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สวนที่ 1 

วัตถุประสงค 

ตามที่สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยไดเปดรับฟงความคิดเห็น 
เร่ือง การอนุญาตใหจัดตั้งและจัดการกองทุนรวมสาธารณูปโภค (infrastructure fund) ระหวางวันที่                      
1 กันยายน – 15 ตุลาคม 2551 โดยมีวัตถุประสงคหลักเพื่อเพิ่มผลิตภัณฑใหม ๆ ในตลาดทุนใหเปนทางเลือก    
แกผูลงทุนในการรับประโยชนจากรายไดในทรัพยสินกิจการสาธารณูปโภค และเปนแหลงเงินทุนในการพัฒนา
กิจการสาธารณูปโภคตาง ๆ ของประเทศไทย นั้น 

สํานักงานไดรับความรวมมือเปนอยางดจีากผูประกอบธรุกิจจัดการลงทุน บุคคลที่เกี่ยวของ
และประชาชนทั่วไปในการใหความคิดเห็นและขอเสนอแนะที่เปนประโยชนตอการพจิารณากําหนด 
หลักเกณฑขางตน  อยางไรก็ดี เนื่องจากหลักเกณฑจัดตัง้และจัดการกองทุนรวมโครงสรางพื้นฐาน (ช่ือที่ได
แกไขใหม) ที่สํานักงานปรบัปรุงใหมจากการรวบรวมความคิดเห็นและขอเสนอแนะนั้นมีความแตกตางจาก
หลักเกณฑที่สํานักงานเปดรบัฟงความคิดเห็นครั้งแรกในหลายประเดน็ เชน การเสนอขายและการจัดสรร           
หนวยลงทุน การแบงชนิดของหนวยลงทุน อัตราสวนการลงทุนในทรัพยสิน การลงทุนในทรัพยสินในกจิการ
โครงสรางพื้นฐานที่ยังไมเร่ิมกอสรางหรือยังกอสรางไมแลวเสร็จ (Greenfield projects) อัตราสวนการกูยืมเงิน 
และขอบเขตการดําเนินงานและการจัดหาผลประโยชนของกองทุนรวม สํานักงานจงึเห็นควรนําหลักเกณฑที่
ปรับปรุงแลวเปดรับฟงความคิดเห็นจากผูประกอบธุรกจิจัดการลงทุน บุคคลที่เกี่ยวของ และประชาชนทั่วไป 
อีกครั้งหนึ่ง เพื่อใหหลักเกณฑที่จะนําออกใชบังคับมีความเหมาะสมมากยิ่งขึ้น 

ดังนั้น สํานกังานขอความรวมมือจากทานโปรดนําสงขอคิดเห็นหรือขอเสนอแนะในเรือ่งดังกลาว
ตอสํานักงานภายในวันที่ 30 ตุลาคม 2552  พรอมนี้สํานักงานขอเสนอชื่อเจาหนาที่สําหรับการติดตอสอบถามคือ 
นายชานนท  เคาไพบูลย นางสาวกิตตณิี  ลักษณะสิริศักดิ์ และนางดวงพร  วงศศศิธร ฝายกํากับธุรกิจจดัการลงทุน 
โทรศัพท 0-2695-9640, 0-2695-9530 หรือ 0-2695-9528 หรือทาง e-mail: chanont@sec.or.th, kittinee@sec.or.th 
หรือ duangpor@sec.or.th
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สวนที่ 2  

หลักการที่เสนอ 

การจัดตัง้และจัดการกองทุนรวมโครงสรางพื้นฐาน (infrastructure fund) มีสาระสําคัญสรุปไดดงันี ้

เร่ือง หลักการกองทุนรวมโครงสรางพืน้ฐาน 

การจัดตั้งกองทุนรวมและการเสนอขายหนวยลงทุน 

1.1 จัดตั้งในรูปแบบของกองทุนปด   

1.2 กองทนุรวมทีจ่ัดตั้งขึน้ตองระบุเฉพาะเจาะจงทรพัยสินกจิการโครงสราง
พื้นฐานที่จะลงทุนไวอยางชดัเจน 

