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ผู้แต่ง	 	 กฤติยา สุทธิชื่น และอลิศรา ฮัววานิช
กองบรรณาธิการ	 ปิยาภรณ์ ครองจันทร์ พงษ์พันธ์ พูลเพิ่ม
	 	 และอัจฉราภร ศรีสุโข
จัดทำ�โดย		 ฝ่ายพัฒนาความรู้ผู้ลงทุน
	 	 ศูนย์ส่งเสริมการพัฒนาความรู้ตลาดทุน (TSI)	
	 	 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
	 	 เลขที่ 62 ถนนรัชดาภิเษก แขวงคลองเตย 
	 	 เขตคลองเตย กรุงเทพฯ 10110
โทรศัพท์ 	 	 0 2229 2222
โทรสาร	 	 0 2229 2722
เว็บไซต	์	  www.tsi-thailand.org
พิมพ์ครั้งที่ 1	 พฤศจิกายน 2555 จำ�นวน 10,000 เล่ม
พิมพ์ครั้งที่ 2	 ธันวาคม 2555       จำ�นวน 20,000 เล่ม
พิมพ์ครั้งที่ 3	 พฤศจิกายน 2557 จำ�นวน 5,000 เล่ม
จำ�นวนหน้า	 78 หน้า (ไม่รวมปก)

ลิขสิทธิ์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
สงวนสิทธิ์ ห้ามลอกเลียนแบบไม่ว่าส่วนใดส่วนหนึ่งของ
หนังสือ นอกจากจะได้รับอนุญาต



อนุพันธ์... ขึ้นก็ใช่ ลงก็ชอบ

รู้จักอนุพันธ์สักนิด ก่อนคิดเทรด

เช็คความพร้อมก่อนลงทุนในอนุพันธ์

ขั้นตอนการลงทุนในอนุพันธ์
 กำ�หนดเป้าหมายและระยะเวลาลงทุน   
 คาดการณ์ทิศทางราคาสินค้าอ้างอิง 
 เลือกกลยุทธ์ลงทุนที่เหมาะสม  
 ตัดสินใจซื้อขาย
 หมั่นเช็คสถานะ 
  และปิดสถานะการลงทุน
 ประเมินผลการลงทุนและปรับพอร์ตลงทุน
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	 เชือ่วา่หลายคนคงเคยคดิเชน่นี ้เพราะโดยท่ัวไปเรามักจะได้กำ�ไร ก็ต่อเม่ือภาวะ
เศรษฐกิจดหีรอืตลาดอยูใ่นชว่งขาขึน้ แต่หากภาวะเศรษฐกจิถดถอยหรอืตลาดอยูใ่น
ชว่งขาลง ผู้ลงทนุอย่างเราๆ ก็จะอยู่ในภาวะซบเซาตามไปด้วย เพราะไม่สามารถสรา้ง
ผลตอบแทนจากการลงทุนได้อย่างใจฝัน แถมดีไม่ดี อาจขาดทุนอีกต่างหาก

คุณเคยมองหา
วิธีลงทุนที่จะทำ�กำ�ไร
ทั้งในภาวะตลาดขาขึ้น
และขาลงบ้างไหม?

อนุพันธ์... 
ขึ้นก็ใช่ ลงก็ชอบ

Lesson

1
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	 ถ้าเป็นเช่นน้ัน... บอกได้คำ�เดียวว่าคุณไม่ควรพลาดท่ีจะลงทุนใน “อนุพันธ์” 
ซึง่ถกูออกแบบมาเพ่ือประโยชน์ในการบรหิารความเส่ียงของพอรต์การลงทุน และเพิม่
โอกาสในการสรา้งผลตอบแทนจากการลงทุนให้สูงขึน้ดว้ยจำ�นวนเงนิลงทุนท่ีน้อยกวา่ 
ที่สำ�คัญ คือ สามารถทำ�กำ�ไรได้ในทุกสภาวะ ไม่ว่าตลาดจะอยู่ในช่วงขาขึ้นหรือขาลง

	 อย่างไรก็ตาม แม้อนุพันธ์จะมีจุดเด่นตรงท่ีผู้ลงทุน “มีโอกาสได้กำ�ไร 
สูงมาก” ในทางกลับกัน ผู้ลงทุนก็ “มีโอกาสขาดทุนสูงมาก” เช่นกัน ดังนั้น ก่อนที่
จะลงทุนในอนุพันธ์ คุณควรถามตนเองให้แน่ใจก่อนว่า... พร้อมท่ีจะเส่ียงมากน้อย 
แค่ไหน กล้าได้กล้าเสียเพียงใด

	 โดยคุณอาจทดลองทำ�แบบ
ทดสอบระดับความเส่ียงท่ียอมรับ
ได้จากเว็บไซต์ TSI ที่ 

www.tsi-thailand.org

เพื่อประเมินดูว่าตนเองยอมรับความเส่ียง
ได้มากน้อยขนาดไหน ซึ่งผลลัพธ์ท่ีได้ต้อง
บอกว่า “คุณยอมรับความเสี่ยงได้มาก” 
ถึงจะเหมาะกับการลงทุนในอนุพันธ์
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	 ก่อนท่ีจะไปทำ�ความรู้จักกับ “อนุพันธ์” เราลองมาดูตัวอย่างจากส่ิงใกล้ตัวท่ี
พบในชีวิตประจำ�วัน ซึ่งมีลักษณะใกล้เคียงกับอนุพันธ์กันก่อนดีกว่า

	 เม่ือเราไปเลือกซื้อบ้านและเจอบ้านท่ีถูกใจ เราจะทำ�
สัญญาซ้ือขายกับบริษัทท่ีเป็นเจ้าของโครงการ โดยวางเงิน
ดาวน์ไว้จำ�นวนหน่ึงก่อน เช่น 100,000 บาท เพ่ือเป็นหลัก
ประกันว่าจะซื้อบ้านราคา 1,000,000 บาท ซึ่งกำ�หนดจะแล้ว
เสร็จและส่งมอบในอีก 6 เดือนข้างหน้า 

	 สัญญาซื้อขายน้ีเทียบเคียงได้กับอนุพันธ ์ เน่ืองจาก
เป็นสญัญาท่ีจะซือ้ขายบ้านในเงือ่นไขทีต่กลงกนั โดยจะส่งมอบ
บ้านกันในอนาคต ซึ่งมูลค่าของสัญญาขึ้นอยู่กับราคาบ้าน 
เช่น ราคาบ้านและที่ดินปรับขึ้นเป็น 1,200,000 บาท แต่เราจะ
สามารถซื้อบ้านได้ในราคาเพียง 1,000,000 บาทตามที่ตกลง
กันไว้ จึงอาจกล่าวได้ว่า... มูลค่าของสัญญาซื้อขายบ้านเพิ่ม
ขึ้น 200,000 บาท เมื่อราคาบ้านเพิ่มขึ้นเป็น 1,200,000 บาท 

สัญญาซื้อขายบ้าน
BBB

รู้จักอนุพันธ์สักนิด
ก่อนคิดเทรด

Lesson
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	 เมื่อเราไปเดินในงานมหกรรมไทยเท่ียวไทยและถูกใจราคา
ห้องพักต่อคืนของโรงแรมแห่งหนึ่ง ซึ่งปกติจะอยู่ที่ 5,000 บาทใน
ช่วงฤดูท่องเที่ยว หรือ 3,000 บาทในช่วงนอกฤดูท่องเที่ยว โดย
โรงแรมแห่งน้ีเสนอขายคปูองห้องพกัในราคาเพยีง 2,000 บาท ซึง่
ลูกคา้ต้องจา่ยเงนิคา่มดัจำ�ไวก่้อน 500 บาท แต่สามารถนำ�คปูอง
ไปใช้ในช่วงเวลาใดก็ได้ตลอดปี 

	 คปูองน้ีเทยีบเคยีงไดก้บัอนพุนัธ ์เนือ่งจากเป็นขอ้ตกลงท่ี
จะให้เขา้พกัในโรงแรมตามราคาท่ีตกลงกัน โดยลูกคา้มีสิทธเิลือก
วา่จะใชบ้รกิารในอนาคตหรอืไม่ก็ได้ หากลูกคา้ใชค้ปูองเขา้พกัใน
ชว่งฤดทู่องเทีย่ว ก็หมายความวา่ลูกคา้ไดร้บัส่วนลดจากโรงแรม 
3,000 บาท แต่หากลูกค้ายุ่งจนลืมไปว่าซื้อคูปองไว้และไม่ได้เข้า
พักในโรงแรมเลย คูปองก็จะหมดอายุไปโดยปริยาย

คูปองของโรงแรม 
coupon

รู้จักอนุพันธ์
สักนิด

สัญญา
ซื้อขายบ้าน

คูปอง
ของโรงแรม
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ความหมายของอนุพันธ์

	 ดังนั้น “อนุพันธ์” (Derivatives) จึงเป็นสัญญาทางการเงินที่ทำ�ขึ้นในปัจจุบัน 
เพื่อตกลงซื้อขาย หรือให้สิทธิในการซื้อขายสินค้าอ้างอิงในอนาคต

	 กล่าวง่ายๆ คือ “ผู้ซื้อ” และ “ผู้ขาย” ทำ�สัญญาตกลงกันวันน้ีว่าจะซ้ือหรือขาย
สินค้าอ้างอิงจำ�นวนก่ีหน่วย ที่ราคาเท่าใด แล้วจะส่งมอบและชำ�ระราคากันเมื่อใด 

“ผู้ขาย”
เรียกว่า “มีสถานะขาย” หรือ “Short Position”

“สินค้าที่ตกลงซื้อขายกัน”
เรียกว่า “สินค้าอ้างอิง” หรือ “Underlying Asset”

“ผู้ซื้อ”
เรียกว่า “มีสถานะซื้อ” หรือ “Long Position”

ตกลงกัน ส่งมอบ+ชำ�ระเงิน

ตกลงเงื่อนไขในวันนี้ ส่งมอบและชำ�ระเงินในอนาคต

อนุพันธ์ 
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จุดเด่นของอนุพันธ์

	 ลักษณะพื้นฐานที่เป็นจุดเด่นของอนุพันธ์มี 3 ประการ คือ

                            
	 สินค้าอ้างอิง หรือ Underlying Asset น้ัน อาจเป็นได้ท้ัง “สินค้าโภคภัณฑ์ 
ท่ีสามารถจบัต้องไดจ้รงิๆ” เชน่ ทองคำ� น้ำ�มัน โลหะเงนิ สินคา้เกษตรต่างๆ หรอือาจ
เป็น “สินคา้ทางการเงนิ” เชน่ หุ้นสามญั พนัธบัตร อตัราแลกเปล่ียน อตัราดอกเบีย้ 
ดชันรีาคาหลักทรพัย์ หรอืดัชนีทางการเงนิประเภทอืน่ๆ ตามท่ีอนุพนัธน้ั์นกำ�หนดไว ้

1 เป็นสินค้าที่ไม่มีมูลค่าในตัวเอง 
แต่มีมูลค่าขึ้นอยู่กับสินค้าอื่นที่อนุพันธ์นั้นอ้างอิงอยู่    

ทองคำ�

ข้าว ยางพารา

โลหะเงิน

หุ้นสามัญ พันธบัตร

อัตราแลกเปลี่ยน

ดัชนีหลักทรัพย์ ดัชนีการเงิน 
ประเภทอื่น

อัตราดอกเบี้ย

น้ำ�มันดิบ

อนุพันธ์สินค้าโภคภัณฑ์
(Commodity Derivatives)

อนุพันธ์ทางการเงิน
(Financial Derivatives)
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มีอายุจำ�กัด 

	 เน่ืองจากผู้ลงทนุไมต้่องจา่ยเงนิเต็มมลูคา่สัญญาเพยีงแคว่างเงนิหลักประกนั 
ประมาณ 10-15% ของมูลคา่สัญญาท้ังจำ�นวนกอ่นซือ้ขาย ดงัน้ัน กำ�ไรหรอืขาดทุน
ท่ีเกดิข้ึนก็จะมีสัดส่วนท่ีสูงเม่ือเทียบกับเงนิลงทุนต้ังตน้ จงึอาจกล่าวไดว้า่... อนุพนัธ์
อาจสร้าง “กำ�ไร” ได้สูงกว่าการซื้อขายสินค้าอ้างอิงโดยตรง ในทางตรงกันข้าม  
ก็อาจสร้าง “ผลขาดทุน” ที่สูงกว่าการซื้อขายสินค้าอ้างอิงโดยตรงได้เช่นกัน 

	 อนุพนัธจ์ะมีการ “กำ�หนดวนัส้ินอายุไวอ้ยา่งชดัเจน” 
เช่น 1 เดือน, 3 เดือน, 6 เดือน เป็นต้น ซึ่งอายุนี้จะแตกต่าง
กันไปในแต่ละประเภทของสัญญา  

ลงทุนโดยตรง
ใช้เงินลงทุนสูง

ทองคำ�แท่ง น้ำ�หนัก 10 บาท

ทองคำ�แท่ง น้ำ�หนัก 10 บาท
อนุพันธ์ 

ใช้เงินลงทุนน้อย

2

3

ใช้เงินลงทุนน้อย 
มีโอกาสได้อัตราผลตอบแทนสูง 

อนุพันธ์ 

3 
month 
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ประเภทของสินค้าที่ซื้อขาย
ในตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า 

	 อนุพันธ์ท่ีซื้อขายใน บริษัท ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (ประเทศไทย) 
จำ�กัด (มหาชน) หรือ Thailand Futures Exchange (TFEX) มี 2 ประเภทหลักๆ คือ  
“ฟิวเจอร์ส” (Futures) และ “ออปชัน” (Options)      

ฟิวเจอร์ส (Futures) 
หรือ “สัญญาซื้อขายล่วงหน้า” 

	 เป็นสัญญาที ่“ผู้ซื้อ” ตกลงว่าจะซื้อสินค้าจากผู้
ขาย ในขณะท่ี “ผู้ขาย” ก็ตกลงท่ีจะขายสินคา้ให้กับผู้ซือ้ 
โดยตกลงราคาท่ีจะซือ้ขายกันต้ังแต่วนันี ้แต่มีกำ�หนดวา่
จะส่งมอบสินคา้ตามสัญญาเพือ่แลกกับการชำ�ระเงนิใน
อนาคต

	 การซือ้ขายฟวิเจอรส์ต้องซือ้ขายในตลาดสัญญา
ซื้อขายล่วงหน้าท่ีมีการจัดต้ังอย่างเป็นทางการ ซึ่งผู้
ซือ้และผู้ขายไม่จำ�เป็นต้องถอืสัญญาไวจ้นครบกำ�หนด 
แต่อาจซ้ือขายหรือเปล่ียนมือกันได้โดยผ่านกลไกของ
ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า

	 เมือ่ถงึเวลาทีก่ำ�หนด ผู้ซือ้และผู้ขายมพีนัธะ “ต้อง
ซื้อขาย” กัน ตามที่ตกลงในสัญญา

Futures

13Investor’s Pratice Guide คู่มือผู้ลงทุน ฉบับลงทุนในอนุพันธ์



โดยปัจจุบัน TFEX ได้เปิดให้มีการซื้อขายอนุพันธ์ทั้งสิ้น 8 ประเภทด้วยกัน ได้แก่ 

	 สัญญาซื้อขายล่วงหน้าท่ีอ้างอิงกับ “ดัชนี 
SET50” ซึง่คำ�นวณมาจากราคาหุ้นสามัญจดทะเบยีน
ท่ีมีขนาดใหญ่ และมีสภาพคล่องสูงจำ�นวน 50 บริษัท 
โดยหุ้นท่ีนำ�มาคำ�นวณดัชนี SET50 จะมีการปรับ 
รายชื่อทุกๆ 6 เดือน เพื่อให้ได้หุ้นท่ีเป็น “ตัวใหญ่”  
และ “ยอดนิยม” เหมาะกับตลาดในขณะนั้นจริงๆ

ออปชัน (Options) 
หรือ “สัญญาสิทธิ”

	 เ ป็น สัญญาที่ ผู้ ซื้ อ ได้ รับ  “ สิท ธิซื้ อ”  หรือ  
“สิทธิขาย” สินค้าอ้างอิงในราคา เวลา และเงื่อนไข 
ตามที่กำ�หนดไว้จากผู้ขาย

	 หากซื้อ “คอลออปชัน” (Call Options) จะได้รับ 
“สิทธิซื้อ” จากผู้ขาย แต่ถ้าซื้อ “พุทออปชัน” (Put  
Options) ก็จะได้รับ “สิทธิขาย” จากผู้ขาย

	 โดยผู้ซือ้ “มสิีทธิจะเลอืกใชส้ทิธิหรอืไม่” ก็ได้        ใน
ขณะที่ผู้ขายมีภาระ “ต้องปฎิบัติ” ตามพันธะในสัญญา

