)  * 

 Social&People  Positive  - 
 0.000400 

 (0.351) 

 Social&People  Neutral  - 
 -0.001000 

 (0.001)  * 
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 Social&People  Negative  - 
 -0.013700 

 (0.000)  * 

 Governance  Positive  - 
 -0.011600 

 (0.000)  * 

 Governance  Neutral  - 
 -0.008300 

 (0.000)  * 

 Governance  Negative  - 
 0.025500 

 (0.105) 

 Economics  Positive  - 
 -0.000300 

 (0.294) 

 Economics  Neutral  - 
 -0.000300 

 (0.017)  * 

 Economics  Negative  - 
 -0.000900 

 (0.000)  * 

 Political  Positive  - 
 0.000800 

 (0.247) 

 Political  Neutral  - 
 0.005900 

 (0.000)  * 

 Political  Negative  - 
 0.010000 

 (0.000)  * 

 Dividend  Positive  - 
 -0.003400 

 (0.028)  * 

 Dividend  Neutral  - 
 0.000000 

 (0.515) 

 Dividend  Negative  -  - 

 Legal  Positive  -  - 

 Legal  Neutral  - 
 -0.004300 

 (0.009)  * 

 Legal  Negative  - 
 -0.002600 

 (0.056) 

 Investment  Positive  - 
 -0.003700 

 (0.007)  * 

 Investment  Neutral  - 
 -0.001300 

 (0.538) 

 Investment  Negative  - 
 0.000000 

 (0.001)  * 

 M&A  Positive  - 
 -0.001000 

 (0.207) 
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 M&A  Neutral  - 
 0.004600 

 (0.001)  * 

 M&A  Negative  - 
 -0.013000 

 (0.000)  * 

 Profit/Loss  Positive  -  - 

 Profit/Loss  Neutral  - 
 0.000500 

 (0.278) 

 Profit/Loss  Negative  - 
 -0.000700 

 (0.016)  * 

 Rating  Positive  - 
 0.000000 

 (0.000)  * 

 Rating  Neutral  -  - 

 Rating  Negative  -  - 

 Others  Positive  - 
 -0.004400 

 (0.000)  * 

 Others  Neutral  - 
 0.004800 

 (0.000)  * 

 Others  Negative  - 
 -0.004100 

 (0.000)  * 

 Financing  Positive  -  - 

 Financing  Neutral  - 
 -0.001300 

 (0.294) 

 Financing  Negative  - 
 0.001300 

 (0.563) 

 Technology  Positive  - 
 0.021200 

 (0.000)  * 

 Technology  Neutral  - 
 0.005100 

 (0.055) 

