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1.1  สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (“สำนักงาน 
ก.ล.ต.”) ได้เปิดรับฟังความคิดเห็นหลักการและร่างประกาศเกี่ยวกับการปรับปรุงหลักเกณฑ์ 
การดำรงเงินกองทุนสภาพคล่องสุทธิของผู้ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์และผู้ประกอบธุรกิจสัญญา  
ซื้อขายล่วงหน้า (“ผู้ประกอบธุรกิจ”) ในส่วนนิยามหนี้สินด้อยสิทธิที่ใช้ในการดำรงเงินกองทุน 
(“qualified sub-debt”) ตามเอกสารรับฟังความคิดเห็น เลขที่ อกต. 42/2566 เรื่อง หลักการ
ปรับปรุงหลักเกณฑ์การดำรงเงินกองทุนสภาพคล่องสุทธิของผู้ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์และ  
ผู้ประกอบธุรกิจสัญญาซื้อขายล่วงหน้า ระหว่างวันที่ 24 สิงหาคม 2566 ถึงวันที่ 25 กันยายน 2566 
และเอกสารรับฟังความคิดเห็น เลขที ่ อนป. 1/2567 เรื ่อง ร่างประกาศเกี ่ยวกับการดำรง
เง ินกองทุนสภาพคล่องสุทธิของผู ้ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์และผู ้ประกอบธุรกิจสัญญา  
ซื ้อขายล่วงหน้า ระหว่างวันที ่ 8 มกราคม 2567 ถึงวันที ่ 7 กุมภาพันธ์ 2567  ตามลำดับ  
ซึ่งในการรับฟังความคิดเห็นดังกล่าว สำนักงาน ก.ล.ต. เสนอปรับปรุงนิยาม qualified sub-debt 
โดยเพิ่มเติมเงื่อนไขให้หนี้สินดังกล่าวต้องมีข้อกำหนดให้ผู้ประกอบธุรกิจต้องยกเลิกหรือเลื่อน  
การจ่ายดอกเบี้ยหรือผลตอบแทนอื่นใด เมื่อเกิดเหตุการณ์ดังนี้ จนกว่าผู้ประกอบธุรกิจได้แก้ไข
เหตุการณ์ดังกล่าว 

(ก)  ผู้ประกอบธุรกิจไม่สามารถดำรงเงินกองทุนได้ 
(ข)  ผู้ประกอบธุรกิจผิดนัดชำระราคาหรือส่งมอบหลักทรัพย์ต่อสำนักหักบัญชี

หรือต่อลูกค้า 
(ค)  ผู้ประกอบธุรกิจผิดนัดชำระหนี้ตามตราสารอื่นใดของผู้ประกอบธุรกิจ 
รวมทั ้งมีบทเฉพาะกาลให้ผู ้ประกอบธุรกิจสามารถใช้ qualified sub-debt  

ซึ่งยังไม่มีข้อกำหนดเกี ่ยวกับการยกเลิกหรือเลื ่อนการจ่ายดอกเบี ้ยหรือผลตอบแทนตามข้างต้น  
ที่ออกก่อนหรือในวันที่ประกาศมีผลใช้บังคับ โดยไม่นับเป็นหนี้สินรวมในการคำนวณเงินกองทุน  
เฉพาะส่วนทีไ่ม่เกินกว่าส่วนของผู้ถือหุน้ตอ่ไปได้อีกไม่เกิน 6 เดือนนับแต่วันที่ประกาศมีผลใช้บังคับ 

