
ผลการรับฟังความคิดเห็นจากผู้เกีย่วข้อง (hearing)  เร่ือง  หลกัการแก้ไขหลกัเกณฑ์เกีย่วกบัการป้องกนั
และจัดการความขัดแย้งทางผลประโยชน์ (“COI”) และการลงทุนเพือ่เป็นทรัพย์สินของผู้ประกอบธุรกจิ  

1. การรับฟังความคิดเห็น  จ านวน 1 คร้ัง 

2. เมื่อวนัที่    14 – 28 มกราคม 2557 (ไดรั้บความคิดเห็นถึงวนัท่ี 5 กุมภาพนัธ์ 2557) 

3. ผู้จัดส่งความคิดเห็น   จ านวน 10 ราย  เป็นบริษทัจดัการ 5 ราย บริษทัหลกัทรัพย ์2 ราย  
กลุ่มบริษทัหลกัทรัพย ์2 ราย และ TSFCi  (จากจ านวนผูเ้ขา้ชมทั้งหมด 82 ราย) 
ผูจ้ดัส่งความคิดเห็นส่วนใหญ่เห็นดว้ยกบัหลกัการแกไ้ขหลกัเกณฑ ์
ในเร่ืองดงักล่าว โดยมีประเด็นความเห็นเพิ่มเติม ตามขอ้ 4. 

4. ประเด็นส าคัญ 

(1) ประเด็นทีม่ีการแก้ไขหรือเพิม่เติมจากการรับฟังความคิดเห็น  

เกณฑ ์COI : การท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง : กรณีบริษทัจดัการ 

(1.1) กรณีบริษทัจดัการตั้งตนเองเป็นผูช้  าระบญัชี 
ผูแ้สดงความคิดเห็นเสนอใหย้กเวน้กรณีท่ีบริษทัจดัการตั้งตนเองเป็นผูช้  าระบญัชี  

ของกองทุนรวมโดยไม่ไดคิ้ดค่าธรรมเนียม ใหไ้ม่ถือเป็นการท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง เน่ืองจาก 
บริษทัจดัการไม่มีส่วนไดเ้สียจากการท าธุรกรรมดงักล่าวกบักองทุน 

ความเห็นส านกังาน – เห็นดว้ย ส านกังานจะแกไ้ขเพิ่มเติมโดยยกเวน้ใหก้รณีดงักล่าว  
ไม่ถือเป็นการท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง 

(1.2) การท าธุรกรรมกบัผูดู้แลผลประโยชน์ของกองทุนรวม 
ผูแ้สดงความคิดเห็นเสนอใหมี้การก าหนดแนวปฏิบติัและวธีิรายงานเก่ียวกบั 

การท าธุรกรรมกบัผูดู้แลผลประโยชน์ฯ รวมถึงระบุขอบเขตประเภทธุรกรรมใหช้ดัเจน โดยควรยกเวน้
ธุรกรรมท่ีเป็นการฝากเงินในบญัชีเงินฝากเพื่อการด าเนินงานกบัผูดู้แลผลประโยชน์ฯ ดว้ย 

ความเห็นส านกังาน – ส านกังานจะก าหนดใหมี้การเปิดเผยรายงานการท าธุรกรรม 
กบัผูดู้แลผลประโยชน์ฯ พร้อมกบัการเปิดเผยการท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อความสะดวก  
ในทางปฏิบติัของบริษทัจดัการ และจะก าหนดเพิ่มเติมเพื่อยกเวน้ธุรกรรมท่ีเป็นการฝากเงินในบญัชีเงินฝาก
เพื่อการด าเนินงานใหช้ดัเจน เน่ืองจากในทางปฏิบติักองทุนรวมตอ้งมีบญัชีเงินฝากเพื่อการด าเนินงานกบั
ผูดู้แลผลประโยชน์ฯ อยูแ่ลว้ 

(1.3) การก าหนดใหผู้ถื้อหน่วยลงทุนของกองทุนรวมใดเกินร้อยละ 10 ของจ านวนหน่วยลงทุน
ท่ีจ าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมดเป็นบุคคลท่ีเก่ียวขอ้งของกองทุนรวมนั้น 
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ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นวา่ กรณีท่ีลูกคา้หน่วยลงทุนท่ีมีลกัษณะเป็นบญัชี omnibus 
ของตวัแทนขาย  ซ่ึงบริษทัจดัการจะไม่สามารถทราบรายช่ือผูถื้อหน่วยลงทุนท่ีแทจ้ริงภายใตบ้ญัชี omnibus 
ดงักล่าวได ้ส านกังานจะถือวา่บญัชี omnibus ดงักล่าวเขา้ข่ายเป็นบุคคลท่ีเก่ียวขอ้งเน่ืองจากเป็น 
ผูถื้อหน่วยเกินร้อยละสิบหรือไม่ อยา่งไร (จะนบัร้อยละสิบรวมทั้งบญัชี omnibus โดยถือวา่ broker เจา้ของ
บญัชีเป็นบุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง หรือจะนบัโดยดูไปถึงรายผูถื้อหน่วยลงทุนภายใตบ้ญัชี omnibus)  

