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ส่วนท่ี 1: บทน า 
 

Leveraged & Inverse ETF (L&I ETF) เป็นกองทุนรวม ETF ประเภทหนึ่งทีม่เีป้าหมายสรา้งผลตอบแทน
รายวนัในลกัษณะทวคีณูหรอืตรงกนัขา้มกบัดชันีอา้งองิ โดย Leveraged ETF มุง่ใหผ้ลตอบแทนในอตัราทวคีณู เชน่ 
2 เท่า (2x) ขณะที ่Inverse ETF มุ่งใหผ้ลตอบแทนในทศิทางตรงขา้ม เช่น -1 เท่า (-1x) หรอื -2 เท่า (-2x) โดยมี
วตัถุประสงคเ์พื่อตอบโจทย์กลยุทธ์การลงทุนระยะสัน้หรอืเพื่อบรหิารความเสีย่งได้ทัง้ในสภาวะตลาดทีเ่ป็นช่วงขา
ขึน้หรอืขาลง  

ด้วยลกัษณะเฉพาะดงักล่าว L&I ETF จงึได้รบัความนิยมในตลาดทุนทัว่โลก โดยเฉพาะในภูมภิาคเอเชยี 
อาท ิเกาหลใีต ้ญีปุ่่ น ฮ่องกง และไตห้วนั เนื่องจากสามารถเพิม่ความหลากหลายใหก้บัเครือ่งมอืการลงทนุ และชว่ย
ใหน้ักลงทุนมคีวามยดืหยุ่นในการบรหิารพอร์ตการลงทุนมากขึน้ อย่างไรกต็าม ด้วยลกัษณะทีแ่ตกต่างและระดบั
ความเสีย่งทีส่งูกว่าผลติภณัฑ ์ETF ทัว่ไป การก ากบัดูแล L&I ETF จงึจ าเป็นตอ้งมกีารปรบัเปลีย่นใหส้อดคลอ้งกบั
ลกัษณะของผลติภณัฑ ์ทัง้ในดา้นกลไกการซือ้ขาย และการคุม้ครองผูล้งทนุ 

ในเดอืนมนีาคม 2568 ทีผ่่านมา ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัย ์(ก.ล.ต.) 
ได้ประกาศหลักเกณฑ์รองรบัการจัดตัง้และเสนอขายผลิตภัณฑ์ L&I ETF โดยก าหนดกรอบการก ากบัดูแลที่
สอดคล้องกบัระดบัความเสีย่งของผลติภณัฑ์ เช่น การเปิดเผยขอ้มูล แนวทางการซื้อขาย L&I ETF เป็นต้น เพื่อ
สง่เสรมิใหผู้ป้ระกอบการสามารถพฒันาผลติภณัฑภ์ายใตก้ารคุม้ครองผูล้งทนุทีเ่หมาะสม 

เพื่อรองรบัการจดทะเบยีนและซื้อขาย L&I ETF ในตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (ตลท.) จงึพจิารณา
ปรบัปรุงหลกัเกณฑ์ที่เกี่ยวขอ้งกบัการจดทะเบียน และการซื้อขายผลิตภณัฑ์ L&I ETF ให้มคีวามเหมาะสมกบั
ลกัษณะเฉพาะของผลติภณัฑ ์ในการนี้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ขอเปิดรบัฟังความคดิเหน็จากผูม้สี่วนเกีย่วขอ้งต่อแนว
ทางการปรบัปรงุหลกัเกณฑเ์พือ่รองรบัผลติภณัฑ ์L&I ETF เพือ่ใหไ้ดข้อ้มลูทีเ่ป็นประโยชน์ต่อการพจิารณาปรบัปรงุ
หลกัเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้งต่อไป โดยท่านสามารถใหค้วามเหน็หรอืขอ้เสนอแนะเพิม่เตมิต่อตลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดต้ัง้แต่
บดันี้จนถงึวนัที ่16 พฤษภาคม 2568 ทางชอ่งทาง https://forms.office.com/r/HarcX5ff3E 

