
เอกสารแนบ 1 

1. การกําหนดเม็ดเงินขั้นต่ํา 

 

เกณฑปจจุบัน เกณฑที่เสนอแกไข เหตุผล ประกาศที่เกี่ยวของ 

บล. ตองดํารงเงินกองทุนสภาพคลอง

สุทธิเมื่อสิ้นวันหนึ่งๆ ไมต่ํากวารอยละ 

7 ของหนี้สินทั่วไป 

1. บล. ตองดํารงเงินกองทุนสภาพคลอง

สุทธิเมื่อสิ้นวันหนึ่งๆ ไมต่ํากวารอยละ 

7 ของหนี้สินทั่วไป และดํารง

เงินกองทุนขัน้ต่ําจํานวน 15 ลานบาท 

แลวแตจํานวนใดจะสูงกวา 

2. ในกรณีที่ บล. ไดรับใบอนญุาตเปน

ตัวแทนซื้อขายสัญญาฯ ดวย ตองดํารง

เงินกองทุนสภาพคลองสุทธิเมื่อสิ้นวัน

หนึ่งๆ ไมต่ํากวารอยละ 7 ของหนี้สิน

ทั่วไปและทรัพยสินที่เปนหลักประกัน 

และดํารงเงินกองทุนขั้นต่ําจาํนวน 25 

ลานบาท แลวแตจํานวนใดจะสูงกวา 

ในการดําเนินธุรกิจ บล. จะตองมีเงินทุนใหเพียงพอที่จะ

รองรับความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากการทําธุรกรรม จึงได

กําหนดให บล. ดํารงเงินกองทุนเปนสัดสวนความเสี่ยง

ที่ผันแปรตามปริมาณธุรกรรม อยางไรก็ดี นอกจากการ

ดํารงเงินกองทุนเพื่อการดังกลาวแลว บล. ควรมี

เงินกองทุนขัน้ต่ําในรูปของเม็ดเงินจํานวนหนึ่ง เพื่อให

มั่นใจไดวา บล. มีเงินทุนเพยีงพอสําหรับการทําธุรกิจ

ปจจุบัน และรองรับการทําธุรกรรมใหมๆ  นอกจากนี้ 

ยังเปนการสงเสริมให บล. มี business commitment ดวย  

     การกําหนดให บล.ตองดํารงเงินกองทุนทั่งในรูปของ

เม็ดเงินและเปนอัตราสวนกบัปริมารธุรกรรมเปน

แนวทางที่หนวยงานกํากับดแูลในประเทศตางๆ เชน US 

SEC , SFC, MAS ใชบังคับอยูในปจจุบัน และสํานักงาน

กําหนดใหตัวแทนสัญญาฯ ตองดํารงเงินกองทุนตาม

เกณฑที่เสนอแกไขดวย 

กธ. 37/2543  

กธ. 66/2547  



แนวทางพิจารณากําหนดเมด็เงินขัน้ต่ํา 

1. ปจจุบันธุรกรรมหลักของ บล. ไดแก การประกอบธุรกจิเปนนายหนา คาและจัดจําหนายหลักทรพัย  ซึ่งในการกําหนดเงินกองทุนในรูปของเม็ดเงินควร

จะตองเพยีงพอที่จะรองรับความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากการทําธุรกรรมแตละประเภท  อยางไรก็ดี  เมื่อพจิารณาจากโครงสรางรายไดของ บล. ที่สวนใหญจะทําธุรกรรม

ทางดานนายหนาซื้อขายหลกัทรัพยเปนหลัก และความเสี่ยงที่เกิดขึ้นจากการที่ลูกคาผิดนัดชําระหนี้เปนความเสี่ยงที่สูง และ บล. ควบคุมไดนอยเมื่อเทยีบกับความเสี่ยง

