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บทที่ 3 
 

ภาพรวมของธุรกิจหลกัทรัพย  และการเลือกใชบรกิารบรษิัทหลักทรพัย 
 
3.1  ความรูทั่วไปเกี่ยวกบัตลาดทุนในประเทศไทย 
 

 ตลาดทุน  หมายถึง แหลงที่ใหกูยืมและระดมเงินทุนระยะยาวที่ผูประกอบการ

สามารถแสวงหาเงินทุนเพื่อนําไปใชในการกอต้ังหรือขยายกิจการ ซึ่งเปนการลงทุนที่ตองใชเงิน

เปนจํานวนมากและเปนการลงทุนในระยะยาว หรือกลาวไดวา ตลาดทุนเปนตลาดที่มีการฝากและ

กูยืมที่มีลักษณะถาวร เปนตลาดของผูออมเงินกับผูตองการใชเงินมากกวา 1 ปข้ึนไป   ตลาดทุน

เปนสวนหนึ่งของระบบการเงินที่ชวยใหการระดมเงินออกมาจากประชาชนและธุรกิจมาใช

ประโยชนเพื่อการลงทุนในกิจการอุตสาหกรรมและพาณิชยกรรม ซึ่งเปนรากฐานสําคัญอยางหนึ่ง

สําหรับการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ ในการหาทุนของผูประกอบการในตลาดทุนนั้น 

ผูประกอบการจะใชวิธีการออกหุนสามัญ หุนบุริมสิทธิ์ หรือหุนกู นําไปขายในตลาดทุน เพื่อระดม

ทุนจากประชาชน โดยผูลงทุนหรือประชาชนที่เขามาซื้อหุนจะไดรับผลตอบแทนในรูปเงินปนผล 

(Dividend) หรือกําไรสวนทุน (Capital gain) อีกทั้งประโยชนที่ผูออมจะไดรับจากตลาดทุนคือ 

สามารถหาผลประโยชนจากเงินออมไดมากกวาธนาคาร และปองกันมิใหเงินออมลดคาลงเมื่อเกิด

เงินเฟอ เพราะราคาหุนมักจะสูงขึ้นในเวลาที่เกิดเงินเฟอ เนื่องจากกําไรของวิสาหกิจทั่วไปจะ

เพิ่มข้ึน ในทางตรงกันขาม เงินฝากธนาคารจะลดคาเมื่อเกิดเงินเฟอเพราะระดับราคาสินคาสูงขึ้น 

สวนทางภาครัฐบาลก็สามารถระดมทุนในลักษณะนี้ไดเชนเดียวกันโดยการออกพันธบัตร 

 ตลาดทุนที่มีประสิทธิภาพจําเปนตองมีสภาพคลอง (Liquidity) หมายถึง ผูลงทุน

สามารถแสวงหาเงินทุนไดเสมอเมื่อตองการ ถาหากมีโครงการลงทุนที่นาสนใจ และผูออมก็

สามารถนําเงินมาลงทุนไดทันทีที่ตองการ หรือถอนทุนคืนไดทันทีหากยอมรับราคาที่เปลี่ยนแปลง

จากราคาซื้อ สภาพคลองในตลาดทุนประกอบดวยปจจัย 3 ประการคือ 

  1.จํานวนเงินออมที่ตองการลงทุนจะตองมีสม่ําเสมอตลอดเวลา 

 2.จํานวนเงินทุนที่ตองการจะตองมีอยูสมํ่าเสมอเชนเดียวกันและในจํานวนไมตางกัน 

 3.มีนายหนาผูคาหลักทรัพยจํานวนมากพอ เพื่อเปนคนประสานความตองการของผู

ออมและผูลงทุน 
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 3.1.1 การแบงประเภทของตลาดทุน 
 
  3.1.3.1. ตลาดแรกหรือตลาดหลักทรัพยออกใหม (primary or new issue  
market) คือ ตลาดที่มีการเสนอขายหลักทรัพยที่ออกเปนครั้งแรกเมื่อธุรกิจตองการเงินทุนไปใชใน

กิจการตามความประสงค นับเปนตลาดที่มีการระดมเงินออมจากผูออมเพื่อนําไปใชในการลงทุน

อยางแทจริง ตลาดดังกลาวจึงมีความสําคัญมากสําหรับประเทศที่กําลังพัฒนา เพราะจะมี

ผลกระทบโดยตรงตอการเติบโตของธุรกิจและรัฐวิสาหกิจตาง ๆ ที่ไดระดมเงินทุนจากประชาชน

ทั่วไปและธุรกิจดวยวิธีการขายหุนสามัญ (common stock) หุนบุริมสิทธิ์ (preferred stock) หุนกู

(debenture stock) และพันธบัตร (bond) การจําหนายทําได 2 วิธี ไดแก 

 - โดยการจําหนายผานสถาบันการเงิน เชน บริษัทเงินทุนหรือบริษัทเงินทุนหลักทรัพย 

เปนตน ตลาดแรกเปนแหลงระดมเงินทุนระยะยาว เพื่อนําไปใชในการพัฒนาประเทศ 

 - โดยการออกพันธบัตรจําหนายแกประชาชน และสถาบันการเงิน สวนการตั้งราคา

ขายขึ้นอยูกับอุปสงค และอุปทานหรือปริมาณหุนที่มีอยู ตลอดจนขึ้นอยูกับความพอใจของผูซื้อกบั

ผูขาย โดยอาจจะเปนราคาตามมูลคาที่ตราไว (par value) หรือสูงกวาก็ได แตถาขายในราคาสูง

ตามมูลคาที่ตราไว ผูถือหุนเดิมก็จะมีกําไรจากการขายหุนนั้นหรือธุรกิจจะมีกําไรสวนเกินจาก

มูลคาหุนรวมเขาเปนเงินกองทุน 

   
  3.1.3.2 ตลาดรองหรือตลาดซ้ือขายหลักทรัพย (secondary market or 
stock market) คือ ตลาดที่มีการซื้อขายหลักทรัพยจากตลาดแรกแลว นั่นคือหลักทรัพยในตลาด

เปนหลักทรัพยที่ผานมือผูลงทุนมาแลวไมนอยกวา 1 คร้ัง การซื้อขายเปนเพียงการเปลี่ยนมือผูถือ

หุน ดังนั้นตลาดรองจึงไมไดทําหนาที่ระดมเงินทุนจากมหาชนเชนเดียวกับตลาดแรก แตจะเปน

ตลาดสนับสนุนตลาดแรก เนื่องจากเปนตลาดที่จะชวยกระตุนใหเกิดการไหลเวียนของเงินทุน

ระหวางผูลงทุนทั้งหลาย ถาตลาดรองขยายตัวมากเทาใด ก็จะเปนเครื่องมือทางออมที่จะทําให

ตลาดแรกขยายตัวไดมากขึ้นเชนเดียวกัน 
 
 3.1.2 ผูซ้ือผูขายหลักทรัพย 
 
 ผูซื้อผูขายหลักทรัพยเปนบุคคลเดียวกันแตมองคนละเวลา คือถามองเวลาซื้อ

หลักทรัพยก็เปนผูซื้อ ถามองเวลาขายหลักทรัพยก็เปนผูขาย ผูซื้อผูขายหลักทรัพยมีทั้งที่เปนบุคคล

ธรรมดาและนิติบุคคลประเภทตาง ๆ เชน หางหุนสวน บริษัท สมาคม สถาบันการกุศล มูลนิธิ เปน
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ตนตลอดจนประชาชนทั่วไป โดยปกตินิติบุคคลยอมมีกําลังซื้อหลักทรัพยมากกวาบุคคลธรรมดา

เพราะมีทุนทรัพยมากกวา ในประเทศที่มีตลาดหลักทรัพยเจริญกาวหนา มีกิจกรรมคึกคัก

หลักทรัพยมีสภาพคลองสูง ประชาชนยอมสนใจจะลงทุนในหลักทรัพยมากกวาการฝากเงินใน

ธนาคาร ทั้งนี้เพราะ 

 1. การลงทุนในหลักทรัพยใหผลตอบแทนสูงกวาผลตอบแทนของเงินฝาก 

 2. กอใหเกิดกําไรสวนทุน 

 3. ปองกันการเสื่อมคาของเงินเพราะราคาหุนจะสูงขึ้นเมื่อเกิดเงินเฟอ 

  
3.2  ความหมายของธุรกิจหลักทรัพย 
 
 ตามพระราชบัญญัติการประกอบธุรกิจเงินทุน  ธุรกิจหลักทรัพย  และธุรกิจ

เครดิตฟองซิเอรพ.ศ. 2522 ไดกําหนดความหมายของธุรกิจหลักทรัพย (Securities Business) วา 

“เปนกิจการที่เกี่ยวกับการซื้อขายหรือแลกเปลี่ยนตราสารแสดงสิทธิในหนี้หรือทรัพยสิน เชน 

พันธบัตร หุนกู หรือตราสารพาณิชย หรือทําหนาที่เปนตัวแทน นายหนา ผูจัดการ หรือผูให

คําแนะนําเกี่ยวกับการลงทุนในตราสารดังกลาว หรือจัดการใหมีตลาดหรือสถานที่อันเปน

ศูนยกลางซื้อขายหรือแลกเปลี่ยนตราสารดังกลาว”    สําหรับคําวา  “บริษัทหลักทรัพย” หมายถึง

บริษัทจํากัดที่ไดรับอนุญาตจากรัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลังใหประกอบธุรกิจหลักทรัพย ซึ่งป 

พ.ศ. 2550 มีบริษัทหลักทรัพยจํานวนทั้งสิ้น 39  บริษัท 

 
 3.2.1 ประเภทของธุรกิจหลักทรัพย 
  

 บริษัทหลักทรัพยอาจดําเนินธุรกิจประเภทหนึ่งหรือหลายประเภทดังตอไปนี้ 

  3.2.1.1 กิจการนายหนาซื้อขายหลักทรัพย หมายถึง กิจการที่ทําหนาที่ใหบริการ

เปนตัวกลางในการซื้อขายหลักทรัพยหรือเรียกวาเปนนายหนาหรือตัวแทนซื้อขายแลกเปลี่ยน

หลักทรัพยแกบุคคลอื่น โดยไดรับคานายหนา (Commission  Fee) หรือบําเหน็จเปนการตอบแทน  

ซึ่งธุรกิจดังกลาวมักจะเปนธุรกิจที่ทํารายไดหลักใหกับบริษัทหลักทรัพยสวนใหญ  บริษัท

หลักทรัพยสามารถเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยหรือหลักทรัพยที่

ไมไดจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยก็ได  แตในทางปฏิบัติจะพบเห็นการเปนนายหนาซื้อขาย

หลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยเปนหลัก  โดยบริษัทหลักทรัพยที่สามารถใหบริการซื้อ

ขายหลักทรัพยไดโดยตรงจะตองเปนสมาชิกของตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  และในการ
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ใหบริการดังกลาวบริษัทหลักทรัพยจะตองจัดใหมีเจาหนาที่การตลาดเปนผูดูแลลูกคา  ชักชวน  

