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1. ที่มาและสภาพป
ญหา 
1.1 การให
บริการกู 
ยืมเงินเพื ่อซื้อหลักทรัพย� (“margin loan”) ถือเป+นธุรกิจหนึ่ง 

ที ่บร ิษัทหลักทรัพย� (“บล.”) ให
บริการในป2จจุบัน โดย บล. ต 
องปฏิบัต ิตามหลักเกณฑ� 
ที ่สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย�และตลาดหลักทรัพย� (“สำนักงาน ก.ล.ต.”)  
กำหนดในเรื ่องที ่ เก ี ่ยวข
อง เชAน การกำหนดอัตรามาร�จ ิ ้นเร ิ ่มต 
น (Initial Margin: “IM”)  
การวางหลักประกันและประเภทหลักทรัพย�ที่ลูกค
าสามารถนำมาวางเป+นหลักประกัน เพดาน 
การให
กู
ยืมเงินระดับ บล. และระดับลูกค
า โดยในทางปฏิบัติ บล. มีการกำหนดมาตรการบริหาร
ความเสี่ยงเพิ่มเติม เชAน การกำหนดเพดานการรับหลักประกันโดยคำนึงถึงป2จจัยด
านคุณภาพ 
และพิจารณาความสามารถในการชำระหนี้ของลูกค
า การเพิ่มอัตราการเรียกให
ลูกค
านําเงินหรือ
ทรัพย�สินมาวางเป+นประกันเพิ่ม (call) และการบังคับชําระหน้ี (force) หากพบวAาหลักประกัน 
มีความเสี่ยงเพ่ิมขึ้น  

1.2 อยAางไรก็ดี ในชAวงที่ผAานมา สำนักงาน ก.ล.ต. พบสภาพป2ญหาจากการให
บริการ 
margin loan ของ บล. ที่อาจสAงผลกระทบตAอความนAาเชื่อถือของตลาดทุน ได
แกA การปลAอยกู
 
margin loan บนหุ
น IPO ซึ่งยังไมAมีราคาท่ีสะท
อนมูลคAาท่ีแท
จริง หรือยังไมAมีข
อมูลเพียงพอที่จะ
ประเมินสภาพคลAองได
 การปลAอยกู
 margin loan มากจนอาจสAงผลกระทบตAอฐานะของ บล. 
การกระจุกตัวของลูกค
าหรือหลักประกันในบัญช ีmargin loan ความเสี่ยงจากการนำหนAวยลงทนุ
มาวางเป+นหลักประกัน รวมทั ้งการใช
 margin loan เป+นเครื ่องมือในการทำธุรกรรม Loan 
Against Securities1 (“LAS”) ซึ่งเป+นธุรกรรมท่ี บล. ไมAได
รับอนุญาตในการให
บริการ 

1.3 สำนักงาน ก.ล.ต. จึงได
เปXดรับฟ2งความคิดเห็นหลักการเกี่ยวกับการปรับปรุง
หลักเกณฑ�การให
กู
ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย�ตามเอกสารรับฟ2งความคิดเห็นเลขที่ อนป. 1/2568 
ระหวAางวันที่ 6 มกราคม ถึง 4 กุมภาพันธ� 2568 (“อนป. 1/2568”) ซึ่งผู
ให
ความเห็นสAวนใหญA
เห็นด
วยกับหลักการและมีข
อเสนอแนะที่มีนัยสำคัญ สำนักงาน ก.ล.ต. จึงทบทวนหลักการ 
เพื่อให
มีความเหมาะสมมากขึ้น สAงเสริมการประกอบธุรกิจ และไมAเกิดภาระตAอ บล. เกินควร  
โดยยังคงสามารถกำกับดูแลความเสี่ยงท่ีสำคัญได
 

1.4 นอกจากนี้ สำนักงาน ก.ล.ต. พบวAาผู 
ประกอบธุรกิจสัญญาซื้อขายลAวงหน
า  
(“ผู
ประกอบธุรกิจสัญญาฯ”) บางรายให
บริการซ้ือขายสัญญาซื้อขายลAวงหน
าในลักษณะการซ้ือขาย
รายใหญA (“Block Trade”) กับลูกค
าที่เป+นผู
ถือหุ
นรายใหญA โดยลูกค
าดังกลAาวจะทำการเปXด
สถานะซื้อ (long position) ในสัญญา Block Trade โดยมีสินทรัพย�อ
างอิงเป+นหุ
นของตนเอง  
ซึ่งผู
ประกอบธุรกิจสัญญาฯ จะซื้อหุ
นอ
างอิงดังกลAาวจากลูกค
า และ/หรือบุคคลที่เกี่ยวข
องกับ
ลูกค
าเพื่อเป+นการปXดความเสี่ยง (ซึ่งแตกตAางจากธุรกรรม Block Trade ทั่วไป ที่ผู
ประกอบธุรกิจ

 
1 Loan Against Securities หมายถึง การให
กู
ยืมเงินโดยมีหลักทรัพย�เป+นหลักประกัน โดยไมAจำกัดวัตถุประสงค�การใช
เงิน 
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สัญญาฯ จะปXดความเสี ่ยงโดยการซื ้อหุ 
นอ
างอิงจากกระดานหลักของตลาดหลักทรัพย�)   
ทั ้งนี ้ เมื ่อพิจารณาลักษณะและสาระที ่แท
จริงของการทำธุรกรรมดังกลAาว อาจเข
าขAายเป+น 
การทำธุรกรรม LAS ซึ่งเป+นธุรกรรมท่ีผู
ประกอบธุรกิจสัญญาฯ ไมAได
รับอนุญาตในการให
บริการ 

1.5 สำนักงาน ก.ล.ต. จึงเห็นควรทบทวนหลักการปรับปรุงหลักเกณฑ�ที ่เกี ่ยวข
อง 
และได
เสนอตAอคณะกรรมการกำกับตลาดทุน ในการประชุมคร้ังท่ี 7/2568 เม่ือวันท่ี 17 มิถุนายน 2568 
ซ ึ ่งม ีมต ิเห ็นชอบการปรับปร ุงหล ักเกณฑ� margin loan ให
สอดคล
องก ับผลการเปXดร ับฟ2ง 
ความคิดเห็น และปรับปรุงหลักเกณฑ�เกี ่ยวกับการให
บริการของผู 
ประกอบธุรกิจสัญญาฯ  
(Block Trade) เพ่ิมเติม 