จากการทําธุรรมอื่น  ดังนั้น จึงเห็นควรใหนําเฉพาะความเสี่ยงที่เกิดขึน้จากการทําธุรกรรมนายหนาฯ มาเปนฐานในการกําหนดเม็ดเงินขั้นต่ํา โดยมีแนวคิด ดังนี ้

1.1 Brokerage business :  ความเสี่ยงจะเกิดจากการที่ราคาหุนมีความผันผวนจนทําใหราคาลดลงอยางมากเพราะอาจสงผลใหลูกคาไมชําระคาซื้อจึงทําให 

บล. มีภาระทีต่องจายคาซื้อดังกลาวตอ TSD แทนลูกคา ซึ่งความเสี่ยงดังกลาวเปนปจจัยที่ บล. ควบคุมไดนอยทีสุ่ด ประกอบกบัการทําธุรกรรมดังกลาวคิดเปนประมาณ

รอยละ 80 ของรายไดของ บล. สวนใหญ ดังนั้นจึงเห็นควรใหนําความเสี่ยงที่เกิดขึน้จาการทําธุกรรมนี้มาพิจารณาในการกําหนดเงินกองทุนที่เปนเม็ดเงนิ   

1.2 Underwriting business :  ความเสี่ยงจะเกิดจากการที่หุนที่ บล. รับมาจัดจําหนายในลกัษณะ firm commitment  ไมสามารถจําหนายไดหมดและ บล.

ตองรับหุนดงักลาวเขา port ของ บล. อยางไรก็ดี  เนื่องจากปจจุบัน บล. สวนใหญยังมปีริมาณการทําธุรกรรมทางดานนี้ไมมากนกั และความเสีย่งที่เกดิขึ้นในชวงการ

รับจัดจําหนายมีลักษณะเปน contingent liabilities รวมทั้งจะเกิดขึ้นในชวงเวลาสั้นๆ ไมไดมีลักษณะเปนการทําธุรกรรมที่ตอเนื่องเหมือนกรณีการประกอบธุรกิจเปน

นายหนาฯ ประกอบกับ บล. สามารถที่จะลองคํานวณความเสี่ยงที่จะเกิดขึ้นจากการทําธุรกรรมดังกลาวไดกอนที่จะตัดสินใจวาจะรับจัดจําหนายหลักทรัพยนีห้รือไม  

อีกทั้งการคํานวณเงนิกองทนุในสวนของการดํารงที่เปนอัตราสวนกบัปริมาณธุรกรรม ( NC ที่เปน % ) ไดกําหนดใหตองคิดคาความเสี่ยงจากการทําธุรกรรมนี้    อยู

แลว ดังนัน้ จึงเห็นวาในชัน้นี ้ยังไมตองนําความเสี่ยงจากการทําธุรกรรมนี้มารวมสําหรับการคํานวณหาเม็ดเงินขัน้ต่ํา 

1.3 Dealing business : ความเสี่ยงในลักษณะที่เปน trading จะเกดิจากการเปลี่ยนแปลงของราคาของหลักทรัพยที่ทําการซื้อขาย (market risk) และจากการ

ที่คูสัญญาไมสามารถชําระราคาหรือสงมอบหลักทรัพยทีท่ําการซื้อขายได (credit risk) อยางไรกด็ี ปจจุบัน บล.ทําธุรกรรมทางดานนี้นอยมาก และสวนใหญเปนการทํา

ธุรกรรมระหวางสถาบันการเงินหรือผูลงทุนสถาบัน และสวนใหญเปนการซื้อขายตราสารหนี้ภาครฐัที่มีการสงมอบแบบ RTGS ซึ่งมีความเสี่ยงต่ําอยูแลว ดงันั้น การ

ทําธุรกรรมนี้จะมีผลกระทบตองการดํารงเงินกองทุนคอนขางนอย อีกทั้งเกณฑการคาํนวณเงินกองทุนในสวนของการดํารงที่เปนอัตราสวนกบัปริมาณธุรกรรม (NC ที่