และใหคําแนะนําเพื่อทําใหเกิดการซื้อขายหลักทรัพย  โดยเจาหนาที่การตลาดดังกลาวจะตองเปน

บุคคลที่ไดรับความเห็นชอบจาก ก.ล.ต. และเปนผูที่ตองผานการทดสอบและขึ้นทะเบียนกับ 

ก.ล.ต.  ทั้งนี้ภายหลังการซื้อขายหลักทรัพยใหลูกคาแลวบริษัทมีภาระหนาที่ในการดําเนินการรับ

หรือสงมอบหลักทรัพย  และการชําระราคาคาซื้อขายหลักทรัพยระหวางบริษัทหลักทรัพยกับลูกคา  

และระหวางบริษัทหลักทรัพยกับศูนยรับฝากหลักทรัพย(ประเทศไทย) จํากัด  จนเรียบรอย   

 บุคคลที่เกี่ยวของกับธุรกิจการเปนนายหนาซื้อ-ขายหลักทรัพย นอกจากลูกคา (ผูซื้อ 

และผูขาย) ซึ่งเปนผูส่ังใหบริษัทหลักทรัพยดําเนินการตกลงซื้อขายหุน และเจาหนาที่ของตลาด

หลักทรัพย ซึ่งเปนผูจัดระบบการซื้อขายและเปนผูควบคุมการซื้อขายแลว บุคคลที่ทําหนาที่ตกลง

ซื้อขายจะประกอบดวย 

 - เจาหนาที่การตลาด (Certified Marketing Representative) คือ เจาหนาที่ของ

บริษัทหลักทรัพย ที่ทําหนาที่ติดตอ ชักชวน หรือใหคําแนะนําเกี่ยวกับการลงทุน แกลูกคาเพื่อให

เกิดการซื้อขายหลักทรัพยใดหลักทรัพยหนึ่ง โดยตองเปนผูไดรับการขึ้นทะเบียนจากสํานักงาน 

ก.ล.ต. 

 - เจาหนาที่รับอนุญาต (Trader) คือ บุคคลที่ไดรับการขึ้นทะเบียนโดยตลาด

หลักทรัพยเพื่อเปนตัวแทนของบริษัทสมาชิกในการซื้อขายดวยระบบการซื้อขายโดยมี หนาที่สง

คําสั่งซื้อขายเขาระบบการซื้อขาย 

 - ตัวแทนสนับสนุน (Fundamental Guide หรือ Investment Planner) คือ ตัวแทนใน

การซื้อขายหนวยลงทุนของกองทุนรวมที่มีการซื้อขายนอกตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดย

บริษัทจัดการที่ไดรับอนุญาตใหประกอบธุรกิจหลักทรัพย ประเภทการจัดการกองทุนรวม เปนผูต้ัง

บริษัทหลักทรัพยเปนตัวแทนสนับสนุนในการจัดจําหนายหนวยลงทุนและบริษัทหลักทรัพยตองให

ผูทําหนาที่ขาย หรือรับซื้อคืนหนวยลงทุนที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. เปนผูทํา

หนาที่ขายหรือรับซื้อคืนหนวยลงทุน 

  3.2.1.2 กิจการคาหลักทรัพย หมายถึง กิจการที่ซื้อขายหรือแลกเปลี่ยน

หลักทรัพยในนามของบริษัท  โดยกระทํานอกตลาดหลักทรัพยหรือศูนยซื้อขาย  โดยผูที่ประกอบ

ธุรกิจคาหลักทรัพยไดจะตองเปนผูที่ไดรับใบอนุญาตคาหลักทรัพย  ซึ่งปจจุบันไดแก  บริษัท

หลักทรัพย  และสถาบันการเงินตางๆ อาทิ ธนาคารพาณิชย  บริษัทเงินทุน  ที่ไดรับใบอนุญาตคา

หลักทรัพย  ปจจุบันจะพบธุรกรรมคาหลักทรัพยในตราสารประเภทหนี้เปนหลัก  ซึ่งมีทั้งตราสาร

หนี้ภาครัฐ  เชน  พันธบัตรรัฐบาล  พันธบัตรรัฐวิสาหกิจ  และตราสารหนี้ภาคเอกชน  ในการคา

34 



 

35  

หลักทรัพยผูคาจะตองแสดงตนวาพรอมที่จะซื้อหรือขายหลักทรัพยกับผูอ่ืน (คูคา) และเจาหนาที่

ติดตอลูกคา (Sale Person) จะตองเปนผูที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานักงานคณะกรรมการ 

ก.ล.ต. เชนเดียวกับเจาหนาที่การตลาด  นอกจากนี้หากเปนการคาตราสารหนี้  ผูคาตราสารหนี้

ตองแตงตั้งผูกระทําการแทนในการซื้อขายตราสารหนี้ (Trader)  ใหแกบริษัทโดย Trader  จะตอง

เปนผูที่ตองผานการทดสอบและขึ้นทะเบียนกับศูนยซื้อขายตราสารหนี้ไทย  นอกจากที่กลาวแลว

การประกอบธุรกิจคาหลักทรัพย  บริษัทหลักทรัพยจะตองปฏิบัติตามกฎเกณฑของหนวยงาน

กํากับดูแลในสวนี่เกี่ยวกับการคาหลักทรัพย  การควบคุมภายใน  การบริหารความเสี่ยง  และการ

ปองกันความขัดแยงทางผลประโยชนดวย 

 3.2.1.3 กิจการที่ปรึกษาการลงทุน หมายถึง กิจการที่ใหคําแนะนําแกประชาชน

โดยทั่วไป ไมวาจะโดยทางตรงหรือทางออมเกี่ยวกับคุณคาของหลักทรัพย หรือความเหมาะสมใน

การลงทุนหรือซื้อขายหลักทรัพยใดๆ ทั้งนี้โดยไดรับคาบริการหรือบําเหน็จเปนการตอบแทน 

สําหรับการลงทุนในที่นี้คือการลงทุนโดยการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งไมไดหมายถึงการลงทุนทั่วๆ ไป 

เชน การจัดตั้งบริษัท หรือการลงทุนประกอบกิจการอุตสาหกรรม เปนตน 

 3.2.1.4 กิจการจําหนายหลักทรัพย หมายถึง กิจการที่รับจําหนายหลักทรัพยใหแก

ประชาชนโดยทั่วไปหรือเปนการใหบริการแกบริษัทที่ตองการออกและเสนอขายหลักทรัพยใหแก

ประชาชน  โดยธุรกิจนี้จะชวยใหการระดมทุนประสบความสําเร็จไดอยางมีประสิทธิภาพ  ซึ่งหาก

เปนการเสนอขายหุนที่มีอยูแลวของผูถือหุนใหญกระจายใหแกประชาชนทั่วไป  เรียกวา PO 

(Public  Offering) แตถาเปนการออกหุนใหมเพิ่มทุน  และเสนอขายใหแกประชาชนทั่วไปเรียกวา 

IPO (Initial  Public  Offering) หรือในบางกรณีบริษัทอาจมีความประสงคจะขายหุนใหบุคคลที่

เฉพาะเจาะจง  โดยไมกระจายใหแกประชาชนทั่วไปก็ได เรียกวา PP (Private  Placement) 

เนื่องจากบริษัทหลักทรัพยมีความรูความสามารถตลอดจนมีความเชี่ยวชาญในการดําเนินงานซึ่ง

จะชวยใหการกระจายหลักทรัพยตอประชาชนมีความเปนธรรมและทั่วถึง  และในบางกรณีบริษัท

หลักทรัพยที่ใหบริการจัดจําหนายหลักทรัพยจะใหบริการชวยผูออกหลักทรัพยในการกําหนดราคา

ขายหลักทรัพยั้เหมาะสมดวย  นอกจากนี้  บริษัทหลักทรัพยสวนใหญมีฐานลูกคาจํานวนมากอยู

แลวซึ่งจะเอื้ออํานวยใหการกระจายหลักทรัพยสําเร็จโดยงาย  โดยทั่วไปการจัดจําหนายหลักทรพัย

สามารถกระทําได 2 ลักษณะ  โดยกําหนดเปนสัญญา  คือ การรับประกันการจัดจําหนาย  และ

การจัดจําหนายใหไดมากที่สุด   
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 3.2.1.5 กิจการจัดการกองทุนรวม หมายถึงกิจการที่จัดการลงทุนตามโครงการโดย

การออกตราสารหรือหลักฐานแสดงสิทธิในหลักทรัพยของแตละโครงการจําหนายแกประชาชน 

และนําเงินที่ไดจากการจําหนายตราสารหรือหลักฐานแสดงสิทธินั้นไปลงทุนในหลักทรัพยหรือ

สินทรัพยอ่ืนตามที่ไดกําหนดไวในโครงการ สําหรับประเทศไทยเรียกกิจการจัดการลงทุนนี้วา 

กองทุนรวม ซึ่งมีสภาพเปนนิติบุคคล  โดยมีบริษัทหลักทรัพยเปนผูรับผิดชอบในการดําเนนิการของ

กองทุนรวม  กองทุนรวมมีสัณชาติเดียวกับบริษัทหลักทรัพยซึ่งเปนผูรับผิดชอบในการดําเนินการ

กองทุนรวม  นอกจากนี้บุคคลฝายที่สามเขามาเปนผูดูแลผลประโยชนใหแกผูถือหนวยลงทุน  

เรียกวา  ผูดูแลผลประโยชนกองทุนรวม  ซึ่งตองเปนธนาคารพาณิชยหรือสถาบันการเงินที่มี

คุณสมบัติตามที่สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศกําหนด  

 3.2.1.6 กิจการจัดการกองทุนสวนบุคคล  หมายถึง  การจัดการเงินทุนของบคุคลหรอื

คณะบุคคลที่ไดมอบหมายใหจัดการลงทุนเพื่อแสวงหาผลประโยชนจากหลักทรัพย  ไมวาจะมีการ

ลงทุนในทรัพยสินอื่นดวยหรือไมก็ตาม  ซึ่งกระทําเปนทางการคาปกติโดยไดรับคาธรรมเนียมหรือ

คาตอบแทนอื่น   

 3.2.1.7  กิจการหลักทรัพยอ่ืนตามที่กําหนดในกฎกระทรวง 

  -  การใหสินเชื่อเพื่อธุรกิจหลักทรัพย (Credit  Facility  Securities  Company) 

โดยมีขอบเขตการประกอบธุรกิจ ไดแก  ใหกูยืมแกบริษัทหลักทรัพย   รับรอง,รับอาวัลหรือสลักหลัง

ต๋ัวเงินที่บริษัทหลักทรัพยเปนผูส่ังจาย   รับซื้อหรือซื้อลดตั๋วเงินที่บริษัทหลักทรัพยเปนผูขาย 

จัดการเกี่ยวกับการหาแหลงเงินทุนหรือคํ้าประกันการกูยืมเงินใหแกบริษัทหลักทรัพย  ตลอดจน

วิเคราะหโครงการเพื่อการลงทุนของบริษัทหลักทรัพย  เปนตน  ทั้งนี้สํานักงานคณะกรรมการ 

