
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”) ขอขอบพระคุณทุกท่านทีไ่ดร้ว่มแสดงความคดิเหน็เกีย่วกบั
การขยายระยะเวลาการปรบัปรุงหลกัเกณฑ์ราคาเสนอขายชอร์ตและหลกัเกณฑ์ราคาเสนอซื้อขายสงูสุดและต ่าสุด 
(Ceiling & Floor) ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ และการขยายระยะเวลาการปรบัปรุงหลกัเกณฑ์การเปลีย่นแปลงราคาซื้อ
ขายสูงสุดในแต่ละวนั (Daily Price Limit) ของตลาดสญัญาซื้อขายล่วงหน้า (“TFEX”) เพื่อรองรบัสภาวะตลาดใน
ปัจจุบนัทีย่งัคงมคีวามผนัผวน และมคีวามไม่แน่นอนจากสถานการณ์การแพร่ระบาดของ COVID-19 จากเดมิทีจ่ะ
สิ้นสุดในวนัที ่30 มถิุนายน 2563 ออกไปอกีเป็นระยะเวลาไม่เกนิ 3 เดอืน (สิ้นสุดไม่เกนิวนัที ่30 กนัยายน 2563) 
โดยใหผู้จ้ดัการตลาดหลกัทรพัยฯ์ หรอืผูจ้ดัการ TFEX (แลว้แต่กรณี) มอี านาจยกเลกิการปรบัปรงุหลกัเกณฑด์งักล่าว
ไดก้อ่นวนัที ่30 กนัยายน 2563 ได ้เมือ่เหน็ว่าความจ าเป็นในการใชห้ลกัเกณฑน์ัน้หมดไป 

ในการนี้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ขอสรปุผลการรบัฟังความคดิเหน็ทีไ่ดร้บัจากผูใ้หค้วามเหน็ผา่นทางเวบ็ไซตร์ะหว่างวนัที ่
21 – 25 พฤษภาคม 2563 ซึง่ประกอบดว้ย บรษิทัสมาชกิตลาดหลกัทรพัยฯ์ และ TFEX (“สมาชกิ”) รวม 16 รายจาก 
7 บรษิทั ผูล้งทนุ 13 ราย สมาคมสง่เสรมิผูล้งทนุไทย และบรษิทัหลกัทรพัยน์ายหน้าซือ้ขายหน่วยลงทนุ 1 ราย โดยมี
รายละเอยีดความเหน็และขอ้เสนอแนะปรากฏตามเอกสารนี้ 

 
  

สรปุผลการรบัฟังความคิดเหน็ 

การขยายระยะเวลาการปรบัปรงุหลกัเกณฑ์ราคาเสนอขายชอรต์ 
หลกัเกณฑร์าคาเสนอซ้ือขายสงูสดุและต า่สุด (Ceiling & Floor)  
และหลกัเกณฑก์ารเปล่ียนแปลงราคาซ้ือขายสงูสดุในแต่ละวนั  

(Daily Price Limit) เป็นการชัว่คราว 
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สรปุผลการรบัฟังความคิดเหน็ 

ข้อเสนอท่ี 1 การขยายระยะเวลาการปรบัปรงุหลกัเกณฑร์าคาเสนอขายชอรต์ในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

 เกณฑป์กติ มาตรการชัว่คราว ข้อเสนอ 
ราคาเสนอขายชอรต์ Zero Plus Tick 

(ใชร้าคาทีส่งูกว่าหรอื
เท่ากบัราคาซือ้ขายครัง้

สดุทา้ย) 
 

Uptick  
(ใชร้าคาทีส่งูกว่าราคาซือ้ขายครัง้
สดุทา้ย) โดยยกเวน้ให ้Market 
Maker ทุกประเภทสามารถใช้
เกณฑ ์Zero Plus Tick ได ้

(บงัคบัใชต้ัง้แต่การซื้อขายชว่ง
บ่ายของวนัที ่13 มนีาคม 2563 ถงึ

ไม่เกนิ 30 มถุินายน 2563) 