ความเห็นส านกังาน – ส านกังานจะปรับแกไ้ขหลกัเกณฑ ์โดยยกเวน้ใหไ้ม่ตอ้งนบับญัชี 
omnibus เป็นบุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง เน่ืองจากบริษทัจดัการไม่สามารถทราบถึงรายช่ือผูถื้อหน่วยลงทุนภายใต้
บญัชีดงักล่าวอยูแ่ลว้ และตวัแทนขายก็ไม่ไดมี้อ านาจควบคุมการซ้ือขายหน่วยลงทุนของผูถื้อหน่วยลงทุน
ภายใตบ้ญัชีดงักล่าวดว้ย  

 (1.4)  ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นวา่ กรณีท่ีก าหนดใหต้อ้งมีการเปิดเผยขอ้มูล  
การท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง จะรวมถึงกรณีท่ี broker น าเงินในบญัชีลูกคา้ไปฝากกบัธนาคาร 
ท่ีเป็นบริษทัในเครือหรือไม่ 

ความเห็นส านกังาน – กรณี broker จะน าเงินในบญัชีลูกคา้ไปฝากกบัธนาคาร 
ท่ีเป็นบริษทัในเครือ ไม่ถือเป็นการท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้งตามประกาศ COI เน่ืองจากถือเป็น 
การดูแลทรัพยสิ์นของลูกคา้ ซ่ึงตอ้งปฏิบติัใหเ้ป็นไปตามประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน 
ท่ี ทธ. 43/2552  เร่ือง การดูแลรักษาทรัพยสิ์นของลูกคา้ของบริษทัหลกัทรัพย์ ลงวนัท่ี 3 สิงหาคม พ.ศ. 2552  
โดย broker จะตอ้งปฏิบติัตามขอ้ 21 ของประกาศดงักล่าวดว้ย กล่าวคือ หา้มมิใหน้ าเงินในบญัชีลูกคา้ 
ไปฝากหรือลงทุนกบัสถาบนัการเงินในเครือ เวน้แต่ลูกคา้จะแสดงความยนิยอมโดยชดัแจง้  ทั้งน้ี เพื่อใหเ้กิด
ความชดัเจน ส านกังานจะซกัซอ้มความเขา้ใจเพิ่มเติมไปพร้อมการเวยีนซกัซอ้มการปรับปรุงแกไ้ขประกาศ 
COI ในคร้ังน้ี 

 (1.5)  ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นเก่ียวกบัการมอบหมายการจดัการลงทุนเพื่อกองทุน  
ซ่ึงบริษทัจดัการตอ้งจดัใหผู้รั้บมอบหมายท าตามเกณฑก์ารท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้งดว้ย โดยเห็นวา่ 
กรณีท่ีผูรั้บมอบหมายเป็นผูจ้ดัการลงทุนในต่างประเทศ ขอ้ก าหนดดงักล่าวจะไม่มีประโยชน์ใด ๆ เน่ืองจาก 
การลงทุนทั้งหมดเกิดในต่างประเทศอยูแ่ลว้ 

ความเห็นส านกังาน – เห็นดว้ย หลกัเกณฑท่ี์ส านกังานก าหนดจะไม่ใชบ้งัคบักรณีท่ี 
ผูรั้บมอบหมายไม่ไดเ้ป็นบุคคลท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทัจดัการ  อยา่งไรก็ดี หากผูรั้บมอบหมายเป็นบุคคล 
ท่ีเก่ียวขอ้ง บริษทัจดัการจะตอ้งจดัใหมี้การปฏิบติัตามหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัการท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง
ดว้ย เน่ืองจากผูรั้บมอบหมายมีความสัมพนัธ์กบับริษทัจดัการในลกัษณะท่ีอาจมีอ านาจควบคุมหรือถูกควบคุม  
ทั้งน้ี กรณีท่ีผูรั้บมอบหมายมีการปฏิบติัตามหลกัเกณฑก์ารท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวข้องของหน่วยงาน
ก ากบัดูแลอ่ืนท่ีเทียบเคียงกนัอยูแ่ลว้ ก็ใหผู้รั้บมอบหมายรายงานการท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง 
ตามหลกัเกณฑด์งักล่าวมาใหบ้ริษทัจดัการใชเ้ปิดเผยแทนได ้  
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เกณฑ ์proprietary trading  