ก.ล.ต.  ไดอนุญาตใหบริษัทหลักทรัพยเพื่อธุรกิจหลักทรัพย (Thailand  Securities  Finance  

Corporation : TSFC) ประกอบธุรกิจการใหสินเชื่อเพื่อธุรกิจหลักทรัพยแตเพียงผูเดียว   

  -  การยืมและใหยืมหลักทรัพย (Securities  Borrowing  and  Lending) 

บริษัทหลักทรัพยสามารถเปนทั้งผูใหยืม (Principal) และตัวแทนในการจัดหาหลักทรัพยเพื่อให

ลูกคายืม (Agent) เพื่ออํานวยความสะดวกใหลูกคาสามารถซื้อขายหลักทรัพยไดหลากหลายและ

เพิ่มความสามารถในการซื้อขายอีกดวย โดยใหผูยืมหลักทรัพย (Lenders) ยังคงมีสิทธิใน

หลักทรัพยที่ใหยืมและสามารถเรียกคืนไดทุกเวลา  สวนผูยืมหลักทรัพย (Borrowers) จะตองวาง

ทรัพยสินเปนหลักประกันและจายคาธรรมเนียมใหกับผูใหยืม  ปจจุบันการใหยืมหลักทรัพยเพื่อ

ขายชอรตสําหรับลูกคารายยอยตองดําเนินการผานบัญชีมารจิ้นเทานั้น  ทั้งนี้บริษัทหลักทรัพย

จะตองมีระเบียบในการดูแลรักษาทรัพยสินของลูกคาที่นํามาวางเปนหลักประกัน  และมีการ
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ดําเนินการเพื่อใหลูกคาผูใหยืมหลักทรัพยไดรับผลตอบแทนตามที่ตกลงไว  รวมทั้งตองปฏิบัติตาม

หลักเกณฑตางๆ ที่เกี่ยวของกับการดําเนินธุรกิจตามที่ประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. และประกาศ

สํานักงานกําหนด 

  -  การเปนนายหนาระหวางผูคาตราสารหนี้ (Inter  Dealer  Broker) การเปน

นายหนาระหวางผูคาตราสารหนี้  หมายถึง  การใหบริการเปนนายหนาหรือตัวแทนเพื่อใหเกิดการ

ซื้อขายหลักทรัพยอันเปนตราสารแหงนี้  ระหวางผูคาหลักทรัพยเปนทางคาปกติ  โดยรวบรวม

ขอมูลการเสนอซื้อเสนอขายหลักทรัพยดังกลาวเพื่อเผยแพรตอผูคาหลักทรัพยและจัดใหมีระบบที่

ทําการจับคูคําสั่งซื้อขายของผูคาหลักทรัพย  หรือระบบที่อํานวยความสะดวกใหผูคาหลักทรัพย

สามารถตกลงซื้อขายหลักทรัพยระหวางกันได โดยไดรับคานายหนาคาธรรมเนียมหรือคาตอบแทน

อ่ืน 

 
3.3  มาตรฐานการปฏิบัติงานในการใหบริการนายหนาซ้ือขายหลักทรัพย 
 
 การประกอบธุรกิจหลักทรัพยในดานการเปนนายหนา หรือตัวกลางในการซื้อขาย

หลักทรัพย บริษัทหลักทรัพยจะตองมีระเบียบปฏิบัติในเร่ืองตางๆ ที่ชัดเจนรวมถึงตองมีการ

ควบคุมดูแลการปฏิบัติหนาที่ของพนักงานใหอยูในกรอบของจรรยาบรรณและมาตรฐาน ทั้งนี้มี

หลักมาตรฐานในการปฏิบัติที่สําคัญ 5 ประการ ไดแก 

 
 3.3.1 การปฏิบัติงานดวยความระมัดระวังโดยคํานึงถึงผลประโยชนของลูกคา  
  

 ระบบและระเบียบปฏิบัติตางๆ จะตองสอดคลองกับวัตถุประสงคของการใหบริการที่

คํานึงถึงประโยชนสูงสุดของลูกคา โดยในสวนการทําหนาที่ของเจาหนาที่การตลาดซึ่งเปนผูติดตอ 

ชักชวน และแนะนําลูกคาในการลงทุนในหลักทรัพยประกอบดวยมาตรฐานหลัก4 เร่ือง ไดแก 

  1) การทําความรูจักลูกคาอยางถองแท (Know Your Clients Rules - KYC)

เจาหนาที่การตลาดมีหนาที่ที่จะตองทําความรูจักลูกคาอยางละเอียดในเรื่องเกี่ยวกับฐานะทาง

การเงิน ประวัติ ประสบการณการลงทุน และขอมูลสวนตัวอื่นๆ ที่สําคัญของลูกคา รวมถึง

วัตถุประสงคในการลงทุนของลูกคา โดยเอกสารหลักฐานของลูกคาจะตองแสดงถึงขอมูลที่เปน

ปจจุบัน ซึ่งเจาหนาที่การตลาดจะตองมีกําหนดเวลาที่จะทบทวนอยางนอยปละ1 คร้ัง และจะตอง

ปรับปรุงทันทีเมื่อมีขอมูลเปลี่ยนแปลงเพื่อที่จะสามารถใหคําแนะนําแกลูกคาไดอยางเหมาะสม 
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  2) การใหคําแนะนําและความเห็นตอลูกคาอยางรอบคอบ ชัดเจนในการให

คําแนะนํา และอยูบนพื้นฐานของขอเท็จจริง ความรูและเหตุผล โดยเจาหนาที่การตลาดจะตอง

แจงใหลูกคาทราบถึงความเสี่ยงของการลงทุนในหลักทรัพยประเภทที่ตนใหคําแนะนําอยางชัดเจน

และเปนธรรม ไมทําใหผลประโยชนของลูกคาเสียหาย ดังนั้น จึงตองใหการบริการดังกลาวอยาง

ซื่อสัตย โปรงใสอยูในกรอบจรรยาบรรณและมาตรฐานเยี่ยงผูประกอบวิชาชีพ 

  3) การทํางานอยางเต็มที่เพื่อใหไดคําแนะนําที่ถูกตองเหมาะสม(Due Diligence) 

เจาหนาที่การตลาดควรตระหนักถึงประโยชนที่ลูกคาจะไดรับ โดยนอกจากจะตองทําความรูจัก

ลูกคาอยางถองแทดังที่กลาวขางตนแลว ยังจะตองใหคําแนะนําและความเห็นเกี่ยวกับการซื้อขาย

หลักทรัพย โดยตองยึดหลักความรู ความถูกตองและเปนจริง ดังนั้น เจาหนาที่การตลาดจะตองมี

ความรูจริงเกี่ยวกับประเภทของหลักทรัพยและตัวหลักทรัพยที่ตนใหคําแนะนํา โดยจะตองมีความ

เพียรพยายามในการหาความรู และขอมูลตางๆ ที่เปนปจจัยซึ่งจะมีผลกระทบตอระดับราคาซื้อ

ขายหลักทรัพย เพื่อใชประกอบการใหคําแนะนํา 

  4) การติดตอและชักชวนโดยไมสรางความรําคาญใหแกลูกคา ในการชักชวน

ลูกคาใหมาลงทุน เจาหนาที่การตลาดจะตองแจงใหลูกคารูถึงความเสี่ยงและผลตอบแทนที่จะ

ไดรับจากการลงทุน และตองใหเวลาลูกคาเพียงพอสําหรับการตัดสินใจโดยไมกระทําการใดๆ ที่

เปนการเรงรัด และเปดโอกาสใหลูกคาไดสอบถามขอมูลเพิ่มเติมเมื่อตองการได ในกรณีที่

เจาหนาที่การตลาดชักชวนลูกคาโดยที่ลูกคามิไดรองขอ (Cold Calling) บริษัทหลักทรัพยควรตอง

มีระเบียบ ปฏิบัติซึ่งควรกําหนดใหเจาหนาที่การตลาดจะตองแสดงตัวตอลูกคาวาตนเปนเจาหนาที่

ของบริษัทหลักทรัพย และเปนผูที่ข้ึนทะเบียนกับสํานักงานก.ล.ต. เพื่อใหลูกคามัน่คงไดวาตนเปนผู

มีความรูความสามารถ โดยมีคุณสมบัติตามที่สํานักงานก.ล.ต. กําหนดและการใหบริการดังกลาว

อยูภายใตการควบคุมของบริษัทหลักทรัพยที่ตนสังกัด     นอกจากนี้ การชักชวนจะตองไมเปนการ

เรงรัดลูกคา ในกรณีที่ลูกคาปฏิเสธไมรับบริการ เจาหนาที่การตลาดควรตองบันทึกชื่อลูกคารายนั้น

ไว เพื่อไมใหมีการติดตอลูกคารายนั้นซ้ําอีกในระยะเวลาใกลๆ รวมทั้งควรแจงใหเจาหนาที่

การตลาดรายอื่นในบริษัทหลักทรัพยเดียวกันรูวาลูกคารายดังกลาวยังไมตองการรับบริการเพื่อ

ไมใหเจาหนาที่การตลาดกอความรําคาญแกลูกคา 
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 3.3.2  ความนาเชื่อถือ ความซื่อสัตยและความยุติธรรม 
 

 ในการใหบริการของบริษัทหลักทรัพยจะตอง สรางความเชื่อมั่นใหแกนักลงทุนโดย

บริษัทหลักทรัพยควรมีระบบและระเบียบ ปฏิบัติในเรื่องตอไปนี้ 

  1) ระบบการดูแลรักษาและแยกทรัพยสินของลูกคาออกจากทรัพยสินของบริษัท 

(Segregation of Asset)   การใหบริการเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพย บริษัทหลักทรัพยจะตอง

รับฝากทรัพยสินตางๆ ของลูกคาที่สําคัญไดแก หลักทรัพยและเงินสดซึ่งลูกคา จะตองนํามาฝากไว

เพื่อเปนประกันการซื้อขายหลักทรัพย หรือเพื่อประโยชนในการชําระราคาหรือสงมอบหลักทรัพย 

บริษัทหลักทรัพยจะตองมีระบบการดูแลรักษาทรัพยสินของลูกคา เพื่อปองกันความเสียหายแก

ทรัพยสินของลูกคาได บริษัทหลักทรัพยจะตองแจงใหลูกคาทราบเกี่ยวกับระบบการจัดเก็บ การ

เบิกถอนจะตองมีทะเบียนที่ชัดเจนและปรับปรุงใหเปนปจจุบันอยูเสมอ รวมทั้งตองรายงานให

ลูกคาทราบเปนระยะๆ สําหรับการจัดเก็บบริษัทจะตองจัดเก็บในสถานที่ที่ปลอดภัยเขาถึงไดยาก

โดยอนุญาตใหเขาถึงเฉพาะบุคคลที่มีอํานาจ และความรับผิดชอบเทานั้น สถานที่เก็บดังกลาว

จะตองสามารถปองกันไฟได และหากบริษัทหลักทรัพยจัดเก็บทรัพยสินของลูกคา โดยฝากหรือ

ลงทุนในตั๋วสัญญาใชเงินไวกับสถาบันการเงิน ชื่อบัญชีการฝากหรือต๋ัวสัญญาใชเงินดังกลาว 