ขยายระยะเวลาการปรับปรุง
ห ลั ก เ ก ณ ฑ์ ร า ค า เ ส น อ
ขายชอร์ต จากเดิมที่จะสิ้นสุด
ไม่เกนิวนัที ่30 มถุินายน 2563 
ออกไปอกีเป็นระยะเวลาไม่เกนิ      
3 เดอืน (สิน้สุดไม่เกนิวนัที ่30 
กัน ย า ยน  2 5 6 3 )  โ ด ย ใ ห้
ผู้จ ัดการตลาดหลักทรัพย์ฯ มี
อ านาจยกเลิกการปรับปรุง
ห ลั ก เ กณฑ์ ก่ อ น วั น ที่  30 
กนัยายน 2563 ได้ เมื่อเหน็ว่า
ค ว า ม จ า เ ป็ น ใ น ก า ร ใ ช้
หลกัเกณฑน์ัน้หมดไป 

สรปุความคดิเหน็และขอ้เสนอแนะทีไ่ดร้บั  

 ผูล้งทนุ 3 ราย สมาชกิ 3 บรษิทั และสมาคมสง่เสรมิผูล้งทนุไทย เหน็ดว้ย และใหค้วามเหน็เพิม่เตมิ ดงันี้ 
o ผูล้งทนุ 1 รายเสนอเพิม่เตมิใหย้กเลกิการขายชอรต์ เนื่องจากเหน็ว่าเป็นเพยีงเครือ่งมอืเกง็ก าไร 
o สมาชกิ 1 รายให้ความเห็นว่าหลกัเกณฑ์ราคาเสนอขายชอร์ตของตลาดหลกัทรพัย์ฯ ไม่สอดคล้องกบั

หลกัเกณฑข์องตลาดต่างประเทศ ท าใหผู้ล้งทุนโดยเฉพาะผูล้งทุนสถาบนัเกดิความสบัสน และไม่สามารถ
พฒันา Software เพือ่ใชง้านไดท้นัการณ์ 

 ผูล้งทุน 10 ราย สมาชกิ 5 บรษิทั และบรษิทัหลกัทรพัยน์ายหน้าซื้อขายหน่วยลงทุน ไม่เหน็ดว้ย และใหค้วามเหน็
เพิม่เตมิ ดงันี้ 
o สถานการณ์ COVID-19 ไดผ้อ่นคลายลงและความผนัผวนในตลาดลดลงแลว้ การขยายเวลาใชห้ลกัเกณฑ ์

Uptick ออกไปจะเป็นการบดิเบอืนกลไกตลาด และท าใหด้ชันีไมส่ะทอ้นความเป็นจรงิ โดยตลาดหลกัทรพัย์
อาจใชห้ลกัเกณฑ์ Uptick เป็นรายหลกัทรพัย์หรอืรายเหตุการณ์ เช่น เมื่อวนัทีร่าคาหุน้หรอื SET Index 
ปรบัลดลงมาก เป็นตน้ 

o ตลาดกลบัสูภ่าวะปกตแิลว้  
o หลกัเกณฑ ์Uptick ควรใชเ้ป็นมาตรการระยะสัน้ในการป้องกนัตลาด Panic มากกว่า การใชห้ลกัเกณฑน์ี้

ต่อเนื่องในระยะยาวจะไมส่ะทอ้นสภาพคล่องทีแ่ทจ้รงิของตลาด 
o หลกัเกณฑ์ Uptick ท าให้ผู้ลงทุนสถาบนั ผู้ลงทุนรายย่อย และ Prop Trade ซื้อขายได้ยาก ส่งผลให้ผู้

ลงทนุหายไปจากตลาดจ านวนมาก 
o หลกัเกณฑ ์Uptick ท าใหลู้กคา้รายย่อยอาจ Hedging ไดย้าก  ซึง่ต่างจากผูล้งทุนสถาบนัทีม่กีระบวนการ

