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ผลการรับฟังความคิดเห็นจากผู้เกี่ยวข้อง (hearing) เกี่ยวกับการปรับปรุงหลักเกณฑ์เพื่อให้กองทุนรวม 
กองทุนส่วนบุคคล กองทุนส ารองเลี้ยงชีพ และกองทุนส าหรับผู้ลงทุนท่ีมิใช่รายย่อย สามารถลงทุน 
ในประเทศอนุภูมิภาคลุ่มแม่น้ าโขง (GMS) 
 
1. การรับฟังความคิดเห็น จ ำนวน 1 คร้ัง  
2. เมื่อวันท่ี   6 สิงหำคม 2556 ถึง 20 สิงหำคม 2556 
3. ผู้จัดส่งความคิดเห็น  รวม 10 รำย โดยเป็นบริษัทหลักทรัพย์จัดกำรกองทุนรวม 8 รำย               

ธนำคำรพำณิชย์ 1 รำย และเอกชนรำยย่อย 1 รำย 
4. ประเด็นส าคัญ 

4.1 ประเด็นที่มีกำรแก้ไขหรือเพิ่มเติมจำกกำรรับฟังควำมคิดเห็น  
ไม่มี 
 

4.2 ประเด็นที่ส ำนักงำนไม่เห็นด้วยกับผู้ให้ควำมเห็น จึงไม่ได้แก้ไขเพิ่มเติม  
(1) ส ำนักงำนควรก ำหนดแนวทำงเกี่ยวกับกำรท ำ due diligence  โดยกรณีผู้ดูแลผลประโยชน์

ควรต้องระบุให้ชัดเจนว่ำต้องเข้ำไปมีส่วนร่วมในกำรท ำ due diligence (เหมือนกับกรณี property fund  
ที่ก ำหนดให้ผู้ดูแลผลประโยชน์ต้องเข้ำไปมีส่วนร่วมตั้งแต่กำร due diligence)  และส ำหรับกรณี บลจ. 
ส ำนักงำนควรจัดท ำ guideline ในกำรท ำ due diligence หรือก ำหนดคุณสมบัติของ บลจ. Third Party หรือ
ผู้เชี่ยวชำญในกำรท ำ due diligence ซึ่งท ำหน้ำที่วิเครำะห์และประเมินควำมเสี่ยง รวมถึงศึกษำกฎหมำย 
ที่เกี่ยวข้องเพื่อประเมินกลไกกำรคุ้มครองผู้ลงทุน 

เหตุผล  เน่ืองจำกกำรลงทุนในตรำสำรกลุ่มประเทศ GMS เป็นกำรลงทุนในตรำสำร 
ทำงกำรเงินทั่วไปเช่นเดียวกับกำรลงทุนในตรำสำรทำงกำรเงินในประเทศอ่ืน ๆ บลจ. จึงมีหน้ำที่ในกำรท ำ 
due diligence กำรลงทุน (ตำมประกำศส ำนักงำนคณะกรรมกำร ก.ล.ต. ที่ อข./น. 5/2549 เร่ือง แนวทำง
ปฏิบัติเกี่ยวกับระบบงำนกำรประกอบธุรกิจจัดกำรกองทุน ลงวันที่ 8  มีนำคม  พ.ศ. 2549) ซึ่งกรณีดังกล่ำว
ส ำนักงำนไม่ได้ก ำหนดให้ผู้ดูแลผลประโยชน์ต้องร่วมท ำ due diligence กำรลงทุนแต่อย่ำงใด   

