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สวนที่ 1 : บทนํา 

 

สํานักงานไดกาํหนดในแผนกลยุทธที่จะเอือ้อํานวยใหเกดินวัตกรรมในตลาดทุน  
โดยสนับสนุนใหมีสินคาใหม ๆ และนําสินคาประเภทใหม ๆ เขามาซื้อขายในตลาดทุนไทย เพื่อเพิ่ม
ทางเลือกใหกบัผูลงทุน ซ่ึงสอดคลองกับแผนพัฒนาตลาดทุนไทยที่ระบุวาจะมุงสรางความหลากหลาย
และความครบถวนของผลิตภัณฑทางการเงินใหทดัเทียมกับตลาดทุนในภูมภิาค  

ปจจุบันกฎหมายกําหนดใหกองทุนรวมอีทีเอฟจัดตั้งในรปูของกองทุนรวมเพื่อ 
ผูลงทุนทั่วไปที่มีนโยบายสรางผลตอบแทนใหแกผูถือหนวยลงทนุตามความเคลื่อนไหวของดัชน ี
ราคาหลักทรัพย หรือความเคลื่อนไหวของราคากลุมหลักทรัพยหรือตราสารทางการเงินอื่นใด  
ซ่ึงไมครอบคลุมถึงทรัพยสินประเภทอื่น ๆ  ดังนั้น กองทุนรวมอีทีเอฟ1 ที่จัดตั้งและจดทะเบียนซ้ือขาย
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย (“SET”) ในปจจบุันจึงมีการลงทุนในกลุมหลักทรัพยประเภท 
ตราสารทุนและตราสารหนี้เทานั้น  

เพื่อเพิ่มสินคาใน SET และเพิ่มทางเลือกในการลงทุนใหกับผูลงทุน สํานักงานจึงมี
แนวคดิที่จะปรับปรุงหลักเกณฑที่จะเอื้อใหมีการนํา foreign ETF มาเสนอขายใน SET โดยผาน 
กองทุนรวมอทีีเอฟที่จัดตั้งในไทย (“Thai ETF on foreign ETF”) โดยแกไขหลักเกณฑการจัดตั้งและ
จัดการกองทนุรวมอีทีเอฟเพือ่ใหครอบคลุมการลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนรวมอีทีเอฟ
ตางประเทศ (“foreign ETF”)2  พรอมทั้งปรับปรุงหลักเกณฑเพื่อใหการจัดตั้งและจัดการกองทุนรวม 
อีทีเอฟมีประสิทธิภาพมากขึ้นโดยผอนผันระยะเวลาการเสนอขายหนวยลงทุนครั้งแรกสําหรับ 
กองทุนรวมอทีีเอฟทุกกรณี  

สํานักงานจึงเห็นควรใหมีการรับฟงความคิดเห็นจากผูประกอบธุรกิจจดัการลงทุน 
และประชาชนทั่วไป  ดังนั้น จึงขอความรวมมือใหผูประกอบธุรกิจจัดการลงทุนและประชาชนทั่วไป  
นําสงขอคิดเหน็ในเรื่องดังกลาวตอสํานักงาน ภายในวันที่ 1 กุมภาพนัธ 2553  ทั้งนี้ สํานักงานขอเสนอ 
ช่ือเจาหนาที่สําหรับการสอบถามขอมูลเพิ่มเติม คือ นายถนอม สุวรรณประดษิฐ ฝายกํากับธุรกจิจดัการลงทุน 
โทรศัพท 0-2263-6087 โทรสาร 0-2263-6348 หรือ e-mail: tanom@sec.or.th
 
 

                                                        
1  ปจจุบันมีกองทุนรวมอีทีเอฟ 4 กอง ไดแก กองทุนเปดดัชนีพันธบัตรไทยเอบีเอฟ  กองทุนเปดไทยเด็กซ 50 อีทีเอฟ 
กองทุนเปดไทยเด็กซ FTSE SET Large Cap ETF และกองทุนเปด MTrack Energy ETF  
2
  foreign ETF เปนหนวยลงทุนของกองทุนรวมตางประเทศ ที่ตองมีลักษณะเปนไปตามขอ 21 ของประกาศสํานักงาน

คณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยวาดวยเรื่อง การลงทุนและการมีไวเพื่อเปนทรัพยสินของกองทุน 
(“สน.24/2552”) กลาวคือ foreign ETF ตองอยูภายใตการกํากับดูแลของหนวยงานที่เปนสมาชิกสามัญของ IOSCO 
หรือมีการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยที่เปนสมาชิก WFE   foreign ETF ตองลงทุนในทรัพยสินประเภทและชนิด
เดียวกับที่กองทุนอาจลงทุนหรือมีไวได เวนแตเปนหนวยลงทุนตางประเทศที่มีนโยบายลงทุนในทองคําโดยตรง  
foreign ETF ตองเปนหนวยลงทุนของกองทุนรวมตางประเทศที่จัดต้ังขึ้นเพื่อผูลงทุนทั่วไป (retail fund) และ 
ตองไมเปนกองทุนรวมประเภท hedged fund  

mailto:tanom@sec.or.th


- 3 - 
สวนที่ 2 : ขอดีและประโยชน 

 