ยมืหุน้และขายชอรต์โดยไมต่ดิหลกัเกณฑ ์Uptick  
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o บรษิทัหลกัทรพัย์ไม่มรีะบบรองรบัหลกัเกณฑ์ Uptick ในปัจจุบนัจะควบคุมด้วยการขอความร่วมมอืจาก
ลกูคา้ 

o หลกัเกณฑ ์Zero Plus Tick ชว่ยป้องกนัความผนัผวนไดอ้ยูแ่ลว้ 
o ควรเปิดโอกาสใหผู้ล้งทนุท าก าไรไดท้ัง้ขาขึน้และขาลง โดยใหเ้ป็นไปตามกลไกของตลาดทีแ่ทจ้รงิ 
o เป็นการแทรกแซงกลไกตลาด ไมค่วรบงัคบัใชน้าน  
o รายการขายชอรต์ สดุทา้ยจะตอ้งมกีารซือ้คนื จงึท าใหค้วามผนัผวนทีเ่กดิเป็นเพยีงระยะสัน้เทา่นัน้  
o ตลาดไทยมผีูล้งทุนทีส่ร้างผลตอบแทนจากความผนัผวนของตลาด การเขา้ไปแทรกแซงจะท าให้ความ

เชือ่มัน่ต่อการลงทนุลดลง 
o เสนอใหม้กีารขายชอรต์ เพื่อเพิม่สภาพคล่องของตลาด และเพื่อใหผู้ล้งทุนสามารถกระจายความเสีย่งได้

ตามปกต ิ 
o ไม่สามารถสรุปได้ว่าหลกัเกณฑ์ Zero Plus Tick ท าใหต้ลาดผนัผวนมากกว่าปกต ิโดยในช่วงทีต่ลาดมี

ความผนัผวนมาก มูลค่าการขายชอรต์เทยีบกบัการซื้อขายโดยรวมไม่ได้เพิม่ขึน้อย่างมนีัยส าคญั อยู่ใน
กรอบเฉลี่ย 4 - 8% มาโดยตลอด นอกจากนี้ ตลาดในยุโรปทีม่มีาตรการหา้มการขายชอร์ตในช่วงเวลา
ใกลเ้คยีงกนั ไดย้กเลกิมาตรการแลว้ 

o หลกัเกณฑ ์Uptick ส่งผลเสยีต่อผูล้งทุนรายยอ่ยมากกว่าผูล้งทุนรายใหญ่  เนื่องจากผูล้งทุนรายยอ่ยสง่ค า
สัง่ซื้อขายผ่านผูแ้นะน าการลงทุน ในขณะทีผู่ล้งทุนรายใหญ่สามารถซื้อขายได้ด้วยตนเอง รวมถงึมกีาร
ยกเวน้หลกัเกณฑด์งักล่าวใหแ้ก ่Market Maker 

o เป็นการบดิเบอืนกลไกตลาดและ Price discovery ควรปล่อยใหต้ลาดเคลื่อนไหวตามกลไกตลาด เพราะ
เมือ่ราคาหุน้ผนัผวนจะเป็นผลดตี่อผูล้งทนุทีท่ยอยลงทนุระยะยาว 

ข้อเสนอท่ี 2     การขยายระยะเวลาการปรบัปรงุหลกัเกณฑ ์Ceiling & Floor ในตลาดหลกัทรพัยฯ์  

 เกณฑป์กติ มาตรการชัว่คราว ข้อเสนอ 
Ceiling & Floor  (บงัคบัใชต้ัง้แต่วนัที ่18 มนีาคม 

2563 ถงึไม่เกนิ 30 มถุินายน 2563) 
ขยายระยะเวลาการปรับปรุง
ห ลัก เ กณฑ์  Ceiling & Floor 
จากเดมิที่จะสิน้สุดไม่เกนิวนัที่ 
30 มถุินายน 2563 ออกไปอกี
เป็นระยะเวลาไม่เกิน 3 เดือน 
( สิ้ น สุ ด ไ ม่ เ กิ น วั น ที่  3 0 
กนัยายน 2563)  
โ ด ย ใ ห้ ผู้ จ ั ด ก า ร ต ล า ด
หลักทรัพย์ฯ มีอ านาจยกเลิก
การปรับปรุงหลักเกณฑ์ก่อน
วันที่ 30 กันยายน 2563 ได้ 
เมื่อเหน็ว่าความจ าเป็นในการ
ใชห้ลกัเกณฑน์ัน้หมดไป 

