
สรุปผลการรับฟงความคิดเหน็เกี่ยวกับหลักเกณฑการประกอบธุรกิจยืมและใหยืมหลักทรัพย  
(securities borrowing and lending : SBL) และ 

การขายหลักทรัพยโดยที่บรษิัทหลักทรัพยยังไมมีหลักทรัพยนั้นอยูในครอบครอง (short selling) 
 
 ตามที่สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. ไดเปดโอกาสใหผูประกอบธุรกิจแสดงความคิดเห็น 
เกี่ยวกับหลักเกณฑการประกอบธุรกิจยืมและใหยืมหลักทรัพย (securities borrowing and lending : SBL) 
และการขายหลักทรัพยโดยที่บริษัทหลักทรัพยยังไมมหีลักทรัพยนัน้อยูในครอบครอง (short selling) 
ผานทางเว็บไซตของสํานักงาน ระหวางวนัที่ 4 ธันวาคม 2550 - 15 มกราคม 2551 และผานการประชุม
เพื่อช้ีแจงและรับฟงความคิดเห็นเพิ่มเติมในวันที่ 5 กุมภาพันธ 2551 ในเรื่องดังตอไปนี้ 
  
 1. หลักการเกีย่วกับประกาศวาดวยการประกอบกจิการการยืมและใหยมืหลักทรัพย (SBL) 
 2. หลักการแกไขประกาศวาดวยการการขายชอรตหลักทรัพย 
 
สรุปสาระสําคญัของผลการแสดงความคิดเห็นของภาคธรุกิจ (มีการใหความเหน็จากผูประกอบธุรกิจ 
SBL ทุกราย รวมถึงในการประชุมเพื่อช้ีแจงและรับฟงความคิดเห็นเพิ่มเติม) 

1. ระเบียบการปฏิบัตงิานดาน SBL 
  หลักการที่เสนอ 
  ผูประกอบธุรกิจตองจดัใหมรีะเบียบการปฏิบัติงานที่เปนลายลักษณอักษร ซ่ึงไดรับ
ความเหน็ชอบจากคณะกรรมการบริหารหรอืคณะกรรมการของบริษัท ในเรื่องเกีย่วกบัการบริหารความ
เสี่ยง การควบคุมภายในเพื่อตรวจสอบและถวงดุลการปฏิบัติงาน การปองกันความขัดแยงทาง
ผลประโยชน และการจดัทําและจัดเก็บเอกสารหลักฐาน ทั้งนี้ เพื่อเปนการปองกันความเสียหายที่อาจเกิด
ขึ้นกับผูประกอบธุรกิจ และใหผูประกอบธุรกิจปฏิบัติงานดวยความระมัดระวังตามระเบียบทีก่ําหนดไว 
  ความเหน็ของภาคธุรกิจ 
  เห็นวาคณะกรรมการบริหารหรือคณะกรรมการบริษัทควรใหความเหน็ชอบในระดบั
นโยบายมากกวาระเบยีบการปฏิบัติงาน 
  ความเหน็ของสํานักงาน 
  เห็นดวยกับภาคธุรกิจ จึงกําหนดใหผูประกอบกิจการตองมีการกําหนดนโยบาย 
ขอบเขตอํานาจหนาทีแ่ละความรับผิดชอบ รวมทั้งการปฏิบัติงานของหนวยงานทีเ่กี่ยวของกับ SBL  
ซ่ึงแสดงไดวามีระบบงานในดานตางๆ ทีส่ามารถรองรับการประกอบธุรกิจ SBL 
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2. ประเภทหลักทรัพยท่ียืมหรือใหยืม 
  หลักการที่เสนอ 
  หลักทรัพยทีย่มืหรือใหยืมตองเปนหลักทรพัยที่อยูในทะเบียนหรือระบบรับฝาก
หลักทรัพยของนายทะเบียนหรือศูนยรับฝากหลักทรัพยที่มีระบบการจัดการและการบริหารความเสี่ยงที่ดี 
รวมทั้งมีระบบการรับฝากหลักทรัพยเปนที่นาเชื่อถือ เพือ่เปนการลดความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการ
ประกอบธุรกจิ และสรางความเชื่อมั่นใหแกลูกคา 
  ความเหน็ของภาคธุรกิจ 
  เห็นวาควรกําหนดคณุสมบัติของนายทะเบียนหรือศูนยรับฝากหลักทรัพยใหชัดเจน 
เนื่องจาก บล.ไมสามารถตรวจสอบคุณสมบัติของนายทะเบียนหรือศูนยรับฝากหลักทรัพยได 
  ความเหน็ของสํานักงาน 
  สํานักงานไดปรับปรุงโดยกําหนดวา ตองเปนหลักทรัพยเฉพาะที่อยูในระบบรับฝาก
หลักทรัพยของศูนยรับฝากหลักทรัพยที่ไดรับอนุญาตตามกฎหมายวาดวยหลักทรัพยและตลาดหลกัทรัพย  
หรือของนิติบุคคลที่จัดตั้งขึ้นตามกฎหมายตางประเทศซึ่งสามารถใหบริการเปนศูนยรับฝากหลักทรัพย 
ไดตามกฎหมายของประเทศนั้นและอยูภายใตการกํากับดแูลของทางการหรือหนวยงานที่ทําหนาที ่
กํากับดแูลดานหลักทรัพย  