การนํา foreign ETF มาเสนอขายใน SET โดยผานกองทนุรวมอีทีเอฟที่จัดตั้งในไทย 
(“Thai ETF on foreign ETF”)  จะทําใหมสิีนคาใหม ๆ เขามาซื้อขายใน SET เปนการเพิ่มทางเลือก 
ใหกับผูลงทุน  ผูลงทุนสามารถซื้อขายหนวยลงทุนไดตลอดเวลาทําการของตลาดหลักทรัพยเชนเดยีวกับ
การซื้อขายหุนในราคาที่ใกลเคียงกับ NAV ซ่ึงถือเปนทางเลือกที่ดีสําหรบัผูลงทุน โดยในระยะแรกจะ
จํากัดเฉพาะ foreign ETF ที่ไมซับซอนและมีการอางอิงกับดัชนหีลักทรัพยและดัชนรีาคาสินคาที่
แพรหลายเทานั้น เชน ดัชนขีองตลาดหลักทรัพย หรือดชันีราคาทองคํา หรือดัชนีราคาน้ํามัน เปนตน 
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สวนที่ 3 : หลักการ 

 

สํานักงานมีแนวทางแกไขหลักเกณฑการจัดตั้งและจัดการกองทุนรวมอีทีเอฟ 
เพื่อใหสามารถนํา foreign ETF มาเสนอขายใน SET โดยผานกองทุนรวมอีทีเอฟที่จดัตั้งในไทย  
(“Thai ETF on foreign ETF”)  โดยมีรายละเอียดดังนี ้

3.1 การแกไขขอจาํกัดในการจดัตั้งกองทุนอีทีเอฟและนยิามผูดูแลสภาพคลอง
กําหนดใหกองทุนรวมอีทีเอฟตองจัดตั้งในรูปของกองทุนรวมเพื่อผูลงทุนทั่วไป 

ที่มีนโยบายสรางผลตอบแทนใหแกผูถือหนวยลงทนุตามความเคลื่อนไหวของดัชนรีาคาหลักทรัพย หรือ 
ความเคลื่อนไหวของราคากลุมหลักทรัพยหรือตราสารทางการเงินอื่นใด หรือความเคลื่อนไหวของราคา 
ตราสารการเงินที่มีการซื้อขายในตลาดรองที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานักงาน (Exchange Traded Products) 
เชน ETF ETCs หรือ ETNs (exchange traded notes) เปนตน 

กําหนดนิยามผูดูแลสภาพคลอง หมายถึง ผูลงทุนรายใหญที่ไดรับการแตงตั้ง 
จากบริษัทจดัการกองทุนรวมใหทําหนาที่เพื่อใหราคาซื้อขายหนวยลงทนุของกองทุนรวมอีทีเอฟ 
ในตลาดรองสะทอนมูลคาหนวยลงทนุของกองทุนรวมดังกลาวที่คํานวณจากมูลคาทรัพยสินสุทธิของ
กองทุนรวมไดอยางใกลเคียงกัน ทั้งนี้ โดยการซื้อขายหนวยลงทุนของกองทุนรวมอีทีเอฟและหลักทรัพย
หรือตราสารการเงินที่เปนองคประกอบการลงทุนของกองทุนอีทีเอฟ 

3.2 ลักษณะของ foreign ETF ที่สามารถจัดตั้งในรูปของ Thai ETF on foreign ETF ได
ไดแก 

(1) foreign ETF ตองมีลักษณะตามขอ 21 ของประกาศสํานักงานคณะกรรมการ
กํากับหลักทรพัยและตลาดหลักทรัพยที่ สน. 24/2552 เร่ือง การลงทุนและการมไีวเพื่อเปนทรัพยสินของ
กองทุน ลงวันที่ 28 กรกฎาคม 25523  

(2) foreign ETF ที่ไมซับซอนและมีการอางอิงกับดัชนหีลักทรัพยและดัชนีราคา
สินคาที่แพรหลายเทานั้น เชน ดัชนีของตลาดหลักทรัพย หรือดัชนีราคาทองคํา หรือดัชนีราคาน้ํามัน 
เปนตน โดยตองมีการบริหารจัดการในลกัษณะเชิงรับ (passive management)  

(3) foreign ETF ตองมีการซื้อขายในตลาดหลกัทรัพยที่เปนสมาชิก World 
Federations of Exchange (WFE) 

 
 

                                                        
3
 ลักษณะ foreign ETF ตามขอ 21 ของประกาศที่ สน.24/2552  มีดังนี้  

(1)  ตองอยูภายใตการกํากับดูแลของหนวยงานที่เปนสมาชิกสามัญของ IOSCO หรือมีการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย
ที่เปนสมาชิก WFE    
(2)  ตองลงทุนในทรัพยสินประเภทและชนิดเดียวกับที่กองทุนอาจลงทุนหรือมีไวได เวนแตเปนหนวยลงทุน
ตางประเทศที่มีนโยบายลงทุนในทองคําโดยตรง   
(3)  ตองเปนหนวยลงทุนของกองทุนรวมตางประเทศที่จัดตั้งขึ้นเพื่อผูลงทุนทั่วไป (retail fund) และ 
(4)  ตองไมเปนกองทุนรวมประเภท hedged fund 
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3.3 การจัดตั้ง Thai ETF on foreign ETF สามารถจัดตั้งในลักษณะ feeder fund4 หรือ 
fund of funds5 ก็ได 