 หุน้ / หน่วยลงทุน / 
ETF:  

+/- 30% +/-15% 

 หลกัทรพัยท์ีบุ่คคล
ต่างดา้วเป็นผูถ้อื:  

+/- 60% +/- 30% 

 Warrant / DW / 
TSR:  

+/- 30% ของราคาปิด 
underlying ของวนัท าการ
ก่อนหน้า × อตัราแปลง

สภาพ 

+/- 15% ของราคาปิด 
underlying ของวนัท าการก่อน
หน้า × อตัราแปลงสภาพ 

สรปุความคดิเหน็และขอ้เสนอแนะทีไ่ดร้บั 
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 ผูล้งทนุ 5 ราย สมาชกิ 6 บรษิทั และสมาคมสง่เสรมิผูล้งทนุไทย เหน็ดว้ย และใหค้วามเหน็เพิม่เตมิ ดงันี้ 
o ผูล้งทนุ 1 รายเสนอเพิม่เตมิใหใ้ชบ้งัคบัเป็นหลกัเกณฑถ์าวร เพือ่ลดความผนัผวนของตลาดจากการเทขาย

ของผูล้งทนุต่างประเทศ 
o สมาชกิ 1 รายเสนอใหพ้จิารณาปรบัหลกัเกณฑใ์หม้คีวามยดืหยุ่นขึน้ โดยอาจไม่ตอ้งขยายระยะเวลาการ

ปรบัปรงุหลกัเกณฑ ์เชน่ ปรบัลด % ลง 
o สมาชกิ 1 รายใหข้อ้สงัเกตว่าการ Manipulate หุน้จาก Ceiling ทีแ่คบอาจท าไดง้า่ยขึน้ จาก Supply หุน้ที่

จ ากดัลง 

 ผูล้งทุน 7 ราย สมาชกิ 2 บรษิทั และบรษิทัหลกัทรพัยน์ายหน้าซื้อขายหน่วยลงทุน ไม่เหน็ดว้ย และใหค้วามเหน็
เพิม่เตมิ ดงันี้ 
o เหน็ว่าปัจจุบนัสถานการณ์ซือ้ขายไดก้ลบัเขา้สูภ่าวะปกตแิลว้ 
o เสนอใหก้ลบัไปใชห้ลกัเกณฑ์เดมิทีใ่ชใ้นกรณีปกต ิหากตลาดมคีวามผนัผวนสงู จงึค่อยพจิารณาปรบัลด 

Ceiling & Floor อกีครัง้ 
o เหน็ว่ามาตรการท าใหล้กูคา้ถกูจ ากดัก าไรอยูท่ี ่15% แต่ชว่งตลาดขาลง ลกูคา้ขาดทนุในหุน้ถงึ 30%  
o เสนอว่าไมค่วรควบคมุ Ceiling ที ่15% เนื่องจากบรรยากาศการลงทนุก าลงัจะดขีึน้ 
o เหน็ว่ามาตรการท าใหร้าคาหุน้ไมส่ะทอ้นสภาวะตลาดทีแ่ทจ้รงิ ท าใหผู้ล้งทนุตดัสนิใจไดย้ากมากขึ้น 
o เหน็ว่าควรใหร้าคาสะทอ้นตามกลไกลตลาดและความเป็นจรงิ 
o ท าใหก้ระบวนการ Price Discovery เกดิขึน้ชา้ลง 