Options

ฟิวเจอร์ส (Futures) 

14 Investor’s Pratice Guide คู่มือผู้ลงทุน ฉบับลงทุนในอนุพันธ์



	 สัญญาซื้อขายล่วงหน้าท่ีอ้างอิงกับ “ราคาหุ้น
สามัญจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ” ซึ่ง TFEX จะ
คดัเลอืกหุ้นจากหมวดอตุสาหกรรมต่างๆ โดยจะเป็นหุ้น
ท่ีมขีนาดใหญ ่มีสภาพคล่องสูง และมีความผันผวนของ
ของราคาพอสมควร

	 สัญญาซือ้ขายล่วงหน้าท่ีอา้งองิกับ “ราคาทองคำ�
แท่งท่ีมีความบริสุทธิ์ 96.5%”ปัจจุบันเปิดให้มีการซื้อ
ขาย Gold Futures 2 ขนาด ได้แก่
	ทองคำ�น้ำ�หนัก 10 บาท (152.44 กรัม) 
	ทองคำ�น้ำ�หนัก 50 บาท (762.20 กรัม) 

	 เพื่อให้ผู้ลงทุนสามารถทำ�กำ�ไรได้ทั้งในภาวะ  
ราคาทองขาขึ้นและราคาทองขาลง
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	 สัญญาซือ้ขายลว่งหน้าท่ีอา้งองิกับ “ราคาน้ำ�มัน
ดบิ Brent” ซึง่เป็นการเปิดโอกาสให้ผู้ลงทุนสามารถทำ�
กำ�ไรจากการเคลื่อนไหวของราคาน้ำ�มันดิบ Brent ได้
อย่างสะดวก รวดเร็ว และง่ายดาย	

	 สัญญาซื้อขายล่วงหน้าท่ีอ้างอิงกับ “อัตราแลก
เปล่ียนเงินบาทต่อเงินดอลล่าร์สหรัฐ” ซึ่งเป็นสกุลเงิน
สำ�คัญท่ีใช้ในการซื้อขายสินค้าและบริการกันท่ัวโลก 
จงึเป็นเครือ่งมือท่ีใช้ในการป้องกันความเสีย่งจากอตัรา
แลกเปลี่ยนได้เป็นอย่างดี

	 สัญญาซื้อขายล่วงหน้าท่ีอ้างอิงกับ  “อัตรา
ดอกเบ้ีย” ปัจจุบันเปิดให้มีการซื้อขาย Interest Rate 
Futures ที่อ้างอิงกับอัตราดอกเบี้ย 2 อัตรา ได้แก่
	อัตราดอกเบี้ย BIBOR ประเภท 3 เดือน 
	พันธบัตรรัฐบาล อายุ 5 ปี
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	 สัญญาซื้อขายล่วงหน้าที่อ้างอิงกับ  “ดัชนีหมวด
ธรุกิจ” ในตลาดหลักทรพัย์แห่งประเทศไทย ปัจจบัุนเปิด
ให้มีการซือ้ขาย Sector Futures ใน 5 หมวดธรุกจิ ไดแ้ก่
	ธนาคาร
	เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร
	พลังงาน
	พาณิชย์
  อาหารและเครื่องดื่ม

	 สัญญาสิทธิท่ีอ้างอิงกับ “ดัชนี SET50” หรือ
กล่าวง่ายๆ คือ เป็นสัญญาที่ผู้ซื้อได้ “สิทธิในการซื้อ” 
หรอื “สิทธิในการขาย” ดชัน ีSET50 ตามจำ�นวน ราคา 
และภายในระยะเวลาที่ตกลงกันไว้ 

	 เม่ือรูจ้กัอนุพนัธ์ท้ัง 8 ประเภทอยา่งครา่วๆ แลว้ ลองมาทำ�ความเขา้ใจ “ลักษณะ
และเงื่อนไขต่างๆ” (Contract Specification) ของสัญญาแต่ละประเภท ซึ่ง TFEX ได้
กำ�หนดไว้เป็นมาตรฐานและประกาศให้ผู้ลงทุนทราบโดยทั่วกัน 

	 ทั้งนี้ ผู้ลงทุนสามารถติดตามสินค้าใหม่ๆ และรายละเอียดเพิ่มเติมอื่นๆ ได้จาก
เว็บไซต์ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า www.tfex.co.th

ออปชัน (Options)
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SET50 Futures

สินค้าอ้างอิง	 ดัชนี SET50 ที่คำ�นวณและเผยแพร่ 
	 	 โดยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ชื่อย่อสัญญา	 S50

ตัวคูณดัชนี	 200 บาท ต่อ 1 จุดของดัชนี

เดือนที่สัญญา	 เดือนใกล้ 3 เดือนติดต่อกัน และเดือน	 	
สิ้นสุดอายุ	 สุดท้ายของไตรมาส ใน 3 ไตรมาสถัดไป

ราคาเสนอซื้อขาย	 เสนอซื้อขายเป็นระดับดัชนี

ช่วงราคาซื้อขายขั้นต่ำ�	 0.1 จุด (คิดเป็น 20 บาทต่อสัญญา)

ช่วงการเปลี่ยนแปลง	 ±30% ของราคาที่ใช้ชำ�ระราคาล่าสุด
ของราคาสูงสุดแต่ละวัน	

การจำ�กัดฐานะ	 ห้ามมีฐานะสุทธิรวมใน SET50 Futures และ 
	 	 SET50 Options เมื่อคำ�นวณฐานะเทียบเท่า 
	 	 กับฐานะใน SET50 Futures ในเดือนใด 
	 	 เดือนหน่ึงหรือทุกเดือนรวมกันเกิน 100,000  
	 	 สัญญา

วันซื้อขายวันสุดท้าย	 วันทำ�การก่อนวันทำ�การสุดท้ายของเดือน 
	 	 ท่ีสัญญาส้ินสุดอายุ โดยสัญญาที่ครบอายุ 
	 	 จะซื้อขายได้ถึงเวลา 16.30 น.

ราคาที่ใช้ชำ�ระราคา	 ค่าเฉล่ียของดัชนี SET50 ในวันซื้อขายวัน 
ในวันซื้อขายสุดท้าย	 สุดท้าย โดยคำ�นวณจากค่าดัชนี SET50 
	 	 ในช่วง 15 นาทีสุดท้าย และค่าดัชนีราคาปิด 
	 	 ของวันน้ัน โดยตัดค่าท่ีมากท่ีสุด 3 ค่า และ 
	 	 ค่าที่น้อยที่สุด 3 ค่าออก	 	

หัวข้อ	 	 	 ลักษณะสัญญา
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สินค้าอ้างอิง	 หุ้นสามัญจดทะเบียนตามรายชื่อที่ 
	 	 TFEX ประกาศ

ชื่อย่อสัญญา	 ชื่อย่อหุ้นอ้างอิง

ขนาดของสัญญา	 1 สัญญามีขนาดเท่ากับ 1,000 หุ้น

เดือนที่สัญญา	 มีนาคม มิถุนายน กันยายน และธันวาคม
สิ้นสุดอายุ	 โดยนับไปไม่เกิน 4 ไตรมาส

ราคาเสนอซื้อขาย	 เสนอซื้อขายเป็นราคาต่อหุ้น

ช่วงราคาซื้อขายขั้นต่ำ�	 0.01 บาท

ช่วงการเปลี่ยนแปลง	 ±30% ของราคาที่ใช้ชำ�ระราคาล่าสุด
ของราคาสูงสุดแต่ละวัน	

การจำ�กัดฐานะ	 ห้ามมีฐานะสุทธิรวมใน Stock Futures ของหุ้น
	 	 ใดหุ้นหนึ่งในเดือนใดเดือนหนึ่งหรือทุกเดือนรวม
	 	 กันไม่เกินกว่าจำ�นวนที่ตลาดสัญญาซื้อขาย
	 	 ล่วงหน้าประกาศกำ�หนด

วันซื้อขายวันสุดท้าย	 วันทำ�การก่อนวันทำ�การสุดท้ายของเดือนที	่
	 	 สัญญาสิ้นสุดอายุ โดยสัญญาที่ครบอายุจะซื้อ
	 	 ขายได้ถึงเวลา 16.30 น.

ราคาที่ใช้ชำ�ระราคา	 คำ�นวณจากค่าเฉลี่ยถ่วงน้ำ�หนักของการซื้อขาย
ในวันซือ้ขายสุดท้าย	 ของหุ้นอ้างอิงของ Stock Futures ในช่วง  
	 	 15 นาทีสุดท้าย และ ณ เวลาปิดทำ�การซื้อขาย
	 	 ของหุ้นอ้างอิงในวันซื้อขายวันสุดท้าย

Stock Futures

หัวข้อ	 	 	 ลักษณะสัญญา
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 Gold Futures

1 สัญญามีขนาดเท่ากับ
ทองคำ�น้ำ�หนัก 50 บาท 

(762.20 กรัม)

10 บาท
(คิดเป็น 500 บาทต่อสัญญา)

 50 Baht Gold Futures
หัวข้อ	 	 	                ลักษณะสัญญา
	 	 10 Baht Gold Futures               

สินค้าอ้างอิง	 ทองคำ�แท่งที่มีความบริสุทธิ์ 96.5%

ชื่อย่อสัญญา	                  GF 10	 	         GF

ขนาดของสัญญา	   1 สัญญามีขนาดเท่ากับ
	 	    ทองคำ�น้ำ�หนัก 10 บาท 
	 	          (152.44 กรัม)	

เดือนที่สัญญา	 เดือนคู่ (กุมภาพันธ์ เมษายน มิถุนายน สิงหาคม ตุลาคม 	
สิ้นสุดอายุ	 และธันวาคม) ใกล้ที่สุด 3 ลำ�ดับ

ราคาเสนอซื้อขาย	 เสนอซื้อขายเป็นเงินบาทต่อทองคำ�น้ำ�หนัก 1 บาท

ช่วงราคาซื้อขายขั้นต่ำ�	               10 บาท 
	 	 (คิดเป็น 100 บาทต่อสัญญา)	

ช่วงการเปลี่ยนแปลง	 ±10% ของราคาที่ใช้ชำ�ระราคาล่าสุด กรณีมีการซื้อขายที่ 
ของราคาสูงสุดแต่ละวัน	 Ceiling และ Floor ดังกล่าว TFEX จะหยุดการซื้อขาย		
	 	 ชั่วคราว ก่อนเปิดให้ซื้อขายอีกครั้ง พร้อมขยายช่วงการ	
	 	 เปล่ียนแปลงราคาเป็น ±20% ของราคาท่ีใชช้ำ�ระราคาล่าสุด

การจำ�กัดฐานะ	 TFEX อาจประกาศกำ�หนดจำ�นวนการถือครองสัญญา
	 	 ซื้อขายล่วงหน้าสูงสุดได้ตามที่เห็นสมควร

วันซื้อขายวันสุดท้าย	 วันทำ�การก่อนวันทำ�การสุดท้ายของเดือนที่สัญญาสิ้นสุด	
	 	 อายุ โดยสัญญาที่ครบอายุจะซื้อขายได้ถึงเวลา 16.30 น.

ราคาที่ใช้ชำ�ระราคา	 ใช้ราคา London Gold AM Fixing เป็นราคาอ้างอิงในการ
ในวันซ้ือขายสดุท้าย	 คำ�นวณราคา Final Settlement Price โดยการคำ�นวณจะ 
	 	 ปรับอัตราแลกเปลี่ยน น้ำ�หนักและความบริสุทธิ์ของทองคำ�
	 	 ตามสูตรการคำ�นวณ ดังนี้

		  ราคาต่อน้ำ�หนักทองคำ� 1 บาท =London Gold AM Fixing
	 	 x (15.244/31.1035) x (0.965/0.995) x (THB/USD)
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3M BIBOR Futures

สินค้าอ้างอิง	 อัตราดอกเบี้ย BIBOR ประเภท 3 เดือน

ชื่อย่อสัญญา	 BB3

ขนาดของสัญญา	 มูลค่าเท่ากับ 10,000,000 บาท

เดือนที่สัญญา	 มีนาคม มิถุนายน กันยายน และธันวาคม 
สิ้นสุดอายุ	 โดยนับไปไม่เกิน 2 ไตรมาส

ราคาเสนอซื้อขาย	 เสนอซื้อขายต่อหน่วยเป็นค่า 
	 	 100-อัตราดอกเบี้ยล่วงหน้าของ 3M BIBOR

ช่วงราคาซื้อขายขั้นต่ำ�	 0.005 (คิดเป็น 125 บาทต่อสัญญา)

ช่วงการเปลี่ยนแปลง	 ±1.25% ของราคาที่ใช้ชำ�ระราคาล่าสุด กรณี
ของราคาสูงสุดแต่ละวัน	 มีการซื้อขายที่ Ceiling และ Floor ดังกล่าว 	
	 	 TFEX จะหยุดการซื้อขายชั่วคราว ก่อนเปิดให้
	 	 ซื้อขายอีกครั้ง พร้อมขยายช่วงการเปลี่ยนแปลง
	 	 ราคาเป็น ±2.50% ของราคาท่ีใช้ชำ�ระราคาล่าสุด

การจำ�กัดฐานะ	 ห้ามมีฐานะสุทธิรวมใน 3M BIBOR Futures 
	 	 ในเดือนใดเดือนหนึ่งหรือทุกเดือนรวมกันเกิน 	
	 	 2,000 สัญญา

วันซื้อขายวันสุดท้าย	 วันพุธที่สามของเดือนที่สัญญาสิ้นสุดอายุ 
	 	 โดยสัญญาที่ครบอายุจะซื้อขายได้ถึง
	 	 เวลา 11.00 น.

ราคาที่ใช้ชำ�ระราคา	 กำ�หนดให้เท่ากับ 100-อัตราดอกเบ้ีย 3M 
ในวันซื้อขายสุดท้าย	 BIBOR ซึ่งประกาศโดยธนาคารแห่งประเทศไทย  
	 	 ณ เวลา 11.00 น. ในวันซื้อขายวันสุดท้าย

หัวข้อ	 	 	 ลักษณะสัญญา
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หัวข้อ	 	 	 	     ลักษณะสัญญา

สินค้าอ้างอิง	 พันธบัตรรัฐบาล อายุ 5 ปีท่ีมีอัตราดอกเบ้ียหน้าต๋ัว 
 	 	 5% ต่อปี จ่ายดอกเบี้ย 2 ครั้งต่อปี โดยมีกลุ่มพันธบัตร 
 	 	 (Basket of Eligible Bonds) เป็นตัวแทนของสินคา้อา้งองิ

ชื่อย่อสัญญา	 TGB5

ขนาดของสัญญา	 มูลค่าเท่ากับ 1,000,000 บาท

เดือนที่สัญญา	 มีนาคม มิถุนายน กันยายน และธันวาคม 
สิ้นสุดอายุ	 โดยนับไปไม่เกิน 2 ไตรมาส

ราคาเสนอซื้อขาย	 เสนอซื้อขายเป็นราคาต่อพันธบัตรมูลค่า 100 บาท

ช่วงราคาซื้อขายขั้นต่ำ�	 0.01 (คิดเป็น 100 บาทต่อสัญญา)

ช่วงการเปลี่ยนแปลง	 ±2.50% ของราคาที่ใช้ชำ�ระราคาล่าสุด กรณีมีของราคา
สูงสุดแต่ละวัน	 การซื้อขายที่ Ceiling และ Floor ดังกล่าว TFEX จะหยุด 
	 	 การซื้อขายชั่วคราว ก่อนเปิดให้ซื้อขายอีกครั้ง พร้อม 
	 	 ขยายช่วงการเปลี่ยนแปลงราคาเป็น ±5% ของราคา 
	 	 ที่ใช้ชำ�ระราคาล่าสุด

การจำ�กัดฐานะ	 ห้ามมีฐานะสุทธิรวมใน 5Y Gov Bond Futures  
	 	 ในเดือนใดเดือนหน่ึงหรือทุกเดือนรวมกันเกิน 10,000  
	 	 สัญญา

วันซื้อขายวันสุดท้าย	 วันพุธที่สามของเดือนที่สัญญาสิ้นสุดอายุ โดยสัญญา 
	 	 ที่ครบอายุจะซื้อขายได้ถึงเวลา 16.00 น.