 Technology  Negative  - 
 0.000000 

 (0.000)  * 

 Controls  Y  Y 

 Intercept  -0.010600  0.005000 

 R-squared  0.22  0.28 
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 จากการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างผลตอบแทนและค่าอารมณ์และความรู้สึกของ 
 นัก  ลงทุน  ต่อ  ขา่วสาร  ทางการ  เงิน  ใน  เบื�อง  ต้น  (Preliminary)  ณ  วัน  ที�  ขา่ว  เผย  แพร ่  พบ  ว่า  กลุ่ม 
 ขั�ว  อารมณ์  ทาง  บวก  มัก  พบ  ค่า  Coefficients  ของ  ตัวแปร  ขั�ว  อารมณ์  มี  นัย  สําคัญ  ทาง  สถิติ 
 (p-value  =  0.05)  เฉพาะ  ใน  เนื�อหา  ขา่ว  ประเภท  Governance,  M&A  และ  Rating  ใน  ขณะ  ที� 
 ขั�ว  อารมณ์  ทาง  ลบ  มัก  พบ  ค่า  Coefficients  ของ  ตัวแปร  ขั�ว  อารมณ์  มี  นัย  สําคัญ  ทาง  สถิติ 
 (p-value  =  0.05)  เฉพาะ  ใน  เนื�อหา  ขา่ว  ประเภท  Social&People,  Economics,  Dividend, 
 Profit/Loss,  Financing,  Technology  สว่น  เนื�อหา  ขา่ว  ประเภท  ที�  ค่า  Coefficient  ของ  ตัวแปร 
 ขั�ว  อารมณ์  ทั�ง  ทาง  บวก  และ  ทาง  ลบ  มี  นัย  สําคัญ  ทาง  สถิติ  คือ  Brand,  Environment,  Political, 
 และ  Investment  ทั�งนี�  หาก  พิจารณา  การ  ทดสอบ  ความ  สัมพันธ์  ระหว่าง  ผล  ตอบแทน  และ  ค่า 
 อารมณ์  และ  ความ  รู้สึก  ของ  นัก  ลงทุน  ต่อ  ขา่วสาร  ทางการ  เงิน  ณ  วัน  ที�  ขา่วสาร  เผย  แพร ่  1  วัน 
 ก่อน  หน้า  พบ  ว่า  ลักษณะ  เนื�อหา  ขา่ว  ใน  แต่ละ  ขั�ว  อารมณ์  จะ  แตก  ต่าง  ไป  เล็ก  น้อย  กล่าว  คือ  กลุ่ม 
 ขั�ว  อารมณ์  ทาง  บวก  มัก  พบ  ค่า  Coefficients  ของ  ตัวแปร  ขั�ว  อารมณ์  มี  นัย  สําคัญ  ทาง  สถิติ 
 (p-value  =  0.05)  เฉพาะ  ใน  เนื�อหา  ขา่ว  ประเภท  Governance,  Dividend,  และ  Rating  ใน 
 ขณะ  ที�  ขั�ว  อารมณ์  ทาง  ลบ  มัก  พบ  ค่า  Coefficients  ของ  ตัวแปร  ขั�ว  อารมณ์  มี  นัย  สําคัญ  ทาง  สถิติ 
 (p-value  =  0.05)  เฉพาะ  ใน  เนื�อหา  ขา่ว  ประเภท  Brand,  Social&People,  Economics, 
 Political,  M&A,  และ  Profit/Loss  สว่น  เนื�อหา  ขา่ว  ประเภท  ที�  ค่า  Coefficient  ของ  ตัวแปร  ขั�ว 
 อารมณ์  ทั�ง  ทาง  บวก  และ  ทาง  ลบ  มี  นัย  สําคัญ  ทาง  สถิติ  คือ  Environment,  Investment,  และ 
 Technology 
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 สรุปผล 
 งาน  วิจัย  จํานวน  มาก  ได้  ชี�  ให้  เห็น  ว่า  การ  เผย  แพร ่ เอกสาร  ทางการ  เงิน  ใน  รูป  แบบ  เอกสาร 

 56-1  หรือ  รายงาน  ประจํา  ป�  นั�น  มี  ความ  สําคัญ  และ  สง่  ผล  ต่อ  ตลาด  อยา่ง  มี  นัย  สําคัญ  เนื�องจาก 
 เป�นการ  เผย  แพร ่ ข้อมูล  ใหม ่ และ  ลด  ป�ญหา  ความ  ไม ่ สมมาตร  ของ  ข้อมูล  ใน  ตลาด  ทุน  อยา่งไร 
 ก็ตาม  ผลก  ระ  ทบ  ดัง  กล่าว  ใน  แง่  อารมณ์  และ  ความ  รู้สึก  ของ  ข้อมูล  ใน  ตลาด  ทุน  ไทย  นั�น  จาก  งาน 
 วิจัย  ชิ�น  นี�  แสดง  ให้  เห็น  ผล  ที�  นา่  สนใจ  ว่า  ข้อมูล  ของ  บริษัท  สง่  ผลก  ระ  ทบ  ต่อ  ความ  รู้สึก  และ 
 อารมณ์  ที�  มี  ผล  ต่อ  ตลาด  ใน  ด้าน  ผล  ตอบแทน  การ  ลงทุน  ต่าง  กัน  ขึ�น  อยู ่ กับ  ประเภท  ของ  หมวด 
 ข้อมูล  และ  ผลก  ระ  ทบ  ต่อ  ตลาด  จาก  ข้อมูล  ใน  บาง  หมวด  นั�น  ไม ่ สอดคล้อง  กับ  ความ  คาด  หวัง  ตาม 
 ทฤษฎีทางการเงิน 