ทัง้นี้หากมีข้อสงสยัเพิ่มเติม สามารถติดต่อสอบถามได้ที่ฝ่ายพฒันาผลิตภัณฑ์ตราสารทุน สายงาน
การตลาด โทรศพัท ์02-009-9573 หรอื Email: CashProductDepartment@set.or.th  

https://forms.office.com/r/HarcX5ff3E
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ส่วนท่ี 2: ประเดน็รบัฟังความคิดเหน็  

2.1 ลกัษณะของ L&I ETF 

 Leveraged & Inverse ETF (L&I ETF) เป็นกองทุนรวม ETF ทีม่นีโยบายการลงทุนแตกต่างจาก ETF 
ทัว่ไป โดยมุ่งสรา้งผลตอบแทนในลกัษณะทวคีณูหรอืในทศิทางตรงกนัขา้มกบัการเปลีย่นแปลงของดชันีอา้งองิใน
แต่ละวนั โดย Leveraged ETF มเีป้าหมายสรา้งผลตอบแทนเป็นอตัราทวคีณู เช่น 2 เท่า (2x) ของดชันีอา้งองิ 
ขณะที ่Inverse ETF มเีป้าหมายสรา้งผลตอบแทนในทศิทางตรงกนัขา้ม เช่น -1 เท่า (-1x) หรอื -2 เท่า (-2x) ของ
ดชันีอา้งองิ การด าเนินกลยุทธ์ดงักล่าวอาศยัการลงทุนในตราสารอนุพนัธ์ เช่น สญัญาซื้อขายล่วงหน้า (Futures) 
และมกีารปรบัสดัส่วนการลงทุนในแต่ละวนั (Daily Reset) เพื่อใหไ้ดร้บัผลตอบแทนตามอตัราทวคีณูทีก่ าหนดไว้ 

 

การถอืครอง L&I ETF ต่อเนื่องมากกว่าหนึ่งวนั อาจไดร้บัผลตอบแทนทีแ่ตกต่างจากผลตอบแทนของ
ดชันีอา้งองิทีค่าดว่าจะไดร้บั อนัเนื่องมาจากผลของการค านวณผลตอบแทนแบบทบตน้รายวนั (Compounding 
Effect) (ตวัอย่างตามตารางดา้นล่าง) ดงันัน้ L&I ETF จงึเหมาะสมส าหรบันักลงทุนทีม่วีตัถุประสงคก์ารลงทุน
ระยะสัน้ หรอืเพื่อบรหิารความเสีย่งของพอรต์การลงทุน มากกว่าการถอืครองในระยะยาว  

ตวัอย่างการค านวณผลตอบแทนดชันีอา้งองิ เปรยีบเทยีบกบั Leveraged ETF (2X) 

 

2.2 การเปรียบเทียบหลกัเกณฑ์ท่ีเก่ียวข้องกบั L&I ETF ในตลาดหลกัทรพัยต่์างประเทศ 

จากการศกึษาหลกัเกณฑข์องตลาดหลกัทรพัยใ์นต่างประเทศที่มกีารจดัใหม้กีารจดทะเบยีนซื้อขาย
กองทุนรวม Leveraged & Inverse ETF (L&I ETF) ไดแ้ก่ เกาหลีใต้ (KRX) สิงคโปร์ (SGX) มาเลเซีย (BM) 
ฮ่องกง (HKEX) ไตห้วนั (TWSE) และสหรฐัฯ (NASDAQ) พบว่า ตลาดหลกัทรพัยส์่วนใหญ่ก าหนดหลกัเกณฑก์าร
จดทะเบยีนและซื้อขายของ L&I ETFs ทีไ่ม่แตกต่างจาก ETF ทัว่ไป ทัง้ในดา้นเงือ่นไขและขอ้ก าหนดในการเขา้
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จดทะเบยีน เช่น มลูค่าเงนิทุนขัน้ต ่า ณ วนัทีย่ ื่นขอจดทะเบยีน (Minimum Listing Size) การก าหนดเงือ่นไขการ 
Delist เป็นตน้ และในดา้นการซื้อขาย เช่น ช่วงห่างราคาขัน้ต ่า (Tick Size) และหน่วยการซื้อขาย (Board Lot) 
เป็นตน้ 