จะตองระบุชื่อบัญชีเปนชื่อบริษัทหลักทรัพยเพื่อประโยชนของลูกคา ทั้งนี้หนวยงานที่รับผิดชอบ

ดานการดูแลรักษาทรัพยสินของลูกคา ซึ่งเปนอิสระจากหนวยงานที่รับผิดชอบดานการซื้อขาย

หลักทรัพย โดยอยางนอยตองแยกสถานที่ บุคลากรที่ทําหนาที่จัดทําทะเบียนทรัพยสินของลูกคา ผู

ควบคุมการฝากและเบิกทรัพยสินออกจากกัน 

  2)  การจัดการความขัดแยงทางผลประโยชน (Conflict of Interests)  โดยปกติ

บริษัทหลักทรัพยและเจาหนาที่ทุกคนของบริษัทจะตองพยายามหลีกเลี่ยงไมใหเกิดความขัดแยง

ทางผลประโยชนที่อาจเกิดขึ้นจากการปฏิบัติงาน เชน การที่เจาหนาที่การตลาดแนะนําใหลูกคาซื้อ

ขายหลักทรัพยที่บริษัทหลักทรัพยเปนผูจัดจําหนายหลักทรัพย (Underwrite) นั้นซึ่งในการชักชวน

ใหลูกคาซื้อหลักทรัพยดังกลาว อาจถูกพิจารณาไดวา เปนไปเพื่อประโยชนของบริษัทที่จะสามารถ

ขายหลักทรัพยที่ตนรับจัดจําหนายไดจํานวนมากขึ้น โดยที่หลักทรัพยนั้นอาจไมเหมาะสมกับลูกคา

รายดังกลาว ดังนั้นบริษัทหลักทรัพยควรมีมาตรการเพื่อจัดการความขัดแยงดังกลาวโดยอยางนอย

จะตองแบงแยกหนวยงานและบุคลากรที่อาจกอใหเกิดความขัดแยงทางผลประโยชนออกจากกัน 

อยางไรก็ดี ในกรณีที่เจาหนาที่การตลาดตองการแนะนําใหลูกคาซื้อ หรือขายหลักทรัพยที่มี

ประเด็นความขัดแยงทางผลประโยชน เจาหนาที่การตลาดควรหารือหนวยงานกํากับดูแลการ
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ปฏิบัติงาน (Compliance Unit) และจะตองเปดเผยความขัดแยงดังกลาวใหลูกคาที่ไดไดรับ

คําแนะนํารูดวย 

  3)  การปองกันการใชประโยชนจากขอมูลภายใน บริษัทหลักทรัพยมีโอกาสที่จะ

ไดรับขอมูลที่ยังไมไดเปดเผยตอสาธารณชน โดยที่ขอมูลดังกลาวอาจมีผลตอการเปลี่ยนแปลง

ราคาของหลักทรัพย ซึ่งจะเปนประโยชนตอผูที่สามารถลวงรูขอมูลไดกอนผูอ่ืน ดังนั้นบริษัท

หลักทรัพยจึงจะตองมีวิธีการจัดการที่รัดกุมและเพียงพอ เพื่อปองกันมิใหมีการเปดเผยขอมูล

ภายในระหวางหนวยงานและบุคลากรที่มีโอกาสไดรับขอมูลภายใน เชน หนวยงานวาณิชธนกิจ

หนวยงานใหสินเชื่อ หนวยงานวิเคราะหหลักทรัพย กับหนวยงานและบุคลากรที่มีโอกาสใช

ประโยชนจากขอมูลภายใน เชน หนวยงานที่ติดตอ ชักชวน และแนะนําลูกคาในการซื้อขาย

หลักทรัพย และหนวยงานดูแลการลงทุนบริษัท ทั้งนี้มาตรการที่บริษัทหลักทรัพยควรจัดใหมีไดแก 

  -  การปองกันการลวงรูขอมูลภายใน (Chinese Wall Approach) 

  -  จัดทําบัญชีรายชื่อหลักทรัพยเพื่อควบคุมดูแลการทําธุรกรรม 

  4)   การไมเอาเปรียบลูกคา 

   ก.การไมแนะนําใหลูกคาซื้อขายหลักทรัพยบอยครั้ง (Churning) 

เจาหนาที่การตลาดไมควรแสวงหาประโยชนจากคานายหนาซื้อขายหลักทรัพยดวยการแนะนําให

ลูกคาซื้อขายหลักทรัพยบอยครั้งโดยไมจําเปนเพราะจะทําใหเกิดคาใชจาย และอาจเกิดความ

เสียหายแกลูกคาได หนวยงานกํากับดูแลการปฏิบัติงานจะตองแจงระเบียบปฏิบัติและลงโทษของ

การ Churning ใหแกเจาหนาที่การตลาดทราบ  

   ข.การไมซื้อขายหลักทรัพยกอนลูกคา (Front Running) และการสงคําสั่ง

ตามลําดับกอนหลัง ผลประโยชนลูกคาตองมากอนผลประโยชนของบริษัท และเจาหนาที่เสมอ 

บริษัทและเจาหนาที่การตลาดจะตองไมใชความไดเปรียบ ไมวาจากการรูขอมูลของลูกคาที่

ตองการสงคําสั่งซื้อขายจํานวนมาก หรือขอมูลที่เพิ่งไดรับการเปดเผยตอสาธารณชนในการซื้อขาย

กอนลูกคา ดังนั้นบริษัทจะตองมีระเบียบปฏิบัติที่เกี่ยวกับการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพย โดย

ตองหามไมใหเจาหนาที่สงคําสั่งซื้อขายของตนหรือของบริษัทกอนคําสั่งของลูกคา นอกจากนี้เมื่อ

ไดรับคําสั่งของลูกคาหลายๆ ราย เจาหนาที่การตลาดจะตองดําเนินการตามลําดับกอนหลังของ

รายการที่เขามา 

   5)  ระเบียบปฏิบัติในการซื้อขายหลักทรัพยของพนักงาน (Staff’s Rules)    บริษัท

หลักทรัพยจะตองมีระเบียบปฏิบัติเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยของพนักงาน เพื่อควบคุมให

พนักงาน และบุคคลที่เกี่ยวของใหเปนไปอยางเหมาะสมถูกตอง และไมเปนการเอาเปรียบลูกคา 
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ซึ่งโดยทั่วไปบริษัทหลักทรัพยที่ไดรับใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภทการเปนนายหนา

ซื้อขายหลักทรัพย จะกําหนดใหพนักงานซื้อขายหลักทรัพยผานบริษัทหลักทรัพยที่ตนสังกัดอยู 

และรายงานใหบริษัททราบถึงความเคลื่อนไหว ในบัญชีซื้อขายหลักทรัพยดวย ในกรณีที่บริษัท 

ยินยอมใหพนักงานซื้อขายกับบริษัทหลักทรัพยอ่ืนได บริษัทก็จะตองมีวิธีการซื้อขายดังกลาวที่มี

มาตรฐานเปนที่ยอมรับ และเชื่อถือไดหากบริษัทพบวาลูกคาหลักทรัพยของตนหรือบุคคลที่เปด

บัญชีซื้อขายหลักทรัพยกับตน หรือบุคคลที่มีอํานาจสั่งการซื้อขายในบัญชีของลูกคาของตน เปน

พนักงานของบริษัทหลักทรัพยอ่ืน บริษัทหลักทรัพยจะตองดําเนินการดังนี้ 

  5.1) แจงใหบริษัทหลักทรัพยอ่ืนทราบเปนลายลักษณอักษรเดียวกับบัญชีของ 

ลูกคารายดังกลาวกอนที่จะใหบริการแกลูกคา 

  5.2) จัดสงสําเนารายงานการซื้อหลักทรัพยรายเดือนใหบริษัทหลักทรัพยอ่ืน 

ภายใน 15 วันของเดือนถัดไป รวมทั้งจัดสงขอมูลอ่ืนที่เกี่ยวกับบัญชีซื้อขายหลักทรัพยดังกลาว

ตามที่บริษัทหลักทรัพยอ่ืนรองขอ 

  5.3) แจงใหลูกคาและบุคคลที่มีอํานาจสั่งการซื้อขายในบัญชีของลูกคา ทราบวา 

บริษัทหลักทรัพยตองแจงและจัดสงขอมูลของเอกสารตามขอ 1) ละ 2) ใหบริษัทหลักทรัพยอ่ืนนั้น

ดวย 

  6)  การรักษาความลับของลูกคา (Confidentiality)   บริษัทหลักทรัพยจะตองมี

ระเบียบปฏิบัติในการเก็บรักษาขอมูลของลูกคาไมวาจะเปนขอมูลสวนตัวเกี่ยวกับฐานะทาง

การเงิน วัตถุประสงคในการลงทุนและขอมูลการสั่งซื้อขายหลักทรัพย หรือขอมูลหลักทรัพยใน

บัญชีของลูกคา โดยเจาหนาที่การตลาดที่ดูแลลูกคารายดังกลาว และเจาหนาที่ Back office ที่

ดูแลฐานขอมูลของลูกคาจะตองไมนําขอมูลไปเปดเผยใหบุคคลอื่นไดรู และบริษัทจะตองมีขั้นตอน

ในการเขาถึงขอมูล ของลูกคาที่รัดกุมเหมาะสมและตรวจสอบได เพื่อไมใหผูที่ไมเกี่ยวของนําขอมูล

ไปใชประโยชน หรือเขาไปแกไขฐานขอมูลของลูกคาใหผิดจากความเปนจริง ซึ่งจะทําใหลูกคา

เสียหายได ทั้งนี้หนวยงานดูแลใหเจาหนาที่การตลาดและเจาหนาที่ Back office ปฏิบัติงานตาม

ระเบียบของบริษัทอยางเครงครัดดวย 

  7)  การรูและปฏิบัติตามกฎหมายและจรรยาบรรณที่เกี่ยวของ    ในการใหบริการ

ดานหลักทรัพย บริษัทหลักทรัพยจะตองรูและเขาใจขอกฎหมายตลอดจนกฎระเบียบของ

หนวยงานที่กํากับดูแล โดยกฎหมายที่กํากับดูแลการปฏิบัติงานของบริษัทหลักทรัพยและบุคคลผู

ใหบริการดานหลักทรัพย ไดแก พระราชบัญญัติ หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย พ.ศ.2535 

ประกาศที่เกี่ยวของที่ออกโดยอาศัยอํานาจจากพระราชบัญญัติดังกลาว และขอบังคับเกี่ยวกับการ
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ปฏิบัติงานเปนนายหนาซื้อขายหลักทรัพยของตลาดหลักทรัพยในฐานะสมาชิกมีการใหบริการที่

เหมาะสม 

  8)   การเปนมืออาชีพ (Professional) 

