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บทนำ
เพื่อให้การอ่านคำอธิบาย Global Master Repurchase Agreement ฉบับนี้เกิดความสะดวกและง่ายในการทำความเข้าใจสัญญาดังกล่าวในเบื้องต้นนั้น คำและข้อความต่างๆ ที่ใช้ในคำอธิบายฉบับนี้ ให้มีความหมายดังนี้
“คู่สัญญา” 
หมายถึง
คู่สัญญา ในฐานะผู้ซื้อ หรือผู้ขาย ในสัญญาฯ
“สัญญาฯ” หรือ “GMRA” หมายถึง
สัญญามาตรฐานของสัญญาขายโดยมีสัญญาว่าจะซื้อคืน (TBMA/ISMA Global Master Repurchase Agreement (2000 version)) ตามที่ปรากฏในเอกสารแนบ 1
ในกรณีที่คำและข้อความในคำอธิบายฉบับนี้ใช้คำเป็นภาษาอังกฤษ โดยมิได้แสดงคำหรือข้อความดังกล่าวไว้เป็นภาษาไทยประกอบ เช่น Transaction Exposure, Market Value, Cash Margin ให้คำและข้อความดังกล่าวมีความหมายตามที่ระบุในสัญญามาตรฐานของสัญญาขายโดยมีสัญญาว่าจะซื้อคืน TBMA/ISMA Global Master Repurchase Agreement (2000 version)

อนึ่ง คำอธิบายสัญญาขายโดยมีสัญญาว่าจะซื้อคืนฉบับนี้จัดเตรียมขึ้นตามวัตถุประสงค์และแนวทางในการดำเนินงานจัดทำสัญญามาตรฐานสำหรับธุรกรรมซื้อคืนภาคเอกชนฉบับ พ.ศ.2553 (ภาษาไทย) ของคณะทำงานเพื่อจัดทำมาตรฐานในการทำธุรกรรมซื้อคืนภาคเอกชน ซึ่งประกอบไปด้วย ผู้แทนจากธนาคารแห่งประเทศไทย สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย และผู้ร่วมตลาดธุรกรรมซื้อคืนภาคเอกชน โดยมีธนาคารแห่งประเทศไทยเป็นผู้ดำเนินงาน ซึ่งมีขอบเขตของการจัดเตรียมคำอธิบายที่อาจเป็นการเฉพาะเจาะจง และอาจไม่สามารถครอบคลุมในประเด็นทั้งหมดได้ ดังนั้น หากบุคคลอื่นใดจะอ้างอิงหรืออาศัยประโยชน์จากคำอธิบายฉบับนี้ โปรดศึกษาคำอธิบายฉบับนี้โดยละเอียด และหากมีข้อสงสัยประการใดควรสอบถามกับหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง
การนำคำอธิบายฉบับนี้ รวมถึงเอกสารอื่น ๆ ที่เกี่ยวข้องไปใช้ ควรศึกษาเพิ่มเติมและพิจารณาให้รอบคอบในเรื่องของสัญญาฯ ธุรกรรมที่จะเข้าทำ และคู่สัญญา รวมถึงรายละเอียดต่าง ๆ ของสัญญาฯ และเอกสารประกอบ คณะทำงานไม่มีส่วนรับผิดชอบในความเสียหายใด ๆ อันเนื่องจากการนำคู่มือฉบับนี้ หรือ เอกสารดังกล่าวทั้งฉบับหรือส่วนใดส่วนหนึ่งไปใช้หรืออ้างอิงใด ๆ  ดังนั้น ผู้ใช้สัญญา จึงต้องใช้วิจารณญาณของตนเองและปรึกษาที่ปรึกษาที่เกี่ยวข้อง 
I
วัตถุประสงค์และขอบเขตการดำเนินงาน 
หมวดที่ 1 
วัตถุประสงค์และขอบเขตการดำเนินงาน
วัตถุประสงค์หลักของการจัดทำคำอธิบาย GMRA ซึ่งริเริ่มโดยธนาคารแห่งประเทศไทย เป็นไปตามแนวทางในการพัฒนาตลาดตราสารหนี้ในประเทศไทย เพื่อให้เป็นแหล่งเงินทุนสำคัญของภาคธุรกิจในประเทศ นอกเหนือจากการกู้ยืมเงินจากสถาบันการเงิน และเพื่อให้ผู้ร่วมตลาดซึ่งใช้ GMRA อยู่ในปัจจุบัน ได้มีความเข้าใจในเบื้องต้นถึงความหมาย ประโยชน์ของข้อกำหนดในแต่ละส่วนของ GMRA รวมถึงขั้นตอนการนำสัญญาฯ และเอกสารประกอบไปใช้ และการฟ้องร้องในประเทศไทยภายใต้สัญญาฯ
หมวดที่ 2 
สาระสำคัญของสัญญามาตรฐานของสัญญาขายโดยมีสัญญาว่าจะซื้อคืน


(2.1)
โครงสร้างของสัญญาฯ



สัญญาฯ ประกอบด้วย
1.
สัญญามาตรฐาน (Global Master Repurchase Agreement) ซึ่งจะกำหนดข้อสัญญาสำหรับธุรกรรมซื้อคืนทั้งหมดระหว่างผู้ซื้อและผู้ขาย
2.
เอกสารแนบ (Annex) ต่างๆ เช่น
(i)
Annex I:  Supplemental Terms or conditions คู่สัญญาสามารถเลือกให้ข้อสัญญาที่กำหนดไว้ในสัญญาฯ ให้นำมาใช้ หรือไม่นำมาใช้ เพื่อให้สัญญาฯ เป็นไปตามวัตถุประสงค์ของคู่สัญญาและเครดิตของคู่สัญญา ซึ่งการเจรจามักจะดำเนินการใน Annex I นี้
(ii)
Annex II:  Form of Confirmation

(iii) Buy/Sell Back Annex

(iv) Agency Annex and Addendum

(v) Product Annexes for equities, gilts and bills of exchange

(vi) Country Annexes for Canada, Italy, Japan, the Netherlands, South Africa and Thailand.

คู่สัญญาสามารถเลือกใช้เพียง Annex ที่เกี่ยวข้องกับธุรกรรม
(2.2) เป็นสัญญาที่มีธุรกรรมเกิดขึ้นสองธุรกรรม ณ เวลาของการทำธุรกรรมที่ต่างกัน กล่าวคือ
ธุรกรรมขาแรก :
ณ วันตกลงทำการซื้อขาย ผู้ขาย (Seller) โอนหลักทรัพย์และสิทธิ (Securities หรือ Purchased Securities) หรือตราสารทางการเงินอื่น (financial instruments) (รวมเรียกว่า หลักทรัพย์หรือ Securities) ให้แก่ผู้ซื้อ (Buyer) โดยผู้ซื้อชำระราคาซื้อขายหรือค่าซื้อหลักทรัพย์ (Purchase Price) ให้แก่ผู้ขายเป็นการตอบแทน ปรากฏตามภาพตัวอย่างดังนี้

ธุรกรรมขาหลัง :
ณ วันครบกำหนดซื้อคืน (Repurchase Date) ผู้ซื้อโอนหลักทรัพย์ตัวเดิมหรือหลักทรัพย์อื่นที่มีค่าเทียบเท่า (Equivalent Securities)และสิทธิ (ตามที่คู่สัญญาได้ตกลงร่วมกัน) คืนให้แก่ผู้ขาย โดยผู้ขายชำระค่าซื้อคืนหรือค่าขายหลักทรัพย์คืน (Repurchase Price) ซึ่งได้แก่ ค่าซื้อหลักทรัพย์ ณ วันตกลงทำการซื้อขาย (purchase price) บวกด้วยผลตอบแทนที่คำนวณตามอัตราที่คู่สัญญากำหนด (price differential) ให้แก่ผู้ซื้อเป็นการตอบแทน ปรากฏตามภาพตัวอย่างดังนี้

(2.3)
ในระหว่างระยะเวลาของอายุสัญญา (Term) จะต้องมีการคำนวณมูลค่าของหลักทรัพย์ที่ซื้อขาย หากมูลค่าดังกล่าวลดลงหรือสูงขึ้นจากราคาซื้อขายหรือค่าซื้อหลักทรัพย์พร้อมผลตอบแทนคงค้าง ณ วันคำนวณ คู่สัญญามีสิทธิเรียกให้คู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งเพิ่มหรือส่งคืนมาร์จิ้น (Margin) ทั้งนี้ ในระหว่างระยะเวลาของอายุสัญญา คู่สัญญาจะทำการคำนวณเพื่อประเมินมูลค่าของหลักทรัพย์นั้น (Mark to Market) คู่สัญญาสามารถกำหนดให้แตกต่างได้ภายใต้หลักเสรีภาพในการทำสัญญา เช่น รายวัน รายสิบห้าวัน หรือรายเดือน เป็นต้น (“ระยะเวลา Mark to Market”) โดยสามารถตกลงรายละเอียดดังกล่าวไว้ใน Annex I (Supplemental Terms or Conditions)

ทั้งนี้ การกำหนดระยะเวลา Mark to Market นั้นไม่ควรจะกำหนดช่วงระยะเวลาที่ห่างกันมากจนเกินไป เนื่องจากหากมีการผิดสัญญาเกิดขึ้นก่อนที่จะถึงกำหนดระยะเวลา Mark to Market และในขณะนั้นหลักทรัพย์มีมูลค่าลดลงมาก อาจทำให้คู่สัญญาเสียประโยชน์ได้ 
(2.4)
สัญญาฯ เป็นสัญญาหลักที่กำหนดสิทธิและหน้าที่ระหว่างคู่สัญญาสำหรับทุกธุรกรรมที่คู่สัญญาเข้าทำร่วมกัน ส่วนคำยืนยันหรือหนังสือยืนยันการทำธุรกรรม (Confirmation) ในแบบฟอร์มของภาคผนวก 4 ซึ่งเป็นภาคผนวกหลักที่คู่สัญญาใช้ในการทำธุรกรรมขายโดยมีสัญญาว่าจะซื้อคืน จะถือเป็นส่วนหนึ่งของสัญญาฯ ที่กำหนดรายละเอียดและข้อตกลงของธุรกรรมแต่ละธุรกรรม ที่คู่สัญญาเข้าทำด้วยกันเป็นคราว ๆ ไป
(2.5)
สัญญาฯ สามารถที่จะแบ่งส่วนประกอบต่างๆ ของข้อตกลงในสัญญาได้สามส่วน ได้แก่
(ก)
ข้อตกลงที่กำหนดกรอบของธุรกรรมระหว่างกันว่าเป็นธุรกรรมประเภทใด (Contractual Framework Provision) 

(ข)
ข้อตกลงที่กำหนดขึ้นเพื่อป้องกันหรือเพื่อบริหารความเสี่ยงในระหว่างที่ธุรกรรมยังคงมีผลบังคับอยู่ (Safety and Risk Allocation Provisions)

(ค)
ข้อตกลงที่คาบเกี่ยวกับปัญหาทางข้อกฎหมายบางประการซึ่งควรที่จะมีการกำหนดไว้ในสัญญาเพื่อหลีกเลี่ยงปัญหาในทางปฏิบัติ (Boilerplate Provisions)

(2.6)
กรณีที่คู่สัญญาฝ่ายใดมี Net Exposure เกิดขึ้น คู่สัญญาฝ่ายดังกล่าวสามารถเรียกให้คู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งชำระ Margin ได้ (ซึ่งสัญญาฯ ได้กำหนด Margin Transfer ไว้ 2 แบบ คือ Cash Margin, Margin Securities) หรืออาจเลือกใช้ repricing แทน Margin Transfer โดยเลือกได้สามวิธีการ กล่าวคือ (i) การ Repricing (เปลี่ยนราคาหลักทรัพย์ แต่ไม่เปลี่ยนหลักทรัพย์), (ii) การ Replacing (เปลี่ยนหลักทรัพย์ แต่ไม่เปลี่ยนราคา) หรือ (iii) ใช้ทั้งวิธี Repricing และ Replacing รวมกัน
กรณีที่คู่สัญญา ต้องการรักษา Margin ตามข้อ 4 ของสัญญาฯ (Margin Maintenance) โดยเลือกที่จะจ่าย Margin เป็นเงินสด (Cash Margin) เท่านั้น ไม่ต้องการที่จะจ่าย Margin เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities/ Equivalent Margin Securities) คู่สัญญาก็สามารถกำหนดไว้ในสัญญาฯ โดยกำหนดว่าคู่สัญญาประสงค์จะเลือกใช้เพียง Cash Margin โดยยกเว้นไว้ใน Annex I (Supplemental Terms or Conditions) ตามภาคผนวก 3 ก็ได้

(2.7)
นอกจากนี้ ตามที่ได้กล่าวไว้ในข้อ 2.6 ข้างต้น ในกรณีที่คู่สัญญาตกลงกันที่จะไม่ใช้ Margin Transfer ในสัญญาฯ ได้กำหนดถึงกรณีการกำจัด exposure ให้หมดไปโดย (i) การปรับ repurchase price ของหลักทรัพย์
 ซึ่งดำเนินการโดยการยกเลิกธุรกรรมเดิมและเข้าทำธุรกรรมใหม่ โดย purchased securities ของ Repriced Transaction จะเทียบเท่ากับ purchased securities ของธุรกรรมเดิม purchase price ใน Repriced Transaction คือ market value ของหลักทรัพย์ ณ วัน repricing ซึ่งปรับโดย Margin Ratio ทั้งนี้ Repurchase Date, Pricing Rate และ Margin Ratio ยังเป็นไปตามธุรกรรมเดิม และ (ii) การปรับหลักทรัพย์
 (ตัวหลักทรัพย์และ/หรือจำนวนหลักทรัพย์) โดยการยกเลิกธุรกรรมเดิมและเข้าทำธุรกรรมใหม่ด้วยหลักทรัพย์ใหม่ที่มี market value เท่ากับ repurchase price ของธุรกรรมเดิม ณ Adjustment Date ทั้งนี้คู่สัญญาต้องตกลงกันถึงหลักทรัพย์ตัวใหม่ ซึ่งอาจประกอบด้วยหลักทรัพย์ภายใต้ธุรกรรมเดิมและส่งมอบเพิ่มเติมหลักทรัพย์ใหม่

(2.8)
กรณีที่มีการผิดนัดหรือผิดสัญญา (Events of Default) เกิดขึ้น สัญญาฯ กำหนดให้เป็นทางเลือกของคู่สัญญาที่มิได้เป็นฝ่ายผิดนัดหรือผิดสัญญาว่าจะต้องการบังคับตามการผิดนัด หรือไม่
 โดยหากต้องการบังคับ คู่สัญญาที่ไม่ผิดนัด (non-Defaulting Party) จะต้องส่งหนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) ไปยังคู่สัญญาที่ผิดนัด (Defaulting Party) ซึ่งเมื่อดำเนินการดังกล่าวแล้ว สัญญาฯ ได้กำหนดผลของการผิดนัดไว้ คือ สิทธิและหน้าที่ของคู่สัญญาที่จะมีต่อกันในธุรกรรมวันซื้อคืน (Repurchase Date) จะถึงกำหนดชำระทันทีในวันทำการถัดไป โดยสัญญาฯ กำหนดให้ใช้วิธีการหักกลบลบหนี้ที่คู่สัญญาต่างฝ่ายต่างมีต่อกัน จนในที่สุดจะคงเหลือเพียงยอดหนี้สุทธิที่คู่สัญญาฝ่ายหนึ่งต้องชำระให้แก่คู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งเท่านั้น

