
 

 

 

 

เอกสารรับฟังความคิดเห็น 
เลขที ่ อบธ.  13/2556 

 
 
 

เร่ือง 
การปรับปรุงเกณฑ์การลงทุนในสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าของกองทุนส ารองเลีย้งชีพ  

 
 
 
 

จัดท าโดย 
ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 

 
 

เผยแพร่เมื่อวนัที่ 23 กรกฎาคม 2556 
เพือ่รับฟังความคิดเห็นจากผู้มีส่วนเกีย่วข้อง 

วนัสุดท้ายของการให้ความคิดเห็น วนัที่ 5 สิงหาคม 2556 
ท่านสามารถ download  เอกสารเผยแพร่ฉบับนีไ้ด้จาก www.sec.or.th 

 
ฝ่ายใบอนุญาตธุรกจิหลกัทรัพย์ 

  23 กรกฎาคม 2556 
 

 

 
ส านักงานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์  (http://www.sec.or.th) 

เลขท่ี 333/3 ถนนวภิาวดีรังสิต แขวงจอมพล เขตจตุจกัร กรุงเทพฯ 10900  โทรศพัท ์0-2695-9999  
โทรสาร 0-2256-7711 

http://www.sec.or.th/


2 

 

ส่วนที ่1:  บทน า 
 

 ปัจจุบนักองทุนส ารองเล้ียงชีพสามารถลงทุนในสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้ (“derivatives”)  
ไดเ้ฉพาะเพื่อวตัถุประสงคใ์นการลดความเส่ียง (hedged) เท่านั้น ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย ์
และตลาดหลกัทรัพย ์(“ส านกังาน”) มีแนวคิดท่ีจะอนุญาตใหก้องทุนส ารองเล้ียงชีพสามารถลงทุนใน 
derivatives เพื่อวตัถุประสงคอ่ื์น (non-hedged) ไดน้อกเหนือจากเพื่อลดความเส่ียง ซ่ึงเป็นแนวทางเดียวกนั 
กบัเกณฑก์ารลงทุนของ pension fund ในต่างประเทศ เพื่อเพิ่มช่องทางการลงทุนและโอกาสท่ีจะสร้าง
ผลตอบแทนใหแ้ก่กองทุนส ารองเล้ียงชีพมากข้ึน อยา่งไรก็ดี เน่ืองจากกองทุนส ารองเล้ียงชีพมีวตัถุประสงค์
เพื่อใหส้มาชิกมีเงินไวใ้ชย้ามเกษียณ จึงตอ้งยดึหลกัความมัน่คงของสินทรัพยแ์ละการกระจายความเส่ียง 
ในการลงทุนเป็นส าคญั และโดยท่ี derivatives เป็นตราสารทางการเงินท่ีมีความเส่ียงสูง จึงควรจ ากดั 
อตัราส่วนการลงทุนเพื่อไม่ใหก้องทุนส ารองเล้ียงชีพไดรั้บความเส่ียงมากเกินไป ทั้งน้ี ส านกังานไดห้ารือ 
กบัผูแ้ทนจากสมาคมกองทุนส ารองเล้ียงชีพ และสมาคมบริษทัจดัการลงทุน กลุ่มธุรกิจกองทุนส ารองเล้ียงชีพ 
(“สมาคม”) แลว้ 
 

  ส านกังานจึงไดจ้ดัท าเอกสารฉบบัน้ีข้ึนเพื่อรับฟังความคิดเห็นจากภาคธุรกิจ กรรมการ 
และสมาชิกของกองทุนส ารองเล้ียงชีพ รวมถึงบุคคลทัว่ไป โดยการรับฟังความคิดเห็นจะมีไปจนถึงวนัท่ี 
5 สิงหาคม 2556 ผูท่ี้ประสงคจ์ะแสดงความคิดเห็นสามารถส่งความคิดเห็นและขอ้เสนอแนะต่อส านกังาน
ไดท้ั้งในรูปแบบเอกสารหรือ e-mail ตามรายละเอียดท่ีระบุดา้นล่างน้ี ทั้งน้ี ส านกังานขอเสนอช่ือเจา้หนา้ท่ี
ส าหรับการติดต่อสอบถาม คือ นายสรพงษ ์ปรารถนาดี  ฝ่ายใบอนุญาตธุรกิจหลกัทรัพย ์ โทรศพัท ์ 
0-2695-9987  e-mail address:  sorapong@sec.or.th และขอขอบคุณทุกท่านท่ีเขา้ร่วมแสดงความคิดเห็น 
และขอ้เสนอแนะมา ณ โอกาสน้ี 
 