ในการนี ้ สำนักงาน ก.ล.ต. จึงขอเป`ดรับฟ
งความคิดเห็นต#อร#างประกาศและ 
แบบรายงานท่ีเกี่ยวข,อง จำนวน 8 ฉบับ ดังนี้ 

(1) รAางประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุน ที่ ทธ. ... /2568 เรื่อง หลักเกณฑ� 
เงื่อนไข และวิธีการให
กู
ยืมเงินเพื่อการซ้ือหลักทรัพย� (ฉบับที่….) (“ร#างประกาศ margin loan”) 
(เอกสารแนบ 1) 

(2) รAางประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุน ที่ ทธ. ... /2568 เรื่อง หลักเกณฑ� 
เงื่อนไข และวิธีการให
กู
ยืมเงินเพื่อการซื้อหลักทรัพย�ของบริษัทหลักทรัพย�ประเภทการให
สินเช่ือ
เพ่ือธุรกิจหลักทรัพย� (ฉบับที่...) (“ร#างประกาศ margin loan ของ SFC”) (เอกสารแนบ 2) 

(3) รAางประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุน ที่ ทธ. … /2568 เรื ่อง มาตรฐาน 
การประกอบธุรกิจ โครงสร
างการบริหารงาน ระบบงาน และการให
บริการของผู
ประกอบธุรกิจ
หลักทรัพย�และผู
ประกอบธุรกิจสัญญาซื้อขายลAวงหน
า (ฉบับที่...) (“ร#างประกาศมาตรฐาน 
การประกอบธุรกิจ”) (เอกสารแนบ 3) 

(4) รAางประกาศคณะกรรมการกำกับตลาดทุน ที่ ทธ. … /2568 เรื ่อง หลักเกณฑ�  
เง ื ่อนไข และว ิธ ีการประกอบธ ุรก ิจการยืมและให 
ย ืมหลักทร ัพย� (“ร #างประกาศ SBL”)  
(เอกสารแนบ 4)2 

(5) รAางประกาศสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย�และตลาดหลักทรัพย�  
ที่ สธ. … /2568 เรื่อง การปฏิบัติงานเกี่ยวกับการให
กู
ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย�และการให
ยืม
หลักทรัพย�แกAลูกค
าที่มิใชAลูกค
าสถาบันเพื่อขายชอร�ต (ฉบับที่....) (“ร#างประกาศการปฏิบัติงาน
เกี่ยวกับ margin loan”) (เอกสารแนบ 5) 

 
2 การปรับปรุงครั้งนี้มิได
มีการแก
ไขหรือเพิ่มเติมหลักเกณฑ�ที่ใช
อยูAเดิม โดยเป+นเพียงการปรับปรุงบทอาศัยอำนาจ   
 ให
สอดคล
องกับกฎหมายท่ีเก่ียวข
องเทAาน้ัน 
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(6) รAางประกาศสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย�และตลาดหลักทรัพย�  
ที่ สธ. ... /2568 เรื่อง ข
อกำหนดเกี่ยวกับระบบงานและหลักประกันในธุรกรรมการยืมและให
ยืม
หลักทรัพย� (“ร#างประกาศข,อกำหนดเกี่ยวกับ SBL”) (เอกสารแนบ 6) 

(7) แบบรายงาน บล. 4/1 แนบท
ายประกาศสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย�
และตลาดหลักทรัพย� ที่ สธ.  /2568 เรื่อง การคำนวณและการรายงานการคำนวณเงินกองทุน
ของผู
ประกอบธุรกิจและข
อกำหนดในกรณีที่ไมAสามารถดำรงเงินกองทุนได
 (“แบบ บ.ล. 4/1”) 
(เอกสารแนบ 7)  

(8) คำอธิบายประกอบการคำนวณเงินกองทุน ส#วนท่ี 1 (เอกสารแนบ 8) 

2. เปhาหมายที่ต,องการบรรลุ (Intended Outcome) 

2.1 เพื่อให
 บล. คำนึงถึงความเสี่ยงของหลักทรัพย�ที่ลูกค
านำมาวางเป+นหลักประกัน
ในบัญชีมาร�จิ้นและมีการบริหารความเสี่ยงอยAางเหมาะสม ซึ่งจะชAวยลดความเสี่ยงที่จะเกิดป2ญหา
การชำระราคาและสAงมอบหลักทร ัพย �/หน ี ้ เส ีย และลดผลกระทบตAอเสถ ียรภาพและ 
ความนAาเช่ือถือของตลาดทุนโดยรวม 

2.2 เพ่ือกำกับดูแลความเสี่ยงท่ีสำคัญให
เป+นมาตรฐานเดียวกัน  
2.3 เพื ่อให
 บล. มีเง ินกองทุนเพียงพอรองรับความเสี ่ยงจากการประกอบธุรกิจ  

โดยที่หลักเกณฑ�ไมAสร
างภาระเกินจำเป+น 
2.4 เพื ่อให
การให
บริการด
านสัญญาซื ้อขายลAวงหน
าเป +นไปอยAางเหมาะสม  

และไมAเป+นการหลีกเลี่ยงธุรกรรม LAS  

3. สรุปสาระสำคัญของหลักการและร#างประกาศ 

3.1 การปรับปรุงหลักเกณฑ* margin loan กรณีหุ,นใหม#ที่เข,าซื้อขายในตลาดหลักทรัพย*
เปkนครั้งแรก3 (“หุ,น IPO”)  

ร#างประกาศ margin loan 

หลักการตาม อนป. 1/2568 (ตามภาพที่ 1)  หลักการท่ีเสนอปรับปรุงในครั้งน้ี 

ให
 บล. ดำเนินการดังนี้ สำหรับหุ
น IPO ที่เร่ิม 
เข
าซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย�  
(1) กำหนด IM ไมAต่ำกวAา 100% ตั้งแตAวันแรก
จนถึงวันท่ี 14 ของการซ้ือขาย  
(2) กำหนด IM ไมAต ่ำกวAา 60% ตั ้งแตAว ันท่ี  
15 - 60 ของการซ้ือขาย 