อย่างไรกต็าม ประเดน็ทีม่คีวามแตกต่างในเกณฑก์ารซื้อขาย คอื การก าหนดช่วงการเปลีย่นแปลงราคา
ประจ าวนั (Daily Price Limit) ทีม่คีวามแตกต่างกนั ยกตวัอย่างเช่น SGX, HKEX และ BM ทีม่กีารก าหนด Price 
limit ในลกัษณะเคลื่อนไหวไปตามราคาอา้งองิ (Dynamic Price Band) จะใชร้ปูแบบเดยีวกนักบั ETF ทัว่ไป 
ในขณะที ่KRX และ TWSE ทีม่กีารก าหนด Price limit แบบคงทีใ่นแต่ละวนั (Static Price band) ซึง่เป็นใน
ลกัษณะเดยีวกบั ตลท. จะก าหนดกรอบราคาเสนอซื้อขายของ L&I ETF ใหก้วา้งกว่าปกต ิโดยมกี าหนดใหเ้ป็นไป
ตามอตัราทวคีณู (Multiples) ของ L&I ETF นัน้ๆ เพื่อใหเ้หมาะสมกบัลกัษณะของ L&I ETF ทีม่คีวามผนัผวนสงู
กว่าผลติภณัฑ ์ETF ปกต ิอนัเป็นผลมาจากกลยทุธ์การสรา้งผลตอบแทนแบบทวคีณูหรอืตรงกนัขา้มกบัดชันี
อา้งองิ ตวัอย่างเช่น กรณีผลติภณัฑท์ีม่ ีLeverage 2 เท่า (2X) มกีารก าหนดกรอบราคาที ่+60% จากราคาอา้งองิ 
ในขณะที ่ETF ทัว่ไปใชก้รอบราคา +30% จากราคาอา้งองิ เป็นตน้ 

2.3 ข้อเสนอของตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

เพื่อสนับสนุนการพฒันาผลติภณัฑ ์L&I ETF ใหส้ามารถออกเสนอขายและซื้อขายไดอ้ย่างมปีระสทิธภิาพ 
ตลอดจนเพิม่ความยดืหยุ่นในการบรหิารจดัการดา้นต่างๆ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จงึเสนอแนวทางการปรบัปรุง
หลกัเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้งใน 3 ประเดน็ส าคญั ดงันี้ 

1. การก าหนดราคาเสนอซื้อสงูสุด-ต ่าสุดในแต่ละวนั (Ceiling & Floor): เสนอใหก้ าหนดกรอบราคา 
Ceiling & Floor ส าหรบัผลติภณัฑ ์L&I ETF ไม่เกนิจ านวนเท่า (Multiples) ของกรอบราคาปกต ิเพื่อสะทอ้นความ
ผนัผวนของราคาทีส่งูขึน้ ซึง่เป็นคุณลกัษณะเฉพาะของผลติภณัฑ ์L&I ETF 

2. การใชร้ะบบ Creation/Redemption ของตลาดหลกัทรพัยฯ์: ก าหนดใหก้ารท า Creation/Redemption 
ของ L&I ETFs ตอ้งด าเนินการผ่านระบบงานของตลาดหลกัทรพัยฯ์ โดยตอ้งด าเนินการตามเงือ่นไขและ
รายละเอยีดตามทีก่ าหนดเพื่อใหเ้ป็นมาตรฐานเดยีวกนั 

3. การไม่น าเกณฑ ์Circuit Breaker ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ มาใชก้บั L&I ETFs ทีม่ ีUnderlying เป็น
สนิทรพัยท์ีไ่ม่ใช่หุน้ไทย (Non-Thai Equity) เช่น หลกัทรพัยต์่างประเทศ (Cross-border products), สนิคา้โภค
ภณัฑ ์เป็นตน้ 

ทัง้นี้ เพื่อใหส้อดคลอ้งและเป็นแนวทางเดยีวกบักบัผลติภณัฑอ์ื่นๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง จงึเสนอใหห้ลกัการในขอ้ 
2 ครอบคลุมทุกผลติภณัฑท์ีต่อ้งมกีารด าเนินการในลกัษณะ Creation/Redemption และหลกัการในขอ้ 3 มาใชก้บั
ผลติภณัฑท์ุกประเภททีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ ทีม่ ีUnderlying เป็นสนิทรพัยท์ีไ่มใ่ช่หุน้ไทย (Non-Thai 
Equity) เช่น ETF, DW ทีอ่า้งองิ Foreign Underlying, Commodities เป็นตน้ 
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ส่วนท่ี 3: แบบรบัฟังความคิดเหน็  