ทั้งนี้ ผู ้แสดงความคิดเห็นส่วนใหญ่เห็นด้วยกับหลักการและร่างประกาศ  
ที่สำนักงาน ก.ล.ต. เสนอข้างต้น อย่างไรก็ดี มีผู้ให้ความเห็นว่า เหตุการณ์ตามข้อ (ค) มีความหมายกว้าง 
จึงอาจเป็นอุปสรรคต่อผู้ประกอบธุรกิจในการต่อรองกับผู้ให้กู้ และควรกำหนดระยะเวลาของ 
บทเฉพาะกาลประมาณ 12 เดือน เพื่อให้เพียงพอต่อการดำเนินการของผู้ประกอบธุรกิจ  
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1.2  ต ่อมาสำนักงาน ก.ล.ต. ได้พิจารณาทบทวนนิยาม qualified sub-debt  
ทั้งในส่วนของ 1) เหตุการณ์ที่ผู ้ประกอบธุรกิจจะต้องยกเลิกหรือเลื่อนการจ่ายเงินแก่เจ้าหนี้ 
qualified sub-debt และ 2) เงื่อนไขการยกเลิกหรือเลื่อนการจ่ายเงิน รวมทั้งพิจารณาทบทวน
ระยะเวลาของบทเฉพาะกาลแล้ว มีความเห็น ดังนี้ 

(1)  นอกเหนือจากการยกเลิกหรือเลื่อนการจ่ายดอกเบี้ยหรือผลตอบแทน 
qualified sub-debt ที่ไม่นับเป็นหนี้สินรวมในการคำนวณเงินกองทุน ควรเป็นหนีส้ินที่ผู้ประกอบธุรกิจ
เลื่อนการจ่ายเงินต้นได้ด้วย เพื่อลดผลกระทบต่อเงินกองทุนของผู้ประกอบธุรกิจ เมื่อปรากฏ
เหตุการณ์ที่กำหนด โดยเหตุการณ์ดังกล่าวควรเป็นเหตุการณ์ที่เกิดจากปัญหาฐานะทางการเงิน
ของผู้ประกอบธุรกิจ ตัวอย่างเช่น กรณีที่ผู้ประกอบธุรกิจประสบปัญหาสภาพคล่องจนไม่สามารถ
ดำรงเงินกองทุนได้หรือไม่สามารถชำระราคาหลักทรัพย์ได้ ผู้ประกอบธุรกิจก็ควรนำสภาพคล่อง  
ที ่เหลือไปแก้ไขปัญหาดังกล่าวก่อน อันจะทำให้สามารถประกอบธุรกิจได้อย่างต่อเนื ่อง  
เป็นการคุ ้มครองผู ้ลงทุน และป้องกัน systemic risk แทนที่จะนำสภาพคล่องนั้นไปชำระหนี้ 
แก่เจ้าหนี้ qualified sub-debt 

(2)  เหตุการณ์ที ่ผู ้ประกอบธุรกิจจะยกเลิกหรือเลื ่อนการจ่ายดอกเบี้ย  
หรือผลตอบแทนแก่เจ้าหนี้ qualified sub-debt นั้น ควรเป็นเหตุการณ์ภายนอกที่ผู้ประกอบธุรกิจ 
ไม่สามารถเลือกได้เอง เพื่อป้องกันมิให้ผู้ออกหุ้นกู้ qualified sub-debt ใช้เหตุการณ์ดังกล่าว 
เป็นเหตุยกเลิกหรือเลื่อนการจ่ายดอกเบีย้หรือผลตอบแทนแก่ผู้ถืออย่างไม่เป็นธรรม ดังนั้น จึงควรยกเลิก
เหตุการณ์ตามข้อ 1.1(ค) ซึ่งเป็นเหตุการณ์ที่ผู้ประกอบธุรกิจสามารถเลือกให้เกิดขึ้นได้ 

(3)  ระยะเวลา 6 เดือนตามบทเฉพาะกาลที่สำนักงาน ก.ล.ต. เสนอในข้อ 1.1  
อาจไม่เพียงพอให้ผู้ประกอบธุรกิจสามารถหาแหล่งเงินเพิ่มทุน ปรับปรุงข้อกำหนดในสัญญากู้ยืม 
qualified sub-debt หรือปรับปรุงข้อกำหนดในสัญญาของหุ้นกู้ qualified sub-debt ที่จะออกมา
ทดแทนหุ้นกู้ชุดเดิม ดังนั้น จึงควรขยายระยะเวลาดังกล่าวจาก 6 เดือน เป็น 1 ปี 