 หาก  แบง่  ข้อมูล  เป�น  ตาม  ประเภท  ของ  เนื�อ  ความ  ที�  ตีความ  ออก  มา  ได้  พบ  ว่า  มี  เพียง  ชุด 
 ข้อมูล  ใน  หมวด  ที�  เกี�ยวข้อง  ผล  ประกอบ  การ  (Profit/Loss)  โดย  เฉพาะ  ที�  เป�น  ขา่วดี  (  ขั�ว  อารมณ์ 
 เป�น  บวก  )  และ  ขา่ว  ร้าย  (  ขั�ว  อารมณ์  เป�น  ลบ  )  เท่านั�น  ที�  มี  นัย  ยะ  สําคัญ  สูง  และ  มี  ผลลัพธ์ 
 สอดคล้อง  จาก  การ  วิเคราะห์  Regression  และ  ทดสอบ  Robustness  ด้วย  หลาก  หลาย  โมเดล 
 ผล  นี�  อาจ  จะ  ตีความ  ได้  ว่า  ผู้  บริโภค  ข้อมูล  โดย  เฉพาะ  นัก  ลงทุน  นั�น  ให้  ความ  สําคัญ  และ  ใสใ่จ  กับ 
 การ  รายงาน  ผล  ที�  เป�น  ตัวเลข  มากกว่า  เนื�องจาก  สามารถ  ประเมิน  ความ  รู้สึก  หรือ  อารมณ์  จาก 
 ค่าตัวเลขได้ง่ายกว่า การประเมินความรู้สึกจากประเภทข้อความในหมวดอื�น ๆ 

 คณะผู้วิจัยตระหนักถึงความซับซ้อนในงานวิจัยด้านการประเมินผลทางภาษาและข้อ 
 จํากัดด้านข้อมูลประกอบในการวิเคราะห์ทางการเงินหลายประการ ดังต่อไปนี� 

 (1)  ข้อความ  จาก  เอกสาร  ที�  ได้  จาก  รายงาน  ทางการ  เงิน  ใน  งาน  วิจัย  นี�  นั�น  มี  ลักษณะ  รายงาน  ที� 
 เป�น  รูป  แบบ  ทาง  การ  ที�ี  ใช้  ภาษา  ที�  เป�น  อารมณ์  ความ  รู้สึก  กลาง  ๆ   และ  มี  ขั�ว  อารมณ์  สุด  โต่ง 
 ต�า  ทั�งนี�  เนื�องจาก  ข้อความ  โดย  มาก  นั�น  เป�น  ลักษณะ  ที�  เป�นการ  รายงาน  ข้อมูล  ทั�วไป  การ 
 แจ้ง  ขา่วสาร  ข้อ  เท็จ  จริง  และ  มี  เพียง  สว่น  น้อย  เท่านั�น  ที�  เป�นการ  แสดง  ความ  คิด  เห็น 
 (Opinions) 

 (2)  ข้อมูล  ที�  ใช้  ใน  งาน  วิจัย  เพื�อ  วิเคราะห์  ความ  รู้สึก  (Sentiment  analysis)  สว่น  ใหญ ่ นั�น  มัก  มี 
 การ  เก็บ  ข้อมูล  ที�  มี  ความ  ละเอียด  สูง  ใน  แง่  เงื�อน  เวลา  (High  granularity)  เชน่  ข้อมูล 
 แบบ  real  time  หรือ  daily  สําหรับ  งาน  วิจัย  ชิ�น  นี�  คณะ  วิจัย  เน้น  ศึกษา  ข้อมูล  จาก 
 รายงาน  ประจํา  ป�  ซึ�ง  มี  การ  เผย  แพร ่ เพียง  ป�  ละ  หนึ�ง  ครั�ง  ต่อ  บริษัท  เท่านั�น  และ  จะ  เกิด  ใน 
 ชว่ง  เวลา  ใกล้  เคียง  กัน  ดัง  นั�น  การ  ประเมิน  อารมณ์  หรือ  ความ  รู้สึก  จาก  ข้อมูล  ต่อ  ตลาด  ใน 
 ลักษณะนี�อาจจะไมม่ีประสิทธิภาพมากนักเมื�อเทียบกับแหล่งข้อมูลขา่วอื�น 

