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Interest Rate Futures คอื อะไร ? 
 

Interest Rate Futures หรอื สญัญาซือ้ขายลว่งหนา้ฟิวเจอรส์ทีอ่า้งองิกบัอตัราดอกเบีย้เป็น

เครือ่งมอืทางการเงนิประเภทหนึง่ทีใ่ชเ้พือ่ป้องกนัหรอืบรหิารความเสีย่งดา้นอตัราดอกเบีย้ 

และยังสามารถใชเ้ป็นเครือ่งมอืในการท าก าไรจากการเคลือ่นไหวขึน้ลงของอตัราดอกเบีย้ที่

สญัญาซือ้ขายลว่งหนา้อา้งองิไวไ้ด ้หรอืปรับเปลีย่นสดัสว่นในการลงทนุไดอ้ยา่งรวดเร็วจงึท า

ใหผู้ล้งทนุสามารถบรหิารจัดการพอรต์การลงทนุไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ 

 
 

ใครจะใชป้ระโยชนจ์าก Interest Rate Futures ได ้ 

 
           

ไมว่า่จะเป็นผูท้ีอ่ยูใ่นฐานะเจา้หนีห้รอื

ลกูหนี้ ไดแ้ก ่ผูกู้ ้ผูใ้หกู้ ้ผูอ้อกตราสารหนี้ หรอื  

ผูล้งทนุในตราสารหนี ้ลว้นแลว้แตม่คีวามเสีย่ง

จากการเปลีย่นแปลงอตัราดอกเบีย้ในตลาด

ตลอดเวลา กลา่วคอื ในดา้นผูกู้ห้รอืผูอ้อก 

ตราสารหนี้นัน้ การกูเ้งนิหรอืตราสารหนี้ทีอ่อก

ก าหนดใหจ้า่ยดอกเบีย้แบบไมค่งที ่(floating 

rate) กลา่วคอื อตัราดอกเบีย้ปรับเปลีย่นตาม

ภาวะตลาด น่ันหมายความวา่ตน้ทนุดอกเบีย้นัน้ 

จะสงูขึน้เมือ่อตัราดอกเบีย้สงูขึน้  ในทางตรงขา้ม 

ผูใ้หกู้ห้รอืผูล้งทนุในตราสารหนี้ทีรั่บผลตอบแทน

ในรปูอตัราดอกเบีย้ทีไ่มค่งที ่(floating rate) ก็จะ

มคีวามเสีย่งจากการทีจ่ะไดรั้บผลตอบแทนที่

ลดลงหากอตัราดอกเบีย้ลดลง นอกจากนี้แมเ้ป็น

ในกรณีของการลงทนุในตราสารหนี้มดีอกเบีย้คงที ่

แตม่ลูคา่ตราสารหนี้ก็จะมกีารเปลีย่นแปลงแปรผัน

ไปกบัอตัราดอกเบีย้ดว้ยเชน่กนั ซึง่นับเป็น 

ความเสีย่งของผูล้งทนุดว้ยเชน่กนั  ในการบรหิาร

จัดการกบัความเสีย่งจากอตัราดอกเบีย้ดังกลา่วนัน้  

Interest Rate Futures นับวา่เป็นทางเลอืกหนึง่

ทีม่ปีระโยชนเ์ป็นอยา่งยิง่ อกีทัง้ยังมตีน้ทนุต า่กวา่

การใชเ้ครือ่งมอือืน่ๆ ในการบรหิารความเสีย่งดา้น

อตัราดอกเบีย้ 

 

การซือ้ขาย Interest Rate Futures 

สามารถท าไดโ้ดยผา่นระบบซือ้ขายอเิล็กทรอนกิส์

ของตลาดอนุพันธท์ีไ่ดจั้ดท าไว ้และยังมัน่ใจได ้

ดว้ยการรับประกนัการช าระราคาในการซือ้ขายโดย 

บรษัิท ส านักหักบญัช ี(ประเทศไทย) จ ากดั 

(TCH) อกีทัง้ยังมสี านักงานคณะกรรมการก ากบั

หลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(ส านักงาน 

ก.ล.ต.) ก ากบัดแูลการด าเนนิงานของตลาด

อนุพันธ ์และบรษัิทสมาชกิ เพือ่ใหท้กุการซือ้ขาย

ในตลาดอนุพันธ ์มคีวามโปรง่ใส และน่าเชือ่ถอื

  
 

Interest Rate Futures ทีซ่ือ้ขายในตลาดอนุพนัธม์อีะไรบา้ง ? 

  
 อตัราดอกเบีย้ในตลาดการเงนิไทยนัน้มทีัง้อตัราดอกเบีย้เงนิฝาก

ประเภทตา่งๆ และอตัราดอกเบีย้   เงนิกูอ้กีหลายประเภท ซึง่สามารถจ าแนก

ตามระยะเวลาของการฝากหรอืการกู ้เชน่ อตัราดอกเบีย้เงนิฝากประเภท  

1 เดอืน 3 เดอืน หรอื 2 ปี เป็นตน้ ส าหรับอตัราดอกเบีย้เงนิกูท้ีป่ระชาชน

ทั่วไปคุน้เคย ก็คอื อตัราดอกเบีย้ MLR, MOR, และ MRR นอกจากนี้  

อตัราดอกเบีย้เงนิกูร้ะหวา่งสถาบนัการเงนิทีม่กีารใชใ้นการกูย้มืกนัมอียู ่

หลายอตัราดอกเบีย้ดว้ยกนั เชน่ อตัราดอกเบีย้ Repo, BIBOR หรอื  

อตัราดอกเบีย้ THBFIX ซึง่จะมรีะยะเวลาสัน้สดุตัง้แต ่อตัราขา้มคนื (หรอื Overnight rate) อตัรา 1 วนั 7 วัน 

14 วัน 1 เดอืน ไปจนถงึ 1 ปี  
 

 Interest Rate Futures หรอืฟิวเจอรส์ทีอ่า้งองิอตัราดอกเบีย้ทีต่ลาดอนุพันธจั์ดใหม้กีารซือ้ขาย

ประกอบไปดว้ยทัง้อตัราดอกเบีย้ระยะสัน้และระยะยาว อนัไดแ้ก ่ฟิวเจอรส์ทีอ่า้งองิกบัอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้ 

THBFIX ประเภท 6 เดอืน (6M THBFIX Futures) และฟิวเจอรส์ทีอ่า้งองิกบัอตัราดอกเบีย้ระยะยาว คอื 

พันธบตัรอาย ุ5 ปี (5Y Government Bond Futures) ทัง้นี้ เพือ่ใหค้รอบคลมุการใชง้านของผูล้งทนุที่

หลากหลายและเหมาะสม 
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ซือ้ขาย Interest Rate Futures ไดอ้ยา่งไร 
 

การซือ้ขาย Interest Rate Futures ผา่นระบบอเิล็กทรอนกิสใ์นตลาดอนุพันธช์ว่ย 

ท าใหก้ารซือ้ขายของผูล้งทนุท าไดต้ามความตอ้งการ สะดวก รวดเร็ว และโปรง่ใส 

โดยสามารถเลอืกใชว้ธิกีารสง่ค าสัง่ซือ้ขายผา่นโบรกเกอรอ์นุพันธ ์หรอื เลอืกใชว้ธิกีาร

สง่ค าสัง่ผา่นระบบอนิเทอรเ์น็ตของโบรกเกอรอ์นุพันธ ์อยา่งทีผู่ล้งทนุคุน้เคย เมือ่โบ

รกเกอรไ์ดรั้บค าสัง่ของลกูคา้ ก็จะเป็นตัวแทนสง่ค าสัง่ซือ้ขายเขา้มาในระบบการซือ้

ขายของตลาดอนุพันธ ์เพือ่ท าการจับคูก่ารซือ้ขายแบบอตัโนมัต ิซึง่ใชห้ลักการ Price 

then Time ซึง่จะพจิารณาการจัดล าดับค าสัง่ซือ้ขาย โดยยดึหลักราคาทีด่ทีีส่ดุกอ่นแลว้ 

จงึพจิารณาเวลาทีไ่ดรั้บค าสัง่ซือ้ขายวา่ระบบไดรั้บค าสัง่ซือ้ขายใดกอ่น ดว้ยวธิกีารซือ้ขายดังกลา่ว ท าให ้

ผูล้งทนุสามารถซือ้ขาย Interest Rate Futures ไดอ้ยา่งสะดวกและรวดเร็ว อกีทัง้ผูล้งทนุยังสามารถตดิตาม

สถานการณ์ความเคลือ่นไหว ขอ้มลูการซือ้ขาย Interest Rate Futures ไดห้ลายชอ่งทางไมว่า่จะเป็น

เว็บไซต ์โทรทัศน ์โทรศัพทเ์คลือ่นที ่และชอ่งทางอืน่ๆ ท าใหข้อ้มลูขา่วสารการซือ้ขายของ Interest Rate 

Futures สามารถเขา้ถงึอยา่งสะดวก โปรง่ใส และครอบคลมุเพยีงพอตอ่ผูล้งทนุ เพือ่ใหนั้กลงทนุสามารถ 

ซือ้ขาย Interest Rate Futures ไดต้ามตอ้งการอยา่งมั่นใจ 

 

ระบบทีโ่ปรง่ใส และเชือ่ถอืได ้
 

ผูล้งทนุสามารถมั่นใจไดว้า่ทกุรายการ 

ซือ้ขาย Interest Rate Futures มคีวามโปรง่ใส 

น่าเชือ่ถอืเป็นไปตามกฎหมาย และตามหลักสากล 

เนื่องจากบรษัิท ตลาดอนุพันธ ์จ ากัด (มหาชน) 

หรอื TFEX เป็นศนูยซ์ือ้ขายสญัญาซือ้ขาย

ลว่งหนา้ทีไ่ดรั้บการจัดตัง้อยา่งเป็นทางการ 

ภายใตพ้ระราชบญัญัตสิญัญาซือ้ขายลว่งหนา้ 

พ.ศ. 2546 เพือ่มหีนา้ทีจั่ดใหม้กีารซือ้ขายสญัญา

ซือ้ขายลว่งหนา้ทีต่รงตามความตอ้งการของผู ้

ลงทนุทกุประเภท อกีทัง้ยังมสี านักงาน ก.ล.ต.  

