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ผลการรับฟังความคิดเห็นจากผู้เกี่ยวข้อง (hearing) เกี่ยวกับร่างประกาศหลักเกณฑ์เกี่ยวกับการดำรงเงินกองทุนของผู้ประกอบธุรกิจที่ปรึกษาการลงทุน และผู้ประกอบธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ 
ค้าหลักทรัพย์ หรือจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ ที่เป็นหน่วยลงทุนที่ปรับปรุงแก้ไข / กำหนดเพิ่มเติม
1.
การรับฟังความคิดเห็น
จำนวน 2 ครั้ง
2.
เมื่อวันที่
(ครั้งที่ 1) วันที่ 13 มกราคม 2557 ถึง 27 มกราคม 2557 และ 
(ครั้งที่ 2) วันที่ 7 พฤษภาคม 2557 ถึง 20 พฤษภาคม 2557
3.
ผู้จัดส่งความคิดเห็น
(ครั้งที่ 1) ผู้เข้าชม 40 ราย แสดงความเห็น 11 ราย เห็นด้วยกับหลักการ 6 ราย โดยเป็นบริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน 9 ราย และบริษัทหลักทรัพย์นายหน้าซื้อขายหน่วยลงทุน 2 ราย 
(ครั้งที่ 2) ผู้เข้าชม 57 ราย แสดงความเห็น 10 ราย เห็นด้วยกับหลักการ 8 ราย โดยเป็นบริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน 8 ราย และบริษัทหลักทรัพย์นายหน้าซื้อขายหน่วยลงทุน 2 ราย
4.
ประเด็นสำคัญ
4.1
ประเด็นที่มีการแก้ไขหรือเพิ่มเติมจากการรับฟังความคิดเห็น
(1)
ผู้แสดงความคิดเห็นขอให้มีการกำหนดขนาดของเงินกองทุนสูงสุด (ceiling limit) สำหรับวิธีการคำนวณขนาดของเงินกองทุนด้วยวิธีอ้างอิงกับรายได้ ทั้งนี้ เพื่อรองรับกรณีที่มีรายได้สูง
เกินปกติในบางปี
ความเห็นสำนักงาน  การคำนวณขนาดของเงินกองทุนอ้างอิงกับรายได้ที่เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจใช้วิธีคิดในอัตราเฉลี่ย 3 ปี ซึ่งช่วยลดความผันผวนในกรณีที่มีรายได้สูงผิดปกติ
ในบางปีแล้ว อย่างไรก็ดี เพื่อไม่ให้เป็นภาระกับผู้ประกอบธุรกิจมากนักในช่วงแรกของการปฏิบัติ  
สำนักงานจึงกำหนดให้ขนาดของเงินกองทุนที่ต้องดำรงสูงสุด (ceiling limit) สำหรับผู้ประกอบธุรกิจ
ที่ปรึกษาการลงทุน (IA) ไม่เกิน 5 ล้านบาท และผู้ประกอบธุรกิจนายหน้า ค้า หรือจัดจำหน่ายหลักทรัพย์
ที่เป็นหน่วยลงทุน (pure LBDU) ไม่เกิน 50 ล้านบาท
(2)
ผู้แสดงความคิดเห็นขอให้มีการกำหนดเพิ่มหน่วยลงทุนของกองทุนประเภท cash management fund และเงินฝากสกุลต่างประเทศ (FCD) เป็นสินทรัพย์สภาพคล่องที่ใช้ในการดำรงเงินกองทุนได้
ความเห็นสำนักงาน  เห็นด้วย และเพื่อช่วยเพิ่มความยืดหยุ่นให้กับผู้ประกอบธุรกิจ
ที่ต้องการแสวงหาผลตอบแทนจากสินทรัพย์ที่ใช้ในการดำรงเงินกองทุนได้ สำนักงานกำหนดเพิ่มประเภทสินทรัพย์สภาพคล่องให้ครอบคลุมตราสารที่เปลี่ยนมือได้หลากหลายประเภทมากขึ้น เช่น หุ้น หุ้นกู้ หรือ
หน่วยลงทุน เป็นต้น อย่างไรก็ดี การลงทุนในสินทรัพย์ดังกล่าวต้องมีไว้เพื่อการดำรงเงินกองทุนโดยต้องไม่มีวัตถุประสงค์เพื่อการลงทุนระยะสั้น หรือเพื่อแสวงหาประโยชน์จากการเปลี่ยนแปลงหรือความแตกต่างของราคา