 (3)  ความ  ซับ  ซ้อน  ใน  การ  ทํา  ป�าย  กํากับ  ข้อมูล  (Text  annotation)  ซึ�ง  เป�น  ขั�น  ตอน  ที�  ใช้  เวลา 
 และ  ทรัพยากร  สูง  คณะ  ผู้  วิจัย  ได้  จัด  ทํา  กระบวนการ  นี�  อยา่ง  ระมัดระวัง  และ  เป�น  ขั�น  ตอน 
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 ตาม  Best  practices  ของ  กระบวนการ  วิจัย  นี�  กระนั�น  แล้ว  ยัง  มี  ประเด็น  ซับ  ซ้อน  ที� 
 เกี�ยวข้องกับกระบวนการ อาทิเชน่ 

 (a)  อคติ  ของ  ผู้  เชี�ยวชาญ  ที�  กํากับ  ข้อมูล  เป�น  ประเด็น  ที�  หลีก  เลี�ยง  ยาก  โดย  คณะ  ผู้  วิจัย 
 หวัง  ว่า  อคติ  ที�  มี  อยู ่ นั�น  จะ  เป�น  เพียง  noise  ใน  กระบวนการ  และ  ไม ่ สง่  ผลก  ระ  ทบ 
 ต่อผลลัพธ์หลักของงานวิจัย 

 (b)  การ  กําหนด  ขอบเขต  และ  นิยาม  หมวด  หมู ่ การ  แยก  ประเภท  ซึ�ง  อาจ  มี  ความ 
 กํากวมในบางหมวด 

 (c)  งาน  วิจัย  ชิ�น  นี�  มี  การ  ประเมิน  ข้อมูล  ข้อความ  โดย  จําแนก  ตาม  ประเภท  (  บวก  /  ลบ  / 
 เป�นก  ลาง  )  เท่านั�น  โดย  มิได้  มี  การ  ประเมิน  ความ  รุนแรง  (Intensity  or  impact) 
 ของ  ขั�ว  อารมณ์  หรือ  ความ  รู้สึก  ของ  ข้อความ  นั�น  ๆ   ซึ�ง  อาจ  จะ  เป�น  อีก  หนึ�ง  ป�จจัย  ที� 
 มีความสําคัญในการวิเคราะห์ในงานวิจัยในอนาคตต่อไป 

 (d)  ลักษณะ  ข้อความ  ที�  นํา  เสนอ  ใน  รายงาน  แต่ละ  ป�  ใน  บาง  หัวข้อ  นั�น  มี  ลักษณะ  การ 
 เขียน  คล้าย  เดิม  ไมมี่  การ  เปลี�ยนแปลง  มาก  นัก  ซึ�ง  อาจ  สง่  ผล  ต่อ  การ  overfit  ของ 
 โมเดล 

 กระนั�น  คณะ  วิจัย  เชื�อ  เป�น  อยา่ง  ยิ�ง  ว่า  คุณค่า  ของ  งาน  วิจัย  จาก  การ  ใช้  เทคนิค  ใน  การ 
 ประมวล  ผล  ภาษา  ไทย  สําหรับ  เอกสาร  ทางการ  เงิน  นั�น  ยัง  มี  สูง  ต่อ  การ  ศึกษา  อื�น  ๆ   ที�  สามารถ  นํา 
 ไป  ต่อย  อด  เพื�อ  ศึกษา  เพิ�ม  เติม  ใน  ด้าน  การ  เงิน  ใน  อนาคต  ต่อ  ไป  ได้  และ  งาน  วิจัย  นี�  ถือ  เป�น  งาน  วิจัย 
 ชิ�น  เริ�ม  ต้น  ที�  ริเริ�ม  ใน  การ  พยายาม  ที�  จะ  ใช้  เทคนิค  ทาง  ด้าน  Machine  learning  ทาง  ภาษา  ไทย  มา 
 ประยุกต์ใช้กับตลาดทางการเงิน 