ความเหน็ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

 ความผนัผวนของตลาดลดลงแลว้ แต่ยงัสงูกว่าชว่งกอ่นทีจ่ะเกดิ COVID-19 และมโีอกาสที ่COVID-19 จะ
กลบัมารนุแรงอกีครัง้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จงึเหน็ควรรอดสูถานการณ์ใหม้ัน่ใจกอ่นทีจ่ะยกเลกิการปรบัปรงุหลกัเกณฑ ์
โดยในระหว่างนี้ควรคงใหม้กีลไกในการควบคมุความผนัผวนต่อไป ซึง่จะชว่ยสรา้งความน่าเชือ่ถอืใหแ้กต่ลาดทนุไทย
ดว้ย ประกอบกบัทีป่ระชมุสามญัสมาชกิโดยเสยีงสว่นใหญ่ มมีตเิหน็ชอบการขยายระยะเวลาการใชบ้งัคบัหลกัเกณฑ์
ราคาเสนอขายชอรต์และหลกัเกณฑร์าคาเสนอซือ้ขายสงูสดุและต ่าสดุ (Ceiling & Floor) ตามทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ เสนอ 
รวมทัง้ เสนอใหต้ลาดหลกัทรพัยฯ์ มกีารศกึษาเกณฑร์าคาขายชอรต์ทีเ่หมาะสม รวมถงึผลของมาตรการต่อความผนั
ผวนต่อตลาดและ retail participation เพือ่ปรบัปรงุเกณฑต์่อไป 
 

ข้อเสนอท่ี 3     การขยายระยะเวลาการปรบัปรงุหลกัเกณฑ์ Daily Price Limit ของสญัญาซ้ือขายล่วงหน้าใน 
TFEX ท่ีมีหุ้นและดชันีในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เป็นสินค้าอ้างอิง  

 เกณฑป์กติ มาตรการชัว่คราว ข้อเสนอ 
Daily Price Limit  (บงัคบัใชต้ัง้แต่วนัที ่18 มนีาคม 

2563 ถงึไม่เกนิ 30 มถุินายน 2563) 
ข ย า ย ร ะ ย ะ เ ว ล า ก า ร
ปรับปรุงหลักเกณฑ์ Daily 
Price Limit จ าก เดิมที่ จ ะ
สิ้ น สุ ด ไ ม่ เ กิ น วั น ที่  30 
มิถุนายน 2563 ออกไปอีก

 SET50 Index 
Futures, Sector 
Futures และ 

+/- 30% ของ Daily 
Settlement Price ของวนัท า

การก่อนหน้า  

+/-15% ของ Daily Settlement 
Price ของวนัท าการก่อนหน้า 
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 เกณฑป์กติ มาตรการชัว่คราว ข้อเสนอ 
Single Stock 
Futures: 

เ ป็นระยะเวลาไม่ เกิน 3 
เดือน (สิ้นสุดไม่เกินวันที่ 
30 กนัยายน 2563) โดยให้
ผู้จ ัดการ  TFEX มีอ านาจ
ย ก เ ลิ ก ก า ร ป รั บ ป รุ ง
หลักเกณฑ์ก่อนวันที่  30 
กนัยายน 2563 ได้ เพื่อให้
สอดคลอ้งกบัมาตรการของ
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

 SET50 Index 
Options: 

+/- 30% ของราคาปิด 
underlying  

+/- 15% ของราคาปิด 
underlying  

ของวนัท าการกอ่นหน้า 

สรปุความคดิเหน็และขอ้เสนอแนะทีไ่ดร้บั 

 สมาคมสง่เสรมิผูล้งทนุไทยเหน็ดว้ย โดยไมม่คีวามเหน็เพิม่เตมิ 

 สมาชกิ 6 บรษิทั1, ผูล้งทนุ 5 ราย เหน็ดว้ยและใหค้วามเหน็เพิม่เตมิ ดงันี้ 
o เหน็ว่า เพือ่เป็นการลดความผนัผวนและชว่ยใหผู้ล้งทนุหาขอ้มลูในการตดัสนิใจไดม้าก  
o ควรใชถ้าวร  
o จะชว่ยลดความผนัผวนไดใ้นระดบัหนึ่ง  