 
(2) กำรลงทุนในตรำสำรที่ออกโดยประเทศในกลุ่ม GMS ต้องมีกำรจัดเก็บรักษำทรัพย์สิน 

ทั้งนี้ กรณีกองทุนรวม จะมีผู้ดูแลผลประโยชน์ที่ท ำหน้ำที่ติดตำมและดูแลเพื่อให้กำรลงทุนเป็นไปตำม
หลักเกณฑ์ที่ก ำหนด แต่ในกรณีกองทุนส่วนบุคคลรำยย่อย (“PF”) และกองทุนส ำรองเลี้ยงชีพ (“PVD”)  
จะไม่มีผู้ดูแลผลประโยชน์ที่ท ำหน้ำที่ดังกล่ำว ดังนั้น กณณี PF และ PVD ส ำนักงำนควรก ำหนดให้มีกลไก
เพื่อรักษำผลประโยชน์ของผู้ลงทุนหรือไม่ 
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เหตุผล  เน่ืองจำก PF เป็นสัญญำจ้ำงระหว่ำงลูกค้ำและ บลจ. เพื่อมอบหมำยกำรบริหำร
จัดกำรทรัพย์สิน ซึ่งกรรมสิทธิ์ในทรัพย์สินยังเป็นของลูกค้ำ ดังนั้น ลูกค้ำจึงสำมำรถควบคุมและก ำหนด
นโยบำยให้ บลจ. ด ำเนินกำรตำมวัตถุประสงค์และนโยบำยตำมที่ระบุไว้ในสัญญำได้ และกรณี PVD จะมี
คณะกรรมกำรกองทุนเป็นผู้ท ำหน้ำที่ติดตำมและดูแลให้กำรลงทุนเป็นไปตำมนโยบำยและหลักเกณฑ์ที่
ก ำหนดอยู่แล้ว  นอกจำกนี้ เพื่อป้องกันควำมขัดแย้งทำงผลประโยชน์ บลจ. จะต้องน ำทรัพย์สินของลูกค้ำ
หรือ PVD ไปเก็บรักษำไว้กับผู้รับฝำกทรัพย์สินที่ได้รับควำมเห็นชอบจำกส ำนักงำนอยู่แล้ว 

 
(3) ข้อจ ำกัดด้ำนอัตรำส่วนกำรลงทุนนั้นควรเป็นกำรจ ำกัดตำมประเททของตรำสำรมำกกว่ำ 

เพรำะหำกจ ำกัดประเทศที่สำมำรถลงทุนได้นั้นจะท ำให้ควำมยืดหยุ่นในกำรลงทุนน้อยลง 
เหตุผล  หลักเกณฑ์ปัจจุบันก ำหนดให้ทรัพย์สินต่ำงประเทศที่ที่กองทุนสำมำรถลงทุนได้

ต้องเป็นทรัพย์สินที่อยู่ทำยใต้กำรก ำกับดูแลของหน่วยงำนที่เป็นสมำชิกสำมัญของ International 
Organizations of Securities Commission (“IOSCO”) เพื่อให้มั่นใจได้ว่ำกรณีเกิดปัญหำเกี่ยวกับทรัพย์สิน 
ที่ลงทุน จะสำมำรถมีกำรประสำนงำนกันระหว่ำงหน่วยงำนก ำกับดูแลได้  โดยกำรแก้ไขหลักเกณฑ์ในครั้งนี้
เป็นกำรผ่อนคลำยหลักเกณฑ์ให้กองทุนสำมำรถลงทุนในกลุ่มประเทศ GMS ซึ่งหน่วยงำนก ำกับดูแลของ
บำงประเทศไม่ได้เป็นสมำชิกสำมัญของ IOSCO ได้ ทำยใต้อัตรำส่วนกำรลงทุนที่ก ำหนดตำมแต่ละประเทท
กองทุน ส ำหรับข้อจ ำกัดด้ำนอัตรำส่วนกำรลงทุนตำมประเททของตรำสำรนั้น ปัจจุบันมีหลักเกณฑ์ 
ในลักษณะดังกล่ำวอยู่แล้วส ำหรับทรัพย์สินบำงประเททที่จ ำเป็นต้องจ ำกัด เช่น อัตรำส่วนกำรลงทุนใน 
เงินฝำกไม่เกิน 45% ของ NAV เพื่อไม่ให้มีกำรใช้กองทุนเป็นชอบทำงในกำรเลี่ยงทำษี เป็นต้น 