คงหลักการตามเดิม และเพิ ่มข,อยกเว,น 
กรณีหุ
นที่มีมูลคAาเสนอขายตั้งแตA 10,000 
ล
านบาท ให
 บล. สามารถพิจารณาปลAอยกู

ต ามความเหมาะสมได 
ต ั ้ งแต A ว ั นแรก 
ที่เข
าซื้อขายในตลาดหลักทรัพย�  

 
3 ไมAรวมถึงหุ
นท่ีเกิดจากการควบรวม ปรับโครงสร
าง หรือเร่ิมกลับมาซื้อขายภายหลังการถูกระงับซ้ือขาย 
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หลักการตาม อนป. 1/2568 (ตามภาพที่ 1)  หลักการท่ีเสนอปรับปรุงในครั้งน้ี 

(3) ให
หลักเกณฑ�ใหมAมีผลใช
บังคับในวันถัดจาก
วันที่ประกาศลงราชกิจจานุเบกษากับหุ
น IPO  
ที่ยังไมAเคยมีการปลAอย margin loan มากAอน 
กรณีหุ
น IPO ที่เข
าซื้อขายในตลาดหลักทรัพย�
กAอนวันที่ประกาศมีผลใช
บังคับ หากยังอยูAใน
ระยะไมAเกิน 60 วันแรกของการซื ้อขาย และ 
บล. มีการปลAอย margin loan ตามเกณฑ�
ป 2จจุบ ันไปแล
ว ให
ใช 
อ ัตรา IM ตามเกณฑ�
ป2จจุบันตAอไปจนครบกำหนด 60 วัน 

ภาพที่ 1 

 
 

 

เหตุผล : สำนักงาน ก.ล.ต. ปรับปรุงหลักการตามข
อเสนอแนะท่ีให
มีข
อยกเว
น
สำหรับหุ
น IPO ท่ีมีมูลคAาการเสนอขายตั้งแตA 10,000 ล
านบาท (“หุ
นขนาดใหญA”)  โดยสำนักงาน ก.ล.ต. 
พบวAาหุ 
นกลุ Aมนี้เป +นหุ 
นขนาดใหญA มีม ูลคAาหลักทรัพย�ตามราคาตลาด (market cap) สูง 
และมีสภาพคลAองสูงแม
จะผAานชAวง IPO ไปแล
ว จึงชAวยลดความสี่ยงท่ี บล. จะได
รับเงินจากการขาย
หุ
นน
อยลงในกรณีท่ีต
องบังคับขายหุ
นขนาดใหญA (forced sell) นอกจากนี้ การที่ บล. สามารถ
ปลAอยกู
ให
กับหุ
นขนาดใหญAได
 อาจชAวยลดผลกระทบตAอสภาวะการซื้อขายหลักทรัพย�ในตลาด
หลักทรัพย�และผลกระทบตAอบริษัทจดทะเบียนท่ีจะนำหุ
นเข
าสูAตลาดหลักทรัพย�  

3.2 การปรับปรุงหลักเกณฑ*การปล#อยกู,ให,สอดคล,องกับฐานะของ บล. ในเรื่อง
ยอดหน้ีคงค,างจากการให,กู,ยืมเงินเพ่ือซ้ือหลักทรัพย*ทุกรายรวมกัน (Total Lending Limit : 
“TLL”) และรายลูกค,า (Single Lending Limit : “SLL”) 

- ร#างประกาศการปฏิบัติงานเกี่ยวกับ margin loan และ 
                   - ร#างประกาศข,อกำหนดเกี่ยวกับ SBL     

 

D1 D 14 D 15 

IM >60%  

D60 

 

IM100 กำหนด IM  

ตามปกติ 

ใช
สำหรับหุ
น IPO ทุกตัว ยกเว
นหุ
น IPO ที่มีมูลคAาการเสนอขายต้ังแตA 10,000 ล
านบาท ให
 บล. ปลAอยกู
ได
ตามความเหมาะสม 
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หลักการตาม อนป. 1/2568 หลักการท่ีเสนอปรับปรุง 

เกณฑ� conduct TLL : ปรับลดยอดหนี้คงค
าง4

ลูกค
าทุกรายรวมกันจาก 5 เทAาเหลือ 4 เทAา 
ของเงินกองทุน5 ของ บล. (“equity”) 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
เกณฑ� conduct SLL : ห
ามมิให
 บล. มียอดหนี้
คงค 
 า ง เน ื ่ องจากการให 
ก ู 
 ย ืม เง ิน เพ ื ่ อ ซ้ือ
ห ล ั ก ท ร ั พ ย � แ ก A ล ู ก ค 
 า ร า ย ใ ด ร า ย ห น่ึ ง 
เมื่อส้ินวันหน่ึง ๆ เกินกวAาอัตราดังตAอไปน้ี 
- 20% ของ equity ใน 2 ปqแรก 
- 15% ของ equity ในปqที่ 3 เป+นต
นไป 

เกณฑ� conduct TLL : ปรับปรุงหลักการดังน้ี 
• ยอดหนี ้คงค
างลูกค
าทุกรายรวมกันต
อง 

ไมAเกิน 4 เทAาของ equity  
• กำหนดระดับ early warning 3.5 เทAาของ 

equity โดยให
 บล. จัดทำแผนพร
อมแนวทาง 
การแก
ไขยอดหนี้คงค
างไมAให
เกิน 3.5 เทAา 
ทั้งนี้ แผนดังกลAาวต
องได
รับความเห็นชอบ
จากคณะกรรมการบริษ ัท โดยจัดสAงให

สำนักงาน ก.ล.ต. ภายใน 30 วันนับแตAวันที่
มียอดหนี้คงค
างเกินกวAา 3.5 เทAา เว
นแตA
ก A อ น ค ร บ ก ำ ห น ด ร ะ ย ะ เ ว ล า จ ั ด สA ง 
แผน บล. มียอดหนี้คงค
างไมAเกิน 3.5 เทAา 
เป+นระยะเวลา 7 วันทำการติดตAอกัน 