 คณะ  ผู้  วิจัย  หวัง  ไว้  เป�น  อยา่ง  ยิ�ง  ว่า  นัก  วิจัย  ผู้  กํากับ  ดูแล  ตลาด  ทุน  นิสิต  นักศึกษา  ผู้  มี  สว่น 
 ได้  สว่น  เสีย  ต่าง  ๆ   ตลอด  จน  นัก  ลงทุน  จะ  สามารถ  นํา  เครื�อง  มือ  และ  ความ  รู้  จาก  งาน  วิจัย  ชิ�น  นี�  ไป 
 ประยุกต์ใช้เพื�อประโยชน์ในการพัฒนาตลาดทุนของประเทศไทยต่อไป 
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 ภาคผนวก 
 1.  รายชื�อ 50 บริษัทในชุดข้อมูล 

 ●  AAV - Asia Aviation Public Company Limited 
 ●  ACC - Advanced Connection Corporation Public Company Limited 
 ●  ADVANC - Advanced Info Service Public Company Limited 
 ●  AGE - Asia Green Energy Public Company Limited 
 ●  AIT - Advanced Information Technology Public Company Limited 
 ●  AJ - A.J. Plast Public Company Limited 
 ●  AMC - Asia Metal Public Company Limited 
 ●  AP - AP (Thailand) Public Company Limited 
 ●  APCO - Asian Phytoceuticals Public Company Limited 
 ●  APCS - Asia Precision Public Company Limited 
 ●  AS - Asphere Innovations Public Company Limited 
 ●  ASEFA - Asefa Public Company Limited 
 ●  BA - Bangkok Airways Public Company Limited 
 ●  BANPU - Banpu Public Company Limited 
 ●  BEM - Bangkok Expressway and Metro Public Company Limited 
 ●  BEYOND - Bound and Beyond Public Company Limited 
 ●  BJC - Berli Jucker Public Company Limited 
 ●  BJCHI - BJCHI Corporation Public Company Limited 
 ●  BRR - Buriram Sugar Public Company Limited 
 ●  BSBM - Bangsaphan Barmill Public Company Limited 
 ●  BTS - BTS Group Holdings Public Company Limited 
 ●  CBG - Carabao Group Public Company Limited 
 ●  CCET - Cal-Comp Electronics (Thailand) Public Company Limited 
 ●  CEN - Capital Engineering Network Public Company Limited 
 ●  CENTEL - Central Plaza Hotel Public Company Limited 
 ●  CGD - Country Group Development Public Company Limited 
 ●  CITY - City Steel Public Company Limited 
 ●  CKP - CK Power Public Company Limited 
 ●  CM - Chiangmai Frozen Foods Public Company Limited 
 ●  CPALL - CP ALL Public Company Limited 
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 ●  CPI - Chumporn Palm Oil Industry Public Company Limited 
 ●  CPN - Central Pattana Public Company Limited 
 ●  FORTH - Forth Corporation Public Company Limited 
 ●  GLOBAL - Siam Global House Public Company Limited 
 ●  GPSC - Global Power Synergy Public Company Limited 
 ●  GUNKUL - Gunkul Engineering Public Company Limited 
 ●  HANA - Hana Microelectronics Public Company Limited 
 ●  INTUCH - Intouch Holdings Public Company Limited 
 ●  IRPC - IRPC Public Company Limited 
 ●  JMART - Jaymart Group Holdings Public Company Limited 
 ●  MINT - Minor International Public Company Limited 
 ●  PLANB - Plan B Media Public Company Limited 
 ●  PTG - PTG Energy Public Company Limited 
 ●  PTT - PTT Public Company Limited 
 ●  QH - Quality Houses Public Company Limited 
 ●  SINGER - Singer Thailand Public Company Limited 
 ●  SPRC - Star Petroleum Refining Public Company Limited 
 ●  TU - Thai Union Group Public Company Limited 
 ●  VGI - VGI Public Company Limited 
 ●  WHA - WHA Corporation Public Company Limited 