ทีม่หีนา้ทีใ่นการก ากบัดแูลการด าเนนิงานของ

ตลาดอนุพันธ ์และโบรกเกอรอ์นุพันธท์กุราย 

เพือ่ใหท้กุการซือ้ขายโปรง่ใส และเชือ่ถอืได ้

นอกจากนี้ทกุการซือ้ขาย Interest Rate 

Futures ในตลาดอนุพันธ ์บรษัิท ส านักหักบญัช ี

(ประเทศไทย) จ ากดั หรอื TCH เป็นคูส่ญัญา

ประกนัการช าระเงนิทกุรายการ ดังนัน้ ในกรณีที่

อาจมคีูส่ญัญาฝ่ายทีข่าดทนุเกดิผดินัดการช าระ 

หรอืไมจ่า่ยช าระเงนิใหอ้กีฝ่ายทีไ่ดก้ าไร ส านัก-

หักบญัชจีะเป็นผูช้ าระใหก้อ่น จงึท าใหผู้ล้งทนุ

มั่นใจไดว้า่จะไดรั้บเงนิในสว่นทีเ่ป็นก าไรอยา่ง

แน่นอน

 

 

ขอ้ควรระวงั (ความเสีย่ง) 
 
    Interest Rate Futures เป็นตราสารอนุพันธป์ระเภทหนึง่ทีใ่หผ้ลตอบแทน

อยา่งรวดเร็ว ดว้ยเงนิลงทนุในระดับต า่ ซ ึง่ผลตอบแทนทีไ่ดรั้บนี้อาจใหทั้ง้ผล

ก าไรหรอืขาดทนุเชน่เดยีวกบัตราสารอนุพันธป์ระเภทอืน่ๆ เชน่ SET50 Index 

Futures, Stock Futures, และ Gold Futures เป็นตน้ ผูล้งทนุจงึมคีวามเสีย่ง 

หากอตัราดอกเบีย้อา้งองิเปลีย่นแปลงไปในทศิทางตรงกนัขา้มกบัทีค่าดการณ์

ไว ้ซึง่จะท าใหผู้ล้งทนุประสบภาวะขาดทนุได ้ดังนัน้ ผูล้งทนุจะตอ้งศกึษา

เครือ่งมอืนีใ้หม้คีวามเขา้ใจเป็นอยา่งด ีทัง้ลักษณะเฉพาะของเครือ่งมอื รวมทัง้ปัจจัยตา่งๆ ทีม่ผีลกระทบกบั

อตัราดอกเบีย้อา้งองิ เชน่ สภาวะอตัราดอกเบีย้ทัง้ในและตา่งประเทศ สภาวะเศรษฐกจิ สภาวะอตัรา

แลกเปลีย่น ปรมิาณอปุสงคแ์ละอปุทานในตลาดตราสารหนี้ และสภาวะการเมอืง เป็นตน้ เมือ่ทราบขอ้มลูและ

ปัจจัยทีม่ผีลกระทบตอ่ Interest Rate Futures แลว้ผูล้งทนุยังตอ้งมเีวลาตดิตามสภาวะของปัจจัยตา่งๆ 

เหลา่นี้อกีดว้ย ทีส่ าคัญอกีประการหนึง่ก็คอื ทัง้ผูล้งทนุท่ัวไปและ 

     ผูล้งทนุสถาบนัจะตอ้งมวีนัิยในการบรหิารการลงทนุของตนเอง มกีารตดิตามอยา่งใกลช้ดิ เพือ่ใหส้ามารถ

ตัดสนิใจในการลงทนุ ปรับเปลีย่นกลยทุธก์ารลงทนุไดทั้นทว่งท ีกบัการเปลีย่นแปลงในตลาดการเงนิทีอ่าจ  

เกดิขึน้ไดต้ลอดเวลา และยอมรับผลก าไรหรอืขาดทนุทีอ่าจจะเกดิขึน้  
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6-Months THBFIX Futures 
 

THBFIX คอื อะไร ? 
 

อตัราดอกเบีย้ THBFIX (ไทย-บาท-ฟิกซ ์หรอื T-H-B-F-I-X) เป็นอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้ทีใ่ชอ้า้งองิ

ในการกูย้มื ซึง่มกีารใชก้นัอยา่งแพรห่ลาย โดยสถาบนัการเงนิทัง้ไทยและตา่งประเทศ นอกจากนี้ THBFIX 

ยังถกูใชเ้ป็นอตัราอา้งองิส าหรับตราสารหนีท้ีม่กีารจา่ยดอกเบีย้ในลักษณะลอยตัว (Floating Rate Bond) 

ของผูอ้อกตราสารหนี้ในประเทศไทย ซึง่อตัราดอกเบีย้ THBFIX นัน้ เป็นอตัราดอกเบีย้ทีส่ะทอ้นถงึตน้ทนุ 

การกูย้มืเงนิในตลาดตา่งประเทศ ทีไ่ดร้วมตน้ทนุการป้องกนัความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่นจากการท า

ธรุกรรม Swap เอาไวแ้ลว้ ซึง่สามารถเรยีกอตัราดอกเบีย้ดังกลา่ววา่ “Implied Thai Baht Borrowing Rate” 

โดยมหีลักการทีม่าของ THBFIX แสดงดังรปูดา้นลา่ง 

 

 
 
สถาบนัการเงนิไทยไปกูย้มืเงนิดอลลารส์หรัฐในประเทศสงิคโปร ์ดว้ยอตัราดอกเบีย้ SIBOR แลว้น า

กลับมาใชใ้นประเทศไทย โดยตอ้งน ามาแลกเป็นสกลุเงนิบาทตลาด Spot และเมือ่ถงึวนัครบก าหนดการกูเ้งนิ 

สถาบนัการเงนิดังกลา่วก็ตอ้งช าระเงนิตน้พรอ้มดอกเบีย้คนืเป็นเงนิสกลุดอลลารส์หรัฐ ดังนัน้ เพือ่ใหธ้รุกรรม

การกูย้มืดังกลา่วปราศจากความเสีย่งจากอตัราแลกเปลีย่น จะตอ้งซือ้เงนิสกลุดอลลารส์หรัฐลว่งหนา้ 

(Forward) ณ วันทีกู่เ้งนิ และการแลกเปลีย่นสกลุเงนิในตลาด Spot แลว้ท า Forward ในวันเดยีวกนันีจ้ะ

เรยีกวา่ Currency Swap หรอื FX Swap น่ันเอง 

 

การกูเ้งนิดอลลารใ์นประเทศสงิคโปร ์พรอ้มกบัท า Currency Swap เพือ่ป้องกนัความเสีย่งดา้นอตัรา

แลกเปลีย่นของสถาบนัการเงนิไทยนี ้จะมตีน้ทนุในการกูย้มืเงนิดอลลารใ์นตลาดสงิคโปรส์องสว่นดว้ยกนั คอื 

ตน้ทนุอตัราดอกเบีย้ทีกู่ย้มื (SIBOR) กบั ตน้ทนุการป้องการความเสีย่งดา้นอตัราแลกเปลีย่นจากการท า 

Currency Swap ซึง่ภายใตก้ารเงือ่นไขทีต่ลาดเงนิและตลาดอตัราแลกเปลีย่นเป็นตลาดทีม่กีลไกสมบรูณ์ 

การท าธรุกรรมขา้งตน้ จงึควรจะมตีน้ทนุเทา่กบัการทีส่ถาบนัการเงนิกูย้มืในประเทศไทยดว้ย หากเกดิกรณีที่

ตน้ทนุการท าธรุกรรมไมเ่ทา่กนัเกดิขึน้ ภายใตเ้งือ่นไขตลาดทีม่กีลไกสมบรูณ ์ท าใหเ้กดิมกีลไก Arbitrage 

ในทัง้ตลาดเงนิและตลาดอตัราแลกเปลีย่น ซึง่จะมกีารปรับตัวใหต้น้ทนุการท าธรุกรรมทัง้สองเทา่กนั หรอื  

เราสามารถแสดงความสมัพันธข์อง Implied Thai Baht Borrowing Rate และตน้ทนุทัง้สองประเภทไดด้ังนี ้

 

 

 

Implied Thai Baht Borrowing Rate = SIBOR + ต้นทุนการท า Currency Swap 
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          จากหลักการการค านวณหา Implied Thai Baht Borrowing Rate ท าใหเ้ราสามารถหาอตัราดอกเบีย้ 

THBFIX ไดโ้ดยใชห้ลักการดังกลา่ว ดว้ยสตูรดังนี ้
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โดย 