  ท่านสามารถแสดงความคดิเหน็บนแบบรบัฟังความคดิเหน็นี้หรอืผา่นทางลงิค ์https://forms.office.com/r/HarcX5ff3E  

1. ข้อมลูทัว่ไป 

ชือ่-นามสกลุ  
บรษิทั  (ชือ่ยอ่  ) 
ต าแหน่ง  
โทรศพัท ์  
อเีมล  

 สถานะของผูใ้หข้อ้คดิเหน็ (ตอบไดม้ากกว่า 1 ขอ้) 

 บรษิทัหลกัทรพัย ์  ผูล้งทนุบุคคล 
 ผูล้งทนุสถาบนั  อืน่ๆ (ระบุ)........................................ 

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะเกบ็รวบรวม ใช ้และเปิดเผยขอ้มลูสว่นบุคคลของท่าน โดยมวีตัถุประสงคเ์พือ่การรบัฟัง
ความคดิเหน็ การตดิต่อ และด าเนินการอืน่ใดทีจ่ าเป็นทีเ่กีย่วขอ้งกบัการรบัฟังความคดิเหน็ดงักล่าว โดยขอ้มลูสว่นบุคคล
ของท่านจะไดร้บัความคุม้ครองภายใตค้ าประกาศเกีย่วกบัความเป็นสว่นตวัของกลุ่มตลาดหลกัทรพัยฯ์ ศกึษารายละเอยีด
เพิม่เตมิไดจ้าก https://www.set.or.th/th/privacy-notice 

2. ความคิดเหน็ (หากทา่นเหน็ดว้ยเป็นอยา่งอืน่ หรอืไมเ่หน็ดว้ย โปรดระบุเหตุผล) 

2.1 ท่านเห็นด้วยหรือไม่กบัการก าหนดราคาเสนอซื้อสูงสุด-ต า่สุดในแต่ละวนั (Ceiling & Floor) 
ส าหรบัผลิตภณัฑ ์L&I ETF โดยก าหนดไม่เกินจ านวนเท่า (Multiples) ของกรอบราคาปกติ  

 เหน็ดว้ย 
 
 

 
 

 เหน็ดว้ย แต่
รายละเอยีดเป็นอยา่งอืน่ 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 

 ไมเ่หน็ดว้ย 
 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 

ขอ้เสนอแนะอืน่:  
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2.2 ท่านเห็นด้วยหรือไม่กบัการก าหนดให้ใช้ระบบ Creation/Redemption ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
ส าหรบั L&I ETF รวมถึงทุกผลิตภณัฑ์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ ท่ีมีการเพ่ิมลดหน่วย 
Creation/Redemption 

 เหน็ดว้ย 
 
 

 
 

 เหน็ดว้ย แต่
รายละเอยีดเป็นอยา่งอืน่ 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 

 ไมเ่หน็ดว้ย 
 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 

ขอ้เสนอแนะอืน่:  
 
 
 

2.3 ท่านเห็นด้วยหรือไม่กบัการไม่น าเกณฑ์ Circuit Breaker ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ มาใช้กบั L&I 
ETF ท่ีมี Underlying เป็นสินทรพัย์ท่ีไม่ใช่หุ้นไทย (Non-Thai Equity) รวมถึงทุกผลิตภณัฑ์ท่ีจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย ์ท่ีมี Underlying เป็นสินทรพัยท่ี์ไม่ใช่หุ้นไทย (Non-Thai Equity) เช่น 
ETF, DW ท่ีอ้างอิง Foreign Underlying, Commodities เป็นต้น 

 เหน็ดว้ย 
 
 

 
 

 เหน็ดว้ย แต่
รายละเอยีดเป็นอยา่งอืน่ 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 

 ไมเ่หน็ดว้ย 
 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 

ขอ้เสนอแนะอืน่:  
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