ราคาที่ใช้ชำ�ระราคา	 กำ�หนดเป็นราคาต่อพันธบัตรมูลค่า 100 บาทและ 
ในวันซื้อขายสุดท้าย	 คำ�นวณจากอัตราคิดลด (Yield) ของกลุ่ม พันธบัตร 
	 	 (Basket of Eligible Bonds) ในวันสุดท้ายของการ 
	 	 ซื้อขาย ซึ่งอัตราคิดลดของพันธบัตรแต่ละรุ่นในกลุ่ม 
	 	 พันธบัตรน้ัน จะเป็นข้อมูลท่ีได้รับจากสถาบันการเงิน 
	 	 ที่ TFEX กำ�หนด

5Y GOV Bond Futures
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หัวข้อ	 	 	 	            ลักษณะสัญญา

สินค้าอ้างอิง	 น้ำ�มันดิบ Brent

ชื่อย่อสัญญา	 BR

ขนาดของสัญญา	 100 บาร์เรล (1 บาร์เรล = 158.9873 ลิตร)

เดือนท่ีสัญญา	 ทุกเดือนปฏิทินท่ีต่อเน่ืองเรียงลำ�ดับกัน 3 เดือน 
สิ้นสุดอายุ	 ที่ใกล้ที่สุดนับจากปัจจุบัน

ราคาเสนอซื้อขาย	 เสนอซื้อขายเป็นเงินบาทต่อน้ำ�มันดิบ 1 บาร์เรล

ช่วงราคาซื้อขายขั้นต่ำ�	 1 บาท (คิดเป็น 100 บาทต่อสัญญา)

ช่วงการเปลี่ยนแปลง	 ±10% ของราคาที่ใช้ชำ�ระราคาล่าสุด กรณมีีการ
ของราคาสูงสุดแต่ละวัน	 ซื้อขายท่ี Ceiling และ Floor ดังกล่าว TFEX  
	 	 จะหยุดการซื้อขายชั่วคราว ก่อนเปิดให้ซื้อขาย 
	 	 อีกครั้ง พร้อมขยายช่วงการเปล่ียนแปลงราคา 
	 	 เป็น ±20% ของราคาที่ใช้ชำ�ระราคาล่าสุด

การจำ�กัดฐานะ	 TFEX อาจประกาศกำ�หนดจำ�นวนการถือครอง 
	 	 สัญญาซื้อขายล่วงหน้าสูงสุดได้ตามที่เห็นสมควร

วันซื้อขายวันสุดท้าย	 วันทำ�การก่อนหน้าวันในลำ�ดับที่ 15 นับขึ้นจาก 
	 	 ส้ิน เ ดือน ท่ี สัญญาส้ินอายุ  หรือวันทำ �การ 
	 	 ก่อนหน้าวันทำ�การตามข้อ (1) หากวันในลำ�ดับ 
	 	 ท่ี 15 นับจากส้ินเดือนเป็นวันหยุดทำ�การโดย 
	 	 สัญญาที่ครบอายุจะซื้อขายได้ถึงเวลา 22.30 น.

ราคาที่ใช้ชำ�ระราคา	 กำ�หนดเป็นราคาต่อ 1 บารเ์รล คำ�นวณโดยอา้งองิ 
ในวันซื้อขายสุดท้าย	 จากราคา ICE Brent Index ท่ีเผยแพร่ทาง  
	 	 www.theice.com และเปล่ียนแปลงเป็นเงินบาท 
	 	 โดยใช้อัตราแลกเปล่ียน (THB/USD) ท่ี TFEX  
	 	 ประกาศ

Brent Crude Oil Futures
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USD Futures

หัวข้อ		 		 ลักษณะสัญญา

สินค้าอ้างอิง	 อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐ

ชื่อย่อสัญญา	 USD

ขนาดของสัญญา	 1,000 USD

เดือนที่สัญญา	 เดือนปฏิทินที่ ต่ อ เนื่ อง เรียงลำ �ดับกัน  
ส้ินสุดอายุ	 3 เดือนท่ีใกล้ที่สุด และเดือนสุดท้ายของ 
	 	 ไตรมาสถัดไป (มีนาคม มิถุนายน กันยายน  
	 	 และธันวาคม) อีก 1 เดือน

ราคาเสนอซื้อขาย	 เป็นเงินบาทต่อดอลลาร์สหรัฐอเมริกา

ช่วงราคาซื้อขายขั้นต่ำ�	 0.01 (คิดเป็น 10 บาทต่อสัญญา)

ช่วงการเปลี่ยนแปลง	 ±2% ของราคาที่ใช้ชำ�ระราคาล่าสุด กรณี
ของราคาสูงสุดแต่ละวัน	 มีการซื้อขายที่ Ceiling และ Floor จะหยุด 
	 	 การซื้อขายชั่วคราว ก่อนเปิดให้ซื้อขาย 
	 	 อีกครั้ง พร้อมขยายช่วงการเปล่ียนแปลง 
	 	 ราคาเป็น ±4% ของราคาท่ีใช้ชำ�ระราคา 
	 	 ล่าสุด

การจำ�กัดฐานะ	 ห้ามมีฐานะสุทธิรวมใน USD   Futures  
	 	 ท่ีหมดอายุเดือนใดเดือนหน่ึงหรือท้ังหมด 
	 	 เกิน 5,000 สัญญา

วันซื้อขายวันสุดท้าย	 วันทำ�การก่อนวันทำ�การสุดท้ายของเดือน 
	 	 ที่ชำ�ระราคาหรือส่งมอบของสัญญาซื้อขาย 
	 	 ล่วงหน้า โดยสัญญาที่ครบอายุจะซื้อขาย 
	 	 ได้ถึงเวลา 11.00 น.

ราคาที่ใช้ชำ�ระราคา	 ใช้อัตราแลกเปลี่ยนเงินบาทต่อเงินดอลลาร์
ในวันซื้อขายสุดท้าย	 สหรัฐท่ีประกาศ โดย Thomson Reuters  
	 	 ณ เวลา 11.00 น. ในวันสุดท้ายของการ 
	 	 ซื้อขาย
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Sector Futures

เทคโนโลยี
สารสนเทศ

และการสื่อสาร

อาหาร
และ

เครื่องดื่ม

10 บาท 
ต่อ 1 จุดของดัชนี

1 จุดของดัชนี
(คิดเป็น 10 บาท
ต่อสัญญา)

หัวข้อ	 	 	               ลักษณะสัญญา

สินค้าอ้างอิง	 ดัชนีหมวดธุรกิจ ซึ่งคำ�นวณและเผยแพร่
 	 	 โดยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ดังต่อไปนี้
	 	 ธนาคาร	 	  พลังงาน       พาณิชย์	

ชื่อย่อสัญญา	 BANK	     ICT	   ENERG      COMM          FOOD

ขนาดของสัญญา	         1,000 บาท 
	 	    ต่อ 1 จุดของดัชนี	

เดือนที่สัญญา	 มีนาคม มิถุนายน กันยายน และธันวาคม 
สิ้นสุดอายุ	 โดยนับไปไม่เกิน 4 ไตรมาส

ราคาเสนอซื้อขาย	 เสนอซื้อขายเป็นระดับดัชนี

ช่วงราคาซื้อขายขั้นต่ำ�	    0.1 จุดของดัชนี
	 	  (คิดเป็น 100 บาท
	 	        ต่อสัญญา)	

ช่วงการเปลี่ยนแปลง	 ±30% ของราคาสำ�หรบัการส่งมอบหรอืใชอ้า้งองิเพือ่คำ�นวณ
ของราคาสูงสุดแต่ละวัน	 ส่วนต่างของราคา เพื่อใช้ในการชำ�ระหนี้ประจำ�วันล่าสุด

การจำ�กัดฐานะ	 ห้ามมีฐานะรวมสุทธิใน Sector Futures ท่ีอ้างอิงกับดัชนี 
	 	 หมวดธุรกิจใดหมวดธุรกิจหนึ่ง ที่หมดอายุเดือนใดเดือนหนึ่ง 
	 	 หรือทุกเดือนรวมกันเกิน 20,000 สัญญา

วันซื้อขายวันสุดท้าย	 วันทำ�การก่อนวันทำ�การสุดท้ายของเดือนท่ีชำ�ระราคาหรือ 
	 	 ส่งมอบของสัญญาซื้อขายล่วงหน้า โดยสัญญาที่ครบอายุจะ 
	 	 ซื้อขายได้ถึงเวลา 16.30 น.

ราคาที่ใช้ชำ�ระราคา	 คา่เฉล่ียของดชันีหมวดธุรกิจอา้งองิในวนัสดุทา้ยของการซือ้
ในวันซื้อขายสุดท้าย	 ขาย โดยคำ�นวณจากค่าดัชนีหมวดธุรกิจอ้างอิงในช่วง  
	 	 15 นาทีสุดท้าย และค่าดัชนีราคาปิดของวันนั้น หลังจากตัด 
	 	 ค่าที่มากที่สุด 3 ค่า และค่าที่น้อยที่สุด 3 ค่าออก
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SET50 Index Options

หัวข้อ		 	 ลักษณะสัญญา

สินค้าอ้างอิง	 ดัชนี SET50 ที่คำ�นวณและเผยแพร่ 
	 	 โดยตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ชื่อย่อสัญญา	 S50C: Call Options
	 	 S50P: Put Options

ขนาดของสัญญา	 200 บาท ต่อ 1 จุดของดัชนี

เดือนที่สัญญา	 เดือนใกล้ 3 เดือนติดต่อกัน และเดือนสุดท้าย
สิ้นสุดอายุ	 ของไตรมาสถัดไป

ราคาเสนอซื้อขาย	 0.1 จุด (คิดเป็น 20 บาทต่อสัญญา)

ช่วงราคาซื้อขายขั้นต่ำ�	 ±30%ของราคาปิดของดัชนี SET50 ล่าสุด 

ช่วงการเปล่ียนแปลง	 • ให้ช่วงห่างของราคาใช้สิทธิเท่ากับ 25 จุด 
ของราคาสูงสุดแต่ละวัน	 • ในช่วงเริ่มต้นของทุกวันทำ�การ กำ�หนดให้มี 
	 	   ออปชัน Series ต่อไปนี้
		         At-the-Money จำ�นวน 1 Series
		             In-the-Money และ Out-of-the-Money
	 	 จำ�นวนอย่างละไม่น้อยกว่า 2 Series

การจำ�กัดฐานะ	 ห้ามมีฐานะสุทธิรวมใน SET50 Futures และ  
	 	 SET50 Options เมื่อคำ�นวณฐานะเทียบเท่า 
	 	 กับฐานะใน SET50 Futures ในเดือนใด  
	 	 เดือนหน่ึงหรือทุกเดือนรวมกัน เกิน 100,000 
	 	 สัญญา

วันซื้อขายวันสุดท้าย	 วันทำ�การก่อนวันทำ�การสุดท้ายของเดือน 
	 	 ท่ีสัญญาส้ินสุดอายุ โดยสัญญาที่ครบอายุ 
	 	 จะซื้อขายได้ถึงเวลา 16.30 น.

ราคาที่ใช้ชำ�ระราคา	 ค่าเฉล่ียของดัชนี SET50 ในวันซื้อขายวัน 
ในวันซื้อขายสุดท้าย	 สุดท้าย โดยคำ�นวณจากค่าดัชนี SET50 
	 	 ในช่วง 15 นาทีสุดท้าย และค่าดัชนีราคาปิด 
	 	 ของวันน้ัน โดยตัดค่าที่มากท่ีสุด 3 ค่าและ 
	 	 ค่าที่น้อยที่สุด 3 ค่าออก
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ก่อนจะเริ่มลงทุนในอนุพันธ์
ลองมาสำ�รวจความพร้อม
ของตัวคุณเองกันก่อนดีกว่า  
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เช็คความพร้อม
ก่อนลงทุนในอนุพันธ์

Lesson

3



          Checklist ก่อนลงทุนในอนุพันธ์	 	   	   OK

1.	 มีเป้าหมายการลงทุนในอนุพันธ์อย่างชัดเจน 
	 (เพื่อเก็งกำ�ไร หรือเพื่อบริหารความเสี่ยง)	

2.	 ยอมรับความเสี่ยงจากการลงทุนไดม้าก – มากที่สุด	

3.	 มีเงินเย็นที่จัดสรรไว้เพื่อลงทุนในอนุพันธ์
	 และเผื่อไว้สำ�หรับถูกเรียกหลักประกันเพิ่มแล้ว 	

4.	 เข้าใจลักษณะพื้นฐานของอนุพันธ์และ
	 สินค้าอ้างอิงที่จะเลือกลงทุนเป็นอย่างดี	

5.	 รู้วิธีวิเคราะห์ข้อมูลที่เกี่ยวข้อง เพื่อคาดการณ์
	 ทิศทางราคาสินค้าอ้างอิง และสามารถ
	 เลือกกลยุทธ์การลงทุนที่เหมาะสม	

6.	 รู้วิธีและขั้นตอนการซื้อขายอนุพันธ์ผ่าน TFEX	

7.	 รู้ว่าจะเลือกลงทุนกับโบรกเกอร์อนุพันธ์ใด 
	 และรู้ค่าใช้จ่ายที่โบรกเกอร์เรียกเก็บ	

8.	 มีวินัยในการจัดการเงินลงทุนของตนเอง 
	 และมีความพร้อมที่จะติดตามดูแลสถานะ
	 การซื้อขายของตนเองอย่างใกล้ชิด	

9.	 รู้แหล่งที่จะศึกษาข้อมูลเพิ่มเติม 
	 เพื่อตัดสินใจลงทุน	

10.มีเวลาติดตามความเคลื่อนไหวของราคา
	 และข้อมูลข่าวสารอย่างสม่ำ�เสมอ	

คณุละ่... ตรวจเชค็ความพรอ้มกอ่นลงทุนในอนุพนัธแ์ล้วหรอืยงั?
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	 หลังจากเขา้ใจลักษณะพืน้ฐานของอนุพนัธ์แต่ละประเภท ผลตอบแทนและความ
เส่ียงจากการลงทุนในอนุพนัธ์ รวมถงึตรวจเชค็ความพรอ้มของตัวเองเรยีบรอ้ยแล้ว 
ผู้ลงทุนก็ต้องศกึษาและทำ�ความเขา้ใจขัน้ตอนต่างๆ ของการลงทุนในอนุพนัธ ์ซึง่มี 6 
ขั้นตอน ดังนี้

กำ�หนดเป้าหมาย
และระยะเวลาลงทุน

คาดการณ์ทิศทาง
ราคาสินค้าอ้างอิง

เลือกกลยุทธ์
ลงทุนที่เหมาะสม

ตัดสินใจซื้อขาย

หมั่นเช็คสถานะ 
และปิดสถานะการลงทุน

ประเมินผลการลงทุน
และปรับพอร์ตลงทุน

01

02

06

05

04

03
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ขั้นตอนการลงทุน
ในอนุพันธ์

Lesson

4



กำ�หนดเป้าหมาย
และระยะเวลาลงทุน 

	 ขัน้ตอนแรกสุดและสำ�คญัท่ีสุดของการลงทุนในอนุพนัธ์ คอื “การกำ�หนด
เป้าหมายและระยะเวลาลงทนุ” ให้ชดัเจน โดยตอบตัวเองให้ไดว้า่... ในการลงทุน
น้ัน มีเป้าหมายเพื่ออะไร “เพื่อเก็งกำ�ไรระยะส้ัน” หรือ “เพ่ือบริหารความเส่ียง
พอร์ตลงทุนของตน” เน่ืองจากเป้าหมายและระยะเวลาลงทุนที่ต่างกัน จะนำ�ไป
สู่วิธีการลงทุนและกลยุทธ์การลงทุนที่แตกต่างกัน

                       

	 ตัวอย่างเช่น ผู้ลงทุน ก. มีเป้าหมายในการลงทุน
เพือ่เก็งกำ�ไรในระยะสัน้ แสดงวา่ผู้ลงทนุ ก. คาดหวงัผล
ตอบแทนในรูปส่วนต่างของราคาซื้อขายในอัตราท่ีสูง 
และสามารถยอมรับความเส่ียงจากความผันผวนของ
อัตราผลตอบแทนได้ 

	 หากผู้ลงทุน ก. คาดวา่ “ภาวะตลาดจะเป็นขาขึน้” 
ดชันี SET50 ก็น่าจะปรบัตัวสูงขึน้ ผู้ลงทนุ ก. ก็จะเขา้ไป 
“ซือ้ (Long) SET50 Futures” เอาไวก่้อน และหากดชันี 
SET50 สูงขึ้นตามที่คาด ผู้ลงทุน ก. ก็จะเข้าไป “ขาย 
(Short) SET50 Futures” ท่ีเคยซื้อไว้เพ่ือปิดสถานะ
และทำ�กำ�ไรส่วนต่างได้ทันที

ผู้ลงทุน ก. คาดว่าตลาด 
จะปรบัตวัเพิม่ขึน้ในอนาคต    
จึงเก็งกำ�ไร โดยการ...