(3)
ผู้แสดงความคิดเห็นขอให้ทบทวนหลักเกณฑ์ที่กำหนดให้ผู้ประกอบธุรกิจต้องคำนวณมูลค่าสินทรัพย์สภาพคล่องที่ใช้ดำรงเงินกองทุนทุกสิ้นวันทำการ ทั้งนี้ เนื่องจากเป็นภาระกับผู้ประกอบธุรกิจมากเกินไปโดยเฉพาะผู้ประกอบธุรกิจรายเล็ก
ความเห็นสำนักงาน  เห็นด้วย เนื่องจากธุรกิจ IA และธุรกิจ pure LBDU ไม่ได้มีความเสี่ยงต่อระบบโดยรวมมากนักเมื่อเทียบกับธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทอื่น ๆ  สำนักงานจึงกำหนดให้มีการคำนวณมูลค่าสินทรัพย์สภาพคล่องเป็นรายไตรมาสแทนเพื่อเป็นการลดภาระของผู้ประกอบธุรกิจ
4.2
ประเด็นที่สำนักงานไม่เห็นด้วยกับผู้ให้ความเห็น จึงไม่ได้แก้ไขเพิ่มเติม (ระบุเหตุผล)
(1) 
ผู้แสดงความคิดเห็นมีประเด็นว่า การกำหนดเงินกองทุนแบบผันแปรตามขนาด
และปริมาณการประกอบธุรกิจเพื่อให้สะท้อนความเสี่ยงด้านการปฏิบัติการ (operational risk) นั้นไม่เหมาะสม เพราะขนาดของความเสียหายผูกติดกับความเชื่อและขนาดของเงินลงทุนของลูกค้า ไม่ได้ผูกติดกับรายได้ค่าธรรมเนียมหรือค่าใช้จ่ายของบริษัท
ความเห็นสำนักงาน  การกำหนดให้ผู้ประกอบธุรกิจต้องดำรงเงินกองทุน
มีวัตถุประสงค์เพื่อให้ผู้ประกอบธุรกิจมีสภาพคล่องอย่างเพียงพอในระดับหนึ่งเพื่อให้สามารถดำเนินธุรกิจได้อย่างต่อเนื่องแม้ในภาวะที่ไม่มีรายรับ ซึ่งจะช่วยเสริมสร้างความมั่นใจให้ผู้ใช้บริการ ดังนั้น 
การกำหนดขนาดของเงินกองทุนที่อ้างอิงกับค่าใช้จ่ายจึงมีความเหมาะสมแล้ว นอกจากนี้ เงินกองทุน
ยังมีวัตถุประสงค์เพื่อเยียวยาความเสียหายแก่ผู้ใช้บริการอันเกิดจากการปฏิบัติงานที่ผิดพลาดของ
ผู้ประกอบธุรกิจ ซึ่งหลักการโดยทั่วไป เช่น หลักเกณฑ์ของ basel จะกำหนดให้คำนวณอ้างอิงกับรายได้
ที่เกิดขึ้นจากการประกอบธุรกิจนั้น ๆ  อย่างไรก็ดี เงินกองทุนไม่ได้มีเป้าหมายที่จะต้องครอบคลุม
ความเสียหายได้ทั้งหมด เพราะจะเป็นจำนวนเงินที่สูงมาก ซึ่งจะเป็นภาระกับผู้ประกอบธุรกิจมากเกินไป แต่มีไว้เพื่อลดผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นได้ตามสมควร  ดังนั้น การกำหนดขนาดของเงินกองทุนโดยให้
ผันแปรตามขนาดและปริมาณการประกอบธุรกิจ กล่าวคือ รายได้และค่าใช้จ่าย จึงมีความเหมาะสมดีแล้ว
(2)
ผู้แสดงความคิดเห็นมีประเด็นว่า การกำหนดขนาดเงินกองทุนโดยอ้างอิงค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจนั้นไม่เหมาะสม ดังต่อไปนี้
(2.1)  เป็นภาระต่อผู้ประกอบธุรกิจที่เพิ่งเริ่มกิจการ หรือมีขนาดเล็ก ซึ่งยังไม่มีรายได้จากการประกอบธุรกิจ นอกจากนี้ ขนาดเงินกองทุนดังกล่าว ไม่สามารถสะท้อนความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นจากการถูกลูกค้าฟ้องร้องชดใช้ค่าเสียหายได้