ทั้งนี้ คณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ในการประชุมครั้งที่ 
6/2567 เมื่อวันที่ 2 พฤษภาคม 2567 มีมติเห็นชอบการทบทวนหลักการดังกล่าวข้างต้นแล้ว  
ในการนี้ สำนักงาน ก.ล.ต. จึงขอเปิดรับฟังความคิดเห็นหลักการที่ได้ทบทวนตามข้อ 3 และ 
ร่างประกาศคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ที่ กธ.    /2567   เรื่อง การดำรง
เงินกองทุนของผู ้ประกอบธุรกิจ (ฉบับที่    )  (เอกสารแนบ) ซึ่งยกร่างตามหลักการดังกล่าว  
เพื ่อนำข้อคิดเห็นต่าง ๆ มาประกอบการพิจารณากำหนดหลักเกณฑ์การดำรงเงินกองทุน 
สภาพคล่องสุทธิของผู้ประกอบธุรกิจให้เหมาะสมและมีประสิทธิภาพต่อไป 



 

4 

 

 

 
เพื่อให้ผู้ประกอบธุรกิจมีเงินกองทุนเพียงพอรองรับความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจ

และสามารถประกอบธุรกิจได้อย่างต่อเนื่องอันเป็นการคุ้มครองผู้ลงทุนและป้องกันความเสี่ยง  
เชิงระบบ (systemic risk) โดยหลักเกณฑ์ดังกล่าวไม่สร้างภาระเกินจำเป็นแก่ผู้ประกอบธุรกิจ 

 
3.1 การปรับปรุงนิยาม qualified sub-debt 

qualified sub-debt ที ่ไม่นับเป็นหนี ้สินรวมในการคำนวณเงินกองทุน1  
ต้องเป็นหนี้สินที่มีลักษณะดังต่อไปนี้  

(1)  กำหนดสิทธิของเจ้าหนี้ไว้ด้อยกว่าเจ้าหนี้สามัญทั่วไป โดยหนี้สินดังกล่าว
ต้องไม่มีประกัน และไม่มีเงื่อนไขให้เจ้าหนี้มีสิทธิเรียกให้มีการชำระหนี้ก่อนกำหนด 

(2)  มีข้อกำหนดให้ผู้ประกอบธุรกิจเลื่อนการชำระเงินต้น และยกเลิกหรือ
เลื่อนการชำระดอกเบี้ยหรือผลตอบแทนอื่นใด เมื่อเกิดเหตุการณ์ดังนี้ 

(ก) ผู้ประกอบธุรกิจไม่สามารถดำรงเงินกองทุนได้ 
(ข) ผู้ประกอบธุรกิจผิดนัดชำระราคาหรือส่งมอบหลักทรัพย์ต่อสำนักหักบญัชี

หรือต่อลูกค้าในกรณีเป็นการประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ หรือผิดนัดชำระหนี้หรือส่งมอบสินค้าต่อ
สำนักหักบัญชีสัญญาซือ้ขายล่วงหน้าหรือตอ่ลูกค้าในกรณีเปน็การประกอบธรุกิจสัญญาซือ้ขายล่วงหนา้  
เว้นแต่การผิดนัดดังกล่าวไม่ได้เกิดจากปัญหาฐานะทางการเงินหรือการขาดสภาพคล่องของ  
ผู้ประกอบธุรกิจและได้รับความเห็นชอบจากสำนักงานแล้ว 

3.2 บทเฉพาะกาล 
ผู้ประกอบธุรกิจสามารถใช้ qualified sub-debt ซึ่งมีนิยามตามหลักเกณฑ์ปัจจุบัน 

ที่ออกก่อนหรือในวันที่ประกาศมีผลใช้บังคับ โดยไม่นับเป็นหนี้สินรวมในการคำนวณเงินกองทุน 
เฉพาะส่วนที่ไม่เกินกว่าส่วนของผู้ถือหุ้นต่อไปได้อีกไม่เกิน 1 ปีนับแต่วันที่ประกาศมีผลใช้บังคับ 

