
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 

 
ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัยฯ์”) ขอขอบพระคุณทุกท่านทีไ่ดร้่วมแสดงความคดิเหน็เรื่อง

การยกระดบัมาตรการก ากบัดแูล ซึง่ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะน าเสนอความเหน็และขอ้เสนอแนะต่าง ๆ ทีไ่ดร้บัจากการรบัฟัง
ความคดิเหน็ในครัง้นี้มาใชป้ระกอบการพจิารณาปรบัปรุงหลกัเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้งต่อไป 

 ในการนี้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ขอสรุปผลการรบัฟังความคดิเหน็ทีไ่ดร้บัจากผูใ้หค้วามเหน็ผ่านทางเวบ็ไซตร์ะหว่าง
วนัที่ 27 มนีาคม ถึง 21 เมษายน 2567 ซึ่งมผีู้ให้ความเหน็รวม 240 ราย ได้แก่ ชมรมวาณิชธนกจิ, ผู้ลงทุนบุคคล 180 
ราย, ผูล้งทุนสถาบนั 3 ราย, บรษิทัหลกัทรพัย์ 53 ราย, และสถาบนัต่างประเทศ 3 ราย  โดยมรีายละเอยีดของความเหน็
และขอ้เสนอแนะปรากฏตามเอกสารนี้ 

 

  

 

 

 

 

 

   

                                                                                                                                                                   

สรปุผลการรบัฟังความคิดเหน็ 

การยกระดบัมาตรการก ากบัดแูล 
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ข้อหารือท่ี 1: ปรบัปรงุคณุสมบติัของหุ้นท่ีขายชอรต์ได้ 

สรปุประเดน็ส าคญัเพื่อรบัฟังความคิดเหน็ 

 เพิม่ขนาดและสภาพคล่องส าหรบัหุน้กลุ่ม non-SET100 Index เพื่อใหหุ้น้ทีข่ายชอร์ตไดย้งัคงเป็นหุน้ทีม่ขีนาด
และสภาพคล่องอยู่ในกลุ่ม Top Quartile  ดงันี้ 

หลกัทรพัยท่ี์ขายชอรต์ได้ในปัจจบุนั ข้อเสนอปรบัปรงุ 
1) หุน้ใน SET100 Index คงเดมิ 
2) หุ้น non-SET100 Index ที่มี Market Capitalization ไม่

น้อยกว่า 5,000 ล้านบาท และมีการกระจายการถือหุ้น
รายย่อย (Free Float) ไม่น้อยกว่า 20% 

• เพิม่ Market Cap ใหส้งูขึน้เป็นไม่น้อยกว่า 7,500 
ลา้นบาท 

• ก าหนดการพิจารณาสภาพคล่องจากอัตราการ
หมุ น เ วี ย นกา รซื้ อ ข า ย ต่ อ เ ดื อน  (Monthly 
Turnover) เฉลีย่ 12 เดอืนไม่น้อยกว่า 2%  

• คง Free Float 20% 
3) กองทุนรวมอทีเีอฟ (ETF) 

คงเดมิ 

4) ตราสารแสดงสทิธใินหลกัทรพัยต่์างประเทศ (Depositary 
Receipt: DR) 

5) หุ้นที่เป็นสินทรัพย์อ้างอิง  (underlying) ของใบส าคัญ
แสดงสิทธิอนุพันธ์  (Derivatives Warrant: DW) , ETF 
และ Single Stock Futures  

6) ใบแสดงสทิธใินผลประโยชน์ทีเ่กดิจากหลกัทรพัย์อ้างองิ
ไทย (NVDR) ของหุน้ทีข่ายชอรต์ได ้

สรปุความเหน็ท่ีได้รบั 

ผูใ้หค้วามเหน็ 88% เหน็ด้วยกบัขอ้เสนอ โดยมบีางสว่น เหน็ว่า ควรปรบัปรุงคุณสมบตัใิหเ้ขม้งวดขึน้ เช่น เพิม่ 
Market Capitalization มากกว่า 7,500 – 50,000 ล้านบาท, เพิ่ม Monthly Turnover มากกว่า 2% – 5% และควรให้
ขายชอรต์ไดเ้ฉพาะหุน้ใน SET50 หรอื SET100 Index เป็นตน้  

