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C O N F I D E N T I A L

ความรู้เบือ้งต้น DW

DW หรอื ใบส ำคญัแสดงสทิธอินุพนัธ์ (Derivative Warrant) มลีกัษณะส ำคญัเป็นสทิธใินกำรซือ้หรอืขำยสนิคำ้อำ้งองิ ณ รำคำที่
ก ำหนดในอนำคต ผูถ้อืจะไมไ่ดร้บัสนิคำ้อำ้งองิแตจ่ะไดร้บัเงนิสดสว่นต่ำง (ถำ้ม)ี เมื่อครบก ำหนดอำยโุดยผูอ้อก DW จะเป็นบรษิทัหลกัทรพัยห์รอื
บรษิทัทีไ่ดร้บัอนุญำตจำก ก.ล.ต.

 DW แบง่ออกเป็น 2 ประเภท คือ สิทธิในการซ้ือ (Call DW) และ สิทธิในการขาย (Put DW)

DW Type ราคาหลกัทรพัยอ้์างอิง ราคา DW ลกัษณะการเคล่ือนไหวของราคา

Call DW รำคำจะเคลื่อนไหวทศิทำงเดยีวกบัสนิคำ้อำ้งองิ
โดยผูถ้อืจะท ำก ำไร เมื่อรำคำสนิคำ้อำ้งองิปรบัตวัสูงขึน้

Put DW รำคำจะเคลื่อนไหวทศิทำงตรงขำ้มกบัสนิคำ้อำ้งองิ
โดยผูถ้อืจะท ำก ำไร เมื่อรำคำสนิคำ้อำ้งองิปรบัตวัลดลง

• กำรลงทุนใน DW ใชเ้งนิลงทุนน้อยกวำ่กำรลงทุนในสนิคำ้อำ้งองิโดยตรงแต่มโีอกำสท ำก ำไรไดส้งูกวำ่

• สำมำรถท ำก ำไรไดท้ัง้ในชว่งตลำดขำขึน้และขำลง เน่ืองจำกมทีัง้ Call DW และ Put DW 

• กำรลงทุนใน DW จ ำกดัผลขำดทุนสงูสุดเทำ่กบัมลูคำ่ทีซ่ือ้ DW ไป (ไมต่อ้งวำง Margin และไมม่ ีMargin Call)

• ใชบ้ญัชหีุน้ในกำรซือ้ขำย และซือ้ขำยขัน้ต ่ำ 100 หน่วย
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C O N F I D E N T I A L

ความรู้เบือ้งต้น DW

เทรดได้
โดยตรงผำ่น
บญัชหีุน้

ลงทุนไดท้ัง้
ขำขึน้

และขำลง

ลงทุนไดท้ัง้ใน
หุน้รำยตวั 

ดชันีหลกัทรพัยใ์น
ประเทศ 

และดชันีหลกัทรพัย์
ต่ำงประเทศ

ใหผ้ลตอบแทน
ทีส่งูโดยใช้
เงนิลงทุนต ่ำ*

*ใบแสดงสทิธอินุพนัธ ์(DW) เป็นผลติภณัฑท์างการเงนิทีม่ ีleverage จงึสามารถใหผ้ลตอบแทนทีส่งูไดโ้ดยใชเ้งนิลงทุนต า่กว่า
การลงทุนในสนิทรพัยอ์า้งองิโดยตรง ทัง้นี้กม็โีอกาสสรา้งผลขาดทุนทีส่งูเชน่กนั นกัลงทุนควรศกึษาขอ้มูลก่อนตดัสนิใจลงทุน

ท าไมต้องลงทนุใน DW?

2



C O N F I D E N T I A L

ความรู้เบือ้งต้น DW

 จดุเด่นและความเส่ียง

(+) จดุเด่น

1. DW จะมกีำรเปลีย่นแปลงของรำคำสงูกวำ่รำคำสนิคำ้อำ้งองิ หรอืเรยีกวำ่มอีตัรำทด (Gearing / Leverage)

เชน่ Call DW มอีตัรำทด (Effective Gearing) 5 เทำ่ หมำยควำมวำ่ รำคำหุน้อำ้งองิเพิม่ขึน้ 2% รำคำ Call DW จะเพิม่ขึน้ประมำณ 10%
และในกรณี Put DW อตัรำทดจะเป็นคำ่ลบ เน่ืองจำกกำรเคลื่อนไหวของรำคำ DW ตรงกนัขำ้มกบัรำคำสนิคำ้อำ้งองิ