  -  การปฏิบัติตามกฎหมาย และใหความรวมมือกับหนวยงานที่กํากับดูแลบริษัท 

หลักทรัพยจะตองปฏิบัติตามกฎหมายที่เกี่ยวของอยางเครงครัดรวมทั้งตองใหความรวมมือกับ

ทางการในการสอดสอง และแจงเมื่อพบความผิดปกติเกี่ยวกับการซื้อขายหลักทรัพยในตลาด

หลักทรัพยฯรวมถึงการแจงใหทางการทราบเมื่อทราบวาบุคคลที่ไดรับความเห็นชอบจากหนวยงาน

ที่กํากับดูแล ปฏิบัติงานอยางไมเหมาะสม  

  -  การกําหนดกฎเกณฑของบริษัท และการปฏิบัติตามกฎเกณฑบริษัทหลักทรัพย 

ตองมีหลักเกณฑและขั้นตอนในการดําเนินงานตางๆ ที่รัดกุมและชัดเจนเปนลายลักษณอักษร 

บริษัทหลักทรัพยตองมีการตรวจสอบสถานะบัญชีลูกคากอนซื้อขายใหแกลูกคาและตองกําหนด

ข้ันตอนและวิธีการใหเปนไปตามลําดับกอนหลัง อีกทั้งวิธีการในการแกไขรายการซื้อขาย

หลักทรัพยใหชัดเจนเปนลายลักษณอักษร และอาจมีระบบตรวจสอบลายมือชื่อกอนจะดําเนินการ

กับทรัพยสินในบัญชีของลูกคาตามคําสั่งที่ไดรับเพื่อใหแนใจวาบุคคลที่สงคําสั่งเปนเจาของบัญชีที่

แทจริง นอกจากนี้บริษัทหลักทรัพยจะตองกําหนดระเบียบปฏิบัติเกี่ยวกับกระบวนการรับและ

พิจารณาขอรองเรียนของลูกคาอยางชัดเจนเปนลายลักษณอักษร โดยระเบียบดังกลาวจะตองมี

ข้ันตอนการพิจารณาที่รวดเร็วและเปนธรรม 

  - การไมใหความรวมมือกับผูอ่ืนในการฝาฝนกฎหมาย   เนื่องจากบริษัท 

หลักทรัพยเปนตัวกลางในการติดตอลูกคา กับตลาดหลักทรัพยฯ ผูเปนที่รูและเขาใจกฎหมายเปน

อยางดี บริษัทหลักทรัพยจะตองระมัดระวังไมใหตนหรือพนักงานมีสวนเกี่ยวของสนับสนุน หรือ

ชวยเหลือผูอ่ืนในการปฏิบัติที่ผิดกฎหมาย ทั้งนี้บริษัทจะตองสอดสองการปฏิบัติงานของเจาหนาที่

อยางทั่วถึง และตองหมั่นใหความรูเกี่ยวกับกฎหมายลักษณะการกระทําที่เขาขาย หรือนําไปสู

พฤติกรรมที่ผิดกฎหมายเพื่อใหเจาหนาที่สามารถระมัดระวังตนไมใหเขาไปยุงเกี่ยวได 

  -   การรับของขวัญหรือส่ิงตอบแทน       เจาหนาที่ทุกคนไมควรรับของขวัญ ส่ิง 

ตอบแทนในรูปของวัตถุส่ิงของหรือเงินทองจากผูใด และไมควรใหของขวัญสิ่งตอบแทนแกบุคคล

อ่ืน   เพราะอาจทําใหมีผลกระทบตอการตัดสินใจ และประสิทธิภาพในการทํางาน หรือใหบริการ

ของเจาหนาที่ผูนั้นได แตถาหลีกเลี่ยงไมไดก็ใหเจาหนาที่ผูนั้นเปดเผยของขวัญหรือส่ิงตอบแทนนั้น

แกฝายจัดการหรือหนวยงานกํากับดูแลการปฏิบัติงานเพื่อออกใบยืนยันหรือเก็บบันทึกไวในทาง
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กลับกัน เจาหนาที่ไมควรเสนอใหของขวัญหรือส่ิงตอบแทนแกบุคคลอื่น นอกเสียจากมีการยินยอม 

จากฝายจัดการหรือหนวยงานกํากับดูแลการปฏิบัติงานเพื่อเก็บบันทึกไวเชนกัน 

  -   การรักษาชื่อเสียงของบริษัท และการพัฒนาตนใหเปนผูมีความรูทันตอ 

เหตุการณอยูเสมอ    การปฏิบัติหนาที่ใด ๆ ของเจาหนาที่ เจาหนาที่จะตองระลึกอยูเสมอวาตน

กําลังทําหนาที่ใหบริษัทหลักทรัพยที่สังกัด การกระทําที่ไมเหมาะสมของเจาหนาที่จึงอาจเปนเหตุ

ใหบริษัทถูกสั่งการลงโทษหรือเกิดความเสียหาย ดังนั้นเจาหนาที่จะตองระมัดระวังการทํางานของ

ตนอยูเสมอ  

 
3.4  รายชื่อบริษัทสมาชกิในตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย 
 

ตารางที่ 3.1 

แสดงรายชื่อบริษัทหลกัทรพัยที่เปนสมาชกิในตลาดหลกัทรัพยแหงประเทศไทย 

เรียงตาม Market Share  ในป พ.ศ. 2550 
บริษัทหลักทรัพย Market 

Share (%) 
บริษัทหลักทรัพย Market 

Share (%) 
กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จํากัด (มหาชน) 8.02 สินเอเซีย  จํากัด 2.38 
เอเชีย พลัส จํากัด(มหาชน) 5.74 ฟลลิป 2.32 
ภัทร จํากัด (มหาชน) 5.72 ทรีนตีี้ จํากัด 2.12 
เครดิต  สวิส  (ประเทศไทย)  จํากดั 5.33 ยูโอบี  เคยเฮียน (ประเทศไทย)  จาํกัด

(มหาชน) 
2.11 

ไทยพาณิชย จํากดั (มหาชน) 5.10 ฟนันซา  จํากัด 1.68 
ยูบีเอส (ประเทศไทย )  จํากัด 4.79 ซิกโก  จํากัด (มหาชน) 1.51 
เคจีไอ จํากัด (มหาชน) 4.16 บีที  จํากัด 1.50 
บัวหลวง จํากัด(มหาชน) 3.67 เกียรตินาคิน  จํากัด 1.34 
กรุงศรีอยธุยา จํากัด (มหาชน) 3.53 โกลเบล็ก  จํากัด 1.32 
ธนชาติ จํากัด (มหาชน) 3.47 ฟารอีสท  จํากัด 1.27 
บีฟท จํากัด (มหาชน) 3.43 กสิกรไทย  จํากัด (มหาชน) 1.06 
ซี  แอล  เอส  เอ (ประเทศไทย) จาํกัด 3.10 ไอ วี โกลบอล  จาํกัด (มหาชน) 0.98 
ทิสโก จํากัด (มหาชน) 3.03 ไอรา  จํากัด (มหาชน) 0.95 
ซีมิโก จํากัด (มหาชน) 3.01 ไซรัส  จํากัด (มหาชน) 0.88 
ดีบีเอส  วิคเคอรส  (ประเทศไทย ) จํากัด 2.86 นครหลวงไทย  จาํกัด 0.85 
เจพีมอรแกน (ประเทศไทย) จํากดั 2.85 ยูไนเต็ด  จํากัด (มหาชน) 0.81 
ทีเอ็มบี  แมคควอรี่ (ประเทศไทย)  จํากัด 2.71 เคทีบี  จํากัด 0.71 
พัฒนสิน  จํากัด  (มหาชน) 2.45 เมอรชั่น  พารทเนอร  จํากัด (มหาชน) 0.65 
แอคคินซัน  จํากัด (มหาชน) 2.40 ซีไอเอ็มบี – จีเค (ประเทศไทย)  จาํกัด 0.23 

ที่มา : ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย, 2550  
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3.5  การเลือกใชบรกิารบริษัทหลักทรพัยหรือโบรกเกอร 
 
 เมื่อผูลงทุนไดตัดสินใจจะซื้อขายหุนในตลาดหลักทรัพย  ผูลงทุนจะตองทําการติดตอ

กับบริษัทหลักทรัพยหรือที่เรียกกันทั่วไปวา “โบรกเกอร”  ซึ่งจะทําหนาที่เปนตัวกลางระหวางผู

ลงทุนกับตลาดหลักทรัพยในการใหบริการที่เกี่ยวของกับการซื้อขาย  และในการใหบริการดังกลาว

บริษัทหลักทรัพยตองจัดใหมีตัวบุคคลที่ผูลงทุนจะตองติดตอดวย นั่นก็คือ “ผูติดตอผูลงทุน

ประเภท ข (ผูขาย)” หรือเจาหนาที่การตลาด  เปนผูที่จะดูแลบัญชีการลงทุนของผูลงทุน ซึ่งในทาง

ปฏิบัติจะใกลชิดกับผูลงทุนมากที่สุด บุคคลคนนี้จะเปนผูใหขอมูล คําปรึกษา รับและสงตอคํา

ส่ังซื้อขาย ติดตาม และยืนยันผลการซื้อขายที่เกิดขึ้นใหผูลงทุนรับทราบ  โดยเจาหนาที่การตลาด

ดังกลาวจะตองเปนบุคคลที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. ดวยเหตุนี้ผู

ลงทุนจึงควรไดเจาหนาที่การตลาด ที่รูใจกันดีและเชื่อถือได  ดังนั้นในการเลือกผูติดตอผูลงทุน

ประเภท ข (ผูขาย) หรือเจาหนาที่การตลาดจะมีรายละเอียดตางๆ ดังนี้  

 • ควรมีพื้นฐานการศึกษาที่ดีและตรงสายงาน เชน เรียนจบทางดานการเงิน บัญชี  

เศรษฐศาสตร การตลาด เปนตน  

 • ควรมีประสบการณในอาชีพนี้อยางนอย 2 ปข้ึนไป  

 • สามารถตอบคําถามหรือวิเคราะหขอมูลไดชัดเจน มีเหตุผลนาเชื่อถือ และมักจะ

ถูกตอง  

 • ไมควรมีลูกคาในความดูแลมากเกินไป  

 • ผานการยอมรับจากกลุมลูกคา โดยเฉพาะในเรื่องความรับผิดชอบ ความซื่อสัตย 

และมีจรรยาบรรณในวิชาชีพ ซึ่งคุณสามารถสอบถามจากเพื่อนผูลงทุนรอบขางได  
  
 3.5.1  หนาที่ที่นักลงทุนในฐานะลูกคาพึงปฏิบัติ มีดังนี้ 

 

  1)  ใหขอมูลและวัตถุประสงคในการลงทุนตรงตามความเปนจริง  เพื่อนักลงทุน

จะไดรับคําแนะนําเกี่ยวกับการลงทุนที่ดี (Good Advice)  ทั้งนี้ ควรตระหนักวา โบรกเกอรเปน

เพียงผูใหคําแนะนําแตการตัดสินใจในการลงทุนเปนของนักลงทุนเอง 

  2)   ควรทําความเขาใจกอนลงนามในเอกสารใด ๆ ทั้งนี้ นักลงทุนไมควรลงนาม 

ในเอกสารเปลา (blank form) 

