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บทนํา 
  

สํานักงานอยูระหวางปรับปรุงประกาศสํานกังานที่เกีย่วกบัการกระทําทีอ่าจกอใหเกิด 
ความขัดแยงทางผลประโยชนและหลักเกณฑในปองกนั เพื่อใหเกดิความชัดเจนและสามารถ 
ปฏิบัติไดจริง สํานักงานจึงเห็นควรนําเสนอหลักการเพื่อรับฟงความคิดเห็น  

ทั้งนี้ หากทานมีขอเสนอแนะโปรดสงกลับมาที่ suchekan@sec.or.th หรือ โทรสาร :  
02-695-9746  ภายในวันที่ 31 พฤษภาคม 2549 เพื่อสํานักงานจะไดรวบรวมขอเสนอแนะตาง ๆ  
มาพิจารณา และออกประกาศตอไป หรือหากทานมีขอสงสัยประการใดเกีย่วกับหลักการดังกลาว 
กรุณาติดตอ คณุสุชีวกัญญ  ลิขิตตชัย ฝายกํากับธุรกิจจดัการลงทุน สํานักงานคณะกรรมการกํากับ 
หลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย โทร : 02-695-9537 หรือ โทรสาร : 02-695-9746  
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หลักการเรื่องการกระทําท่ีอาจกอใหเกิดความขัดแยงทางผลประโยชน  
 

ความเปนมา 
 ในการจดัการกองทุน บริษทัจัดการตองทาํหนาที่ในการบริหารจัดการเงินทุนของผูลงทุน
ดวยความซื่อสัตยสุจริต ระมดัระวังและตองคํานึงถึงผลประโยชนของผูลงทุนเปนสําคัญ ดังนั้น 
บริษัทจัดการจงึตองบริหารจัดการกองทุนโดยไมกระทําการใด ๆ ที่อาจกอใหเกิดความขัดแยงทาง 
ผลประโยชนระหวางบริษัทจดัการกับผูลงทุนได  
 ทั้งนี้ เนื่องจากบริษัทจัดการที่ไดรับใบอนญุาตประกอบธุรกิจจัดการกองทุนรวมตองมี 
ทุนจดทะเบียนที่ชําระแลว ไมต่ํากวา 100 ลานบาท บริษัทจัดการจึงจําเปนตองมีการบริหารพอรต 
การลงทุนเพื่อบริษัทจัดการอยางเหมาะสม โดยตองไมกอใหเกิดความขัดแยงทางผลประโยชน
ระหวางพอรตของบริษัทจัดการกับพอรตของกองทุนได สํานักงานจงึไดปรับปรุงเกณฑการลงทุน
เพื่อพอรตของบริษัทจัดการเพื่อใหบริษัทจดัการสามารถบริหารเงินทุนของตนไดอยางคลองตัวและ 
มีประสิทธิภาพมากยิ่งขึ้น รวมทั้งรวบรวมประกาศที่เกีย่วของกับการกระทําที่อาจกอใหเกิดความ 
ขัดแยงทางผลประโยชนไวในประกาศฉบบัเดียวกัน เพื่อวางมาตรฐานใหบริษัทจัดการถือปฏิบัติและ
หลีกเลี่ยงที่จะไมปฏิบัติในกรณีที่กอใหเกดิความขัดแยงทางผลประโยชน เพื่อคุมครองประโยชนให
กับผูลงทุนอยางแทจริง    
 

หลักเกณฑท่ีเก่ียวของ 
 กองทุนรวม : ตามมาตรา 126 (1) แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาดหลักทรพัย 

พ.ศ. 2535 กําหนดวา ในการจัดการกองทนุรวม หามมใิหบริษัทหลักทรัพยกระทําการใด ๆ อันมี
ลักษณะที่อาจกอใหเกิดความขัดแยงทางผลประโยชนแกผูถือหนวยลงทุนตามที่สํานักงานประกาศ
กําหนด 

 กองทุนสวนบคุคล : ตามมาตรา 139 (5) แหงพระราชบัญญัติหลักทรัพยและตลาด 
หลักทรัพย พ.ศ. 2535 กําหนดวา หามมิใหบริษัทหลักทรพัยกระทําการอื่นใดที่อาจกอใหเกิดความ 
ขัดแยงทางผลประโยชน   
 

