
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลกัทรพัย์ฯ”) ขอขอบคุณทุกท่านที่ได้ร่วมแสดงความ
คดิเหน็เรื่องการปรบัปรุงเกณฑ์ทีเ่กี่ยวขอ้งกบั Circuit Breaker ซึ่งตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะน าเสนอความเหน็และ
ข้อเสนอแนะต่าง ๆ ที่ได้รบัจากการรบัฟังความคิดเห็นในครัง้นี้มาใช้ประกอบการพจิารณาปรบัปรุงเกณฑ์ที่
เกีย่วขอ้งต่อไป 

 ในการนี้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ขอสรุปผลการรบัฟังความคดิเหน็ทีไ่ดร้บัจากผูใ้หค้วามเหน็ผ่านทางเวบ็ไซต์
ระหว่างวนัที ่8 – 22 เมษายน 2569 ซึ่งมผีูใ้หค้วามเหน็รวม 56 ราย ไดแ้ก่ บรษิทัหลกัทรพัย์ 36 ราย, พนักงาน
ของบรษิทัหลกัทรพัยแ์ละบุคคลทัว่ไป 14 ราย, บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการกองทุน 4 ราย สมาคมสง่เสรมิผูล้งทุนไทย 
และ Asia Securities Industry and Financial Market Association (ASIFMA1) โดยมรีายละเอยีดของความเหน็
และขอ้เสนอแนะปรากฏตามเอกสารนี้   
 

 

 

 

 

 
1
 ASIFMA is an independent regional trade association with nearly 150 member firms, including banks, asset 
managers, and law firms.  

สรปุผลการรบัฟังความคิดเหน็ 
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สรปุประเดน็ส าคญัเพื่อรบัฟังความคิดเหน็ 
 เกณฑ์ตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่เกี่ยวข้องกับ Circuit Breaker ก าหนดว่า เมื่อเกิดการหยุดการซื้อขาย
หลกัทรพัย์ทัง้หมดเนื่องจากการท างานของ Circuit Breaker ตลาดหลกัทรพัย์ฯ จะให้บรษิทัสมาชกิระงบัการซื้อ
ขายหลกัทรพัย์ด้วยชุดค าสัง่คอมพวิเตอร์ส าหรบัการซื้อขายโดยอตัโนมตัิ (Algorithmic Trading หรอื Program 
Trading) เป็นการชัว่คราว ซึง่เกณฑน์ี้มผีลใชบ้งัคบัตัง้แต่วนัที ่12 มกราคม 2552 เป็นตน้มา 
 อย่างไรกต็าม เมื่อพจิารณาจากสภาพการซื้อขายในปัจจุบนั เกณฑด์งักล่าวอาจจะไม่สอดคลอ้งกบัสภาพ
การซื้อขาย และอาจจะส่งผลกระทบต่อการซื้อขายในตลาดโดยรวม ตลาดหลกัทรพัย์ฯ จงึเสนอให้ยกเลกิเกณฑ์
การระงบัการซื้อขายดว้ย Program Trading หลงัจากหยุดการซื้อขายหลกัทรพัยท์ัง้หมดอนัเป็นผลจากการท างาน
ของ Circuit Breaker ขา้งตน้ 
  
สรปุความเหน็ท่ีได้รบั 

จากผู้ให้ความเห็นรวมทัง้หมด 56 ราย มีผู้เห็นด้วยกบัการยกเลิกเกณฑ์การระงบัการซื้อขายด้วย 
Program Trading หลงัจากหยุดการซื้อขายหลกัทรพัย์ทัง้หมดอนัเป็นผลจากการท างานของ Circuit Breaker 50 
ราย คดิเป็น 89% และผูท้ีไ่ม่เหน็ดว้ย 6 ราย คดิเป็น 11% โดยมคีวามเหน็และขอ้เสนอแนะเพิม่เตมิ ดงันี้ 

ความเหน็เพ่ิมเติมของผู้ท่ีเหน็ด้วยในการยกเลิกเกณฑ ์:    

• ผลกระทบดา้นสภาพคล่องของตลาด 
o การไม่อนุญาตใหซ้ื้อขายดว้ย Program Trading ท าให ้Bid/Offer Spread กวา้งขึน้ ส่งผลให้

สภาพคล่องในตลาดลดลง  
o ช่วงราคา (Spread) ทีก่วา้งขึน้ท าใหไ้ม่สามารถซื้อขายในปรมิาณมากไดโ้ดยไม่กระทบราคา

ตลาด สง่ผลใหผู้ล้งทุนฝัง่ซื้อตอ้งซื้อแพงขึน้ ขณะทีฝั่ง่ขายตอ้งขายในราคาทีต่ ่ากว่าราคาเฉลีย่
มากขึน้ 

o การระงบั Program Trading ประเภท Market Maker ในช่วง Circuit Breaker จะยิ่งซ ้าเติม
ปัญหาสภาพคล่อง และอาจก่อใหเ้กดิความตื่นตระหนก (Panic) ในตลาดในวงกวา้ง 

