
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัย์ฯ”) ขอขอบพระคุณทุกท่านที่ได้ร่วมแสดงความ

คดิเห็นเรื่องการปรบัปรุงหลกัเกณฑ์เกี่ยวกบัผู้ดูแลสภาพคล่อง (“Market Maker”) และนิยาม “ผู้ลงทุนสถาบนั” 
ส าหรบัหลกัเกณฑก์ารซือ้ขายหลกัทรพัยด์ว้ยเงนิสด (“บญัชเีงนิสด”) 

 
  ในการนี้ ตลาดหลกัทรพัย์ฯ ขอสรุปผลการรบัฟังความคดิเหน็ทีไ่ด้รบัจากผูใ้หค้วามเหน็ผ่านทางเวบ็ไซต์ 
ระหว่างวันที่ 23 มิถุนายน 2565 – 6 กรกฎาคม 2565 ซึ่งมีผู้ให้ความเห็นรวม 47 ราย ได้แก่ บริษัทสมาชิก 
ตลาดหลกัทรพัย์ฯ 38 ราย, ผูป้ระกอบธุรกจิสญัญาซื้อขายล่วงหน้า 4 ราย, บรษิทัหลกัทรพัย์ทีม่ใิช่สมาชกิ 1 ราย, 
ผูดู้แลสภาพคล่อง 1 ราย, ผูล้งทุนบุคคล 2 ราย และสมาคมส่งเสรมิผูล้งทุนไทย (TIA) โดยมรีายละเอยีดความเหน็
และขอ้เสนอแนะปรากฏตามเอกสารนี้  
  

สรปุผลการรบัฟังความคิดเหน็ 

การปรบัปรงุหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัผูด้แูลสภาพคล่อง 
และนิยาม “ผูล้งทุนสถาบนั” ส าหรบัหลกัเกณฑบ์ญัชีเงินสด 
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ข้อหารือท่ี 1: การยกเว้นเกณฑ์ราคาขายชอรต์ (“Tick Rule”) ให้แก่ Market Maker เพ่ือสนับสนุนการท า
หน้าท่ีดแูลสภาพคล่องส าหรบั DR และ ETF 

สรปุการยกเว้นเกณฑ์ราคาขายชอรต์ (“Tick Rule”) ให้แก่ Market Maker เพ่ือสนับสนุนการท าหน้าท่ีดูแล
สภาพคล่องส าหรบั DR และ ETF 

เพื่อใหก้ารท าหน้าทีดู่แลสภาพคล่องของ Market Maker มปีระสทิธภิาพมากยิง่ขึน้ ซึ่งจะท าใหร้าคาของ
ผลติภณัฑ์สอดคล้องกบัหลกัทรพัย์อา้งองิ (“underlying”) หรอื iNAV จงึได้มกีารเสนอปรบัปรุงหลกัเกณฑ์เพื่อให้
เหมาะสมกบัผลติภณัฑแ์ละระบบงานทีเ่กีย่วขอ้งกบั DR (ซึง่รวมถงึ Fractional DR) และ ETF ดว้ยการยกเวน้ Tick 
Rule ให้แก่ Market Maker ของ DR และ ETF ซึ่งจะท าให้ Market Maker สามารถเสนอซื้อขาย DR และ ETF  
ในราคาทีส่อดคลอ้งกบัราคา underlying หรอื iNAV และส่งผลใหน้ักลงทุนสามารถซื้อขายหลกัทรพัยด์งักล่าวไดใ้น
ราคาทีเ่หมาะสม  

 
ความเหน็และข้อเสนอแนะท่ีได้รบั 

ผูใ้หค้วามเหน็ส่วนใหญ่เหน็ดว้ย โดยเหน็ว่า การม ีTick Rule ท าใหเ้กดิความไม่สะดวกในการส่งค าสัง่ซื้อ
ขายโดยเฉพาะเมื่อ DR ไม่มสีภาพคล่องในการซื้อขาย ดงันัน้ การยกเว้นเกณฑ์ดงักล่าวจะท าให ้Market Maker 
สามารถท าหน้าทีไ่ดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ ซึง่จะเป็นประโยชน์แกผู่ล้งทนุ  
 อยา่งไรกต็าม มผีูใ้หค้วามเหน็ 2 รายทีไ่มเ่หน็ดว้ย ซึง่ไดแ้ก ่บรษิทัสมาชกิ 1 ราย ทีเ่หน็ว่าการยกเวน้ Tick 
Rule อาจท าใหเ้กดิความไม่เท่าเทยีมกนัระหว่างลูกคา้ทัว่ไปกบั Market Maker และมผีูล้งทุนบุคคล 1 ราย ทีไ่มเ่หน็ด้วย
แต่ไมไ่ดร้ะบุเหตุผล 

 
ข้อหารือท่ี 2: การปรบัปรุงหรือยกเลิกการรายงานข้อมูลการขายชอร์ตส าหรบั Market Maker ในบาง 
ผลิตภณัฑ์ เช่น กรณี Fractional DR จะยกเลิกการระบุ Flag Short Selling และไม่ต้องรายงานข้อมูล
ขายชอรต์ท่ียงัมิได้มีการซ้ือคืน เป็นต้น เพ่ือให้สอดคล้องกบัผลิตภณัฑแ์ละระบบงานท่ีเก่ียวข้อง 

สรปุการปรบัปรงุหรือยกเลิกการรายงานข้อมลูการขายชอรต์ส าหรบั Market Maker ในบางผลิตภณัฑ ์  