(1.6) ผูแ้สดงความคิดเห็นเสนอใหเ้พิ่มเติมหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัการห้ามบริษทัซ้ือขาย
หลกัทรัพยเ์พื่อพอร์ตบริษทั โดยควรระบุใหช้ดัเจนวา่ หา้มเฉพาะหลกัทรัพยต์วัเดียวกนักบัท่ีอยูใ่นช่วง
ระยะเวลาท่ีบริษทัท าหนา้ท่ีเพื่อลูกคา้ (เช่น หลกัทรัพยท่ี์อยูร่ะหวา่งท าบทวเิคราะห์ หรืออยูร่ะหวา่ง  
มีค  าสั่งซ้ือขายเพื่อลูกคา้) 

ความเห็นส านกังาน – ส านกังานไดป้รับแกไ้ขหลกัเกณฑ์ใหช้ดัเจนข้ึน 

 (1.7)  ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นเก่ียวกบัการหา้มบริษทัหลกัทรัพยซ้ื์อขายหลกัทรัพย์ 
เพื่อพอร์ตบริษทัในระหวา่งการจดัท ารายงานการวเิคราะห์หลกัทรัพย ์โดยเห็นวา่ บริษทัหลกัทรัพยส์ามารถ
ซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นระหวา่งการจดัท ารายงานการวเิคราะห์หลกัทรัพยไ์ด ้ตามท่ีก าหนดในขอ้ 4(2) ของ
ประกาศคณะกรรมการก ากบัตลาดทุน ท่ี ทธ. 44/2552  เร่ือง หลกัเกณฑ ์เง่ือนไข และวธีิการในการลงทุน  
ในหลกัทรัพยเ์พื่อบริษทัหลกัทรัพย ์ลงวนัท่ี  3 สิงหาคม พ.ศ. 2552 

ความเห็นส านกังาน – เห็นดว้ย หลกัเกณฑใ์นเร่ืองน้ีส านกังานจะก าหนดเหมือน
หลกัเกณฑใ์นปัจจุบนัตามขอ้ 4 ของประกาศท่ี ทธ. 44/2552 คือ หา้มบริษทัหลกัทรัพยซ้ื์อขายหลกัทรัพย ์
เพื่อพอร์ตบริษทัโดยแสวงหาประโยชน์จากการเป็นผูจ้ดัท ารายงานการวเิคราะห์หลกัทรัพย์ในลกัษณะ 
ท่ีเป็นการเอาเปรียบผูล้งทุน  ซ่ึงรวมถึงการซ้ือขายในระหวา่งการจดัท ารายงานการวเิคราะห์หลกัทรัพย ์ 
และไม่มีระบบในการป้องกนัความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ เวน้แต่จะพิสูจน์ไดว้า่มีเหตุจ าเป็นและสมควร 
และมิไดมี้เจตนาแสวงหาประโยชน์ในลกัษณะท่ีเป็นการเอาเปรียบผูล้งทุน 

(2) ประเด็นทีส่ านักงานไม่เห็นด้วยกบัผู้ให้ความเห็น จึงไม่ได้แก้ไขเพิม่เติม 

เกณฑท์ัว่ไป 

(2.1) ผูแ้สดงความคิดเห็นไม่เห็นดว้ยกบัการก าหนดหลกัเกณฑท์ัว่ไปในเร่ืองดงักล่าว  
เพื่อใชบ้งัคบักบัผูป้ระกอบธุรกิจทั้งหมด โดยเสนอใหจ้ดัท าหลกัเกณฑเ์ฉพาะส าหรับธุรกิจจดัการลงทุน  
แยกจากธุรกิจอ่ืน ๆ เน่ืองจากธุรกิจจดัการลงทุนมีกฎเกณฑร์ายละเอียดในหลายเร่ืองทั้งเก่าและใหม่  
และมีประกาศฉบบัยอ่ยอีกหลายฉบบัท่ีเก่ียวขอ้ง ซ่ึงหากน ามารวมใหเ้ป็นฉบบัเดียวเฉพาะธุรกิจจดัการลงทุน 
จะท าใหผู้ป้ฏิบติัไดรั้บความชดัเจนและใชง้านง่าย 

