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 หนา 1 

สวนที่ 1 
บทนํา 
   ตามประกาศสาํนักงาน ก.ล.ต. ที่ สน. 62/2543 เร่ือง หลักเกณฑ เงื่อนไข และวิธีการ
โฆษณากจิการของบริษัทหลักทรัพยเพื่อสงเสริมการขายและใหบริการเกี่ยวกับการจดัการกองทุนรวม
และการจดัการกองทุนสวนบุคคล ลงวันที่ 29 พฤศจิกายน 2543 (“ประกาศที่ สน. 62/2543”) กําหนด
ไววา ขอความที่ใชในการโฆษณาตองไมมขีอความที่เปนการประมาณการผลตอบแทนหรือผลการ
ดําเนินการในอนาคตที่เปนตัวเลข เวนแตกองทุนรวมบางประเภทที่สํานักงาน ก.ล.ต. อนุญาตให
กระทําได โดยตองปฏิบัติตามเงื่อนไขที่วางไว  
   สําหรับกองทุนรวมอสังหารมิทรัพย (กอง 1) ภาคเอกชนซึ่งไดแก บริษทัหลักทรัพย
จัดการกองทนุรวม (“บลจ.”) ที่เปนผูจัดตั้งและจัดการกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยไดเสนอความเหน็
วา เนื่องจากกอง 1 มีลักษณะแตกตางจากกองทุนรวมทัว่ไป กลาวคือ ทรัพยสินที่กองทุนไปลงทุนและ
รายไดของกองทุนนั้นคอนขางแนนอน ประกอบกับผูลงทุนสวนใหญตองการทราบประมาณการ
ผลตอบแทนของโครงการ เพื่อนํามาเปรียบเทียบกับผลตอบแทนจากการลงทุนประเภทอื่นและใชเปน
ขอมูลในการตดัสินใจลงทุน จึงเสนอใหกอง 1 สามารถโฆษณาโดยประมาณการผลตอบแทนของ
กองทุนได   
   สํานักงาน ก.ล.ต. จึงไดเสนอคณะอนกุรรมการพิจารณาการประกอบธุรกิจการจดัตั้ง
และจัดการกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย ซ่ึงมีนายกิตติรัตน ณ ระนอง เปนประธาน เพื่อพิจารณาความ
เหมาะสม ซ่ึงคณะอนกุรรมการฯ เหน็วา หากจะอนุญาตใหการโฆษณาของกอง 1 แสดงผลตอบแทน
ประมาณการของโครงการได โครงการนั้นตองสามารถระบุอสังหาริมทรัพยที่จะไปลงทุนไวตั้งแต
เร่ิมแรก  และสามารถระบุถึงรายไดประจํา  จึงควรอนุญาตใหกระทําไดเฉพาะในกองทุนรวม
อสังหาริมทรัพยที่ระบุเฉพาะเจาะจงเทานัน้ เนื่องจากจะเปนโครงการที่กําหนดอสังหาริมทรัพยทีจ่ะ
ลงทุนซื้อหรือเชาไวอยางแนนอน นอกจากนี้ เพื่อเปนการปองกันไมใหผูลงทุนเกิดความเขาใจผิด   
การโฆษณาผลตอบแทนประมาณการของกองทุนนั้นตองมีการระบุวาเปนเพียงผลตอบแทน 
ประมาณการซึ่งไมอาจรับรองผลได และตองมีการเปดเผยสมมติฐานตาง ๆ ที่ใชอางอิงไวใหครบถวน 
รวมทั้งแสดงใหผูลงทุนทราบอยางชัดเจนวา เปนประมาณการอัตราเงนิปนผล นอกจากนี้ ในกรณี
กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยที่ลงทุนในสทิธิการเชา (lease hold) ตองระบุดวยวา อัตราเงินปนผล
ดังกลาวไดรวมสวนที่เปนเงนิลงทุนของผูลงทุนไวแลวหรือไม   
 สํานักงาน ก.ล.ต. จึงอยูระหวางปรับปรุงแกไขหลักเกณฑ เงื่อนไข และวธีิการโฆษณา
กิจการของบรษิัทหลักทรัพยเพื่อสงเสริมการขายและใหบริการเกี่ยวกับการจัดการกองทุนรวมและการ
จัดการกองทนุสวนบุคคล (ประกาศที่ สน. 62/2543) โดยไดแกไขเพิ่มเติมหลักเกณฑการโฆษณาของ 
กอง 1 ให บลจ. สามารถแสดงขอความที่เปนการประมาณการผลตอบแทนหรือผลการดําเนินการใน



 

 
 
 

 หนา 2 

อนาคตในการโฆษณาเพื่อสงเสริมการขายหนวยลงทุนของกอง 1ได ทัง้นี้ มีวัตถุประสงคที่จะใหผู
ลงทุนไดรับขอมูลที่เปนประโยชนและเหมาะสม เพื่อนาํไปใชประกอบในการตัดสนิใจลงทุนได  