ส าหรบัผูไ้ม่เหน็ดว้ย มคีวามเหน็แบ่งออกเป็น 2 กลุ่ม กลุ่มหนึ่งเหน็ว่าเกณฑปั์จจุบนัเหมาะสมแลว้ การปรบัปรุง
คุณสมบตัิดงักล่าว จะท าให้หุ้นที่ขายชอร์ตไดม้ีจ านวนลดลง ซึ่งกระทบต่อการบรหิารความเสีย่งและกลยุทธ์การลงทุน
และอาจท าให้การลงทุนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ ลดความน่าสนใจลง ในขณะที่บางกลุ่มเหน็ว่าควรยกเลกิการอนุญาตให้
ขายชอรต์  
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ข้อหารือท่ี 2: ปรบัปรงุเกณฑร์าคาขายชอรต์ให้เข้มงวดขึ้น 

สรปุประเดน็ส าคญัเพื่อรบัฟังความคิดเหน็ 
 ตลาดหลกัทรพัย์ฯ เสนอปรบัเกณฑ์ราคาส าหรบัการขายชอร์ต โดยให้ขายชอร์ตในราคาที่สูงกว่าราคาซื้อขาย
ครัง้สุดท้าย (Uptick) จากปัจจุบันท าได้ในราคาที่ไม่ต ่ากว่าราคาซื้อขายครัง้สุดท้าย (Zero-Plus Tick) ทัง้นี้  เพื่อลด
ผลกระทบดา้นราคาจากการขายชอรต์ โดยไดร้บัฟังความเหน็แนวทางการใชเ้กณฑ ์Uptick ใน 2 แนวทาง ดงันี้ 

• แนวทางท่ี 1   ใชเ้กณฑร์าคา Uptick กบัทุกหลกัทรพัย ์แทนเกณฑร์าคา Zero-Plus Tick   
• แนวทางท่ี 2   ใช้เกณฑ์ราคา Uptick เฉพาะกบัหลกัทรพัย์ที่มรีาคาปิดปรบัตวัลดลง 10% จากราคาปิด

ของวนัท าการก่อนหน้า  

สรปุความเหน็ท่ีได้รบั 

 ผูใ้หค้วามเหน็ 92% เหน็ด้วย โดย 74% เหน็ดว้ยกบัแนวทางที ่1 เพื่อไม่ใหผู้ล้งทุนสบัสน และ 18% เหน็ดว้ย
กบัแนวทางที ่2 ทัง้นี้ ชมรมวาณิชธนกจิและบรษิทัหลกัทรพัย์บางรายมขีอ้เสนอแนะเพิม่เตมิว่า ควรมกีารยกเวน้เกณฑ ์
Uptick กบัผูด้แูลสภาพคล่อง (Market Maker) ของ DW โดยยงัคงใหใ้ชเ้กณฑ ์Zero-Plus Tick  เพื่อใหส้ามารถท าหน้าที่
ดแูลสภาพคล่องไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ เนื่องจาก Market Maker อาจมคีวามจ าเป็นทีจ่ะตอ้งขายชอร์ตหลกัทรพัยอ์้างองิ
เพื่อบรหิารความเสี่ยงจากการท าหน้าที่ดูแลสภาพคล่อง (Hedging) เพื่อให้ผู้ลงทุนสามารถซื้อขาย DW ได้ในราคาที่
สอดคลอ้งกบัราคาของ Underlying   

ส าหรบัผูท้ีไ่ม่เหน็ดว้ยแบ่งออกเป็น 2 กลุ่ม กลุ่มหนึ่งเหน็ว่าเกณฑปั์จจุบนัเหมาะสมแลว้ การใชเ้กณฑ ์Uptick จะ
ส่งผลกระทบต่อราคาหลักทรพัย์มากเกินไป และอาจท าให้สภาพคล่องในตลาดหลักทรพัย์ฯ ลดลง ในขณะที่ผู้ให้
ความเหน็อกีกลุ่มหนึ่งเหน็ว่าควรยกเลกิการอนุญาตใหข้ายชอรต์  