3.4 การผอนปรนหลักเกณฑระยะเวลาการเสนอขายหนวยลงทุนครั้งแรก (“IPO”)  
ของกองทุนรวมอีทีเอฟ จากเดิมที่กําหนดระยะเวลา IPO ไมต่ํากวา 7 วนั6 เปนไมมีระยะเวลาขั้นต่ํา  
เนื่องจากลักษณะการ IPO ของ ETF ตางจากกองทุนรวมทั่วไป โดย ETF จะเสนอขาย IPO แก 
participating dealer (“PD”) ซ่ึงเปนผูลงทุนสถาบันเทานั้น (ผูลงทุนรายยอยอาจจองซื้อผาน PD) และ 
มักใชราคาตลาดของสินคาที่ ETF อางอิงในวันเสนอขายวันสุดทายเปนราคาหนวยลงทุน (“ราคา IPO”) 
ในขณะที่กองทุนรวมทั่วไปจะกําหนดราคาคงที่แนนอนตั้งแตวนัเสนอขายวันแรก เชน ราคา IPO 
หนวยละ 10 บาท  ดังนั้น หากในชวง IPO ราคาตลาดของสินคาอางอิงมีความผันผวน ก็จะทําให 
ผูลงทุนรายยอยที่จองซื้อประสบกับความไมแนนอนของราคาหนวยลงทุนและ PD จะมภีาระตนทุนใน
การเตรียมสินคาอางอิงเพื่อนํามาแลกหนวยลงทุน จึงผอนผันไมกําหนดระยะเวลาการ IPO  

 

                                                        
4
 feeder fund  คือ กองทุนรวมที่มีนโยบายลงทุนในหรือมีไวซึ่งหนวยลงทุนของกองทุนรวมเพียงกองทุนเดียว 

เฉลี่ยรอบปบัญชีไมตํ่ากวารอยละ 80 ของมูลคาทรัพยสินสุทธิ (“NAV”) 
5
 fund of funds คือ กองทุนรวมที่มีนโยบายลงทุนในหรือมีไวซึ่งหนวยลงทุนของกองทุนรวมหลายกองทุน โดยรวม

กันเฉลี่ยรอบปบัญชีไมตํ่ากวารอยละ 80 ของ NAV 

6
 ขอกําหนดในการเสนอขายหนวยลงทุนของกองทุนรวมเพื่อผูลงทุนทั่วไป เพื่อใหเปนการกระจายการขาย 

หนวยลงทุนแกผูลงทุนทั่วไปในวงกวาง 
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สวนที่ 4 : แบบสํารวจรับฟงความคดิเห็น การแกไขหลักเกณฑที่จะเอือ้ใหมีการนํา foreign ETF มาเสนอขาย
ในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยโดยผานกองทุนรวมอีทีเอฟที่จดัตั้งในไทย (Thai ETF on foreign ETF) 

ช่ือผูตอบ     ตําแหนง      
ช่ือบริษัท/ องคกร           

อาชีพ/ ประเภทธุรกิจ           

เบอรโทรศัพท     เบอรโทรสาร      

E-mail address      

ความเห็นและขอเสนอแนะ 

1. การแกไขขอจาํกัดในการจดัตั้งกองทุนอีทีเอฟและนยิามผูดูแลสภาพคลองใหครอบคลุมถึงหนวยลงทุน
ของกองทุนอีทีเอฟตางประเทศ 

ความเหน็และขอเสนอแนะ         
            
             

2. foreign ETF ที่สามารถจัดตั้งในรูปของ Thai ETF on foreign ETF ตองมีลักษณะตามขอ 21 ของ
ประกาศสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยที่ สน.24/2552  รวมทั้งเปน Simple/ 
passive ETF และมีการซื้อขายในตลาดหลกัทรัพยที่เปนสมาชิก WFE   

ความเหน็และขอเสนอแนะ         
            
             

3. การจัดตั้ง Thai ETF on foreign ETF สามารถจัดตั้งในลักษณะ feeder fund หรือ fund of funds 
ความเหน็และขอเสนอแนะ         
            
             

4. การผอนปรนหลักเกณฑระยะเวลาการเสนอขายหนวยลงทุนครั้งแรก (“IPO”) ของกองทุนรวมอทีีเอฟ 
จากเดิมทีก่ําหนดระยะเวลา IPO ไมต่ํากวา 7 วัน เปนไมมีระยะเวลาขัน้ต่ํา 

ความเหน็และขอเสนอแนะ         
            
             

5. ความเหน็และขอเสนอแนะอื่น ๆ        
            
            
             