3. การนําหลักทรัพยของลูกคาไปใช 
  หลักการที่เสนอ 
  กรณีผูประกอบธุรกิจเปนผูดแูลทรัพยสินของลูกคา (custodian) และตองการยืม
หลักทรัพยจากลูกคา หรือนาํหลักทรัพยของลูกคาไปใหบุคคลอื่นยืม ตองไดรับความยินยอมเปนลาย
ลักษณอักษรจากลูกคากอน 
  ความเหน็ของภาคธุรกิจ 
  เห็นดวยกับสํานักงาน และมคีวามเหน็เพิ่มเติมวา ตองพิจารณาควบคูไปประกาศที่  
กธ. 4/2543 ซ่ึงมีการกําหนดเรื่องการขอความยินยอมจากลูกคากอนนําทรัพยสินของลูกคาไปใช   
สวนกรณีผูประกอบธุรกิจ SBL ที่เปนธนาคารพาณิชยกค็วรกําหนดวิธีปฏิบัติเชนเดียวกันกับบริษัท
หลักทรัพย เนือ่งจากปจจุบนัไดรับการยกเวน 
  ความเหน็ของสํานักงาน 
  เห็นดวยกับภาคธุรกิจ อยางไรก็ดี เพื่อใหเกดิความชัดเจนสํานักงานจึงกาํหนดให 
ผูประกอบธุรกิจ SBL ทุกประเภทที่ประสงคจะนําหลักทรัพยและทรพัยสินของลูกคาไปใชหรือไปลงทุน
ปฏิบัติตามประกาศที่ กธ. 4/2543 ฉบับเดียว 
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4. ประเภทหลักประกัน 
  หลักการที่เสนอ 

อนุญาตใหผูประกอบธุรกิจ SBL รับหุนจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
เปนหลักประกันในการยืมหลักทรัพยได 
  ความเหน็ของภาคธุรกิจ 

เห็นวาควรเปนหลักทรัพยจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย เนื่องจากในตลาดหลักทรพัย 
มีหลักทรัพยหลายประเภท 
  ความเหน็ของสํานักงาน 

สํานักงานไดปรับปรุงหลักเกณฑตามทีภ่าคธุรกิจเสนอ 

5. การวางและเรียกหลักประกัน 
  หลักการที่เสนอ 
  การยืมหลักทรพัยโดยลูกคารายยอยที่มีวัตถุประสงคเพื่อนาํไปขายชอรต ไมวาจะเปน 
การยืมโดยผานบัญชีมารจิ้นหรือบัญชีเงินสด ใหผูประกอบธุรกิจดําเนนิการใหลูกคานําทรัพยสินมาวางเปน
หลักประกนั โดยใชอัตรามารจิ้นเริ่มตน (initial margin : IM ซ่ึงปจจุบันอยูที่ 150%) ตามประกาศวาดวย
หลักเกณฑ เงือ่นไข และวิธีการใหกูยืมเงนิเพื่อซ้ือหลักทรัพย โดยอนโุลม และใหใชอัตราที่ลูกคาตองนํา 
เงินหรือทรัพยสินมาวางเปนประกันเพิ่ม (maintenance margin : MM ซ่ึงปจจุบันอยูที่ 140%) อัตราการบังคับ 
ชําระหนี้ (force sale ซ่ึงปจจุบนัอยูที่ 130%) รวมทั้งระยะเวลาในการเรียกและวางหลักประกัน ตามขอบังคับ
ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทยวาดวยการซื้อขายหลักทรัพยประเภทมารจิ้น โดยอนุโลมเวนแตกรณีอ่ืน 
ที่ลูกคาสามารถพิสูจนไดวา มิไดเปนการยมืหลักทรัพยเพื่อการขายชอรต ใหผูประกอบธุรกิจดําเนนิการให 
ณ ขณะใดขณะหนึ่ง การดํารงมูลคาหลักประกันของลูกคาตองอยูในระดับไมต่ํากวา 100% 

  ความเหน็ของภาคธุรกิจ 
เห็นวาควรใหลูกคารายยอยวางหลักประกนัสําหรับการยมืหลักทรัพยในอัตราที่เทากนั 

ไมวาจะยืมหลักทรัพยเพื่อวัตถุประสงคใด  เนื่องจากในทางปฏิบัติ ผูประกอบธุรกิจอาจไมทราบวาลูกคา 
ยืมหลักทรัพยเพื่อนําไปขายชอรตหรือเพื่อวตัถุประสงคอ่ืน ซ่ึงมีอัตราการวางหลักประกันไมเทากนั  
  ความเหน็ของสํานักงาน 

สํานักงานไดปรับปรุงหลักเกณฑตามทีภ่าคธุรกิจเสนอ โดยกําหนดใหกรณีที่ลูกคารายยอย
ยืมหลักทรัพย ผูประกอบธุรกิจตองดําเนินการใหลูกคานาํทรัพยสินมาวางเปนหลักประกันเริ่มตนในอัตรา
ไมต่ํากวา 150% ของมูลคาหลักทรัพยที่ใหยืม โดยสามารถวางหลักประกันในอัตราต่ํากวาที่กําหนดได 
กรณีที่ลูกคาสามารถขายชอรตไดภายในวนัที่ยืมหลักทรพัย และเมื่อนําคาขายชอรตมารวมกับหลักประกัน
เร่ิมตนแลวไมต่ํากวา 150% ของมูลคาหลักทรัพยที่ใหยมื  นอกจากนี้ กรณีที่มูลคาหลักประกันต่ํากวา 140% 
ของมูลคาหลักทรัพยที่ใหยมื ผูประกอบธุรกิจตองเรียกใหลูกคานําหลักประกนัมาวางเพิ่มจนทําใหมูลคา
หลักประกนัไมต่ํากวา 140% ของมูลคาหลักทรัพยที่ใหยืม 