ทางไปรษณีย:์ ฝ่ายใบอนุญาตธุรกิจหลกัทรัพย ์
  สายงานกองทุนส ารองเล้ียงชีพ 
  ส านกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
  333/3 ถนนวภิาวดีรังสิต  
  แขวงจอมพล เขตจตุจกัร 
  กรุงเทพฯ 10900 
 
ทางโทรสาร: 0-2695-9913 
E-mail address: sorapong@sec.or.th 
  

mailto:sorapong@sec.or.th
mailto:sorapong@sec.or.th
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ส่วนที ่2: หลกัการและเหตุผล 

หลกัเกณฑ์ปัจจุบัน    
  ตามประกาศส านกังานท่ี สน. 24/2552 เร่ือง การลงทุนและการมีไวเ้พื่อเป็นทรัพยสิ์น 
ของกองทุน ลงวนัท่ี 28 กรกฎาคม พ.ศ. 2552 (เอกสารแนบ) ขอ้ 35(2)(ก) ก าหนดให้บริษทัหลกัทรัพย ์
จดัการกองทุน (“บริษทัจดัการ”) เขา้เป็นคู่สัญญาใน derivatives ในนามกองทุนส ารองเล้ียงชีพไดเ้ฉพาะ 
เพื่อการลดความเส่ียงเท่านั้น 
  โดยท่ีการเขา้เป็นคู่สัญญาใน derivatives ส่วนใหญ่กระท าเพื่อวตัถุประสงคอ่ื์นนอกเหนือจาก 
การลดความเส่ียง เช่น เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพการบริหารการลงทุน (efficient portfolio management) หรือ 
เพื่อหาผลตอบแทนจากการลงทุน เป็นตน้ จึงท าใหก้องทุนส ารองเล้ียงชีพไม่สามารถลงทุนในหน่วยลงทุน 
ของกองทุนรวมต่างประเทศ อนัเป็นการเสียโอกาสท่ีจะกระจายความเส่ียงการลงทุนเพื่อให้ไดรั้บผลตอบแทน 
ท่ีดีข้ึน  
 

หลกัเกณฑ์ที่ปรับปรุงเพิม่เติม 
  ส านกังานไดห้ารือกบัผูแ้ทนจากสมาคมกองทุนส ารองเล้ียงชีพ และสมาคมบริษทัจดัการ
ลงทุน กลุ่มธุรกิจกองทุนส ารองเล้ียงชีพแลว้ เห็นควรแกไ้ขปรับปรุงหลกัเกณฑก์ารเขา้เป็นคู่สัญญาใน 
derivatives ดงัน้ี 

1. บริษทัจดัการสามารถเขา้เป็นคู่สัญญาใน derivatives ในนามของกองทุนส ารองเล้ียงชีพ 
เพื่อวตัถุประสงคอ่ื์นนอกเหนือจากเพื่อลดความเส่ียงไดไ้ม่เกินร้อยละ 10 ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (“NAV”) 
ของกองทุนส ารองเล้ียงชีพหรือของนโยบายการลงทุน (“sub fund”) โดยใหใ้ชมู้ลค่าตามขนาดของ 
derivatives (“notional amount”) ในการค านวณอตัราส่วนการลงทุน และหากขณะท่ีลงทุนหรือไดม้าเป็น
ทรัพยสิ์นของกองทุนมีมูลค่าไม่เกินอตัราส่วนท่ีก าหนด แต่ต่อมามีมูลค่าเกินอตัราส่วนดงักล่าวโดยไม่ไดเ้กิด
จากการลงทุนหรือไดท้รัพยสิ์นมาเพิ่มเติม บริษทัจดัการจะยงัคงมีไวต่้อไปก็ได ้แต่ให้บริษทัจดัการจดัท า
รายงานโดยระบุช่ือ จ านวน อตัราส่วนการลงทุนในหรือมีไวซ่ึ้ง derivatives และวนัท่ีมีมูลค่าเกินอตัราส่วน 
ท่ีก าหนดพร้อมสาเหตุ และส่งรายงานดงักล่าวให้คณะกรรมการกองทุนส ารองเล้ียงชีพทราบภายใน  
3 วนัท าการนบัแต่วนัท่ีมูลค่าเกินอตัราส่วนท่ีก าหนด (ตามขอ้ 113 ของประกาศส านกังานท่ี สน. 24/2552) 