หมวดที่ 3 
ข้อควรพิจารณาเบื้องต้นทางกฎหมายในการทำธุรกรรมซื้อคืนภาคเอกชน ภายใต้GMRA 
(3.1)
ลักษณะของสัญญา: สัญญาฯ เป็นสัญญาประเภทหนึ่งที่กฎหมายมิได้กำหนดบทบัญญัติไว้เป็นการเฉพาะ แต่สัญญาฯ เป็นนิติกรรมลักษณะหนึ่งที่สามารถบังคับได้ตามหลักเสรีภาพในการเข้าทำสัญญา
 โดยสัญญาฯ เป็นสัญญาซื้อขายเสร็จเด็ดขาด
ประเภทหนึ่งที่ผู้ขายและผู้ซื้อมีเจตนาเข้าทำสัญญาขายโดยมีสัญญาว่าจะซื้อคืน ซึ่งการเข้าทำสัญญานี้คู่สัญญาสามารถพิสูจน์ให้เห็นได้ว่าคู่สัญญามิได้ตั้งใจที่จะเลี่ยงการเข้าทำสัญญาให้กู้ยืมเงินโดยมีหลักประกัน เนื่องจากผู้ซื้อในฐานะเจ้าของหลักทรัพย์สามารถนำหลักทรัพย์ไปจำหน่ายหรือเป็นหลักประกันใดๆ ก็ได้ เมื่อถึงวันครบกำหนดซื้อคืน (Repurchase Date) ถ้าผู้ซื้อไม่มีหลักทรัพย์ตัวเดิมมาขายคืน ผู้ซื้อก็สามารถนำหลักทรัพย์เทียบเท่า (Equivalent Securities) ซึ่งเป็นหลักทรัพย์ตัวอื่นที่มีค่าเทียบเท่า มาขายคืนให้แก่ผู้ขายได้ ซึ่งกรณีนี้แตกต่างจากการให้กู้ยืมโดยมีหลักประกันที่ผู้ให้กู้ (เทียบเคียงกรณีสัญญาฯ คือผู้ซื้อ) ไม่สามารถนำหลักประกันไปจำหน่ายหรือเป็นหลักประกันใดๆ ได้ แต่ต้องยึดถือไว้เป็นหลักประกัน เพื่อหากวันใดผู้กู้ (เทียบเคียงกรณีสัญญาฯ คือผู้ขาย) ได้นำเงินกู้มาชำระคืน ผู้ให้กู้จะต้องนำหลักทรัพย์ตัวเดิมที่ตนได้ยึดถือไว้เท่านั้นมาคืนให้แก่ผู้กู้
(3.2)
รูปแบบของสัญญา: สัญญาฯ ได้จัดทำให้อยู่ในรูปแบบของสัญญาซื้อขายประเภทหนึ่ง จึงต้องให้มีการลงลายมือชื่อของทั้งผู้ขายและผู้ซื้อในคำยืนยันหรือหนังสือยืนยันการทำธุรกรรม (Confirmation) เพื่อประโยชน์ต่อการฟ้องร้องบังคับคดีตามกฎหมาย

(3.3)
แบบของการโอนหลักทรัพย์: ธุรกรรมทั้งขาแรกและธุรกรรมขาหลังของสัญญาฯ เป็นการโอนหลักทรัพย์และสิทธิ ดังนั้น คู่สัญญาจำต้องปฏิบัติตามข้อกำหนดทางกฎหมายและกฎระเบียบของหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง ที่เกี่ยวกับการโอนความเป็นเจ้าของในหลักทรัพย์และสิทธิต่าง ๆ ให้ครบถ้วนด้วย อาทิเช่น การลงนามในหนังสือการโอนโดยผู้ขายและผู้ซื้อ, บันทึกการโอนและลงลายมือชื่อผู้ขายและผู้ซื้อในตราสารของหลักทรัพย์ที่ซื้อขาย, แจ้งการโอนดังกล่าวต่อนายทะเบียนของหลักทรัพย์นั้น เป็นต้น (ทั้งนี้หลักทรัพย์แต่ละชนิดอาจมีข้อกำหนดทางกฎหมายหรือกฎระเบียบของหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง  ที่เกี่ยวกับการโอนหลักทรัพย์และสิทธิที่แตกต่างกันได้)

(3.4)
กรรมสิทธิ์ในหลักทรัพย์: หลักทรัพย์ที่ผู้ขายได้โอนความเป็นเจ้าของในหลักทรัพย์และสิทธิให้แก่ผู้ซื้อแล้ว ณ วันตกลงทำการซื้อขาย (โดยที่คู่สัญญาได้ปฏิบัติตามข้อกำหนดทางกฎหมายหรือกฎระเบียบของหน่วยงานที่เกี่ยวข้องที่เกี่ยวกับการโอนหลักทรัพย์และสิทธิอย่างครบถ้วนแล้ว) ย่อมไม่อยู่ภายใต้การบังคับเอาหลักทรัพย์ดังกล่าวมาชำระหนี้ให้แก่เจ้าหนี้ทั้งหลายของผู้ขาย ในกรณีที่ผู้ขายไม่สามารถจัดการทรัพย์สินตนเองได้ หรือเป็นบุคคลล้มละลายภายใต้กฎหมายล้มละลาย (โปรดพิจารณาข้อ 3.8 เพิ่มเติม)
(3.5)
การ Re-characterize นิติกรรมอำพราง: หากผู้ขายและผู้ซื้อสามารถพิสูจน์ได้ว่าการเข้าทำสัญญาขายโดยมีสัญญาว่าจะซื้อคืนนั้น เป็นไปตามเจตนาที่แท้จริงของคู่สัญญาทั้งสองฝ่าย โดยผู้ขายและผู้ซื้อมิได้มีเจตนาที่จะเข้าทำสัญญาดังกล่าวเพื่อปกปิดการกู้ยืมเงินโดยเอาหลักทรัพย์ที่ซื้อขายเป็นหลักประกันการกู้ สัญญาขายโดยมีสัญญาว่าจะซื้อคืนย่อมมีผลบังคับได้ ทั้งนี้ จากการเทียบเคียงจากคำพิพากษาของศาลฎีกาที่ใกล้เคียงกับเรื่องนี้ เนื่องจากยังไม่มีคำพิพากษาของศาลฎีกาที่วางบรรทัดฐานในเรื่องสัญญาฯ ไว้โดยตรง

(3.6)
กฎหมายที่ใช้บังคับ: การเลือกกฎหมายที่จะบังคับใช้กับสัญญาฯ นั้น หากทั้งผู้ขายและผู้ซื้อมีสัญชาติไทย ให้กฎหมายที่จะบังคับใช้ต้องเป็นกฎหมายไทย ในกรณีที่มีคู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งมีสัญชาติอื่นที่มิใช่สัญชาติไทย กฎหมายที่จะบังคับใช้ให้เป็นไปตามเจตนาที่คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายตกลงร่วมกัน ทั้งนี้ ในกรณีที่คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายตกลงให้ใช้กฎหมายต่างประเทศบังคับใช้กับสัญญา และมีการนำคดีมาฟ้องร้องบังคับต่อศาลไทย คู่สัญญาจึงต้องพิสูจน์เนื้อหาของกฎหมายต่างประเทศนั้นให้ศาลไทยทราบ โดยศาลจะบังคับให้ตามเนื้อหาของกฎหมายดังกล่าวก็ต่อเมื่อไม่ขัดต่อความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชนด้วย
ในกรณีที่คู่สัญญาใช้ TBMA/ISMA Global Master Repurchase Agreement (2000 version) ซึ่งกฎหมายที่ใช้บังคับเป็นกฎหมายอังกฤษ และอาจมีคู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งมีสัญชาติอื่นที่มิใช่สัญชาติไทย กฎหมายที่จะบังคับใช้ให้เป็นไปตามเจตนาที่คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายตกลงร่วมกัน ทั้งนี้ ในกรณีที่คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายตกลงให้ใช้กฎหมายต่างประเทศบังคับใช้กับสัญญา และมีการนำคดีมาฟ้องร้องบังคับต่อศาลไทย คู่สัญญาจึงต้องพิสูจน์เนื้อหาของกฎหมายต่างประเทศนั้นให้ศาลไทยทราบ โดยศาลจะบังคับให้ตามเนื้อหาของกฎหมายดังกล่าวก็ต่อเมื่อไม่ขัดต่อความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชนด้วย
(3.7)
คำพิพากษาของศาลต่างประเทศ: ในกรณีที่คู่สัญญาฝ่ายหนึ่งที่มีสัญชาติอื่นที่มิใช่สัญชาติไทยได้ฟ้องร้องคู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งต่อศาลต่างประเทศ คู่สัญญาฝ่ายที่ฟ้องร้องไม่สามารถนำคำพิพากษาของศาลต่างประเทศมาขอให้ศาลไทยบังคับตามคำพิพากษาดังกล่าวได้ คำพิพากษาของศาลต่างประเทศเป็นแต่เพียงหลักฐานในการเริ่มต้นฟ้องคดีในศาลไทยเท่านั้น 
(3.8)
การเพิกถอนนิติกรรม: สิทธิและหน้าที่ใด ๆ ของคู่สัญญา รวมทั้งการโอนความเป็นเจ้าของหลักทรัพย์และสิทธิที่มีบนหลักทรัพย์
 ภายใต้สัญญาฯ นั้น อาจตกอยู่ภายใต้การเพิกถอนนิติกรรมโดยศาล หากมีข้อเท็จจริงพิสูจน์ได้ว่าการกระทำดังกล่าวนั้นคู่สัญญาได้ทำโดยรู้อยู่ว่าเป็นการทำให้เจ้าหนี้ของตนเสียเปรียบ หรือทำโดยมุ่งหมายให้เจ้าหนี้คนหนึ่งของคู่สัญญาได้เปรียบเจ้าหนี้อื่น ตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์และกฎหมายล้มละลาย

II
หลักการใช้สัญญาขายโดยมีสัญญาว่าจะซื้อคืน
หมวดที่ 1 
การจัดเตรียมสัญญาฯเพื่อการลงนาม
(1.1)
การจัดเตรียมสัญญาฯ กรณีคู่สัญญามีสัญชาติไทย
(ก)
“โปรดพิจารณาข้อ 2 (a) (vi) ของสัญญาฯ” : ตัด “As referred to in section 3 of the Insolvency Act 1986” ออก
(ข)
“โปรดพิจารณาข้อ 17 ย่อหน้าแรกของสัญญาฯ” : 
· เปลี่ยนจาก “the laws of England” เป็น “the laws of Thailand”

· เปลี่ยนจาก “the Courts of England” เป็น “the Courts of Thailand”

(1.2)
การจัดเตรียมสัญญาฯ กรณีคู่สัญญาประสงค์จะเข้าทำ Buy/Sell Back Transactions
“โปรดพิจารณาข้อ 1 (a) ใน ANNEX I ของสัญญาฯ”
ให้ตัด “ not ” ที่มีในประโยคทั้งสองตำแหน่งทิ้ง ดังตัวอย่างนี้
(a)
paragraph 1(c)(i). Buy/Sell Back Transactions may be effected under this Agreement, and accordingly the Buy/Sell Back Annex shall apply.”
(1.3)
การจัดเตรียมสัญญาฯ กรณีคู่สัญญาตกลงไม่ใช้ Net Paying Securities เป็นหลักทรัพย์ด้วย


“โปรดพิจารณาข้อ 1 (b) ใน ANNEX I ของสัญญาฯ”

ให้ตัด “may”  ที่มีในประโยคทั้งสองตำแหน่งทิ้ง ดังตัวอย่างนี้
(b)
paragraph I (c)(ii). Transactions in Net Paying Securities may not be effected under this Agreement, and accordingly the provisions of sub-paragraphs (i) and (ii) below shall not apply.

(1.4)
การจัดเตรียมสัญญาฯ กรณีคู่สัญญาตั้งตัวแทนเข้าทำสัญญาฯ
“โปรดพิจารณาข้อ 1 (c) ใน ANNEX I ของสัญญาฯ”
คู่สัญญาสามารถตกลงกันให้ คู่สัญญาอีกฝ่ายเข้าทำสัญญาฯ ในฐานะตัวแทนของตัวการคนอื่นได้ 
แต่ทั้งนี้ เพื่อประโยชน์และเพื่อความชัดเจนในการผูกพันทางกฎหมาย คู่สัญญาที่เข้าทำสัญญาฯ ไม่ควรจะเป็นตัวแทน ควรจะเป็นผู้ขายที่เป็นเจ้าของหลักทรัพย์ที่แท้จริง โดยสามารถกำหนดใน Annex I ดังนี้
ให้ตัด “may ” ที่มีในประโยคทั้งสองตำแหน่งทิ้ง ดังตัวอย่างนี้
(c)
paragraph 1(d). Agency Transactions may not be effected under this Agreement, and accordingly the Agency Annex shall not apply.
(1.5)
เอกสารประกอบการลงนามในสัญญาฯ (คู่สัญญาเป็นนิติบุคคล) 

(1) หนังสือรับรอง บริคณฑ์สนธิ และข้อบังคับ ซึ่งออกโดยกระทรวงพาณิชย์ หรือสำเนาหนังสือดังกล่าว (ที่มีนายทะเบียนกระทรวงพาณิชย์รับรองไม่เกินหนึ่งเดือน) ที่มีการรับรองสำเนาถูกต้องโดยผู้มีอำนาจลงนามตามที่ระบุในหนังสือรับรอง จำนวน 1 ชุด ต่อการลงนามในสัญญาฯ 1 ฉบับ
(2) สำเนารายงานการประชุมคณะกรรมการที่อนุมัติการเข้าทำและลงนามในสัญญาฯ กับคู่สัญญาอีกฝ่าย และมีการรับรองสำเนาถูกต้องโดยผู้มีอำนาจลงนามตามที่ระบุในหนังสือรับรอง จำนวน1  ชุด ต่อการลงนามในสัญญาฯ 1 ฉบับ
(3) สำเนาบัตรประชาชนของผู้มีอำนาจลงนามตามที่ระบุในหนังสือรับรอง ที่มีการรับรองสำเนาถูกต้อง จำนวน 1 ชุด ต่อการลงนามในสัญญาฯ 1 ฉบับ
กรณีที่มีการมอบอำนาจ

(4) สำเนาหนังสือมอบอำนาจ ที่มีการรับรองสำเนาถูกต้องโดยผู้มีอำนาจลงนามตามที่ระบุในหนังสือรับรอง และผู้รับมอบอำนาจ จำนวน1  ชุด ต่อการลงนามในสัญญาฯ 1 ฉบับ
(5) สำเนาบัตรประชาชนของผู้มีอำนาจลงนามตามที่ระบุในหนังสือรับรอง (ในฐานะผู้มอบอำนาจ) ที่มีการรับรองสำเนาถูกต้อง จำนวน 1 ชุด ต่อการลงนามในสัญญาฯ 1 ฉบับ
(6) สำเนาบัตรประชาชนของผู้รับมอบอำนาจ ที่มีการรับรองสำเนาถูกต้อง จำนวน 1 ชุด ต่อการลงนามในสัญญาฯ 1 ฉบับ
หมวดที่ 2
วันทำธุรกรรมซื้อขาย (Purchase Date)
(2.1)
การลงนามในคำยืนยันหรือหนังสือยืนยันการทำธุรกรรม (Confirmation)
หลังจากคู่สัญญาได้ลงนามในสัญญาฯ กับคู่สัญญาอีกฝ่ายเรียบร้อยแล้ว การทำธุรกรรมซื้อขายในแต่ละครั้งกับคู่สัญญารายเดิมจึงไม่มีความจำเป็นต้องลงนามในสัญญาฯ กันอีก สิ่งสำคัญที่ต้องปฏิบัติคือ คู่สัญญาทั้งสองฝ่าย ต้องลงนามในคำยืนยันหรือหนังสือยืนยันการทำธุรกรรม (Confirmation)
 “ทุกครั้ง” ที่ทำธุรกรรมซื้อคืน ซึ่งลักษณะของแบบฟอร์มคำยืนยันหรือ (Confirmation) เป็นไปตามที่กำหนดในภาคผนวก 2 ของสัญญาฯ 
ในทางปฏิบัติ คู่สัญญาจะลงนามในสัญญาฯ ให้เรียบร้อยก่อนการทำธุรกรรมซื้อคืน (ซึ่งการเข้าทำ ISDA Master Agreement มักจะเข้าทำธุรกรรมก่อนการลงนามในสัญญา ISDA Master Agreement)
(2.2)
การส่งมอบหลักทรัพย์และการชำระราคา
คู่สัญญาฝ่ายใดจะเรียกให้คู่สัญญาอีกฝ่ายส่งมอบหลักทรัพย์หรือชำระราคาได้ คู่สัญญาฝ่ายที่เรียกจะต้องไม่ปฏิบัติผิดสัญญาข้ออื่นใดในสัญญาฯด้วย
(ก)
การส่งมอบหลักทรัพย์
การส่งมอบหลักทรัพย์ ซึ่งตามแนวทางปฏิบัติจะใช้หลักทรัพย์ที่อยู่ในรูปแบบหลักทรัพย์ที่ไร้ใบหลักทรัพย์ (Scriptless) ดังนั้นการส่งมอบหลักทรัพย์จะเป็นไปตามระเบียบวิธีปฏิบัติของศูนย์รับฝากหลักทรัพย์