FWD:  คา่เฉลีย่ของอตัรา Forward ของแตล่ะงวดอาย ุ

Spot:  คา่เฉลีย่ของอตัรา Spot 

SIBOR:  อตัราดอกเบีย้สกลุเงนิดอลลาร ์SIBOR ของอายทุีต่อ้งการค านวณ 

Days:  จ านวนวันของแตล่ะอาย ุ

 

ทัง้นี้ อตัราดอกเบีย้ THBFIX มหีลายประเภทตามระยะเวลา ตัง้แต ่Overnight, 1 สปัดาห,์  

1, 2, 3, 6, 9, และ 12 เดอืน และจะมปีระกาศทกุวนัท าการ ณ เวลา 11.00น. โดย Thomson Reuters  

จะเป็นผูร้วบรวมขอ้มลูอตัราแลกเปลีย่น Currency Swap และอตัราดอกเบีย้ SIBOR จากการ Quote  

ของธนาคารพาณชิยซ์ ึง่เป็น contributor ของ THBFIX และน ามาค านวณเป็นอตัราดอกเบีย้ THBFIX  

ตามระยะเวลาของการกูย้มื และเพือ่ใหม้อีตัราอา้งองิทีเ่ป็นมาตรฐานในแตล่ะวัน ซึง่ดอกเบีย้ THBFIX  

ณ เวลา 11:00 น.ดังกลา่วจะถกูน ามาใชเ้พือ่ใชเ้ป็นอตัราอา้งองิส าหรับในการใชท้ าธรุกรรมตา่งๆ ของ 

สถาบนัการเงนิน่ันเอง  

 

ในการจัดใหม้กีารซือ้ขายสญัญาซือ้ขายลว่งหนา้ของดอกเบีย้ระยะสัน้นัน้ ตลาดอนุพันธก์ าหนดใหใ้ช ้

THBFIX ประเภท 6 เดอืนเป็นอตัราดอกเบีย้อา้งองิส าหรับฟิวเจอรส์ดังกลา่วเนื่องจากเป็นชว่งอายทุีเ่หมาะสม

ทีส่ดุและมธีรุกรรมทีใ่ชอ้า้งองิมากทีส่ดุ ส าหรับตลาดการเงนิในประเทศไทย โดยเรยีกวา่ 6-Month THBFIX 

Futures 
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Contract Specification ของ 6M THBFIX Futures 
 

 6M THBFIX Futures 

ชือ่ยอ่ของสญัญา THF6 (6-Month THBFIX) 

สนิคา้อา้งองิ(Underlying) อตัราดอกเบีย้ THBFIX อาย ุ6 เดอืน 

ขนาดของสญัญา(Contract Size) 

 

มลูคา่เทา่กบั 10,000,000 บาท 

เวลาซือ้ขาย 

(Trading Hour) 

แบง่เป็นชว่งเวลา ดังนี้ 

1. ชว่ง Pre-open:            9:15 น. -  9:45 น. 

2. ชว่ง Morning session:       9:45 น. - 12:30 น.  

3. ชว่ง Pre-open:               14:00 น. - 14:30 น.   

4. ชว่ง Afternoon session:   14:30 น. - 16:00 น. 

เดอืนทีส่ญัญาครบอาย ุ

(Settlement Month) 

มดีว้ยกนั 4 งวดสญัญา ทีค่รบก าหนดทกุเดอืนสดุทา้ยของแตล่ะไตรมาส 

โดยนับไปไมเ่กนิ 4 ไตรมาส เชน่ หากปัจจบุนัเป็นเดอืนกมุภาพันธ ์ 

ก็จะม ีShort-term Interest Rate Futures จ านวน 4 งวดสญัญา ที ่

ครบก าหนดเดอืนมนีาคม มถินุายน กนัยายน และธันวาคม ใหซ้ือ้ขายกนั 

เป็นตน้ 

การเสนอราคาซือ้ขาย 

(Price Quotation) 

การเสนอราคาซือ้ขายเป็นราคาตอ่หน่วย โดยเป็นคา่ 100 – อตัรา

ดอกเบีย้ (Yield) โดยมทีศนยิม 3 ต าแหน่ง  

ชว่งราคาซือ้ขายขัน้ต า่ 

(Minimum Tick Size) 

 0.005 หรอื Tick ละ 250 บาท  

การเปลีย่นแปลงราคาซือ้ขาย

สงูสดุในแตล่ะวนั 

(Daily Price Limit) 

หากราคาซือ้ขาย 6M THBFIX Futures ของงวดสญัญาเดอืนใดก็ตามมี

การเปลีย่นแปลงเพิม่ขึน้ / ลดลง ±1.25% จากราคาทีใ่ชช้ าระราคา

ลา่สดุ ตลาดอนุพันธจ์ะหยดุท าการซือ้ขายชัว่คราว แลว้จะเปิดการซือ้

ขายอกีครัง้ โดยจะขยาย Daily Price Limit เป็นไมเ่กนิ  ±2.50% ของ

ราคาทีใ่ชช้ าระราคาลา่สดุ 

วธิกีารสง่มอบหรอืช าระราคา 

(Clearing & Settlement) 

ช าระราคาเป็นเงนิสด (Cash Settlement)  

วันสดุทา้ยของการซือ้ขาย 

(Last Trading Day) 

วันพธุทีส่ามของเดอืนทีส่ญัญานัน้สิน้สดุอายสุญัญา โดยการซือ้ขาย

สญัญาทีจ่ะครบอายนัุน้จะ สิน้สดุในเวลา 11:00 น.  

 

ราคาส าหรับการสง่มอบหรอืใช ้

อา้งองิเพือ่ค านวณสว่นตา่งของ

ราคาเพือ่ใชช้ าระหนี้ในวนัซือ้ขาย

วันสดุทา้ย  

(Final Settlement Price) 

ค านวณจากอตัราดอกเบีย้ THBFIX อาย ุ6 เดอืน ส าหรับ 6M THBFIX 

Futures ซึง่ Thomson Reuters จะประกาศก าหนด ณ เวลา 11.00 น.  

ในวนัสดุทา้ยของการซือ้ขาย โดยใชค้า่ทศนยิม 4 ต าแหน่ง  

จ านวนการถอืครองสญัญาซือ้ขาย

ลว่งหนา้สงูสดุ 

(Speculative Position Limit) 

หา้มมฐีานะสทุธริวมใน 6M THBFIX Futures ในเดอืนใดเดอืนหนึง่หรอื

ทกุเดอืนรวมกนัเกนิ 2,000 สญัญา 

จ านวนการถอืครองสญัญาซือ้ขาย

ลว่งหนา้สงูสดุทีต่อ้งรายงาน 

(Large Position Report) 

เมือ่มกีารถอืครองตัง้แต ่500 สญัญาขึน้ไป  

 

คา่ธรรมเนยีมการซือ้ขาย 

และช าระราคา  

(Exchange & Clearing Fee) 

 20 บาทตอ่สญัญา  
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การซือ้ขาย 6M THBFIX Futures 
 

การซือ้ขาย 6M THBFIX นัน้ จะมขีัน้ตอนเหมอืนการซือ้ขายสนิคา้อืน่ในตลาดอนุพันธ ์กลา่วคอื 

ตอ้งสง่ค าสัง่ซือ้ขายผา่นโบรกเกอรอ์นุพันธ ์  โดยในการสง่ค าสัง่นัน้ จะตอ้งมกีารระบรุายละเอยีดของ 

ค าสัง่ซือ้ขายดว้ย ไดแ้ก ่ 
 

¶ “ซือ้ (Long)” หรอื “ขาย (Short)” 

¶ Series ทีต่อ้งการซือ้ขาย” 

¶ “ราคา” เทา่ไหร ่

¶ “จ านวน” กีส่ญัญา 

¶  ประเภทของค าสัง่ซือ้ขาย เชน่ Limit order และ Market order เป็นตน้ 

 

สญัลกัษณ์ในการซือ้ขาย (SYMBOL)  
 

ในการระบ ุseries หรอืสญัญาเดอืนทีต่อ้งการซือ้ขายนัน้ ตลาดอนุพันธจ์ะมกีารก าหนด SYMBOL  

ซงึประกอบดว้ย ชือ่ยอ่ของสญัญาซือ้ขายลว่งหนา้ เดอืนและปีทีส่ญัญาหมดอาย ุ ตัวอยา่งเชน่  TBF6Z10  

จะหมายถงึ สญัญาฟิวเจอรส์ทีอ่า้งองิกบัอตัราดอกเบีย้ 6M THBFIX และสญัญาหมดอายเุดอืนธันวาคม  

ปี ค.ศ. 2010 

   

ราคาเสนอซือ้ขาย   
 

 การเสนอซือ้ขาย 6M THBFIX Futures นัน้ จะท าการเสนอซือ้ขายเป็น

ราคาตามหลักการสากล แตจ่ะแตกตา่งกบัในตลาดเงนิทีจ่ะซือ้ขายกนัดว้ย

ลักษณะ อตัราดอกเบีย้ หรอื อตัราผลตอบแทน หรอื yield (%) เชน่ 2% 3% 

เป็นตน้   โดย ราคาเสนอซือ้ขายของ 6M THBFIX Futures นัน้ จะก าหนดเป็น

คา่ 100 – อตัราดอกเบีย้ (Yield) และมทีศนยิม 3 ต าแหน่ง  

 