ความเห็นส านกังาน – ส านกังานก าหนดหลกัเกณฑเ์พื่อใชบ้งัคบักบัผูป้ระกอบธุรกิจ 
ทุกประเภทเฉพาะในส่วนท่ีเป็นหลกัเกณฑท์ัว่ไปเท่านั้น ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นไปตามหลกัเกณฑเ์ดิมของ 
ผูป้ระกอบธุรกิจ และสอดคลอ้งกบัส่วนท่ี 2 มาตรการป้องกนั และจดัการความขดัแขง้ทางผลประโยชน์  
ของประกาศคณะกรรมการ ก.ต.ท. ท่ี ทธ. 35/2556 เร่ือง มาตรฐานการประกอบธุรกิจ โครงสร้าง  
การบริหารงาน ระบบงานและการใหบ้ริการของผูป้ระกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์และผูป้ระกอบธุรกิจสัญญา  
ซ้ือขายล่วงหนา้ ลงวนัท่ี 6 กนัยายน พ.ศ . 2556  และเป็นเร่ืองท่ีควรบงัคบัใชก้บัผูป้ระกอบธุรกิจทุกประเภท 
ส าหรับส่วนท่ีเป็นขอ้ก าหนดเฉพาะธุรกิจใดธุรกิจหน่ึง ส านกังานจะมีก าหนดแยกไวเ้ป็นหมวดต่างหากของ 
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ธุรกิจแต่ละประเภท (ถา้มี) และแยกจากหลกัเกณฑท์ัว่ไป เช่น ธุรกิจจดัการลงทุน ซ่ึงจะเป็นการรวบรวม
หลกัเกณฑปั์จจุบนัท่ีมีอยูใ่นประกาศต่าง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งกบัธุรกิจจดัการลงทุนทุกฉบบัมารวมไวใ้นหมวดน้ีดว้ย 
ซ่ึงจะท าใหมี้ความชดัเจนและสะดวกในการน าไปใช ้(รายช่ือประกาศท่ีเก่ียวขอ้งซ่ึงจะถูกน ามารวมในคร้ังน้ี 
เป็นไปตามส่วนท่ี 2 สรุปหลกัเกณฑท่ี์ใชบ้งัคบัในปัจจุบนั : เอกสาร hearing) โดยโครงสร้างประกาศสามารถ
อธิบายไดต้ามแผนผงั ดงัน้ี 

 
 

 

 

 

 

 
 

เกณฑ ์COI : ธุรกรรมท่ีมีส่วนไดเ้สีย 

(2.2) ผูแ้สดงความคิดเห็นเสนอใหมี้การขยายความเก่ียวกบัการท าธุรกรรมบ่อยคร้ัง  
เกินความจ าเป็น (churning) วา่ตอ้งมีผลกระทบต่อกองทุนดว้ย เน่ืองจากอาจมีลกัษณะการท าธุรกรรมบ่อยคร้ัง
แต่มิไดก่้อใหเ้กิดความเสียหายแก่กองทุนเลย 

ความเห็นส านกังาน – ส านกังานก าหนดใหบ้ริษทัจดัการตอ้งมีระบบในการป้องกนั 
การ churning ซ่ึงเป็นธุรกรรมท่ีบริษทัจดัการมีส่วนไดเ้สียอนัอาจมีความขดัแยง้ทางผลประโยชน์กบัลูกคา้ 
ดงันั้น บริษทัจดัการจึงมีหนา้ท่ีพิจารณาก าหนดแนวปฏิบติัภายในบริษทัวา่ การท าธุรกรรมถ่ีแค่ไหน และ
อยา่งไรท่ีมีลกัษณะเกินความจ าเป็น กล่าวคือ มีลกัษณะผดิไปจากท่ีจะมีการท าตามปกติหากไม่ไดมี้ส่วนไดเ้สีย 
อนัอาจมีความขดัแยง้ทางผลประโยชน์กบัลูกคา้ (อาจท าใหลู้กคา้ไม่ไดรั้บประโยชน์ท่ีดีท่ีสุด) 

(2.3) ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นวา่ กรณีท่ีบริษทัหลกัทรัพยไ์ดมี้การเปิดเผยเก่ียวกบั 
การรับบทวเิคราะห์และการเขา้ร่วมสัมมนาโดยไดรั้บท่ีพกัและอาหารฟรีจากบริษทัผูอ้ออกหลกัทรัพย์ 
ไวใ้นสัญญากบัลูกคา้แลว้ บริษทัหลกัทรัพยไ์ม่ควรจะตอ้งรายงานเร่ืองดงักล่าวใหลู้กคา้ทราบปีละคร้ังอีก 

ความเห็นส านกังาน – การเปิดเผยเก่ียวกบัการรับประโยชน์ตอบแทนของบริษทัหลกัทรัพย์
ในสัญญากบัลูกคา้เป็นการเปิดเผยเพื่อใหลู้กคา้ทราบถึงนโยบายและแนวทางในการจดัการเร่ืองดงักล่าว 
ของบริษทัหลกัทรัพย ์ ส่วนการก าหนดใหเ้ปิดเผยเพิ่มเติมอีกอยา่งนอ้ยปีละคร้ังเป็นการเปิดเผยขอ้มูล  
การไดรั้บประโยชน์ตอบแทนท่ีไดรั้บจริงในแต่ละปี เพื่อใหลู้กคา้ทราบถึงรายละเอียดการไดรั้บประโยชน์ 
ตอบแทนจริงวา่มีการรับประโยชน์จากใครบา้ง เป็นประโยชน์ในลกัษณะใดมากนอ้ยแค่ไหน  