สำหรับกรณีของการส่งมอบหลักทรัพย์ที่มีใบหลักทรัพย์ ต้องส่งมอบใบหลักทรัพย์ที่สลักหลังโดยผู้ขายและตราสารการโอนหลักทรัพย์ที่มีการลงชื่อผู้ขายให้แก่ผู้ซื้อ
Note: จะต้องตรวจสอบทุกครั้งว่าหลักทรัพย์ประเภทที่มีการซื้อขายนั้นมีวิธีการอื่นใดที่กำหนดเป็นพิเศษเรื่องการโอนกรรมสิทธิ์อีกหรือไม่
(ข)
การชำระราคา

การชำระราคาใดๆ ตามสัญญาฯนี้ต้องชำระโดยไม่หักภาษี ณ ที่จ่ายไว้ เว้นแต่จะกำหนดไว้โดยกฎหมาย 
(2.3)
การส่งมอบหลักทรัพย์และการชำระราคาล่าช้า
กรณีมีการส่งมอบหลักทรัพย์หรือชำระราคาล่าช้า คู่สัญญาสามารถอนุญาตให้คู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งปฏิบัติล่าช้าได้ โดยมีเงื่อนไขดังนี้ 
(ก)
ส่งมอบหลักทรัพย์หรือชำระราคาล่าช้าเป็นหน่วยเวลาได้ แต่ต้องภายในวันที่ต้องส่งมอบหลักทรัพย์หรือชำระราคาตามที่คู่สัญญาตกลงกัน
(ข)
การอนุญาตให้คู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งปฏิบัติล่าช้าได้นั้น เป็นการอนุญาตเฉพาะคราวนั้นเท่านั้น ถ้าจะมีการอนุญาตคราวต่อไป จะต้องมีการอนุญาตเป็นครั้ง ๆ ไป
(2.4)
กรณีที่คู่สัญญาไม่ส่งมอบหลักทรัพย์ที่ซื้อขายให้แก่คู่สัญญาอีกฝ่ายได้

“โปรดพิจารณาข้อ 10 (a) (ii) และ (g) ของสัญญาฯ”
(ก)
หากคู่สัญญากำหนดในภาคผนวก 1 ให้ข้อ 10(a)(ii) นำมาใช้ จะเป็นการผิดนัดตามข้อ 10(a)(ii) เมื่อคู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด (non-Defaulting Party) ได้ส่งหนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) ให้แก่คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัด (Defaulting Party) จะเกิดเป็นการผิดนัดได้เมื่อคู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด ได้ส่งหนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) ให้แก่คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดแล้ว
(ข)
หากคู่สัญญาเลือกที่จะไม่ให้ภาคผนวก 1 นำมาใช้กับข้อ 10(a)(ii) หรือ ให้นำมาใช้แต่เลือกที่จะไม่ส่ง หนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) เพื่อให้เกิดการผิดนัด คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด มีสิทธิดังนี้
(i)
ถ้าคู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด ได้ชำระราคาซื้อขาย (Purchase Price) แล้ว คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด สามารถเรียกให้คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดชำระเงินค่าราคาซื้อขายดังกล่าวคืนได้
(ii)
ถ้าคู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด มีความเสี่ยงในการทำธุรกรรม (Transaction Exposure) คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด สามารถเรียกให้คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัด ชำระมาร์จิ้นที่เป็นเงินสด (Cash Margin) (อย่างน้อยที่สุดเทียบเท่าความเสี่ยงในการทำธุรกรรม (Transaction Exposure)) ให้แก่คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัดได้
(iii)
แจ้งเป็นลายลักษณ์อักษรเพื่อยกเลิกธุรกรรม (Transaction) ดังกล่าว กรณีที่คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัดต้องการเลิกสัญญาฯ และขณะนั้นยังไม่มีการส่งมอบหลักทรัพย์จากคู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัด คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัดต้องส่งหนังสือบอกกล่าวการเลิกสัญญาไปยังคู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัด และคู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัด จะต้องชำระเงินส่วนต่างระหว่างราคาซื้อขาย (Purchase Price) และราคาซื้อคืน
 (Repurchase Price) ให้แก่คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด
Note: โปรดพิจารณาเรื่องการส่งหนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) เนื่องจากการส่งหนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) จะส่งผลกระทบต่อธุรกรรมอื่น ๆ ที่ทำไว้กับคู่สัญญาด้วยเช่นกัน (Cross Defaults) ดังนั้นควรพิจารณาให้รอบคอบก่อนการส่งหนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice)
(2.5)
กรณีที่คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งต้องการยกเลิกธุรกรรมซื้อขาย โดยไม่มีฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งผิดสัญญา

“โปรดพิจารณาข้อ 3 (d) และ (e) ของสัญญาฯ”

การยกเลิกธุรกรรมทำได้โดยสองวิธี
(ก)
ยกเลิกโดยการแจ้งให้ทราบ (สัญญาฯ กำหนดว่าสามารถทำได้โดยทางโทรศัพท์ หรือวิธีอื่นใด ดังนั้น โปรดพิจารณาว่าคู่สัญญาต้องการใช้วิธีการใด

Note: การยกเลิกมีผลเมื่อส่งมอบ (settlement) หรือได้นำส่งเงินหรือหลักทรัพย์เทียบเท่า (Equivalent Securities) ซึ่งเป็นหลักทรัพย์ที่มีมูลค่าเทียบเท่าหลักทรัพย์เดิม 

(ข)
ยกเลิกตามวันเวลาที่กำหนดไว้ล่วงหน้า
Note: 
การยกเลิกมีผลเมื่อวันเวลาที่กำหนดไว้มาถึง โดยไม่จำเป็นต้องมีการบอกกล่าวใดๆ จากคู่สัญญาอีก
(2.6)
กรณีที่คู่สัญญาต้องการเปลี่ยนแปลงหลักทรัพย์ที่ซื้อขาย (Purchased Securities) หรือคู่สัญญาต้องการเปลี่ยนแปลงมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities)

(2.6.1)
กรณีที่คู่สัญญาต้องการเปลี่ยนแปลงหลักทรัพย์ที่ซื้อขาย (Purchased Securities)

“โปรดพิจารณาข้อ 8 (a) (b) และ (c) ของสัญญาฯ”
(ก)
ต้องเกิดระหว่างวันซื้อขาย (Purchase Date) และวันซื้อคืน (Repurchase Date) 
(ข)
คู่สัญญาฝ่ายหนึ่งร้องขอ และคู่สัญญาอีกฝ่ายตกลงให้เปลี่ยนแปลงหลักทรัพย์ที่ซื้อขาย (Purchased Securities) ได้
(ค)
คู่สัญญาอีกฝ่ายที่ได้รับการร้องขอต้องส่งมอบหลักทรัพย์เทียบเท่า (Equivalent Securities) หรือหลักทรัพย์ที่ซื้อขาย (Purchased Securities) คืนให้แก่คู่สัญญาที่ร้องขอ ในเวลาเดียวกัน คู่สัญญาที่ร้องขอต้องส่งมอบหลักทรัพย์ใหม่
 (ที่คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายตกลงร่วมกัน) ให้แก่คู่สัญญาอีกฝ่ายที่ได้รับการร้องขอ
(2.6.2)
กรณีที่คู่สัญญาต้องการเปลี่ยนแปลงมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ Margin Securities

“โปรดพิจารณาข้อ 8 (d) ของสัญญาฯ”
(ก)
ต้องมีการโอนมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities) ไปแล้ว แต่ยังไม่มีการโอนหลักทรัพย์ที่เทียบเท่ากับมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Equivalent Margin Securities) กลับมายังคู่สัญญาฝ่ายที่โอนมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities)
(ข)
คู่สัญญาที่ได้โอนมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities) ร้องขอ ให้มีการเปลี่ยนมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities) และคู่สัญญาอีกฝ่ายตกลงให้เปลี่ยนแปลงมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities) ได้
(ค)
คู่สัญญาที่ได้รับโอนมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities) ไปแล้วต้องส่งมอบหลักทรัพย์ที่เทียบเท่ากับมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Equivalent Margin Securities) คืนให้แก่คู่สัญญาฝ่ายที่โอน Margin Securities ในเวลาเดียวกัน คู่สัญญาฝ่ายที่เคยโอน Margin Securities จะต้องโอนมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities) ตามที่ได้ตกลงกันใหม่ให้แก่คู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งซึ่งมีมูลค่าตลาด (Market Value) ณ เวลาโอนอย่างน้อยที่สุดเท่ากับ หลักทรัพย์ที่เทียบเท่ากับมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Equivalent Margin Securities)  

(ง)
หากการโอนดังกล่าวก่อให้เกิดการชำระเงินให้กับอีกฝ่าย จะต้องชำระเงินนอกระบบการส่งมอบ (settlement system) ในวันเดียวกันเสมือนว่าได้จ่ายผ่านระบบการส่งมอบ (settlement system) โดยไม่มีการหักชำระหนี้ (net payment) กัน
หมวดที่ 3
ระหว่างการทำธุรกรรม (In Between)
(3.1)
กรณีที่หลักทรัพย์มีมูลค่าลดลงหรือเพิ่มขึ้น
(ก)
คู่สัญญาฝ่ายที่มีสิทธิต้องส่งหนังสือบอกกล่าวแจ้งไปยังคู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งว่าตนเองมีมูลค่าความเสี่ยงด้านเครดิต/ฐานะสุทธิ (Net Exposure) เกิดขึ้น 
(ข)
คู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งต้องทำการโอนมาร์จิ้นที่เกิดขึ้น (making a Margin Transfer) จากการลดลงหรือเพิ่มขึ้นของมูลค่าหลักทรัพย์ที่ซื้อขายด้วยมาร์จิ้นที่เป็นเงินสด (Cash Margin), ด้วยมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities) หรือด้วยหลักทรัพย์ที่เทียบเท่ากับมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Equivalent Margin Securities) ภายในระยะเวลาที่กำหนดในภาคผนวก 1
(ค)
นอกจากการโอนมาร์จิ้น (Margin Transfer) แล้ว คู่สัญญาสามารถตกลงกันเกี่ยวกับมูลค่าความเสี่ยงด้านเครดิต/ฐานะสุทธิ (Net Exposure) ได้อีก คือ การปรับราคา (repricing) และการปรับธุรกรรม (replacement หรือ adjustment) โดยทำได้ 3 วิธี กล่าวคือ

(i)
การปรับราคา (Repricing)
· ไม่มีการเปลี่ยนหลักทรัพย์ที่ซื้อขาย แต่มีการปรับราคาซื้อขายเดิม กล่าวคือ ถ้ามีส่วนต่างเกิดขึ้นระหว่างราคาที่ซื้อขายเดิมกับราคาซื้อขายที่คู่สัญญาปรับใหม่ คู่สัญญาฝ่ายที่ได้กำไรต้องชำระราคาให้คู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่ง
ราคาซื้อขายที่คู่สัญญาปรับใหม่ = Market Value ของวันที่มีการปรับราคา
Margin Ratio ของราคาซื้อขายเดิม
· คำนวณจำนวนเงินส่วนต่างที่คู่สัญญาฝ่ายหนึ่งต้องชำระให้อีกฝ่ายหนึ่งดังนี้
(1)  
นำมูลค่าหลักทรัพย์ที่ต้องส่งมอบและราคาหลักทรัพย์ที่ต้องชำระของธุรกรรมที่มีการปรับราคา (Repriced Transaction) หักลบด้วย
(2) 
มูลค่าของหลักทรัพย์ที่มีมูลค่าเทียบเท่าหลักทรัพย์เดิม (Equivalent Securities) ที่ต้องส่งมอบและราคาซื้อคืน (Repurchase Price) ที่ต้องชำระของธุรกรรมเดิมที่ยังไม่มีการปรับราคา (Original Transaction)
จำนวนเงินส่วนต่างต้องถูกชำระโดยคู่สัญญาฝ่ายที่มีมูลค่าของหลักทรัพย์หรือจำนวนราคาสูงกว่าอีกฝ่ายหนึ่งโดยชำระภายในระยะเวลาที่กำหนดในภาคผนวก 1
(ii) การปรับธุรกรรมหรือเปลี่ยนหลักทรัพย์ (Replacement)


ไม่มีการปรับราคาซื้อขาย แต่มีการเปลี่ยนตัวหลักทรัพย์ที่ซื้อขายเดิม 
· มูลค่าตลาด  (Market Value)  ของหลักทรัพย์ใหม่ ณ วันเปลี่ยนตัวหลักทรัพย์
เท่ากับราคาซื้อคืน(Repurchase Price) ของธุรกรรมเดิม × อัตรามาร์จิ้น
 (Margin Ratio) ของธุรกรรมเดิม  

(
ต้องส่งมอบและชำระภายในระยะเวลาที่กำหนดในภาคผนวก 1และหน้าที่การส่งมอบตัวหลักทรัพย์ใหม่และการชำระราคาโปรดพิจารณาข้อ (2.2) และ (2.3) ของคำอธิบายฉบับนี้โดยอนุโลม 
(iii) โดยวิธีการปรับราคา (Repricing) และปรับธุรกรรมหรือเปลี่ยน
ตัวหลักทรัพย์ (Replacement) รวมกัน

(3.2)
กรณีที่คู่สัญญาได้รับผลประโยชน์จากหลักทรัพย์จากผู้ออกหลักทรัพย์ 
(ก)
ขณะที่หลักทรัพย์ยังมิได้มีการซื้อคืน เมื่อผู้ออกหลักทรัพย์ จ่ายผลประโยชน์จากหลักทรัพย์ เช่น เงินปันผลให้แก่คู่สัญญาที่อยู่ในฐานะผู้ซื้อ ผู้ซื้อจะต้องนำผลประโยชน์ดังกล่าวเต็มจำนวนที่ได้รับจากผู้ออกหลักทรัพย์คืนให้แก่ผู้ขาย ในวันที่ผู้ซื้อได้รับผลประโยชน์ดังกล่าว
(ข)
เมื่อมีการโอนมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities) ไปยังคู่สัญญาฝ่ายหนึ่งแล้ว และผู้ออกหลักทรัพย์ จ่ายผลประโยชน์ให้แก่ผู้รับโอนมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities) ก่อนการโอนหลักทรัพย์ที่เทียบเท่ากับมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Equivalent Margin Securities) สัญญาฯ กำหนดให้ผู้รับโอนมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities) ต้องนำผลประโยชน์ดังกล่าวเต็มจำนวนที่ได้รับจากผู้ออกหลักทรัพย์คืนให้แก่ผู้โอนมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Margin Securities) ในวันที่ตนได้รับผลประโยชน์ดังกล่าว
ผลประโยชน์ต่าง ๆ ตาม (ก) และ (ข) ที่จ่ายโดยผู้ออกหลักทรัพย์ นั้น จะต้องเป็นจำนวนที่ไม่มีการหักภาษี ณ ที่จ่ายไว้ แม้การชำระเงินดังกล่าวตามกฎหมายจะต้องถูกหักภาษี ณ ที่จ่ายก็ตาม
(3.3)
กรณีที่คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งผิดสัญญาฯ
“โปรดพิจารณาข้อ 10 (a) ของสัญญาฯ”
(ก)
เมื่อเกิดการผิดนัดหรือการผิดสัญญาดังต่อไปนี้ คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด (non-Defaulting Party) มีสิทธิส่งหนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) ไปยังคู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัด (Defaulting Party) ต่อไปนี้เป็นตัวอย่างเหตุการณ์ดังกล่าว