 
ข้อหารือท่ี 3: เพ่ิมเติมการข้ึนทะเบียนผู้ลงทุนท่ีส่งค าสัง่ซ้ือขายด้วยความเรว็สูง (HFT) 

สรปุประเดน็ส าคญัเพื่อรบัฟังความคิดเหน็ 
เพื่อยกระดบัในการก ากบัดูแลผู้ลงทุนกลุ่ม HFT ตลาดหลกัทรพัย์ฯ เห็นควรก าหนดให้สมาชิกขึ้นทะเบยีนผู้

ลงทุนกลุ่ม HFT1 ก่อนเริม่ใชง้าน รวมถงึก าหนดใหส้มาชกิตอ้งจดัใหม้มีาตรการควบคุมการซื้อขายหลกัทรพัยข์องผูล้งทุน
กลุ่มนี้อย่างเหมาะสม  

สรปุความเหน็ท่ีได้รบั 

 ผูใ้หค้วามเหน็ 88% เหน็ด้วยกบัขอ้เสนอ โดยมขีอ้เสนอแนะเพิม่เตมิ สรุปไดด้งันี้ 

• ควรก าหนดนิยาม HFT ให้ชดัเจน และควรก าหนดให้ครอบคลุมผู้ที่ไม่ได้ใช้บรกิาร Colocation โดยต้อง
สามารถตรวจสอบรายชื่อผู้รบัผลประโยชน์สุดท้าย รวมถึงมีการตรวจสอบพฤติกรรมการซื้อขายที่ไม่
เหมาะสมในตลาดต่างประเทศดว้ย ทัง้นี้ ขอใหก้ารขึน้ทะเบยีนรวมอยู่ในขัน้ตอนเดยีวกนักบัการขออนุญาต
ใชง้าน เพื่อใหง้า่ยต่อการปฏบิตังิานของบรษิทัหลกัทรพัย ์

 
1 HFT หมายถงึผูล้งทุนทีใ่ช ้Program Trading ทีท่ าการสรา้งและส่งค าสัง่ซื้อขาย (Generate Order) ที ่SET-Colocation  
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• ควรก าหนดมาตรการควบคุมการซื้อขายหลกัทรพัยท์ีเ่ป็นมาตรฐานกลางเพื่อใชใ้นอุตสาหกรรม และควรมี
การควบคุมปรมิาณซื้อขายของ HFT หรอื Program Trading เพื่อไม่ใหส้ามารถควบคุมตลาดได ้รวมถงึมี
การคิดค่าธรรมเนียมการซื้อขายของ HFT ให้สูงกว่าผู้ลงทุนประเภทอื่น และควรก ากบัดูแล  HFT ให้
เขม้ขน้กว่าผูล้งทุนประเภทอื่น  

ผูท้ีไ่ม่เหน็ดว้ยแบ่งออกเป็น 2 กลุ่ม โดยกลุ่มหนึ่งเหน็ว่าการขึน้ทะเบยีน HFT อาจท าใหป้รมิาณการซื้อขายใน
ตลาดหลักทรพัย์ฯ ลดลง และการขึ้นทะเบียนดังกล่าวซ ้าซ้อนกับการขออนุญาต Program Trading ในขณะที่ผู้ให้
ความเหน็อกีกลุ่มเหน็ว่าควรยกเลกิ HFT หรอื Colocation เพราะท าใหผู้ล้งทุนรายย่อยเสยีเปรยีบ 

ข้อหารือท่ี 4: เพ่ิมการก าหนดเวลาขัน้ต า่ของค าสัง่ซ้ือขาย ก่อนท่ีจะสามารถแก้ไขหรือยกเลิกค าสัง่ (Minimum 
Resting Time) 

