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5. การบริหารความเสี�ยง 
 
5.1 วัตถุประสงค์ในการออกใบสาํคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ 
 

• เพื�อให้โครงสร้างรายได้ของบริษัทมีความหลากหลายมากขึ $น 

• เพื�อเป็นการสง่เสริมให้เกิดผลติภณัฑ์ใหม ่ๆ ในตลาดและตอบสนองความต้องการแก่นกัลงทนุ 
 
 

5.2 กลยุทธ์ในการป้องกันความเสี�ยง (Hedging Strategy) 
 

Delta Neutral 
เมื�อบริษัทได้ขายใบสําคญัแสดงสิทธิอนพุนัธ์ออกไปแล้ว บริษัทจะใช้การบริหารความเสี�ยง ด้วยวิธี Delta Neutral ซึ�งจะ
ทําให้ความเสี�ยงทางด้านการผนัผวนของราคาเข้าใกล้ศนูย์มากที�สดุ  กลา่วคือ หากราคาหุ้นอ้างอิงมีการปรับตวัขึ $นหรือลง
แล้วสง่ผลให้ใบสําคญัแสดงสิทธิอนพุนัธ์ประเภทสิทธิในการซื $อ (Call Warrant) หรือใบสําคญัแสดงสิทธิอนพุนัธ์ประเภท
สทิธิในการขาย (Put  Warrant) มีแนวโน้มหรือทิศทางในลกัษณะที�จะทําให้ใบสําคญัแสดงสิทธิอนพุนัธ์มีสถานะ In-the-
money บริษัทจะบริหารความเสี�ยงโดยการซื $อหรือขายหุ้นอ้างอิง (ขึ $นอยู่กบัประเภทของใบสําคญัแสดงสิทธิอนพุนัธ์) ใน
สดัสว่นที�เหมาะสมซึ�งสามารถคํานวณได้จาก Delta Neutral ซึ�งเป็นสตูรคํานวณที�มีประสิทธิภาพ ใช้กนัอย่างแพร่หลาย
และอ้างอิงตามหลกัสากล ตวัอยา่งเช่น 
 
ในกรณีที�บริษัทได้ทําการเสนอขายใบสําคญัแสดงสิทธิอนพุนัธ์ประเภทสิทธิในการซื $อ  (Call Warrant) หากหุ้นอ้างอิงมี
ราคาสงูขึ $น บริษัทมีความเสี�ยงที�ผู้ ถือใบสาํคญัแสดงสทิธิอนพุนัธ์จะมีการใช้สิทธิในอนาคต บริษัทจะคํานวณหาค่า Delta 
เพื�อหาปริมาณหุ้นที�เหมาะสมที�บริษัทต้องซื $อเข้า Portfolio ณ ราคาหุ้นอ้างอิงนั $น ๆ เพื�อป้องกนัความเสี�ยงจากการใช้สิทธิ
ของผู้ลงทนุในอนาคต   หากราคาหุ้นอ้างอิงมีการปรับตวัลดลง บริษัทจะทําการขายหุ้นอ้างอิงออกจาก Portfolio ตาม
จํานวนที�คํานวณได้จากคา่ Delta  
 
อย่างไรก็ตาม เพื�อให้บริษัทมีความเสี�ยงตํ�าที�สดุ บริษัทจะบริหารความเสี�ยงตลอดระยะเวลาการซื $อขายของ DW (Real 
time) ซึ�งคา่ Delta จะเปลี�ยนแปลงไปตามราคาหุ้นอ้างอิงที�เปลี�ยนแปลงตลอดเวลา ทําให้บริษัทต้องมีการปรับ  Portfolio 
เพื�อให้สอดคล้องกบัความเสี�ยงที�เกิดขึ $น ซึ�งจะสง่ผลให้บริษัทมีความเสี�ยงจากความผนัผวนของราคาหุ้นอ้างอิงอยูใ่นระดบั
ตํ�า 
 
อย่างไรก็ดี จากการที�บริษัทได้รับอนญุาตให้ประกอบธุรกิจสญัญาซื $อขายล่วงหน้าซึ�งครอบคลมุการเป็นผู้ ค้าสญัญาซื $อ
ขายลว่งหน้า ทําให้บริษัทสามารถทําธุรกรรมตราสารอนพุนัธ์อื�น ๆ ซึ�งสง่ผลให้บริษัทสามารถบริหารความเสี�ยงได้อย่างมี
ประสทิธิภาพมากขึ $น 
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5.3 ระบบบริหารความเสี�ยงของบริษัท 
 

ในการออกใบสาํคญัแสดงสทิธิอนพุนัธ์ บริษัทมีหนว่ยงานที�เกี�ยวข้อง ซึ�งประกอบด้วย 
1) คณะกรรมการบริษัท  
2) คณะกรรมการจดัการ 
3) คณะกรรมการบริหารความเสี�ยง 
4)    ฝ่าย Structured Products 
5)    ฝ่ายปฏิบตัิการธุรกิจ 
6)    ฝ่ายบญัชีและการเงิน  
7)    ฝ่ายบริหารความเสี�ยง  
8)    ฝ่ายกํากบัและตรวจสอบภายใน 
 

 
ทั $งนี $ แตล่ะฝ่ายมีการดําเนินงาน บทบาท หน้าที� และความรับผิดชอบ ดงันี $ 
\)  คณะกรรมการบริษัท 