ตัวอยา่งเชน่  นาย B ตอ้งการซือ้ (Long) 6M THBFIX Futures ทีส่ญัญาจะ

หมดอายใุนเดอืนธันวาคม 2553 จ านวน 10 สญัญา และที ่yield ทีค่าดไว ้

เทา่กบั 2.125% ดังนัน้ นาย B จะตอ้งสง่ค าสัง่ซือ้ขาย ดังนี้ 

 

 

Buy/Sell Buy (Long) 

Series Name TBF6Z10 

Price 97.875 (=100 – 2.125) 

Volume 10 

 

ทัง้นี้หากราคาซือ้ขายมกีารเปลีย่นแปลงไป ผูล้งทนุก็จะมกี าไรขาดทนุขึน้ โดยการเปลีย่นแปลง 

ขัน้ต า่ (Tick Size) ที ่0.005 จะคดิเป็นมลูคา่เทา่กบั 250 บาท )
2

1
000,000,10

100

005.0
( ³³=  
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Futures price  =  

     =         

āÕã 
: îòÖäóÕîÂÿÛöĈã 6-Month THBFIX æ¬èÈìÚó (Forward rate) ØöćâöîóãùÅÈÿìæøîÃîÈëòÎÎóÿØ¬óÂòÛ T 

:  îóãùÅÈÿìæøîÃîÈëòÎÎó (ÿÕøîÚ) 
:  îòÖäóÕîÂÿÛöĈã Spot ÃîÈ THBFIX ØöćÈèÕäñãñÿèæó T ÿÕøîÚ  

: îòÖäóÕîÂÿÛöĈã Spot ÃîÈ THBFIX ØöćÈèÕäñãñÿèæó T+6 ÿÕøîÚ 

¶ ҥҩҜҥҩң҄ӥүңһҧүҳҗҥҴ 6-Month THBFIX ҊҴ҃ Thomson Reuters 

¶ ҆ӋҴқҩҕ Final settlement price ҖӥҩҤҬһҗҥ Җҳ҉қҷӇ 

 

Final settlement price = 100 – үҳҗҥҴ 6-Month THBFIX (ҙҪқҶҤң 4 җӋҴҿҭқӤ҉) 

การค านวณ Fair Values 

 

  ในการสง่ค าส ัง่เสนอซือ้ขาย น ัน้ ผูล้งทนุอาจพจิารณาราคาอา้งองิที่

เหมาะสมไดห้ลายวธิ ีแตว่ธิหีนึง่ทีอ่าจน ามาใชพ้จิารณาประกอบการซือ้ขาย คอื  

ราคายตุธิรรม( fair value) หรอืราคาทฤษฎขีอง 6M THBFIX Futures ซึง่สามารถ

ค านวณไดต้ามสตูร ดังนี้ 

 

 

 

หลกัประกนั 
 

           การซือ้ขาย 6M THBFIX ตอ้งมกีารวางหลักประกนักบัโบรกเกอรเ์หมอืนกบั

การซือ้ขายสนิคา้อืน่ ๆ ในตลาดอนุพันธ ์โดยในกรณีของผูล้งทนุทัว่ไปนัน้ จะตอ้งวาง

หลักประกนักอ่นทีจ่ะสง่ค าสัง่ซือ้ รวมทัง้มกีารปรับสถานะเงนิประกนัใหเ้ป็นปัจจบุนัหรอื

ทีเ่รยีกวา่ Mark-to-market ทกุวันโดยใชร้าคา daily settlement price  ซึง่จะค านวณ

มาจากราคาฟิวเจอรส์ทีซ่ ือ้ขายในวันนัน้  

 

ทัง้นี้ ในวันซือ้ขายวันสดุทา้ย ส าหรับ 6M THBFIX Futures ทีจ่ะหมดอายนัุน้ ราคาสดุทา้ยทีจ่ะใชใ้น

การ settlement เรยีกวา่ Final Settlement Price ของ 6-Month THBFIX Futures ค านวณจาก 6-Month 

THBFIX fixed ณ เวลา 11.00 น. ของวนัซือ้ขายวนัสดุทา้ยทีท่ศนยิม 4 ต าแหน่ง โดยมขีัน้ตอน ดังนี ้
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 อนึง่ อตัราหลักประกนั นัน้ จะก าหนดโดย บ. ส านักหักบญัช ี(ประเทศไทย) จ ากดั หรอืทีเ่รยีกวา่ 

TCH  โดยค านวณจากความผันผวนของราคาทีเ่กดิขึน้ในอดตี ส านักหักบญัชจีะมกีารทบทวนอตัราดังกลา่ว

เป็นระยะๆ และอาจมกีารพจิารณาปรับอตัราเงนิประกนัใหส้ะทอ้นภาวะตลาดได ้  อย่างไรก็ตาม ดว้ยอตัราที่

ส านักหักบญัชปีระกาศนัน้ เป็นอตัราทีส่ านักหักบญัชเีรยีกเก็บจากโบรกเกอรท์ีเ่ป็นสมาชกิส านักหักบญัช ี 

ซึง่ผูล้งทนุสามารถศกึษาไดจ้าก www.thaiclearing.com ดังนัน้ ในทางปฏบิตั ิโบรกเกอรอ์าจเรยีกเก็บ 

เงนิประกนัในอตัราทีส่งูกวา่อตัราทีส่ านักหักบญัชกี าหนด ทัง้นี้ ผูล้งทนุสามารถสอบถามอตัราเงนิประกนัได ้

จากโบรกเกอรอ์นุพันธ ์  

 

 

การใชป้ระโยชนจ์าก 6M THBFIX Futures  

การป้องกนัความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงของอตัราดอกเบีย้ 

 

6M THBFIX Futures เป็นฟิวเจอรส์ที่

อา้งองิกบัอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้ หรอื Short Term 

Interest Rate Futures (STIR Futures) ที่

สามารถชว่ยเจา้หนีแ้ละลกูหนีใ้นการป้องกนั 

ความเสีย่งจากจากความผันผวนของอตัราดอกเบีย้

ระยะสัน้ทีใ่ชกู้ย้มืกนั เนื่องจาก STIR Futures 

เป็นเครือ่งมอืป้องกนัความเสยีหายทีเ่กดิขึน้จาก

การเปลีย่นแปลงของอตัราดอกเบีย้ ทัง้ปรับตวั

สงูขึน้และปรับตวัลดลง ดังนี ้
 

ส าหรับผูม้สีถานะเป็นเจา้หนีท้ีใ่หกู้ย้มืเงนิ

ดว้ยอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้ ยอ่มมคีวามเสยีหาย

หรอืเกดิการขาดทนุจากดอกเบีย้รับทีล่ดลง  หาก

อตัราดอกเบีย้ดังกลา่วปรับตัวลดลง ในทางตรงกนั

ขา้มส าหรับผูม้สีถานะเป็นลกูหนี้ทีกู่ย้มืเงนิ ยอ่มมี

ความเสยีหายหรอืมตีน้ทนุดอกเบีย้จา่ยมากขึน้ 

จากอตัราดอกเบีย้ทีส่งูขึน้  ดว้ยเหตดุังกลา่ว ป                                                        

ทัง้เจา้หนี้และลกูหนี้จงึตอ้งการตรงึดอกเบีย้ให ้

คงทีใ่นอนาคต เพือ่ก าจัดความเสีย่งทีเ่กดิขึน้

ดังกลา่ว  

ยกตัวอยา่ง เชน่ หากผูม้สีถานะเป็น

เจา้หนี้ทีใ่หย้มืเงนิ (เปรยีบเสมอืนมสีถานะ Short 

อยู)่ สามารถป้องกนัความเสีย่งจากอตัราดอกเบีย้

ทีล่ดลงดว้ยการท าสถานะซือ้ (Long) ฟิวเจอรส์ 

เพราะ การซือ้ฟิวเจอรส์ เปรยีบเสมอืนการใหย้มื

เงนิโดยไดต้รงึอตัราดอกเบีย้ไวค้งที ่ท าใหแ้ม ้

อตัราดอกเบีย้ลดลงก็ไมท่ าใหร้ายไดจ้ากดอกเบีย้

ลดลง เพราะ ไดท้ าการตรงึอตัราดอกเบีย้ไว ้

เรยีบรอ้ยแลว้ 

 

ในทางตรงกนัขา้ม หากผูม้สีถานะเป็น

ลกูหนี้ (เปรยีบเสมอืนวา่มสีถานะ Long อยู)่ 

สามารถป้องกนัความเสีย่งจากอตัราดอกเบีย้สงูขึน้

ดว้ยการท าสถานะขาย (Short) ฟิวเจอรส์ เพราะ

การขายฟิวเจอรส์เปรยีบเสมอืนการตรงึอตัรา

ดอกเบีย้เงนิกู ้ท าใหแ้มอ้ตัราดอกเบีย้สงูขึน้ก็ไม่

ท าใหต้น้ทนุจากดอกเบีย้สงูขึน้

 

 

สถานะ มคีวามเสีย่ง  

เมือ่อตัราดอกเบีย้ปรบัตวั 

Position ส าหรบั 

การป้องกนัความเสีย่ง 

เจา้หนี ้(ผูป้ลอ่ยกู)้ ลดลง Long (ซือ้) 

ลกูหนี้ (ผูกู้ย้มืเงนิ) สงูขึน้ Short (ขาย) 
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การท าก าไรจาก 6M THBFIX Futures 

 

 6M THBFIX Futures สามารถสรา้งผลก าไรใหก้บัผูล้งทนุได ้หากมคีวามเขา้ใจในตราสารอนุพันธ ์