ประกาศคณะกรรมการ ก.ต.ท. วา่ดว้ยมาตรฐานการประกอบธุรกิจ 
(ประกาศท่ี ทธ. 35/2556) 

ประกาศส านกังานดา้น COI ประกาศส านกังานดา้น proprietary trading 

- หมวดทัว่ไป/ การท าธุรกรรม COI 
- ธุรกรรมท่ีมีส่วนไดเ้สีย (churning/ soft $) 
- ธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง (เกณฑท์ัว่ไป/  

เกณฑ์กองทุนรวม/ กองทุนส่วนบุคคลและ PVD) 
- การเปิดเผยขอ้มูลการท าธุรกรรม COI 

- หมวดการลงทุนเพื่อเป็นทรัพยสิ์นของพนกังาน 

- หมวดทัว่ไป/ ระบบดา้น COI และ risk management 
- หมวดการลงทุนเพื่อเป็นทรัพยสิ์นของบริษทัหลกัทรัพย ์
- หมวดการลงทุนเพือ่เป็นทรัพย์สินของบริษัทจดัการ 
- หมวดการลงทุนเพื่อเป็นทรัพยสิ์นของตวัแทนสญัญาฯ 
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เกณฑ ์COI : ธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง : กรณีบริษทัจดัการ 

 (2.4)  กรณีบริษทัจดัการตั้งตนเองเป็นผูช้  าระบญัชี  

ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นวา่ การก าหนดให้กรณีดงักล่าวถือเป็นการท าธุรกรรม 
กบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง อาจท าใหต้อ้งมีการขอความเห็นชอบจากผูดู้แลผลประโยชน์ฯ ก่อน ซ่ึงคิดวา่เป็น
ขอ้ก าหนดท่ีไม่มีประโยชน์ในทางปฏิบติั เน่ืองจากบริษทัจดัการตอ้งท าหนา้ท่ีช าระบญัชีเพื่อประโยชน์สูงสุด
ของกองทุนรวมอยูแ่ลว้ 

ความเห็นส านกังาน – กรณีท่ีบริษทัจดัการท าหนา้ท่ีเป็นผูช้  าระบญัชีเองโดยไม่แต่งตั้ง
บุคคลอ่ืนและบริษทัจดัการมีการคิดค่าธรรมเนียมการช าระบญัชี ส านกังานก าหนดใหถื้อเป็นการท าธุรกรรม
กบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง เพื่อใหแ้น่ใจวา่ บริษทัจดัการด าเนินการเพื่อใหลู้กคา้ไดรั้บประโยชน์สูงสุดอยา่งแทจ้ริง 
โดยกรณีท่ีบริษทัจดัการคิดค่าธรรมเนียมในการท าหนา้ท่ีดงักล่าวตามอตัราปกติ กล่าวคือ ไม่เกินอตัราท่ี 
ผูป้ระกอบธุรกิจรายอ่ืนจะเรียกเก็บในการท าหนา้ท่ีช าระบญัชี กรณีน้ีบริษทัจดัการสามารถท าไดโ้ดยไม่ตอ้ง
ขอความเห็นชอบจากผูดู้แลผลประโยชน์ฯ เน่ืองจากพิจารณาไดว้า่มีราคาอา้งอิง (“ราคาตลาด”)  อยา่งไรก็ดี 
หากบริษทัจดัการมีการคิดอตัราค่าธรรมเนียมช าระบญัชีไม่เป็นไปตามอัตราปกติ ก็จะตอ้งขอความเห็นชอบ
จากผูดู้แลผลประโยชน์ฯ ก่อน เพื่อใหผู้ดู้แลผลประโยชน์ฯ พิจารณาวา่ อตัราค่าธรรมเนียมมีความเหมาะสม 
สมเหตุสมผลหรือไม่  นอกจากน้ี การก าหนดใหธุ้รกรรมดงักล่าวเป็นธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง ท าให้
บริษทัจดัการตอ้งเปิดเผยธุรกรรมดงักล่าวในรายงานการท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง (เปิดรายเดือน 
ในเวบ็ไซดข์องบริษทัจดัการ/ เปิดเผยในรายงาน 6 เดือน และในรายงานประจ าปี) โดยตอ้งเปิดเผยอตัรา
ค่าธรรมเนียมดงักล่าวใหผู้ถื้อหน่วยลงทุนทราบดว้ย  

(2.5) การท าธุรกรรมกบัผูดู้แลผลประโยชน์ของกองทุนรวม 

ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นวา่ ไม่ควรก าหนดใหต้อ้งรายงานธุรกรรมท่ีท ากบั  
ผูดู้แลผลประโยชน์ฯ เน่ืองจากผูดู้แลผลประโยชน์ฯ ไม่ใช่บุคคลท่ีเก่ียวขอ้งตามกฎหมาย 