เจตนารมณ 
 เพื่อกําหนดหลักการใหบริษทัจัดการทราบถึงการกระทําที่อาจกอใหเกดิความขัดแยงทาง 
ผลประโยชน รวมทั้งวิธีการในการปองกนัและหลีกเลีย่งในกรณีที่เกดิความขัดแยงทางผลประโยชน
ขึ้น ทั้งนี้ หลักการดังกลาวตัง้อยูบนพื้นฐานที่ไมกอใหเกดิตนทุนที่เพิ่มขึ้นกับบริษัทจดัการ   
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หลักการในเรื่องการกระทําท่ีอาจกอใหเกิดความขดัแยงทางผลประโยชนและหลักเกณฑในการปองกัน    
โดยแบงเปน 4 หมวด ซ่ึงมีรายละเอียดดังนี ้
 หมวดที่ 1  การลงทุนเพื่อพอรตของบริษทัจัดการ ประเด็นที่แตกตางจากหลักเกณฑเดิม 
ไดแก 
 1. ไมกําหนดขอบเขตหลักทรพัยหรือทรัพยสินอื่นที่จะลงทุนเพื่อพอรตของบริษัทจัดการ 
แตตองถือหลักทรัพยหรือทรัพยสินดังกลาวเกนิ 1 ป เวนแตกรณีที่เปนการลงทุนในตราสารที่มีอาย ุ
ต่ํากวา 1 ปและบริษัทจดัการถือครองจนครบอายุตราสาร อยางไรก็ตาม หากมีเหตุจําเปนและสมควร
ที่ตองขายหลกัทรัพยกอนกาํหนด บริษัทจดัการตองขอความเหน็ชอบจากคณะกรรมการบริษัท และ
รายงานใหสํานักงานทราบภายใน 5 วนัทาํการนับแตวันที่ขายหลักทรพัยดังกลาว 
 2. เพื่อปองกันมใิหบริษัทจัดการสามารถแสวงหาประโยชนจากการบริหารจัดการ 
กองทุน โดยทาํการซื้อหรือขายหลักทรัพยของพอรตของบริษัทจัดการในลักษณะที่เปนการเอาเปรียบ
กองทุน กําหนดใหบริษทัจัดการปฏิบัติดังนี้ 
  2.1 กรณีที่บริษัทจดัการมอบหมายใหบริษัทจดัการกองทุนสวนบุคคลอื่นบริหาร 
เงินทุนของตน บริษัทจัดการจะตองไมเขาไปมีสวนรวมในการตัดสินใจลงทุน และบริษัทจัดการ 
กองทุนสวนบคุลดังกลาวตองมีอิสระในการบริหารจัดการ ทั้งนี้ บริษัทจัดการสามารถกําหนดเพียง
นโยบายการลงทุนเทานั้น 
  2.2 กรณีที่บริษัทจดัการบริหารพอรตการลงทุนของบริษัทจัดการเอง บริษัทจัดการ
ตองจัดใหมีระบบงานที่เปนไปตามลักษณะดังนี ้
   2.2.1 กําหนดนโยบายการลงทุนเพื่อบริษทัอยางชัดเจน 
   2.2.2 แยกหนวยงานที่รับผิดชอบการลงทุนเพื่อพอรตของบริษัทจัดการตางหาก
จากหนวยงานที่รับผิดชอบในการบริหารพอรตของกองทุน 
   2.2.3 จัดใหมมีาตรการปองกันมิใหหนวยงานที่รับผิดชอบเพื่อพอรตของบริษัท 
จัดการลวงรูขอมูลที่ยังไมเปดเผยของพอรตของกองทุน 
   2.2.4 จัดใหมีระบบบริหารความเสี่ยงในการลงทุนเพื่อพอรตของบริษัท 
   2.2.5 จัดใหมีระบบปองกันในการลงทุนเพือ่พอรตของบริษัทที่อาจกอใหเกิดความ
ขัดแยงทางผลประโยชน เชน การให priority ในการจัดสรรหลักทรัพยใหกับกองทุนกอน มีระบบ 
time stamp ในการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพยเพื่อปองกนั front running เปนตน 
 3. กรณีที่พอรตของบริษัทมีมูลคาเกินกวา 100 ลานบาทขึ้นไป บริษัทจัดการตองเปดเผย
ขอมูลไวในหนังสือช้ีชวนหรือสัญญาจัดการกองทุนสวนบุคคล โดยมคีวามหมายสรุปไดวา บริษัท 
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จัดการอาจลงทุนในหลักทรัพยหรือทรัพยสินอื่นใดเพื่อพอรตของบริษัทจัดการเชนเดียวกับพอรตของ
กองทุน ทั้งนี้ ผูที่สนใจลงทุนหรือลูกคาทีต่องการทราบขอมูลการลงทุนเพื่อพอรตของบริษัทจัดการ
สามารถขอดูขอมูลไดที่บริษทัจัดการ 