2. กำรลงทุนใน DW ใชเ้งนิลงทุนน้อยกวำ่กำรลงทุนในสนิคำ้อำ้งองิโดยตรงแต่มโีอกำสท ำก ำไรไดส้งูกวำ่

(-) ความเส่ียง

1. รำคำ DW อำจไมเ่คลือ่นไหวไปตำมทฤษฎี เน่ืองจำกสำเหตุเชน่ สภำพคลอ่งของสนิคำ้อำ้งองิ ณ ขณะนัน้ และปรมิำณควำมตอ้งกำรซือ้และขำย
DW ในตลำด เป็นตน้ สง่ผลใหผ้ลตอบแทนไมเ่ป็นไปตำมทีค่ำดไว้

2. DW มอีำยจุ ำกดั ดงันัน้จงึตอ้งตรวจสอบวนัซือ้ขำยสุดทำ้ยของ DW ก่อนทุกครัง้

3. กำรลงทุนใน DW มตีน้ทุนกำรถอืครอง โดยรำคำ DW อำจจะปรบัตวัลดลงถงึแมร้ำคำสนิคำ้อำ้งองิจะไมเ่ปลีย่นแปลงโดยตน้ทุนดงักลำ่วเรยีกวำ่
“Time Decay”

4. เน่ืองจำก DW มกีำรเปลีย่นแปลงของรำคำสงูกวำ่รำคำสนิคำ้อำ้งองิ ดงันัน้นกัลงทุนจงึมคีวำมเสีย่งในกำรลงทุนใน DW สงูกวำ่กำรลงทุนในสนิคำ้
อำ้งองิ

5. *อตัรำสว่นกำรเคลื่อนไหว ของรำคำ DW เทยีบกบักำรเคลื่อนไหวของรำคำสนิคำ้อำ้งองิ สำมำรถเปลีย่นแปลงในชว่งอำยขุอง DW
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C O N F I D E N T I A L

ความรู้เบือ้งต้น DW

 ค าศพัท์ DW เบือ้งต้น

1. DW Features

Effective Gearing (x)
ใชป้ระมำณว่ำถำ้รำคำสนิคำ้อ้ำงองิขยบั 1% 
รำคำ DW จะขยบักี ่%

Sensitivity
ใชป้ระมำณว่ำถำ้รำคำสนิคำ้อ้ำงองิขยบั 1 ช่องรำคำ 
รำคำ DW จะขยบักีช่่องรำคำ

วนัเฉล่ียท่ีลดลง 1 ช่อง
ใชป้ระมำณว่ำถอื DW ไดเ้ฉลีย่กีว่นัโดยไมโ่ดนตน้ทุน 
Time Decay

Moneyness (%)
คอืสถำนะของ DW ในขณะนัน้ โดย
Out of The Money (OTM) – รำคำต ่ำ, Sen ต ่ำ, Gearing ต ่ำ
In The Money (ITM) – รำคำสงู, Sen สงู, Gearing สงู
At The Money (ATM) – รำคำต ่ำ, Sen สงู, Gearing สงู
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C O N F I D E N T I A L

ความรู้เบือ้งต้น DW

 ค าศพัท์ DW เบือ้งต้น

2. ผู้ดแูลสภาพคล่อง (Market Maker)

เน่ืองจำก DW ออกโดยบรษิทัหลกัทรพัย์ ดงันัน้บรษิทัหลกัทรพัยจ์งึมหีน้ำทีต่อ้งก ำหนดรำคำเสนอซือ้ (Bid Price) และรำคำเสนอ
ขำย (Offer Price) ใหส้อดคลอ้งกบัรำคำอำ้งองิ โดยกำรก ำหนดรำคำตอ้งเป็นไปตำมเงือ่นไขในขอ้ก ำหนดสทิธขิอง DW แตล่ะรุน่ พรอ้มทัง้พจิำรณำ
ปจัจยัอื่น ๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง เชน่ สภำพคลอ่งของสนิคำ้อำ้งองิ ควำมผนัผวนของสนิคำ้อำ้งองิ และควำมเสีย่งจำกกำรขำย DW

ภำยใตส้ภำวะทีส่นิคำ้อำ้งองิมสีภำพคลอ่งปกติ ผูด้แูลสภำพคลอ่งจะสำมำรถก ำหนดรำคำเสนอซือ้และรำคำเสนอขำยไดส้อดคลอ้ง
กบั “ตารางรบัซ้ือคืน” (Indicative Price Table) ซึง่จะชว่ยใหน้กัลงทุนสำมำรถวำงแผนกำรลงทุนไดง้ำ่ยมำกขึน้