(1)
คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดไม่ชำระราคาซื้อคืน (Repurchase Price) ตามข้อ 10 (a)(i) หรือตามข้อ 10 (a)(iii) ของสัญญาฯ ให้แก่คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด
(2)
คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดไม่ส่งมอบหลักทรัพย์ที่ซื้อขาย (Purchased Securities) ให้แก่คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด (กรณีนี้จะถือเป็นเหตุผิดนัด หากคู่สัญญาได้เลือกในภาคผนวก 1 ให้นำมาใช้)
(3)
คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดไม่ปฏิบัติตามเรื่องการรักษามาร์จิ้นของราคาหลักทรัพย์ที่ซื้อขาย (Margin Maintenance) ตามข้อ 4. ของสัญญาฯ
(4)
คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดไม่ปฏิบัติตามเรื่องการจ่ายผลตอบแทนของหลักทรัพย์ (Income Payment) ตามข้อ 5. ของสัญญาฯ
(5)
คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดมีพฤติการณ์ที่ทำให้เชื่อได้ว่ามีการกระทำอันแสดงว่ามีหนี้สินล้นพ้นตัว (Act of Insolvency)

(6)
คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดให้คำรับรอง (Representation) ที่เป็นเท็จ หรือปฏิบัติผิดคำรับรองในสิ่งที่เป็นสาระสำคัญ
(7)
คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดยอมรับว่าตนไม่สามารถปฏิบัติตามสัญญาฯ ได้หรือจะไม่ปฏิบัติตามสัญญาฯอีกต่อไป
(8)
คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดถูกระงับหรือเพิกถอนจากการเป็นสมาชิกหรือการมีส่วนร่วมกับหน่วยงานที่เกี่ยวข้องกับการกำกับดูแลหลักทรัพย์ หรือหน่วยงานราชการที่เกี่ยวข้องอื่นๆ
(ข)
ในกรณีที่คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดปฏิบัติผิดสัญญาในเรื่องอื่นๆ
 ที่มิใช่เหตุตามข้อ 10(a) ของสัญญาฯ ตามที่ได้ยกตัวอย่างข้างต้น คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด จะต้องส่งหนังสือบอกกล่าวแจ้งไปยังคู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดดังนี้
(1)
หนังสือบอกกล่าวฉบับแรก: ส่งไปยังคู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดเพื่อแจ้งให้ปฏิบัติตามสัญญา
(2)
หนังสือบอกกล่าวฉบับสอง: หากคู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดไม่ดำเนินการแก้ไขเหตุผิดสัญญาดังกล่าวภายในสามสิบวันหลังจากได้รับหนังสือบอกกล่าวฉบับแรกของคู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัดคู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัดต้องส่งหนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) ไปยังคู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัด
(3.4)
ผลของการผิดสัญญาฯ

“โปรดพิจารณาข้อ 10 (b)-(f) ของสัญญาฯ”
(1) กำหนดให้ธุรกรรมที่ค้างอยู่ทั้งหมดสิ้นสุดได้ทันที (Accelerate all outstanding Transactions): วันซื้อคืน (Repurchase Date) ของแต่ละธุรกรรม (Transaction) จะถือว่าเกิดขึ้นทันที และจะต้องจ่ายมาร์จิ้นที่เป็นเงินสด (Cash Margin) (รวมถึงดอกเบี้ยที่เกิดขึ้น) ทันที รวมทั้งต้องมีการส่งมอบหลักทรัพย์ที่เทียบเท่ากับมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Equivalent Margin Securities) ทันที
(2) แปลงหน้าที่ส่งมอบหลักทรัพย์ให้เป็นเงิน (โดยใช้มูลค่าตลาดเป็นเกณฑ์) และทำการหักกลบลบหนี้ Convert securities delivery obligations to cash sums (based on market value) and set-off: การส่งมอบหลักทรัพย์ (Securities) การชำระราคาซื้อคืน (Repurchase Prices) สำหรับ หลักทรัพย์ที่เทียบเท่ากับมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Equivalent Margin Securities) และการจ่าย มาร์จิ้นที่เป็นเงินสด (Cash Margin) จะมีผลหากเป็นไปตามที่กำหนดใน ข้อ 10(c) ของสัญญาฯ ดังนี้
(1) มูลค่าตลาดในกรณีที่ผิดนัด (Default Market Values) ของหลักทรัพย์เทียบเท่า (Equivalent Securities) และ หลักทรัพย์ที่เทียบเท่ากับมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Equivalent Margin Securities) ที่จะโอนใด ๆ, จำนวนของมาร์จิ้นที่เป็นเงินสด (Cash Margin) (รวมถึงดอกเบี้ยที่เกิดขึ้น) ที่จะโอน และราคาซื้อคืน (Repurchase Prices) ที่จะต้องจ่ายโดยคู่สัญญาแต่ละฝ่าย จะถูกกำหนดโดยคู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด (non-Defaulting Party) สำหรับธุรกรรม (Transactions) ทั้งหมด ในวันซื้อคืน (Repurchase Date) และ
(2) จำนวนที่ต้องชำระให้แก่กัน จะต้องหักกลบลบหนี้ (set off) และชำระเฉพาะส่วนที่เหลือ และต้องชำระในวันทำการถัดไป ในจำนวนเงินที่อยู่ในสกุลเงินหลัก (Base Currency) 
(ค)
มูลค่าตลาดในกรณีที่ผิดนัด (Default Market Values) ของหลักทรัพย์เทียบเท่า (Equivalent Securities) และ หลักทรัพย์ที่เทียบเท่ากับมาร์จิ้นที่เป็นหลักทรัพย์ (Equivalent Margin Securities) ตามสัญญาฯ จะคำนวณตามข้อ 10(e) 

(ง)
คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัด (Defaulting Party) ต้องรับผิดต่อคู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด (non-Defaulting Party) ในค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวกับการดำเนินการทางกฎหมายและด้านวิชาชีพอื่น ๆ พร้อมดอกเบี้ยที่อัตรา LIBOR
หรือ กรณีที่มีค่าใช้จ่ายอื่น ๆ ที่เกี่ยวกับธุรกรรม (Transaction) ใดโดยเฉพาะ (เช่น ค่าใช้จ่ายกรณี การเข้าทำธุรกรรมแทนที่ (replacement transaction) หรือ การเข้าทำสัญญาประกันความเสี่ยงเพื่อยกเลิกหรือแทนที่ (replace or unwinding hedging contracts)) ดอกเบี้ยจะคำนวณที่อัตราผลตอบแทนของธุรกรรม (Pricing Rate) หากสูงกว่า LIBOR

(3.5)
กรณีที่มีการเปลี่ยนแปลงภาระทางภาษีอย่างมีนัยสำคัญ
“โปรดพิจารณาข้อ 11 ของสัญญาฯ”
ข้อนี้กำหนดกรณีที่หน่วยงานเกี่ยวกับภาษีหรือศาลที่มีเขตอำนาจ หรือ มีการเปลี่ยนแปลงกฎหมายหรือแนวทางปฏิบัติเกี่ยวกับภาษี 
(ก)
หากคู่สัญญาฝ่ายหนึ่งแจ้งไปยังคู่สัญญาอีกฝ่าย เมื่อเกิดเหตุการณ์ตามที่ระบุไว้ในข้อ 11(a)(i) หรือ (ii) เกิดขึ้น ซึ่งก่อให้เกิดผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยสำคัญ (material adverse effect) กับคู่สัญญาฝ่ายที่แจ้งในการทำธุรกรรม (Transaction)
(ข)
คู่สัญญาที่ได้รับการแจ้งมีสิทธิขอให้คู่สัญญานั้นนำส่ง ความเห็นจากที่ปรึกษาของตน เพื่อประกอบการพิจารณาได้
(ค)
คู่สัญญาฝ่ายที่แจ้ง (ยกเว้นกรณีที่คู่สัญญาที่ได้รับแจ้ง ได้ส่งหนังสือแจ้งกลับไป (counter-notice) ถือว่า คู่สัญญาที่ส่ง counter-notice ตกลงที่จะชดใช้คู่สัญญาดังกล่าวสำหรับ adverse effect ที่เกิดขึ้น เฉพาะที่เกี่ยวกับธุรกรรม (Transaction) ที่เกี่ยวข้อง และวันซื้อคืน (Repurchase Date) ตามที่กำหนดไว้เดิมจะยังคงอยู่) สามารถยกเลิกธุรกรรม (Transaction) ที่ได้รับผลกระทบในวันที่ระบุไว้ในหนังสือแจ้ง ซึ่งต้องไม่เร็วกว่า 30 วันนับจากวันที่ของหนังสือแจ้ง (หรือระยะเวลาอื่นใดตามที่จะตกลงกัน) โดยกำหนดให้เป็นวันซื้อคืน (Repurchase Date)

(ง)
หากมีการยกเลิกธุรกรรม (Transaction) คู่สัญญาฝ่ายที่แจ้งต้องชดใช้ค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวกับการดำเนินการทางกฎหมายและด้านวิชาชีพอื่น ๆ ให้แก่คู่สัญญาอีกฝ่าย เนื่องจากการยกเลิกสัญญา แต่ทั้งนี้ คู่สัญญาฝ่ายที่ได้รับแจ้งจะเรียกร้องเงินจำนวนใด ๆ จากการขาดทุนหรือความเสียหายอันเป็นผลต่อเนื่องจากการยกเลิกตามข้อนี้ไม่ได้
(จ)
ข้อนี้ จะไม่ขัดแย้งกับข้อ 6(b) ของสัญญาฯ (หน้าที่ในการจ่ายเงินเพิ่มเติมหากมีภาษีหัก ณ ที่จ่าย หรือการหักเงินใด ๆ) แต่หน้าที่ตามข้อ 6(b) ดังกล่าว อาจเป็นเหตุหนึ่งตามข้อ 11 นี้ได้
(3.6)
ดอกเบี้ยผิดนัด
“โปรดพิจารณาข้อ 12 ของสัญญาฯ”

หากเงินจำนวนใดก็ตามภายใต้สัญญาฯ นี้หรือภายใต้ธุรกรรม (Transaction) ไม่มีการจ่ายเมื่อครบกำหนด เงินจำนวนดังกล่าวจะมีการคิดดอกเบี้ยที่อัตราที่สูงกว่าของ (i) Pricing Rate for the Transaction ที่เงินจำนวนดังกล่าวเกี่ยวข้อง หรือ (ii) LIBOR
 (คำนวณโดยใช้ 360 day basis หรือ 365 day basis ตาม ISMA convention
 สำหรับระยะเวลานับตั้งแต่วันครบกำหนดชำระจนถึง (แต่ไม่รวม) วันที่ชำระเงิน)
(3.7)
การส่งหนังสือบอกกล่าว
“โปรดพิจารณาข้อ 14 ของสัญญาฯ”
(ก)
การส่งหนังสือหรือการติดต่อสื่อสารใด ๆ ภายใต้สัญญาฯ ให้ใช้ภาษาอังกฤษและเป็นลายลักษณ์อักษร (เว้นแต่ในสัญญาฯ จะกำหนดไว้เป็นอย่างอื่น)
(ข)
สถานที่สำหรับการติดต่อ กำหนดไว้ใน Annex I (m)

(ค)
กรณี Special Default Notice (ข้อ 14(c))

(i)
เมื่อเกิดเหตุการณ์ซึ่งอาจเป็นเหตุผิดนัด (จากการส่ง Default Notice)

(ii)
non-Defaulting Party ได้พยายามดำเนินการเพื่อส่ง Default Notice (รวมถึงความพยายามในการใช้วิธีการอย่างน้อยที่สุด 2 วิธีตามที่กำหนดในข้อ 14(b)(ii), (iii) หรือ (v) ซึ่งวิธีการหนึ่งเป็นวิธีการในการติดต่อกับ Defaulting Party ตามปกติ) แต่ยังไม่สามารถส่ง Default Notice ได้
(iii)
non-Defaulting Party สามารถส่ง Special Default Notice (เป็นลายลักษณ์อักษร ซึ่ง 
(1)
ระบุเหตุการณ์ตามข้อ 10(a) 
(2)
แจ้งว่า non-Defaulting Party ได้ใช้ความพยายามดำเนินการเพื่อส่ง Default Notice (รวมถึงความพยายามในการใช้วิธีการอย่างน้อยที่สุด 2 วิธีตามที่กำหนดในข้อ 14(b)(ii), (iii) หรือ (v) ซึ่งวิธีการหนึ่งเป็นวิธีการในการติดต่อกับ Defaulting Party ตามปกติ) แต่ยังไม่สามารถส่ง Default Notice ได้
(3)
ระบุวันและเวลาที่ Special Default Notice ได้ลงนามโดย non-Defaulting Party และ
(4)
แจ้งว่าเหตุดังกล่าว เป็นเหตุผิดนัดซึ่งมีผลนับแต่วันที่และเวลาตามที่ระบุในหนังสือนี้
นับแต่วันเวลาที่ระบุใน Special Default Notice ถือว่าเกิดเหตุผิดนัดตามข้อ 10 ซึ่งถือว่า Special Default Notice เป็น Default Notice ตามข้อ 10 ดังกล่าว Special Default Notice จะต้องนำส่งให้แก่ Defaulting Party โดยเร็วที่สุดที่จะทำได้เมื่อมีการลงนามแล้ว
(3.8)
การโอนสิทธิ
“โปรดพิจารณาข้อ 16 ของสัญญาฯ”
สัญญาฯ กำหนดห้ามโอนสิทธิหรือหน้าที่ตามสัญญาฯ หรือธุรกรรม (Transaction) โดยไม่ได้รับความยินยอมล่วงหน้าเป็นลายลักษณ์อักษรจากคู่สัญญาอีกฝ่าย
มีข้อยกเว้นการห้ามโอนในข้อ 16(b) คือ คู่สัญญาสามารถโอนสิทธิในเงินสุทธิที่ได้รับหลังจากการเลิกสัญญาฯเมื่อเกิดเหตุผิดนัด
(3.9)
การบอกเลิกสัญญาฯ 
“โปรดพิจารณาข้อ 16(c) ของสัญญาฯ”
คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งสามารถบอกเลิกสัญญาฯ ได้โดยการส่งหนังสือเป็นลายลักษณ์อักษรเพื่อบอกเลิกสัญญาฯ 
หมวดที่ 4
วันครบกำหนดซื้อคืน (Repurchase Date)
(4.1)
การส่งมอบหลักทรัพย์ตัวเดิมหรือหลักทรัพย์เทียบเท่า (Equivalent Securities) และการชำระราคาซื้อคืน (Repurchase Price)
“โปรดพิจารณาข้อ 3(f) ของสัญญาฯ”
ณ วันซื้อคืน (Repurchase Date) ผู้ขายต้องส่งมอบหลักทรัพย์เทียบเท่า (Equivalent Securities) (ซึ่งเป็นหลักทรัพย์ที่มีมูลค่าเทียบเท่าหลักทรัพย์เดิม) ให้กับผู้ซื้อเพื่อแลกกับการได้รับชำระราคาซื้อคืน (Repurchase Price) จากผู้ซื้อ
(4.2)
กรณีที่คู่สัญญาไม่สามารถส่งมอบหลักทรัพย์ตัวเดิมหรือหลักทรัพย์เทียบเท่า (Equivalent Securities) คืนให้แก่คู่สัญญาอีกฝ่าย (ผู้ขาย) ได้
“โปรดพิจารณาข้อ 10(a)(ii) และ 10(h) ของสัญญาฯ”
กรณีที่คู่สัญญาไม่สามารถส่งมอบหลักทรัพย์ตัวเดิมหรือหลักทรัพย์เทียบเท่า (Equivalent Securities) คืนให้แก่คู่สัญญาอีกฝ่าย (ผู้ขาย) ได้ และกำหนดในภาคผนวก 1 ให้ข้อ 10(a)(ii) นำมาใช้ จะเป็นเหตุผิดนัดตามข้อ 10(a)(ii) เมื่อคู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัด (non-Defaulting Party) ได้ส่งหนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) ให้แก่คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัด 
นอกจากนี้ ข้อ 10(h) กำหนดเป็นกรณีเฉพาะที่ผู้ซื้อไม่ส่งมอบ Equivalent Securities ในวัน Repurchase Date ผู้ขายมีสิทธิดำเนินการตามที่กำหนดในข้อ 10(h) ได้
(4.3)
กรณีที่คู่สัญญาไม่ชำระราคาซื้อคืน (Repurchase Price)
“โปรดพิจารณาข้อ 10(a)(i) ของสัญญาฯ”
กรณีที่คู่สัญญาไม่ชำระราคาซื้อคืน ถือเป็นเหตุผิดนัดในข้อ 10(a)(i) เมื่อคู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัดส่ง หนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) ให้แก่คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัด

เพื่อบรรเทาความเสี่ยงในกรณีที่คู่สัญญา อาจมีแนวโน้มว่าจะไม่ซื้อคืนในทางปฏิบัติ จะเพิ่มมาร์จิ้น  (Margin) ให้สูงขึ้น
(4.4)
กรณีที่คู่สัญญาผิดสัญญาฯ
“โปรดพิจารณาข้อ 10 ของสัญญาฯ”
เมื่อคู่สัญญา กระทำผิดสัญญาฯ ในกรณีใด ๆ ตามที่ระบุไว้ในข้อ 10(a) ซึ่งถือเป็นเหตุผิดนัดได้เมื่อคู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัดได้ส่ง หนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) ให้แก่คู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดแล้ว 
ต่อมา จะถือว่าวันซื้อคืน (Repurchase Date) สำหรับแต่ละธุรกรรม (Transaction) จะเกิดขึ้นทันทีและมาร์จิ้นที่เป็นเงินสด (Cash Margin) ทั้งหมด รวมทั้ง หลักทรัพย์ที่เทียบเท่ามาร์จิ้น (Equivalent Margin) จะต้องชำระและส่งมอบทันที ตามข้อ 10(b)

สำหรับ การส่งมอบหลักทรัพย์ (Securities), การชำระราคาซื้อคืน (Repurchase Prices) สำหรับหลักทรัพย์เทียบเท่า (Equivalent Securities) และ การชำระมาร์จิ้นที่เป็นเงินสด (Cash Margin) จะเป็นไปตามข้อ 10(c)
 
หมวดที่ 5
สรุปสาระสำคัญของสัญญาฯ และคำอธิบายความหมายและประโยชน์ของข้อกำหนดในแต่ละส่วน
	Paragraph 1 (Applicability)


	ข้อกำหนดข้อนี้เป็นการกำหนดถึงลักษณะของธุรกรรมภายใต้สัญญานี้ โดยผู้ขายตกลงขาย (ทำธุรกรรมผ่าน designated office ที่จะระบุไว้ใน Annex I)  securities และ financial instruments (นอกเหนือจาก equities และ net paying securities) ซึ่งในสัญญารวมเรียกว่า securities เมื่อผู้ซื้อ (ทำธุรกรรมผ่าน designated office ที่จะระบุไว้ใน Annex I) ชำระราคาซื้อขาย (purchase price) สำหรับ securities ดังกล่าวให้แก่ผู้ขาย พร้อมกับมีข้อตกลงว่า ผู้ซื้อจะทำการขาย securities ที่เทียบเท่ากับ securities ที่ขาย ในวันที่ได้กำหนดไว้ในอนาคตหรือเมื่อมีการเรียกคืน (ทวงถาม) เมื่อผู้ขายชำระราคาซื้อคืน (repurchase price) ให้แก่ผู้ซื้อ  
คู่สัญญาสามารถเข้าทำธุรกรรมข้างต้นภายใต้สัญญานี้ได้มากกว่าหนึ่งครั้ง โดยใช้ confirmation (หนังสือยืนยันการทำธุรกรรม) สำหรับธุรกรรมแต่ละครั้ง confirmation จะมีข้อความมาตรฐานเพื่อให้ธุรกรรมระหว่างคู่สัญญาอยู่ภายใต้สัญญานี้

นอกจากนี้ข้อกำหนดข้อนี้ยังกำหนดบททั่วไปและการใช้บังคับของสัญญา ซึ่งจะระบุให้รวมถึง Annex I (ซึ่งเป็นเอกสารเพื่อกำหนดเงื่อนไขหรือข้อกำหนดเพิ่มเติมหรือการแก้ไขสัญญา)  

สัญญา GMRA ได้มีทางเลือกให้คู่สัญญาตกลงกันทำธุรกรรม Buy/Sell back และ/หรือ ธุรกรรมโดยตัวแทน (agency transactions) ภายใต้สัญญานี้ได้ โดยสามารถระบุเลือกไว้ใน Annex I  ซึ่งเมื่อได้เลือกแล้ว Annex ที่เกี่ยวข้อง (เช่น Buy/Sell Back Annex หรือ Agency Annex) ก็จะนำมาใช้บังคับระหว่างคู่สัญญา

	Paragraph 2 (Definitions)
	ข้อกำหนดข้อนี้เป็นการกำหนดบทนิยามคำศัพท์ที่ใช้ในสัญญาและภาคผนวก  

บทนิยามที่สำคัญ เช่น 
“Act of Insolvency” หมายถึง เหตุการณ์ต่าง ๆ ที่อาจแสดงได้ว่า คู่สัญญาใด  ๆ มีหนี้สินล้นพ้นตัว 
“Cash Margin” คือ เงินที่ต้องจ่ายให้ผู้ซื้อหรือผู้ขาย ตามที่กำหนดใน paragraph 4 (margin maintenance) 
“Equivalent Securities” คือ หลักทรัพย์หรือตราสารที่เทียบเท่ากับ purchased securities และรวมถึงเงินที่ได้จากการไถ่ถอน purchased securities ด้วย (ถ้ามี)  

“Margin Securities” คือ หลักทรัพย์ที่คู่สัญญาที่เรียกให้มีการโอน margin ยอมรับได้

“Margin Transfer” คือ การจ่ายเงินตาม cash margin หรือ การโอน margin securities หรือ equivalent margin securities หรือทั้งสองกรณี

“Market Value” เป็นการหามูลค่าตลาดของ Securities เพื่อพิจารณาเรียก margin และกรณีอื่น ๆ ตามที่กำหนดในสัญญา

“Purchase Date” คือ วันที่ผู้ขายขาย purchased securities ให้กับผู้ซื้อ 
“Price Differential” เป็นจำนวนผลตอบแทนของธุรกรรม ซึ่งคำนวณโดยใช้  pricing rate บน purchase price ตามจำนวนวันที่เกิดขึ้น (บนเกณฑ์ในการคำนวณว่า หนึ่งปีมี 360 หรือ 365 วัน)
“Pricing Rate” คือ อัตราร้อยละต่อปี ที่คู่สัญญาตกลงกัน สำหรับการคำนวณหา pricing differential ในธุรกรรมนั้น ๆ 
“Purchase Price” คือ ราคาที่ผู้ขายขาย purchased securities ให้กับผู้ซื้อ
“Purchased Securities” คือ securities ที่ขายให้กับผู้ซื้อในธุรกรรมนั้น ๆ 
“Repurchase Date” คือ วันที่ผู้ซื้อขาย equivalent securities ให้กับผู้ขาย

“Repurchase Price” คือ จำนวนรวมของ purchase price และ price differential 

“Termination” คือ การกำหนดให้ผู้ซื้อขาย equivalent securities ให้ผู้ขายโดยผู้ขายจะต้องจ่าย repurchase price ให้ผู้ซื้อ ตามที่กำหนดในข้อ 3(f)

	Paragraph 3 (Initiation; Confirmation; Termination)
	ข้อกำหนดข้อนี้ระบุถึง การเริ่มต้นของธุรกรรม การยืนยันในการเข้าทำธุรกรรม และการครบกำหนดของธุรกรรม โดยสัญญากำหนดว่า คู่สัญญาฝ่ายใด ๆ สามารถเริ่มต้นทำธุรกรรมโดยการแจ้งทางวาจาหรือเป็นลายลักษณ์อักษรก็ได้ และคู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งหรือทั้งสองฝ่ายต้องนำส่งหนังสือยืนยันการทำธุรกรรม (Confirmation) ให้อีกฝ่าย สัญญาได้มีแบบของ Confirmation ไว้ตาม Annex II เพื่อให้คู่สัญญากำหนดข้อตกลงต่าง ๆ ของธุรกรรม และข้อกำหนดหรือเงื่อนไขเพิ่มเติมใด ๆ ที่เกี่ยวข้องกับธุรกรรมนั้น ๆ 
นอกจากการครบกำหนดของธุรกรรมจะเป็นไปตามที่ตกลงกันไว้ใน confirmation แล้ว ข้อกำหนดข้อนี้ยังได้มีทางเลือกให้คู่สัญญาสามารถระบุให้ธุรกรรมครบกำหนดเมื่อมีการเรียกคืนหรือทวงถาม (on demand) โดยคู่สัญญาฝ่ายใดก็ได้ และธุรกรรมจะครบกำหนดภายในระยะเวลาที่สั้นที่สุดตามธรรมเนียมปฏิบัติสำหรับการชำระเงินและส่งมอบ (settlement) นับจากวันเรียกคืนหรือทวงถาม

	Paragraph 4 (Margin Maintenance)
	สัญญานี้ได้กำหนดกรณีที่คู่สัญญาสามารถจะเรียก margin จากคู่สัญญาอีกฝ่ายได้ ถ้าหากเมื่อคำนวณจากธุรกรรมทั้งหมดแล้วเกิดมี Net Exposure ขึ้น (ตามข้อ 4(c)) 

margin transfer สามารถทำได้ 2 วิธีคือ ชำระเป็นเงิน (cash margin) หรือ โอนหลักทรัพย์ (margin securities) หรือทั้งสองอย่างรวมกัน ในกรณีที่เป็น cash margin คู่สัญญาสามารถกำหนดอัตราดอกเบี้ยที่เกิดขึ้นบนเงินดังกล่าวรวมทั้งวันจ่ายดอกเบี้ยได้
คู่สัญญาสามารถแยกธุรกรรมใด ๆ ออกจากการคำนวณ margin และทำ margin transfer ต่างหากตามที่คู่สัญญาจะตกลงกันก็ได้
หากคู่สัญญาไม่ต้องการทำ margin transfer สัญญานี้มีทางเลือกให้คู่สัญญาสามารถตกลงกันเพื่อทำ repricing หรือ replacing ในธุรกรรมใดก็ได้ ซึ่งการ repricing  ทำโดยการปรับ purchase price ของ securities ตามข้อ 4(j) โดยที่ replacing จะเป็นการปรับ securities หรือ จำนวนของ securities ตามข้อ 4(k)

	Paragraph 5 (Income Payments)
	วัตถุประสงค์ของข้อกำหนดนี้ เพื่อให้มีการนำส่งผลประโยชน์ใด ๆ ที่เกิดขึ้นบน securities ที่ขาย ซึ่งผู้ซื้อจะได้รับจากบริษัทที่ออก securities ให้นำส่งกลับให้แก่ผู้ขายในวันที่ผู้ซื้อได้รับและในจำนวนที่ได้รับ
ข้อกำหนดนี้ รวมถึงกรณีที่มีผลประโยชน์ใด ๆ เกิดขึ้นบน margin securities ด้วย

	Paragraph 6 (Payment and Transfer)
	กำหนดถึงการชำระเงินตามสัญญา และการโอนกรรมสิทธิ์ใน securities 

ในกรณีการชำระเงิน จะต้องชำระเงินในจำนวนเต็ม เว้นแต่มีการหักภาษีใดๆ ตามที่กฎหมายกำหนด ซึ่งหากมีการหักภาษีดังกล่าว ผู้ชำระจะต้องชำระเพิ่มเติม (grossing up)

ข้อกำหนดข้อนี้ มีบทบัญญัติที่สำคัญ คือ ข้อ 6(j) ซึ่งจะใช้บังคับต่อเมื่อคู่สัญญาเลือกใน Annex I ให้ข้อนี้มีผลบังคับ  โดยเป็นการกำหนดให้มีเงื่อนไขบังคับก่อน (condition precedent) ว่า หากมีเหตุการณ์ที่อาจนำไปสู่การผิดนัด (potential event of default) เกิดขึ้นแล้วกับคู่สัญญาอีกฝ่าย  คู่สัญญาสามารถระงับการชำระเงินและส่งมอบภายใต้สัญญานี้หรือหน้าที่อื่นใดภายใต้สัญญานี้  (ทั้งนี้ ไม่รวมถึงการชำระเงินและส่งมอบในข้อ 10) 
potential event of default เกิดขึ้นเมื่อ เหตุการณ์ใดเหตุการณ์หนึ่งที่ระบุไว้ในข้อ 10 เกิดขึ้นกับคู่สัญญาฝ่ายหนึ่ง และคู่สัญญาอีกฝ่ายยังมิได้ส่งหนังสือแจ้งให้เป็นการผิดนัดภายใต้สัญญานี้  ทั้งนี้ คู่สัญญาสามารถเลือกระบุเหตุการณ์ใดก็ได้ในข้อ 10 ให้เป็น potential event of default ใน Annex I

	Paragraph 7 (Contractual Currency)
	การชำระ purchase price และ repurchase price ภายใต้สัญญาต้องชำระในสกุลเงินที่กำหนดตามสัญญา (contractual currency) สำหรับธุรกรรมที่เกี่ยวข้อง 
contractual currency มักจะกำหนดแตกต่างไปจาก base currency (ซึ่งระบุไว้ใน Annex I เพื่อใช้กับเงินในสัญญาทั้งหมด รวมถึงกรณีการคำนวณเพื่อการหักกลบลบหนี้และ margin)

	Paragraph 8 (Substitution)
	ข้อกำหนดนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อให้มีการเปลี่ยน securities ได้ หากคู่สัญญาทั้งสองฝ่ายตกลงกัน
securities ตัวใหม่จะต้องมี market value อย่างน้อยเท่ากับ securities ที่ไปแทน

	Paragraph 9(Representations)
	ข้อกำหนดนี้ระบุถึงคำรับรองที่มักใช้ทั่วไปในการทำสัญญา 
representation ข้อ (b) ระบุในสาระสำคัญว่า คู่สัญญาเข้าทำธุรกรรมในฐานะตัวการ (เว้นแต่ธุรกรรมดังกล่าวเป็นธุรกรรมโดยตัวแทน (agency transaction)) เพื่อให้การหักกลบลบหนี้ตามข้อ 10 มีผลบังคับได้ (ตามกฎหมายอังกฤษ) ซึ่งหากเป็น agency transaction แล้ว representation ข้อนี้ต้องมีการปรับแก้ว่า คู่สัญญาได้ปฏิบัติตามเงื่อนไขใน agency annex

representation ข้อ (g) ระบุในสาระสำคัญว่า คู่สัญญาแต่ละฝ่ายไม่ได้พึ่งพาคำแนะนำของอีกฝ่ายในการเข้าทำสัญญาและธุรกรรม คู่สัญญาได้ตัดสินใจด้วยตัวเองในการเข้าทำธุรกรรมภายใต้สัญญา และเข้าใจข้อกำหนด เงื่อนไข และความเสี่ยงของแต่ละธุรกรรม

คู่สัญญาจะต้องตรวจสอบ representation ว่าถูกต้องเป็นจริง ในเวลาที่ทำสัญญา และในเวลาที่ทำธุรกรรมแต่ละครั้ง

	Paragraph 10 (Events of Default)
	เป็นการกำหนดถึงเหตุการณ์ที่จะถือว่าเป็นการผิดนัด หากเกิดขึ้นกับคู่สัญญาฝ่ายใด เช่น 
-
ผู้ซื้อไม่ชำระ purchase price ในวัน purchase date หรือ ผู้ขายไม่ชำระ repurchase price ในวัน repurchase date

· ผู้ขายไม่ส่งมอบ purchased securities ในวัน purchase date หรือ ผู้ซื้อไม่ส่งมอบ equivalent securities ในวัน repurchase date (ข้อนี้เป็นตัวเลือกให้คู่สัญญากำหนดว่า จะเลือกให้เป็นการผิดนัดหรือไม่ก็ได้ ตามที่จะกำหนดไว้ใน Annex I)

· คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งไม่ชำระเงินเมื่อถึงกำหนดต้องชำระตามข้อ 10 (g) และ (h) (หรือที่มักเรียกว่า mini close-out  provisions)

· คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งไม่ปฏิบัติตามสัญญาข้อ 4 (margin maintenance)

· คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งไม่ปฏิบัติตามสัญญาข้อ 5 (income payments)

· มีเหตุของการมีหนี้สินล้นพ้นตัวเกิดขึ้น (act of insolvency)