 หมวดที่ 2  การรับผลประโยชนตอบแทนจากบริษัทนายหนา (soft commissions) ประเด็น
ใหมที่เพิ่มเติม ซ่ึงมีรายละเอียดสรุปไดดังนี้  
 1. บริษัทจัดการสามารถรับผลประโยชนตอบแทนจากการสงคําสั่งซื้อขายหลักทรัพย
ผานบริษัทนายหนาได โดยตองเปนไปตามเงื่อนไขดังตอไปนี ้
  1.1 บริษัทนายหนาใหผลประโยชนตอบแทนแกกองทุนที่ซ้ือขายหลักทรัพยกับบริษัท
นายหนานั้น 
  1.2 ผลประโยชนตอบแทนที่รับไวตองเปนประโยชนในการจัดการกองทนุโดยตรง 
  1.3 ธุรกรรมซื้อขายหลักทรพัยตองเปนรายการที่บริษัทจัดการตัดสินใจโดยใชความรู
ความสามารถเยี่ยงผูประกอบวิชาชีพ โดยตองเปนประโยชนที่ดีที่สุดตอกองทุน และไมมีผลทําให
กองทุนตองเสยีประโยชน 
  1.4 บริษัทจัดการตองไมทําการซื้อขายหลักทรัพยที่ถ่ีเกินความจําเปน (churning) 
 2. บริษัทจัดการตองเปดเผยขอมูลพรอมคําอธิบายในการรบัผลประโยชนตอบแทนจาก
บริษัทนายหนาเพื่อกองทุน และจัดเก็บเอกสารหลักฐานไวไมนอยกวา 5 ป นับแตวันที่ไดมีการ 
เปดเผยขอมูลดังกลาว โดย 

 กองทุนรวม : เปดเผยในรายงานรอบระยะเวลาหกเดือนของรอบปบัญชีหรือป
ปฏิทิน และรายงานทุกรอบปบัญชีของกองทุนรวม และเปดเผยวิธีการจัดการในการรับผลประโยชน
ตอบแทนไวในหนังสือช้ีชวน 

 กองทุนสวนบคุคล : แจงใหลูกคาทราบเปนลายลักษณอักษร ตามที่ไดกําหนดไว
ในสัญญาจัดการกองทุนสวนบุคคล 

 หมวดที่ 3  การทําธุรกรรมเพ่ือกองทุนกับบุคคลท่ีเก่ียวของ (affiliated transactions) 
ประเด็นสวนใหญเปนไปตามหลักเกณฑเดิม แตเพิ่มหลักการในสวนของบุคคลที่เกี่ยวของกับกองทุน
ตามที่ขีดเสนใต โดยมีรายละเอียดดังนี้  

1. กําหนดบุคคลดังตอไปนี้ ถือเปนการทําธุรกรรมกับบุคลที่เกี่ยวของกับกองทุน 
1.1 บุคคลที่มิใชหนวยงานของรัฐซึ่งถือหุนในลักษณะใดลกัษณะหนึ่งดังตอไปนี้  