 2.  20 อันดับคําที�สง่ผลต่อการทํานายทัศนคติแต่ละมุมมองด้วยแบบจําลอง Logistic 
 Regression จากมากที�สุดไปน้อยที�สุด 

 ●  Brand  : การตลาด, ประชาสัมพันธ์, รางวัล, กระตุ้น, สิ�ง  แวดล้อม, ดัชนี, ลูกค้า, 
 พาวเวอร์, คาราบาวแดง, ประจําป�, เป�นลําดับ, ค่าใช้จ่าย, สุภาพ, จํานวน, สง่ 
 ผล, รับรางวัล, นักลงทุน, วางใจ, การสื�อสาร, ความสุภาพ 

 ●  Dividend  : เงินป�นผล, จ่าย, กําไรสุทธิ, ผู้ถือหุ้น,  อัตรา, เงินสด, ผลตอบแทน, 
 เป�นผล, สภาพคล่อง, ประจําป�, มาจาก, หุ้น, บริษัทฯ, หุ้นสามัญ, กาล, สิ�นป�, 
 คํานวณ, ภาระ, มูลค่า, กําไร 

 ●  Economics  : อัตราแลกเปลี�ยน, ภาวะเศรษฐกิจ, เงินตราต่าง  ประเทศ, สภาวะ 
 เศรษฐกิจ, อัตราดอกเบี�ย, สกุล, น�ามันดิบ, เศรษฐกิจ, ชะลอ, ดอลล่าร์, โอเปก, 
 การแขง่ขัน, ราคา, แบง่ป�น, นักท่องเที�ยว, สหรัฐฯ, ขยายตัว, อ่อน, ของตลาด, 
 หนุน 
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 ●  Environment  : สิ�งแวดล้อม, ประหยัด, น�า, กระดาษ, ข้อบังคับ, ปล่อย, สว่น 
 รวม, ปริมาณ, ขยะ, ปลูก, สะอาด, กลับมา, พลังงาน, มลพิษ, ไฟฟ�า, วัสดุ, ราย 
 ละเอียด, ทรัพยากรธรรมชาติ, การบําบัด, ทรัพยากร 

 ●  Financing  : หุ้นกู้, ทุน, วงเงิน, เงินกู้, สินเชื�อ  , กู้ยืม, อายุ, เงินตราต่างประเทศ, 
 อยูใ่นเกณฑ์, ค่าธรรมเนียม, ทุนหมุนเวียน, หนี�, อัตราร้อยละ, เอพี, ความ 
 สามารถ, วิธีการ, ความพร้อม, ดอก, งวด, หุ้น 

 ●  Governance  : เกี�ยวโยง, ทุจริต, กรรมการ, เบาะแส, คณะ  กรรมการ, หลัก 
 ทรัพย์, โปรง่ใส, ธรรมาภิบาล, ร้องเรียน, คะแนนเสียง, ต่อต้าน, ความเคารพ, 
 ทัศนคติ, เข้มงวด, การควบคุม, คอร์รัปชั�น, สาธารณะ, ห้าม, ล้อ, ความซื�อสัตย์ 

 ●  Investment  : การลงทุน, ลงทุน, ที�ดิน, คงคลัง, คืนทุน  , ประสบความสําเร็จ, 
 เงินลงทุน, เสื�อม, สภาพคล่อง, ขยาย, วิจัยและพัฒนา, ความคืบหน้า, ค่าปรับ, 
 เชา่, ก่อสร้าง, ดิน, โรงไฟฟ�า, เหรียญ, สหรัฐ, รายวัน 