    “ซื้อ SET50 Futures”

1

ต้องการ
เก็งกำ�ไร

ภา
วะ
ตล
าด
ขา
ขึ้น
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	 ในขณะที่ ผู้ลงทุน ข. มีเป้าหมายในการลงทุนเพื่อบริหารความ
เสี่ยงพอร์ตหุ้นของตน ซึ่งมีหุ้นอยู่ในกลุ่มดัชนี SET50 แสดงว่า ผู้ลงทุน 
ข. คาดหวังว่าผลตอบแทนจากการลงทุนในอนุพันธ์จะช่วยให้อัตราผล
ตอบแทนรวมของพอร์ตไม่ผันผวนไปตามภาวะตลาด โดยไม่ต้องการ
ขายหุ้นออกจากพอร์ต 

	 หากผู้ลงทุน ข. คาดว่า “ภาวะตลาดจะเป็นขาลง”  ดัชนี SET50 ก็
น่าจะปรบัตวัลดลง ผู้ลงทนุ ข. ก็จะเขา้ไป “ขาย (Short) SET50  Futures” 
เอาไว้ก่อน และหากดัชนี SET50 ลดลงตามที่คาด ผู้ลงทุน ข. ก็จะเข้าไป 
“ซือ้ (Long) SET50 Futures” ท่ีเคยขายไวเ้พือ่ปิดสถานะ โดยมูลคา่หุ้น
ท่ีอยู่ในพอรต์ลงทุนของผู้ลงทุน ข. อาจลดลงจนขาดทนุ แต่ผู้ลงทุน ข. ก็
สามารถนำ�กำ�ไรที่ได้จากการขาย SET50 Futures ล่วงหน้า มาชดเชย
ผลขาดทุนของพอร์ตหุ้นได้

ผู้ลงทุน ข. กลัวว่าตลาด
จะปรับตัวลดลง จึงป้องกัน
ความเสียงโดยการ...

“ขาย SET50 Futures”
และ “ถือพอร์ตหุ้น” 

คงไว้

ต้องการบริหาร
ความเสี่ยง

ภาวะตลาดขาลง

	 ในความเป็นจริง ย่อมมีทั้งผู้ที่คาดการณ์ถูกและผู้ที่คาดการณ์ผิด ซึ่งหากคาด
การณ์ได้อย่างถูกต้อง ก็จะได้กำ�ไร แต่หากคาดการณ์ผิด ก็อาจขาดทุนได้ 
	 กล่าวโดยสรุปก็คือ การลงทุนในอนุพันธ์จะเป็นประโยชน์อย่างยิ่งต่อผู้ลงทุนที่
เข้าใจหลักการตัดสินใจลงทุนและความเส่ียงท่ีจะเกิดขึ้นอย่างแท้จริง ดังนั้น ผู้ลงทุน
จึงควรจะศึกษาและทำ�ความเข้าใจอนุพันธ์แต่ละประเภทให้ดีก่อนเริ่มลงทุน รวมท้ัง
ควรพจิารณาสายป่านทางการเงนิของตนเองวา่ม่ันคงเพยีงพอสำ�หรบัรองรบัความ
เส่ียงทีจ่ะเกดิขึน้ได้มากนอ้ยเพยีงใด และอนุพนัธจ์ะชว่ยให้บรรลุเป้าหมายการลงทุนได้
ตามระยะเวลาที่กำ�หนดไว้ได้หรือไม่
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คาดการณ์ทิศทาง
ราคาสินค้าอ้างอิง 
 
	 เน่ืองจากราคาสินค้าอ้างอิงเป็นตัวกำ�หนดราคาอนุพันธ์แต่ละประเภท ดังน้ัน ผู้
ลงทุนจงึจำ�เปน็ต้องเขา้ใจและสามารถวเิคราะห์ขอ้มูลเก่ียวกบัเศรษฐกจิการลงทุนตา่งๆ 
ท่ีอาจส่งผลกระทบต่อราคาสินคา้อา้งองิ เพือ่ให้สามารถคาดการณทิ์ศทางราคาสนิคา้
อ้างอิงได้ 
	 นอกจากน้ี ควรวิเคราะห์ด้วยว่าทิศทางดังกล่าวจะมีความผันผวนมากน้อยแค่ไหน? 
และจะเกิดขึน้ในระยะเวลาใด? เพือ่ทีจ่ะเลือกใชก้ลยุทธ์ลงทนุให้เหมาะกบัการคาดการณ์
ของผู้ลงทุน

2

ราคา

ซื้อถูก

ราคา
อนุพันธ์

ราคาสินค้า
อ้างอิง

ขาย
แพง

เวลา

ราคา

ขาย
แพง ราคา

อนุพันธ์

ราคาสินค้า
อ้างอิง

ซื้อถูก

เวลา

คาดว่าราคา
สินค้าอ้างอิงจะ 
"ขึ้น" ให้ "ซื้อ" 
(Long) 
ฟิวเจอร์ส

คาดว่าราคา
สินค้าอ้างอิงจะ 
"ลง" ให้ "ขาย"
(Short) 
ฟิวเจอร์ส
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	 ตัวอยา่งเชน่ ถา้ผูล้งทุนคาดวา่... ในระยะส้ัน ราคาหุ้นท่ีอยูใ่นบางอตุสาหกรรม
มีแนวโน้มสดใส ก็สามารถ “ซื้อก่อนขาย” (Long) Stock Futures ของหุ้นดังกล่าว
ไว้ก่อนท่ีราคาถูก เพื่อเพิ่มน้ำ�หนักของหุ้นอุตสาหกรรมนั้นในพอร์ตลงทุน และขาย 
(Short) เพื่อปิดสถานะท่ีราคาสูงในภายหลัง ซึ่งผู้ลงทุนจะสามารถทำ�กำ�ไรจาก 
Stock Futures ได้แทนการซื้อหุ้นจริงๆ
	 ในทางตรงข้าม หากคาดว่าราคาหุ้นในบางอุตสาหกรรมจะลดลง ก็สามารถ
จัดการความเส่ียงโดย “ขายก่อนซื้อ” (Short) Stock Futures ไปก่อนท่ีราคาสูง 
และซื้อ (Long) เพื่อปิดสถานะท่ีราคาถูกในภายหลัง โดยยังคงเก็บหุ้นไว้ในพอร์ต 
เพื่อโอกาสรับเงินปันผล

 เลือกกลยุทธ์ลงทุน ที่เหมาะสม 

	 หลังจากวิเคราะห์ข้อมูลทางเศรษฐกิจต่างๆ จนสามารถคาดการณ์ทิศทาง
ราคาสินค้าอ้างอิงได้แล้ว ขั้นตอนต่อมาก็คือ “การเลือกกลยุทธ์ลงทุนท่ีเหมาะกับ
การคาดการณ์” ซึ่งจะช่วยให้ผู้ลงทุนทำ�กำ�ไรหรือป้องกันความเสี่ยงของพอร์ตการ
ลงทุนได้ 
	 โดย “กลยุทธ์การทำ�กำ�ไรจากทิศทางของราคา” (Direction Trading Strategy) 
เหมาะสำ�หรับเวลาที่ผู้ลงทุนมีมุมมองท่ีชัดเจนว่า... ราคาสินค้าอ้างอิงจะปรับตัว
เพิ่มขึ้นหรือลดลง ซึ่งผู้ลงทุนอาจ “ซื้อก่อนขาย” หรือ “ขายก่อนซื้อ” อนุพันธ์ เพื่อ
ทำ�กำ�ไรแทนการซื้อขายสินค้าอ้างอิงนั้นจริงๆ 
	 ส่วน “กลยุทธ์การป้องกันความเสี่ยง” (Hedging Strategy) เหมาะสำ�หรับใช้
บริหารความเสี่ยงเพื่อให้พอร์ตลงทุนได้รับผลกระทบน้อยที่สุด โดยรักษาอัตราผล
ตอบแทนรวมของพอร์ตไม่ให้ผันผวนไปตามภาวะตลาด และไม่ต้องขายหลักทรัพย์
ที่ถือครองไว้ออกจากพอร์ต 

3

กลยุทธ์ตลาดขาขึ้น
	 Long Futures
	 Long Call Options
	 Short Put Options

กลยุทธ์ตลาดขาลง
	 Short Futures
	 Short Call Options
	 Long Put Options
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กลยุทธ์ตลาดขาขึ้น 

	 เป็นภาวะท่ีผู้ลงทุนคาดการณ์ว่าตลาดอยู่ในภาวะขาขึ้นและสินค้าอ้างอิงจะมี
ราคาเพิ่มขึ้น ซึ่งผู้ลงทุนสามารถ... 

	 ซื้อฟิวเจอร์ส (Long Futures) แทนการซื้อสินค้าอ้างอิงเพื่อทำ�กำ�ไร 
	 หรือสามารถซื้อฟิวเจอร์สเพื่อป้องกันความเส่ียงท่ีราคาของสินค้าอ้างอิง 
	 จะเพิ่มขึ้นได้ โดยไม่ต้องซ้ือสินค้าอ้างอิงมาถือครองจริงๆ (ราคาสินค้าอ้างอิง 
	 ที่เพิ่มขึ้นจะถูกชดเชยด้วยกำ�ไรจากการซื้อฟิวเจอร์ส)

	 ซื้อคอลออปชัน (Long Call Options) เม่ือคาดว่าราคาสินค้าอ้างอิงจะขึ้น 
	 และมีความผันผวนมากๆเน่ืองจากการซ้ือคอลออปชันจะทำ�ให้ผู้ลงทุนได้ 
	 กำ� ไรไม่จำ�กัด แต่หากตลาดไม่ เ ป็นไปตามท่ีคาด ผู้ลงทุนจะสามารถ 
	 จำ�กัดผลขาดทุนให้หยุดแค่ค่าพรีเม่ียมท่ีจ่ายไป หรืออาจน้อยกว่าน้ันได้  
	 หากปิดสถานะก่อนออปชันหมดอายุ

	 ขายพุทออปชัน (Short Put Options) เมื่อคาดว่าราคาสินค้าอ้างอิงจะขึ้น 
	 เพียงเล็กน้อยหรือทรงตัวเพื่อทำ�กำ�ไรจากค่าพรีเม่ียม เน่ืองจากในภาวะ 
	 ตลาดขาขึน้ ผู้ซือ้พทุออปชนัจะ “ไมใ่ชสิ้ทธิ” แต่มีขอ้ควรระวงั คอื หากภาวะตลาด 
	 ไม่เป็นไปตามที่คาด ผู้ลงทุนอาจขาดทุนเป็นจำ�นวนมาก จนต้องยอมตัดขาดทุน 
	 (Cut Loss) โดยการซื้อพุทออปชันSeries เดิมเพื่อปิดสถานะ 

คาดการณ์ว่า
ราคาสินค้าอ้างอิงจะขึ้น

ราคาสินค้าอ้างอิงขึ้น 
(คาดการณ์ถูก)

ราคาสินค้าอ้างอิงลง 
(คาดการณ์ผิด)

หลักประกัน

ซื้อฟิวเจอร์ส
(Long Futures) 

กำ�ไร

ไม่จำ�กัด

ขาดทุน

ไม่จำ�กัด

ต้องวาง

หลักประกัน

 ซื้อคอลออปชัน
(Long Call Options)

กำ�ไร

ไม่จำ�กัด

ขาดทุนจำ�กัด

แค่ค่าพรีเมี่ยมที่จ่ายไป

ไม่ต้องวาง

หลักประกัน

ขายพุทออปชัน
(Short Put Options)

กำ�ไรจำ�กัด

แค่ค่าพรีเมี่ยมที่ได้รับ

ขาดทุน

ไม่จำ�กัด

ต้องวาง

หลักประกัน
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คาดการณ์ว่า
ราคาสินค้าอ้างอิงจะลง

ราคาสินค้าอ้างอิงลง 
(คาดการณ์ถูก)

ราคาสินค้าอ้างอิงขึ้น 
(คาดการณ์ผิด)

หลักประกัน

ขายฟิวเจอร์ส
(Short Futures) 

กำ�ไร

ไม่จำ�กัด

ขาดทุน

ไม่จำ�กัด

ต้องวาง

หลักประกัน

 ซื้อพุทออปชัน
(Long Put Options)

กำ�ไร

ไม่จำ�กัด

ขาดทุนจำ�กัด

แค่ค่าพรีเมี่ยมที่จ่ายไป

ไม่ต้องวาง

หลักประกัน

ขายคอลออปชัน
(Short Call Options)

กำ�ไรจำ�กัด

แค่ค่าพรีเมี่ยมที่ได้รับ

ขาดทุน

ไม่จำ�กัด

ต้องวาง

หลักประกัน

กลยุทธ์ตลาดขาลง 

	 เป็นภาวะท่ีผู้ลงทุนคาดการณ์ว่าตลาดอยู่ในภาวะขาลงและสินค้าอ้างอิงจะมี
ราคาลดลง ซึ่งผู้ลงทุนสามารถ... 

	 ขายฟิวเจอร์ส (Short Futures) เพื่อป้องกันความเสี่ยงท่ีราคาของสินค้า 
	 อ้างอิงจะลดลงได้ โดยผู้ลงทุนท่ีถือครองสินค้าอ้างอิงอยู่ เช่น หุ้นสามัญ 
	 กองทุนรวมหุ้น หรือทองคำ�แท่ง ไม่ต้องขายสินค้าอ้างอิงออกไปจริงๆ 
	 (ราคาสินค้าอ้างอิงที่ลดลงจะถูกชดเชยด้วยกำ�ไรจากการขายฟิวเจอร์ส)

	 ซื้อพุทออปชัน (Long Put Options) เม่ือคาดว่าราคาสินค้าอ้างอิงจะลง 
 	 และมีความผันผวนมากๆ เน่ืองจากผู้ลงทุนจะได้กำ�ไรไม่จำ�กัด แต่หากตลาด 
	 ไม่เป็นไปตามท่ีคาด ผู้ลงทุนจะสามารถจำ�กัดผลขาดทุนให้หยุดแค่ค่าพรีเม่ียม 
	 ที่จ่ายไป หรืออาจน้อยกว่านั้นได้ หากปิดสถานะก่อนออปชันหมดอายุ 

	 ขายคอลออปชัน (Short Call Options) เม่ือคาดว่าราคาสินค้าอ้างอิง 
	 จะลงเพียงเล็กน้อยหรือทรงตัว เพื่อทำ�กำ�ไรจากค่าพรีเมี่ยม เนื่องจากในภาวะ 
	 ตลาดขาลง ผู้ซื้อคอลออปชันจะ “ไม่ใช้สิทธิ” แต่หากภาวะตลาดไม่เป็นไปตาม 
	 ท่ีคาด ผู้ลงทุนอาจขาดทุนเป็นจำ�นวนมาก ซึ่งอาจต้องยอมตัดขาดทุน  
	 (Cut Loss) โดยการซื้อคอลออปชัน Series เดิมเพื่อปิดสถานะ 

หมายเหตุ :   ในการใช้อนุพันธ์เพื่อป้องกันความเสี่ยงของพอร์ต
การลงทุนน้ัน ผู้ลงทุนต้องศึกษาข้อมูลเพิ่มเติมเก่ียวกับวิธีการ
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	 คณุทราบหรอืไมว่า่... ออปชนัสามารถแบ่งตาม 
	 มูลค่าที่แท้จริงได้เป็น 3 สถานะ คือ

	 1.In-the-Money (ITM) : สถานะที่ได้ประโยชน ์
 	 	 กล่าวคือ เป็นออปชันท่ีผู้ลงทุนใช้สิทธิแล้วได้ 
	 	 เงินเข้ากระเป๋า 
	 2.At-the-Money (ATM) : สถานะที่ไม่ได้และ 
	 	 ไม่เสียประโยชน์ กล่าวคือ เป็นออปชันท่ีใช้ 
	 	 สิทธิแล้วเสมอตัว ไม่กำ�ไร ไม่ขาดทุน 
	 3.Out-of-the-Money (OTM) : สถานะท่ีเสีย 
	 	 ประโยชน์ กล่าวคือ เป็นออปชันท่ีใช้สิทธิแล้ว 
	 	 เงินออกจากกระเป๋า 

	 การตัดสินใจใช้สิทธิของออปชัน 

	 ออปชันที่ ซื้ อขายใน  TFEX เ ป็น ลักษณะ  
European Style คอื ผู้ถอืสามารถใชสิ้ทธไิดค้รัง้เดยีว 
ณ วนัหมดอายุ หากต้องการรบัรูก้ำ�ไรกอ่นครบกำ�หนด 
จะต้องใช้วิธีปิดหรือล้างสถานะ (Offset Position)  
ด้วยการ “ซื้อ” หรือ “ขาย” ออปชัน Series เดิม 
(ประเภทเดียวกัน เดือนหมดอายุเดียวกัน และราคาใช้
สิทธิเดียวกัน) ในทิศทางตรงกันข้าม
 