       (2.2)  ขนาดของเงินกองทุนที่อ้างอิงกับค่าใช้จ่ายที่เกี่ยวข้องกับการประกอบธุรกิจ 3 เดือนนั้นสูงเกินไป ควรกำหนดเพียง 1-2 เดือน เพื่อจะได้ไม่เป็นการจำกัดการนำเงินไปใช้ในการขยายธุรกิจหรือการเพิ่มรายได้
ความเห็นสำนักงาน  สำนักงานกำหนดให้ผู้ประกอบธุรกิจดำรงเงินกองทุนอ้างอิงค่าใช้จ่ายโดยมีจุดประสงค์เพื่อให้มั่นใจได้ว่า ผู้ประกอบธุรกิจมีเงินทุนสภาพคล่องในระดับหนึ่ง
ที่จะสามารถประกอบธุรกิจต่อไปได้อย่างต่อเนื่องแม้ในภาวะที่ยังไม่มีรายได้ หรือเพิ่งเริ่มกิจการ 
ซึ่งแสดงถึงการมีต้นทุนทางธุรกิจตามสมควร ทั้งนี้ มิได้มีไว้เพื่อจุดประสงค์ในการรองรับความเสียหาย
อันเกิดจากการที่ลูกค้าฟ้องร้องชดใช้ค่าเสียหายแต่อย่างใด นอกจากนี้ เงินกองทุนอ้างอิงกับค่าใช้จ่าย
ที่กำหนดให้ต้องมีขั้นต่ำ 3 เดือน มีความเหมาะสมแล้ว โดยเป็นระยะเวลาที่ไม่น้อยหรือมากจนเป็นภาระ
แก่ผู้ประกอบธุรกิจจนเกินไป อีกทั้งยังเป็นไปตามมาตรฐานที่หน่วยงานกำกับดูแลของต่างประเทศกำหนด 
(3)
ผู้แสดงความคิดเห็นมีประเด็นว่า การกำหนดให้ประเภทสินทรัพย์ที่สามารถใช้
ดำรงเงินกองทุนได้ต้องอยู่ในรูปแบบของสินทรัพย์สภาพคล่องนั้นไม่เหมาะสม เพราะผลกระทบ หรือ
ความเสียหายที่เกิดกับลูกค้าสามารถบรรเทาได้ด้วยกระบวนการเรียกร้องค่าเสียหายโดยผ่านกระบวนการ
ทางศาลยุติธรรม ซึ่งมักจะใช้เวลาค่อนข้างนานกว่าจะได้ข้อยุติ ดังนั้น จึงไม่มีความจำเป็นที่ผู้ประกอบธุรกิจต้องดำรงเงินกองทุนให้อยู่ในรูปสินทรัพย์สภาพคล่อง นอกจากนี้ หากสำนักงานต้องการสร้างความมั่นใจให้แก่ผู้ใช้บริการ และเป็นห่วงเรื่องความสามารถของผู้ประกอบธุรกิจในการบรรเทาความเสียหายให้แก่ลูกค้า สำนักงานควรกำหนดขนาดของเงินทุนจดทะเบียนขั้นต่ำให้สูงกว่าเดิม และเสนอให้กำหนดเงินกองทุน
ในรูปแบบเช่นเดียวกับเกณฑ์ basel ที่กำหนดให้สินทรัพย์ที่ใช้นับเป็นฐานเงินกองทุนไม่จำเป็นต้อง
เป็นสินทรัพย์สภาพคล่องแต่เป็นสินทรัพย์อื่นได้ เช่น ที่ดิน อาคาร หรือ  สิ่งปลูกสร้าง เป็นต้น
ความเห็นสำนักงาน  การดำรงเงินกองทุนมีวัตถุประสงค์ 2 เรื่อง คือ เพื่อให้ผู้ประกอบธุรกิจสามารถดำเนินธุรกิจได้อย่างต่อเนื่องเป็นระยะเวลาหนึ่ง และเพื่อรองรับความเสี่ยงจากการประกอบธุรกิจ
ซึ่งในกรณีที่ผู้ประกอบธุรกิจเกิดข้อพิพาทกับลูกค้า การยุติข้อพิพาทระหว่างผู้ประกอบธุรกิจกับลูกค้านั้น สามารถทำได้หลายรูปแบบด้วยกัน เช่น การตกลงไกล่เกลี่ยกันนอกศาล การเข้าสู่กระบวนการอนุญาโตตุลาการ หรือการเข้าสู่กระบวนยุติธรรมทางแพ่ง ดังนั้น การดำรงเงินกองทุนจึงควรอยู่ในรูปของสินทรัพย์สภาพคล่องเพื่อจะสามารถช่วยให้ผู้ประกอบธุรกิจสามารถชดเชยความเสียหายให้แก่ผู้ใช้บริการได้เร็วในกรณีที่ผู้ประกอบธุรกิจตกลงยินยอมที่จะเยียวยาให้แก่ผู้ใช้บริการโดยอาจไม่จำเป็นที่จะต้องเข้าสู่กระบวนการทางศาล  ทั้งนี้ 