สรปุประเดน็ส าคญัเพื่อรบัฟังความคิดเหน็ 

 ตลาดหลกัทรพัย์ฯ เหน็ควรให้มกีารก าหนดระยะเวลาขัน้ต ่าของค าสัง่ซื้อขายที่ต้องคงอยู่ ในระบบการซื้อขาย 
ก่อนทีส่มาชกิจะสามารถท าการแก้ไขหรอืยกเลกิค าสัง่นัน้ (Minimum Resting Time: MRT) เพื่อป้องกนัไม่ใหเ้กดิการสง่
ค าสัง่ซื้อขายในลกัษณะใส-่ถอนทีม่คีวามถีส่งูทีอ่าจท าใหผู้ล้งทุนทัว่ไปเขา้ใจผดิ  

สรปุความเหน็ท่ีได้รบั 

 ผูใ้หค้วามเหน็ 97% เหน็ด้วยกบัการปรบัปรุงหลกัเกณฑท์ีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ เสนอ โดยมขีอ้เสนอแนะเพิม่เตมิ 
สรุปไดด้งันี้ 

• ควรยกเว้น MRT ให้กบั Market Maker เพื่อให้สามารถท าหน้าที่ได้อย่างเต็มที่ เนื่องจาก Market Maker 
ต้องดูแลสภาพคล่องและซื้อขายหลกัทรพัย์อ้างองิเพื่อป้องกนัความเสีย่ง  จงึจ าเป็นที่จะต้องเปลีย่นแปลง
หรอืยกเลกิค าสัง่เพื่อใหร้าคามคีวามสอดคลอ้งกบัหลกัทรพัยอ์า้งองิอยู่ตลอดเวลา  

• การยกเลกิค าสัง่ซื้อขายขึ้นอยู่กบัสภาพตลาดในขณะนัน้ ผู้ลงทุนอาจไม่ได้มเีจตนาที่จะท าให้เกดิการส่ง
ค าสัง่ซื้อขายในลกัษณะใส่-ถอน นอกจากนี้ การตรวจสอบ MRT ควรอยู่ทีร่ะบบของตลาดหลกัทรพัยฯ์ เพื่อ
ไม่ใหเ้ป็นภาระของบรษิทัหลกัทรพัย ์ 

• ควรใช ้MRT ร่วมกบัจ านวนการแก้ไขหรอืยกเลกิค าสัง่ที่มากเกนิกว่าปกต ิหรอือาจใชก้ารก าหนดจ านวน
ครัง้ทีส่ามารถแกไ้ขหรอืยกเลกิค าสัง่ไดภ้ายในช่วงเวลาทีก่ าหนดแทนการใช ้MRT กไ็ด ้ 

ผูท้ีไ่ม่เหน็ดว้ยมคีวามเหน็ว่า อาจท าใหส้ภาพคล่องในการซื้อขายลดลงและมคีวามผนัผวนมากขึน้ รวมถงึเป็น
อุปสรรคส าหรบัการซื้อขายแบบ Day-trade และไม่สอดคลอ้งกบัแนวทางของตลาดต่างประเทศ และเสนอว่าควรใช ้MRT 
ในช่วง Continuous Trading  
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ข้อหารือท่ี 5: ปรบัปรงุการเปิดเผยข้อมูลผู้ลงทุนท่ีมีพฤติกรรมการส่งค าสัง่ซ้ือขายท่ีไม่เหมาะสมให้แก่สมาชิก
ทุกราย 