	 ในการตัดสินใจวา่จะใชสิ้ทธหิรอืไม่น้ัน จะมีเกณฑ์
ในการตัดสินใจ ดังนี้
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	 ดังน้ัน โดยท่ัวไปผู้ลงทุนจะใชสิ้ทธ ิก็ต่อเม่ือออปชัน่
นั้นเป็น “ITM” เท่านั้น ซึ่งในทางปฏิบัติ ระบบจะใช้สิทธ ิ
ให้โดยอัตโนมัติ (Auto-Exercise) หากผู้ลงทุนใช้สิทธิ
แล้วได้ประโยชน์

 สถานะ

ราคาสินค้าอ้างอิง
สูงกว่า 

ราคาใช้สิทธิ

ราคาสินค้าอ้างอิง
เท่ากับ

ราคาใช้สิทธิ

ราคาสินค้าอ้างอิง
ต่ำ�กว่า

ราคาใช้สิทธิ

คอลออปชัน
(Call Options)

In-the-Money
ใช้สิทธิ

เพราะซื้อได้ถูกกว่า
ของจริงในตลาด

At-the-Money
ไม่ใช้สิทธิ

Out-of-the-Money
ไม่ใช้สิทธิ

เพราะของจริง
ในตลาดถูกกว่า

พุทออปชัน
(Put Options)

Out-of-the-Money
ไม่ใช้สิทธิ

เพราะขายในตลาดเอง
ได้ราคาดีกว่า

At-the-Money
ไม่ใช้สิทธิ

In-the-Money
ใช้สิทธิ

เพราะขายได้ราคาดี
กว่าของจริงในตลาด
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ตัดสินใจซื้อขาย

	 ขั้นตอนต่อมา คือ “การตัดสินใจซื้อขาย” โดยผู้ลงทุนต้อง “เปิดบัญชี” เพื่อส่ง
คำ�สั่งซื้อขายผ่านโบรกเกอร์อนุพันธ์ จากนั้นจึงเริ่มซื้อขายตามขั้นตอนต่อไปนี้

4

      ฟิวเจอร์ส	                          ออปชัน

	           ผู้ซื้อ	           ผู้ขาย

1. เปิดบัญชีซื้อขาย	 1. เปิดบัญชีซื้อขาย	 1. เปิดบัญชีซื้อขาย
    อนุพันธ์	     อนุพันธ์	     อนุพันธ์

2. วางเงินประกัน	 2. ส่งคำ�สั่งซื้อ	 2. วางเงินประกัน

3. ส่งคำ�สั่งซื้อขาย	 3. จ่ายค่า	 3. ส่งคำ�สั่งขาย
	     พรีเมี่ยม

4. สรุปกำ�ไรขาดทุน	 4. ปิดสถานะ	 4. สรุปกำ�ไร
    ทุกวัน	 	     ขาดทุนทุกวัน

5. ปิดสถานะ	 	 5. ปิดสถานะ

ขั้นตอนการซื้อขายฟิวเจอร์สและออปชัน

    ผู้ซื้อและผู้ขาย
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	 เปิดบัญชีซื้อขายอนุพันธ ์
	 ผู้ลงทนุสามารถติดต่อขอเปิดบัญชซีือ้ขายอนุพนัธ์ไดกั้บโบรกเกอรอ์นุพนัธ์ที่ได้
รบัอนญุาต โดยสามารถตรวจสอบรายชือ่ของโบรกเกอร์ได้ทาง www.tfex.co.th แต่
หากผู้ลงทุนท่านใดมีบัญชีซื้อขายอนุพันธ์อยู่แล้ว ก็สามารถใช้บัญชีดังกล่าวในการ
ซื้อขายอนุพันธ์ได้ทุกประเภท ขึ้นอยู่กับการให้บริการของ  แต่ละโบรกเกอร์

กรอกใบคำ�ขอเปิดบัญชีพร้อม 
หลักฐานท่ีใช้ในการเปิดบัญชี 
ส่งให้โบรกเกอร์อนุพันธ์ และรอ 
ผลการพจิารณาประมาณ 1-2  
สัปดาห์

ติดต่อกับโบรกเกอร์อนุพันธ์  
เพื่อขอเปิดบัญชีซื้อขายอนุพันธ์ 
ผ่านเจ้าหน้าท่ีการตลาดหรือ 
ผ่านอินเทอร์เน็ต (บนเว็บไซต์ของ 
โบรกเกอร์)
 

เพียงเท่านี้ คุณก็สามารถส่งคำ�ส่ัง 
ซ้ือขายอนุพันธ์ผ่านเจ้าหน้าท่ี 
การตลาดหรือผ่านทางอินเทอร์เน็ต 
ไม่ว่าคุณจะอยู่ที่ไหนก็ตาม

เ ม่ือได้รับอนุมัติ เ ปิดบัญชีแล้ว 
คุณจะได้รับเลขท่ีบัญชีและ/หรือ 
รหัสซื้อขาย (Pin Number) จาก 
โบรกเกอร์อนุพันธ์ ซ่ึงต้องเก็บไว้ 
เป็นความลับ

1 2

3

24 hour

เปิดบัญชีฟรี

4
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เอกสารประกอบการเปิดบัญชี
	สำ�เนาบัตรประชาชน / บัตรข้าราชการ / 

	 หนังสือเดินทาง
	สำ�เนาทะเบียนบ้าน
	สำ�เนาบตัรประจำ�ตัวประชาชนของผู้รบัมอบอำ�นาจ 

	 (กรณีมอบอำ�นาจ) และของบุคคลที่เกี่ยวข้อง
	สำ�เนาสมุดคูฝ่ากบัญชอีอมทรพัย์ย้อนหลงั 6 เดอืน
	หนังสือยินยอมให้หักบัญชีเงินฝากธนาคาร (ATS) 

	 พร้อมแนบสำ�เนาหน้าแรกของสมุดคู่ฝาก 
	สำ�เนาใบรบัรองผ่านการอบรมความรูด้้านอนพุนัธ์ 

	  (ถ้ามี)
	ค่าอากรแสตมป์ 30 บาท

วางเงินประกัน

	 ก่อนที่จะซื้อขายอนุพันธ์ ผู้ลงทุนควรรู้จัก “หลักประกัน” 
	 2 ประเภทหลักๆ ได้แก่
 

หลักประกันขั้นต้น (Initial Margin: IM) 
คือ หลักประกันท่ีผู้ลงทุนต้องวางไว้
กับโบรกเกอร์ก่อน ถึงจะมีสิทธิซื้อขาย
อนุพันธ์ได้

หลกัประกนัรกัษาสภาพ (Maintenance 
Margin: MM) คือ ระดับหลักประกันขั้น
ต่ำ�ในบัญชี ซึ่งผู้ลงทุนจะต้องรักษาระดับ
ยอดเงินคงเหลือเอาไว้ หากยอดเงินคง
เหลือในบัญชีหลักประกันลดลงต่ำ�กว่า
ระดับน้ี โบรกเกอรจ์ะเรยีกให้ผู้ลงทุน “วาง
หลักประกันเพิ่ม” (Margin Call) 
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กรณีซื้อ/ขายฟิวเจอร์ส : 

	 ในการซื้อหรือขายฟิวเจอร์ส ผู้ลงทุนไม่ต้องจ่ายเงินเต็มจำ�นวนต้ังแต่แรก 
แต่จะต้องวาง “หลักประกันขัน้ต้น” ตามระดบัท่ีโบรกเกอรก์ำ�หนด ซึง่โดยท่ัวไปแล้วจะ
มีมูลค่าไม่เกิน 10 – 15% ของมูลค่าสัญญา

กรณีซื้อออปชัน : 

	 ผูซ้ือ้ไม่จำ�เปน็ต้องวางหลักประกนัขัน้ต้นก่อน เพราะสามารถจำ�กดัผลขาดทุน 
ได้จากการจ่าย “ค่าพรีเม่ียม” (Premium) เป็นค่าซื้อออปชันต้ังแต่ตอนแรก 
จึงไม่มีความเสี่ยงว่าจะบิดพลิ้วสัญญา

กรณีขายออปชัน : 

	 ผู้ขายจะต้องวาง “หลักประกันขั้นต้น” ก่อน เพราะหากผู้ซื้อออปชันขอใช้สิทธิ 
ผู้ขายจะต้องปฏิบัติตามสัญญาโดยยอมให้ผู้ซื้อใช้สิทธิ ซึ่งปกติแล้วผู้ขายจะขาดทุน 
จึงมีแนวโน้มที่จะบิดพลิ้วสัญญามากกว่าผู้ซื้อ 

	 ท้ังน้ี โบรกเกอร์อนุพันธ์จะคำ�นวณ “หลักประกันขั้นต้น” และ “หลักประกัน
รกัษาสภาพ” ใหม่ทุกวนั ตามความเสีย่งของผู้ลงทุนท่ีเปล่ียนแปลงไปจากระดบัราคา
ออปชันและราคาสินค้าอ้างอิงที่เปลี่ยนแปลง

ส่งคำ�สั่งซื้อขาย
	
	 ก่อนส่งคำ�ส่ังซื้อหรือขายทุกครั้ง ผู้ลงทุนต้องทราบความต้องการของ 
ตนเอง เช่น...

	ต้องการ “ซื้อ” หรือ “ขาย” อนุพันธ์ “ประเภทใด”
	ต้องการซื้อหรือขายสัญญาที่สิ้นสุดอายุ “เดือนไหน”
	ต้องการซื้อหรือขายที่ “ราคา” เท่าใด 
	ต้องการซื้อหรือขาย “จำ�นวน” กี่สัญญา

B
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ตัวอย่างหน้าจอการคำ�สั่งซื้อขายอนุพันธ์

	 เมื่อส่งคำ�สั่งซื้อขายผ่านระบบซื้อขายของ TFEX แล้ว ระบบจะทำ�การจับคู่คำ�สั่ง
ซือ้ขายและจะยนืยันรายการซือ้ขายให้โบรกเกอรท์ราบ เพือ่ให้โบรกเกอรแ์จง้แก่ลูกคา้
ของตน

คำ�สั่งขาย

คำ�สั่งซื้อ

สรุปกำ�ไรขาดทุนทุกวัน
 
	 หลังจากท่ีซ้ือหรือขายไปแล้ว โบรกเกอร์จะคำ�นวณเงินกำ�ไรขาดทุนทุกส้ินวัน
ทำ�การ (Mark to Market) จนกว่าผู้ลงทุนจะปิดสถานะลง โดยคำ�นวณจาก “ราคาที่
ใช้ชำ�ระราคาประจำ�วัน” (Daily Settlement Price) 
 
	 หากในวนัน้ันๆ ผู้ลงทุนไดก้ำ�ไร โบรกเกอรก็์จะโอนเงนิส่วนของกำ�ไรเขา้ไปรวมกับ
เงนิหลักประกันทีผู่ล้งทุนวางไว ้แต่หากขาดทนุ โบรกเกอรก็์จะโอนเงนิออกจากบัญชเีงนิ
หลักประกันของผู้ลงทุน 
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	 การคิดกำ�ไรขาดทุนทุกส้ินวันทำ�การจะทำ�ให้
เงินหลักประกันท่ีผู้ลงทุนวางไว้เพิ่มข้ึนหรือลดลงทุก
วัน และหากเงินหลักประกันน้ี ลดลงจนต่ำ�กว่าระดับ 
“หลักประกันรักษาสภาพ” โบรกเกอร์ก็จะ “เรียกเก็บ
เงินประกนัเพิ่มขึน้” (Margin Call) ใหเ้ท่ากบัเงินประกนั
ขั้นตน้อกีครัง้หนึง่ หากผูล้งทนุไมส่ามารถวางเงนิหลกั
ประกันไดทั้นตามเวลาท่ีโบรกเกอรก์ำ�หนด โบรกเกอรก็์
จะปิดสถานะของสัญญาของผู้ลงทุนลง

ขาดทุนได้กำ�ไร
BROKER BROKER

โบรกเกอร์จะโอนเงิน
เข้าบัญชีให้

โบรกเกอร์จะหักเงิน
ออกจากบัญชีให้

หลักประกันขั้นต้น 
(Initial Margin: IM)

ขาดทุน

Margin Call

หลักประกันรักษาสภาพ 
(Maintenance 
Margin: MM) 

โบรกเกอร์ ผู้ลงทุน
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ตัวอย่างการคำ�นวณกำ�ไรขาดทุน
และการวางหลักประกันเพิ่มของ SET50 Index Futures

สมมติให้ SET50 Index Futures มี IM = 20,000 บาท และ MM = 14,000 บาท

หมายเหตุ : SET50 Index Futures 1 จุด = 200 บาท

	 ในทางปฏบัิติโบรกเกอรอ์นุพนัธ์จะแนะนำ�ให้ผู้ลงทนุเติมเงนิกอ่นท่ีเงนิหลักประกัน
จะลดลงไปจนถงึระดบั “หลักประกันรกัษาสภาพ” เพือ่เป็นการลดความเส่ียงท่ีผู้ลงทุน
จะถูกบังคับปิดสถานะ (Force Close) หากไม่สามารถวางเงินหลักประกันได้ทัน

รายการที่เกิดขึ้น	 	  ราคาที่ใช้	    กำ�ไร / ขาดทุน 	 วางเงินเพิ่ม	 ยอดเงิน	 	
	 	 ชำ�ระราคา	 	 	 ในบัญชี

ซื้อฟิวเจอร์สที่ 920 จุด	 	 	 	 20,000

ปรับปรุงกำ�ไรขาดทุน	   922.00	 (922 – 920) x 200 	 20,400
			   = +400		

ปรับปรุงกำ�ไรขาดทุน	   909.00	 (909 – 922) x 200 	 17,800
			   = -2,600		

ปรับปรุงกำ�ไรขาดทุน	   889.00	 (889 – 909) x 200 	 13,800
			   = -4,000		

วางเงินประกันเพิ่ม	 	 	 	    6,200	 20,000

ปิดสถานะ

	 เม่ือซื้อขายไปแล้ว ผู้ลงทุนสามารถปิดสถานะของสัญญาก่อน โดยไม่ต้องรอ
จนสัญญาหมดอายุ เพื่อรับรู้กำ�ไรหรือขาดทุนท่ีเกิดขึ้นทันที หรืออาจจะถือสัญญา
ดังกล่าวไปจนกระทั่งสัญญาหมดอายุลงก็ได้ 

ปิดสถานะ
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หมั่นเช็คสถานะ 
และปิดสถานะการลงทุน

	 เนื่องจากฟิวเจอร์สและออปชันเป็นสัญญาที่มีอายุจำ�กัด ผู้ลงทุนจึงควรตรวจ
สอบสถานะของตนอยู่ตลอดเวลาว่า... 
	 มีกำ�ไรหรือขาดทุนจากการลงทุนเท่าไรบ้าง เพื่อตัดสินใจว่าจะถือสัญญานี้ต่อ
ไปหรือไม่ เช่น อาจตรวจสอบดูว่าตอนน้ีได้กำ�ไรพอแล้วหรือยัง หรือถ้าถือต่อไปจะ
ขาดทุนมากขึ้นหรือไม่

	 โดยผูล้งทนุมทีางเลอืกทีจ่ะปิดสถานะของตนเองได ้2 ทาง คือ “ปดิสถานะของ
สัญญาก่อนสัญญาครบกำ�หนดอายุ” หรือ “ถือสัญญาไปจนครบกำ�หนดอายุ”

5
ปิดสถานะของสัญญา

ก่อนสัญญา
ครบกำ�หนดอายุ

ถือสัญญาไปจนครบ
กำ�หนดอายุ

กรณีปิดสถานะของสัญญาก่อนสัญญาครบกำ�หนดอายุ 

	 หากได้กำ�ไรตามท่ีพอใจแล้ว หรือมีผลขาดทุนจนไม่สามารถยอมรับได้และไม่
สามารถวางเงินประกันเพิ่มเติมได้แล้ว ผู้ลงทุนสามารถเลือกที่จะปิดสถานะหรือล้าง
สถานะ (Offset Position) ของตนเองไดก่้อนทีสั่ญญาหมดอาย ุดว้ยการซือ้หรอืขาย
สัญญาเดิมในทิศทางตรงกันข้าม 

ซื้อสัญญา

ผู้ลงทุนซื้อสัญญา

ผู้ลงทุนขายสัญญา

ปิดสถานะโดยขายสัญญา

ปิดสถานะโดยซื้อสัญญา

ซื้อสัญญา

ขายสัญญา

ขายสัญญา
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	 โดยในกรณขีอง “ฟวิเจอรส์” การปิดสถานะจะต้องเปน็สัญญาเดียวกนั คอื ครบ
กำ�หนดส่งมอบเดือนเดียวกัน ส่วนกรณีของ “ออปชัน” จะต้องเป็นประเภทเดียวกัน 
เดือนเดียวกัน และมีราคาใช้สิทธิราคาเดียวกัน

