
Knock-in Knock-out Note ผลติภณัฑท่ี์อา้งองิกบัราคาตระกรา้
หลักทรัพย์ (2-3 หุ้น) ซึ่งจะมีการจ่ายดอกเบี้ยทุกเดือนตามอายุ
สัญญาที่ถือครอง 

การซือ้ KIKO จะซือ้ทีร่าคาหนา้ตัว๋เตม็จาํนวน และเม่ือครบกําหนด 
อาย ุนกัลงทนุจะไดร้บัเงนิตน้คืนตามราคาหน้าตัว๋ ยกเว้นกรณทีีเ่กดิ 
Knock-in event และ ราคาปิดของหุน้ตวัทีอ่อ่นแอทีสุ่ด ไม่สามารถ
แตะระดบัขอบบน หรือราคา Strike ณ วนักาํหนดคา่หลกัทรพัยอ์า้งองิ

[กรณ ีcash settlement] เงนิตน้ทีไ่ดร้บัคนืจะคดิตามสัดส่วนของ
ราคาหุน้ตวัท่ีออ่นแอทีสุ่ด เปรยีบเทยีบกับราคา Strike
[กรณ ีstock settlement] ได้รบัหุน้ตัวทีอ่อ่นแอทีสุ่ด ในราคาใชสิ้ทธิ 
และเงนิสดส่วนเกนิ (หากม)ี

ขอ้ดขีอง Quanto KIKO Note เมือ่เปรยีบเทยีบกบั KIKO Note 
อ้างอิงหุ้นต่างประเทศ ซื้อขายด้วยสกุลเงินดอลล่าห์

Knock-out event คือ ราคาปิดของหุ้นตัวที่อ่อนแอที่สุด แตะ
ระดับขอบบน

โดยจะมี 2 เหตุการณ์ท่ีสําคัญ ได้แก่

มมีมุมองเชงิบวกหรอือยา่งนอ้ยเปน็กลางตอ่หุน้อา้งองิ (Sideway)

มีมุมมองว่าไม่น่าจะมีหุ้นอ้างอิงตัวใดตกลงไปตํ่ากว่าระดับขอบ
ล่าง ตลอดอายุ KIKO Note 

และถงึแมหุ้น้อา้งองิตวัใดตวัหนึง่ตกไปตํา่กวา่ระดบัขอบลา่ง แต่
คาดวา่ราคาหุ้นอา้งอิงทุกตัวนา่จะฟื้ นตวัข้ึนมาแตะ “ระดบัขอบบน” 
ไดก้อ่นครบอาย ุKIKO Note

Knock-in event คอื ราคาปดิของหุน้ตวัทีอ่อ่นแอทีสุ่ด แตะระดับ
ขอบลา่ง

อัตราดอกเบี้ยสูงกว่าตราสารหนี้ทั่วไป
ได้รับกระแสเงินสดเป็นประจําจนครบกําหนดอายุ 
(หากไม่มีการไถ่ถอนก่อนกําหนด)
มีโอกาสได้รับดอกเบี้ยพร้อมเงินต้นคืน 100% แม้ราคาปิดของ
หุ้นลดลงตํ่ากว่าราคาปัจจุบัน
กรณมีเีหตกุารณก์ารไถถ่อนหุน้กูท้ีม่อีนพัุนธแ์ฝงกอ่นวนัครบกาํหนด
อายเุกิดขึน้ (Knock-out Event) ยงัไดเ้งนิตน้คนื 100%

เป็นผู้ลงทุนสถาบันและผู้ลงทุนรายใหญ่ ตามเกณฑ์ กลต.

มีความซับซ้อนและเส่ียงสูงกว่าตราสารหนี้ทั่วไป เนื่องจาก
เป็นตราสารหนี้ที่มีตราสารอนุพันธ์ (derivatives) ผสม

มโีอกาสสูญเสียเงินตน้บางส่วนหรอืทัง้หมด หากเกิดเหตกุารณ์ 
Knock-in Event หรือราคาปัจจัยอ้างอิงสุดท้ายของหุ้นตัว
ที่อ่อนแอที่สุด ณ วันกําหนดค่าปัจจัยอ้างอิงต่ํากว่าราคาใช้
สิทธิ (Strike Price) หรือเท่ากับศูนย์

หา้มโอนเปลีย่นมอื เวน้แตเ่ปน็การโอนตามกฎหมายทางมรดก
หรือตามคําส่ังศาลและไม่มีตลาดรองสําหรับซื้อขายหุ้นกู้ที่
มีอนุพันธ์แฝง