สํานักงาน ก.ล.ต. จึงเห็นควรใหมีการขอรับฟงความคิดเหน็จากผูประกอบธุรกิจ
จัดการลงทุนและประชาชนทั่วไปสําหรับการปรับปรุงหลักเกณฑการโฆษณากองทุนรวม
อสังหาริมทรัพย (กอง 1)  โดยขอความรวมมือใหผูประกอบธุรกิจจัดการลงทุนและประชาชนทั่วไป 
นําสงขอคิดเหน็เรื่องดังกลาวตอสํานักงาน ก.ล.ต. ภายในวันท่ี 30 มิถุนายน 2550 ในกรณีที่ประสงคจะ
สอบถามขอมูลเพิ่มเติมสามารถติดตอไดทีน่างสาวณิชยา โกศลวงศ ฝายกํากับธุรกจิจดัการลงทุน 
โทรศัพท 0-2263-6221 โทรสาร 0-2263-6484 หรือ e-mail: nichaya@sec.or.th 
 
 



 

 
 
 

 หนา 3 

สวนที่ 2  
หลักเกณฑท่ีเสนอ 
หลักการโฆษณากอง 1 โดยมีการประมาณการผลตอบแทนหรือผลการดําเนินการในอนาคตที่เปนตัวเลข 
 บลจ. จะดําเนนิการไดเมื่อเปนไปตามหลักเกณฑและวิธีการดังตอไปนี ้

(1) เปนการโฆษณาเพื่อสงเสริมการขายหนวยลงทนุของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยที่ระบุ
เฉพาะเจาะจงเทานั้น 
หมายเหต ุ:  “กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยที่ระบุเฉพาะเจาะจง” หมายความวา กองทนุรวม
อสังหาริมทรัพยที่ บลจ. ซ่ึงเปนผูจัดตั้งกองทุนกําหนดอสังหาริมทรัพยที่จะลงทนุซื้อหรือเชาไว และ
เปดเผยขอมูลดังกลาวใหผูลงทุนทราบไวในรายละเอยีดโครงการและหนังสือช้ีชวนอยางชัดเจน โดยตอง
มีการระบุช่ือ ที่ตั้ง ลักษณะ และประเภทการใชงานของอสังหาริมทรัพย รวมถึงราคาที่จะซื้อหรือเชา
อสังหาริมทรัพยนั้นดวย 

(2) บลจ. ตองจัดทําการประมาณการรายไดและคาใชจาย (projection) ของกองทุนรวม
อสังหาริมทรัพยที่ระบุเฉพาะเจาะจง โดย 

2.1 ระบุสมมติฐานที่ใชอางอิงอยางชัดเจนและเขาใจงาย รวมทั้งระบุรายละเอียดเกีย่วกับการ
คาดการณในอนาคตและความเสี่ยงที่อาจทาํใหผลตอบแทนหรือผลการดําเนินการของ
กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยที่ระบุเฉพาะเจาะจงไมเปนไปตามที่ประมาณการไว 

2.2 การประมาณการรายไดจากคาเชาตองไดรับการรับรองจากผูประเมินคาทรัพยสินที่ไดรับ
ความเหน็ชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต. 

ทั้งนี้  เอกสารการประมาณการรายไดและคาใชจายดังกลาว ให บลจ. เปดเผยโดยแนบไปพรอมกับ
รายละเอียดโครงการและหนงัสือช้ีชวนดวย 

(3) บลจ. ตองจัดทําการวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลง (Sensitivity Analysis) โดยผาน 
การตรวจสอบจากผูสอบบัญชีหรือที่ปรึกษาทางการเงินทีไ่ดรับความเหน็ชอบจากสํานักงาน ก.ล.ต.  
ทั้งนี้ ในการวิเคราะหดังกลาว บลจ. ตองเปดเผยสมมติฐานที่ใชอางอิงอยางชัดเจน เขาใจงายและให บลจ. 
เปดเผยเอกสารการวิเคราะหดังกลาวโดยแนบไปพรอมกบัรายละเอียดโครงการและหนังสือช้ีชวนดวย 
หมายเหต ุ:  “การวิเคราะหความไวตอการเปลี่ยนแปลง (Sensitivity Analysis)” หมายความวา  
การวิเคราะหผลกระทบตอผลตอบแทนของกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยที่ระบุเฉพาะเจาะจง หากปรากฏ
วา ตัวแปรที่สําคัญตัวแปรหนึ่งตัวแปรใดเปลี่ยนแปลงไปภายใตสมมติฐานตาง ๆ 
 (4) การโฆษณาการประมาณการผลตอบแทนสําหรับการเสนอขายหนวยลงทุนตองแสดงในรูปของ
อัตราเงินปนผล (dividend yield) เทานั้นโดยให บลจ. ระบุขอความวา “อัตราเงินปนผลดังกลาวคํานวณ
จากราคาเสนอขายหนวยลงทุน ณ ราคาที่ ... บาท และเปนเพียงการแสดงการประมาณการซึ่งไมอาจ
รับรองผลได” ทั้งนี้ ขนาดตวัอักษรดังกลาวตองไมเล็กกวาตัวอักษรปกติที่ใชในการโฆษณา 



 

 
 
 

 หนา 4 

 กรณีเปนกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยที่ระบุเฉพาะเจาะจงที่มีการลงทุนในสิทธิการเชา
อสังหาริมทรัพย (lease hold) บลจ. ตองแสดงใหเห็นวา ผลตอบแทนประมาณการดังกลาวนั้นไดรวมสวน
ที่เปนเงินลงทนุของผูลงทุนไวแลวหรือไม 

 (5)  การประมาณการผลตอบแทนหรือผลการดําเนินการนั้นตองไมเกินกวาสามรอบระยะเวลา
บัญชี 