2. บริษทัจดัการอาจคุมอตัราส่วนการลงทุนเป็นรายสมาชิกแทนการคุมอตัราส่วน 
การลงทุนเป็นรายกองทุนได ้ซ่ึงจะลงทุนไดไ้ม่เกินร้อยละ 10 ของมูลค่าเงินกองทุนทั้งหมดของสมาชิก 
แต่ละราย โดยหากขณะท่ีลงทุนมีมูลค่าไม่เกินอตัราส่วนท่ีก าหนด แต่ต่อมามีมูลค่าเกินอตัราส่วนดงักล่าว 
โดยไม่ไดเ้กิดจากการลงทุนหรือได้ทรัพยสิ์นมาเพิ่มเติม หา้มน าเงินใหม่มาลงทุนเพิ่ม แต่บริษทัจดัการ 
ตอ้งจดัสรรเงินใหม่ส่วนท่ีเกินอตัราส่วนดงักล่าวไปลงทุนในกองทุนหรือ sub fund อ่ืนท่ีไม่มีการลงทุน 
ใน derivatives แทนตามท่ีสมาชิกก าหนดหรือตามท่ีก าหนดในขอ้บงัคบักองทุน และใหบ้ริษทัจดัการ 
จดัท ารายงานโดยเฉพาะกรณีท่ีมูลค่าการลงทุนเพิ่มข้ึนตามราคาตลาดจนเกินอตัราส่วนการลงทุนขา้งตน้ 
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ตามแนวทางท่ีสมาคมบริษทัจดัการลงทุนก าหนด เพื่อใหส้มาชิกทราบถึงการน าเงินท่ีเขา้ใหม่ไปลงทุน 
ในนโยบายอ่ืนท่ีก าหนดไว ้

3. ขอ้ก าหนดอ่ืน ๆ ใหใ้ชต้ามเกณฑข์องกองทุนรวมตามประกาศส านกังานท่ี  
สน. 24/2552 ซ่ึงครอบคลุมประเด็นต่าง ๆ ในการควบคุมความเส่ียงและสอดคลอ้งกบัเกณฑก์ารก ากบั 
ดูแล pension fund ในต่างประเทศ 

4. กรณีกองทุนส ารองเล้ียงชีพลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวม กองทุนรวมท่ี 
กองทุนส ารองเล้ียงชีพไปลงทุนตอ้งมีภาระผกูพนัของ derivatives (“derivatives exposure”) ตามท่ีระบุไว ้
ในนโยบายการลงทุนไม่เกิน NAV ของกองทุนรวม แต่หากไม่มีระบุไว ้ตอ้งมีขอ้มูลแสดงวา่กองทุนรวมนั้น 
มี derivatives exposure ไม่เกิน NAV ของกองทุนรวม เช่น เป็นกองทุนรวมท่ีอยูภ่ายใตเ้กณฑ์ของ UCITS1  
(ซ่ึงมีขอ้ก าหนดใหก้องทุนรวมตอ้งมี derivatives exposure ไม่เกิน NAV ของกองทุนรวม) เป็นตน้  
 

เหตุผล 
การเปิดใหก้องทุนส ารองเล้ียงชีพสามารถลงทุนใน derivatives เพื่อวตัถุประสงคอ่ื์น 

นอกเหนือจากเพื่อลดความเส่ียงไดน้ั้น เป็นการเพิ่มช่องทางในการลงทุนของบริษทัจดัการเพื่อสร้าง  
ผลตอบแทนใหแ้ก่กองทุนส ารองเล้ียงชีพเพิ่มข้ึน ช่วยลดอุปสรรคส าหรับกองทุนส ารองเล้ียงชีพในการไป 
ลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศท่ีมีผลการด าเนินงานท่ีดี แต่ในขณะเดียวกนั ยงัคงมีการจ ากดั
อตัราส่วนการลงทุนและการควบคุมความเส่ียงในดา้นต่าง ๆ เพื่อไม่ใหก้องทุนส ารองเล้ียงชีพไดรั้บความเส่ียง
มากเกินไป เน่ืองจากกองทุนส ารองเล้ียงชีพมีวตัถุประสงคเ์พื่อใหส้มาชิกมีเงินไวใ้ชย้ามเกษียณ จึงตอ้งยดึ 
หลกัความมัน่คงของสินทรัพยแ์ละการกระจายความเส่ียงในการลงทุนเป็นส าคญัตามหลกัการสากลของ  
pension fund  
 

-----------------------------------------------  

  