• ผลกระทบต่อการจดัการค าสัง่หลายค าสัง่พรอ้มกนั 
o ค าสัง่แต่ละค าสัง่มตีวัวดัผลแตกต่างกนั ท าให้การบรหิารจดัการหลายค าสัง่พร้อมกนัท าได้

ยากขึน้ 
o กระทบต่อ  Basket Trade เช่น  SET50 / SET100 ที่ต้องส่ งค าสัง่หุ้น ทุกตัวพร้อมกัน 

โดยเฉพาะกลุ่ม Passive Fund 
o การสง่ค าสัง่แบบ Manual มคีวามเสีย่งต่อความผดิพลาดสูงขึน้ และอาจไม่สามารถซื้อขายได้

ตามราคาทีก่ าหนด 
• ผลกระทบต่อระบบงานและตน้ทุนของบรษิทัสมาชกิ  

o สมาชกิต้องลงทุนพฒันาระบบเพิม่เตมิเพื่อใหส้อดคลอ้งกบัเกณฑด์งักล่าว ซึ่งสรา้งภาระดา้น
ตน้ทุนใหแ้ก่สมาชกิ 

o เกณฑ์นี้ขดัต่อความต่อเนื่องของกลยุทธ์การลงทุนที่วางแผนไว้ตลอดวนั ซึ่งอาจสร้างความ
เสยีหายต่อลูกคา้ 

o ปัจจุบนั Program Trading ไม่ใช่สาเหตุหลกัทีท่ าใหเ้กดิ Circuit Breaker ในระดบัถดัไป 
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• ความตอ้งการเร่งด่วน 
o ในสภาวะปัจจุบนัทีต่ลาดมคีวามผนัผวนสงู และมโีอกาสเกดิ Circuit Breaker ไดง้่ายขึน้ ควร

พจิารณาด าเนินการโดยเรว็ทีสุ่ด 
o ผูล้งทุนต่างชาตมิขีอ้รอ้งเรยีนว่าตลาดไทยไม่ปรบัเกณฑใ์หส้อดคลอ้งกบัสภาวการณ์ปัจจุบนั

และเกณฑไ์ม่สอดคลอ้งกบัมาตรฐานสากล 
 

ความเหน็เพิม่เตมิของผูท้ีไ่ม่เหน็ดว้ยในการยกเลกิเกณฑ์ :    
• Program Trading อาจเพิม่ความผนัผวนของตลาดในช่วงทีเ่กดิ Circuit Breaker เมื่อเทยีบกบัการ

ส่งค าสัง่ผ่านเจา้หน้าที่รบัอนุญาตที่สามารถดูตลาดและรอจงัหวะราคาได้ รวมทัง้อาจสร้างความ
ไดเ้ปรยีบดา้นการแขง่ขนัส าหรบัผูล้งทุนรายบุคคลทีอ่าจเขา้ไม่ถงึการใช ้Program Trading   

• ควรระงบัและควบคุมเฉพาะ Program Trading บางประเภทหรอืควบคุมเฉพาะกลยุทธก์ารซื้อขาย
ทีเ่พิม่ความผนัผวน มากกว่าการหา้มใช ้Program Trading ในวงกวา้ง เช่น ควรอนุญาตใหใ้ชก้รณี 
Market Maker หรอืค าสัง่ประเภท Stop Loss เท่านัน้ 

• ยงัไม่สามารถประเมนิประโยชน์จากการยกเลกิเกณฑไ์ดช้ดัเจน 
 

ขอ้เสนอแนะเพิม่เตมิ 
• ควรศกึษามาตรการจากต่างประเทศเพิม่เตมิเพื่อพจิารณากลไกควบคุมความเสีย่งทีเ่หมาะสม 
• ควรพจิารณาแยกนิยาม Program Trading ตามลกัษณะผู้ใช้งาน ได้แก่ ผู้ลงทุนรายย่อย (Stop 

Loss Order), ผู้ลงทุนสถาบัน, HFT และ Market Maker เพื่อให้การบังคบัใช้กฎเกณฑ์มีความ
เฉพาะเจาะจงมากขึน้ 

 
การด าเนินการของตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

ตลาดหลกัทรพัย์ฯ จะพจิารณาด าเนินการปรบัปรุงหลกัเกณฑ์ตามหลกัการที่เสนอข้างต้น ส าหรบั
ขอ้เสนอแนะเพิม่เตมินัน้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะน าไปศกึษาและพจิารณาความเหมาะสมต่อไป 
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