· representation ไม่ถูกต้องหรือไม่เป็นความจริง
· คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งยอมรับว่าไม่สามารถปฏิบัติตามสัญญาได้หรือไม่ต้องการปฏิบัติตามสัญญา
· มีการถูกพักจากการเป็นสมาชิกเกี่ยวกับหลักทรัพย์โดยหน่วยงานของรัฐ
· ไม่ปฏิบัติตามสัญญา ซึ่งไม่สามารถแก้ไขได้ภายใน 30 วันนับจากได้รับหนังสือแจ้งจาก non-defaulting party

นอกจากกรณีของ act of insolvency (ซึ่งการผิดนัดจะเกิดขึ้นทันทีโดยอัตโนมัติ) non-defaulting party มีดุลพินิจในการตัดสินใจบอกเลิกสัญญา ซึ่งหากมีความประสงค์จะบอกเลิกสัญญาแล้ว จะต้องนำส่ง default notice ว่าการผิดนัดได้เกิดขึ้นแล้วในส่วนของ defaulting party

คู่สัญญาสามารถระบุเหตุผิดนัดเพิ่มเติมได้ตามที่ตกลงกัน
ผลของการผิดนัด คือ ธุรกรรมทั้งหมดจะถูกเรียกให้ครบกำหนดสัญญาในทันที และหน้าที่ในการส่งมอบ securities จะเปลี่ยนเป็นจำนวนเงินแทนโดยคำนวณจาก market value ของ securities ดังกล่าว และทำการหักกลบลบหนี้กันต่อไป  จำนวนที่เหลือจากการหักกลบลบหนี้จะชำระคืนในวันทำการถัดไป  defaulting party จะต้องรับผิดชอบค่าใช้จ่ายพร้อมด้วยดอกเบี้ยของ non-defaulting party ที่เกิดขึ้นเนื่องจากการผิดนัด

ในกรณีของการไม่ส่งมอบ purchased securities ให้กับผู้ซื้อในวัน purchase date หรือ ไม่ส่งมอบ equivalent securities ให้กับผู้ขายในวัน repurchase date ซึ่งจะเกิดเป็นการผิดนัดก็ต่อเมื่อคู่สัญญาได้ระบุไว้ใน Annex I ให้เป็นการผิดนัด ในกรณีที่มิได้ระบุไว้ หรือ เกิดการผิดนัดแล้วแต่ non-defaulting party เลือกที่จะไม่ส่ง default notice ซึ่งจะทำให้ non-defaulting party มีสิทธิดังนี้
· เรียกให้ defaulting party จ่ายคืน purchase price หรือ repurchase price ถ้า non-defaulting party ได้จ่ายไป หรือ
· ถ้า non-defaulting party มี transaction exposure ในธุรกรรมที่เกี่ยวข้อง non-defaulting party เรียกให้ defaulting party จ่าย cash margin ได้ หรือ
-
แจ้ง (เป็นลายลักษณ์อักษร) ไปยัง defaulting party ให้ธุรกรรมที่เกี่ยวข้องสิ้นสุด

	
	การคำนวณมูลค่าของ securities เมื่อเกิดการผิดนัด
ตามสัญญากำหนดให้ non-defaulting party เป็นผู้คำนวณ close-out  amount โดยอ้างอิงถึง (1) ราคาซื้อ-ขายตามจริง หรือ (2) non-defaulting party สามารถเลือกใช้ market value ของ securities ในช่วง 5 วันทำการซื้อขายนับจากการผิดนัดได้เกิดขึ้น และ transaction costs ที่เกิดขึ้น ในกรณีที่มีการซื้อ-ขายตามจริงแต่ไม่ได้ซื้อ-ขาย securities ได้ทั้งหมด ในสัญญาก็เปิดช่องให้ทำการซื้อ-ขายได้หลายครั้งได้ ภายใต้เงื่อนไขของ 5 วันทำการซื้อขายดังกล่าว
ในกรณีที่ non-defaulting party เลือกใช้ market value ของ securities การหา market value จะได้จากราคาที่ quote โดยผู้ร่วมตลาด และหาก non-defaulting party พิจารณาแล้วเห็นว่า ไม่สามารถหา market value ได้ หรือไม่สามารถใช้ market value ดังกล่าวได้ non-defaulting party สามารถกำหนด net value ได้ ซึ่ง net value คือ fair market value ที่ non-defaulting party กำหนดและได้จากแหล่งอ้างอิงราคาดังกล่าวและอยู่บนพื้นฐานวิธีกำหนดราคาที่ non-defaulting party พิจารณาว่าเหมาะสม
สำหรับกรณีของข้อ 10(h)(ii) หรือ mini close-out ระยะเวลาในการกำหนดมูลค่าของ securities ที่เกี่ยวข้อง จะเริ่มขึ้นเมื่อมีการส่ง notice เพื่อให้เกิด mini close-out

ในท้ายที่สุด สัญญาได้กำหนดห้ามเรียกร้อง consequential loss โดยกำหนดสิ่งที่สามารถเรียกร้องได้อย่างชัดเจน ในกรณีการผิดนัด และ mini close-out ซึ่ง defaulting party ต้องชำระค่าธรรมเนียม ค่าใช้จ่าย ต้นทุนใดๆ ให้แก่ non-defaulting party ที่เกิดขึ้นจากการผิดนัดของ defaulting party รวมถึงค่าใช้จ่ายในการเข้าทำธุรกรรมแทนที่ หรือยกเลิกหรือเปลี่ยนธุรกรรมประกันความเสี่ยงใด ๆ  นอกจากนี้ ในสัญญาได้กำหนดว่า หาก non-defaulting party มีกำไรจากการผิดนัดของ defaulting party จะต้องจ่ายให้แก่ defaulting party ด้วย

	Paragraph 11 (Tax Event)
	กำหนดถึงกรณีที่มีการดำเนินการโดยหน่วยงานทางด้านภาษี หรือมีการดำเนินคดีในศาล หรือมีการเปลี่ยนแปลงกฎหมายหรือแนวทางปฏิบัติเกี่ยวกับภาษี  ซึ่งมีผลกระทบในทางลบอย่างมีนัยสำคัญกับคู่สัญญาฝ่ายใดๆ ในการทำธุรกรรม คู่สัญญาฝ่ายนั้นสามารถเลือกที่จะบอกเลิกธุรกรรมที่มีผลกระทบนั้นได้ 
ในกรณีที่คู่สัญญาดังกล่าวเลือกที่จะบอกเลิกธุรกรรม คู่สัญญาอีกฝ่ายสามารถแจ้งกลับเพื่อลบล้างการบอกเลิกธุรกรรมดังกล่าวได้ แต่จะถือว่าตนตกลงยินยอมที่จะชดใช้ความเสียหายอันเกิดจากผลกระทบในทางลบดังกล่าวให้แก่คู่สัญญาที่แจ้งบอกเลิก

	Paragraph 12 (Interest)
	กำหนดอัตราดอกเบี้ยบนจำนวนเงินที่ชำระล่าช้า

	Paragraph 13 (Single Agreement)
	กำหนดให้คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายรับทราบว่า สัญญาและธุรกรรมแต่ละธุรกรรมที่ทำขึ้นภายใต้สัญญานี้ถือเป็นกิจการเดียวกัน ข้อกำหนดนี้มีวัตถุประสงค์เพื่อประโยชน์ในการหักกลบลบหนี้ในคดีล้มละลาย

	Paragraph 14 (Notices and Other Communications)
	กำหนดถึงวิธีในการส่งหนังสือแจ้งและการติดต่อสื่อสารระหว่างคู่สัญญา 
นอกจากนี้ กำหนดถึงกรณีที่ non-defaulting party ไม่สามารถส่ง default notice ได้ตามวิธีการข้างต้น ให้สามารถนำส่ง special default notice โดยให้มีผลเสมือนว่า การผิดนัดได้เกิดขึ้นในวันที่ระบุไว้ใน special default notice

	Paragraph 15(Entire Agreement; Severability)
	เป็นข้อกำหนดมาตรฐานในสัญญาทั่วไป เพื่อให้สัญญาเป็นข้อตกลงที่ลบล้างสัญญาอื่นใดทั้งหมดที่ทำขึ้นก่อนหน้าสัญญานี้ และข้อกำหนดแต่ละข้อเป็นอิสระแยกจากกันและใช้บังคับได้ โดยไม่ต้องคำนึงถึงข้อกำหนดอื่นใดที่อาจไม่มีผลใช้บังคับได้

	Paragraph 16 (Non-assignability; Termination)
	กำหนดเรื่องการห้ามคู่สัญญาโอนสิทธิและหน้าที่ภายใต้สัญญานี้ และ/หรือธุรกรรมใด ๆ เว้นแต่จะได้รับความยินยอมจากอีกฝ่าย
ข้อยกเว้นการห้ามโอน อยู่ในข้อ 16(b) คือ โอนได้เฉพาะสิทธิในการรับเงินสุทธิหลังจากธุรกรรมสิ้นสุดจากการผิดนัด

ข้อ 16(e) เป็นกรณีที่เกี่ยวกับกฎหมายของประเทศในยุโรป

	Paragraph 17 (Governing Law)
	กฎหมายที่ใช้บังคับสำหรับสัญญานี้คือ กฎหมายอังกฤษ และคู่สัญญายอมรับว่า ศาลอังกฤษมีอำนาจในการพิจารณาคดีระหว่างคู่สัญญา แต่ทั้งนี้ ไม่ตัดสิทธิของคู่สัญญาที่จะดำเนินกระบวนพิจารณาในศาลประเทศอื่นที่มีอำนาจในการพิจารณาคดี
นอกจากนี้ ได้กำหนดถึงการแต่งตั้งตัวแทนรับหมาย (process agent) กรณีที่คู่สัญญาไม่มีสำนักงานในประเทศอังกฤษ โดยระบุไว้ใน Annex I

	Paragraph 18 (No Waivers etc.)
	เป็นข้อกำหนดมาตรฐานในสัญญาทั่วไป โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อมิให้ถือว่า การไม่ใช้สิทธิเรียกร้องกรณีการผิดนัดของคู่สัญญาฝ่ายใด ถือเป็นการสละสิทธิที่มีตามหรือยกเว้นการผิดนัด  และมิให้ถือว่า การไม่ใช้สิทธิในการเรียกให้แก้ไขถือเป็นการสละสิทธิที่จะเรียกให้แก้ไขใด ๆ 
การแก้ไขหรือการสละสิทธิในข้อกำหนดใด ๆ และการให้ความยินยอม ให้ทำเป็นลายลักษณ์อักษรและลงนามโดยคู่สัญญาทั้งสองฝ่าย

	Paragraph 19 (Waiver of Immunity)
	เป็นข้อกำหนดมาตรฐานในสัญญาทั่วไป โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อให้คู่สัญญาที่มีเอกสิทธิความคุ้มกันตามกฎหมาย ให้สละสิทธิดังกล่าวเท่าที่กฎหมายอนุญาตให้กระทำได้

	Paragraph 20(Recording)
	คู่สัญญาแต่ละฝ่ายต้องตกลงยินยอมให้อีกฝ่ายทำการบันทึกการสนทนาทางโทรศัพท์ระหว่างกัน

	Paragraph 21(Third Party Rights)
	เป็นไปตามหลักกฎหมายของอังกฤษ คือ Contracts (Rights of Third Parties) Act 1999 เพื่อป้องกันบุคคลที่สาม (บุคคลที่ไม่ได้เป็นคู่สัญญา) ในการอ้างสิทธิในสัญญาเพื่อประโยชน์ของตน ซึ่งกฎหมายดังกล่าวอนุญาตให้บุคคลที่สามสามารถกระทำได้

	Annex I (Supplemental Terms or Conditions)
	เป็นภาคผนวกที่ 1 ของสัญญา เพื่อระบุข้อกำหนดและเงื่อนไขเพิ่มเติมสัญญา รวมถึงการแก้ไขเพิ่มเติมสัญญา ซึ่งในสัญญาได้เปิดช่องไว้ให้คู่สัญญาตกลงกันได้ โดยระบุไว้ในภาคผนวก 1 นี้ เช่น คู่สัญญาสามารถเลือกให้สัญญานี้ใช้บังคับระหว่างคู่สัญญาหรือไม่นำมาใช้บังคับกับคู่สัญญาในธุรกรรม Buy/Sell back และ/หรือ ธุรกรรมโดยตัวแทน (agency transaction) และข้อตกลงอื่น ๆ ในทางปฏิบัติ

ในกรณีที่คู่สัญญาไม่ต้องการให้ข้อกำหนดข้อใดที่ระบุไว้ใน Annex I มาใช้บังคับ ก็สามารถตัดทิ้งข้อกำหนดที่ไม่ต้องการออกได้

	Annex II (Confirmation)
	เป็นภาคผนวกที่ 2 ของสัญญา เพื่อระบุข้อตกลงทางธุรกิจในการทำธุรกรรมแต่ละธุรกรรม ซึ่งในแบบฟอร์มได้กำหนดข้อตกลงในเบื้องต้นไว้แล้ว เช่น Contract Date, Purchased Securities, Purchase Date, Purchase Price, Pricing Rate เป็นต้น และให้คู่สัญญาลงนาม

	Thailand Annex
	เป็นภาคผนวกสำหรับคู่สัญญาที่มีสัญชาติไทย โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อเป็นข้อกำหนดและเงื่อนไขเพิ่มเติมสำหรับธุรกรรมที่ทำขึ้นในประเทศไทยและระหว่างคู่สัญญาที่มีสัญชาติไทย
Thailand Annex ได้กำหนดให้ต้องรวมอยู่ใน Annex I นอกเหนือจากข้อกำหนดและเงื่อนไขอื่น ๆ ที่คู่สัญญาจะตกลงกัน สาระสำคัญ คือ
· ขอบเขตของธุรกรรม 
ใช้กับกรณีที่ securities ในธุรกรรม repurchase หรือ buy/sell back เป็น securities ที่ออกโดยบริษัทที่มีสัญชาติไทยและซื้อขายอยู่ในประเทศไทย 

· Act of insolvency

แก้ไขถ้อยคำในคำนิยาม โดยตัดเรื่องกฎหมายของอังกฤษออก ในกรณีที่ผู้ซื้อและผู้ขายมีสัญชาติไทย เนื่องจากกฎหมายไทยจะเป็นกฎหมายที่ใช้บังคับในสัญญานี้
· Confirmation

Confirmation ตามข้อ 3(b) ที่อยู่ในฟอร์มตาม Annex II หรืออยู่ในรูปแบบอื่นใดที่คู่สัญญาตกลงกัน จะต้องลงนามโดยผู้ซื้อและผู้ขาย

· กฎหมายที่ใช้บังคับ
แก้ไขข้อ 17 เพื่อระบุให้สัญญาอยู่ภายใต้การตีความตามกฎหมายไทย ในกรณีที่ผู้ซื้อและผู้ขายมีสัญชาติไทย
· Waiver of immunity

แก้ไขข้อ 19 เพื่อระบุให้ข้อกำหนดดังกล่าวอยู่ภายใต้บังคับของศาลไทย ในกรณีที่ผู้ซื้อและผู้ขายมีสัญชาติไทย


หมวดที่ 6
การดำเนินการเมื่อต้องการฟ้องร้องตาม GMRA ในศาลไทย
6.1
การดำเนินการฟ้องร้องคู่สัญญาฯ ในศาลไทย 
(ก)
กรณีที่ GMRA ระบุกฎหมายที่ใช้บังคับเป็นกฎหมายต่างประเทศ

เนื่องจาก คู่สัญญามีสิทธิเสรีภาพในการเลือกกฎหมายที่จะบังคับใช้กับสัญญาฯ ดังนั้น ในทางปฏิบัติ ในกรณีที่คู่สัญญาใช้ TBMA/ISMA Global Master Repurchase Agreement (2000 version) ซึ่งกฎหมายที่ใช้บังคับเป็นกฎหมายอังกฤษ ซึ่งอาจเป็นกรณีที่มีคู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งมีสัญชาติอื่นที่มิใช่สัญชาติไทย กฎหมายที่จะบังคับใช้ให้เป็นไปตามเจตนาที่คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายตกลงร่วมกัน ทั้งนี้ ในกรณีที่คู่สัญญาทั้งสองฝ่ายตกลงให้ใช้กฎหมายต่างประเทศ บังคับใช้กับสัญญาและมีการนำคดีมาฟ้องร้องบังคับต่อศาลไทย คู่สัญญาจึงต้องพิสูจน์เนื้อหาของกฎหมายต่างประเทศนั้นให้ศาลไทยทราบ โดยศาลจะบังคับให้ตามเนื้อหาของกฎหมายดังกล่าวก็ต่อเมื่อ ไม่ขัดต่อความสงบเรียบร้อยและศีลธรรมอันดีของประชาชนด้วย
(ข)
กรณีที่ GMRA ระบุกฎหมายที่ใช้บังคับเป็นกฎหมายไทย

