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บทคดัยอ่ 
การศึกษาวิจัยน้ีมีทดสอบการส่งผ่านผลกระทบ (Spillover Effect) ระหว่างตลาด

หลกัทรัพยพ์ฒันาแลว้ (Developed Markets) และ ตลาดหลกัทรัพยก์ าลงัพฒันา (Emerging  Markets)  
ในทวีปอเมริกา  และ เอเชีย ณ ช่วงก่อนและระหวา่งการแพร่ระบาดของโรคติดเช้ือไวรัสโคโรนา 2019 
(COVID-19) โดยมีการพิจารณาปัจจยัเพิ่มเติมท่ีอาจส่งผลต่อตลาดหลกัทรัพยใ์นช่วงการแพร่ระบาด
ของ COVID-19 ไดแ้ก่ จ านวนผูติ้ดเช้ือ COVID-19 และจ านวนผูท่ี้ได้รับวคัซีนป้องกัน COVID-19 
ผ่านแบบจ าลอง Multivariate Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity – Dynamic 
Conditional Correlation (MGARCH - DCC) 

การศึกษาพบวา่ ผลกระทบจากอตัราผลตอบแทน (Return Spillover) ของตลาดพฒันาแลว้
จะส่งผลกระทบต่อทุกตลาดในช่วงการแพร่ระบาดฯ มากกว่าก่อนการแพร่ระบาด ฯ ในขณะท่ี
ผลกระทบจากความผนัผวนของอตัราผลตอบแทน (Volatility Spillover) จะเพิ่มสูงขึ้นในช่วงการของ
แพร่ระบาดฯ โดยเฉพาะตลาดหลกัทรัพยร์ะหว่างทวีป การเปล่ียนแปลงของผูติ้ดเช้ือรายวนัจะส่งผล
กระทบเชิงลบไปยงัผลตอบแทนของตลาดทุกภูมิภาค และจ านวนการฉีดวคัซีนสะสมส่งผลกระทบเชิง
บวกต่อผลตอบแทนของตลาด โดยเฉพาะการฉีดวคัซีน 2 เขม็ 
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