สรปุประเดน็ส าคญัเพื่อรบัฟังความคิดเหน็ 

เพื่อยกระดบัการก ากบัดแูลผูล้งทุนทีม่พีฤตกิรรมการส่งค าสัง่ซื้อขายทีไ่ม่เหมาะสมซึง่อาจน าไปสู่การสรา้งราคา 
ใหม้ปีระสทิธภิาพมากขึน้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ เหน็ควรทีจ่ะปรบัปรุงหลกัเกณฑเ์พื่อใหต้ลาดหลกัทรพัยฯ์ สามารถเปิดเผย
ขอ้มลูของผูล้งทุนทีม่พีฤตกิรรมดงักล่าวแก่สมาชกิทุกรายทราบ จากเดมิทีเ่ปิดเผยเฉพาะกบัสมาชกิทีพ่บการสง่ค าสัง่ไม่
เหมาะสม โดยสมาชกิทีผู่ล้งทุนรายดงักล่าวเปิดบญัชซีื้อขายไวจ้ะตอ้งด าเนินการตามหลกัเกณฑข์อง ASCO กบัผูล้งทุน
รายดงักล่าว เช่น ลดวงเงนิการซื้อขายหลกัทรพัย ์และ/หรอื ใหซ้ื้อขายผ่านเจา้หน้าทีร่บัอนุญาต (Trader) เท่านัน้ เป็น
ตน้ ซึง่ ASCO อยู่ระหว่างทบทวนหลกัเกณฑใ์หม้คีวามเขม้ขน้ขึน้ดว้ยเช่นกนั โดยหากสมาชกิไม่ปฏบิตัติามหลกัเกณฑ์
ของ ASCO  ตลาดหลกัทรพัยฯ์ อาจพจิารณาด าเนินการทางวนิัยกบัสมาชกิได้ 

สรปุความเหน็ท่ีได้รบั 

 ผูใ้หค้วามเหน็ 94% เหน็ด้วยกบัขอ้เสนอ โดยมขีอ้เสนอแนะเพิม่เตมิ สรุปไดด้งันี้ 
• ควรเปิดเผยขอ้มลูแบบ Public และเพิม่บทลงโทษทัง้ทางแพ่งและอาญากบัผูล้งทุน 
• ควรมีมาตรการป้องกนัความลบัของลูกค้า และการเปิดเผยดงักล่าวจะต้องเป็นไปตามกฎหมาย PDPA 

(Personal Data Protection Act) 

ส่วนผู้ที่ไม่เห็นด้วยเห็นว่า ข้อมูลดงักล่าวเป็นข้อมูลส่วนบุคคลจึงไม่ควรเปิดเผยให้ผู้อื่นทราบ หรือหากจะ
เปิดเผยกค็วรเปิดเผยเฉพาะกรณีทีม่คีวามผดิรา้ยแรง 

ข้อหารือท่ี 6: ปรบัปรงุบทระวางโทษปรบัสมาชิก 

สรปุประเดน็ส าคญัเพื่อรบัฟังความคิดเหน็ 

 เพื่อยกระดบัการก ากบัดูแลสมาชกิใหเ้ขม้ขน้ขึน้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ เหน็ควรทีจ่ะปรบัปรุงเกณฑท์ีเ่กี่ยวขอ้งกบั
การลงโทษทางวินัยสมาชิกที่กระท าการฝ่าฝืนหรือไม่ปฏิบตัิตามกฎเกณฑ์ของตลาดหลักทรพัย์ฯ และเพิม่ประเภท
ความผดิให้รองรบัการกระท าความผดิตามเกณฑ์ที่ก าหนดในปัจจุบนั โดยในส่วนของอตัราโทษปรบัเป็นเงนิจะเพิม่ขึน้
จากอตัราทีก่ าหนดในปัจจุบนัอกี 3 เท่า 

สรปุความเหน็ท่ีได้รบั 

 ผูใ้หค้วามเหน็ 91% เหน็ด้วยกบัขอ้เสนอ โดยมขีอ้เสนอแนะเพิม่เตมิ สรุปไดด้งันี้ 

• เพื่อส่งเสรมิใหส้มาชกิทุกแห่งมกีารก ากบัดูแลภายในบรษิทัอย่างเขม้งวด ลดความเสีย่งทีจ่ะถูกหน่วยงาน
ทางการลงโทษ อกีทัง้เพื่อป้องกนัมใิห้แต่ละสมาชกิหลีกเลี่ยงการรายงานขอ้เท็จจริงที่ตรวจสอบพบ จงึ
ขอใหม้กีารลดอตัราโทษในกรณีทีส่มาชกิเป็นผู้ตรวจสอบการกระท าผดิพบและไดม้กีารรายงานต่อ ตลาด
หลกัทรพัยฯ์ 

• ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ควรมกีารตรวจสอบการกระท าไม่เป็นไปตามเกณฑอ์ย่างเขม้งวดดว้ย  
• ควรจะมบีทลงโทษทีห่นักกว่านี้ทัง้คดอีาญาและคดแีพ่ง 
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 ผูท้ีไ่ม่เหน็ดว้ย มคีวามเหน็สรุปดงันี้ 

• ควรมกีารลงโทษกบัลูกคา้ทีก่ระท าการฝ่าฝืนหรอืไม่ปฏบิตัติามกฎเกณฑข์องตลาดหลกัทรพัยฯ์ เนื่องจาก
ในบางกรณีสมาชกิอาจมรีะบบควบคุมและตรวจสอบทีเ่หมาะสมแลว้  

• ควรปรบัปรุงบทระวางโทษเฉพาะเรื่องที่เห็นว่าจะเกดิความเสยีหายโดยรวมของระบบการซื้อขาย หรือ
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ พบว่าสมาชกิฝ่าฝืนหรอืมกีารกระท าผดิเกณฑใ์นเรื่องนัน้ ๆ มาก  

• การเพิม่บทระวางโทษปรบัสมาชกิอาจจะไม่ใช่มาตรการทีช่่วยลดการกระท าความผดิตามกฎเกณฑไ์ดอ้ย่าง
มีประสิทธิภาพ และเสนอให้ตลาดหลักทรพัย์ฯ พิจารณายกเว้นค่าปรบักรณี Naked Short Selling ที่
สมาชกิสามารถพสิูจน์ได้ว่ารายการดงักล่าวไม่ได้เกดิจากการจงใจหรอืมเีจตนาในการฝ่าฝืนเกณฑ์ หรอื
บรษิทัสมาชกิสามารถแสดงหลกัฐานว่าไดม้กีารด าเนินการอย่างสุดความสามารถทีจ่ะตรวจสอบและป้องกนั
ไม่ใหเ้กดิรายการ Naked Short Selling โดยไมไ่ดม้เีจตนาทีจ่ะกระท าผดิหรอืก่อใหเ้กดิรายการดงักล่าว  

• อตัราโทษปรบัใหม่มมีลูค่าค่อนขา้งสงูมากขึน้เมื่อเทยีบกบัค่าปรบัเดมิ 

ข้อเสนอแนะอ่ืนๆ 

• ควรสื่อสารหรอืแจ้งความคบืหน้าในการด าเนินการปรบัปรุงหลกัเกณฑ์ดงักล่าวให้ผู้เกี่ยวข้องทราบเป็น
ระยะ และควรรบีด าเนินการปรบัปรุงแกไ้ขเกณฑโ์ดยทนัท ี

• การจ ากดัปรมิาณการขายชอรต์ต่อวนัอาจกระทบต่อ Price Discovery ในกรณีทีบ่รษิทัมผีลการด าเนินงาน
ขาดทุนและผูล้งทุนมคีวามประสงคท์ีจ่ะขายชอรต์ 

• หากมกีารยกเวน้เกณฑใ์หแ้ก่ Market Maker ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ควรก ากบัการสง่ค าสัง่ซื้อขายของ Market 
Maker อย่างเขม้งวด 

• ควรเพิม่มาตรการก ากบัดแูลผูล้งทุนประเภท HFT ในการซื้อขาย DW 
• ควรยกเลกิ Net Settlement เพื่อให้ผู้ลงทุนต้องส่งมอบหุ้นที่ขายทัง้หมด ซึ่งจะลดความเสีย่งจากประเดน็ 

Naked Short Selling 
• ควรเพิม่ระบบตรวจสอบการมอียู่ของหุน้ในพอรต์ของผูล้งทุนต่างประเทศ ก่อนการขายหรอืขายชอรต์ 
• ควรปรบัให้ค่าธรรมเนียมในการซื้อขายหุ้นเท่ากนัทุกบัญชี ไม่ว่าจะเป็นผู้ลงทุนรายใหญ่หรือรายย่อย 

กองทุนในประเทศหรอืกองทุนต่างประเทศ เพื่อไม่ใหเ้กดิความไดเ้ปรยีบเสยีเปรยีบกนั 

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