และสามารถยอมรับความเสีย่ง รวมทัง้มคีวามสามารถในการคาดการณ์ทศิทางของความผันผวนของอตัรา

ผลตอบแทนได ้ก็สามารถซือ้ขายใน 6M THBFIX Futures เพือ่หาผลตอบแทนจากการคาดการณท์ีถ่กูตอ้ง

ของทศิทางการเปลีย่นแปลงของอตัราดอกเบีย้ระยะสัน้  

 

ผูล้งทนุทีค่าดการณว์า่อตัราดอกเบีย้ระยะ

สัน้จะลดลง และตอ้งการจะเก็งก าไร ก็เขา้ไปซือ้ 

(Long) 6M THBFIX Futures ซึง่เปรยีบเสมอืน

กบัการทีผู่ล้งทนุไดใ้หย้มืเงนิหรอืฝากเงนิไวก้บั

คูส่ญัญาทีท่ าการขาย (Short) 6M THBFIX 

Futures เป็นระยะเวลาเทา่กบัระยะเวลาของ

ดอกเบีย้อา้งองิ เชน่ 6 เดอืน เป็นตน้ โดยผูล้งทนุ

ไดม้กีารตรงึอตัราดอกเบีย้ในปัจจบุนัไวเ้รยีบรอ้ย

แลว้จากการซือ้ 6M THBFIX Futures ดังนัน้ หาก

อตัราดอกเบีย้อา้งองิในตลาดปรับตัวลดลงตามทีผู่ ้

ลงทนุคาดการณ์ไว ้ก็ยอ่มท าใหอ้ตัราดอกเบีย้ใน

ตลาดฟิวเจอรส์ ปรับตัวลดลงดว้ย (ในขณะทีร่าคา 

6M THBFIX Futures สงูขึน้) จะท าใหผู้ล้งทนุได ้

ก าไร ยกตัวอยา่งเชน่ นาย A คาดการณว์า่อตัรา

ดอกเบีย้ THBFIX ประเภท 6 เดอืน จะลดลงใน

อนาคต จงึเขา้ไปซือ้ (Long) 6M THBFIX 

Futures ในตลาดฟิวเจอรส์ ทีอ่ตัราดอกเบีย้ 3% 

(ราคาฟิวเจอรเ์ทา่กบั 97) เมือ่อตัราดอกเบีย้ 

THBFIX 6 เดอืน ปรับตวัลดลง ก็มผีลท าใหอ้ตัรา

ดอกเบีย้ THBFIX ประเภท 6 เดอืนในตลาดฟิว

เจอรส์ ปรับตวัลดลงตามเป็น 2% (ราคาฟิวเจอร์

เทา่กบั 98) ก็จะท าใหน้าย A ไดก้ าไร 1% จาก

การซือ้ 6M THBFIX Futures เพราะผูล้งทนุได ้

ตรงึอตัราดอกเบีย้ THBFIX 6 เดอืน ในอนาคตไว ้

ที ่3% เรยีบรอ้ยแลว้

 

 

สว่นผูล้งทนุทีค่าดการณ์วา่อตัราดอกเบีย้ระยะสัน้จะสงูขึน้ ก็กระท าในลักษณะตรงกนัขา้ม คอื เขา้ไป

ขาย (Short) 6M THBFIX Futures ซึง่เปรยีบเสมอืนกบัการผูล้งทนุไดกู้เ้งนิกบัคูส่ญัญาทีท่ าการซือ้ 6M 

THBFIX Futures โดยตรงึอตัราดอกเบีย้ในอนาคตไวแ้ลว้ เมือ่อตัราดอกเบีย้อา้งองิปรับตวัสงูขึน้ตามทีค่าดไว ้

ซึง่อตัราดอกเบีย้ในตลาดฟิวเจอรส์จะปรับตัวสงูขึน้ดว้ย (ในขณะทีร่าคา 6M THBFIX Futures ลดลง) ท าให ้

ผูล้งทนุไดก้ าไร ยกตัวอยา่งเชน่ 

 

นาย B คาดการณว์า่อตัราดอกเบีย้ THBFIX ประเภท 6 เดอืน จะเพิม่ขึน้ในอนาคต จงึเขา้ไปขาย 6M 

THBFIX Futures ในตลาดฟิวเจอรส์ ทีอ่ตัราดอกเบีย้ 3% (ราคาฟิวเจอรส์เทา่กบั 97) เมือ่อตัราดอกเบีย้ 

THBFIX 6 เดอืน ปรับตวัเพิม่ขึน้ ก็มผีลท าใหอ้ตัราดอกเบีย้ THBFIX 6 เดอืนในตลาดฟิวเจอรส์ ปรับตวั

เพิม่ขึน้ตามเป็น 4% (ราคาฟิวเจอรส์เทา่กบั 96) ก็จะท าใหน้าย B ไดก้ าไร 1% จากการซือ้ 6M THBFIX 

Futures เพราะผูล้งทนุไดต้รงึอตัราดอกเบีย้ THBFIX 6 เดอืน ในอนาคตไวท้ี ่3% เรยีบรอ้ยแลว้  

 

อยา่งไรก็ตาม ผูล้งทนุตอ้งความสามารถในการยอมรับความเสีย่งทีเ่กดิขึน้ เพราะ หากการคาดการณ์

ทศิทางของอตัราเบีย้ผดิพลาดก็อาจท าใหเ้กดิผลขาดทนุไดเ้ชน่กนั 

 

หาขอ้มลูไดท้ ีไ่หน 

ผูล้งทนุสามารถตดิตามขอ้มลูเกีย่วกบั 6M THBFIX ไดต้ามชอ่งทางตอ่ไปนี ้

 

Á 6-Month THBFIX Futures  

TFEX THF6 

Reuters TBF6my 

0#TBF6 

.TBF6TVO.FX 

Bloomberg TXBA comdty<GO> 
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5Y Government Bond Futures 

พนัธบตัรรฐับาล (Government Bond)  

 

 พันธบตัรรัฐบาล เป็นตราสารหนี้ระยะยาวทีรั่ฐบาลออกเพือ่ระดมเงนิทนุจาก

บรษัิท หา้งรา้น สถาบนัการเงนิ และประชาชนท่ัวไป เพือ่น าเงนิไปใชใ้นวัตถปุระสงค์

ตามนโยบายของรัฐบาล ดังนัน้ พันธบตัรรัฐบาลจงึถอืไดว้า่ปราศจากความเสีย่งหรอืมี

ความเสีย่งนอ้ยมากในดา้นเครดติความน่าเชือ่ถอื หรอื ทีภ่าษานักการเงนิเรยีกวา่ Risk 

Free Securities ดว้ยเหตนุี ้พันธบตัรรัฐบาลจงึไดรั้บความสนใจในการลงทนุอยา่ง

ตอ่เนื่อง และมปีรมิาณการซือ้ขายมากทีส่ดุ นอกจากนี ้อตัราผลตอบแทนของพันธบตัร

รัฐบาลจะถกูใชอ้า้งองิในการก าหนดอตัราดอกเบีย้หนา้ต๋ัวและอตัราผลตอบแทนในการ

ซือ้ขายของตราสารหนี้ระยะยาวอืน่ๆ ดังนัน้ การน าพันธบตัรรัฐบาลมาใชเ้ป็นสนิคา้อา้งองิของ Bond Futures 

หรอืฟิวเจอรส์ทีอ่า้งองิกบัอตัราดอกเบีย้ระยะยาวในตลาดอนุพันธจ์งึมคีวามเหมาะสมมากทีส่ดุ 

 ส าหรับสนิคา้อา้งองิของ 5-Year Government Bond Futures หรอื 5YGB Futures ทีท่ าการซือ้

ขาย ตลาดอนุพันธก์ าหนดใหเ้ป็นพันธบตัรรัฐบาล ประเภท Loan Bond (LB) อาย ุ5 ปี อตัราดอกเบีย้หนา้ตั๋ว 

(Coupon) 5% ตอ่ปี จา่ยดอกเบีย้ปีละ 2 ครัง้ ซึง่ในการก าหนดสนิคา้อา้งองินี้ไดก้ าหนดจากขนาดสภาพ

คลอ่ง และความผันผวน ซึง่เป็นปัจจัยพืน้ฐานในการคัดเลอืกสนิคา้อา้งองิส าหรับตราสารอนุพันธ ์ 

 

กลุม่พนัธบตัรอา้งองิ (Basket of Eligible Bonds) 

 

 พันธบตัรหรอืตราสารหนีจ้ะมกีารก าหนดอายทุีแ่น่นอน เชน่ 3 ปี 5 ปี เป็นตน้ ดังนัน้ เมือ่ระยะเวลา

ผา่นไปในแตล่ะวนั จะท าใหพั้นธบตัรแตล่ะรุน่นัน้มอีายคุงเหลอืลดลงเรือ่ยๆ ท าใหส้นิคา้อา้งองิทีเ่ป็นพันธบตัร

รัฐบาลอาย ุ5 ปี นัน้ ไมไ่ดม้อีายคุงเหลอืพอด ี5 ปี ดว้ยเหตดุังกลา่ว ตลาดอนุพันธจ์งึก าหนดคณุสมบตัขิอง

กลุม่พันธบตัร เพือ่ใชใ้นการอา้งองิของพันธบตัรรัฐบาลทีอ่าย ุ5 ปี ส าหรับ 5Y GB Futures ไดอ้ยา่งเหมาะสม 