3. ตารางรบัซ้ือคืน (Indicative Price Table)

ตำรำงรำคำทีเ่ปรยีบเทยีบราคา Bid ของสินค้าอ้างอิง เทยีบกบัราคา Bid ของ DW โดยจะตอ้งใชต้ำรำงรำคำในวนัทีซ่ือ้ขำยจำก
Website ของผูอ้อก DW เทำ่นัน้ โดยตำรำงรำคำ สำมำรถใชเ้พือ่ประมำณตน้ทุน Time decay ทีอ่ำจเกดิขึน้หรอืเป้ำรำคำ DW ได้
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C O N F I D E N T I A L

ความรู้เบือ้งต้น DW

 ค าศพัท์ DW เบือ้งต้น

4. ความผนัผวนแฝง (Implied Volatility)

คำ่ทีค่ ำนวณจำกรำคำ DW ทีซ่ือ้ขำยในตลำด โดยใชเ้ปรยีบเทยีบควำมถูกแพงของ DW ทีม่สีนิคำ้อำ้งองิเดยีวกนั ประเภทสทิธิ
เดยีวกนั และมวีนัครบก ำหนดอำยใุกลก้นั โดย DW รุน่ทีม่ี Implied Volatility สงูกวำ่จะแพงกวำ่โดยเปรยีบเทยีบ

5. DW Outstanding Report

รำยงำนทีแ่สดงถงึจ ำนวน DW ทีถ่อืครองโดยนกัลงทุนในตลำด เชน่ Outstanding Report 25% หมำยถงึจ ำนวน DW ทีถ่อืครองโดย
นกัลงทุน คดิเป็น 25% ของจ ำนวน DW ทีจ่ดทะเบยีนทัง้หมด

5. มูลค่าท่ีแท้จริง (Intrinsic Value) vs มูลค่าตามเวลา (Time Value)

• มลูค่าท่ีแท้จริง (Intrinsic Value) คอืสว่นต่ำงระหวำ่งราคาใช้สิทธิและราคาสินค้าอ้างอิงในตลำด ปรบัดว้ยอตัรำใชส้ทิธิ โดยจะมคีำ่ก็
ต่อเมื่อผูถ้อืมกี ำไรจำกกำรใชส้ทิธติำมทีไ่ดร้บั โดย Call DW จะมมีลูคำ่ทีแ่ทจ้รงิเมื่อราคาใช้สิทธิซ้ือต า่กว่าราคาตลาด และ Put DW จะมี
มลูคำ่ทีแ่ทจ้รงิเมื่อราคาใช้สิทธิขายสงูกว่าราคาตลาด

• มลูค่าตามเวลา (Time Value) คอืตน้ทุนคำ่ซือ้เวลำจำกกำรรอใหส้นิคำ้อำ้งองิปรบัตวัเพิม่ขึน้หรอืลดลง รวมถงึโอกำสทีจ่ะท ำใหผู้ถ้อืมกี ำไร
จำกสทิธทิีถ่อือยู่ โดยหาก DW มีอายเุหลือมาก จะมีมลูค่าตามเวลาสงู และมลูคำ่ตำมเวลำน้ีจะลดลงจนเป็นศูนยใ์นวนัครบก ำหนดอำยุ
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C O N F I D E N T I A L

วิธีการเลือก DW เบือ้งต้น

• เขำ้ใจพืน้ฐำนธุรกจิและลกัษณะ
กำรเคลื่อนไหวของรำคำใน
อดตี

• ท ำควำมคุน้เคยกบัลกัษณะกำร
เคลื่อนไหวของ Bid-Offer ใน
หุน้แต่ละตวั

• ศกึษำ Corporate Action ของ
สนิคำ้อำ้งองิ โดยเฉพำะ กำร
เพิม่ทุน, กำรจำ่ยเงนิปนัผล, 
กำรแจก Warrants

• กรณีสนิคำ้อำ้งองิเป็นดชันี
หลกัทรพัย ์ตอ้งตรวจสอบ 
futures ของดชันีนัน้ ๆ 

1. เลอืกสนิคำ้อำ้งองิที่
นกัลงทุนคุน้เคย

• Run trend: ถอืระยะยำว (ถอื
มำกกวำ่ 7 วนั)