1.  ประเภทกองทุนรวม 

ทั้งนี้ บริษัทจัดการตองจัดใหมีที่ปรึกษาทางการเงิน1 เปนผูรวมจัดทําเอกสาร
รายละเอียดโครงการจัดการและหนังสือช้ีชวนของกองทนุรวม เพื่อยื่นขอจัดตั้ง
และจัดการกองทุนรวมหรือขอความเห็นชอบเพิ่มเงินทุนของกองทุนรวมเพื่อ
ลงทุนในทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐานเพิ่มเติมตอสํานักงานดวย 

2. ขนาดกองทุน ขั้นต่ํา 5,000 ลานบาท  

3. การแบงชนดิของหนวยลงทุน 
(multi-tranche) 

อาจแบงหนวยลงทุนออกเปนหลายชนิดไดโดยตองมีขอกําหนดในหนวยลงทุน
ชนิดเดยีวกนัอยางเทาเทยีมกนั  ทัง้นี้ สามารถแบงชนดิหนวยลงทนุตามกรณีดังนี ้

3.1 ลําดับสิทธิที่จะไดรับเงินปนผล 

3.2 อัตราหรือจํานวนผลตอบแทนของหนวยลงทุน 

3.3 เงื่อนไขและระยะเวลาการคืนเงินลงทุนใหกับผูถือหนวยลงทุน 

3.4 ลําดับสิทธิหรืออัตราที่จะไดรับคืนเงินลงทุนภายหลังกองทุนรวมสิน้สุด
อายุและไดดําเนินการชําระบญัชีแลว (liquidation right) 

3.5 คาธรรมเนียมหรือคาใชจายที่เรียกเก็บจากผูถือหนวยลงทุน 

3.6 กรณีอ่ืนใดตามที่ไดรับความเหน็ชอบจากสํานักงาน 

4. การกําหนดสัดสวนการเสนอขาย
และการจัดสรรหนวยลงทุน  

4.1 บริษัทจัดการสามารถกําหนดสัดสวนหนวยลงทุนทีจ่ะเสนอขายตอผูลงทุน
แตละประเภทได โดยตองใหความสําคัญกบัผูจองซื้อรายยอยในประเทศ  
และจัดสรรใหผูจองซื้อรายยอยดงักลาวดวยวิธี small lot first เทานั้น 

4.2 หามจัดสรรใหบคุคลใดหรือกลุมบุคคลใดเกินกวา 1 ใน 3 ของจํานวน 

                                                        
1
  คุณสมบัติของที่ปรึกษาทางการเงิน  

(1) เปนที่ปรึกษาทางการเงินที่ไดรับความเห็นชอบจากสํานักงาน 

(2) เปนอิสระจากผูใหสิทธิในทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐานที่กองทุนรวมจะลงทุน (รวมถึงกลุมบุคคลเดียวกัน) 
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เร่ือง หลักการกองทุนรวมโครงสรางพืน้ฐาน 
หนวยลงทุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมด (“เกณฑ 1 ใน 3”)  เวนแตเปน 
สวนราชการหรือนิติบุคคลที่จัดตั้งขึ้นตามกฎหมายไทยทีไ่มอยูภายใตบงัคับ
ตองเสียภาษีเงนิไดนิติบุคคล (เชน กบข. กองทุนประกันสังคม กองทุน
สํารองเล้ียงชีพ และกองทนุรวมเพื่อผูลงทุนทั่วไป) ใหจดัสรรไดรายละ 
ไมเกินรอยละ 50 ของจํานวนหนวยลงทุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมด  