ภายในไตรมาสท่ี 3 ปี 2567 

 
1 qualified sub-debt ไม่นับเป็นหนี้สินรวมในการคำนวณเงินกองทุนได้ไม่เกินกว่ามูลค่าที่คณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และ 
ตลาดหลักทรัพย์กำหนด (เทียบกับมูลค่าของส่วนของผู้ถือหุ้น) 

2. เป้าหมายที่ต้องการบรรลุ (Intended Outcome) 
3. ไป 

3. หลักการและสาระสำคญัของร่างประกาศ 

4. ช่วงเวลาที่คาดว่าประกาศจะมีผลใช้บังคับ 
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การกำหนดให้ผ ู ้ประกอบธุรกิจที่ผ ิดนัดชำระราคาหรือส่งมอบหลักทรัพย์  
ต่อสำนักหักบัญชีหรือต่อลูกค้า หรือผิดนัดชำระหนี้หรือส่งมอบสินค้าต่อสำนักหักบัญชีสัญญา 
ซื้อขายล่วงหน้าหรือต่อลูกค้า ต้องได้รับความเห็นชอบจากสำนักงาน ก.ล.ต. ก่อนที่จะชำระเงินต้น
และดอกเบี้ยหรือผลตอบแทนอื่นใดแก่เจ้าหนี้ qualified sub-debt นั้น ทำให้สำนักงาน ก.ล.ต. 
สามารถพิจารณาข้อเท็จจริงเป็นรายกรณีว่าการผิดนัดข้างต้นเกิดจากปัญหาฐานะทางการเงินหรือ
การขาดสภาพคล่องของผู ้ประกอบธุรกิจหรือไม่ โดยถ้าหากการผิดนัดเกิดจากปัญหาฐานะ 
ทางการเงินหรือการขาดสภาพคล่อง ผู้ประกอบธุรกิจก็ควรนำสภาพคล่องที่เหลืออยู่ไปแก้ปัญหา 
การผิดนัดดังกล่าวก่อน อันจะทำให้สามารถประกอบธุรกิจได้อย่างต่อเนื่อง เป็นการคุ้มครอง 
ผู้ลงทุน และป้องกัน systemic risk แต่ถ้าหากการผิดนัดไม่ได้เกดิจากปัญหาฐานะทางการเงินหรอื
การขาดสภาพคล่อง ผู้ประกอบธุรกิจก็สามารถชำระเงินต้นและดอกเบี้ยหรือผลตอบแทนอื่นใด  
แก่เจ้าหนี้ qualified sub-debt ได้ตามปกติ 

 

ผู้เกี่ยวข้อง ผลกระทบเชิงบวก ผลกระทบเชิงลบ 
1. ผู้ประกอบธุรกิจ - ผู้ประกอบธุรกิจไม่มีภาระ 

การชำระเงินต้นและดอกเบีย้ 
แก่เจ้าหนี ้qualified sub-debt 
ในช่วงทีป่ระสบปญัหาฐานะ 
ทางการเงินหรือการขาดสภาพคล่อง 

- ผู้ประกอบธุรกิจมีระยะเวลาเพียงพอ
ในการปรับปรุงข้อกำหนดในสญัญา 
qualified sub-debt ให้เป็นไปตาม
นิยามที่ปรับปรุง 

ผู้ประกอบธุรกิจอาจมีต้นทุนของ
เงินทุนสูงขึ้น 

2. ผู้ลงทุน - ผู้ประกอบธุรกิจมีสินทรัพย์เพียงพอ
ชำระภาระผูกพันที่มีต่อผู้ลงทุน 

- ได้รับความคุ้มครองและมี 
ความเชื่อมั่นต่อผู้ประกอบธุรกิจ 

- 

 
 
 

6. ผู้เกี่ยวข้อง/บุคคลที่อาจได้รับผลกระทบ และผลกระทบที่อาจเกดิขึ้น 

5. เหตุผลความจำเป็นของการมีระบบอนุญาต 
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เรื่อง การทบทวนหลกัการปรับปรุงหลกัเกณฑก์ารดำรงเงินกองทุนสภาพคล่องสทุธิ 
ของผู้ประกอบธุรกิจหลกัทรัพย์และผู้ประกอบธรุกิจสญัญาซื้อขายล่วงหน้า  