เกณฑ �  conduct SLL : ปร ับปร ุ งหล ักการ  
โดยกำหนดห
ามมิให
 บล. ม ียอดหน้ีคงค
าง
เนื ่องจากการให
กู 
ยืมเงินเพื ่อซื ้อหลักทรัพย� 
แกAลูกค
ารายใดรายหนึ ่ง เมื ่อสิ ้นวันหนึ ่ง ๆ  
เกินกวAา 20% ของ equity 
 

ทั้งนี้ ให
เกณฑ� conduct TLL และ SLL มีผลใช
บังคับ 6 เดือนนับแตAวันถัดจาก
วันที่ประกาศลงราชกิจจานุเบกษา และสำหรับผู
ประกอบธุรกิจที่มียอดหนี้คงค
างเกินกวAาเกณฑ�
กำหนดกAอนประกาศลงราชกิจจานุเบกษา ให
มีระยะเวลาเพื่อแก
ไขให
เป+นไปตามหลักเกณฑ� 
ท่ีกำหนดภายใน 1 ปq 

เหตุผล : สำนักงาน ก.ล.ต. ได
พิจารณาความเห็นที่ได
รับจาก บล. แล
ว 
เห ็ นควรคง เกณฑ�  conduct ท ี ่  4  เท Aาของ equity เน ื ่องจากเป +นระด ับท ี ่ เหมาะสม  
และในป2จจุบันไมAมี บล. รายใดได
รับผลกระทบ และกำหนดระดับ early warning เพื ่อให
  
บล. สามารถติดตามและควบคุมมูลหนี้รวมของลูกค
าทุกรายกAอนถึงระดับที่ 4 เทAาของ equity  
ได
อยAางมีประสิทธิภาพมากขึ้น นอกจากนี้ เพื่อเพิ่มความยืดหยุAนตAอ บล. ในการบริหารลูกค
า 
มาร�จิ้นรายบุคคล จึงกำหนดเกณฑ� conduct SLL ไว
เพียงระดับเดียวท่ี 20% ของ equity  

 

 
4 ยอดหน้ีคงค
าง หมายถึง ยอดรวมหน้ีคงค
างเน่ืองจาก margin loan และจากการให
ยืมหลักทรัพย� 
5
 เงินกองทุน (equity) หมายถึง สAวนของผู
ถือหุ
นตามแบบรายงานฐานะการเงิน (บ.ล. 2) ลAาสุด บวกหรือหักด
วย 

การเพ่ิมทุนหรือการลดทุน 
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3.3 การคำนวณเงินกองทุน 

           แบบ บล. 4/1 และคำอธิบายประกอบการคำนวณเงินกองทุน ส#วนท่ี 1 
 

หลักการตาม อนป. 1/2568 หลักการท่ีเสนอปรับปรุง 

เกณฑ�เงินกองทุน TLL : haircut NC ตามอัตรา
ข้ันบันได 
ระดับมูลหนี้ 

คงค,างท่ีกำหนด 
haircut การดำเนินการ

เพิ่มเติม 
> 3 เทAา ของ 

equity 
15% ของมูลหน้ี 
คงค
างสAวนเกิน 

 

> 3.5 เทAา ของ 
equity 

20% ของมูลหน้ี 
คงค
างสAวนเกิน 

จัดทำแผน/ 
แนวทาง 
การแก
ไข 
ยอดหนี้คงค
าง 

> 4 เทAา ของ 
equity ติดตAอกัน

เกิน 3 เดือน 

100% ของมูลหน้ี 
คงค
างสAวนเกิน 

 

เกณฑ�เงินกองทุน SLL : คงหลักเกณฑ�ป2จจุบัน6 
และเพิ ่มเติมกรณีที่ บล. มีมูลหนี้คงค
างของ
ลูกค
ารายใดรายหนึ ่งเกินกวAาอัตราที ่เกณฑ� 
conduct กำหนด7 จะต
องหัก haircut 100% 
ของมูลหน้ีคงค
างในสAวนที่เกิน 

เกณฑ�เง ินกองทุน TLL : ปรับปรุงหลักการ 
โ ด ย ก ำ ห น ด ใ ห 
  haircut ใ น อ ั ต ร า  15% 
ของยอดหนี้คงค
างสAวนท่ีเกินกวAาระดับ 3.5 เทAา 
 
 
 
 
 
 

 
เกณฑ�เงินกองทุน SLL : ยกเลิกการกำหนด 
haircut  

ทั้งนี้ ให
แบบ บล. 4/1 มีผลใช
บังคับ 6 เดือนนับแตAวันถัดจากวันที่ประกาศ 
ลงราชกิจจานุเบกษา  

เหตุผล : เพื ่อลดผลกระทบตAอ บล. โดยยังคงสามารถปxองกันและควบคุม 
การกระจุกตัวของลูกหน้ี margin loan จึงปรับลดอัตรา haircut เหลือ 15% ของมูลหนี้คงค
าง
สAวนเกิน และไมAกำหนด haircut สำหรับ SLL เนื่องจากมีหลักเกณฑ� TLL ที่ 4 เทAาของ equity 
พร
อมท้ังระดับ early warning ที่ 3.5 เทAาของ equity ตามข
อ 3.2 แล
ว 

 

 
6 เกณฑ�เงินกองทุนป2จจุบันกำหนดอัตรา haircut กรณี บล. มีลูกค
ารายใดที่มีมูลหนี้ margin loan และ SBL  
เกินกวAา 15% ของ equity (กรณี equity > 100 ลบ.) หรือเกินกวAา 15 ลบ. (กรณี equity < 100 ลบ.) ไว
ที่ระดับ 
10% ของมูลหน้ีท่ีสAวนเกิน 
7 มีมูลหนี้คงค
างเนื่องจากการให
กู
ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย�แกAลูกค
ารายใดรายหนึ่ง เมื่อสิ้นวันหนึ่ง ๆ เกินกวAา 20% 
หรือ 15% ของ equity 
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3.4 การดำเนินการเพ่ิมเติมกรณีหุ,นหลักประกันกระจุกตัว 

