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บทคัดย่อ 

 หลกัฐานการศึกษาในอดีตของประเทศท่ีตลาดการเงินมีการพฒันาแลว้ แสดงใหเ้ห็นวา่หลกัทรัพยท่ี์

ถูกประกาศคดัเขา้ดชันีตลาดจะมีอตัราผลตอบแทนเกินปกติเชิงบวก ในขณะท่ีหลกัทรัพยท่ี์ถูกคดัออกจาก

ดชันีตลาดจะมีอตัราผลตอบแทนเกินปกติเชิงลบ ซ่ึงงานวิจยัน้ีไดศึ้กษาผลกระทบของราคาจากการประกาศ

คดัเขา้และออกจากดชันี MSCI ( MSCI Global Standard Index และ MSCI Small Cap Index) ของบริษทัจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ในช่วงปี 2549-2561 โดยใชว้ิธี Event Study พบวา่ ตลาด

หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยตอบสนองต่อเหตุการณ์การประกาศคดัเขา้และคดัออกทั้งดชันี MSCI Global 

Standard Index และ MSCI Small Cap Index โดยหลกัทรัพยท่ี์ถูกประกาศคดัเขา้ดชันี MSCI มีอตัรา

ผลตอบแทนเกินปกติเชิงบวก ในขณะท่ีหลกัทรัพยท่ี์ถูกคดัออกจากดชันี MSCI มีอตัราผลตอบแทนเชิงลบ 

ซ่ึงผลกระทบท่ีเกิดขึ้นดงักล่าวเป็นผลกระทบดา้นราคาแบบชัว่คราวเท่านั้น โดยพบการคืนกลบัของราคา

หลกัทรัพยท่ี์ถูกคดัเขา้และคดัออกจากทั้งดชันี MSCI Global Standard Index และ MSCI Small Cap Index 

ภายหลงัจากวนัท่ีหลกัทรัพยเ์หล่านั้นถูกรวมค านวณในดชันี MSCI จริง ซ่ึงสอดคลอ้งกบัสมมติฐานแรง

กดดนัดา้นราคา (Price  Pressure Hypothesis) และปฏิเสธสมมติฐานท่ีสนบัสนุนผลกระทบดา้นราคาแบบ

ถาวร (Imperfect Substitute Hypothesis, Information Effect Hypothesis, Liquidity Effect Hypothesis และ 

Shadow Cost Theory) 
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