 ●  Legal  : ข้อพิพาท, ฟ�องร้อง, กฎหมาย, สัญญา, ผิดสัญญา  , ความเสียหาย, ข้อ, 
 ค่าเสียหาย, ชําระ, ข้อบังคับ, ทีโอที, กฎหมายแรงงาน, กรณี, ดอกเบี�ย, 
 แรงงาน, กระแส, ดําเนินงาน, กระทรวง, ชดใช้, การทํางาน 

 ●  M&A  : ซื�อ, หุ้น, ลงทุน, สื�อโฆษณา, สนามบิน, สัดสว่น  , การลงทุน, มีผลกระทบ, 
 สัด, กิจการ, วัตต์, กัด, หุ้นบุริมสิทธิ, ตามลําดับ, เมกะ, การผลิต, ต้นป�, ธุรกิจ, 
 ประเทศ, ร้อยละ 

 ●  Others  : ลูกหนี�, ชิ�นสว่น, ภัยธรรมชาติ, ความมีน�าใจ  , เครื�องบิน, อินเทอร์เน็ต, 
 สินทรัพย์, การควบคุม, ลูกค้า, ในอนาคต, ครอบคลุม, เป�าหมาย, สาย, สว่นตัว, 
 บันทึก, ดิบ, รุน่, วัตถุประสงค์, แนวปฏิบัติ, สว่นแบง่ 

 ●  Political  : นโยบาย, ภาษี, กฎหมาย, กฎระเบียบ, รัฐบาล  , เรื�อง, ประกาศ, 
 มาตรการ, แผน, ระเบียบ, ภาครัฐ, พัก, ตาล, ทราย, รับซื�อ, ประเทศ, การ 
 เปลี�ยนแปลง, เชื�อเพลิง, จุด, ทางการเมือง 

 ●  Product/Service  : สื�อ, ปลา, รายรับ, ร้อย, ทูนา่, ดี  กว่า, ครบวงจร, จีน, จอง, 
 ปตท., สื�อโฆษณา, เครื�องหมายการค้า, พัน, สายการบิน, เกม, รถไฟฟ�า, 
 ศูนย์การค้า, การสง่ออก, สํารวจ, สภาพ 

 ●  Profit/Loss  : รายได้, ธันวาคม, อัตราสว่น, หนี�, เป�น  เจ้าของ, ต้นทุน, ขาดทุน, 
 ทํากําไร, ลดลง, ขายของ, เพิ�มขึ�น, กําไร, ทรัพย์สิน, กําหนดการ, ภายใน 
 ประเทศ, ฐานะ, กําไรสุทธิ, ผลกําไร, ค่าใช้จ่าย, ดัสท 

 ●  Rating  : ความนา่เชื�อถือ, อันดับ, เครดิต, ระดับ, ผล  วิจัย, ติดต่อกัน, นิตยสาร, 
 แบรนด์, รางวัล, ตาราง, ข้อสังเกต, งานการ, สอบ, ผู้สอบบัญชี, สรุป, ความ 
 เห็น, เงื�อนไข, บัญชี, ตรวจสอบ, งบการเงิน 
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 ●  Social&People  : พนักงาน, พึ�งพิง, บุคลากร, หลักสูตร, ชุมชน, มอบ, สังคม, 
 บริจาค, ความชํานาญ, อุบัติเหตุ, ผู้รับเหมา, มนุษย์, หัวข้อ, วิศวกร, มีความ 
 สําคัญ, โรงเรียน, สนับสนุน, มีความรู้, ผู้มีสว่น 

 ●  Technology  : ข้อมูล, นวัตกรรม, ทรัพย์สินทางป�ญญา, เทคโนโลยี  , ระบบ, 
 สารสนเทศ, ปลอดภัย, ทดสอบ, สิทธิ, องค์กร, อํานวยความสะดวก, สํารอง, 
 ศูนย์, ละเมิด, จัดซื�อ, ลูกค้า, รองรับ, เชื�อมต่อ, ทํางาน, กระบวนการผลิต 