        ร#างประกาศการปฏบัิติงานเก่ียวกับ margin loan 

หลักการตาม อนป. 1/2568 หลักการท่ีเสนอปรับปรุง 

กำหนดให
ลูกค
ามีหลักทรัพย�ที่เป+นหลักประกัน
กระจุกต ัวในหลักทร ัพย �ใดหลักทร ัพย �หนึ่ง  
(น ับรวม NVDR) ได 
ไม Aเก ิน 10% ของหุ 
นท่ี
จำหนAายได
แล
วทั้งหมด เพ่ือให
ลดการกระจุกตัว
ของหลักทรัพย�ที่ปลAอยกู
  หรือที่ลูกค
านำมา
วางเป+นหลักประกัน อันจะชAวยลดความเสี่ยง
ตAอ บล. และ systemic risk และมีเงื่อนไขดังน้ี 
(1) กรณีกระจ ุกต ัวเก ินกำหนด ให 
ล ูกค
า 
ซื้อหลักทรัพย�เพ่ิมได
ด
วย IM 100% 
(2) หากลูกค
านำหลักทรัพย�ดังกลAาวมาวางเพ่ิม  
จะไมAสามารถเพิ่มอำนาจซื้อได
 โดยสามารถใช
เป+น
หลักประกันรองรับการชำระหน้ีได
เทAานั้น  
(3) ให
 บล. ติดตามพฤติกรรมการซื้อขายของ
ลูกค
ารายดังกล Aาวเพื ่อปxองกันการซื ้อขาย 
ไมAเหมาะสม 
 
 
 

ปรับปรุงหลักการ โดยให
 บล. ต
องมีมาตรการ
บริหารความเสี่ยงของตนเอง โดยอยAางน
อย
ต
องเป+นไปตามแนวทาง ดังน้ี 
• บล. ต
องมีมาตรการบริหารความเสี ่ยง 

อยAางเพียงพอ ทั ้งในระดับลูกค
า และ 
ร ะ ด ั บภ าพร วม พอ ร � ต  margin loan  
ข อ ง  บ ล .  โ ด ย ม า ต ร ก า ร ข 
 า ง ต
 น 
ต
องครอบคลุมในประเด็นการคัดเลือกหุ
น
ท ี ่ เป +นหล ักประก ัน การกำหนดระดับ 
การกระจ ุกต ั วของหล ักประก ันและ 
การต ิดตามค ุณภาพ/การกระจ ุกต ัวของ 
ล ูกห น้ี  เพ ื ่อการต ิดตามและรายงาน 
ความเสี่ยง รวมถึงแก
ไขป2ญหาได
ทันทAวงที  

• ในกรณีที่ลูกหนี้มีมูลหน้ีสูงและหลักประกัน
กระจ ุ กต ั ว  บล .  ต 
 อ งม ีมาตรการลด 
ความเสี่ยงจากการบังคับขายหลักประกัน
ท ี ่อาจกระทบลูกค 
า และสภาพตลาด
โดยรวม 

ท้ังน้ี ให
หลักเกณฑ�มีผลใช
บังคับในวันถัดจากวนัท่ีประกาศลงราชกิจจานุเบกษา 

เหตุผล : สำนักงาน ก.ล.ต. ปรับปรุงหลักการตามข
อเสนอแนะ โดยกำหนดให
 
บล. ต
องมีมาตรการบริหารความเสี่ยงเพ่ือปxองกันการกระจุกตัวของหลักประกันท่ีเหมาะสมกับตนได
  
ทั้งนี้ เพื่อไมAให
เป+นภาระแกA บล. เกินความจำเป+น (ลดผลกระทบด
านความซับซ
อนของระบบงาน 
การปรับปรุงระบบ IT และ operation แกA บล.) โดยสำนักงาน ก.ล.ต. จะสื่อสารความคาดหวัง
ของสำนักงาน ก.ล.ต. เพ่ือให
 บล. สามารถนำไปปฏิบัติตAอไป 
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3.5 การเพิ่มเติมหลักการเกี่ยวกับการเรียกให,ลูกค,านําเงินหรือทรัพย*สินมาวาง 
เปkนประกันเพิ่ม (call) และการบังคับชําระหนี้ (force) เพื่อให
ประกาศของสำนักงาน ก.ล.ต.  
มีความครบถ
วนในเร่ืองท่ีเกี่ยวข
องกับการให
บริการ margin loan 

        ร#างประกาศการปฏิบัติงานเกี่ยวกับ margin loan 

หลักการตาม อนป. 1/2568 หลักการที่เสนอปรับปรุง 

ให 
  บล. คำน ึงถ ึงการบร ิหารความเส ี ่ยง 
อยAางเหมาะสมในเร่ืองการเรียกให
ลูกค
านาํเงนิ
หรือทรัพย�สินมาวางเป+นประกันเพิ ่ม (call) 
และการบ ังค ับช ําระหน ี ้  ( force) สำหรับ 
การซื้อขายหลักทรัพย�ประเภทมาร�จิ้น 

คงหลักการตามเดิม 

ท้ังนี้ ให
หลักเกณฑ�มีผลใช
บงัคับในวันถัดจากวนัที่ประกาศลงราชกิจจานุเบกษา 

3.6 การปรับปรุงหลักทรัพย*ที ่เปkนหลักทรัพย*ที่ให,กู ,ยืมเพื่อซื ้อในบัญชีมาร*จ้ิน 
(“marginable securities”) และเปkนหลักประกัน 

- ร#างประกาศ margin loan  
- ร#างประกาศ margin loan ของ SFC 
- ร#างประกาศการปฏิบัติงานเกี่ยวกับ margin loan 
- ร#างประกาศข,อกำหนดเก่ียวกับ SBL 

 