การเลือกกฎหมายที่จะบังคับใช้กับ TBMA/ISMA Global Master Repurchase Agreement (2000 version) นั้น หากทั้งผู้ขายและผู้ซื้อมีสัญชาติไทย คู่สัญญามักกำหนดให้ Thailand Annex มาใช้บังคับ ซึ่งตาม Thailand Annex ได้กำหนดให้กฎหมายที่จะบังคับใช้เป็นกฎหมายไทย ดังนั้น การตีความสัญญาและธุรกรรมที่เกี่ยวข้องจึงเป็นไปตามกฎหมายไทย ทั้งนี้เนื่องจากธุรกรรมซื้อคืนเป็นธุรกรรมทางการเงิน ที่ยังไม่เคยผ่านการพิจารณาของศาลไทยมาก่อน คู่สัญญาจึงมีภาระในการพิสูจน์ให้ศาล ซึ่งอาจประกอบด้วย แนวปฏิบัติในประเทศไทย ซึ่งใช้ GMRA และ Annex ต่าง ๆ ในการเข้าทำธุรกรรมซื้อคืน ซึ่งเป็นรูปแบบเดียวกับแนวปฏิบัติในต่างประเทศ ซึ่งใช้สัญญาฯ และเอกสารดังกล่าวเป็นสัญญามาตรฐานที่ได้รับการยอมรับและเป็นที่แพร่หลายในตลาดสากล ซึ่งได้ผ่านการพิจารณาจากศาลในต่างประเทศ ซึ่งหากมีคดีขึ้นสู่ศาลไทย คู่สัญญาจึงพอจะมีแนวทางและแนวคำตัดสินของศาลในต่างประเทศเพื่อประกอบการนำเสนอคดีและการพิจารณาในศาลไทย
6.2
การดำเนินการในศาลไทย เพื่อบังคับตามผลของคำพิพากษาของศาลต่างประเทศ

ในกรณีที่คู่สัญญาฝ่ายหนึ่งที่มีสัญชาติอื่นที่มิใช่สัญชาติไทยได้ฟ้องร้องคู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งต่อศาลต่างประเทศ คู่สัญญาฝ่ายที่ฟ้องร้องไม่สามารถนำคำพิพากษาของศาลต่างประเทศมาขอให้ศาลไทยบังคับตามคำพิพากษาดังกล่าวได้ คำพิพากษาของศาลต่างประเทศเป็นแต่เพียงหลักฐานในการเริ่มต้นฟ้องคดีในศาลไทยเท่านั้น 
6.3
การแปล GMRA และเอกสารที่เกี่ยวข้องเพื่อยื่นต่อศาลไทยในการฟ้องร้องบังคับคดี

ในการฟ้องร้องคดีต่อศาลไทย คู่ความจำเป็นต้องนำส่งเอกสารประกอบการพิจารณาคดีของศาล ในกรณีของ GMRA และเอกสารประกอบต่าง ๆ ที่ทำเป็นภาษาอังกฤษ ต้องมีการแปลเป็นภาษาไทย เนื่องจากตามหลักกฎหมายไทย กำหนดให้เอกสารที่ยื่นต่อศาล หากเป็นภาษาต่างประเทศ ต้องแปลเป็นภาษาไทย ซึ่งศาลอาจสั่งให้แปลทั้งฉบับหรือเฉพาะส่วนที่สำคัญก็ได้
 แต่ทั้งนี้ ในกรณีของการทำธุรกรรมซื้อคืน คู่สัญญาอาจสามารถดำเนินการฟ้องร้องในศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ ซึ่งเป็นศาลเฉพาะสำหรับกรณีการทำธุรกรรมระหว่างประเทศได้ หากข้อเท็จจริงสามารถอยู่ภายใต้การพิจารณาของศาลทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศได้ ซึ่งศาลอาจอนุญาตให้ส่งเอกสารที่เกี่ยวข้องเป็นภาษาต่างประเทศ โดยไม่ต้องทำคำแปลได้ หากเป็นไปตามเงื่อนไขในข้อกำหนดของศาล
 ซึ่งข้อกำหนดดังกล่าว ได้กำหนดไว้ในกรณีของศาลล้มละลายเช่นกัน
  
เอกสารแนบ 1
Global Master Repurchase Agreement
เอกสารแนบ 2
Thailand Annex
เอกสารแนบ 3
Annex I
เอกสารแนบ 4
Annex II
เอกสารอ้างอิง
-
The Thai Bond Market Association, แนวทางการปฏิบัติสำหรับการทำธุรกรรมซื้อคืนภาคเอกชน, 2549
-
นางสาววรรณรัตน์ จันทร์แสงทอง, ปัญหาทางกฎหมายเกี่ยวกับการประกอบธุรกรรมซื้อคืนหลักทรัพย์, วิทยานิพนธ์นิติศาสตรมหาบัณฑิต, จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย, 2546

-
ISMA, TBMA/ISMA Global Master Repurchase Agreement, 2000

โอนหลักทรัพย์/


หลักทรัพย์อื่นที่มีค่าเทียบเท่าและสิทธิ





ชำระค่าขายหลักทรัพย์คืน





ผู้ซื้อ





ผู้ขาย





         โอนหลักทรัพย์และสิทธิ





ชำระค่าซื้อหลักทรัพย์





ผู้ซื้อ





ผู้ขาย








�	ตัวอย่างเช่น การกำหนดให้ทำการซื้อขาย ให้โอนหลักทรัพย์และชำระราคา (Purchase, Transfer and Payment), ข้อตกลงการเริ่มธุรกรรม และสิ้นสุดของสัญญา และคำยืนยันหรือการยืนยันการเข้าทำธุรกรรมของคู่สัญญา (Initiation; Confirmation; Termination) เป็นต้น


�	ตัวอย่างเช่น คำรับรองของคู่สัญญาในการเข้าทำสัญญา (Representations), การเรียกหลักทรัพย์เพิ่ม, การคำนวณมูลค่าหลักทรัพย์, เหตุแห่งการผิดนัดหรือผิดสัญญา (Events of Default) และการกำหนดราคาขายคืน เป็นต้น


�	ตัวอย่างเช่น วิธีการส่งหนังสือบอกกล่าวและวิธีการติดต่อสื่อสารระหว่างคู่สัญญา (Notices and Other Communications), กฎหมายที่ใช้บังคับ (Governing Law), การห้ามโอนสิทธิ (Non- assignability) การไม่สละสิทธิ (No waiver) ซึ่งกำหนดถึงการแก้ไขหรือผ่อนผันสิทธิตามสัญญา เป็นต้น


� 	การตรวจสอบสถานะของ Margin ตามแนวทางปฏิบัติของ ThaiBMA ให้ประเมินและเปรียบเทียบมูลค่าของธุรกรรมและหลักทรัพย์ทุกวันทำการ หรือตามที่คู่สัญญาตกลง โดยให้คำนวณเป็นยอดรวมสุทธิของแต่ละคู่สัญญา เพื่อแจ้งมูลค่าความเสี่ยงด้านเครดิต/ฐานะสุทธิ (Net Exposure) ให้คู่สัญญาทราบ


	การแจ้งคู่สัญญาและการทำ Margin Transfer ให้แจ้งคู่สัญญาถึงมูลค่าความเสี่ยงด้านเครดิต/ฐานะสุทธิของวันทำการนั้น ภายในเวลาไม่เกิน 9.30 น. และโอน/ส่งมอบเงิน/หลักทรัพย์ (ถ้ามี) ไม่เกิน 14.00 น. ของวันทำการนั้น ๆ ในกรณีที่คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งไม่สามารถปฏิบัติตามระยะเวลาดังกล่าว ให้ใช้วิธีปฏิบัติตามที่คู่สัญญาตกลงกันไว้ล่วงหน้า


	ในกรณี Cash Margin ต้องโอนผ่านระบบบาทเนต และกรณี Margin Securities ต้องใช้วิธีการทางอิเล็กทรอนิกส์ (ผ่านศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ฯ) หรือใช้วิธีการที่รวดเร็วที่สุดและมีความเสี่ยงน้อยที่สุดตามที่คู่สัญญาสามารถดำเนินการได้


�	Paragraph 4 (j)  ของสัญญาฯ


�	Paragraph 4 (k)  ของสัญญาฯ


� 	กรณีที่มูลค่าหลักทรัพย์ตามมูลค่าตลาดและมูลค่าราคาซื้อคืนมีจำนวนที่แตกต่างกันมาก ซึ่งทำให้มูลค่าหลักทรัพย์ไม่เป็นไปตามอัตรามาร์จิ้นเริ่มแรกนั้น (Initial Margin Rate) จะมีผลให้เกิดความเสี่ยง (Exposure) แก่คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งโดยตามหลักการของสัญญามาตรฐานได้กำหนดให้มีการคำนวณมูลค่าความเสี่ยงด้านเครดิต/ฐานะสุทธิ (Net Exposure) กล่าวคือ ผู้ขายหลักทรัพย์จะเป็นผู้ได้รับความเสี่ยงในกรณีที่มูลค่าหลักทรัพย์ตามมูลค่าตลาดมีจำนวนสูงกว่ามูลค่าหลักทรัพย์ตามอัตรามาร์จิ้นเริ่มแรก ในขณะที่ผู้ซื้อหลักทรัพย์จะเป็นผู้ได้รับความเสี่ยงในกรณีที่มูลค่าหลักทรัพย์ตามมูลค่าตลาดมีจำนวนต่ำกว่ามูลค่าหลักทรัพย์ตามอัตรามาร์จิ้นเริ่มแรก ดังนั้น คู่สัญญาฝ่ายที่ได้รับความเสี่ยงจึงมีสิทธิเรียกร้องให้คู่สัญญาอีกฝ่ายทำการชดเชยความเสี่ยงที่เกิดขึ้น โดยสามารถทำได้ 3 วิธี คือ


การโอนมาร์จิ้น (Margin Transfer) เป็นเงินสด (Cash Margin) หรือหลักทรัพย์ (Margin Securities) ให้แก่คู่สัญญาฝ่ายที่ได้รับความเสี่ยงเป็นจำนวนเท่ากับส่วนต่างระหว่างมูลค่าหลักทรัพย์ตามมูลค่าตลาดและมูลค่าหลักทรัพย์ตามอัตรามาร์จิ้นงเริ่มแรก กล่าวคือ ผู้ซื้อหลักทรัพย์จะต้องโอนมาร์จิ้นให้แก่ผู้ขายหลักทรัพย์ในกรณีที่มูลค่าหลักทรัพย์ตามมูลค่าตลาดมีจำนวนสูงกว่ามูลค่าหลักทรัพย์ตามอัตรามาร์จิ้นเริ่มแรก ในขณะที่ผู้ขายหลักทรัพย์จะต้องโอนมาร์จิ้นให้แก่ผู้ซื้อหลักทรัพย์ในกรณีที่มูลค่าหลักทรัพย์ตามมูลค่าตลาดมีจำนวนต่ำกว่ามูลค่าหลักทรัพย์ตามอัตรามาร์จิ้นงเริ่มแรก ทั้งนี้ การโอนมาร์จิ้นจะยังคงใช้ธุรกรรมชุดเดิมและมูลค่าราคาซื้อขาย Purchase Price) จะยังคงเดิมเสมอ


การปรับราคาธุรกรรม (Repricing of transaction) เป็นการดำเนินการโดยทำการปิดธุรกรรมชุดเดิมด้วยการทำธุรกรรมขาหลังในทันที (ราคาซื้อคืนในธุรกรรมชุดเดิมจะเท่ากับราคาซื้อขายบวกด้วยอัตราผลตอบแทนของธุรกรรม (ดอกเบี้ย) ตามอัตราที่ตกลงกันไว้เดิม และคำนวณจนถึงวันที่ทำการปรับราคา (Repricing) พร้อมกับทำธุรกรรมชุดใหม่ โดยนำหลักทรัพย์ที่มีประเภทและจำนวนเดียวกันกับที่ใช้ในการทำธุรกรรมชุดเดิมมาใช้ในการทำธุรกรรมชุดใหม่ คู่สัญญาจึงไม่ต้องมีการโอนหลักทรัพย์ ณ วันที่ทำการปรับราคา (Repricing Date) นอกจากนี้ ในขณะที่ทำการปรับราคา จะมีการปรับมูลค่าราคาซื้อขายในธุรกรรมชุดใหม่ให้สอดคล้องกับมูลค่าหลักทรัพย์ตามมูลค่าตลาด และกำหนดให้วันทำธุรกรรมขาหลังของธุรกรรมชุดใหม่เป็นวันเดียวกับวันทำธุรกรรมขาหลังของธุรกรรมชุดเดิม ดังนั้นวิธีการปรับราคาธุรกรรม จะยึดมูลค่าหลักทรัพย์ตามมูลค่าตลาดเป็นหลักและปรับมูลค่าราคาซื้อขายให้สอดคล้องกัน โดยคู่สัญญาฝ่ายที่ได้รับความเสี่ยงมีสิทธิเรียกร้องเงินสดจากคู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งเป็นมูลค่าเท่ากับส่วนต่างระหว่างราคาซื้อคืนของธุรกรรมชุดเดิมและราคาซื้อขายของธุรกรรมชุดใหม่


3.	การปรับธุรกรรม (Replacing of Transaction) เป็นการดำเนินการโดยทำการปิดธุรกรรมชุดเดิมด้วยการทำธุรกรรมขาหลังในทันที (ราคาซื้อคืนในธุรกรรมชุดเดิมจะเท่ากับราคาซื้อขายบวกด้วยอัตราผลตอบแทนของธุรกรรม (ดอกเบี้ย) ตามอัตราที่ตกลงกันไว้เดิม และคำนวณจนถึงวันที่ทำการปรับธุรกรรม (Replacement หรือ Adjustment) พร้อมกับทำธุรกรรมชุดใหม่ โดยหลักทรัพย์ที่ใช้ในการทำธุรกรรมขุดใหม่จะเป็นประเภทเดียวกันหรือแตกต่างกันกับที่ใช้ในการทำธุรกรรมชุดเดิมก็ได้ ซึ่งมูลค่าราคาซื้อขายในธุรกรรมชุดใหม่จะเท่ากับธุรกรรมชุดเดิม คู่สัญญาจึงไม่ต้องมีการส่งมอบเงินสด ณ วันที่ทำการปรับธุรกรรม (Replacement Date) และได้กำหนดให้วันทำธุรกรรมขาหลังของธุรกรรมชุดใหม่เป็นวันเดียวกับวันทำธุรกรรมขาหลังของธุรกรรมชุดเดิม ดังนั้น วิธีการทำการปรับธุรกรรม จะยึดมูลค่าราคาซื้อขายเป็นหลักและปรับมูลค่าหลักทรัพย์ให้สอดคล้องกัน โดยคู่สัญญาฝ่ายที่ได้รับความเสี่ยงมีสิทธิเรียกร้องหลักทรัพย์จากคู่สัญญาอีกฝ่ายหนึ่งซึ่งมีมูลค่ามากกว่าหลักทรัพย์ที่ใช้ในการทำธุรกรรมชุดเดิม


�	อย่างไรก็ตาม ข้อตกลงดังกล่าวสามารถตกลงเป็นอย่างอื่นได้ กล่าวคือ ไม่ต้องกำหนดให้เป็นทางเลือก (option) ของคู่สัญญาที่จะต้องส่งหนังสือแจ้งการผิดนัด (Default Notice) ก่อน ก็สามารถบังคับตามการผิดนัดได้


�	Paragraph 10 (b) และ (c)  ของสัญญาฯ


�	มาตรา 151 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ บัญญัติว่า “การใดเป็นการแตกต่างกับบทบัญญัติของกฎหมาย ถ้ามิใช่กฎหมายอันเกี่ยวกับความสงบเรียบร้อย หรือศีลธรรมอันดีของประชาชน การนั้นไม่เป็นโมฆะ”


� 		การทำธุรกรรมซื้อคืนเป็นการซื้อขายหลักทรัพย์ที่ผู้ซื้อและผู้ขายหลักทรัพย์มีข้อตกลงหรือสัญญาว่าจะขายและซื้อคืนในอนาคต กรรมสิทธิ์ของหลักทรัพย์ของธุรกรรมมีการโอนระหว่างผู้ซื้อและผู้ขาย ณ วันส่งมอบและชำระราคา 


		การทำธุรกรรมซื้อคืนเป็นการเข้าทำสัญญาซื้อขายเป็นไปตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ ดังนี้


		มาตรา 453 อันว่าซื้อขายนั้น คือสัญญาซึ่งบุคคลฝ่ายหนึ่งเรียกว่าผู้ขาย โอนกรรมสิทธิ์แห่งทรัพย์สินให้แก่บุคคลอีกฝ่ายหนึ่งเรียกว่าผู้ซื้อ และผู้ซื้อตกลงว่าจะใช้ราคาทรัพย์สินนั้นให้แก่ผู้ขาย


		มาตรา 456 ....