กรณีถือสัญญาไปจนครบกำ�หนดอาย ุ

	 ราคาท่ีใชค้ำ�นวณกำ�ไรขาดทุน คอื “ราคาท่ีใชช้ำ�ระราคาในวนัซือ้ขายวนัสดุท้าย” 
(Final Settlement Price) ซึ่งจะแตกต่างกันออกไปตามประเภทของสินค้าอ้างอิง (ดู
รายละเอยีดในตาราง Contract Specification) โดยโบรกเกอรจ์ะจา่ยเงนิคนืให้ผู้ลงทุน
ตามยอดเงินหลักประกันที่คงเหลือในบัญชีแก่ผู้ลงทุน 

มีการคำ�นวณกำ�ไรขาดทุนทุกวัน 
จนถึงวันสุดท้ายของสัญญา

จ่ายเงินคืน

50,000

สัญญาครบ
กำ�หนดอายุ

สัญญาครบ
กำ�หนดอายุ

SEP
29 โบรกเกอร์

โบรกเกอร์

ผู้ลงทุน

ผู้ลงทุน

50,000

35,000

25,000
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ประเมินผลการลงทุนและปรับสถานะพอร์ตลงทุน
 
	 การหม่ันติดตามวัดผลการลงทุนของตนเองก็เปรียบเสมือน
การส่องกระจกท่ีจะสะท้อนรูปแบบการลงทุนท่ีผ่านมา โดยหาก
พบว่า... ผลการลงทุนแตกต่างไปจากเป้าหมายท่ีได้กำ�หนดไว้ใน
ขั้นแรก ไม่ว่าจะได้กำ�ไรหรือขาดทุน ก็ถือเป็นประสบการณ์ท่ีจะใช้
กำ�หนดเป้าหมายในการลงทุนครัง้ต่อๆ ไป รวมทัง้เป็นปัจจยัในการ
พจิารณาเปล่ียนกลยุทธ์การลงทนุหรอืปรบัสถานะพอรต์ลงทนุให้
สอดคล้องกับสถานการณ์ได้ดียิ่งขึ้น

อนุพันธ์

เงินฝาก

หุ้น

ตราสารหนี้
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รู้จักตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (TFEX) 

	 บริษัท ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้า (ประเทศไทย) จำ�กัด มหาชน หรือ “TFEX” 
จัดต้ังขึ้นเมื่อวันที่ 17 พฤษภาคม 2547 เพื่อเป็นศูนย์กลางการซื้อขายสัญญาซื้อ
ขายล่วงหน้าหรืออนุพันธ์ทางการเงินในประเทศไทย โดยมีบริษัท สำ�นักหักบัญชี 
(ประเทศไทย) จำ�กัด หรือ “TCH” เป็นศูนย์กลางในการชำ�ระราคา 

และอนุพันธ์ที่อ้างอิง
กับสินค้าโภคภัณฑ์  
ได้แก่...

ซื้อขายอย่างมั่นใจ
ต้องเข้าใจกลไกตลาด

Lesson

5

	 ปัจจุบัน TFEX 
มีสินค้าที่หลากหลาย 
ท้ังอนุพันธ์ท่ีอ้างอิง
กับสินค้าทางการเงิน 
ได้แก่...

50 Investor’s Pratice Guide คู่มือผู้ลงทุน ฉบับลงทุนในอนุพันธ์



Morning Session

	 TFEX มีความมุ่งมั่นที่จะนำ�เสนอสินค้าที่หลากหลายและครอบคลุมสินทรัพย์
เพือ่การลงทุนประเภทต่างๆ ในตลาดทุนไทย เพือ่ให้ผูล้งทุนมีเครือ่งมอืในการบรหิาร
ความเสี่ยงและบริหารเงินลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ  

วันและเวลาทำ�การซื้อขาย

	 ผู้ลงทุนสามารถส่งคำ�สัง่ซือ้ขายฟวิเจอรส์และออปชนัผ่านโบรกเกอรอ์นุพนัธ์ได้
ทุกวนัทำ�การของ TFEX คอื วนัจนัทรถ์งึวนัศกุร ์(ยกเวน้วนัหยดุทำ�การของธนาคาร
พาณิชย์) วันละ 2 ช่วง คือ ช่วงเช้า (Morning Session) และช่วงบ่าย (Afternoon 
Session) 

	 สำ�หรับช่วงกลางคืน (Night Session) จะเปิดให้มีการซื้อขายเฉพาะ Gold 
Futures และ Oil Futures เท่านั้น

บ่ายเช้า

Afternoon Session
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ภาคเช้า
(Morning Session)

09.15 12.3009.45 13.45 14.45
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14.15-16.00

16.55 19.15 19.30 22.30

พ
ักก
าร
ซื้อ
ขา
ยร
ะห
ว่า
งว
ัน 
(In
te
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)

ช่ว
งก
่อน
เป
ิดต
ลา
ดภ
าค
ค่ำ� 
(P
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-o
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n 
N
ig
ht
)

ภาคบ่าย
(Afternoon Session)

ภาคค่ำ�
(Night Session)

หมายเหตุ : ช่วงก่อนเปิดตลาด ผู้ลงทุนสามารถส่งคำ�ส่ังซ้ือขาย
ไปรอต่อคิวได้ แต่ยังไม่มีการจับคู่จริง และสามารถยกเลิกคำ�ส่ังท่ี
ยังไม่ได้ถูกจับคู่ได้
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คำ�สั่งซื้อขายที่ควรรู้

      ประเภทของคำ�สั่ง	 	 	 ความหมาย

Limit Order	 การเสนอซือ้ขายท่ีกำ�หนดให้มีการจบัคูค่ำ�ส่ัง ณ ราคา 
		  ที่กำ�หนดไว้ (หรือดีกว่า) เช่น ซื้อในราคาที่ไม่สูงเกิน 
	 	 กำ�หนด หรือ ขายในราคาที่ไม่ต่ำ�กว่ากำ�หนด

Market Order (MP-MKT)	 การเสนอซื้อขายท่ีกำ�หนดให้มีการจับคู่คำ�ส่ังทันที 
 		  ณ ราคาท่ีดทีีสุ่ด ณ ขณะน้ัน (จบัคู่ไดม้ากกวา่ 1 ระดบั 
		  ราคา) หากจับคู่ ไม่หมดจำ�นวนท่ีเหลือระบบจะ 
	 	 ตั้งเป็น Limit Order ณ ราคา Last Traded Price

Special Market Order 	 การเสนอซือ้ขายท่ีกำ�หนดให้มีการจบัคูค่ำ�ส่ังทันที ณ 
(MP)	 	 ราคาที่ดีที่สุด ณ ขณะนั้น (จับคู่ได้มากกว่า 1 ระดับ 
		  ราคา) หากจบัคู่ไมห่มด จำ�นวนท่ีเหลือ ระบบจะต้ังเป็น 
 	 	 Limit Order ณ ราคาที่ดีกว่า Last Traded Price	
	 	 1ช่วงราคา (Tick)

Market to Limit Order 	 การเสนอซื้อขายท่ีกำ�หนดให้มีการจับคู่คำ�ส่ังทันที 
(MP-MTL)	 ณ ราคาที่ดีที่สุด ณ ขณะนั้น (จับคู่ระดับราคาเดียว) 
 	 	 หากจับคู่ ไม่หมดจำ�นวนท่ีเหลือ ระบบจะต้ังเป็น 
 	 	 Limit Order ท่ีราคาเท่ากับ Last Traded Price

Iceberg Order	 การเสนอซ้ือขายท่ีระบุราคาซ้ือขาย โดยแบ่งการซ้ือขาย 
		  ออกเป็นจำ�นวนย่อยๆ และทยอยนำ�ส่งเขา้สู่ระบบการ 
		  ซือ้ขายโดยอตัโนมัต ิซึง่การเสนอซือ้ขายในแต่ละครัง้ 
	 	 ต้องมีจำ�นวนอย่างน้อย 10 สัญญาต่อการซื้อขาย

Stop Limit Order	 การเสนอซ้ือขายท่ีกำ�หนดให้มีการส่งคำ�ส่ังแบบ 
	 	  Limit Order เขา้ไปในระบบซือ้ขายทันทีท่ีราคาตลาด 
	 	 ล่าสุด (Last Price)   หรือราคาเสนอซื้อท่ีดีท่ีสุด 
 	 	 (Best Bid) หรือราคาเสนอขายที่ดีที่สุด (Best Ask) 
	 	 ขยับขึ้นหรือลงแตะจุดที่กำ�หนด

Stop Special Market Order	 การเสนอซื้อขายท่ีกำ�หนดให้มีการส่งคำ�สั่งแบบ  
(MP)	 	 Special Market Order(MP) เข้าไปในระบบซื้อขาย 
	 	 ทันทีท่ีราคาตลาดล่าสุด (Last Price) หรอืราคาเสนอ 
	 	 ซื้อที่ดีที่สุด (Best Bid) หรือราคาเสนอขายที่ดีที่สุด  
	 	 (Best Ask) ขยับขึ้นหรือลงแตะจุดที่กำ�หนด

Stop Market to Limit Order	 การเสนอซื้อขายที่กำ�หนดให้มีการส่งคำ�ส่ังแบบ  
(MP-MTL)	 Market to Limit Order (MP-MTL) เข้าไปในระบบ 
	 	 ซื้อขายทันทีที่ราคาตลาดล่าสุด (Last Price) หรือ 
	 	 ราคาเสนอซือ้ทีด่ท่ีีสุด(Best Price) หรอืราคาเสนอ 
	 	 ขายท่ีดีที่สุด (Best Ask) ขยับขึ้นหรือลงแตะจุดท่ี 
	 	 กำ�หนด

	 ก่อนส่งคำ�ส่ังซื้อขาย ผู้ลงทุนควรรู้จัก
ประเภทของคำ�สัง่ต่างๆ และรูจ้กัเงือ่นไขของคำ�ส่ัง 
นั้นเสียก่อน
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       เงื่อนไขของคำ�สั่ง	 	 	 	 ความหมาย

Good Till (Day) 	 คำ�สั่งซื้อขายจะ Expire วันต่อวัน

IOC	 	 • คำ�ส่ังซ้ือขายจะถูกจับคู่ทันทีตามจำ�นวนท่ีสามารถ 
(Immediate or Cancel)	   จับคู่ได้ ส่วนที่เหลือจะถูก Cancel ทั้งหมด

Fox (Fill or Kill)	 คำ�สั่งซื้อขายจะต้องถูกจับคู่ทั้งหมด หรือ ถูก Reject 
 	 	 ทั้งหมด

Good Till Next Automatch	 •	 เป็นการส่งคำ�สั่งซื้อขายในช่วง Pre-Open เท่านั้น
(Auto-M)	 •	 เมื่อตลาด Open จะมีลักษณะเช่นเดียวกับ IOC คือ 
	 	 	 จับคู่ ท่ีราคาเปิดโดยส่วนท่ีเหลือจะถูก Cancel 
	 	 	 ทั้งหมด

Good Till Date (Date)	 •	 คำ�ส่ังซื้อขายจะ Expire หลังจบ Afternoon  
	 	 	 Session ของวันที่กำ�หนด
	 	 •	 ระบุวันที่ต้องการให้ Order expire โดยต้องเป็นวัน 
	 	 	 ในอนาคต และไม่เกิน Last Trading Date ของ 
	 	  	 Series นั้นๆ

Good Till Cancel (Cancel)	 คำ�ส่ังซื้อขายจะ Expire หลังจากท่ี Series น้ันๆ 
	 	 หมดอายุแล้ว

Good Till Next Auction	 คำ�ส่ังซื้อขายจะ Expire ทันทีที่เข้าช่วง Pre-Open 
(Auction)	 ถัดไป

Good Till Time (Time)	 •	 คำ�ส่ังซื้อขายจะ Expire ทันทีท่ีถึงวันและเวลา 
	 	 	 ที่กำ�หนด
	 	 •	 ระบุวันและเวลาท่ีต้องการให้ Order Expire โดย 
	 	 	 ต้องเป็นวันและเวลาในอนาคต และไม่เกิน Last  
	 	 	 Trading Date ของ Series นั้นๆ

Good Till Session	 •	 คำ�สั่งซื้อขายจะ Expire วันต่อวัน
(Session)	 •	 คำ�ส่ังซื้อขายจะ Expire ทันทีท่ีถึง Session ท่ี 
	 	 	 กำ�หนด
	 	 •	 ระบุ Session เฉพาะท่ีเหลืออยู่ใน Trade Date 
	 	 	 น้ันๆ เท่านั้น ไม่สามารถระบุ Session ย้อนหลัง  
	 	 	 หรือข้ามวันได้

       เงื่อนไขของคำ�สั่ง	 	 	 	 ความหมาย

Stop Iceberg Order	 การเสนอซื้อขายท่ีกำ�หนดให้มีการส่งคำ�สั่งแบบ  
	 	 Iceberg Order เข้าไปในระบบซื้อขายทันทีท่ีราคา 
	 	 ตลาดล่าสุด (Last Price) หรือราคาเสนอซื้อท่ีดี 
	 	 ท่ีสุด (Best Price) หรือราคาเสนอขายท่ีดีท่ีสุด 
	 	 (Best Ask) ขยับขึ้นหรือลงแตะจุดที่กำ�หนด
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	 หากผู้ลงทุนอยากทราบวา่โบรกเกอรอ์นุพันธข์องตนมีบรกิารส่งคำ�ส่ังรปูแบบ
เหล่านี้ครบถ้วนหรือไม่ หรือมีคำ�สั่งอื่นๆ ที่มีลูกเล่นหลากหลายเพิ่มเติมอีกหรือไม่ ก็
สามารถติดต่อกับโบรกเกอรอ์นุพนัธเ์พือ่ขอขอ้มูลไดโ้ดยตรง เพราะหากผู้ลงทุนเขา้ใจ
ประเภทของคำ�สั่งซื้อขายต่างๆ และนำ�มาใช้ได้อย่างเหมาะสมกับสถานการณ์แล้ว จะ
ช่วยให้ผู้ลงทุนสามารถจัดการกับความต้องการซ้ือหรือขายอนุพันธ์ของตนเองได้
เป็นอย่างดี

กระบวนการส่งคำ�สั่งซื้อขายและชำ�ระราคา

	 กระบวนการจะเริ่มต้นจากการท่ีผู้ลงทุนส่งคำ�ส่ัง “ซื้อ” (Long) หรือ “ขาย”  
(Short) ฟิวเจอร์สหรือออปชัน ด้วยการโทรศัพท์ไปหาเจ้าหน้าที่การตลาด หรือ
ส่งคำ�ส่ังด้วยตัวเองผ่านอินเทอร์เน็ต ไม่ว่าจะเป็นทางคอมพิวเตอร์ โทรศัพท์มือถือ
แบบ Smartphone หรือ PDA โดยคำ�ส่ังเหล่าน้ีจะถูกบันทึกในระบบของโบรกเกอร์
ท่ีเป็นสมาชิกของ TFEX ก่อนท่ีจะส่งต่อเข้าระบบซื้อขายของ TFEX เพ่ือรอการจับ
คู่การซื้อขาย 

	 คำ�ส่ังซื้อขายท่ีถูกส่งเข้ามาในระบบซื้อขายของ TFEX จะถูกเรียงลำ�ดับและจับ
คู่การซื้อขายให้โดยอัตโนมัติตามหลัก “ราคาและเวลาที่ดีที่สุด” (Price then Time 
Priority) ผู้ซื้อที่ราคาแพงที่สุดได้คิวก่อน และผู้ขายราคาต่ำ�สุดได้คิวก่อน หากราคา
เท่ากัน ผู้ส่งคำ�สั่งมาก่อนได้คิวก่อน

	 เม่ือระบบทำ�การจบัคูก่ารซือ้ขายท่ีมีราคาตรงกันไดแ้ล้ว ระบบก็จะส่งรายละเอยีด 
ของการซือ้ขายไปท่ี TCH ซึง่จะทำ�การสรปุกำ�ไรขาดทุนในแต่ละวนั (Mark to Market) 
และดำ�เนินการด้านการชำ�ระราคาให้ 
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	  นอกจากนี้ TCH ยังทำ�หน้าท่ีเป็นคู่สัญญากลาง (Central Counterparty) 
ให้กับผู้ซื้อและผู้ขายด้วย เพื่อให้ท้ังสองฝ่ายม่ันใจว่าจะไม่มีฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งบิดพล้ิว 
(เช่น ขาดทุนแล้วไม่ยอมจ่ายเงิน) เพราะ TCH จะเข้ามาเป็นคู่สัญญาให้กับผู้ซื้อและผู้
ขายแทน โดยในทางปฏิบัติ TCH จะเป็นคู่สัญญากับโบรกเกอร์ และโบรกเกอร์จะเป็น
ตัวแทนของผู้ซื้อหรือผู้ขายอีกทอดหนึ่ง