หลักการตาม อนป. 1/2568 หลักการท่ีเสนอปรับปรุง 

1 .  ย ก เ ล ิ ก ห น A ว ย ล ง ท ุ น จ า ก ก า ร เ ป+ น 
marginable securities ในธุรกรรม margin 
loan ของ บล. และธุรกรรมของ บล. ประเภท
การให
สินเชื่อเพ่ือธุรกิจหลักทรัพย� (“SFC”) 
2. ยกเลิกหนAวยลงทุนจากการเป+นหลักประกัน 
ในธุรกรรม margin loan และธุรกรรมการยืมและ
ให
ยืมหลักทรัพย� (“SBL”) 

คงหลกัการตามเดิมและเพ่ิมข,อยกเว,นให
นำ
หนAวยลงทุน (daily   redemption fund) ของ
กองทุนรวมประเภทดงัตAอไปน้ี เป+น marginable 
securities และหลักประกันได
  

 (1) กองทุนรวมดัชนี   
 (2) กองทุนรวมหนAวยลงทุน  
 (3) กองทุนรวมฟqดเดอร�  

ท้ังนี้ กองทุนรวมข
างต
นต
องมีลักษณะดังนี้  
    (1) มีนโยบายเน
นลงทุนแบบมีความเสี ่ยง
ตAางประเทศ ซึ่งหมายถึง กองทุนรวมที่มี net 
exposure ท่ีเกี่ยวข
องกับความเสี่ยงตAางประเทศ
โดยเฉลี่ยในรอบปqบัญชี ≥ 80% ของ NAV และ 

(2) มีระยะเวลาชำระคAาขายคืนหนAวยลงทุน 
ภายใน 5 วันทำการนับแตAวันท่ีทำรายการ 
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ท้ังน้ี ให
หลักเกณฑ�มีผลใช
บังคับในวันถัดจากวันที่ประกาศลงราชกิจจานุเบกษา 

เหตุผล : เพื ่อเพิ ่มความยืดหยุ Aนให
สามารถนำหนAวยลงทุนบางประเภท 
เป+น marginable securities และหลักประกันในธุรกรรมได
 ในขณะที่ยังคงจำกัดความเสี ่ยง 
เชิงระบบที่อาจเกิดขึ้นตAอตลาดทุนไทย ผู
ลงทุน และผู
ถือหนAวยลงทุนรายอื่น ในกรณีท่ีมีการบังคับ
หลักประกันหนAวยลงทุนจำนวนมากในเวลาใกล
เคียงกัน (เชAน กรณีหนAวยลงทุนของกองทุนรวม 
เป+นผลิตภัณฑ�ทดแทนเงินฝาก หากถูกบังคับขายเป+นจำนวนมากอาจเกิดกรณีกองทุน run หรือ
ถูกบังคับเลิกกองหากมีการขายคืนหนAวยลงทุนเกินกวAา 2 ใน 3 ตามหลักเกณฑ�ท่ีกำหนด) 

3.7 การพิจารณาวัตถุประสงค*หรือสาระท่ีแท,จริงของธุรกรรม margin loan   

- ร#างประกาศ margin loan  
- ร#างประกาศ margin loan ของ SFC 

 

 

หลักการตาม อนป. 1/2568 หลักการท่ีเสนอปรับปรุง 

ในการให
บริการธุรกรรม margin loan บล. 
ต 
องม ีมาตรการด ูแลเพ ื ่อให 
การซ ื ้อขาย
หล ักทร ัพย �ผ Aานบ ัญช ีมาร �จ ิ ้นของล ูกค
า 
มีว ัตถุประสงค�เพื ่อการซื ้อขายหลักทรัพย�  
โดยให, บล. พิจารณาจากข,อเท็จจริงหรือ
สาระที ่แท,จริง (substance) ของธุรกรรม
ดังกล#าว ไมAวAาการกู
ยืมเงินนั้นจะมีลักษณะ
หร ื อ ร ู ปแบบท ี ่ เ ป + น ไปตามหล ั ก เกณฑ�  
ท่ีกำหนดหรือไมA 

คงหลักการตามเดิม 

ท้ังน้ี ให
หลักเกณฑ�มีผลใช
บังคับในวันถัดจากวันที่ประกาศลงราชกิจจานุเบกษา 

3.8 การเพ่ิมเติมหลักเกณฑ*เก่ียวกับการให,บริการของผู,ประกอบธุรกิจสัญญาฯ 

            ร#างประกาศมาตรฐานการประกอบธรุกิจ 

หลักการที ่ เสนอเพิ ่มเต ิม : ในการให
บร ิการด
านสัญญาซื ้อขายลAวงหน
า  
ผู
ประกอบธุรกิจสัญญาฯ ต
องไมAให
บริการในลักษณะที่อาจพิจารณาได
วAาเป+นธุรกรรม LAS  
โดยให
พิจารณาจากข
อเท็จจริงหรือสาระที ่แท
จริง (substance) ของธุรกรรมนั ้นเป+นสำคัญ  
ไมAวAาธุรกรรมดังกลAาวจะมีลักษณะหรือรูปแบบใดก็ตาม  

ท้ังน้ี ให
หลักเกณฑ�มีผลใช
บังคับในวันถัดจากวันที่ประกาศลงราชกิจจานุเบกษา 
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เหตุผล : เพื ่อให
บริการสัญญาซื ้อขายลAวงหน
าของผู
ประกอบธุรกิจสัญญาฯ 
เป+นไปอยAางเหมาะสม และไมAเข
าขAายเป+นธุรกรรม LAS ซึ่งผู
ประกอบธุรกิจสัญญาฯ ไมAสามารถ
ให
บริการได
 

4. ช#วงเวลาท่ีคาดว#าหลักเกณฑ*จะมีผลใช,บังคับ 
คาดวAาจะออกประกาศในปq 2568 และจะมีผลใช
บังคับตามหลักการท่ีกำหนดในข
อ 3 

 

5. ผู,เก่ียวข,อง/บุคคลท่ีอาจได,รับผลกระทบ และผลกระทบที่อาจเกิดข้ึน 
 การปรับปรุงหลักการภายหลังการเปXดรับฟ2งความคิดเห็นตามข
อ 3 มีผู
ที่เกี่ยวข
อง/
บุคคลที่ได
รับผลกระทบ ดังน้ี 

ผู,ท่ีเกีย่วข,อง ผลกระทบเชิงบวก ผลกระทบเชิงลบ 

1. ผู,ประกอบธุรกิจ   ลดความเส ี ่ยงในการเกิด
ป2ญหาการชำระราคาและ 
สAงมอบหลักทรัพย�/หนี้เสีย 
ที่เกิดจากมูลคAาหลักประกัน 
มีความผันผวน หลักประกัน
กระจ ุ กต ั ว  การปล A อยกู

กระจ ุกต ัวในลูกค
ารายใด 
รายหนึ่งหรือมากเกินฐานะ
ของ บล.  