ความเห็นส านกังาน – หลกัเกณฑไ์ม่ไดก้  าหนดใหก้ารท าธุรกรรมกบัผูดู้แลผลประโยชน์ฯ  
เป็นธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง จึงไม่ตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑ์การท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง  
แต่จะก าหนดเพิ่มเติมใหบ้ริษทัจดัการเปิดเผยขอ้มูลการท าธุรกรรมของกองทุนรวมกบัผูดู้แลผลประโยชน์ฯ 
เน่ืองจาก หากปรากฏวา่มีการท าธุรกรรมกบัผูดู้แลผลประโยชน์ฯ อาจมีขอ้สงสัยเก่ียวกบัการท าหนา้ท่ีของ 
ผูดู้แลผลประโยชน์ฯ ในการตรวจสอบการจดัการของบริษทัจดัการเพื่อรักษาประโยชน์ของผูถื้อหน่วยลงทุน  
ส านกังานจึงเห็นวา่การเปิดเผยขอ้มูลการท าธุรกรรมดงักล่าว จะเป็นประโยชน์ต่อผูล้งทุน และท าให ้
การท าหนา้ท่ีของทั้งผูดู้แลผลประโยชน์ฯ และบริษทัจดัการ มีความโปร่งใสมากข้ึน 
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เกณฑ ์proprietary trading : กรณีบริษทัจดัการ 

(2.6) ผูแ้สดงความคิดเห็นเสนอใหมี้การก าหนดแนวปฏิบติัเก่ียวกบัการจดัใหมี้ระบบบริหาร
จดัการดา้นความเส่ียง (risk management) ของบริษทัจดัการ เพื่อใหเ้กิดความชดัเจนต่อผูป้ฏิบติัและป้องกนั
ปัญหาการตีความวา่ บริษทัจดัการมีระบบเพียงพอหรือไม่ 

ความเห็นส านกังาน – เน่ืองจากการบริหารจดัการ risk management สามารถท าได ้
ในหลายรูปแบบ ส านกังานจึงเห็นวา่ ควรเป็นเร่ืองท่ีผูป้ระกอบธุรกิจควรก าหนดเอง เพื่อให้ มีความยดืหยุน่
ในทางปฏิบติั  (ส านกังานจะเนน้ก าหนดรายละเอียดแนวทางปฏิบติัเก่ียวกบัการจดัใหมี้ระบบบริหารจดัการ
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ระหวา่งการจดัการลงทุนเพื่อพอร์ตบริษทัจดัการกบัการจดัการลงทุนเพื่อลูกคา้)   
ทั้งน้ี สมาคมบริษทัจดัการลงทุน (AIMC) อาจพิจารณาก าหนดแนวปฏิบติัในดา้นน้ีเพิ่มเติม โดยน ามา 
ขอความเห็นชอบต่อส านกังาน เพื่อใหบ้ริษทัสมาชิกปฏิบติัตามเพื่อใหเ้ป็นมาตรฐานเดียวกนัก็ได ้  
อยา่งไรก็ดี กรณีท่ี AIMC ไม่ไดมี้การก าหนดแนวปฏิบติัเพิ่มเติม บริษทัจดัการอาจพิจารณาแนวปฏิบติัดา้น  
risk management ของบริษทัหลกัทรัพยต์ามท่ีสมาคมบริษทัหลกัทรัพยไ์ทย (ASCO) ก าหนดและไดรั้บ 
ความเห็นชอบจากส านกังานแลว้ เพื่อใชอ้า้งอิงในการก าหนดวธีิบริหารจดัการดา้น risk management  
ของบริษทัจดัการก็ได ้เช่น การจดัใหมี้คณะกรรมการการลงทุน (investment committee) เพื่อก าหนดนโยบาย
และหลกัเกณฑใ์นการกระจายความเส่ียงในการลงทุน การก าหนดหลกัเกณฑก์ารด าเนินการในกรณีท่ีมี 
การซ้ือหรือขายหลกัทรัพยท่ี์ไม่เป็นไปตามราคาตลาด และการก าหนดหลกัเกณฑก์ารรายงานการลงทุน 
ต่อผูบ้ริหารเพื่อใหส้ามารถติดตามการลงทุนไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ  เป็นตน้   

(3) ประเด็นอืน่ ๆ 

เกณฑ ์COI 

 (3.1)  ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นวา่ การก าหนดหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัการท าธุรกรรม 
ท่ีผูป้ระกอบธุรกิจมีส่วนไดเ้สีย ส านกังานควรจะก าหนดหลกัเกณฑ์เพิ่มเติมเพื่อใหผู้ป้ระกอบธุรกิจสามารถ
ปฏิบติัใหส้อดคลอ้งกบัการประกอบธุรกิจในแต่ละลกัษณะของผูป้ระกอบธุรกิจเองเพื่อใหไ้ม่เกิดปัญหา
ในทางปฏิบติั 