Broker

รายงานการจับคู่
การซื้อขาย

• คำ�นวณและเรียกหลักประกัน
• รับและจ่ายเงินประกัน

ส่งคำ�สั่งซื้อและ
วางหลักประกัน

หรือจ่ายค่าพรีเมี่ยม     

ส่งคำ�สั่งขายและ
วางหลักประกัน

การชำ�ระและวางหลักประกัน

ฐานะขายสุทธิฐา
นะ
ซื้อ
สุท
ธิ

การชำ�ระและวางหลักประกัน

ผู้ขายผู้ซื้อ

Marketing Terminal Traditional Investor

ลงทุนผ่านอินเทอร์เน็ต

จับคู่คำ�สั่งตาม
Price Then 
Time Priority

ลงทุนผ่านเจ้าหน้าที่การตลาด

ส่ง
คำ�
สั่ง
ซื้อ

ส่งคำ�สั่งขาย

ระบบซื้อขาย 

TFEX

MobilePC PDA

Broker
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ค่าธรรมเนียมการซื้อขายและการชำ�ระราคา

	 TFEX เรียกเก็บจากผู้ซื้อและผู้ขาย ตามประเทศที่กำ�หนด

ค่าธรรมเนียมนายหน้าการซื้อขาย
 
	 TFEX ไม่มีข้อกำ�หนดเรื่องค่าธรรมเนียมนายหน้าการซื้อขาย อัตราดังกล่าว
สามารถต่อรองได้เสรี 

 ภาษีจากการซื้อขายอนุพันธ ์

	 สำ�หรับผู้ลงทุนทั่วไป กำ�ไรที่ได้จากการซื้อขายอนุพันธ์ทุกประเภท ไม่ว่าจะเป็น
ฟิวเจอร์สหรือออปชัน จะได้รับการ “ยกเว้นภาษีเงินได้บุคคลธรรมดา”

	 อย่างไรก็ตาม การซ้ือขายฟิวเจอร์สและออปชันทุกประเภทใน TFEX จะไม่มี 
การส่งมอบสินคา้อา้งองิกันจรงิๆ แต่จะใชว้ธิชีำ�ระเงนิตามส่วนต่างของกำ�ไรขาดทุนท่ี
เกิดขึ้น ซึ่งเรียกว่า “การชำ�ระราคาเป็นเงินสด” (Cash Settlement)
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	 กลยุทธ์ทำ�กำ�ไรในตลาดขาขึ้น

	 ในเดือน ม.ค. ผู้ลงทุน ก. คาดว่าดัชนี SET50 จะปรับตัวสูงขึ้น ผู้ลงทุน ก. มี
ทางเลือกในการซื้อขายอนุพันธ์ เพื่อทำ�กำ�ไรจากการคาดการณ์ได้ดังนี้ 

ผู้ลงทุน ก.

Long SET50 
Call Futures

ตัวอย่าง
การลงทุนในอนุพันธ์

Lesson

6

	 ผู้ลงทุน ก. ตัดสินใจ “ซื้อ 
(Long Open) SET50 Futures” ที่
ครบกำ�หนดในเดือน มี.ค. ที่ 900.00 
จุด จำ�นวน 1 สัญญา (สมมติวาง 
เงินประกันขั้นต้น 20,000 บาท)

ทางเลือกที่ 1 ซื้อ SET50 Futures
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	 กรณีปิดสถานะสัญญาก่อนหมดอายุ

	 ในวันที่ 15 ก.พ. หาก SET50 Futures ขยับสูงขึ้นเป็น 920.00 จุด และผู้ลงทุน 
ก. คิดว่ากำ�ไรอยู่ในระดับท่ีน่าพอใจแล้ว ถึงเวลาท่ีจะปิดสถานะเพ่ือทำ�กำ�ไรเสียที ผู้
ลงทุน ก. ก็จะเขา้ไป “ขาย (Short Close) SET50 Futures” สัญญาเดมิ โดยโบรกเกอร์
จะจ่ายเงินคืนให้ผู้ลงทุน ก. ตามยอดเงินประกัน ที่เหลืออยู่ในบัญชี รวมกับกำ�ไรหรือ
ขาดทุน ซึ่งคำ�นวณจาก...

	 นั่นหมายความว่า... ผู้ลงทุน ก. จะได้กำ�ไร 4,000 บาท หรือคิดเป็น 
20% ของเงินลงทุนตั้งต้น

ราคา SET50 Futures
สูงขึ้นเป็น 920.00 จุด
ผู้ลงทุน ก. จึงตัดสินใจ

ขายปิดสถานะ (Short Close)

ได้กำ�ไร 4,000 บาท
[(920.00-900.00)x200]

คิดเป็น 20% ของเงินลงทุน
(4,000/20,000)

(ราคาที่ขาย – ราคาที่ซื้อไว้) x ขนาดของสัญญา

ผู้ลงทุน ก.

FEB
15

61Investor’s Pratice Guide คู่มือผู้ลงทุน ฉบับลงทุนในอนุพันธ์



	 กรณีถือสัญญาไว้จนหมดอายุ

	 เม่ือสัญญาหมดอายุในวันท่ี 29 มี.ค. สถานะของผู้ลงทุน ก. ในสัญญา 
ฟิวเจอร์สก็จะหมดลงด้วย โดยโบรกเกอร์จะจ่ายเงินคืนให้ผู้ลงทุน ก. ตามยอดเงิน
ประกันที่เหลืออยู่ในบัญชี รวมกับกำ�ไรหรือขาดทุน ซึ่งคำ�นวณจาก...

	 หากในวันท่ี 29 มี.ค. ซ่ึงเป็นวันซื้อขายวัน
สุดท้าย SET50 Futures ขยบัสูงขึน้ไปเป็น 930.00 จดุ  
ผู้ลงทุน ก. จะได้กำ�ไร 6,000 บาท หรือคิดเป็น 30% 
ของเงินลงทุนตั้งต้น

(ราคาท่ีใชช้ำ�ระราคาวนัสดุท้าย – ราคาท่ีซ้ือไว)้ x ขนาดของสญัญา

Final Settlement Price

สัญญาหมดอายุ
โดยราคา

SET50 Futures
สูงขึ้นเป็น 930.00 จุด

ได้กำ�ไร 6,000 บาท
[(930.00-900.00)x200]

คิดเป็น 30% ของเงินลงทุน
(6,000/20,000)

ผู้ลงทุน ก.

MAR
29
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ทางเลือกที่ 2 ซื้อ SET50 Call Options

	 กรณีปิดสถานะสัญญาก่อนหมดอายุ 

	 โดยทั่วไปหากดัชนี SET50 สูงขึ้น ค่าพรีเมี่ยมหรือราคาของ SET50 
 Call Options ก็จะปรับตัวสูงขึ้นตามไปด้วย 

	 ดังนั้น หากในวันที่ 15 ก.พ. ราคาพรีเมี่ยมปรับตัวสูงขึ้นไปอยู่ที่ 25 จุด ผู้ลงทุน 
ก. อาจปิดสถานะ (Offset) เพือ่ทำ�กำ�ไรได้ โดยเขา้ไป “ขาย (Short Close) SET50 Call 
Options” สัญญาเดิม ซึ่งจะได้กำ�ไร 1,600 บาท โดยกำ�ไร/ขาดทุนจะคำ�นวณจาก...

กำ�ไร/ขาดทุน = (ค่าพรีเมี่ยมที่ขาย – ค่าพรีเมี่ยมที่ซื้อ) x ขนาดของสัญญา

ผู้ลงทุน ก.

Long SET50 
Call Options

	 ผู้ลงทุน ก. ตัดสินใจ “ซื้อ 
(Long Open) SET50 Call Options”  
ทีค่รบกำ�หนดในเดอืน ม.ีค. ณ ราคา
ใช้สิทธิ 900.00 จุด จำ�นวน 1 สัญญา 
(จ่ายค่าพรีเมี่ยม 17 จุด หรือคิดเป็น
เงิน 3,400 บาท) 

63Investor’s Pratice Guide คู่มือผู้ลงทุน ฉบับลงทุนในอนุพันธ์



	 กรณีถือสัญญาไว้จนหมดอาย ุ

	 หากในวันที่ 29 มี.ค. ดัชนี SET50 ปรับตัวไปอยู่ที่ระดับที่ 930 จุด ซึ่งสูงขึ้น 
กว่าราคาใช้สิทธิ (Exercise Price หรือ Strike Price) ของ SET50 Call Options 
ผู้ลงทุน ก. (ผู้ซื้อ) จะเลือก “ใช้สิทธิ” เพื่อรับกำ�ไรส่วนต่างระหว่างดัชนี SET50 
กับราคาใช้สิทธิ ซึ่งจะได้กำ�ไร 6,000 บาท 

	 แต่อย่าลืมว่า... ต้อง “หักค่าพรีเมี่ยมที่จ่ายไป” ออกด้วย (3,400 บาท) ดังนั้น 
ผู้ลงทุน ก. จะได้กำ�ไรสุทธิ 2,600 บาท

2 ม.ค.

2 ม.ค.

ซื้อ SET50 Call Options
ณ ราคาใช้สิทธิ 900 จุด
ที่ราคาพรีเมี่ยม =17 จุด

ซื้อ SET50 Call Option
ณ ราคาใช้สิทธิ 900 จุด
ที่ราคาพรีเมี่ยม =17 จุด

จ่ายเงินค่าพรีเมี่ยม
17 x 200 = 3,400 บาท

ถ้าดัชนี SET50 < ราคาใชสิ้ทธิ
ไม่ใช้สิทธิ       ขาดทุน 
= ค่าพรีเมี่ยม 3,400 บาท

ถ้าดัชนี SET50 > ราคาใช้สิทธิ
   ใช้สิทธิ       กำ�ไร
   ดัชนี SET50 - ราคาใช้สิทธิ
= 930-900 = 30 จุด
กำ�ไร = 30 x200 = 6,000 บาท
หัก ต้นทุนค่าพรีเมี่ยม 3,400 บาท
กำ�ไรสุทธิ = 2,600 บาท

ขาย SET50 Call Options
เพื่อปิดสถานะ ที่ราคา
พรีเมี่ยม = 25 จุด

กำ�ไร/ขาดทุน ขึ้นอยู่กับดัชนี 
SET50 ที่ใช้ชำ�ระราคา
ในวันซื้อขายวันสุดท้าย

15 ก.พ.

กำ�ไร = (25-17) x 200 = 1,600

วันหมดอายุ
29 มี.ค.

วันหมดอายุ
29 มี.ค.

ผู้ลงทุน ก.
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	 กลยุทธ์ทำ�กำ�ไรในตลาดขาลง
	
	 ในเดือน ม.ค. ผู้ลงทุน ข. คาดว่าดัชนี SET50 จะปรับตัวลดลง ผู้ลงทุน ข. มี
ทางเลือกในการซื้อขายอนุพันธ์ เพื่อทำ�กำ�ไรจากการคาดการณ์ได้ดังนี้ 
 
ทางเลือกที่ 1 ขาย SET50 Futures

กรณีปิดสถานะสัญญาก่อนหมดอาย ุ

	 ในวันที่ 15 ก.พ. หาก SET50 Index Futures ปรับตัวลดลงเป็น 880.00 จุด 
และผู้ลงทุน ข. พอใจในผลกำ�ไรแล้ว ก็จะเข้าไป “ซื้อ (Long Close) SET50 Futures” 
สัญญาเดิม ซ่ึงผู้ลงทุน ข. จะได้กำ�ไร 4,000 บาท หรือคิดเป็น 20% ของเงินลงทุน 
ต้ังต้น

ผู้ลงทุน ข.

Short SET50 
 Index Futures

ราคา SET50 Futures
ลดลงเป็น 880.00 จุด
ผู้ลงทุน ข. จึงตัดสินใจ

ซื้อปิดสถานะ (Long Close)

ได้กำ�ไร 4,000 บาท
[(900.00-880.00)x200]

คิดเป็น 20% ของเงินลงทุน
(4,000/20,000)

ผู้ลงทุน ข.

FEB
15

	 ผู้ลงทุน ข. ตัดสินใจ “ขาย 
(Short Open) SET50 Futures” ที่
ครบกำ�หนดในเดือน มี.ค. ที่ 900.00 
จุดจำ�นวน 1 สัญญา (สมมติวาง 
เงินประกันขั้นต้น 20,000 บาท) 
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กรณีถือสัญญาไว้จนหมดอายุ

	 หากผู้ลงทุน ข. ถือสัญญาไว้จนถึงวันที่ 29 มี.ค. ซึ่งเป็นวันซื้อขายวันสุดท้าย 
โดย SET50 Futures ลดลงเป็น 870.00 จุด ผู้ลงทุน ข. จะได้กำ�ไร 6,000 บาท หรือ
คิดเป็น 30% ของเงินลงทุนตั้งต้น

	 ผู้ลงทุน ข. ตัดสินใจ “ซ้ือ (Long Open) 
SET50 Put Options” ท่ีครบกำ�หนดใน
เดอืน มี.ค. ณ ราคาใชสิ้ทธ ิ900 จดุจำ�นวน 
1 สัญญา (จ่ายค่าพรีเมี่ยม 15 จุด หรือคิด
เป็นเงิน 3,000 บาท) 

	 กรณีปิดสถานะสัญญาก่อนหมดอาย ุ

	 โดยทั่วไปหากดัชนี SET50 ลดลง ค่าพรีเม่ียมหรือราคาของ SET50 Put 
Options ก็จะปรับตัวสูงขึ้น 
	 ดังน้ัน หากในวนัที ่15 ก.พ. ราคาพรเีม่ียมปรบัตัวสูงขึน้ไปอยู่ท่ี 19 จดุ ผู้ลงทุน 
ข. อาจปิดสถานะ (Offset) เพื่อทำ�กำ�ไรได้ โดยเข้าไป “ขาย (Short Close) SET50 
Put Options” สัญญาเดิม ซึ่งจะได้กำ�ไร 800 บาท

สัญญาหมดอายุ
โดยราคา

SET50 Futures
ลดลงเป็น 870.00 จุด

ได้กำ�ไร 6,000 บาท
[(900.00-870.00)x200]

คิดเป็น 30% ของเงินลงทุน
(6,000/20,000)

ผู้ลงทุน ข.

MAR
29

ผู้ลงทุน ข.

Long SET50 
 Put Options

ทางเลือกที่ 2 ซื้อ SET50 Put Options
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กรณีถือสัญญาไว้จนหมดอายุ 

	 หากในวันท่ี  29 มี.ค. ดัชนี  SET50 ปรับตัวไปอยู่ ท่ีระดับ 870 จุด 
ซึ่งลดลงต่ำ�กว่าราคาใช้สิทธิของ SET50 Put Options ผู้ลงทุน ข. (ผู้ซื้อ) 
จะเลือก “ใช้สิทธิ” เพื่อรับกำ�ไรส่วนต่างระหว่างดัชนี SET50 กับราคาใช้สิทธิ  
ซึ่งจะได้กำ�ไร 6,000 บาท 

	 แต่อย่าลืมว่า... ต้อง “หักค่าพรีเม่ียมท่ีจ่ายไป” ออกด้วย (3,000 บาท)  
ดังนั้น ผู้ลงทุน ข. จะได้กำ�ไรสุทธิ 3,000 บาท

2 ม.ค.

ซื้อ SET50 Put Options
ณ ราคาใช้สิทธิ 900 จุด
ที่ราคาพรีเมี่ยม =15 จุด

ขาย SET50 Put Options
เพื่อปิดสถานะ ที่ราคา
พรีเมี่ยม = 19 จุด

15 ก.พ.

กำ�ไร = (19-15) x 200 = 800

วันหมดอายุ
29 มี.ค.

2 ม.ค.

ผู้ลงทุน ข.