• Buy and Hold: 3-7 วนั
• Overnight: 1-2 วนั
• Trading: Intraday

2. เลอืก DW ที ่Features 
เหมำะสมกบัควำมเสีย่ง

• Run trend: เลอืก DW ที ่
Gearing สงู โดยเทยีบระหวำ่ง
รำคำเป้ำหมำยและ Time 
decay ทีจ่ะถูกหกัออกจำก
รำคำ

• Buy and Hold: เลอืก DW ที่
Time decay ต ่ำและ Gearing 
สงู

• Overnight: เลอืก DW ที ่Sen
ใกล ้1 และ Time decay ต ่ำ

• Trading: เลอืก DW ที ่Sen 
ใกล ้1 และหลกีเลีย่งกำรซือ้
ขำย ณ รำคำปิด

ตรวจสอบขอ้มลูทีเ่กีย่วขอ้ง

ตำรำงรำคำ / Bid-Offer
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วิธีการซ้ือขาย DW

ใชบ้ญัชซีือ้ขำย
หลกัทรพัยใ์นกำร
ซือ้ขำย DW 

• ถำ้สนิคำ้อำ้งองิขึน้เครื่องหมำย SP, H => DW กจ็ะขึน้เครื่องหมำยเชน่เดยีวกนั
• แมส้นิคำ้อำ้งองิถูกก ำหนดใหต้อ้งซือ้ขำยดว้ยบญัช ีCash Balance DW ที่
อำ้งองิสนิคำ้ดงักลำ่วอำจไมจ่ ำเป็นตอ้งซือ้ขำยดว้ยบญัช ีCash Balance โดย
สำมำรถตรวจสอบไดท้ี ่www.asco.or.th

เลอืกสนิคำ้อำ้งองิ, 
เลอืก DW รุน่ทีต่อ้งกำร 
และตรวจสอบตำรำงรำคำ

ก่อนซือ้ขำย

• พจิำรณำเลอืก DW ตำมควำมสำมำรถในกำรรบัควำม
เสีย่งและกรอบระยะเวลำกำรลงทุน รวมถงึเลอืก DW ที่
มปีรมิำณ Bid/Offer ทีเ่หมำะสมกบัปรมิำณกำรซือ้ขำย
ของนกัลงทุน

นกัลงทุนขำยคนื DW
ในตลำดก่อนครบ
ก ำหนดอำยุ

• กรณีทีน่กัลงทุนถอื DW จนครบก ำหนดอำย
• ITM – ไดร้บัช ำระเงนิสดสว่นต่ำงจำกกำร
ใชส้ทิธ ิ(สว่นต่ำงรำคำ x อตัรำใชส้ทิธ)ิ

• OTM – มลูคำ่เหลอืศูนย์
• ทัง้น้ี ไมม่กีำรสง่มอบสนิคำ้อำ้งองิจรงิ
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C O N F I D E N T I A L

เทคนิคการลงทนุใน DW

9

จงัหวะการเข้าซ้ือ DW จงัหวะการขาย DW

• ตรวจสอบตำรำงรำคำ, รำคำ DW ทีเ่สนอซือ้และเสนอ
ขำย และสภำพคลอ่งสนิคำ้อำ้งองิก่อนซือ้ขำย

• มองหำจงัหวะซือ้ DW ทีร่ำคำต ่ำกวำ่ตำรำงรำคำ เพือ่ลด
ตน้ทุนกำรลงทุน

• กรณีทีพ่บวำ่รำคำสงูกวำ่ตำรำงรำคำเน่ืองจำกสภำพ
คลอ่ง สำมำรถตัง้ Limit Order ทีร่ำคำ Bid ตำมตำรำง
รำคำเพือ่เพิม่โอกำสกำรจบัคูร่ำคำมำกขึน้เมือ่สภำพ
คลอ่งกลบัมำในระดบัปกติ

• ตรวจสอบตำรำงรำคำ, รำคำ DW ทีเ่สนอซือ้และเสนอ
ขำย และสภำพคลอ่งสนิคำ้อำ้งองิก่อนซือ้ขำย

• มองหำจงัหวะขำย DW ทีร่ำคำสงูกวำ่ตำรำงรำคำ เพือ่
เพิม่โอกำสท ำก ำไร

• กรณีทีพ่บวำ่รำคำต ่ำกวำ่ตำรำงรำคำเน่ืองจำกสภำพ
คลอ่ง สำมำรถตัง้ Limit Order ทีร่ำคำ Offer ตำมตำรำง
รำคำเพือ่เพิม่โอกำสกำรจบัคูร่ำคำมำกขึน้เมือ่สภำพ
คลอ่งกลบัมำในระดบัปกติ