ความเห็นส านกังาน – ในส่วนของหลกัเกณฑเ์ก่ียวกบัการท าธุรกรรมท่ีผูป้ระกอบธุรกิจ 
มีส่วนไดเ้สีย ส านกังานก าหนดเพียงใหผู้ป้ระกอบธุรกิจตอ้งจดัใหมี้ระบบงานในการจดัการเก่ียวกบั 
การท าธุรกรรมบ่อยคร้ังเกินความจ าเป็นและการรับประโยชน์ตอบแทนเท่านั้น โดยไม่ไดก้  าหนดรายละเอียด  
วธีิปฏิบติัใด ๆ เพิ่มเติม ดงันั้น ผูป้ระกอบธุรกิจจึงสามารถก าหนดแนวปฏิบติัใหส้อดคลอ้งกบัการประกอบ
ธุรกิจในแต่ละลกัษณะของผูป้ระกอบธุรกิจไดต้ามความเหมาะสม 

 (3.2)  ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นวา่ การรับบทวิเคราะห์เป็นส่วนหน่ึงของการใหค้ะแนน 
broker คู่คา้ตามหลกัเกณฑข์องส านกังาน อาจจะน าไปสู่การคดัเลือกวา่จะส่งค าสั่งให ้broker รายใดมากนอ้ย
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แค่ไหน ลกัษณะน้ีจะถือวา่การรับบทวเิคราะห์มีส่วนท าใหมี้การส่งค าสั่งให้ broker รายนั้นเพิ่มเกินกวา่ปกติ
(ซ่ึงจะเป็นการปฏิบติัไม่เป็นไปตามหลกัเกณฑเ์ร่ืองการรับประโยชน์ตอบแทน) หรือไม่ 

ความเห็นส านกังาน – ในการคดัเลือก broker บริษทัจดัการจะมีการก าหนดหลกัเกณฑ์ 
ท่ีตอ้งพิจารณาหลายปัจจยั เช่น ความมีประสิทธิภาพของการด าเนินการตามค าสั่ง (best execution) และ
ระบบการรับส่งขอ้มูลและข่าวสารอ่ืน ๆ ท่ีจ  าเป็นต่อการตดัสินใจลงทุน เป็นตน้ ซ่ึงประเด็นดงักล่าว 
อาจก าหนดใหเ้ป็นปัจจยัหน่ึงในการคดัเลือก broker ได ้และในการคดัเลือก broker เพื่อจดัสรรการส่งค าสั่ง
ตามปกติบริษทัจดัการตอ้งพิจารณาตามหลกัเกณฑท่ี์ก าหนดทุกปัจจยัอยา่งครบถว้นและใหค้ะแนน 
อยา่งสมเหตุผลเพื่อใหม้ัน่ใจไดว้า่ไดเ้ลือกบริการท่ีเป็นประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดต่อลูกคา้ ดงันั้น กรณีท่ี 
บริษทัจดัการจะจดัสรรการส่งค าสั่งให ้broker รายใดมากกวา่ปกติอนัเน่ืองมาจากการไดรั้บบทวเิคราะห์ 
โดยมิไดพ้ิจารณาถึงปัจจยัอ่ืนอยา่งครบถว้นและเหมาะสมอาจถือไดว้า่เป็นการรับประโยชน์ซ่ึงท าให้ 
มีการท าธุรกรรมเกินกวา่ปกติ 

 (3.3)  ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นวา่ กรณีท่ีมีการฝากเงินหรือลงทุนในตัว๋แลกเงินกบัธนาคาร
ท่ีเป็นบุคคลท่ีเก่ียวขอ้ง ซ่ึงในทางปฏิบติัธนาคารจะมีการประกาศอตัราดอกเบ้ียเป็นการทัว่ไปอยูแ่ลว้  
หากกองทุนมีโอกาสไดรั้บดอกเบ้ียสูงกวา่ราคาท่ีประกาศดงักล่าว จะถือวา่เป็นธุรกรรมท่ีมีราคาอา้งอิง  
ซ่ึงไม่ตอ้งรายงานใช่หรือไม่ และเสนอใหส้ านกังานออกแนวปฏิบติัโดยการยกตวัอยา่งเพื่อเป็นกรณีศึกษา
ในทางปฏิบติัดว้ย 

ความเห็นส านกังาน – กรณีดงักล่าวเป็นการท าธุรกรรมโดยกองทุนไม่เสียประโยชน์ 
เม่ือเทียบกบัราคาอา้งอิง (“ราคาตลาด”) จึงไม่ตอ้งขอความเห็นชอบจากผูดู้แลผลประโยชน์ฯ  
ก่อนท าธุรกรรม แต่ยงัคงตอ้งรายงานการท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้งอยู ่ซ่ึงส านกังานจะมีแนวทางปฏิบติั
และแบบรายงานให ้และจะมีการยกตวัอยา่งธุรกรรมท่ีตอ้งกรอกขอ้มูลในแบบรายงานประกอบอยูแ่ลว้  