เพื่อใหส้อดคลอ้งกบัผลติภณัฑแ์ละระบบงานทีเ่กีย่วขอ้ง จงึไดม้กีารเสนอปรบัปรงุหรอืยกเลกิการรายงาน
ขอ้มูล การขายชอร์ตส าหรบั Market Maker เช่น กรณี Fractional DR จะยกเลกิการระบุ Flag Short Selling และ
ไม่ต้องรายงานข้อมูลขายชอร์ตที่ย ังมิได้มีการซื้อคืน เป็นต้น โดยตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังคงสามารถก ากับดูแล 
การขายชอรต์ได ้ 

ความเหน็และข้อเสนอแนะท่ีได้รบั  
 ผูใ้หค้วามเหน็ส่วนใหญ่เหน็ดว้ย อย่างไรกต็าม มบีรษิทัสมาชกิ 1 รายไม่เหน็ดว้ย เนื่องจากเหน็ว่าอาจท า
ใหก้ารควบคมุการขายชอรต์เป็นไปไดย้าก และท าใหไ้มท่ราบปรมิาณการขายชอรต์ในแต่ละวนั  
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ข้อหารือท่ี 3: การทบทวนนิยาม “ผู้ลงทุนประเภทสถาบนั” ส าหรบัหลกัเกณฑบ์ญัชีเงินสด  

สรปุการปรบัปรงุนิยาม “ผู้ลงทุนประเภทสถาบนั” ส าหรบัหลกัเกณฑบ์ญัชีเงินสด  

เพื่อใหเ้ป็นไปตามหลกัการของตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทีจ่ะยกเวน้การวางหลกัประกนัตามเกณฑบ์ญัชเีงนิสด 
ใหแ้ก่บุคคลทีม่คีวามเสีย่งต ่าในการซื้อขายและช าระราคา จงึเสนอปรบัปรุงนิยาม “ผูล้งทุนประเภทสถาบนั” ซึง่ได้
อา้งองินิยามดงักล่าวตามเกณฑ์ของคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย์ (“คณะกรรมการ ก.ล.ต.”) 
ทีม่กีารปรบัปรงุ1 ดว้ยการใหย้กเวน้การวางหลกัประกนัใหแ้ก่ผูล้งทุนสถาบนั (Institutional Investors) เช่นเดยีวกบั
ในปัจจุบนั ซึ่งรวมถึงกลุ่มผู้ลงทุนสถาบนัที่มหีน่วยงานก ากบัดูแล (เช่น ธนาคารพาณิชย์ และกองทุนรวม) และ
หน่วยงานก ากบัดูแล (เช่น ธนาคารแห่งประเทศไทย) เป็นต้น แต่จะไม่รวมถึง Professional ที่มีความรู้ (เช่น 
ผูจ้ดัการกองทนุ) และนิตบิุคคลทีม่ฐีานะและมคีวามรู ้(เชน่ นิตบิุคคลรว่มลงทนุ และกจิการเงนิรว่มลงทนุ)  

 

ความเหน็และข้อเสนอแนะท่ีได้รบั 
ผูใ้หค้วามเหน็ทกุรายเหน็ดว้ย โดยมขีอ้เสนอแนะเพิม่เตมิ ดงันี้ 

• ควรพจิารณาก าหนดนิยามใหต้รงกนัทัง้หลกัเกณฑข์องส านักงาน ก.ล.ต. ตลาดหลกัทรพัยฯ์ และธนาคาร
แหง่ประเทศไทย  

• ควรใหร้วมถงึบุคคลหรอืนิตบิุคคลต่าง ๆ เพิม่เตมิ เช่น กองทุนส่วนบุคคลในต่างประเทศ ผูล้งทุนสถาบนั
ตามเกณฑก์ารยมืและใหย้มืหลกัทรพัย ์(Securities Borrowing and Lending หรอื SBL) ซึง่เป็นนิตบิุคคล
ทีม่ฐีานะการเงนิหรอืประสบการณ์ในการลงทนุตามทีก่ าหนด เป็นตน้  

• TIA มขีอ้เสนอแนะว่านิยามผูล้งทนุสถาบนัตามเกณฑ์ของคณะกรรมการ ก.ล.ต. ไมค่วรรวมถงึกองทุนส่วน
บุคคล 

 

--------------------------------------------------------------------- 

                                                           
1 เนื่องจากหลกัเกณฑข์องตลาดหลกัทรพัยฯ์ ในสว่นของการวางหลกัประกนัตามหลกัเกณฑบ์ญัชเีงนิสด มกีารอา้งองินิยามตามหลกัเกณฑข์อง
คณะกรรมการ ก.ล.ต. ซึง่ไดม้กีารปรบัปรุงนิยามกลางของ “ผูล้งทุนสถาบนั” และจะมผีลบงัคบัใชต้ัง้แต่วนัที ่1 ตุลาคม 2565 สรุปไดด้งันี้ 

(1) Institutional Investor เช่นเดยีวกบัปัจจุบนั ซึ่งรวมถงึกลุ่มผูล้งทุนสถาบนัที่มหีน่วยงานก ากบัดูแล (เช่น ธนาคารพาณิชย์ กองทุนรวม) และ
หน่วยงานก ากบัดแูล (เช่น ธนาคารแห่งประเทศไทย) เป็นตน้ 

(2) Professional Investors ทีม่คีวามรู ้ไดแ้ก่ ผูจ้ดัการกองทุน (Fund Manager) และเพิม่นกัวเิคราะหก์ารลงทุน และบุคคลทีม่คีวามสมัพนัธ์
กบับรษิทั  

(3) นิตบิุคคลทีม่ฐีานะและมคีวามรู ้เช่น นิตบิุคคลร่วมลงทุน (VC) กจิการเงนิร่วมลงทุน (PE) เป็นตน้ 