 จำกัดความเสี ่ยงของ บล.  
ใ น ก า ร น ำ ห น A ว ย ล ง ทุ น 
บ า ง ประ เภทมาวาง เป+ น
หล ั กประก ั นในธ ุ รกร รม 
margin loan แ ล ะ ล ด 
ความเส ี ่ยงด 
าน systemic 
risk ที่อาจเกิดขึ้นตAอตลาดทุน
โดยรวม  

 ผู 
ประกอบธ ุรก ิจหล ักทร ัพย�  
ต 
 อ งปร ับปร ุ งกระบวนการ
ทำงานและระบบงานที่เกี่ยวกับ 
margin loan ภายในระยะเวลา
ท่ีหลักเกณฑ�กำหนด 

 ผู
ประกอบธุรกิจอาจมีภาระต
อง
ดำรงเง ินกองทุนสภาพคลAอง
สุทธิเพ่ิมขึ้น  

  2. ผู,ลงทุน   ลดความเสี่ยงของผู
ถือหนAวย
ลงทุนที่อาจถูก forced sell 
ในกรณีที ่ม ีการบังคับขาย
หน A วยลงท ุนจำนวนมาก 
ในเวลาเดียวกัน  

 ไมAสามารถกู
ยืมเงิน บล. เพื่อซ้ือ
หล ักทร ัพย �ประเภทหุ 
น IPO  
ในชAวงเวลาท่ีหลักเกณฑ�กำหนด 

 อาจได
ร ับผลกระทบเกี ่ยวกับ
ข
อจำกัดในการนำหลักทรัพย� 
มาวางเป +นหล ักประก ันหรือ
อำนาจซื ้อหากเป+นหลักทรัพย� 
ท่ีเกิดการกระจุกตัว 
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ผู,ท่ีเกีย่วข,อง ผลกระทบเชิงบวก ผลกระทบเชิงลบ 

 ไม Aสามารถก ู 
ย ืมเง ินเพ ื ่อซื้ อ 
หน AวยลงทุนบางประเภทผAาน
บัญชีมาร�จ ิ ้น หร ือนำหนAวยลงทุน 
บางประเภทมาวางเป+นหลักประกันได
 

  

 
 
 
 

6. เหตุผลความจำเปkนของการให,มีระบบอนุญาต ระบบคณะกรรมการ หรือ 
การกำหนดโทษอาญา รวมทั้งหลักเกณฑ*การใช,ดุลพินิจของเจ,าหน,าที่ (ถ,ามี) 
 การปรับปรุงหลักเกณฑ�ในครั้งนี้ มีการกำหนดให
สำนักงาน ก.ล.ต. มีอำนาจพิจารณา
ผAอนผันระยะเวลาการจัดทำแผนและแนวทางการแก
ไขกรณีมียอดหน้ีคงค
างจาก margin loan และ 
SBL รวมเกิน 3.5 เทAาของ equity ซึ่งทำให
เกิดความยืดหยุAนแกAผู
ประกอบธุรกิจในกรณีที่มีเหตุ
จำเป+นสมควรอันทำให
ไมAสามารถดำเนินการจัดทำแผนได
ทันตามหลักเกณฑ�กำหนด 
 สAวนระบบคณะกรรมการหรือการใช
ด ุลยพินิจของเจ
าหน
าท่ีไมAม ีการกำหนดไว
   
ทั้งนี้ หาก บล. ปฏิบัติไมAเป+นไปตามหลักเกณฑ�ที่กำหนดตามรAางประกาศ margin loan และ 
รAางประกาศ margin loan ของ SFC อาจมีโทษอาญาตามมาตรา 282 และมาตรา 283 แหAง
พระราชบัญญัติหลักทรัพย�และตลาดหลักทรัพย� พ.ศ. 2535  ซึ่งเป+นไปตามแนวทางการกำกับ
ดูแลในป2จจุบัน  

ทั้งนี้ สำนักงาน ก.ล.ต. มีความจำเป+นต
องกำหนดโทษทางอาญาเพื่อการใช
บังคับ
หลักเกณฑ�ได
อยAางมีประสิทธิภาพและเป+นมาตรฐานเดียวกัน เพื ่อประโยชน�ตAอผู
ลงทุนและ 
ตลาดทุนในภาพรวม 
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เรื่อง ร#างประกาศเก่ียวกับการปรับปรุงหลักเกณฑ*การให,กู,ยืมเงิน 
เพื่อซ้ือหลักทรัพย*ของบริษัทหลักทรัพย*และการให,บริการของ 

ผู,ประกอบธุรกิจสัญญาซ้ือขายล#วงหน,า 
ข,อมูลท่ัวไป 
ชื่อผู
ตอบ ____________________________ ตำแหนAง ___________________________ 
ชื่อบริษัท _______________________________________________________________ 
โทรศัพท� ____________________________  โทรสาร ____________________________ 
อีเมล __________________________________________________________________ 

สถานะของผู,ให,ข,อคิดเห็น (ตอบได,มากกว#า 1 ข,อ) 

�   บริษัทหลักทรัพย� 
�   ผู
ลงทุน 

�    ผู
ประกอบธุรกิจสัญญาซ้ือขายลAวงหน
า 
� อ่ืน ๆ (ระบุ) _______________ 

                                              