 (3.4)  ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นวา่ กรณีการท าธุรกรรมกบับุคคลท่ีเก่ียวขอ้งท่ีไม่มี 
ราคาตลาดหรือราคาอา้งอิงซ่ึงจะตอ้งขอความเห็นชอบจากผูดู้แลผลประโยชน์ฯ ก่อนท าธุรกรรม โดยขอ 
ความชดัเจนวา่ราคาอา้งอิงจะหมายถึงอะไรไดบ้า้ง ในกรณีท่ีเป็นการท าธุรกรรมกบัผูบ้ริหารอสังหาริมทรัพย์  
การซ้ือขายมกัจะใชร้าคาประเมิน หรือการจา้งงานก็มกัจะใชร้าคาจา้งท่ีอา้งอิงไดใ้นทอ้งตลาดทัว่ไป  
กรณีเช่นน้ีจะถือวา่ไม่มีราคาตลาดซ่ึงตอ้งขอความเห็นชอบจากผูดู้แลผลประโยชน์ฯ หรือไม่ 

ความเห็นส านกังาน – หลกัเกณฑข์องส านกังานก าหนดใหร้าคาอา้งอิงหมายถึง  
ราคา ค่าตอบแทน หรือค่าบริการ ท่ีเป็นไปตามอตัราท่ีสามารถใชอ้า้งอิงไดเ้ป็นการทัว่ไปหรือเป็นไปตาม
ธรรมเนียมปฏิบติัทางการคา้ท่ีใชก้บัธุรกรรมนั้น  ดงันั้น หากเป็นการท าธุรกรรมท่ีใชร้าคาอา้งอิงดงักล่าว 
ก็ไม่ตอ้งขอความเห็นชอบจากผูดู้แลผลประโยชน์ฯ ก่อน 
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 (3.5)  ผูแ้สดงความคิดเห็นมีประเด็นวา่ กรณีท่ีบริษทัจดัการมีการลงทุนเพื่อพอร์ตบริษทัเอง  
โดยลงทุนเฉพาะทรัพยสิ์นท่ีมีโอกาสนอ้ยท่ีจะเกิดความขดัแยง้ทางผลประโยชน์กบัลูกคา้ เช่น เงินฝาก  
ตัว๋เงินคลงั พนัธบตัรรัฐบาล ส านกังานควรก าหนดแนวปฏิบติัใหส้ามารถใชร้ะบบงานแบบง่ายไดเ้ช่นเดิม
เหมือนท่ีก าหนดในปัจจุบนั 

ความเห็นส านกังาน – ในการปรับปรุงหลกัเกณฑใ์หม่ในคร้ังน้ี ส านกังานไดย้กเลิก 
การตอ้งมาขอความเห็นชอบระบบงานการลงทุนเพื่อพอร์ตบริษทักบัส านกังานก่อนการลงทุน เพื่อใหเ้กิด
ความคล่องตวัในการบริหารจดัการลงทุนเพื่อพอร์ตของบริษทัจดัการ  ดงันั้น บริษทัจดัการจึงสามารถ
พิจารณาจดัใหมี้ระบบงานตามแนวทางปฏิบติัท่ีเก่ียวขอ้งไดเ้องโดยไม่ตอ้งยืน่ขอความเห็นชอบระบบงาน 
กบัส านกังานในทุกกรณี ไม่วา่บริษทัจดัการจะมีเง่ือนไขการลงทุนแบบง่ายหรือไม่ จึงไม่จ  าเป็นตอ้งมี 
แนวปฏิบติัเร่ืองระบบงานแบบง่ายอีกต่อไป 

 
                                                        
i ขอขอบคุณผูร่้วมแสดงความคิดเห็น ตามรายช่ือดงัต่อไปน้ี  

1. บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน กรุงศรี จ ากดั 
2. บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ทหารไทย จ ากดั 
3. บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม บวัหลวง จ ากดั 
4. บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ธนชาต จ ากดั 
5. บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ภทัร จ ากดั 
6. บริษทัหลกัทรัพย ์แอพเพิล เวลธ์ จ  ากดั 
7. บริษทัหลกัทรัพย ์ทรีนีต้ี จ  ากดั 
8. กลุ่มบริษทัหลกัทรัพย ์ทิสโก ้
9. กลุ่มบริษทัหลกัทรัพย ์ภทัร 
10. บริษทัหลกัทรัพยเ์พื่อธุรกิจหลกัทรัพย ์จ ากดั (มหาชน) 