กรณีมีการปรับราคาหรือเหตุการณ์พิเศษ ผู้ออกหุ้นกู้ที่มี
อนพัุนธ์แฝง อาจทาํการปรับราคา โดยพิจารณาผลกระทบจาก
เหตดุงักลา่วตอ่ราคาของปจัจยัอา้งองิ อยา่งไรก็ตาม หากผู้
ออกเหน็วา่ไมส่ามารถปรบัราคาไดอ้ยา่งเหมาะสมตามผลกระทบ
ทีเ่กดิจากเหตดุงักลา่ว ผูอ้อกอาจใชสิ้ทธิไถถ่อนหุน้กู้ท่ีมอีนพัุนธ์
แฝงทั้งหมดก่อนวันครบกําหนดอายุ ซึ่งอาจส่งผลทําให้ผู้ถือ
อาจไดร้บัผลขาดทนุหรอืไดรั้บผลตอบแทนจากการลงทนุนอ้ย
กวา่ทีค่าดการณไ์วต้อนแรก

มีความเส่ียงด้านสภาพคล่องสูง เนื่องจากไม่มีตลาดรอง
รองรบั โดยนกัลงทุนสามารถขอไถถ่อนก่อนครบกาํหนดอายุ
ได้ แตท่างผูอ้อกจะไมร่บัประกนัราคาขายคนืกอ่นกาํหนด

ความเส่ียงด้านเครดิตของผู้ออกหุ้นกู้ที่มีอนุพันธ์แฝงที่อาจ
จะไมส่ามารถชาํระคนืเงินตน้พร้อมทัง้อตัราผลตอบแทนไดเ้ตม็
จํานวนและ/หรือได้ตรงตามกําหนดเวลา

1. KIKO อ้างอิงหุ้นไทย (ลงทุนขั้นตํ่า 1,000,000 บาท)
KIKO อ้างอิงหุ้นต่างประเทศ
ซือ้ขายดว้ยสกลุเงนิดอลลา่ห ์(ลงทนุข้ันตํา่ 100,000 USD)
KIKO อ้างอิงหุ้นต่างประเทศ
ซือ้ขายดว้ยสกลุเงินบาท (ลงทนุขัน้ตํา่ 1,000,000 บาท)

1.

ผู้ลงทุนไม่มีความเส่ียงด้านอัตราแลกเปลี่ยน ยกเว้นกรณี
Stock Settlement ที่จะได้รับเป็นหุ้นเท่านั้น

1.

2.

ผู้ลงทุนไม่ต้องเดินทางไปสาขาเพ่ือเปิดบัญชี FCD (บัญชี
ออมทรัพย์สกุลเงินต่างประเทศ) รวมถึงการดําเนินการ
แปลงสกุลและโอนเงิน

2.

3.

Knock-in Knock-out Note

แบ่งเป็น 3 ประเภท

1

Low risk Moderate risk Moderate risk Moderate risk
Moderately
high risk High risk High risk Very High risk

2 3 4 5 6 7 8



สมมติ ผู้ลงทนุซือ้หุน้กุท้ีม่อีนพัุนธแ์ฝง Knock-in Knock-out Note 
โดยมผีลตอบแทนอา้งองิกบัราคาของปจัจยัอา้งองิในตระกรา้หลกั
ทรพัย ์มลูคา่ 1,000,000 บาท อาย ุ6 เดอืน ดอกเบีย้ 12.00% ตอ่ปี

ตัวอย่างผลตอบแทนในสถาณการณ์ที่สามารถเกิดขึ้น
ไดจ้ากการลงทนุใน KIKO อา้งองิหุน้ไทยและ KIKO “อา้งองิ
หุ้นต่างประเทศ ซื้อขายด้วยสกุลเงินดอลล่าห์”

ลูกค้าได้รับเงินต้นคืน 100% และได้รับดอกเบี้ยทุกงวดจนถึง
งวดที่ Knock-outดังนั้นผลตอบแทนทั้งหมด เท่ากับ
= มลูคา่หนา้ตัว๋ + (มูลคา่หนา้ตัว๋ x อตัราดอกเบีย้ x จาํนวนเดอืน
ถอืครอง /12)
= 1,000,000 + (1,000,000 x 12% x 4/12)  = 1,040,000 บาท

= มลูคา่หนา้ตัว๋ + (มูลคา่หนา้ตัว๋ x อตัราดอกเบีย้ x จํานวนเดอืน
ถอืครอง /12)
= 1,000,000 + (1,000,000 x 12% x 5/12)
= 1,000,000 + 50,000    = 1,050,000 บาท