เปน %) ไดกําหนดใหตองคดิคาความเสี่ยงจากการทําธุรกรรมนี้อยูแลว ดังนั้น จึงเห็นวาในชัน้นี้ ยังไมตองนําความเสี่ยงจากการทําธุรกรรมนี้มารวมสําหรับการคํานวณ

หาเม็ดเงนิขั้นต่ํา 

 

 

 

 



2.  ในการคํานวณคาความเสีย่งจากการทําธุรกรรมนายหนา จะมีสมมติฐานในการคํานวณ ดังนี ้

                  2.1  หาผลขาดทุนสูงสุดของที่ บล. จะตองรับ ภายใตระดับความเชื่อมั่นและ holding period ที่กําหนด โดย  

                                                 ก. หาคา  standard deviation ของ return on SET Index โดยใชขอมูลยอนหลัง 260 วนั (ตั้งแตเดือน ต.ค. 2547 – ต.ค. 2548) 

                                                 ข. กําหนดคาความเชื่อมั่นที่ 99 %  ซึ่งมีคา Z score = 2.58     

                                                 ค. กําหนด holding period เปน 3 กรณี คอื 3 วัน  (กรณรีอ clearing)  5 วัน  (กรณีคาบเกี่ยววนัเสาร-อาทิตย) และ 7 วัน (กรณีตดิวันหยุด

ตอเนื่อง) 

Holding period STDEV ของ return on SET index 

3 วัน 4.37% 

5 วัน 5.64% 

7 วัน 6.68% 

                       

                      ตัวอยางการตคีวามขอมูลในตาราง จากการคํานวณโดยใชขอมูลและสมมติฐานขางตน คา standard deviation ของ return on SET index ที่ระดบัความ  

เชื่อมั่นที่ 99% โดยให holding period 5 วันจะเทากับ 5.64%  หมายความวาบริษัทหลักทรัพยจะมีผลขาดทุนสูงสุดจากการที่ลูกคาผิดนัดชําระเงินซึ่งทําให บล. ตองทํา

การขายหลักทรัพยของลูกคาออกไปในชวง 5 วัน เทากับ 5.64%  

2.2 กําหนดมูลคาการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน  และสวนแบงตลาด เพื่อหาผลขาดทุนในรูปของเม็ดเงิน 

  

3. เนื่องจากในชวงตลาดผันผวนอาจมีลูกคาเพียงบางรายเทานั้นที่ผิดนดัชําระหนี้ ดังนัน้ ในการกําหนดเงินกองทุนเพื่อรองรับความเสี่ยงจากการดังกลาวควรคํานึงถึง  

คาความนาจะเปนที่ลูกคาผิดนัดชําระหนี้ดวย ดงันั้น ในการคํานวณจะกาํหนดคาความนาจะเปนไวที ่0.1 0.2 และ0.3 ตามลําดับ  

        ดังนั้น สูตรในการคํานวณเงนิกองทนุที่เปนเมด็เงนิขั้นต่ํา        

                        

                                  Min. net capital for brokerage risk    =  Brokerage risk * ความนาจะเปนที่ลูกคาจะไมมาชําระเงิน 

        โดย Brokerage risk     =   STDEV of return on SET Index *2.58 * Trading Volume * mkt.share *จํานวนวนัที่ใชในการ clear position 

                          

 



                   ทั้งนี้ ในการคํานวณจะกําหนดสมมติฐานวามูลคาการซื้อเฉลี่ยตอวันเทากับ 15,000 ลานบาท  20,000 ลานบาท  และ 25,000 ลาน (Trading Value เฉลี่ย/วัน 

ยอนหลังตั้งแตเดือน ม.ค.-ต.ค 2548 เทากับ 17,161.07 ลานบาท) และสวนแบงตลาดที่ใชในการคาํนวณ จะเปนคา mode คือที่ 3%  (ในการคาํนวณ market share จะใช

ขอมูลยอนหลังตั้งแตเดือนม.ค.-พ.ค. 2548 โดยไมไดนํา บล. ที่มีสวนแบงตลาดสูงสุดและต่ําสุด 3 อันดับแรกมารวมในการหาคาเฉลี่ย) 