 
(4) กำรลงทุนในประเทศกลุ่ม GMS ซึ่งเป็นประเทศที่มีควำมเสี่ยงสูง อำจมีปัญหำเร่ือง 

กำรเข้ำถึงข้อมูลและกำรค ำนวณรำคำของทรัพย์สิน โดยเฉพำะอย่ำงยิ่งส ำหรับ PF เน่ืองจำกฐำนข้อมูลของ 
Bloomberg อำจไม่ครอบคลุมรำคำของทรัพย์สินจำกประเทศเหล่ำนี้ ดังนั้น กำรลงทุนในประเทศดังกล่ำว
อำจมีควำมเสี่ยงทำงด้ำน settlement 

เหตุผล  ในกำรพิจำรณำลงทุน บลจ. ควรค ำนึงถึงกำรเข้ำถึงข้อมูลรำคำของทรัพย์สิน 
ที่ไปลงทุน โดยต้องปฏิบัติให้เป็นไปตำมประกำศส ำนักงำนคณะกรรมกำร ก.ต.ท. ที่ ทน.27/2552 เร่ือง 
หลักเกณฑ์ เงื่อนไข และวิธีกำรจัดตั้งและจัดกำรกองทุน ลงวันที่ 20 กรกฎำคม 2552 และประกำศสมำคม
บริษัทจัดกำรลงทุนที่ สจก.ร. 5/2545 เร่ือง หลักเกณฑ์และวิธีกำรก ำหนดมูลค่ำยุติธรรมของเงินลงทุนเพื่อใช้
ในกำรค ำนวณมูลค่ำทรัพย์สินของกองทุนรวมอยู่แล้ว โดยหำก บลจ. พิจำรณำเห็นว่ำ ทรัพย์สินที่จะไป
ลงทุนไม่สำมำรถเข้ำถึงข้อมูลรำคำของทรัพย์สินตำมที่ก ำหนดในประกำศดังกล่ำวได้ ก็ไม่ควรลงทุน 
ในทรัพย์สินดังกล่ำว  
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(5) ควรระบุถึงสิทธิประโยชน์กำรลงทุนในประเทศกลุ่ม GMS และเปรียบเทียบกับ 
กำรลงทุนในประเทศไทยว่ำแตกต่ำงหรือเหมือนกันในด้ำนใดบ้ำง เช่น ทำระทำษีของผู้ลงทุน เป็นต้น  

เหตุผล  เน่ืองจำกกำรลงทุนในกลุ่มประเทศ GMS เป็นกำรลงทุนในตรำสำรทำงกำรเงิน
ทั่วไปเช่นเดียวกับกำรลงทุนในประเทศอื่น ๆ บลจ. จึงมีหน้ำที่ในกำรท ำ due diligence กำรลงทุนในตรำสำร
ดังกล่ำวอย่ำงละเอียดรอบคอบอยู่แล้วโดยต้องศึกษำข้อมูลในด้ำนต่ำง ๆ รวมถึงประเด็นด้ำนทำษี
ประกอบด้วย  

 
(6) ควรก ำหนดเกณฑ์วัดผลกำรด ำเนินงำนส ำหรับประเทศในกลุ่ม GMS  

เหตุผล  เน่ืองจำกกำรลงทุนในกลุ่มประเทศ GMS เป็นกำรลงทุนในตรำสำรทำงกำรเงิน
ทั่วไปเช่นเดียวกับกำรลงทุนในประเทศอื่น ๆ ซึ่งมีหลักเกณฑ์ในกำรวัดผลกำรด ำเนินงำนให้ปฏิบัติตำม
ประกำศสมำคมบริษัทจัดกำรลงทุนที่ สจก.ร. 4/2544 เร่ือง มำตรฐำนกำรวัดผลกำรด ำเนินงำนของ 
กองทุนรวมอยู่แล้ว  

 
  
 