สำนักงาน ก.ล.ต. ขอข
อมูลสAวนบุคคลของทAาน โดยมีวัตถุประสงค�เพื่อใช
พิจารณาประกอบ 
การรับฟ2งความคิดเห็น และประโยชน�ในการติดตAอกลับเพ่ือขอข
อมูลประกอบเอกสารรับฟ2งความคิดเห็น 
ของทAานเพิ่มเติม โดยสำนักงาน ก.ล.ต. คำนึงถึงความสำคัญของข
อมูลและเคารพสิทธิความเป+นสAวนตัว
ของทAาน จึงขอให
ทAานอAานและทำความเข
าใจนโยบายการคุ 
มครองข
อมูลสAวนบุคคลที ่เว ็บไซต� 
สำนักงาน ก.ล.ต. (https://market.sec.or.th/DATAPRIVACY/05-POLICY-INTERNAL-WEB.HTML) 
แล
วจึงพิจารณาให
ความยินยอมให
สำนักงาน ก.ล.ต ประมวลผลข
อมูลสAวนบุคคลของทAาน 

�  ยินยอม  �  ไมAยินยอม 

 
*** กรณีต
องการยกเลิกความยินยอมหรือขอใช
สิทธิ โปรดติดตAอไปที่ email: DPO@sec.or.th *** 

 

กรุณาส#งแบบสำรวจความคิดเห็นกลับไปที่ ฝvายนโยบายธุรกิจหลักทรัพย* สำนักงาน ก.ล.ต. 
เลขที่ 333/3  ถนนวิภาวดีรังสิต  แขวงจอมพล  เขตจตุจักร  กรุงเทพฯ 10900 โทรศัพท* 1207 

หรือ email: benja@sec.or.th kunpatu@sec.or.th laksika@sec.or.th 

anudporn@sec.or.th sawarin@sec.or.th หรือ arthipha@sec.or.th 

*** สำนักงาน ก.ล.ต. ขอขอบคุณท#านท่ีได,ให,ความร#วมมือในการแสดงความคิดเห็นในครั้งนี้ *** 

แบบสำรวจความคดิเห็น 
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ร#างประกาศเกี่ยวกับการปรับปรุงหลักเกณฑ*การให,กู,ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย*ของบริษัทหลักทรัพย*
และการให,บริการของผู,ประกอบธุรกิจสัญญาซ้ือขายล#วงหน,า ในหัวข,อต#าง ๆ ดังนี้ 

 

 
 
 
 
 

1. การปรับปรุงหลกัเกณฑ* margin loan กรณีหุ,น IPO 
(รายละเอียดตามข,อ 3.1) 

  เห็นด,วย ไม#เห็นด,วย 

☐ ☐ 
ข,อเสนอแนะ/ข,อสังเกตเพ่ิมเติม 
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
______________________________________________________________________ 

2. การปรับปรุงหลักเกณฑ*การปล#อยกู,ให,สอดคล,องกับฐานะของ บล. 
ในเรื่องยอดหนี้คงค,างจากการให,กู,ยืมเงินเพ่ือซื้อหลักทรัพย*ทุกรายรวมกนั 
(Total Lending Limit) และรายล ู กค , า (Single Lending Limit)  
ให,รัดกุม (รายละเอียดตามข,อ 3.2) 

  เห็นด,วย ไม#เห็นด,วย 

☐ ☐ 

ข,อเสนอแนะ/ข,อสังเกตเพ่ิมเติม 
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
______________________________________________________________________ 

แบบสำรวจความคดิเห็น 
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3. การคำนวณเงินกองทุน (รายละเอียดตามข,อ 3.3)   เห็นด,วย ไม#เห็นด,วย 

☐ ☐ 
ข,อเสนอแนะ/ข,อสังเกตเพ่ิมเติม 
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
______________________________________________________________________ 

4. การดำเนินการเพ่ิมเติมกรณีหุ,นหลักประกันกระจุกตัว 
(รายละเอียดตามข,อ 3.4) 

  เห็นด,วย ไม#เห็นด,วย 

☐ ☐ 
ข,อเสนอแนะ/ข,อสังเกตเพ่ิมเติม 
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
______________________________________________________________________ 

5. การเพิ ่มเติมหลักการเกี ่ยวกับการเร ียกให,ลูกค,านําเง ินหรือ
ทรัพย*สินมาวางเปkนประกันเพิ ่ม (call) และการบังคับชําระหน้ี 
(force) (รายละเอียดตามข,อ 3.5) 

  เห็นด,วย ไม#เห็นด,วย 

☐ ☐ 

ข,อเสนอแนะ/ข,อสังเกตเพ่ิมเติม 
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________ 
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6. การปรับปรุงหลักทรัพย*ที่เปkนหลักทรัพย*ที่ให,กู,ยืมเพื่อซื้อในบัญชี
มาร*จิ้น (marginable securities) และเปkนหลักประกัน 
(รายละเอียดตามข,อ 3.6) 

  เห็นด,วย ไม#เห็นด,วย 

☐ ☐ 

ข,อเสนอแนะ/ข,อสังเกตเพ่ิมเติม 
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________ 

7. การพิจารณาวัตถุประสงค(หรือสาระที ่แท-จริงของธุรกรรม  

margin loan  (รายละเอียดตามข,อ 3.7) 
  เห็นด,วย ไม#เห็นด,วย 

☐ ☐ 
ข,อเสนอแนะ/ข,อสังเกตเพ่ิมเติม 
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________
_______________________________________________________________________ 
 

 8. การเพิ่มเติมหลักเกณฑ*เกี่ยวกับการให,บริการของผู,ประกอบ
ธุรกิจสัญญาฯ (Block Trade) (รายละเอียดตามข,อ 3.8) 

  เห็นด,วย ไม#เห็นด,วย 

☐ ☐ 
ข,อเสนอแนะ/ข,อสังเกตเพ่ิมเติม 
_____________________________________________________________________
_____________________________________________________________________
_____________________________________________________________________
_____________________________________________________________________
____________________________________________________________________ 
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 9. ประเด็นข,อเสนอแนะหรือข,อสังเกตอ่ืน ๆ (ถ,ามี)  

 ข,อเสนอแนะ/ข,อสังเกตเพ่ิมเติม  

______________________________________________________________________ 
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________
______________________________________________________________________ 

 