 สมาชกิ 2 บรษิทั1 ไมเ่หน็ดว้ยและใหค้วามเหน็เพิม่เตมิ ดงันี้ 
o เหน็ว่าปัจจุบนัสถานการณ์ซือ้ขายไดก้ลบัเขา้สูภ่าวะปกตแิลว้ 
o ท าให้เกดิปัญหากบัสญัญา Block Trade ที่ถือต้นทุนมานาน ไม่สามารถ Close Position ได้ เนื่องจากตดิ

ปัญหา Daily Price Limit  
o ระยะเวลาดงักล่าวยาวไป อาจจะใหม้ผีลบงัคบัใชเ้กณฑใ์หมท่ีป่ระกาศไปแลว้ เมื่อครบก าหนดเวลาความผนั

ผวนในตลาดใหเ้ป็นไปตามกลไกตลาดน่าจะมคีวามเหมาะสมดแีลว้ 
o จะท าใหก้ลไกของ TFEX ระหว่างราคาเสนอซื้อขายสงูสุดและต ่าสดุ ไม่ไดส้ะทอ้นราคาทีแ่ทจ้รงิ เพราะว่าใน

แต่ละวัน Daily Settlement Price แต่ละ Product จะไม่เท่ากัน เพราะว่าจาก +/-30% เหลือเป็น 15% 
คอ่นขา้งเยอะสมควร 

o แบบเดมิ สามารถสะทอ้นราคาทีแ่ทจ้รงิของหุน้นัน้ ๆ ได ้ในการขึน้ลง 

 ผูล้งทนุ 7 รายและบรษิทัหลกัทรพัยน์ายหน้าซือ้ขายหน่วยลงทนุ 1 ราย ไมเ่หน็ดว้ยและใหค้วามเหน็เพิม่เตมิ ดงันี้ 
o ตลาดกลบัเขา้สูภ่าวะปกตแิลว้ 
o ควรให้ทัง้หมดเป็นไปตาม GDP ดุลการค้าระหว่างประเทศ สภาวะเศรษฐกจิและปัจจยัพื้นฐานสนับสนุน 

เพราะไม่อยากให้เกิดฟองสบู่ในตลาดและสุดท้ายจะยิ่งเลวร้ายกว่าที่เป็นอยู่ก่อนหน้าที่จะบังคับใช้ 
กฎเกณฑน์ี้ 

o อยากใหด้ชันีไดส้ะทอ้นความเป็นจรงิ ต่อสถานะการด าเนินงานและงบการเงนิของบรษิทัต่างๆ เพราะฉะนั ้น
ควรปล่อยใหเ้ป็นไปตามกลไกของตลาดสนิคา้อา้งองิ 

                                                           
1 บรษิทัสมาชกิ 1 บรษิทั ใหค้วามเหน็มาทัง้เหน็ดว้ยและไมเ่หน็ดว้ย 
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o ท าใหร้าคาหลกัทรพัยไ์มเ่ป็นไปตามกลไก Demand Supply ทีแ่ทจ้รงิ 
o ท าใหก้ระบวนการ Price Discovery เกดิขึน้ชา้ลง 

ความเหน็ของ TFEX 

 การปรบัปรุงหลกัเกณฑน์ี้เป็นการปรบัปรุงหลกัเกณฑ์เป็นการชัว่คราว เพื่อลดผลกระทบจากความผนัผวนของ
ตลาด ซึง่สอดคลอ้งกบัมาตรการชัว่คราวในการปรบัปรุงหลกัเกณฑร์าคาเสนอซื้อขายสงูสดุและต ่าสุด  (Ceiling & 
Floor) ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ อนัเป็นตลาดสนิคา้อา้งองิของสญัญาซือ้ขายล่วงหน้าขา้งตน้  

 TFEX อาจพจิารณายกเลกิการปรบัปรงุหลกัเกณฑด์งักล่าวกอ่นวนัที ่30 กนัยายน 2563 ได ้หากเหน็ว่าความ
จ าเป็นในการใชห้ลกัเกณฑน์ี้หมดไป  

 

 