โดยจะเรยีกพันธบตัรทีถ่กูคัดเลอืกวา่ “Eligible Bonds” ซึง่คณุสมบตัขิองพันธบตัรทีจ่ะถกูคัดเลอืกเขา้มาใน

ตะกรา้ของ Eligible Bonds มดีังนี ้

 

- เป็นพันธบตัรรัฐบาลทีม่อีายคุงเหลอือยูใ่นชว่ง 4-6 ปี โดยเทยีบอายคุงเหลอื ณ วนัแรกของเดอืนที่

สญัญาหมดอาย ุ

 

- พันธบตัรรัฐบาลแตล่ะรุน่นัน้ตอ้งมมีลูคา่คงคา้ง (Outstanding value) อยา่งนอ้ย 5,000 ลา้นบาท 

ณ วันทีต่ลาดอนุพันธป์ระกาศ  

 

ทัง้นี้ ตลาดอนุพันธจ์ะประกาศวา่มพัีนธบตัรรุน่ใดบา้งในแตล่ะตะกรา้ทีม่คีณุสมบตัติามทีก่ าหนดของ

แตล่ะสญัญาฟิวเจอรส์ไมน่อ้ยกวา่ 7 วนักอ่นเริม่การซือ้ขายของแตล่ะสญัญา 

 

 

การค านวณราคาพนัธบตัร 

 

 สิง่ส าคัญอกีประการหนึง่ทีผู่ล้งทนุควรทราบเกีย่วกบัพันธบตัรรัฐบาลในซือ้ขาย  

5-Yr.GB Futures น่ันคอื การค านวณราคาพันธบตัรรัฐบาล เนื่องจากในตลาดตราสารหนี ้ 

จะท าการเสนอราคาซือ้ขายกนัในลักษณะอตัราผลตอบแทน (Yield) ซึง่แตกตา่งจาก 

ตลาดฟิวเจอรส์ ทีจ่ะซือ้ขายกนัดว้ยราคา ดังนัน้ ผูล้งทนุจงึควรทราบวธิกีารค านวณราคา 

ตราสารหนี้ เพือ่ความเขา้ใจในการซือ้ขาย Bond Futures ไดเ้ป็นอยา่งด ีโดยวธิกีารค านวณ

ราคาตราสารหนี้ ณ ปัจจบุนั จะใชห้ลักการคา่ของเงนิตามเวลา (Time Value of Money) ในการค านวณราคา

ตราสารหนี้ โดยจะค านวณกระแสเงนิสดรับในอนาคตทีไ่ดรั้บจากการถอืครองตราสารหนีย้อ้นกลับมาดว้ยอตัรา

คดิลดเทา่กบัอตัราผลตอบแทนเป็นมลูคา่ปัจจบุนั (Present Value)  
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ตวัอยา่ง พันธบตัรรัฐบาล มอีายคุงเหลอื 5 ปี  มมีลูคา่ตราไวท้ี ่1,000 บาท และมอีัตราดอกเบีย้หนา้ตั๋วอยูท่ี ่

5% โดยจะจ่ายดอกเบีย้หนา้ต๋ัวปีละ 2 ครัง้ ในขณะทีม่กีารซือ้ขายเกดิขึน้ อัตราดอกเบีย้ในตลาด หรอือัตรา

ผลตอบแทน อยูท่ี ่4% การค านวณราคาของตราสารหนี้ สามารถท าไดด้ังนี้  

 

( ) 1032 )02.1(

000,125
...

)02.1(

25
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25

02.1

25 +
++++=P  

  

                                         =  1,044.91 บาท หรอืเทา่กบั 104.491 ตอ่มลูคา่พันธบตัร 100 บาท 

 

หรอื ดังทีเ่ห็นจากแผนภาพตอ่ไปนี้ 

 

 
 

เมือ่ผูล้งทนุทราบถงึวธิคี านวณราคาตราสารหนี้แลว้ ก็จะสามารถค านวณและตดิตามราคาของ 

สนิคา้อา้งองิ ซึง่น ามาใชเ้ปรยีบเทยีบกบัราคาของ 5-Yr.GB Futures เพือ่ตัดสนิใจในการลงทนุไดอ้ยา่ง

ถกูตอ้ง โดยผูล้งทนุไมต่อ้งกงัวลในเรือ่งความซบัซอ้นของการค านวณราคา เนื่องจากผูล้งทนุสามารถใช ้

เครือ่งค านวณราคาจากโปรแกรมการซือ้ขายทีต่ลาดอนุพันธห์รอืโบรกเกอรอ์นุพันธใ์หบ้รกิารไว ้เพือ่เพิม่ 

ความสะดวกรวดเร็วในการตัดสนิใจซือ้ขาย 5-Yr.GB Futures ในตลาดอนุพันธ ์ดังนัน้ ผูล้งทนุมัน่ใจไดว้า่ 

จะสามารถตดิตามขอ้มลูราคาไดอ้ยา่งถกูตอ้งและทนัตอ่การเปลีย่นแปลงของราคาของ 5-Yr.GB Futures 

เพือ่ใชใ้นการตัดสนิใจซือ้ขาย 5-Yr.GB Futures 

 

 

 

 

 

 

 

 

âúæÅ¬óในปัจจุบนัของกระแสเงินท่ีจะเกิดข้ึนในอนาคต 

= 1,044.91 

ÜöØöćƖ Ɨ Ƙ ƙ Ɵ ƗƖ 

24.51 

24.03 

23.56 

Ƙ0.92 

840.86 

. . . 

. . . 
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การป้องกนัความเสีย่ง 

 

พันธบตัรรัฐบาล พันธบตัรรัฐวสิาหกจิ 

หุน้กู ้และตราสารหนีร้ะยะยาวอืน่  

ถอืเป็นเครือ่งมอืทางการเงนิทีส่ าคัญ

ทีภ่าครัฐและเอกชนใชเ้พือ่เป็นแหลง่

เงนิทนุระยะยาว ในฝ่ังของผูล้งทนุ หลักทรัพย์

เหลา่นี้ก็เป็นชอ่งทางในการลงทนุใหแ้กผู่ล้งทนุ

เพือ่บรหิารพอรต์การลงทนุของตนใหม้ี

ประสทิธภิาพ อยา่งไรก็ตามการลงทนุทกุประเภท

ยอ่มมคีวามเสีย่ง ไมเ่วน้แมแ้ตต่ราสารหนี้ระยะยาว

เหลา่นี ้ซ ึง่ผูล้งทนุตอ้งเผชญิกบัการเปลีย่นแปลง

ของราคาทีอ่าจปรับขึน้ลง จากการเปลีย่นแปลง

ของอตัราดอกเบีย้ระยะยาวทีป่รับตัวลดลงหรอื

เพิม่ขึน้ ดังนัน้ หากอตัราดอกเบีย้ระยะยาวปรับตวั

เพิม่ขึน้ ก็จะท าใหร้าคาตราสารหนี้ระยะยาวลดลง 

ซึง่ท าใหเ้กดิความเสยีหายตอ่ผูล้งทนุทีถ่อืครอง

หรอืลงทนุในตราสารหนีร้ะยะยาว ดว้ยเหตดุังกลา่ว 

ผูล้งทนุในตราสารหนีร้ะยะยาวสามารถใช ้Bond 

Futures ในการบรหิารความเสีย่งจากราคาทีล่ดลง 

หากไมม่เีครือ่งมอืใหผู้ล้งทนุป้องกนัความเสีย่ง  

ผูล้งทนุจะตอ้งขายตราสารหนี้ระยะยาวออกไปแลว้

ถอืครองเงนิสดไวก้อ่นหรอืตอ้งปรับพอรต์การลงทนุ 

 

โดยเปลีย่นมาถอืครองตราสารหนีท้ีม่อีายคุงเหลอื

สัน้ลงเพือ่ป้องกนัหรอืลดผลกระทบการขาดทนุ  

ซึง่เป็นวธิกีารทีม่ปีระสทิธภิาพต า่และยุง่ยากใน 

ทางปฏบิตั ินอกจากนี้ตลาดตราสารหนี้ในประเทศ

ไทยยังมสีภาพคลอ่งไมส่งูมากนัก จงึอาจท าใหไ้ม่

สามารถขายตราสารหนี้ระยะยาวหรอืปรับพอรต์ 

การลงทนุไดต้ามตอ้งการของผูล้งทนุ ดังนัน้  

ผูล้งทนุสามารถใช ้Bond Futures เป็นเครือ่งมอื 

ทีส่ามารถป้องกนัความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลง

ของอตัราดอกเบีย้ระยะยาวไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ 

โดยผูล้งทนุทีถ่อืครองตราสารหนีร้ะยะยาว 

(เปรยีบเสมอืนมสีถานะ Long อยู)่ สามารถท า 

การป้องกนัความเสีย่งดว้ยการ Short หรอื ขาย 

Bond Futures เพราะการขาย Bond Futures 

เปรยีบเสมอืนการขายตราสารหนี้ระยะยาวออกไป

ในอนาคต ในราคาทีต่กลงกนัเรยีบรอ้ยแลว้ใน

ปัจจบุนั หากในอนาคตราคาตราสารหนี้ระยะยาว

ลดลง จากอตัราดอกเบีย้ระยะยาวทีป่รับตวัสงูขึน้  

ก็ไมส่ง่ผลเสยีหายตอ่ผูล้งทนุ เนื่องจากไดท้ า 

การขายลว่งหนา้ในราคาทีต่กลงกนัไวแ้ลว้จาก 

การท าการขาย Bond Futures น่ันเอง

 