ซื้อ SET50 Put Options
ณ ราคาใช้สิทธิ 900 จุด
ที่ราคาพรีเมี่ยม =15 จุด

จ่ายเงินค่าพรีเมี่ยม
15 x 200 = 3,000 บาท

ถ้าดชันี SET50 > ราคาใชสิ้ทธิ
ไม่ใช้สิทธิ       ขาดทุน 
= ค่าพรีเมี่ยม 3,000 บาท

ถ้าดัชนี SET50 < ราคาใช้สิทธิ
ใช้สิทธิ       กำ�ไร
   ราคาใช้สิทธิ - ดัชนี SET50
= 900-870 = 30 จุด
กำ�ไร = 30 x200 = 6,000 บาท
หัก ต้นทุนค่าพรีเมี่ยม 3,000 บาท
กำ�ไรสุทธิ = 3,000 บาท

กำ�ไร/ขาดทุน ขึ้นอยู่กับดัชนี 
SET50 ที่ใช้ชำ�ระราคา
ในวันซื้อขายวันสุดท้าย

วันหมดอายุ
29 มี.ค.
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กลยุทธ์ป้องกันความเสี่ยง
 
	 สมมติผู้ลงทนุ ค. “มหุ้ีน ABC อยูใ่นพอรต์” ท่ีราคา 100 บาท จำ�นวน 1,000 หุ้น 
แต่คาดว่า “ภาวะตลาดจะเป็นขาลง” และราคาหุ้น ABC ก็น่าจะปรับตัวลดลงด้วย 
	
	 ผู้ลงทุน ค. สามารถใช้ Stock Futures ในการป้องกันความเส่ียงของ
มูลค่าพอร์ตหุ้นโดยรวม โดยไม่ต้องขายหุ้น ABC ท่ีถือครองไว้ออกจากพอร์ตได้  
โดยการ “ขาย (Short) ABC Futures” 

	 หากในวนัท่ี 29 ม.ีค. ซึง่เปน็วนัซือ้ขายวนัสดุท้ายและเป็นวนัทีสั่ญญาหมดอายุ 
ราคาหุ้น ABC ลดลงตามที่คาด คือลดลงมาเหลือ 80 บาท/หุ้น มูลค่าหุ้น ABC ที่อยู่
ในพอรต์การลงทุนของผูล้งทุน ค. อาจลดลงจนขาดทุน (20,000 บาท) แต่ผู้ลงทุน ค. 
ก็สามารถนำ�กำ�ไรที่ได้จากการขาย ABC Futures มาชดเชยผลขาดทุนของพอร์ต
หุ้นได้ (20,000 บาท) ซึ่งทำ�ใหมู้ลค่าพอร์ตรวมมีมูลค่าเท่าเดิม คือ 100,000 บาท

	        หุ้น ABC

วันที่ 1 ม.ค.	 มูลค่าพอร์ต

มีหุ้น ABC ที่	 100,000 บาท
ราคา 100 บาท 
จำ�นวน 1,000 หุ้น 	

วันที่ 29 มี.ค.	 มูลค่าพอร์ต

ราคาหุ้น ABC 
ลดลงเหลือ 
80 บาท	 80,000 บาท

มูลค่าพอร์ตรวม	 80,000 บาท

	 ถือหุ้น + ขาย ABC Futures

วันที่ 1 ม.ค.	 	 มูลค่าพอร์ต

มีหุ้น ABC ที่ราคา 100 บาท 	 100,000 บาท
จำ�นวน 1,000 หุ้น	
ขาย ABC Futures 
เพื่อป้องกันความเสี่ยง 
ที่ราคา 100 บาท 
จำ�นวน 1 สัญญา

วันที่ 29 มี.ค.	 	 มูลค่าพอร์ต

ราคาหุ้น ABC 	 	 80,000 บาท
ลดลงเหลือ 80 บาท	
ราคา ABC Futures อยู่ที่ 	 20,000 บาท
80 บาท ได้กำ�ไร 20,000 บาท 
[(100-80) x 1,000] 	

มูลค่าพอร์ตรวม	 	 100,000 บาท

68 Investor’s Pratice Guide คู่มือผู้ลงทุน ฉบับลงทุนในอนุพันธ์





	 การลงทุนในอนุพันธ์จำ�เป็นอย่างย่ิงท่ีจะต้องเข้าใจลักษณะพ้ืน
ฐานของอนุพันธ์และสินค้าอ้างอิงของอนุพันธ์ที่จะเลือกลงทุน 

	 ดังนั้น การศึกษาหาความรู้เพิ่มเติมจึงเป็นสิ่งสำ�คัญ โดยผู้ลงทุน
สามารถหาความรูเ้พิม่เติมเก่ียวกับการลงทุนในอนุพนัธป์ระเภทต่างๆ 
ได้จาก...

	 แหล่งข้อมูลจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เช่น ข้อมูล 
	 การซื้อขายอนุพันธ์ บทวิเคราะห์ โปรแกรมคำ�นวณราคา ความรู	้
	 เกี่ยวกับอนุพันธ์ ฯลฯ

	www.tfex.co.th
	www.set.or.th
	www.settrade.com
	www.tsi-thailand.org

	
	 แหล่งข้อมูลจากโบรกเกอร์อนุพันธ์

 
	 แหล่งข้อมูลจากหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง เช่น
 www.goldprice.com
 www.theice.com
 ฯลฯ

  สถานีโทรทัศน์ Money Channel 
  นิตยสาร Money & Wealth
  ห้องสมุดมารวย

รู้จักหาความรู้
สร้างภูมิคุ้มกันการลงทุน

Lesson

7
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ต้องการข้อมูล
บริษัทจดทะเบียน

ต้องการข้อมูล
ภาวะตลาดและ
บทวิเคราะห์

ต้องการข้อมูล
อบรมสัมมนา หรือ
เรียนรู้ออนไลน์
ด้านการลงทุน

www.settrade.com

www.tsi-thailand.org 

www.set.or.th
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English Term

Arbitrage

Arbitrageur

Ask

English Term

Bid

Bid –Ask Spread

ภาษาไทย              

คำ�สั่งเสนอซื้อ

ส่วนต่างระหว่าง
ราคาเสนอซื้อขาย

ความหมาย

คำ�สั่งเสนอซื้อที่ส่งเข้ามาในตลาด

ส่วนต่างระหว่างราคาเสนอซื้อและเสนอ
ขายที่ส่งเข้ามาในตลาด

ภาษาไทย

การค้ากำ�ไร

ผู้ทำ�การค้ากำ�ไร

คำ�สั่งเสนอขาย

ความหมาย

การคา้กำ�ไรในตลาดฟวิเจอรส์ โดยอาศยั 
ความไมส่มดลุ ระหวา่ง “ราคาฟวิเจอรส์” 
กับ “ราคาปัจจุบัน” โดยการซื้อสินค้าใน
ตลาดท่ีมีราคาถูกพร้อมๆ กับการขาย
สินค้าในตลาดที่ราคาแพง ซึ่งเป็นการทำ�
กำ�ไรโดยไม่มีความเสี่ยง

ผู้ที่แสวงหาโอกาสในการค้ากำ�ไร

คำ�สั่งเสนอขายที่ส่งเข้ามาในตลาด

A

B

ศัพท์อนุพันธ์น่ารู้

Lesson

7

คำ�ศัพท์
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English Term

Daily Price Limits

Day Traders

ภาษาไทย

ภาษาไทย

English Term

Hedge

Hedger

ภาษาไทย

การป้องกัน
ความเสี่ยง

ผู้ป้องกัน
ความเสี่ยง

ความหมาย

การซือ้หรอืขายอนุพนัธเ์พือ่บริหารความ
เส่ียงของตน เชน่ ผู้ท่ีมีความจำ�เป็นต้องซือ้
น้ำ�มันมีความเส่ียงจากการที่ราคาน้ำ�มัน
อาจปรบัตัวสงูขึน้ อาจใช้การซือ้ฟวิเจอรส์ 
ท่ีอ้างอิงกับราคาน้ำ�มันเพื่อบริหารความ
เสี่ยง

ผู้ที่ซื้อหรือขายอนุพันธ์เพื่อบริหารความ
เสี่ยง

English Term

Calendar Spread 

ความหมาย

การเ ปิดสถานะในสัญญาฟิว เจอร์ส 
2 สัญญา ท่ีมีสินทรัพย์อ้างอิงเดียวกัน  
แต่มีเดือนที่สัญญาครบกำ�หนดต่างกัน

ความหมาย

ช่วงการเปล่ียนแปลงของราคาเสนอซื้อ
ขายในแต่ละวัน ของเขตสูงสุดของการ
เคล่ือนไหวของราคาฟิวเจอร์สท่ีอนุญาต
ให้ทำ�การซื้อขายได้ โดยTFEX จะกำ�หนด
ขีดจำ�กัดของราคาในหน่ึงวันทำ�การว่า
อยู่ในช่วงบวก/ลบไม่เกินก่ีเปอร์เซ็นต์ของ
ราคาที่ใช้ชำ�ระราคาล่าสุด

นักเก็งกำ�ไรประเภทหน่ึงท่ีซ้ือขายฟิวเจอร์ส
และปิดสถานะในสัญญาภายใน 1 วัน 
โดยไม่ปล่อยให้ตนเองมีสถานะคงค้างใน
สัญญาข้ามวัน ผู้ลงทุนเหล่าน้ีหวังเก็ง
กำ�ไรในระยะสั้น และบางกรณีอาจทำ�การ
ซื้อขายมากกว่า 1 รอบใน 1 วัน ซึ่งจะให้
ความสำ�คัญกับการวิเคราะห์ทางเทคนิค
ในการตัดสินใจลงทุน

C

D

H
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L

M

English Term

Last Trading Day

Leverage

English Term

Market Maker

Multiplier

ภาษาไทย

ผู้ดูแล
สภาพคล่อง
การซื้อขาย

ตัวคูณดัชนี

ความหมาย

ผู้มีหน้าท่ีส่งคำ�ส่ังเสนอซื้อหรือเสนอขาย
สัญญาซือ้ขายล่วงหน้าตามทีต่กลงไวกั้บ 
TFEX เพือ่ใหผู้้ลงทุนสามารถซือ้หรอืขาย
ได้อย่างต่อเน่ือง ช่วยให้เกิดสภาพคล่อง
ในการซื้อขาย

ตัวเลขที่ TFEX กำ�หนดขึ้นเพื่อใช้แปลง
ตัวเลขดัชนีราคาหุ้นให้เป็นจำ�นวนเงิน
แสดงมูลค่าของสัญญา เช่น SET50 
Futures กำ�หนดให้ตัวคูณดัชนีเท่ากับ 
200 บาท น่ันหมายความว่า...หากซื้อ 
SET50 Futures ที่ราคา 900 จุด มูลค่า
สัญญาจะเท่ากับ 180,000 บาท (200 
บาท x 900 จุด)

ภาษาไทย

วันซื้อขาย
วันสุดท้าย

ความหมาย

วันสุดท้ายท่ี TFEX อนุญาตให้สัญญา
ฟิวเจอร์สของเดือนส่งมอบหน่ึงๆ มีการ
ซื้อขายได้ เช่น TFEX กำ�หนดว่าการซื้อ
ขายสัญญาฟิวเจอร์สท่ีอ้างอิงกับดัชนี 
SET50 ที่หมดอายุในเดือนหนึ่งๆ จะหยุด
ทำ�การซือ้ขายในวนัทำ�การกอ่นวนัทำ�การ
สุดท้ายของเดือนท่ีสัญญาส้ินสุดอายุ  
หลังส้ินเวลาทำ�การของวนัทำ�การสุดท้าย
ของการซื้อขายสถานะคงค้างในสัญญา
ท้ังหมดจะต้องถกูปิดดว้ยการส่งมอบหรอื
ชำ�ระราคาเป็นเงินสด

การท่ีผูล้งทุนใช้เงนิลงทุนน้อย แต่มีโอกาส
ได้กำ�ไรหรือขาดทุนมากเมื่อเทียบกับเงิน
ท่ีลงทุนไป เช่น การซื้อสัญญาฟิวเจอร์ส 
จะมีการจ่ายเงิน ณ วันทำ�สัญญาแค่
ประมาณ 10% ของมูลค่าสัญญา ทำ�ให้
ผู้ลงทุนสามารถใชเ้งนิลงทุนเพยีงเล็กน้อย
ไปลงทุนในสัญญาที่มีมูลค่ามากได้
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O

P

English Term

Offset

Outright Position

Over-the- Counter

English Term

Position Limit

Position Trader

ภาษาไทย

การจำ�กัดสถานะ

ความหมาย

จำ�นวนสูงสุดของสัญญาฟิว เจอร์ส 
ท่ี TFEX อนุญาตให้ผู้ลงทุนรายหน่ึง
ถือครองหรือมีสถานะคงค้างได้ ซึ่งจะ
ป้องกันไม่ให้นักเก็งกำ�ไรถือครองสัญญา 
ในจำ�นวนมากจนส่งผลต่อราคาในตลาด 
เช่น กำ�หนดให้ผู้ลงทุนมีสถานะสุทธิรวม 
ใน SET50 Futures และ SET50 Options 
เม่ือคำ�นวณฐานะเทียบเท่ากับฐานะใน 
SET50 Futures ได้ ไม่เกิน 100,000 
สัญญา โดยคิดจากสัญญาซื้อหรือขาย
เดือนใดเดือนหน่ึง หรือสุทธิจากสัญญา
ซื้อและขายทุกเดือนรวมกัน

นักเก็งกำ�ไรประเภทหน่ึงซึง่ลงทุนในสัญญา
ฟิวเจอร์สเพื่อหวังเก็งกำ�ไรระยะยาว โดย
ท่ัวไปนักเก็งกำ�ไรประเภทน้ีจะรกัษาสถานะ
คงค้างในสัญญาเป็นเวลานานกว่านักเก็ง
กำ�ไรประเภทอื่นนอกจากนี้ ยังมีแนวโน้มที่
จะอาศยัการวเิคราะห์ขอ้มูลพืน้ฐานมาเป็น
ปัจจัยสำ�คัญในการตัดสินใจลงทุน

ภาษาไทย

การปิดสถานะ

ตลาดซื้อขาย
อย่างไม่เป็น
ทางการ

ความหมาย

การทำ�ธุรกรรมใน TFEX ในทิศทางที่
ตรงข้ามกับสถานะเดิมในสัญญา โดยมี
วัตถุประสงค์เพ่ือปิดสถานะในสัญญา 
(Closing Out) เช่น ผู้ลงทุนที่มีสถานะซื้อ
ในสญัญาฟวิเจอรส์ สามารถปิดสถานะดัง
กลา่วโดยการขายสญัญาฟวิเจอรส์เดิมใน
จำ�นวนเท่าเดิม

เป็นการซื้อขายสัญญาฟิวเจอร์ส โดยมี
การซื้อหรือขายเพียงอย่างเดียว

ตลาดซือ้ขายตราสารทางการเงนิที่ไม่ไดมี้
การจัดตั้งอย่างเป็นทางการ
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S
  English Term

Settlement Price

Speculate

Speculator

Spot Market

Spot Price

     ภาษาไทย

ราคาที่ใช้ชำ�ระ
ราคา

การเก็งกำ�ไร

นักเก็งกำ�ไร

ตลาดซื้อขายทันที

ราคาสำ�หรับ
การซื้อขายทันที

ความหมาย

เป็นราคาท่ีสำ�นักหักบัญชีใช้ในการปรับ
มูลค่าให้เป็นไปตามราคาตลาด (Mark-
to-Market) โดยการคำ�นวณกำ�ไรขาดทนุ
ท่ีจะไปใช้ปรับยอดคงเหลือของผู้ลงทุน 
ซึ่งราคาท่ีใช้ชำ�ระราคาอาจคำ�นวณจาก
ราคาสุดท้ายหรือราคาเฉลี่ยของการซื้อ
ขายสัญญาฟิวเจอร์สในช่วงปิดตลาดใน
วันทำ�การหนึ่งๆ

การเข้ามาซ้ือหรือขายสัญญาฟิวเจอร์ส
เพ่ือหวังกำ�ไรจากการท่ีราคาซื้อขาย
ในอนาคตเคล่ือนไหวไปในทิศทางท่ีตน
คาดคิด

ผู้ท่ีเข้ามาซื้อหรือขายสัญญาฟิวเจอร์ส
เพ่ือหวงักำ�ไรจากการทีร่าคาฟวิเจอรส์ใน
อนาคตเคล่ือนไหวไปในทิศทางที่ตนคาด
คดิ เชน่ ถา้คาดวา่ราคาฟวิเจอรส์จะสูงขึน้ 
นักเก็งกำ�ไรจะซื้อสัญญาฟิวเจอร์ส แล้ว
รอขายในอนาคต เพื่อท่ีในอนาคตจะได้
กำ�ไรจากส่วนต่างของราคาขายท่ีสูงกว่า
ราคาซื้อในตอนแรกแต่ถ้าคาดว่าราคา 
ฟิวเจอร์สจะต่ำ�ลงในอนาคต นักเก็งกำ�ไร
จะขายสัญญาฟิวเจอร์ส แล้วรอซื้อใน
อนาคต

ตลาดสำ�หรับการซื้อขายสินทรัพย์ตาม
ปกติท่ีจะมีการตกลง ส่งมอบสินค้าและ
ชำ�ระเงินทันที ซึง่ตรงขา้มกบัตลาดสัญญา
ซื้อขายล่วงหน้าท่ีเป็นการตกลงเพื่อการ
ส่งมอบและชำ�ระเงินในอนาคตเราอาจ
เรียก Spot Market อีกชื่อหนึ่งว่า “Cash 
Market”

ราคาสินทรัพย์ท่ีตกลงเพื่อส่งมอบสินค้า
และชำ�ระเงินทันที เราอาจเรียก Spot 
Price อีกชื่อหนึ่งว่า “Cash Price”
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