         (ก) บุคคลที่ถือหุนของบริษทัจัดการเกินรอยละหาของจาํนวนหุนที่จาํหนาย 
ไดแลวทั้งหมดของบริษัทจดัการ 
 (ข) บุคคลที่ถือหุนของบุคคลตาม (ก) เกินรอยละสามสิบของจํานวนหุนที่จําหนาย
ไดแลวทั้งหมดของบุคคลดังกลาว  เวนแตบุคคลตาม (ก) เปนบริษัทที่จดทะเบยีนในตางประเทศ 
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 ในกรณีที่บริษทัจัดการหรือบุคคลตาม (ก) เปนบริษัทที่มหีลักทรัพยจดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพย  ขอมูลการถือหุนของบุคคลตาม (ก) และ (ข) ใหใชขอมูลการถือหุนลาสุดที่ได 
จากระบบเซ็ท สมารท (SET Market Analysis and Reporting Tool) และในกรณีที่บริษัทจดัการหรือ 
บุคคลตาม (ก) มิไดเปนบริษทัที่มีหลักทรัพยจดทะเบยีนในตลาดหลักทรัพย  ขอมูลการถือหุนของ 
บุคคลตาม (ก) และ (ข) ใหใชขอมูลลาสุดที่จดทะเบียนกบักระทรวงพาณิชย   ทั้งนี้ ใหบริษัทจัดการ 
ตรวจสอบขอมูลการถือหุนดังกลาว ณ วนัทําการแรกของแตละเดือน เพื่อใชเปนขอมูลรายชื่อบุคคล 
ที่เกี่ยวของประจําเดือนนั้น ๆ 
 1.2  นิติบุคคลที่บริษัทจัดการถือหุนของนิติบุคคลดังกลาวเกนิกวารอยละสิบของ
จํานวนหุนทีม่สิีทธิออกเสียงทั้งหมด 
    1.3 ผูบริหารของบริษัทจัดการ 
 1.4  ผูจัดการกองทุนของกองทุน   
    1.5  นิติบุคคลที่บุคคลตาม 1.3 หรือ 1.4 ถือหุนรวมกันเกนิรอยละสามสิบของจํานวนหุน 
ที่จําหนายไดแลวทั้งหมดของนิติบุคคลนั้น 

1.6  ผูถือหนวยลงทุนที่ถือหนวยลงทนุเกินรอยละสิบของจํานวนหนวยลงทุนที่จําหนาย 
ไดแลวทั้งหมดของกองทุนรวมนั้น ในกรณีที่เปนการจดัการกองทุนรวม 

1.7  นายจางหรือบริษัทในเครือ ในกรณีทีเ่ปนการจัดการกองทุนสํารองเลี้ยงชีพ 
 1.8  นิติบุคคลที่เปนที่ปรึกษาการลงทุนของบริษัทจัดการหรือของกองทุน  
 1.9  กองทุนภายใตการจัดการของบริษัทจัดการ 

1.10  บุคคลที่สํานักงานเห็นวามีอํานาจควบคุมบุคคลตาม 1.1 – 1.9 
 2. ในการทําธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวของขางตน บริษัทจัดการตองปฏิบัติดังนี ้
  2.1 เปนธุรกรรมที่เปนประโยชนที่ดีที่สุดตอกองทุน 
  2.2 มีความจําเปน 
  2.3 เปนธุรกรรมในลักษณะ at arm’s length transactions 
 3. กําหนดใหการทําธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวของในกรณีดังตอไปนี้ ตองไดรับความ 
เห็นชอบจากผูดูแลผลประโยชนกรณกีองทนุรวม หรือไดรับความยินยอมจากลูกคากรณีกองทุน 
สวนบุคคล โดยจัดทําเปนลายลักษณอักษร ซ่ึงอาจจะตกลงกันลวงหนาไวในสัญญาหรือไดรับความ
ยินยอมกอนการทําธุรกรรมเปนกรณีไปก็ได 

3.1 การทําธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวของของกองทุนสํารองเลี้ยงชีพที่มีนายจางเพยีง 
รายเดียว 

3.2 การทําธุรกรรมที่ไมมีราคาตลาดกับบุคคลที่เกี่ยวของของกองทุนรวมหรือ 
กองทุนสํารองเลี้ยงชีพที่มีหลายนายจาง 
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3.3 การทําธุรกรรมซื้อขายหลักทรัพยโดยตรงที่ไมผานบริษทันายหนาหรือบริษัท