 

        4. ขอมูลเงินกองทุนขั้นต่ําที่คํานวณไดในแตละ scenario  จะเปนดังนี ้

                                                                              เม็ดเงิน NC ขั้นต่ํา                                                                         หนวย: ลานบาท 

 

 

 

 

 

 

                            จะเห็นไดวาภายใตสถานการณที่เปน based case (ปริมาณการซื้อ 20,000 ลานบาท/วัน  เวลาที่ใชในการ clear position 3 วันทําการ และ บล. มี market 

share 3% และความนาจะเปนที่ลูกคาจะผดินัดชาํระหนี้เทากับ 0.3)  พบวาเงินกองทนุขั้นต่ําที่ บล. ตองมีเพื่อรองรับกรณีดังกลาวคือ  7.87 ลานบาท และที่ 15 ลานบาท

ในกรณีที่เปน stress test case  ดังนั้น เพื่อให บล. มีเงินกองทุนเพียงพอที่จะรองรับ stress event จึงเห็นควรกาํหนดให บล. ตองดํารงเงินกองทุนไมนอยกวา 15 ลานบาท 

                            เนื่องจากในการกําหนดจํานวนเงินกองทุนขั้นต่ําเปนการกําหนดโดยพิจารณาความเสี่ยงเพื่อรองรับการทําธุรกรรมแตละประเภทแยกออกจากกนั  

ดังนั้น ในกรณทีี่ บล. ประกอบธุรกิจหลักทรัพยและธุรกจิสัญญาซื้อขายลวงหนาในนติิบุคคลเดียวกนั เงินกองทนุขั้นต่ําที่ตองดํารง คือ 30 ลานบาท (สวนของสัญญา  

ซื้อขายลวงหนาฯ 15 ลานบาท+ หลักทรัพย 15 ลานบาท) อยางไรกด็ี เนื่องจากการทาํธุรกรรมหลักทรัพยและธุรกรรมสัญญาซื้อขายลวงหนาฯ สามารถที่จะ offset  

ความเสี่ยงระหวางกันไดบางสวน ดังนัน้ จึงเห็นควรกําหนดให บล. ที่ทําธุรกรรมทั้ง 2 ประเภทดังกลาวตองดาํรงเงินกองทนุขั้นต่ําในจํานวนไมนอยกวา 25 ลานบาทซึ่ง

จํานวนดังกลาวใกลเคยีงกับที่ US SEC  กาํหนด คือที่ 10.5 ลานบาท (250,000 USD)  และที่ SFC  กําหนด คือ 16.5 ลานบาท (3,000,000 HKD) 

มูลคาการซื้อขาย/วัน 15,000 ลานบาท  20,000 ลานบาท 25,000 ลานบาท 

จํานวนวันที่ใชในการ clear 0.1 0.2 0.3 0.1 0.2 0.3 0.1 0.2 0.3 

3 วัน 1.97 3.93 5.90 2.62 5.24 7.87 3.28 6.56 9.83 

5 วัน 2.54 5.08 7.61 3.38 6.77 10.15 4.23 8.46 12.69 

7 วัน 3.01 6.01 9.02 4.01 8.02 12.02 5.01 10.02 15.03 

 

ประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. ที่ กธ. 37/2543 เรื่อง การดํารงเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ 

ประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. ที่ กธ. 66/2547 เรื่อง การดํารงฐานะทางการเงินของผูไดรับใบอนุญาตเปนตัวแทนซื้อขายสัญญาซื้อขายลวงหนา 

 



2. การกําหนดระดับ early warning 

เกณฑปจจุบัน เกณฑที่เสนอแกไข เหตุผล ประกาศที่เกี่ยวของ 

สธ. 50/2540  เมื่อ บล. มีเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ

นอยกวารอยละ 8 ของหนี้สินทั่วไป 

จะตองยืน่รายงานการคํานวณ NC ตอ

สํานักงานจนกระทั่งสามารถดํารง

เงินกองทุนไดติดตอกันไมนอยกวา 2 

วันทําการ  

1. เมื่อ บล. มีเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิเทากับหรือนอย

กวารอยละ 150 ของเกณฑทีก่ําหนดทั้งอัตราสวนและเมด็

เงินขั้นต่ํา ทั้งนี้แลวแตจํานวนใดจะถึงกอน จะตองยื่น

รายงานการคํานวณ NC ตอสํานักงานจนกระทั่งสามารถ

ดํารงเงินกองทุนไดติดตอกนัไมนอยกวา 2 วัน ทําการ   

การกําหนดระดับ early warning ในปจจุบนัซึ่ง

สูงกวาอัตราขั้นต่ําเพียง รอยละ 1  นอกจากนี้

ในชวงทีต่ลาดมีความผันผวนมาก การดํารง

เงินกองทุนของ บล. จะลดลงอยางรวดเรว็ จนทํา

ใหสํานักงานไมมีเวลาเพยีงพอที่จะเขาไป

ดําเนินการใดๆไดทัน 2. เมื่อตัวแทนซื้อขายสัญญาฯ มีเงินกองทุนสภาพคลอง

สุทธิเทากับหรือนอยกวารอยละ 150 ของเกณฑที่กําหนด 

ทั้งอัตราสวนและเม็ดเงินขั้นต่ํา ทั้งนี้แลวแตจํานวนใดจะถึง

กอน จะตองยืน่รายงานการคํานวณ NC ตอสํานักงาน

จนกระทั่งสามารถดํารงเงินกองทุนไดติดตอกันไมนอยกวา 

2 วันทําการ  

 

 

 

แนวทางพิจารณากําหนดระดับ early warning 

ระดับ early warning ของอัตราสวน NC 

1. คํานวณหาความผันผวนของอัตราสวน NC ของ บล. ทั้งอุตสาหกรรมโดยใชขอมูลอัตราสวน NC ของทุกบริษัทยอนหลังตั้งแตป 2547 พบวามคีาความผันผวนเทากับ 60% 

2. ดังนั้น ระดับ early warning  ของอัตราสวน NC จะเทากับ min. NC ratio * (1+ volatility)  

 

ระดับ early warning ของเม็ดเงิน NC 

            ในการกําหนดระดับ early warning ของเม็ดเงิน NC ไมสามารถใชหลักการการคํานวณจะความผันผวนของเม็ดเงินไดเชนเดียวกับกรณีของอัตราสวน NC เนื่องจากเม็ดเงนิ 

NC ของ บล. ไมมีการเปลี่ยนแปลงมากนกั การเปลี่ยนแปลงที่เกิดขึ้นจะเกดิจากการกระทําของ บล. เอง เชน เพิ่ม / ลดทุน หนีด้อยสิทธิมีอายุที่เหลือลดลงจนเปนหนี้ระยะสั้นหรือ 

 

 



มีการจายคืนหนี้ดอยสิทธิ เปนตน ซึ่งจากการศึกษาการกาํหนดระดับ early warning ของตางประเทศพบวา regulator ในประเทศที่มีพัฒนาการในธุรกิจหลักทรัพย ไดกําหนด

ระดับ early warning ไวที่ 120%-150% ของเม็ดเงินขั้นต่ํา  

             ดังนั้น จึงควรกําหนดระดับ early warning ของอัตราสวน NC และเม็ดเงินขัน้ต่ําเทากับรอยละ 150 ของเกณฑขัน้ต่ําทีป่ระกาศกําหนด ทั้งนี้แลวแตจํานวนใดจะถงึกอน  

 

ประกาศสํานักงานคณะกรรมการที่ สธ. 50/2540 เรื่อง การคํานวณและการรายงานการคํานวณเงินกองทุนสภาพคลองสุทธิ 

 

 

 