C O N F I D E N T I A L

การใช้งานเวบ็ไซต ์www.JPMorganDW41.com

J.P. Morgan Promotion
รำยชื่อ DW ทีม่สีภำพคลอ่งสงู, Spread 
(สว่นต่ำงระหวำ่ง Bid-Offer) แคบ 

ช่องทางการหาข้อมลู DW
สำมำรถเลอืกคน้หำขอ้มลู
Features DW ทัง้หมดที่
ออกโดย JPMorgan ไดใ้น
หน้ำเวบ็ไซต์
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การใช้งานเวบ็ไซต ์www.JPMorganDW41.com

วิธีการตรวจสอบตารางราคา

นกัลงทุนสำมำรถตรวจสอบตำรำงรำคำ
ไดท้ี ่“ตำรำงรำคำ DW41”

คน้หำ DW ทีน่กัลงทุนสนใจ
และตอ้งกำรดตูำรำงรำคำ

สำมำรถปรบักรองตำรำงรำคำเพือ่ดขูอ้มลูไดต้ำมตอ้งกำร
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ติดต่อ JPMorgan DW41 

DW41 Hotline

02-684-2600

E-mail

jpmorgandw41@jpmorgan.com
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1. วตัถุประสงคเ์พือ่น ำเสนอขอ้มลูเบือ้งตน้ทัว่ไปส ำหรบัประกอบกำรพจิำรณำลงทุนในใบส ำคญัแสดงสทิธอินุพนัธแ์ละมไิดเ้ป็น
สว่นหนึ่งของกำรเสนอกำรขำย หรอืกำรแนะน ำใหซ้ือ้หรอืขำยผลติภณัฑใ์ดๆเป็นกำรเฉพำะเจำะจง

2. ผลกำรด ำเนินงำนในอดตี / ผลกำรเปรยีบเทยีบผลกำรด ำเนินงำนทีเ่กีย่วขอ้งกบัผลติภณัฑใ์นตลำดทุน มไิดเ้ป็นสิง่ยนืยนัถงึ
ผลกำรด ำเนินงำนในอนำคต

3. ท ำควำมเขำ้ใจลกัษณะสนิคำ้ เงือ่นไขผลตอบแทนและควำมเสีย่งกอ่นตดัสนิใจลงทุน

ค าเตือน
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The structured products are not secured on any collateral.  If the Issuer and its guarantor are insolvent or default, investors may not recover part or all of the amount due. This information provided by 

JPMorgan Securities (Thailand) Limited (“J.P. Morgan”) is for information and discussion purposes only and is not intended as an offer, invitation, inducement, advice, recommendation or solicitation 

for the purchase or sale of any financial instrument nor does it constitute a commitment by J.P. Morgan or its affiliates (“J.P. Morgan Group”) to enter into any transaction. This information is indicative 

and based on current assumptions and market conditions and may be changed without notice. J.P. Morgan Group makes no representation as to the accuracy and completeness of this information 

and is not under any obligation to update this information and maintain its accuracy. Past performance or comparison of performance in relation to capital market products are not indicative of future 

performance. There can be no assurance that future results or events will be consistent with any opinions, forecasts or estimates herein.  

The price of the structured products may fall in value as rapidly as it may rise and investors may sustain a total loss of their principal invested. J.P. Morgan and its affiliates do not act as a fiduciary for 

or an advisor to any investor and are not responsible for determining the legality and suitability of an investment in any financial instruments by any prospective purchaser or existing holders. 

Investors must make their own risk assessment and where necessary, seek professional advises. Investor should not invest in these structured products unless they carefully read and understand 

the products, return conditions, terms and conditions, risk factors and other information as set out in the listing documents, and fully understand and are willing to assume the risks associated with 

them. It is not possible to predict the liquidity in the secondary market for the structured products. J.P. Morgan Securities PLC is a market maker for warrants and may be the only market maker for 

the structured products. J.P. Morgan Group engages in a wide range of commercial and investment banking activities, and plays multiple roles in relation to the financial instruments including market 

making, calculation agency, hedging as well as acting as issuer, guarantor and agent. Such activities may cause consequences adverse to investors of financial instruments or may give rise to a 

conflict of interests in connection with the issue of structured products.

The recipient of this information should not transfer or replicate this information in any form without the prior written consent of J.P. Morgan. This information is not for distribution in any jurisdiction 

where such distribution contravenes applicable laws and regulations. J.P. Morgan disclaims all responsibility if you obtain any information that is in breach of any law of the country in which you are 

residing 

Disclaimers