  3) ใหความรวมมือในการปฏิบัติใหเปนไปตามระบบที่โบรกเกอรวางไว  ทั้งนี้ 

โดยทั่วไปโครงสรางหนวยงานภายในของโบรกเกอรจะแบงเปน 2 หนวยงานหลัก คือ 
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   3.1) หนวยงานใหบริการดานหลักทรัพย (front office)  ซึ่งเกี่ยวของกับ

การใหคําแนะนํา และรับคําสั่งซื้อขายจากลูกคา 

   3.2) หนวยงานปฏิบัติการดานหลักทรัพย (back office) ซึ่งใหบริการ

ดานชําระราคาและสงมอบหุน โดยทั้ง 2 หนวยงานจะทํางานภายใตกรอบและระบบงานที่มีการ

แบงแยกหนาที่ความรับผิดชอบและสอบยันการปฏิบัติงานซึ่งกันและกัน ซึ่งลูกคาจะตองติดตอกับ

หนวยงานดังกลาว และปฏิบัติตามระบบที่โบรกเกอรไดกําหนดไว  โดยมีหนวยงานควบคุมดูแล

การปฏิบัติงานดานหลักทรัพย (Compliance Unit) ทําหนาที่กํากับดูแลการทํางานของพนักงานให

เปนไปตามกฎเกณฑที่เกี่ยวของอีกชั้นหนึ่ง (รายละเอียดตามแนบ)  อยางไรก็ดี ความเสียหายที่

เกิดขึ้นกับลูกคาและโบรกเกอรในอดีตสวนใหญเกิดจากการไมปฏิบัติตามระบบที่วางไว 

  4)   ตรวจสอบความถูกตองในเอกสารที่โบรกเกอรจัดสงให  เชน  ใบยืนยันการซื้อ 

ขาย (ใบ confirm) รายงานทรัพยสินคงเหลือรายเดือน (statement) เปนตน 

  

 3.5.2  การเลือกโบรกเกอรที่ดีนั้นควรพิจารณาปจจัยตางๆ  ดังนี้ 

 

  1)  ตองเปนโบรกเกอรที่ไดรับใบอนุญาต ทานควรตรวจสอบใหแนใจวาโบรกเกอร 

ที่สนใจอยูมีใบอนุญาตหรือไมโดยอาจสอบถามจากบริษัทโดยตรง หรือตรวจสอบรายชื่อโบรกเกอร

ไดจาก ก.ล.ต.โดยผาน www.sec.or.th ซึ่งมีขอมูล สถานที่ติดตอ และเบอรโทรศัพทของโบรกเกอร

แตละแหง  

  2)  ดูขอมูลพื้นฐานของโบรกเกอรทานอาจพิจารณาจากรายงานทางการเงินของ 

บริษัท ดูแลประกอบการของบริษัท หรืออาจสอบถามประวัติเกี่ยวกับการดํารง NCR ของบริษัท

ในชวงที่ผานมาดวยก็ได  

  3)  พิจารณาขอบเขตการใหบริการของโบรกเกอร  โดยควรติดตอสอบถามโบรก 

เกอรโดยตรงเกี่ยวกับรายละเอียดการใหบริการตางๆเพื่อประเมินวาตรงกับส่ิงที่นักลงทุนมองหาอยู

หรือไม 

  4)  สอบถามความเห็นจากคนรอบขางหรือเพื่อนของทานในกรณีที่ทานมีเพื่อนฝูง  

เพื่อนรวมงานหรือญาติที่ เคยลงทุนในตลาดหลักทรัพยมากอนอาจขอความเห็นหรือฟง

ประสบการณที่พวกเขาไดรับจากการซื้อขายหลักทรัพยกับโบรกเกอรรายตางๆ ซึ่งก็จะสามารถชวย

ในการตัดสินใจไดอีกทางหนึ่ง เมื่อพิจารณาปจจัยตางๆ ขางตนแลว ทานก็จะมีขอมูลที่ชัดเจนและ

เพียงพอในการเลือกโบรกเกอรที่เหมาะสมตอไป   
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  5)  บริการขอมูลและขาวสาร เมื่อคุนเคยกับตลาดหลักทรัพยฯ ดีแลว โบรกเกอร 

ที่ดีจะตองมีความพรอมทางดานขอมูลและขาวสารที่รวดเร็วและถูกตอง สามารถบอกถึงความ

เคลื่อนไหวที่นาจับตา เพื่อใหลูกคาไดรับขอมูลที่ครบถวน และเพียงพอตอประกอบการตัดสินใจ

ลงทุน ไมวาจะเปนขอมูลการวิเคราะหสภาวะตลาด รายงานการวิจัยโดยนักวิเคราะห ขอมูล

จํานวนเงินในการเปดบัญชี เอกสารที่ตองการ ขอมูลเกี่ยวกับผูบริหารบริษัทที่สนใจ จะเขาไปลงทุน 

หรือแมแตขอมูลเกี่ยวกับเจาหนาที่ที่ คุณจะตองติดตอดวย ซึ่งโบรกเกอรจะตองวิเคราะห

สถานการณใหไดทันตอเหตุการณ  

  6)  สนองคําสั่งซื้อขายของคุณอยางรวดเร็วและถูกตอง ความจริงแลวโบรกเกอร 

ทุกแหงมีการแขงขันกันในดานการบริการขอนี้อยูแลว เนื่องจากหากสามารถปฏิบัติตามคําสั่งซื้อ

ขายของลูกคาไดถูกตองรวดเร็วแลวยอมเปนที่พึงพอใจของลูกคา และยังมีสวนทําใหการซื้อขาย

เพิ่มปริมาณมากขึ้นดวย ดังนั้น ในกรณีที่เปนผูลงทุนระยะสั้นมีการซื้อขายวันตอวันหรือวันละ

หลายครั้ง ก็ควรเลือกโบรกเกอรที่มีผูติดตอผูลงทุนประเภท ข (ผูขาย)ที่มากเพียงพอเพื่อจะไดไม

ตองรับคําสั่งจากลูกคาหลายรายจนเกินไป และมีโทรศัพทมากเพียงพอในกรณีที่คุณใชวิธีซื้อขาย

ทางโทรศัพท  

  7)  ส่ิงอํานวยความสะดวกที่ทันสมัย โบรกเกอรที่ดีควรมีส่ิงอํานวยความสะดวกที่ 

เพียงพอ เชน หากคุณเปนผูลงทุน ที่มาสั่งซื้อขาย ณ หองคาหลักทรัพยของโบรกเกอร ลูกคา

ตองการคอมพิวเตอรที่มากเพียงพอ มีบริการดานขอมูล อัตโนมัติ เชน จอจากสํานักขาวรอยเตอร 

จากสํานักขาวบิสนิวส หรือจอที่แสดงการวิเคราะหดวยทฤษฎีทางเทคนิค ตางๆ ประกอบ และหาก

คุณเปนผูลงทุนที่มีมูลคาการลงทุนสูง คุณอาจตองการความเปนสวนตัวดวยหองคาหลักทรัพย

สวนตัว (VIP Room) หรือหากคุณเปนผูลงทุนที่ส่ังซื้อทางโทรศัพท คุณก็ตองพิจารณาที่ระบบและ

ประสิทธิภาพของระบบสื่อสารดวย  

  8)  ระบบเอกสารและบริการหลังการซื้อขาย งานเอกสารนับวามีความสําคัญ  

เนื่องจากเปนเสมือนขอตกลงอยางเปนทางการระหวางลูกคากับโบรกเกอร หรือลูกคากับตลาด

หลักทรัพยฯ สวนบริการหลังการซื้อขาย ปจจุบันโบรกเกอรหลายแหงเริ่มใชระบบการตัดและโอน

บัญชี เอกสารตางๆ ยิ่งตองรัดกุม ควรจะไมซับซอน ชัดเจน และตรวจสอบไดตลอดเวลา  

  9) ทําเลที่ต้ัง ขอนี้มีความสําคัญยิ่งสําหรับผูลงทุนที่นิยมซื้อขายในหองคา 

หลักทรัพย ตองพิจารณาระยะเวลาการเดินทาง สถานที่จอดรถยนต ความสะดวก ปลอดภัย 

คาใชจายที่อาจตองคํานึง นอกจากนี้ยังตองพิจารณาสิ่งอํานวยความสะดวกอื่น เชน รานอาหาร 

ภัตตาคาร และธนาคารตางๆ เปนตน  
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 3.5.3  ประเภทบัญชีซ้ือขายหลักทรัพย  
 
 ในปจจุบันมีใหเลือกอยู 3 รูปแบบดวยกันคือ 

  1)  บัญชีแคชบาลานซ (Cash Balance หรือ Pre-paid หรือ Cash Deposit) 

เปนบัญชีที่ผูลงทุนตองฝากเงินไวกับโบรกเกอรจํานวนหนึ่งกอนสําหรับเปนเงินชําระคาหุนที่จะ

เกิดขึ้นในอนาคต และถือวาเงินจํานวนนั้นเปนอํานาจซื้อของผูลงทุนเอง เมื่อถึงวันชําระคาหุน 

(T+3) โบรกเกอรก็จะหักเงินออกไปจากสวนที่ฝากนี้ชําระเปนคาหุนไปอัตโนมัติ ถานักลงทุน

ตองการซื้อหุน แตวงเงินไมพอ ก็สามารถโอนเงินเพิ่มเพื่อใหอํานาจซื้อเพิ่มข้ึนได 

  2) บัญชีเงินสด (Cash Account)  คือบัญชีสําหรับลูกคาที่ตองการซื้อขาย

หลักทรัพยโดยชําระเงินคาซื้อหลักทรัพยหลังจากที่ไดมีการยืนยันการสั่งซื้อแลว โดยจายเต็ม

จํานวนดวยเงินสดเมื่อถึงวันชําระคาหุน (T+3)   

  3)  บัญชีเงินใหกูยืมเพื่อซื้อหลักทรัพย หรือที่เราเรียกกันวา บัญชีมารจิ้น (Margin  

Account) คือบัญชีซื้อขายหุนที่ลูกคาขอเปดไวกับบริษัทหลักทรัพยเพื่อการซื้อหุนโดยใชสินเชื่อ

จากบริษัทหลักทรัพย ซึ่งบัญชีมารจิ้นจะมีรายละเอียดและเงื่อนไขเพิ่มเติมมากกวารูปแบบบัญชี

เงินสด เพราะลูกคาจะเปนผูชําระคาหลักทรัพยดวยตัวเองสวนหนึ่งและอีกสวนหนึ่งจะใชเงินที่กูยืม

จากโบรกเกอร (สําหรับกรณีที่ลูกคาสั่งซื้อหลักทรัพย) และลูกคาจะตองนําหลักทรัพยที่ซื้อนั้นวาง

เปนหลักประกัน และจะตองจายดอกเบี้ยสําหรับเงินที่กูยืมจากโบรกเกอรอีกดวย   

 
 3.5.4 กระบวนการซื้อขายหลักทรัพย 
 
 กระบวนการเริ่มจาก เมื่อผูซื้อหลักทรัพยสงคําสั่งซื้อหลักทรัพยใหกับโบรกเกอรแลว 

โบรกเกอรจะดําเนินการสงคําสั่งของลูกคาเขาสูระบบการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพย

แหงประเทศไทย สวนผูขายหลักทรัพยก็จะสงคําสั่งขายหลักทรัพยใหโบรกเกอร ซึ่ง โบรกเกอรจะ

ดําเนินการสงคําสั่งของลูกคาเขาสูระบบการซื้อขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

เชนเดียวกัน เมื่อคําสั่งซื้อและขายหลักทรัพยของลูกคาเขาไปตกลงซื้อขายหรือจับคูกัน(Execute) 

ในระบบการซื้อขายแลว โบรกเกอรของผูซื้อหลักทรัพยมีหนาที่เรียกเก็บเงินจากลูกคา และเปนผู

ชําระเงินคาซื้อหลักทรัพยนั้นใหกับบริษัทศูนยรับฝากหลักทรัพย(ประเทศไทย) จํากัด (TSD) ซึง่เปน

ตัวกลางในการชําระเงินใหกับบริษัทหลักทรัพยและรับมอบหรือสงมอบหลักทรัพยใหแกบริษัท

หลักทรัพย สวนโบรกเกอรของผูขายหลักทรัพยมีหนาที่เรียกใหลูกคาสงมอบหลักทรัพย (กรณี

ลูกคาไมมี หลักทรัพยที่บริษัทหลักทรัพย) หรือโอนหลักทรัพยใหกับบริษัทศูนยรับฝากหลักทรัพย 
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(ประเทศไทย) จํากัด (TSD) เพื่อที่ TSD จะดําเนินการสงมอบหุนใหกับโบรกเกอรของผูซื้อ และโบ

รกเกอรของผูซื้อก็จะรับหลักทรัพยนั้นเขาบัญชีซื้อขายหลักทรัพยของลูกคาตอไป 

 
 3.5.5 การสงคําสั่งซ้ือขายหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ 
 

 โดยทั่วไปลูกคาสามารถสงคําสั่งซื้อขายได 3 วิธี ดังนี้ 

 1. สงดวยตนเองที่หองคาหลักทรัพย โดยกรอกใบคําสั่งซื้อขายพรอมลงชื่อกํากับ 

 2. สงทางโทรศัพทหรือทางโทรสาร ใหเจาหนาที่การตลาดที่ดูแลบัญชีให 

 3. สงผานระบบอิเล็กทรอนิกส เชน ระบบ Internet หรือระบบ On-Line  

 
 3.5.6 การชําระราคาและการสงมอบหลักทรัพยที่จดทะเบียนในตลาดฯ 
  

 เมื่อส้ินสุดการซื้อขายหลักทรัพยในแตละวัน บริษัทหลักทรัพยจะออกใบยืนยันการซื้อ

ขายหลักทรัพยสําหรับรายการที่มีผล (Execution) และสงใหลูกคาเพื่อยืนยันวาลูกคาไดซื้อหรือ

ขายหลักทรัพยกับบริษัทจริง และเปนจํานวนเทาใดรวมถึงเพื่อใหลูกคาทราบถึงภาระที่ลูกคาตอง

ชําระคาซื้อหรือรับชําระคาขายจากบริษัทการชําระราคาคาซื้อขายหลักทรัพยระหวางบริษัท

หลักทรัพยกับลูกคา โดยปกติจะใชวิธีหักกลบคาซื้อและคาขายในแตละวัน แลวใหลูกคารับหรือ

จายเฉพาะสวนตางโดยกรณีซื้อลูกคาจะชําระคาซื้อภายใน 3 วันทําการถัดจากวันที่ซื้อ (T+3, T = 

วันที่เกิดรายการซื้อหรือขาย) และบริษัทจะลงบัญชีรับฝากหุนที่ซื้อในบัญชีลูกคาในวันที่ T+3 แต

หากลูกคาประสงคจะรับมอบหุน บริษัทจะสงมอบหลักทรัพยภายใน 4 วันทําการถัดจากวันที่ซื้อ 

(T+4) และในกรณีขาย บริษัทจะชําระเงินใหลูกคาในวันทําการที่ 3 ถัดจากวันที่ขาย สวนลูกคา

จะตองสงมอบหลักทรัพยใหบริษัทภายใน 12.00 น. ของวันทําการถัดจากวันที่ขาย (T+1) สําหรับ

การชําระราคา และการสงมอบหลักทรัพยทุกรายการระหวางบริษัทหลักทรัพยกับบริษัทศูนยรับ

ฝากหลักทรัพย (ประเทศไทย) จํากัด จะตองดําเนินการภายในวันทําการที่ 3 ถัดจากวันที่เกิด

รายการ ทั้งนี้บริษัทศูนยรับฝากหลักทรัพยฯ เปนบริษัทยอยของตลาดหลักทรัพยฯ และทําหนาที่

เปนสํานักหักบัญชี และศูนยรับฝากหลักทรัพยแตเพียงแหงเดียวในประเทศไทย และยังเปนนาย

ทะเบียนหลักทรัพยใหบริษัทสวนใหญที่มีหลักทรัพยจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ดวย 

 

 

 
48 



 

49  

3.6 นโยบายการเปดเสรีคาคอมมิชชั่นซ้ือขายหลักทรัพยจากอดีตจนถึงปจจุบัน 
 

 นับต้ังแตมีการจัดตั้งตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยอัตราคาคาคอมมิชชั่นการเปน

นายหนาซื้อขายหลักทรัพยที่สมาชิกตลาดหลักทรัพยฯ เรียกเก็บจากลูกคาทุกประเภทที่ซื้อขาย

หลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยจะกําหนดเปนอัตราคงที่มาโดยตลอด  ในระยะเริ่มแรก  ตลาด

หลักทรัพยฯใชอัตราคาคอมมิชชั่นคงที่อยูที่รอยละ 0.75  ระยะที่สองใชอัตราคงที่อยูรอยละ 0.50  

สําหรับลูกคาทั่วไป และอัตรารอยละ 0.30  สําหรับซับโบรกเกอร  ซึ่งอัตราคาคอมมิชชั่นแบบคงที่

ในระยะที่สองนี้เปนอัตราที่ใชมาโดยตลอดโดยไมมีการเปลี่ยนแปลง  ต้ังแตป พ.ศ.2521  เปน

เวลานานกวา 2 ทศวรรษ  จึงไดมีการทบทวนโครงสรางอัตราคอมมิชชั่นโดยมีแนวคิดในการ

ปรับปรุงโครงสรางคาคอมมิชชั่นไปสูการเปดเสรีอัตราคาคอมมิชชั่นเต็มรูปแบบในที่สุด 

 
 3.6.1 การปรับโครงสรางอัตราคอมมิชชั่น  ครั้งที่ 1 (พ.ศ. 2540) 
 
 ในตอนปลายของยุคเศรษฐกิจฟองสบูปพ.ศ.2536-2537  การแขงขันในธุรกิจ

หลักทรัพยเกิดปญหาการแอบลดคาคอมมิชชั่นกันคอนขางมาก  แมวาตลาดหลักทรัพยฯ จะมีการ

ออกกฎเกณฑควบคุมและลงโทษที่รุนแรงก็ตาม  แตปญหาการแอบลดคาคอมมิชชั่นก็ยังปรากฎ

ใหเห็นอยูเสมอ  จึงเปนแรงกดดันอยางมากใหมีการเปดเสรีอัตราคาคอมมิชชั่นประกอบกับตลาด

หลักทรัพยฯ เห็นวา การกําหนดอัตราคาคอมมิชชั่นคงที่ที่รอยละ 0.50  นี้ไดใชมาเปนเวลานาน

กวา 20 ป  จึงสมควรที่จะตองพิจารณาทบทวนกฎเกณฑกันใหม  โดยดําเนินการวาจางบริษัท 

Coopers & Lybrand เขามาทําการศึกษาและจัดทํารายงานตามโครงการศึกษาอัตราคา

คอมมิชชั่นในตลาดหลักทรัพยฯ  รวมทั้งจัดทําขอเสนอแนะในเรื่องดังกลาวเพื่อที่ตลาดหลักทรัพยฯ  

จะไดนําไปเปนแนวทางในการปรับปรุงโครงสรางอัตราคาคอมมิชชั่น  ทั้งนี้ การศึกษาโครงสราง

ดังกลาวจะตองเปนอัตราที่สงเสริมการแขงขัน  สะทอนใหเห็นถึงคุณภาพของบริการ  โดย

การศึกษามุงเนนเรื่องการวิเคราะหโครงสรางตนทุนของผูประกอบการ  และผลกระทบที่คาดวาจะ

มีตอระดับรายไดของผูประกอบการและธุรกิจโดยรวม 

 จากการพิจารณาผลการศึกษาของบริษัทที่ปรึกษาของตลาดหลักทรัพยฯ นําไปสู

ขอสรุปใหมีการปรับปรุงอัตราคาคอมมิชชั่นเปนครั้งแรก   ในเวลาตอมาชวงปพ .ศ.2539  

คณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ เห็นควรใหมีการปรับปรุงโครงสรางอัตราคาคอมมิชชั่นใน

ลักษณะแบบคอยเปนคอยไปโดยดําเนินการไปทีละขั้น  ข้ันแรกใหมีการตอรองกันไดเสรีระหวาง

บริษัทหลักทรัพยที่ทําหนาที่เปนตัวกลางหรือระหวางโบรกเกอรกับซับโบรกเกอรกอน  เพื่อเตรียม
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ความพรอมใหกับบริษัทหลักทรัพยในขณะนั้นใหมีความแข็งแกรงพอที่จะเผชิญกับการแขงขันแบบ

เสรี  ซึ่งวันที่ 17 มีนาคม พ.ศ.2540  เปนวันที่โครงสรางคาคอมมิชชั่นใหมประกาศใชเปนวันแรก  

โดยกําหนดใหบริษัทหลักทรัพยที่มิใชสมาชิก (Sub-Broker) กับบริษัทสมาชิก (Broker) สามาร

ตอรองอัตราคาคอมมิชชั่นกันไดอยางเสรี  บริษัทหลักทรัพยตางประเทศ  สามารถตอรองกันไดโดย

มีอัตราขั้นต่ําที่รอยละ 0.30  และลูกคาตางประเทศสามารถตอรองกันไดโดยมีอัตราขั้นต่ําที่รอยละ 

0.50  การปรับโครงสรางคาคอมมิชชั่นครั้งแรกนี้เปนเหมือนการปูทางไปสูการเปดเสรีเต็มรูปแบบ  

ซึ่งเปนความพยายามที่จะผลักดันของทางการอยูแลว  เพื่อไปสูเปาหมายของการเปนตลาด

หลักทรัพยแหงภูมิภาค 

 
 3.6.2 การปรับโครงสรางอัตราคาคอมมิชชั่น  ครั้งที่ 2 (พ.ศ. 2543) 
 

 ผลจากวิกฤตเศรษฐกิจในชวงปลายปพ.ศ.2540  ตลาดหุนลดลงหนัก  บริษัท

หลักทรัพยจํานวนมากถูกปดกิจการเนื่องจากไมสามารถดําเนินการฟนฟูกิจการได  ทําใหบริษัท