		สัญญาจะขายหรือจะซื้อ หรือคำมั่นในการซื้อขายทรัพย์สินตามที่ระบุไว้ในวรรคหนึ่ง ถ้ามิได้มีหลักฐานเป็นหนังสืออย่างหนึ่งอย่างใดลงลายมือชื่อฝ่ายผู้ต้องรับผิดเป็นสำคัญ หรือได้วางประจำไว้หรือได้ชำระหนี้บางส่วนแล้ว จะฟ้องร้องให้บังคับคดีหาได้ไม่


		บทบัญญัติที่กล่าวมาในวรรคก่อนนี้ ให้ใช้บังคับถึงสัญญาซื้อขายสังหาริมทรัพย์ซึ่งตกลงกันเป็นราคาสองหมื่นบาท หรือกว่านั้นขึ้นไปด้วย


		มาตรา 458 กรรมสิทธิ์ในทรัพย์สินที่ขายนั้น ย่อมโอนไปยังผู้ซื้อตั้งแต่ขณะเมื่อได้ทำสัญญาซื้อขายกัน


	ตามร่างสัญญามาตรฐานสำหรับธุรกรรมซื้อคืนภาคเอกชนฉบับ พ.ศ. 2553 (ภาษาไทย) ฉบับนี้ ได้ปรับปรุงถ้อยคำของธุรกรรมซื้อคืนจากสัญญา GMRA เพื่อให้เกิดความชัดเจนทางด้านกฎหมายของรูปแบบของสัญญา


�	มาตรา 456 วรรค 2 ประกอบวรรค 3 ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ วางหลักไว้ว่า “สัญญาซื้อขายสังหาริมทรัพย์ซึ่งตกลงกันเป็นราคาสองหมื่นบาทหรือกว่านั้นขึ้นไป ถ้ามิได้มีหลักฐานเป็นหนังสือลงลายมือชื่อฝ่ายผู้ต้องรับผิด หรือได้วางประจำไว้ หรือได้ชำระหนี้บางส่วนแล้ว จะฟ้องร้องบังคับคดีไม่ได้”


�	มาตรา 155 วรรคสอง ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ วางหลักไว้ว่า “ถ้าการแสดงเจตนาลวงทำขึ้นเพื่ออำพรางนิติกรรมอื่น ให้นำบทบัญญัติของกฎหมายอันเกี่ยวกับนิติกรรมที่ถูกอำพรางมาใช้บังคับ”  โดยมีคำพิพากษาของศาลฎีกาที่เกี่ยวข้องพอเทียบเคียงได้ดังนี้


	คำพิพากษาศาลฎีกาที่ 2403/2520 ข้อเท็จจริงฟังได้ว่าจำเลยได้กู้เงินจากโจทก์ โดยทำสัญญาขายฝากเป็นประกันเงินกู้ เมื่อชำระหนี้เงินกู้แล้ว โจทก์จะไถ่ถอนการขายฝากให้จำเลย โจทก์และจำเลยไม่มีเจตนาผูกพันกันตามสัญญาขายฝาก แต่ทำขึ้นเพื่ออำพรางนิติกรรมการกู้ สัญญาขายฝากจึงตกเป็นโมฆะ


	คำพิพากษาศาลฎีกาที่ 3093-3094/2524 โจทก์ได้ทำสัญญาขายฝากบ้านเพื่อเป็นหลักประกันการกู้เงิน โดยวันทำสัญญาขายฝากโจทก์มิได้รับเงินค่าขายฝากจากจำเลย แต่มากู้เงินกันภายหลังเป็นงวด ๆ ดังนั้น การที่ผู้ขายฝากทำสัญญาขายฝากโดยมิได้รับเงินค่าขายฝาก แสดงให้เห็นว่าคู่สัญญาไม่มีเจตนาให้การขายฝากมีผล เป็นการสมรู้ระหว่างคู่กรณีที่จะไม่ผูกพันกันตามสัญญาขายฝาก แต่ทำขึ้นเพื่ออำพรางนิติกรรมการกู้เป็นงวด ๆ สัญญาขายฝากจึงตกเป็นโมฆะ


	คำพิพากษาศาลฎีกาที่ 4698/2551 เมื่อตามกฎหมายมิได้บัญญัติไว้ให้นิติกรรมขายฝากมีการเรียกดอกเบี้ยกันได้ ประกอบกับโจทก์เอง�เบิกความรับว่าผู้กู้ติดต่อเพื่อขอกู้ยืมเงินโจทก์ จึงฟังได้ว่าการทำสัญญาขายฝากเป็นนิติกรรมอำพรางการกู้ยืมเงินโดยมีที่ดินและบ้านเป็นหลักประกัน สัญญาขายฝากจึงตกเป็นโมฆะ


	คำพิพากษาศาลฎีกาที่ 1029/2532 ข้อเท็จจริงฟังได้ว่าจำเลยทำสัญญาขายฝาก โดยความสมัครใจของจำเลยเอง มิได้ทำขึ้นโดยการสมรู้กับโจทก์เพื่ออำพรางการกู้หรือจำนอง สัญญาขายฝากจึงมิใช่นิติกรรมอำพราง สามารถบังคับได้


	คำพิพากษาศาลฎีกาที่ 391/2534 การทำสัญญาขายฝากเป็นไปตามความประสงค์ของโจทก์และด้วยความสมัครใจของจำเลย ไม่มีการกระทำอันเป็นการอำพรางการกู้ยืมหรือจำนอง สัญญาขายฝากจึงมิใช่นิติกรรมอำพราง สามารถบังคับได้


�	ณ วันตกลงทำการซื้อขาย และ ณ วันครบกำหนดขายคืน


�	มาตรา 237 วรรคหนึ่ง ประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ บัญญัติว่า “เจ้าหนี้ชอบที่จะร้องขอให้ศาลเพิกถอนเสียได้ซึ่งนิติกรรมใดๆ อันลูกหนี้ได้กระทำลงทั้งรู้อยู่ว่าจะเป็นทางให้เจ้าหนี้เสียเปรียบ แต่ความข้อนี้ท่านมิให้ใชับังคับ ถ้าปรากฏว่าในขณะที่ทำนิติกรรมนั้น บุคคลซึ่งเป็นผู้ได้ลาภงอกแต่การนั้นมิได้รู้เท่าถึงข้อความจริงอันเป็นทางให้เจ้าหนี้ต้องเสียเปรียบนั้นด้วย แต่หากกรณีเป็นการทำให้โดยเสน่หา ท่านว่าเพียงแต่ลูกหนี้เป็นผู้รู้ฝ่ายเดียวเท่านั้นก็พอแล้วที่จะพอเพิกถอนได้”


	มาตรา 113 พรบ. ล้มละลาย พ.ศ. 2483 (รวมทั้งที่มีการแก้ไขเพิ่มเติม) บัญญัติว่า “การขอให้ศาลเพิกถอนการฉ้อฉลตามประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์นั้น ให้เจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์ขอได้โดยทำเป็นคำร้อง”


	มาตรา 114 พรบ. ล้มละลาย พ.ศ. 2483 (รวมทั้งที่มีการแก้ไขเพิ่มเติม) บัญญัติว่า “ถ้านิติกรรมที่ขอเพิกถอนการฉ้อฉลตามมาตรา 113 นั้น เกิดขึ้นภายในระยะเวลาหนึ่งปีก่อนมีการขอให้ล้มละลายและภายหลังนั้น หรือเป็นการทำให้โดยเสน่หา หรือเป็นการที่ลูกหนี้ได้รับค่าตอบแทนน้อยเกินสมควร ให้สันนิษฐานไว้ก่อนว่าเป็นการกระทำที่ลูกหนี้และผู้ที่ได้ลาภงอกแต่การนั้นรู้อยู่ว่าเป็นทางให้เจ้าหนี้ต้องเสียเปรียบ”


	มาตรา 115 พรบ. ล้มละลาย พ.ศ. 2483 (รวมทั้งที่มีการแก้ไขเพิ่มเติม) บัญญัติว่า “การโอนทรัพย์สินหรือการกระทำใดๆ ซึ่งลูกหนี้ได้กระทำหรือยินยอมให้กระทำในระหว่างระยะเวลาสามเดือนก่อนมีการขอให้ล้มละลายและภายหลังนั้น โดยมุ่งหมายให้เจ้าหนี้คนหนึ่งคนใดได้เปรียบแก่เจ้าหนี้อื่น ถ้าเจ้าพนักงานพิทักษ์ทรัพย์มีคำขอโดยทำเป็นคำร้อง ศาลมีอำนาจสั่งเพิกถอนการโอนหรือการกระทำนั้นได้ ถ้าเจ้าหนี้ผู้ได้เปรียบเป็นบุคคลภายในของลูกหนี้ ศาลมีอำนาจสั่งเพิกถอนการโอนหรือการกระทำตามวรรคหนึ่งที่ได้กระทำขึ้นในระหว่างระยะเวลาหนึ่งปีก่อนมีการขอให้ล้มละลายและภายหลังนั้น”


� 	เพื่อประโยชน์ต่อการฟ้องร้องบังคับคดี ในกรณีที่อาจมีข้อพิพาททางกฎหมายเกิดขึ้น


� 	ที่คำนวณ ณ วันเลิกสัญญาฯ


�	มูลค่าตลาด (Market Value) ของหลักทรัพย์ใหม่อย่างน้อยต้องเท่ากับมูลค่าตลาด (Market Value) ของหลักทรัพย์เทียบเท่า (Equivalent Securities) ที่คู่สัญญาที่ได้รับการร้องขอได้ส่งมอบให้แก่คู่สัญญาที่ร้องขอ


�	โปรดดูคำนิยามของการกระทำอันแสดงว่ามีหนี้สินล้นพ้นตัว (Act of Insolvency) ตามที่กำหนดในสัญญาฯ ว่าพฤติการณ์ใดบ้างที่ทำให้คู่สัญญาฝ่ายที่ไม่ผิดนัดเชื่อได้ว่าคู่สัญญาฝ่ายที่ผิดนัดมีหนี้สินล้นพ้นตัว


�	ข้อ 10 (a)(x)  ของสัญญาฯ


� 	อัตรา LIBOR สามารถแก้ไขให้ใช้อัตราอื่นได้โดยกำหนดใน Annex I


� 	อัตรา LIBOR สามารถแก้ไขให้ใช้อัตราอื่นได้โดยกำหนดใน Annex I


�	อัตรา LIBOR สามารถแก้ไขให้ใช้อัตราอื่นได้ โดยกำหนดใน Annex I


�	ระยะเวลาในการคำนวณ สามารถกำหนดได้ โดยการแก้ไขเพิ่มเติมใน Annex I


� 	กรณีที่คู่สัญญาฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งได้กระทำการอันถือเป็นเหตุผิดนัดผิดสัญญาฯ นั้น ให้ถือว่าวันทำการซื้อคืน (Repurchase Date) ในการทำธุรกรรมขาหลังเกิดขึ้นแล้วโดยทันทีซึ่งมีผลให้ผู้ขายหลักทรัพย์จะต้องชำระราคาซื้อคืนให้แก่ผู้ซื้อหลักทรัพย์เป็นจำนวนเท่ากับราคาซื้อขายบวกอัตราผลตอบแทนของธุรกรรม (ดอกเบี้ย) ซึ่งคำนวณจนถึงวันที่ผิดนัดผิดสัญญา และผู้ซื้อหลักทรัพย์จะต้องขายหรือโอนกรรมสิทธิ์ในหลักทรัพย์คืนให้แก่ผู้ขายหลักทรัพย์เป็นจำนวนเท่ากับมูลค่าตลาดในกรณีผิดนัด (Default Market Value) โดยคู่สัญญาฝ่ายที่มิได้ผิดนัดจะทำหน้าที่ในการประเมินราคาหลักทรัพย์ดังกล่าว นอกจากนี้ คู่สัญญาจะต้องนำหนี้ซึ่งถึงกำหนดชำระดังกล่าวมาหักกลบลบหนี้กันและจะต้องชำระเงินสำหรับส่วนต่างของราคาซื้อคืนและราคาหลักทรัพย์ให้แก่กัน ซึ่งขึ้นอยู่กับว่าราคาซื้อคืนหรือราคาหลักทรัพย์จะมีจำนวนมากกว่ากัน กล่าวคือ กรณีที่ราคาซื้อคืนมีจำนวนมากกว่าราคาหลักทรัพย์ย่อมมีผลให้ผู้ซื้อหลักทรัพย์จะต้องชำระเงินส่วนต่างให้แก่ผู้ขายหลักทรัพย์แต่หากเป็นกรณีที่ราคาซื้อคืนมีจำนวนต่ำกว่าราคาหลักทรัพย์ย่อมมีผลให้ผู้ขายหลักทรัพย์จะต้องชำระส่วนต่างให้แก่ผู้ซื้อหลักทรัพย์


	กรณีที่ผู้ขายหลักทรัพย์เป็นฝ่ายผิดนัดโดยไม่ชำระราคาซื้อคืนให้แก่ผู้ซื้อหลักทรัพย์นั้น ผู้ซื้อหลักทรัพย์ย่อมสามารถบังคับชำระหนี้จากหลักทรัพย์ที่ใช้ในการทำธุรกรรมได้ทันทีโดยไม่ต้องดำเนินการฟ้องร้องบังคับคดีแต่อย่างใด เนื่องจากธุรกรรมซื้อคืนมีลักษณะเป็นการซื้อขายหลักทรัพย์ที่ผู้ขายหลักทรัพย์ได้โอนกรรมสิทธิ์ในหลักทรัพย์อย่างเด็ดขาดให้แก่ผู้ซื้อหลักทรัพย์ซึ่งมีผลให้ผู้ซื้อหลักทรัพย์เป็นผู้มีกรรมสิทธิ์ในหลักทรัพย์ดังกล่าวอย่างแท้จริง


� 	ตามม. 46 วรรคสาม แห่งประมวลวิธีพิจารณาความแพ่ง บัญญัติว่า “ถ้าต้นฉบับเอกสารหรือแผ่นกระดาษไม่ว่าอย่างใด ๆ ที่ส่งต่อศาลได้ทำขึ้นเป็นภาษาต่างประเทศ ให้ศาลสั่งคู่ความฝ่ายที่ส่งให้ทำคำแปลทั้งฉบับหรือเฉพาะส่วนสำคัญ โดยมีคำรับรองมายื่นเพื่อแนบไว้กับต้นฉบับ”


� 	ข้อ 23 ของข้อกำหนดคดีทรัพย์สินทางปัญญาและการค้าระหว่างประเทศ กำหนดว่า “ถ้าเอกสารที่ส่งต่อศาลได้ทำขึ้นเป็นภาษาอังกฤษและคู่ความตกลงกันว่าไม่ต้องทำคำแปลทั้งฉบับหรือแต่บางส่วน และศาลเห็นว่ามิใช่พยานหลักฐานในประเด็นหลักแห่งคดี ศาลจะอนุญาตให้ส่งเอกสารนั้นเป็นพยานหลักฐานต่อศาลโดยไม่ต้องทำคำแปลก็ได้”


� 	ข้อ 9 ของข้อกำหนดคดีล้มละลาย พ.ศ. 2542
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