  

การท าก าไรจากการซือ้ขายฟิวเจอรส์ 
 

 Bond Futures นอกเหนือจากเป็นเครือ่งมอืในการป้องกนัความเสีย่งแลว้ ยังชว่ยเพิม่ทางเลอืกใน 

การลงทนุใหแ้กผู่ล้งทนุอกีดว้ย โดยผูล้งทนุสามารถเก็งก าไรใน Bond Futures เชน่เดยีวกบัการเก็งก าไร 

ในฟิวเจอรส์ทีอ่า้งองิกบัหลักทรัพยอ์ืน่ทั่วไป เพยีงแตค่าดการณร์าคาตราสารหนี้ระยะยาวดว้ยอตัราดอกเบีย้ 

ระยะยาว ซึง่มคีวามสมัพันธใ์นการเปลีย่นแปลงของราคาตราสารหนี้ระยะยาวกบัอตัราดอกเบีย้ระยะยาวใน

ลักษณะตรงกนัขา้ม กลา่วคอื หากผูล้งทนุคาดวา่อตัราดอกเบีย้ระยะยาวจะลดลงในอนาคต แสดงวา่ราคา 

ตราสารหนี้ระยะยาวจะตอ้งปรับตัวสงูขึน้ ผูล้งทนุสามารถเขา้ไปซือ้ (Long) Bond Futures เพือ่ไดก้ าไร 

หากราคาของตราสารหนี้ระยะยาวปรับตัวสงูขึน้ตามทีค่าดการณ ์จากการปรับตวัลดลงของอตัราดอกเบีย้ 

ระยะยาว  
 

ยกตัวอยา่งเชน่ ผูล้งทนุ Y คาดการณว์า่อตัราดอกเบีย้ระยะเวลา 5 ปี จะปรับตัวลดลงใน 6 เดอืนขา้งหนา้  

จงึเขา้ไป Long หรอื ซือ้ 5YGB Futures ทีร่าคา 100.35 ในตลาดฟิวเจอรส์ จ านวน 1 สญัญา หากภายใน  

6 เดอืนขา้งหนา้อตัราดอกเบีย้ระยะเวลา 5 ปี ปรับตวัลดลงตามทีค่าด ก็จะท าใหร้าคาตราสารหนีร้ะยะยาว

สงูขึน้ เชน่ราคา 5YGB Futures ปรับตัวสงูขึน้ไปอยูท่ี ่100.57 ดังนัน้ ผูล้งทนุ Y จะไดก้ าไรจากการลงทนุ  

ในเก็งก าไรใน 5YGB Futures เทา่กบัจ านวนเงนิ 

 

= (สว่นตา่งของราคาของฟิวเจอรส์ / 100) X ขนาดของสญัญา  
 

=
)(

000,000,1
100

35.10057.100
³

-
 

 

= 2,200 บาท 
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ในทางตรงกนัขา้มหากผูล้งทนุคาดวา่อตัราดอกเบีย้ระยะยาวจะสงูขึน้ในอนาคต แสดงวา่ราคา 

ตราสารหนี้ระยะยาวจะตอ้งปรับตัวลดลง ผูล้งทนุสามารถเขา้ไปขาย (Short) Bond Futures เพือ่รอท าก าไร 

หากราคาของตราสารหนี้ระยะยาวปรับตัวลดลงตามทีค่าดการณ ์(ผลจากการปรับตวัสงูขึน้ของอัตราดอกเบีย้

ระยะยาว) ยกตัวอยา่งเชน่ ผูล้งทนุ Z คาดการณว์า่อตัราดอกเบีย้ระยะเวลา 5 ปี จะปรับตัวสงูขึน้ใน 6 เดอืน

ขา้งหนา้ จงึเขา้ไป Short หรอื ขาย 5YGB Futures ทีร่าคา 101.25 ในตลาดฟิวเจอรส์ จ านวน 1 สญัญา 

หากภายใน 6 เดอืนขา้งหนา้อตัราดอกเบีย้ระยะเวลา 5 ปี ปรับตัวสงูขึน้ตามทีค่าดการณ ์ก็จะท าใหร้าคา 

ตราสารหนี้ระยะยาวลดลง จงึท าใหร้าคา 5YGB Futures ปรับตัวลดลงอยูท่ี ่100.98 ดังนัน้ ผูล้งทนุ Y  

จะไดก้ าไรจากการลงทนุ ในเก็งก าไรใน 5YGB Futures เทา่กบัจ านวนเงนิ 

  

= (สว่นตา่งของราคาของฟิวเจอรส์ / 100) X ขนาดของสญัญา  

 

=
)(

000,000,1
100

98.10025.101
³

-
 

 

= 2,700 บาท 

 

 

ตน้ทนุต า่ 

 

    Bond Futures เป็นเครือ่งมอืทางการเงนิทีช่ว่ย

ป้องกนัและบรหิารความเสีย่งดา้นการเปลีย่นแปลง

ของอตัราดอกเบีย้ทีม่ปีระสทิธภิาพ นอกเหนือจาก

ผูล้งทนุทีถ่อืครองตราสารหนีร้ะยะยาวจะสามารถ

ป้องกนัความเสีย่งจากการเปลีย่นแปลงราคาโดย

ไมต่อ้งขายตราสารหนี้ระยะยาวนัน้ออกไปแลว้ 

Bond Futures ยังมตีน้ทนุในการใชป้้องกนัและ

บรหิารความเสีย่งทีต่ า่กวา่เครือ่งมอืประเภทอืน่ๆ 

โดยในประเทศไทย  หากผูล้งทนุทีถ่อืครอง 

ตราสารหนี้ระยะยาว อาจเลอืกใชต้ราสารอนุพันธ์

อืน่ เชน่ สญัญาสวอปดอกเบีย้ หรอื สญัญาฟอร-์

เวริด์สอตัราดอกเบีย้ เป็นตน้ ซึง่สว่นมากเป็น 

การท าธรุกรรมกบัสถาบนัการเงนิ แตม่ขีอ้จ ากดั 

ในเรือ่งของการพจิารณาดา้นเครดติ หรอื  

ความน่าเชือ่ถอืของผูล้งทนุ ซึง่โดยสว่นใหญ่

เครดติของผูล้งทนุอาจจะต า่กวา่สถาบนัการเงนิ

โดยท่ัวไป ท าใหส้ถาบนัการเงนิทีเ่ป็นคูส่ญัญา

อาจเสนออตัราดอกเบีย้ทีผู่ล้งทนุตอ้งจา่ยเป็น

ตน้ทนุทีส่งูเพือ่ใหเ้พยีงพอกบัความเสีย่งของ 

ผูล้งทนุ อกีทัง้หากผูล้งทนุตอ้งการยกเลกิการมี

สถานะในสญัญากอ่นก าหนดก็ท าไดย้าก เพราะ

ตอ้งไดรั้บความยนิยอมจากสถาบนัการเงนิทีเ่ป็น

คูส่ญัญา ดังนัน้ การบรหิารความเสีย่งโดยใช ้

Bond Futures จงึมขีอ้ดกีวา่ตรงทีม่ตีน้ทนุทีต่ า่

กวา่การใชต้ราสารอนุพันธอ์ืน่ในตลาด OTC อกีทัง้

ยังสามารถเปลีย่นแปลง หรอื ยกเลกิสถานะใน

สญัญาโดยการปิดสถานะในสญัญาไดทั้นทตีาม

ความตอ้งการของผูล้งทนุอกีดว้ย 
 

     นอกจากนี้ Bond Futures สามารถเพิม่อ านาจ

การซือ้ขายใหแ้กผู่ล้งทนุ ซึง่กรณีการลงทนุใน 

ตราสารหนี้โดยตรงจะตอ้งใชเ้งนิลงทนุในปรมิาณ

ทีส่งู แตส่ าหรับ Bond Futures นัน้ ผูล้งทนุช าระ

เพยีงเงนิวางหลักประกนัขัน้ตน้  ในอตัราทีโ่บรก-

เกอรอ์นุพันธก์ าหนด ซึง่ไมเ่กนิรอ้ยละ 10 ของ

มลูคา่สญัญา แตใ่หผ้ลตอบแทนเทยีบเทา่กบั 

การลงทนุในมลูคา่เต็มของสญัญา  
 

     อตัราผลตอบแทนของเงนิลงทนุจงึอยูใ่นระดับ

ทีส่งู อยา่งไรก็ด ีผลตอบแทนของการซือ้ขาย 

Bond Futures นอกจากจะใหผ้ลตอบแทนในดา้น

บวกทีส่งูแตก็่ใหผ้ลตอบแทนในดา้นลบเทา่ๆ กนั
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Contract Specification ของ 5Y Government Bond Futures 
 

 5Y Government Bond Futures 

ชือ่ยอ่ของสญัญา TGB5 (5-Year Thai Government Bond) 

สนิคา้อา้งองิ 

(Underlying) 

พันธบตัรรัฐบาลอาย ุ5 ปี จา่ยดอกเบีย้ทีอ่ตัรารอ้ยละ 5 

ขนาดของสญัญา 

(Contract Size) 

มลูคา่เทา่กบั 1,000,000 บาท 

เวลาซือ้ขาย 

(Trading Hour) 

แบง่เป็นชว่งเวลา ดังนี้ 

1. ชว่ง Pre-open:            9:15 น. -  9:45 น. 