หลักทรัพยมีจํานวนลดลงจาก 45 รายเหลือเพียง 27 ราย  และกวาครึ่งตองตกไปอยูในมือของ

ตางชาติ  ซึ่งบริษัทหลักทรัพยตางชาติเหลานี้ตองการที่เห็นการเปดเสรีอัตราคาคอมมิชชั่นที่เร็วขึ้น  

เพราะนั่นหมายถึงการแขงขันในดานราคากันไดอยางเสรี  ประกอบกับปญหาการแอบลดคา

คอมมิชชั่นที่กลับมากดดันมากขึ้น  เนื่องจากปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยที่ตกต่ําลงตามสภาพ

เศรษฐกิจหลังวิกฤติทางการเงิน  ทําใหตลาดหลักทรัพยตองกลับมาทบทวนโครงสรางอัตราคา

คอมมิชชั่นใหมเปนครั้งที่สอง 

 - แผนการเปดเสรีอัตราคาคอมมิชชั่นแบบคอยเปนคอยไป 

 ในปลายปพ.ศ.2542  มีการตั้งคณะทํางานและจางผูเชี่ยวชาญรายใหมมาศึกษา 

ซ้ําอีก  โดยเมื่อวันที่ 23 ธันวาคม พ.ศ.2542  คณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯมีมติเห็นชอบใหมี

การปรับโครงสรางคาคอมมิชชั่นจากอัตาคงที่รอยละ 0.50  มาเปนอัตราที่สามารถตอรองกันไดแต

มีข้ันต่ําที่รอยละ 0.25  สําหรับลูกคาของบริษัทสมาชิกทุกประเภท  รวมทั้งลูกคาที่ซื้อขายหุนผาน

อินเตอรเน็ตดวย  ยกเวนลูกคาประเภทซับโบรกเกอรใหใชอัตราคาคอมมิชชั่นที่ตอรองกันไดเสรี  ซึง่

โครงสรางใหมนี้กําหนดใหเร่ิมใชต้ังแต 1 กันยายน พ.ศ.2543  เปนระยะเวลา 2 ป  เพื่อเปดโอกาส

ใหบริษัทหลักทรัพยเตรียมความพรอมของตนเอง  หลังจากนั้นจึงเปดเสรี คือวันที่ 1 กันยายน พ.ศ.

2545 

 

50 



 

51  

 - การปรับแผนเปนเปดเสรีอัตราคาธรรมเนียมในทันที 

 สืบเนื่องมาจาก   บริษัทหลักทรัพยแอ็ดคินสัน  ไดยื่นหนังสือตอเลขาธิการ

คณะกรรมการ ก.ล.ต. เสนอใหมีการเปดเสรีคาธรรมเนียมไปเลยโดยไมตองกําหนดอัตราคา

คอมมิชชั่นขั้นต่ําไวที่รอยละ 0.25  เพื่อใหลูกคากับโบรกเกอรตกลงราคากันเอง  จะไดตัดปญหา

เร่ืองการแอบลดคาคอมมิชชั่นที่เปนอยูอยางที่ผานมา  โดยเฉพาะในชวงที่ตลาดหลักทรัพยซบเซา    

จนกระทั่งตลาดหลักทรัพยฯตองเรียกประชุมบริษัทหลักทรัพยทั้ง 27 ราย  เพื่อสอบถามความเห็น  

เมื่อวันที่ 6 กรกฎาคม พ.ศ.2543  ซึ่งผลปรากฎวามีบริษัทหลักทรัพย 10 รายเทานั้น  ที่เห็นควรให

เปดเสรี  ขณะที่อีก 17 ราย  ไมเห็นดวยที่จะเปดเสรีในทันที 

  ตอมาวันที่ 13 กรกฎาคม พ.ศ.2543  คณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ ยืนยันให

การปรับโครงสรางอัตราคาคอมมิชชั่นตามกรอบเดิม  ทําใหตลาดหลักทรัพยฯ ประชุมกับบริษัท

หลักทรัพยเพื่อหาขอยุติการกํากับดูแลเจาหนาที่การตลาดและกําหนดแนวทางการปฏิบัติการเปน

นายหนาซื้อขายหลักทรัพย  เพื่อแกไขปญหาการแอบลดคาคอมมิชชั่นใหแกลูกคา  แตผลสุดทาย

ไมสามารถตกลงรวมกันได  ทําใหคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งประชุมกันในวันที่ 16 

สิงหาคม พ.ศ.2543  จึงเห็นชอบใหปรับกรอบการเปดเสรีคาคอมมิชชั่นจากเดิมวันที่ 1 กันยายน 

พ.ศ.2545 เปนใหเร็วสุด  สวนวันที่ 1 กันยายน พ.ศ.2543  ใหเร่ิมใชอัตรารอยละ 0.25 กอน  ซึ่ง

ตอมาภายหลังการประชุมการรับฟงความเห็นกับบริษัทหลักทรัพยอีกครั้ง  กลับกลายเปนวาบริษัท

หลักทรัพยเห็นชอบดวยกับการตัดสินใจของตลาดหลักทรัพยฯ สุดทายคณะกรรมการตลาด

หลักทรัพยฯจึงประชุมวาระพิเศษเพื่อลงมติยืนยันเห็นชอบใหปรับเปลี่ยนระยะเวลาใหเร่ิมเปดเสรี

ต้ังแตวันที่ 1 ตุลาคม พ.ศ.2543 เปนตนไป 
 
 
 3.6.3  การปรับโครงสรางอัตราคาคอมมิชชั่น  ครั้งที่ 3 (พ.ศ. 2545) 
 

 หลังจากการเริ่มใชอัตราคาคอมมิชชั่นแบบเสรีไดประมาณ 10 เดือน  ผลปรากฎวา

บริษัทหลักทรัพยสวนใหญมุงไปสูการเปน  Discount  Broker  ซึ่งเนนการแขงขันทางดานราคา  

โดยหันมาประหยัดตนทุนมากขึ้น  จึงเกิดการแขงขันทางดานราคาอยางหนัก  ประกอบกับการเปด

เสรีคาคอมมิชชั่นนั้นไมไดกระตุนใหมีปริมาณการซื้อขายหลักทรัพยที่สูงขึ้น    ทําใหบริษัท

หลักทรัพยสวนใหญประสบภาวะขาดทุน  จึงนําไปสูการเสนอใหมีการพิจารณาทบทวนการใช

อัตราคาคอมมิชชั่นเสรี  ซึ่งชวงปลายปพ.ศ.2544  ตลาดหลักทรัพยฯ เห็นควรใหกลับมากําหนด 
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อัตราคาคอมมิชชั่นขั้นต่ําอีกครั้ง  โดยกําหนดอัตราขั้นต่ํารอยละ 0.25  สําหรับลูกคาทุกประเภท  

และอัตราขั้นต่ํารอยละ 0.20  สําหรับการซื้อขายผานอินเตอรเน็ต  เร่ิมใชต้ังแต 14 มกราคม พ.ศ.

2545  เปนเวลา 3 ป  หลังจากนั้นอาจมีการพิจารณาเปดเสรีคาคอมมิชชั่นอีกครั้งหนึ่ง   ซึ่งการ

กลับมากําหนดอัตราคาคอมมิชชั่นขั้นต่ําอีกครั้งนี้  ตลาดหลักทรัพยฯ กําหนดเกณฑวธิกีารการจาย

ผลตอบแทนใหกับเจาหนาที่การตลาดเพื่อปองกันใชเปนชองทางในการลดคาคอมมิชชั่นใหแก

ลูกคา  ทั้งนี้จะมีการตรวจสอบและลงโทษบริษัทหลักทรัพยและเจาหนาที่การตลาดที่ฝาฝน

ขอกําหนดอยางจริงจัง 

 
 3.6.4  การปรับโครงสรางอัตราคาคอมมิชชั่นครั้งที่ 4 (พ.ศ. 2555) 
 

 หลังจากมีการใชอัตราคาคอมมิชชั่นแบบขั้นต่ําที่รอยละ 0.25  มาตั้งแตชวงปลายป 

พ.ศ. 2544  จนมาถึงปจจุบันนั้น  ทางตลาดหลักทรัพยฯและทางคณะกรรมการ ก.ล.ต. ไดมี

ความเห็นในเรื่องการพัฒนาขีดความสามารถในการแขงขันของบริษัทหลักทรัพยในอนาคตมากขึ้น

โดยจะตองมีการเปดเสรีอัตราคาคอมมิชชั่น  ทั้งนี้เพื่อเปดโอกาสในการปรับตัวไปในทางที่ดีข้ึนและ

เปนประโยชนกับผูลงทุน  จึงมีการหารือ  และมีมติข้ึนในการประชุมในวันที่  10 พฤศจิกายน พ.ศ.

2549  ในการเปดเสรีคาคอมมิชชั่นใน 5 ป ขางหนา  โดยในมติที่ประชุมเห็นวายังคงใหมีการคง

อัตราคาคอมมิชชั่นขั้นต่ําเอาไวระยะหนึ่งกอนเพื่อใหบริษัทหลักทรัพยมีการปรับตัว  และกาํหนดให

ยกเลิกใน 5 ป  โดยจะแบงไดเปน 3 ชวง คือ  ชวงแรก  ในชวง 3 ป (14 มกราคาม พ.ศ.2550 – 13 

มกราคม พ.ศ.2553)  ใหคิดอัตราคาคอมมิชชั่นขั้นต่ําไวที่รอยละ 0.25  และอินเตอรเน็ตคิดใน

อัตรา 60% ของอัตราคาคอมมิชชั่นทั่วไป เฉพาะลูกคาซื้อขายเงินสดและใหวงเงิน  ชวงที่สอง 

ในชวง 2 ป ถัดไป (14 มกราคม พ.ศ.2553 – 31 ธันวาคม พ.ศ.2554) ใหคิดแบบขั้นบันได (sliding  

scale) คือ การคิดอัตราคาคอมมิชชั่นใหลดลงตามมูลคาการซื้อขาย  เชน ซื้อขายเกินกี่ลานบาท 

หรือเกินกวาระดับหนึ่งก็ตองเปลี่ยนเปนการคิดอัตราคาคอมมิชชั่นแบบตอรองได  โดยที่จะเริ่มจาก

อัตราขั้นต่ํารอยละ 0.25 แลวมูลคาซื้อขายเกิน 20 ลานบาทตอวันก็ตอรองไดเสรี  สวนอินเตอรเน็ต

คิด 60 % ของอัตราคาคอมมิชชั่นขั้นบันได  ชวงที่สาม เปนชวงที่หลังจาก 5 ป (1 มกราคม พ.ศ. 

2555 เปนตนไป) ก็จะไมมีการกําหนดอัตราคาคอมมิชชั่นขั้นต่ําอีก และจะเปดใหสามารถตอรอง

กันไดเสรี สวนอินเตอรเน็ตคิด 60 % ของอัตราคาคอมมิชชั่นปกติ ทั้งหมดนี้เปนการกําหนดกฎ

กติกาลวงหนาเพื่อทําใหบริษัทหลักทรัพยไดรูและเกิดการปรับตัวเพื่อเตรียมความพรอมในดาน

ตางๆ ตอไป 
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