ผู้ประกอบธุรกิจสามารถใช้กรมธรรม์ประกันภัยเป็นสินทรัพย์สภาพคล่องเพื่อลดภาระการดำรงเงินกองทุนได้ โดยใช้ทดแทนได้ในส่วนที่เกินกว่าเงินกองทุนขั้นต่ำและเงินกองทุนที่คำนวณอ้างอิงกับค่าใช้จ่าย  นอกจากนี้ การดำรงเงินกองทุนยังมีวัตถุประสงค์เพื่อให้ผู้ประกอบธุรกิจมีเงินทุนอย่างเพียงพอในระดับหนึ่งเพื่อให้สามารถดำเนินธุรกิจได้อย่างต่อเนื่อง ดังนั้น สินทรัพย์ที่ใช้ในการดำรงเงินกองทุนจึงต้องเป็นสินทรัพย์สภาพคล่อง 
ซึ่งหลักเกณฑ์ที่กำหนดนี้ก็สอดคล้องกับหลักเกณฑ์ในต่างประเทศ เช่น อังกฤษ ฮ่องกง หรือมาเลเซีย
สำหรับประเด็นว่าการดำรงเงินกองทุนโดยวิธีเพิ่มข้อกำหนดของทุนจดทะเบียนนั้น เนื่องจากหลักเกณฑ์ปัจจุบัน กำหนดให้ผู้ประกอบธุรกิจ IA ต้องมีทุนจดทะเบียนชำระแล้วไม่น้อยกว่า 1 ล้าน
บาท ซึ่งไม่สูงมากนักและมาจากแนวคิดที่ว่าธุรกิจ IA เป็นธุรกิจที่ไม่ได้ใช้ทุนรองรับในการประกอบธุรกิจเช่นเดียวกับธุรกิจการค้าหลักทรัพย์ หรือการจัดจำหน่ายหลักทรัพย์ แต่เป็นธุรกิจที่เน้นใช้พนักงานให้บริการ 
การกำหนดให้ต้องมีทุนจดทะเบียนชำระแล้วเพิ่มมากขึ้น จะเป็นภาระกับภาคธุรกิจ และอาจไม่บรรลุ
วัตถุประสงค์ของการดำรงเงินกองทุนตามที่กล่าวข้างต้น เพราะทุนจดทะเบียนชำระแล้วสามารถที่จะลดลงได้เนื่องจากไม่มีข้อกำหนดให้ผู้ประกอบธุรกิจต้องดำรงทุนจดทะเบียนชำระแล้วขั้นต่ำตลอดช่วงระยะเวลาของการประกอบธุรกิจ และผู้ประกอบธุรกิจยังอาจนำเงินทุนดังกล่าวไปลงทุนในสินทรัพย์ที่ไม่มีสภาพคล่องได้ 
จึงเห็นว่า ข้อกำหนดตามที่สำนักงานเสนอมีความเหมาะสมและเป็นมาตรฐานสากลแล้ว
4.3
ประเด็นอื่น ๆ
       - ไม่มี - 
ขอขอบคุณ ผู้ร่วมแสดงความคิดเห็นตามรายชื่อ ดังต่อไปนี้
1. บริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน ดอยซ์ ทิสโก้ จำกัด 
2. บริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน เอเชียไรซิ่ง จำกัด
3. บริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน เครฟเวลลิ่ง แอนด์ เครฟเวลลิ่ง จำกัด
4. บริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน ทรานควิลิตี้ (ประเทศไทย) จำกัด
5. บริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน เอ็มบีเอ็มจี กรุ๊ป จำกัด 
6. บริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน บรุ๊คเคอร์ จำกัด 
7. บริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน อาแซม พลัส จำกัด
8. บริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน โพรบัส (ประเทศไทย) จำกัด
9. บริษัทหลักทรัพย์ที่ปรึกษาการลงทุน บรอดเกท (ประเทศไทย) จำกัด
10.   บริษัทหลักทรัพย์นายหน้าซื้อขายหน่วยลงทุน เว็ลธ์ เมจิก จำกัด
11.    บริษัทหลักทรัพย์นายหน้าซื้อขายหน่วยลงทุน อมุนดิ (ประเทศไทย) จำกัด 