สมาชิกและไมมีราคาตลาดรองรับ 
3.4 การทําธุรกรรมซื้อขายหลักทรัพยโดยตรงผานบริษัทนายหนาหรือบริษัทสมาชิก

และมีราคาที่ไมสอดคลองกับราคาตลาด (big lot) 
   ราคาตลาด หมายถึง ราคาใน SET/MAI หรือราคาที่เสนอโดย ThaiBMA 

3.5 การทําธุรกรรมระหวางกองทุนภายใตการจัดการของตน  
 4. หามมิใหบริษทัจัดการทําธุรกรรมระหวางกองทุนกับบรษิัทจัดการเอง เวนแตมีเหต ุ
จําเปนและสมควรโดยตองไดรับความเหน็ชอบจากสํานกังาน 
 5. บริษัทจัดการตองจัดทํารายงานการทําธุรกรรมกับบุคคลที่เกี่ยวของดงัตอไปนี้ให 
สํานักงานเปนรายเดือนและจัดเก็บเอกสารหลักฐานไวไมนอยกวา 5 ป นับแตวันที่มกีารทําธุรกรรม  
  5.1 การทํารายการซื้อขายโดยตรง ซ่ึงรวมการซื้อขายผานบริษทันายหนาหรือบริษัท
สมาชิกที่ทราบไดวาเปนบุคคลที่เกี่ยวของ 
  5.2 การทํารายการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยหรือศูนยซ้ือขายหลักทรัพยผานบริษัท
จัดการ หรือบริษัทนายหนาหรือบริษัทสมาชิกซึ่งเปนบุคคลที่เกี่ยวของ 

5.3 การซื้อหลักทรัพยที่ออกใหมผานผูจัดจําหนายซึ่งเปนบุคคลที่เกี่ยวของ 
5.4 การซื้อหลักทรัพยที่ arranger เปนบุคคลที่เกี่ยวของ 
5.5 การซื้อหลักทรัพยที่ผูออกหรือผูรับฝากเงินเปนบุคคลที่เกี่ยวของ โดยยกเวนกรณี

เงินฝากเพื่อบริหารสภาพคลองของกองทุน 
5.6 การซื้อขายหลักทรัพยระหวางกองทุนที่บริษัทจัดการเปนผูรับผิดชอบในการ 

จัดการลงทุน 
5.7 การใหยืมหลักทรัพยกับบุคคลที่เกี่ยวของ 
5.8 การซื้อขายหนวยลงทุนของกองทุนรวมที่บริษัทจัดการหรือบุคคลที่เกี่ยวของเปน

ผูบริหารจัดการ กรณีกองทุนสวนบุคคล 
5.9 การซื้อโดยมีสัญญาขายคืนกบับริษัทจัดการ หรือบริษัทในเครือของบริษัทจัดการ 

6. บริษัทจัดการตองเปดเผยรายชื่อบุคคลที่เกีย่วของเปนรายเดือน โดย 
 กองทุนรวม :  เปดเผยในรายงานรอบระยะเวลาหกเดือนของรอบปบัญชีหรือ 

ปปฏิทิน และรายงานทุกรอบปบัญชีของกองทุนรวม 
 กองทุนสวนบคุคล : แจงใหลูกคาทราบเปนลายลักษณอักษร ตามที่ไดกําหนดไว

ในสัญญาจัดการกองทุนสวนบุคคล 
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 7. กําหนดใหขอ 5 และขอ 6 ขางตน ไมบังคับใชกับกองทนุรวมที่เสนอขายหนวยลงทนุ
แกผูลงทุนสถาบันและกองทุนรวมสําหรับผูลงทุนตางประเทศ อยางไรก็ตาม หลักการขางตนจะ
บังคับใชกับกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยดวย 

 หมวดที่ 4  การซื้อขายหลักทรัพยของพนกังานในบริษัทจัดการ 
 กําหนดใหบริษัทจัดการตองจัดใหมีระบบควบคุมภายในที่ปองกันมิใหพนักงานของบริษัท
จัดการกระทําการใดที่อาจกอใหเกดิความขัดแยงทางผลประโยชนได ทั้งนี้ ใหบริษทัจัดการถือปฏิบัติ
ตามเกณฑที่สมาคมประกาศกําหนด     
      

 
  
   
 