2. ชว่ง Morning session:       9:45 น. - 12:30 น.  

3. ชว่ง Pre-open:               14:00 น. - 14:30 น.   

4. ชว่ง Afternoon session:   14:30 น. - 16:00 น. 

อายขุองสญัญา 

(Settlement Month) 

มดีว้ยกนั 2 งวดสญัญา ทีค่รบก าหนดทกุเดอืนสดุทา้ยของแตล่ะไตรมาส 

โดยนับไปไมเ่กนิ 2 ไตรมาส เชน่ หากปัจจบุนัเป็นเดอืนกรกฎาคม ก็จะม ี

Long-term Interest Rate Futures จ านวน 2 งวดสญัญา ทีค่รบก าหนด

เดอืนกนัยายน และธันวาคม ใหซ้ือ้ขายกนั เป็นตน้ 

การเสนอราคาซือ้ขาย 

(Price Quotation) 

การเสนอราคาซือ้ขายเป็นราคาตอ่พันธบตัรมลูคา่ 100 บาท โดยมทีศนยิม 

2 ต าแหน่ง 

ชว่งราคาซือ้ขายขัน้ต า่ 

(Minimum Tick Size) 

0.01 หรอื Tick ละ 100 บาท 

การเปลีย่นแปลงราคาซือ้ขาย

สงูสดุในแตล่ะวนั 

(Daily Price Limit) 

หากราคาซือ้ขาย 5-Yr.GB Futures ของงวดสญัญาเดอืนใดก็ตามม ี

การเปลีย่นแปลงเพิม่ขึน้ / ลดลง ±2.50% จากราคาทีใ่ชช้ าระราคาลา่สดุ 

ตลาดอนุพันธจ์ะหยดุท าการซือ้ขายชัว่คราว แลว้จะเปิดการซือ้ขายอกีครัง้ 

โดยจะขยาย Daily Price Limit เป็นไมเ่กนิ  ±5.00% ของราคาทีใ่ชช้ าระ

ราคาลา่สดุ 

วธิกีารสง่มอบหรอืช าระราคา 

(Clearing & Settlement) 

ช าระราคาเป็นเงนิสด (Cash Settlement)  

วันสดุทา้ยของการซือ้ขาย 

(Last Trading Day) 

วันพธุทีส่ามของเดอืนที ่5-Yr.GB Futures นัน้ๆ สิน้สดุอายสุญัญา  

โดยการซือ้ขายสญัญาทีจ่ะครบอายนัุน้จะสิน้สดุในเวลา 16:00 น. 

ราคาส าหรับการสง่มอบหรอื

ใชอ้า้งองิเพือ่ค านวณสว่นตา่ง

ของราคาเพือ่ใชช้ าระหนี้ใน

วันซือ้ขายวันสดุทา้ย  

(Final Settlement Price) 

ค านวณจากอตัราผลตอบแทน (Yield) เฉลีย่ทีม่าจากการเสนอซือ้และ 

เสนอขายของ Primary Dealer ในกลุม่พันธบตัรทีต่ลาดอนุพันธก์ าหนด 

โดยใชค้า่ทศนยิม 4 ต าแหน่ง  

จ านวนการถอืครองสญัญา 

ซือ้ขายลว่งหนา้สงูสดุ 

(Speculative Position 

Limit) 

หา้มมฐีานะสทุธริวมในสญัญาซือ้ขายลว่งหนา้ 5Y Gov Bond Futures  

ในเดอืนใดเดอืนหนึง่หรอืทกุเดอืนรวมกนัเกนิกวา่ 10,000 สญัญา 

จ านวนการถอืครองสญัญา 

ซือ้ขายลว่งหนา้สงูสดุทีต่อ้ง

รายงาน 

(Large Position Report) 

เมือ่มกีารถอืครองตัง้แต ่500 สญัญาขึน้ไป 

 

คา่ธรรมเนยีมการซือ้ขาย  

(Exchange Fee) 

10 บาทตอ่สญัญา  
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Futures price = Spot price + Financing costs · Coupon payment 

 

การซือ้ขาย 5Y Government Bond Futures 

 

การซือ้ขาย 5Y GB Futures นัน้ จะมขีัน้ตอนเหมอืนการซือ้ขายสนิคา้อืน่ในตลาดอนุพันธ ์ 

กลา่วคอืตอ้งสง่ค าสัง่ซือ้ขายผา่นโบรกเกอรอ์นุพันธ ์  โดยในการสง่ค าสัง่นัน้ จะตอ้งมกีารระบรุายละเอยีด 

ของค าสัง่ซือ้ขายดว้ย ไดแ้ก ่ 

 

¶ “ซือ้ (Long)” หรอื “ขาย (Short)” 

¶ “Series ทีต่อ้งการซือ้ขาย” 

¶ “ราคา” เทา่ไหร ่

¶ “จ านวน” กีส่ญัญา 

¶  ประเภทของค าสัง่ซือ้ขาย เชน่ Limit order และ Market order เป็นตน้ 

 

  

ราคาเสนอซือ้ขาย  

 

การเสนอซือ้ขาย 5Y GB Futures จะสง่ค าสัง่ดว้ยราคาตอ่พันธบตัรมลูคา่ 100 บาท โดยมทีศนยิม  

2 ต าแหน่ง และมชีว่งราคาเปลีย่นแปลง (Tick Size) ที ่0.01 โดยคดิเป็น Tick ละ 100 บาท 

 )000,000,1
100

01.0
( ³=  

 

Á ยกตัวอยา่ง นาย C ตอ้งการขาย (Short) 5YGB Futures ทีส่ญัญาจะหมดอายใุนเดอืนมนีาคม 2554 

จ านวน 5 สญัญา ทีอ่ตัราผลตอบแทน 3.78% ซึง่สมมตวิา่สามารถค านวณเป็นราคาตอ่พันธบตัรมลูคา่ 

108.75 บาท ไดเ้ทา่กบัดังนัน้ นาย C จะตอ้งสง่ค าสัง่ซือ้ขาย ดังนี้ 

 

Buy/Sell Sell (Short) 

Series Name TGB5H11 

Price 108.75 

Volume 5 

 

 

การค านวณ Fair Values  

 

ราคายตุธิรรมทางทฤษฎ ี (The Theoretical Fair Price) ของ 5Y GB Futures ถกูค านวณภายใต ้

เงือ่นไขตลาดอยูใ่นสภาวะดลุยภาพ (Market Equilibrium) ดังนัน้ ปัจจัยทีก่ าหนดราคายตุธิรรมของ 5Y GB 

Futures คอื ราคา Spot (Spot Price) ตน้ทนุการกูย้มืของผูล้งทนุ (Financing Cost) และจ านวนเงนิทีจ่า่ย

คปูอง (Coupon Payment) โดยปัจจัยทัง้หมดมคีวามสมัพันธก์บัราคายตุธิรรมของ 5Y GB Futures ดังนี ้ 
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ทัง้นี้ การค านวณราคายตุธิรรมสามารถค านวณไดต้ามสตูร ดังนี้ 

 
 

การค านวณ Final Settlement Price 

กระบวนการค านวณ final settlement price ของ 5-Year Thai Government Bond Futures มดีังนี ้

 
 

หาขอ้มลูไดท้ ีไ่หน 

 ผูล้งทนุสามารถตดิตามขอ้มลูเกีย่วกบั 5Y Government Bond Futures ไดต้ามชอ่งทางตา่งๆ ดังนี ้

www.tfex.co.th    www.set.or.th    www.settrade.com 

 

5-Year Thai Government Bond Futures 

TFEX TGB5 

Reuters TGB5my 

0#TGB5 

.TGB5TVO.FX 

Bloomberg TOBA comdty<GO> 

 

Futures price  

āÕã 

Bt: Clean price ÃîÈßòÚÙÛòÖäîóÈîõÈ Ô ÿèæó t 
AIt: îòÖäóÕîÂÿÛöĈãÅóÈäòÛ (Accrued Interest) Ô ÿèæó t 
r:  îòÖäóÕîÂÿÛöĈãÂúãøâÿÈõÚäñãñëòĈÚÖ¬îÜö (Short-term financing rate (actual/365)) 
c:  ÉČóÚèÚÿÈõÚØöćÉ¬óãÅúÜîÈ 
T:  èòÚìâÕîóãùëòÎÎó 
t:  èòÚØöćØČóÂóäÅČóÚèÔ 
actual: ÉČóÚèÚèòÚÉäõÈÃîÈÜöØöćØČóÂóäÅČóÚèÔ (365/366) 

¶äèÛäèâÃîâúæîòÖäó Bid Āæñ Offer Øöć×úÂÿëÚîāÕã Primary Dealers Øöć×úÂĀÖ¬ÈÖòĈÈÉóÂÙÚóÅóä
Āì¬ÈÜäñÿØéăØãØùÂäóã 

¶ÅČóÚèÔÅ¬óÿÊæöćãÃîÈ Bid Āæñ Offer ØöćăÕäòÛÿßøćîìó final yield 
¶ÅČóÚèÔ Final Settlement Price ÉóÂ final yield (ØéÚõãâ ƚ ÖČóĀìÚ¬È) ØöćăÕ āÕãĂËëúÖä ÕòÈÚöĈ 

 
āÕã 
c: îòÖäóÅúÜîÈ 
y: Final yield  
 

 

http://www.tfex.co.th/
http://www.set.or.th/
http://www.settrade.com/
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