 มีหน้าที�กําหนดนโยบายและขอบเขตในการออกใบสําคญัแสดงสิทธิอนพุนัธ์  นโยบายในการบริหารความ
เสี�ยงในการลงทนุในใบสาํคญัแสดงสทิธิอนพุนัธ์ และวงเงินในการทําธุรกรรมใบสาํคญัแสดงสทิธิอนพุนัธ์ 
 

2) คณะกรรมการจดัการ 
ทําหน้าที�พิจารณาอนุมตัิระเบียบ และกฎเกณฑ์ในการทําธุรกรรมใบสําคญัแสดงสิทธิอนุพนัธ์  วิเคราะห์

และทบทวนแผนกลยุทธ์ เพื�อกําหนดแนวทางการแก้ไขปัญหาให้ผลการปฏิบตัิงานเป็นไปตามเป้าหมายที�บริษัท
กําหนดไว้ 

 
3) คณะกรรมการบริหารความเสี�ยง 

 ทําหน้าที�ให้ความเห็นชอบนโยบายการบริหารความเสี�ยง นําเสนอคณะกรรมการบริษัทเพื�อพิจารณาอนมุตัิ
ทบทวน และกําหนดแนวทางในการปรับปรุงนโยบายการบริหารความเสี�ยง รวมถึงพิจารณาความเหมาะสมของ
ระบบงานด้านความเสี�ยงของระบบที�เกี�ยวข้องกบัธุรกรรมใบสาํคญัแสดงสทิธิอนพุนัธ์ 
 

4) ฝ่าย Structured Products   
   ทําหน้าที�ดแูลรับผิดชอบคิดค้นและพฒันาผลิตภณัฑ์ประเภทตราสารอนุพนัธ์ใหม่ๆเพื�อให้สอดคล้องกับ

ความต้องการของลกูค้า  ทําหน้าที�เสนอซื $อขายใบสําคญัแสดงสิทธิอนพุนัธ์ ในระบบ Direct Listing บริหารสภาพ
คลอ่ง และบริหารความเสี�ยงที�เกิดขึ $นจากการทําธุรกรรมใบสําคญัแสดงสิทธิอนพุนัธ์   ภายใต้นโยบายบริหารความ
เสี�ยงของบริษัท 
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5) ฝ่ายปฏิบตัิการธุรกิจ 
      ทําหน้าที�รับผิดชอบเกี�ยวกับการยืนยันรายการซื $อขายใบสําคัญแสดงสิทธิอนุพนัธ์  หลกัทรัพย์อ้างอิง  

ประสานงานกบัศนูย์รับฝากหลกัทรัพย์เมื�อครบกําหนดอายขุองใบสําคญัแสดงสิทธิอนพุนัธ์ เพื�อดําเนินการเกี�ยวกบั
การใช้สทิธิ และชําระราคาให้ผู้ ถือใบสาํคญัแสดงสทิธิอนพุนัธ์ 

 
6) ฝ่ายบญัชีและการเงิน  

              ทําหน้าที�บริหารเงิน จัดหาวงเงิน  และบันทึกบัญชีการทําธุรกรรมใบสําคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์ภายใต้
นโยบายที�บริษัทกําหนดไว้   

 
7) ฝ่ายบริหารความเสี�ยง 

               ทําหน้าที�ในการประเมินความเสี�ยงและคํานวณผลกระทบของเงินกองทนุสภาพคลอ่งสทุธิ  ก่อนการเสนอ
ขายใบสาํคญัแสดงสทิธิอนพุนัธ์   กํากบัดแูลและติดตามการปฏิบตัิงานของฝ่าย Structured Products ให้อยู่ภายใต้
กรอบการบริหารความเสี�ยงที�บริษัทกําหนด และรายงานการบริหารความเสี�ยงสําหรับธุรกรรมใบสําคญัแสดงสิทธิ
อนพุนัธ์ ตอ่คณะกรรมการบริหารความเสี�ยง 

 
8) ฝ่ายกํากบัและตรวจสอบภายใน 

                ทําหน้าที�กํากับดูแลฝ่ายงานต่างๆ ที�เกี�ยวข้องกับธุรกรรมใบสําคญัแสดงสิทธิอนุพนัธ์ ให้เป็นไปตามที�
กฎหมายและนโยบายที�บริษัทกําหนด  โดยรายงานต่อคณะกรรมการตรวจสอบรวมถึงผู้บริหารระดบัสงูของบริษัท 
และเป็นที�ปรึกษาในเรื�องกฎระเบียบที�เกี�ยวข้อง 

 
 
5.4 การควบคุมดูแลเพื�อมิให้การออกใบสาํคัญแสดงสิทธิอนุพันธ์หรือการซื Cอขายตราสารอื�นมีผลให้การดาํรงฐานะ

หรือสภาพคล่องไม่เป็นไปตามเกณฑ์ที�เกี�ยวข้อง 
 

บริษัทมีนโยบายในการดแูลสภาพคล่องตามหลกัการดํารงเงินกองทนุสภาพคลอ่งสทุธิ (NCR)  ตามหลกัเกณฑ์ที�ทาง
สํานักงาน ก.ล.ต. กําหนด ทั $งนี $ บริษัทจะมีการทบทวนและตรวจสอบธุรกรรมที�เกี�ยวข้องอย่างสมํ�าเสมอ รวมทั $งฝ่าย
บริหารความเสี�ยงจะจดัทํา NCR Simulation เพื�อมิให้ธุรกรรมนั $นๆ สง่ผลกระทบในเชิงลบต่อระดบั NCR ของบริษัทอย่าง
มีนยัสาํคญั 
 