ในส่วนนิยามหน้ีสินด้อยสิทธิที่ใช้ในการดำรงเงินกองทนุ 

ข้อมูลทั่วไป 
ชื่อผู้ตอบ ____________________________ ตำแหน่ง_____________________________ 

ชือ่บริษัท________________________________________________________________ 

โทรศัพท ์____________________________โทรสาร______________________________ 

อีเมล___________________________________________________________________ 

สถานะของผู้ให้ข้อคิดเห็น (ตอบได้มากกว่า 1 ข้อ) 
  บริษัทหลักทรัพย์ 
  ผู้ประกอบธุรกิจสัญญาซื้อขายล่วงหน้า 
  ผู้ลงทุน 
  อื่น ๆ (ระบุ) ________________________________________________________ 

สำนักงาน ก.ล.ต. ขอข้อมูลส่วนบุคคลของท่าน โดยมีวัตถุประสงค์เพื ่อใช้พิจารณาประกอบ  
การรับฟังความคิดเห็นและประโยชน์ในการติดต่อกลับเพื่อขอข้อมูลประกอบเอกสารรับฟังความคิดเห็น
ของท่านเพิ ่มเติม โดยสำนักงาน ก.ล.ต. คำนึงถึงความสำคัญของข้อมูลและเคารพสิทธิ  
ความเป็นส่วนตัวของท่าน จึงขอให้ท่านอ่านและทำความเข้าใจนโยบายการคุ้มครองข้อมูล  
ส่วนบุคคล privacy policy แล้วจึงพิจารณาให้ความยินยอมให้สำนักงาน ก.ล.ต.ประมวลผลข้อมูล
ส่วนบุคคลของท่าน 

 ยนิยอม   ไม่ยินยอม 

กรณีตอ้งการยกเลกิความยนิยอมหรือขอใช้สิทธิ โปรดติดต่อไปที่ email: DPO@sec.or.th 

กรุณาส่งแบบสำรวจความคิดเห็นกลับไปที่ ฝา่ยนโยบายธุรกิจหลกัทรัพย์ สำนักงาน ก.ล.ต. 
เลขที่ 333/3  ถนนวิภาวดรีังสิต  แขวงจอมพล  เขตจตุจักร  กรุงเทพฯ 10900  
โทรศัพท์ 1207 หรือ email : bhumipisuth@sec.or.th sawarin@sec.or.th  

หรือ arthipha@sec.or.th 
*** สำนักงาน ก.ล.ต. ขอขอบคุณทา่นที่ได้ให้ความรว่มมือในการแสดงความคดิเห็นในครั้งน้ี ***  

แบบสำรวจความคดิเห็น 
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ท่านเห็นด้วยหรือไม่กับหลักการและร่างประกาศเกี่ยวกับการดำรงเงินกองทุนสภาพคล่องสุทธิของ 

ผู้ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์และผู้ประกอบธุรกิจสัญญาซื้อขายลว่งหน้า ในส่วนนิยามหน้ีสินด้อยสิทธิ

ที่ใช้ในการดำรงเงินกองทุน ในหัวข้อต่าง ๆ ตามที่สำนักงาน ก.ล.ต. กำหนดมาข้างต้น ดังน้ี 

1. การปรับปรุงนิยาม qualified sub-debt 

 เห็นดว้ย 

 ไม่เห็นด้วย 

ข้อเสนอแนะ/ข้อสงัเกตเพิ่มเติม _____________________________________________ 

2. บทเฉพาะกาล 

 เห็นดว้ย 

 ไม่เห็นด้วย 

ข้อเสนอแนะ/ข้อสงัเกตเพิ่มเติม _____________________________________________ 

3. อื่น ๆ 

ข้อเสนอแนะ/ข้อสงัเกตเพิ่มเติม _____________________________________________ 

 

แบบสำรวจความคิดเห็น 