ลูกค้าได้รับเงินต้นคืน 100% และได้รับดอกเบี้ยทุกงวดจนถึงงวดท่ี
ครบกําหนดอายุ ดังนั้นผลตอบแทนทั้งหมด เท่ากับ

=  (ระดบัราคาปดิ x มูลค่าหน้าตัว๋) + (มูลค่าหน้าตัว๋ x อัตราดอกเบีย้ 
x จาํนวนเดอืนถอืครอง /12) 
=  (95% x 1,000,000) + (1,000,000 x 12.00% x 6/12)  
=  950,000 + 60,000  
=  1,010,000 บาท

ลกูคา้ไดร้บัเงนิตน้คนื 95% และไดร้บัดอกเบีย้ทกุงวดจนถึงงวดทีค่รบ
กาํหนดอาย ุดังนัน้ผลตอบแทนทัง้หมด เทา่กบั

= หุน้ MTC จาํนวนเทา่กับมูลคา่หน้าสัญญา / ราคาใช้สิทธ ิ+ (มลูคา่หนา้ตัว๋ 
x อตัราดอกเบีย้ x จาํนวนเดอืนถอืครอง /12) 

ลูกค้าได้รับหุ้น MTC ที่ราคา Strike (100%) และดอกเบี้ยทุกงวด
จนถึงงวดที่ครบกําหนดอายุ ดังนั้นผลตอบแทนทั้งหมด 

= หุน้ MTC จาํนวน 22,988.5057 หุน้  + 60,000 บาท 
= หุน้ MTC 22,900 หุน้ + เงนิสดส่วนเกนิ 3,657.50 บาท (เศษหุน้ x ราคา
  สุดท้าย  =  88.5057 x 41.325) + ดอกเบีย้ 60,000 บาท 
= หุน้ MTC 22,900 หุน้ + 63,657.50 บาท

ลูกค้าได้รับเงินต้นคืน 100% และได้รับดอกเบี้ยทุกงวดจนถึง
งวดที่ครบกําหนดอายุดังนั้นผลตอบแทนทั้งหมด เท่ากับ
= มลูค่าหนา้ตัว๋ + (มลูค่าหนา้ตัว๋ x อัตราดอกเบีย้ x จาํนวนงวด
ถอืครอง /12)
= 1,000,000 + (1,000,000 x 12% x 6/12)
= 1,000,000 + 60,000  = 1,060,000 บาท

Strike Price (95%)

Spot Price

ADVANC CPN PTT

240 50 40

228 47.5 38

เกิด Knock-out Event ณ งวดที่ 4 
สัญญาจะถูกไถ่ถอนอตัโนมติั (Auto Redemption) ณ งวดท่ี 4
(ระยะเวลาในการลงทุน 4 เดือน)

ไมเ่กดิ Knock-out Event และ Knock-in Event โดยหุน้ทกุตวั
อยูร่ะหวา่งระดบัขอบบนและระดบัขอบล่างตลอดอาย ุNote 
สัญญาจะมีอายุจนถึงวันครบกําหนดอายุ (ระยะเวลาในการลงทุน 6 เดือน)

ตวัอยา่งการคาํนวณผลตอบแทน (เงินต้น+ดอกเบีย้)
กรณ ีCash หรอื Stock Settlement

ตวัอยา่งการคาํนวณผลตอบแทน (เงนิตน้+ดอกเบีย้)
กรณ ีCash หรอื Stock Settlement

เกดิ Knock-in Event และสามารถเกดิ Knock-out Event ไดก่้อน
ครบกําหนดอายุสัญญา 
สัญญาจะถูกไถ่ถอนอัตโนมัติ (Auto Redemption) ณ งวดที่ 5 
(ระยะเวลาในการลงทุน 5 เดือน)     

ตวัอยา่งการคาํนวณผลตอบแทน (เงนิตน้+ดอกเบีย้)
กรณี Cash Settlement

กรณี Stock Settlement

เกดิ Knock-in Event และราคา หุ้นตวัทีอ่อ่นแอทีสุ่ด ตํา่กวา่ ราคา
Strike (100%) ณ วันกาํหนดคา่หลกัทรพัย ์โดยสมมต ิหุน้ MTC เปน็
หุน้ตวัทีอ่อ่นแอทีสุ่ด โดย ลดลง 95% จากราคาวนัแรก 43.50 บาท
เหลอื 41.325 บาท
  สัญญาจะมีอายุจนถึงวันครบกําหนดอายุ (Maturity Date) ตามรูป
(ระยะเวลาในการลงทุน 6 เดือน) 