 สามารถเข้าถึงค่า Co-efficient ของคําต่อการทํานายทัศนคติจากแบบ 
 จําลอง Logistic Regression ทั�งหมด ได้ที� 
 https://drive.google.com/file/d/1NpEE2uRQ0PeABcPeHkF3nm7hUolA 
 Dzxq/view?usp=drive_link 

 3.  20 อันดับคําที�สง่ผลต่อการทํานายทัศนคติแต่ละมุมมองด้วยแบบจําลอง Logistic 
 Regression จากมากที�สุดไปน้อยที�สุด 

 ●  Negative  : นิติบุคคล, ลดลง, มีความจําเป�น, ค่าปรับ,  สร้างบ้าน, รัอย, ใช้กําลัง 
 , ติดลบ, หมุน, ผลกระทบ, มีเงิน, หยุดชะงัก, ขาดทุน, ตระหนัก, โครงสร้างพื�น 
 ฐาน, เปลี�ยนไป, เพิกถอน, บางราย, เอช, กรุงเทพมหานคร 

 ●  Positive  : ดาน, ดีขึ�น, ศูนย์กลาง, ราชการ, ชาวไร,่  ชว่ยดูแล, บริจาค, อนุพันธ์, 
 ในขณะนั�น, ดอลลาร์, เข้มงวด, คลี�คลาย, ประจําวัน, หลอดไฟ, จ้างงาน, 
 ประเทศชาติ, เท่าเทียม, ระบาย, ดีกว่า, ยอดเยี�ยม 

 สามารถเข้าถึงค่า Co-efficient ของคําต่อการทํานายทัศนคติจากแบบ 
 จําลอง Logistic Regression ทั�งหมด ได้ที� 
 https://drive.google.com/file/d/1ya1kUimp5JuCiNUXKHxJ9daDd3WS5 
 OOs/view?usp=drive_link 

 4.  เหตุการณ์ที�พบผลตอบแทนที�ผิดปกติสะสม (Cumulative abnormal return: CAR) ที� 
 มีค่ามีนัยยะสําคัญทางสถิติ ทั�งหมด 196 เหตุการณ์ ได้แก่บริษัทดังนี� 

 ●  AJA, ASIMAR, CI, JAS, ALLY, ASEFA, CPNCG, LH, AIMCG, DOHOME, 
 AMANAH, KCE, BDMS, BOFFICE, AP, TCAP, COTTO, AMC, RBF, BPP, 
 STARK, IVL, CPI, BH, ADVANC, TQM, APCO, COM7, KTC, AMATAR, BBL, 
 SCGP, B52, BKI, KKP, BKKCP, AAV, ESSO, BJC, 3K-BAT, EPG, PTTGC, 
 SAWAD, TTB, ASIA, AQ, BLISS, OSP, STA, APURE, JMT, CPH, CGH, BYD, 
 CMC, CRC, AIT, SPALI, PLANB, PSL, TISCO, AWC, BCH, CMAN, THG, AHC 
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https://drive.google.com/file/d/1NpEE2uRQ0PeABcPeHkF3nm7hUolADzxq/view?usp=drive_link
https://drive.google.com/file/d/1NpEE2uRQ0PeABcPeHkF3nm7hUolADzxq/view?usp=drive_link
https://drive.google.com/file/d/1ya1kUimp5JuCiNUXKHxJ9daDd3WS5OOs/view?usp=drive_link
https://drive.google.com/file/d/1ya1kUimp5JuCiNUXKHxJ9daDd3WS5OOs/view?usp=drive_link


 สามารถเข้าถึงตารางและกราฟแสดงผล CAR ของแต่ละบริษัท ได้ที� 
 https://drive.google.com/drive/folders/1CrzB4xw-MJyYo4P_WAxwi2es6Cl1X8 
 Gp?usp=sharing 
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https://drive.google.com/drive/folders/1CrzB4xw-MJyYo4P_WAxwi2es6Cl1X8Gp?usp=sharing
https://drive.google.com/drive/folders/1CrzB4xw-MJyYo4P_WAxwi2es6Cl1X8Gp?usp=sharing