                                                 
1 UCITS (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) เป็นกองทุนท่ีมีคุณสมบติัเป็นไปตามหลกัเกณฑท่ี์ก าหนดโดย 
European Economic Committee (EEC) ซ่ึงสามารถเสนอขายในกลุ่มประเทศยโุรปได ้
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แบบส ารวจความคิดเห็น 
การปรับปรุงเกณฑ์การลงทุนในสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าของกองทุนส ารองเลีย้งชีพ 

 
ข้อมูลทัว่ไป 

ช่ือผูต้อบ __________________________________ ต าแหน่ง _________________________________ 
ช่ือบริษทั/องคก์ร______________________________________________________________________ 
อาชีพ/ประเภทธุรกิจ___________________________________ ________________________________ 
หมายเลขโทรศพัท ์___________________________ หมายเลขโทรสาร ___________________________ 
E-mail address ________________________________________________________________________ 
สถานะของบริษทั/ผูต้อบ (ตอบไดม้ากกวา่ 1 ขอ้) 
  บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน   นายจา้งกองทุนส ารองเล้ียงชีพ 
  กรรมการกองทุนส ารองเล้ียงชีพ   สมาชิกกองทุนส ารองเล้ียงชีพ 
  อ่ืนๆ (ระบุ) ________________________________________________________________________ 

ความเห็นและข้อเสนอแนะ 
1. การอนุญาตให้บริษัทจัดการสามารถเข้าเป็นคู่สัญญาในสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าในนามของกองทุน 

ส ารองเลีย้งชีพเพือ่วตัถุประสงค์อืน่นอกเหนือจากเพือ่ลดความเส่ียงได้ 

  เห็นดว้ย     
  ไม่เห็นดว้ย (โปรดระบุเหตุผล)  ____________________________________________________ 
_________________________________________________________________________________ 
 

2. การก าหนดอตัราส่วนการลงทุนในสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าตามข้อ 1. ไว้ไม่เกนิร้อยละ 10 ของมูลค่า 
ทรัพย์สินสุทธิของกองทุนส ารองเลีย้งชีพหรือของนโยบายการลงทุน (sub fund)  โดยใช้มูลค่าตามขนาด
ของสัญญาซ้ือขายล่วงหน้า (notional amount) ในการค านวณ  

  เห็นดว้ย     
  ไม่เห็นดว้ย (โปรดระบุเหตุผล) _____________________________________________________ 
_________________________________________________________________________________ 
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3. บริษัทจัดการอาจคุมอตัราส่วนการลงทุนเป็นรายสมาชิกแทนการคุมอตัราส่วนการลงทุนเป็นรายกองทุนได้ 
ซ่ึงจะลงทุนได้ไม่เกนิร้อยละ 10 ของมูลค่าเงินกองทุนทั้งหมดของสมาชิกแต่ละราย โดยหากขณะที่ลงทุนมี
มูลค่าไม่เกนิอตัราส่วนทีก่ าหนด แต่ต่อมามีมูลค่าเกนิอตัราส่วนดังกล่าวโดยไม่ได้เกดิจากการลงทุนหรือได้
ทรัพย์สินมาเพิม่เติม ห้ามน าเงินใหม่มาลงทุนเพิม่ แต่บริษัทจัดการต้องจัดสรรเงินใหม่ส่วนทีเ่กนิอตัราส่วน
ดังกล่าวไปลงทุนในกองทุนหรือ sub fund อืน่ทีไ่ม่มีการลงทุนใน derivatives แทน ตามทีส่มาชิกก าหนด
หรือตามทีก่ าหนดในข้อบังคับกองทุน 

  เห็นดว้ย     
  ไม่เห็นดว้ย (โปรดระบุเหตุผล) _____________________________________________________ 
_________________________________________________________________________________ 

 
ข้อเสนอแนะอืน่ ๆ       
   
   
   
   
   

 

กรุณาส่งแบบส ารวจความคิดเห็นกลบัไปท่ี 
ฝ่ายใบอนุญาตธุรกิจหลกัทรัพย ์
สายงานกองทุนส ารองเล้ียงชีพ 

ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
เลขท่ี 333/3 ถนนวภิาวดีรังสิต  แขวงจอมพล  เขตจตุจกัร  กรุงเทพฯ 10900 

หรือโทรสาร 0-2695-9913  หรือ e-mail: sorapong@sec.or.th 
วนัสุดทา้ยของการแสดงความคิดเห็น วนัท่ี 5 สิงหาคม 2556 

 
*** ส านักงานขอขอบคุณทุกท่านทีไ่ด้ให้ความร่วมมือในการตอบแบบส ารวจความคิดเห็นในคร้ังนี ้***  
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