ตวัอยา่งการคาํนวณผลตอบแทน (เงินต้น+ดอกเบีย้)
กรณ ีCash หรอื Stock Settlement

* Interest income is subjected to the 15% withholding tax

Case 1 Auto Call (Knock- out triggered)

Price Level
*Knock-Out triggered

Period (Monthly)

80%

90%

100%

99% 98% 97% 96%

100%

ระดับขอบล่าง

ระดับขอบบน

Strike Level
1

0 1 2 3 4 5 6

100%

Case 2 Maturity (no Knock - out and no Knock- in triggered)

Price Level

Period (Monthly)

80%

90%

100%

99% 98% 97% 96%

100%
Strike Level

0 1 2 3 4 5 6

100%

1

ระดับขอบบน

ระดับขอบล่าง

Note: *Straggler UL: The worst performing underlying in the basket.

Case 4 Maturity (Knock - in triggered)

Price Level

Period (Monthly)

80%

90%

100%
99% 98% 97% 96%

100%

ระดับขอบล่าง

ระดับขอบบน

Strike Level

0 1 2 3 4 5 6

100%

*Knock- In triggered

95%4

การลงทุนมีความเส่ียง ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลก่อนตัดสินใจลงทุน

= หุน้ MTC จาํนวน หุ้น + (1,000,000 x 12% x 6/12) 1,000,000
43.50

Note: *Straggler UL: The worst performing underlying in the basket.

Auto Call (Knock- in triggered, then Knock-out triggered)Case 3

Price Level

Period (Monthly)

80%

90%

100%
99% 98% 97% 96%

100%

ระดับขอบล่าง

ระดับขอบบน

Strike Level

0 1 2 3 4 5 6

100%
3

*Knock- Out triggered

*Knock- In triggered

Note: *Straggler UL: The worst performing underlying in the basket.

Note: *Straggler UL: The worst performing underlying in the basket.



Case 1-3 การคํานวณผลตอบแทนเหมือน KIKO Note อ้างอิงหุ้นไทย
และ KIKO อ้างอิงหุ้นต่างประเทศ ซื้อขายด้วยสกุลเงินดอลล่าห์
ยกเว้นกรณีที่ 4 และเป็น Stock Settlement

ตัวอย่างผลตอบแทนในสถาณการณ์ที่สามารถเกิดขึ้น
ได้จากการลงทุนใน KIKO  อ้างอิงหุ้นต่างประเทศ ซื้อขาย
ด้วยสกุลเงินบาท (Quanto-KIKO)

= หุน้ UNH จาํนวนเทา่กบัมลูค่าหนา้สัญญา / ราคาใชสิ้ทธ ิ+ (มลูคา่
หนา้ตัว๋ x อตัราดอกเบีย้ x จาํนวนเดอืนถือครอง /12) 

ลกูคา้ไดร้บัหุน้ UNH ทีร่าคา Strike (100%) และดอกเบีย้ทกุงวดจนถงึ
งวดทีค่รบกาํหนดอาย ุดังนัน้ผลตอบแทนทัง้หมด เท่ากบั

= หุ้น UNH จํานวน 283.6879 หุ้น  + 60,000 บาท 
= หุ้น UNH 283 หุ้น + เงินสดส่วนเกิน 2,303.60 บาท
 (เศษหุ้น x ราคาสุดท้าย  =  0.6879 x 35.25 x 95) + ดอกเบี้ย 
   60,000 บาท 
= หุ้น UNH 283 หุ้น + 62,303.60

ตวัอยา่งการคาํนวณผลตอบแทน (เงินต้น+ดอกเบีย้)

เกิด Knock-in Event และราคา หุ้นตัวที่อ่อนแอที่สุด ตํ่ากว่า ราคา
Strike (100%) ณ วันกําหนดคา่หลกัทรพัย ์โดยสมมติ หุน้ UNH เปน็
หุน้ตวัทีอ่อ่นแอทีสุ่ด โดยลดลง 95% จากราคาวันแรก 100 USD เปน็
95 USD

* Interest income is subjected to the 15% withholding tax การลงทุนมีความเส่ียง ผู้ลงทุนควรศึกษาข้อมูลก่อนตัดสินใจลงทุน

= หุ้น UNH จาํนวน หุ้น + (1,000,000 x 12% x 6/12) 1,000,000
100 x 35.25

Note: *Straggler UL: The worst performing underlying in the basket.

Case 4 Maturity (Knock - in triggered)

Price Level

Period (Monthly)

80%

90%

100%
99% 98% 97% 96%

100%

ระดับขอบล่าง

ระดับขอบบน

Strike Level

0 1 2 3 4 5 6

100%

*Knock- In triggered

95%4

กรณ ีStock Settlement