5. จํานวนผูถือหนวยลงทุนขัน้ต่าํ มีการกระจายการถือหนวยลงทุนรายยอยเปนไปตามขอบังคับตลาดหลักทรัพย
แหงประเทศไทย เร่ือง การรับหุนสามัญหรือหุนบุริมสิทธิเปนหลักทรพัย      
จดทะเบียน พ.ศ. 2544 และทีแ่กไขเพิม่เติม โดยอนุโลม กลาวคือ 

5.1  จดัตั้งกองทุนรวม : ไมนอยกวา 1,000 ราย และ free float ≥ 20% ของมูลคา
หนวยลงทนุทีจ่ําหนายไดแลวทั้งหมด 

5.2  เมื่อเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแลว : จํานวนไมนอยกวา 150 ราย 
และ free float  ≥ 15% ของมูลคาหนวยลงทุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมด 

อยางไรก็ดี หากกองทนุรวมมีผูถือหนวยลงทุนนอยกวา 35 ราย ใหเลิกกองทนุรวม 

6. การจดทะเบียนใน                
ตลาดหลักทรัพย 

ตองนําหนวยลงทุนชนิดที่เสนอขายตอผูจองซื้อรายยอยดวย เขาจดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพย 

7. ขอจํากัดการถือหนวยลงทุน 7.1 ผูใหสิทธใินทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐาน หรือบคุคลใด (นบัรวม 
กลุมบุคคลเดยีวกนั) ถาถือเกนิเกณฑ 1 ใน 3 หนวยลงทนุสวนที่เกนิ 
เกณฑ  1 ใน 3 จะไมมีสิทธิออกเสียงและไมมีสิทธิไดรับเงินปนผล 

7.2 สวนราชการหรือนิติบุคคลที่จัดตั้งขึ้นตามกฎหมายไทยที่ไมอยูภายใต
บังคับตองเสียภาษีเงนิไดนิตบิุคคล (เชน กบข. กองทุนประกันสังคม 
กองทุนสํารองเล้ียงชีพ และกองทุนรวมเพื่อผูลงทุนทั่วไป)  หากถือ 
หนวยลงทุนเกนิรอยละ 50 ของจํานวนหนวยลงทุนทั้งหมด หนวยลงทนุ
สวนที่เกนิรอยละ 50 จะไมมสิีทธิออกเสียงและไมไดรับเงินปนผล 

7.3 ในกรณกีฎหมายทีก่ํากับดแูลการประกอบกิจการโครงสรางพื้นฐานนัน้   
หรือสัญญาการจัดหาผลประโยชนของกองทุนรวม มีขอจาํกัดการลงทนุ
ของผูลงทนุตางดาว (foreign limit) ใหกองทนุรวมมี foreign limit เหมือน
ขอกําหนดนั้น  ทั้งนี้ หนวยลงทุนสวนที่เกินขอกําหนดเรื่อง foreign limit  
จะไมมีสิทธิออกเสียงและไมไดรับเงินปนผล (ถามีกิจการโครงสราง
พื้นฐานหลายโครงการ ใหการกําหนด foreign limit ของกองทุนรวม
เปนไปตามโครงการที่มีขอกําหนด foreign limit ในอัตราต่ําสุด) 
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เร่ือง หลักการกองทุนรวมโครงสรางพืน้ฐาน 

8. การชําระคาซ้ือหนวยลงทุน
ดวยทรัพยสินอ่ืนท่ีไมใช 
เงินสด (pay in-kind) 

ผูใหสิทธิในทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐานที่ประสงคจะซื้อหนวยลงทุน
สามารถชําระคาซ้ือหนวยลงทุนดวยมูลคาทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐาน 
ที่ตนจะใหสิทธิแกกองทุนรวมได 

การลงทุน 

9. การลงทุนในทรัพยสินกิจการ
โครงสรางพื้นฐาน 

9.1  ภายใน 6 เดือนนับแตวนัจดทะเบียนกองทุนรวมหรือวนัที่เพิ่มทุน กองทุนรวม
ตองลงทุนในทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐานไมนอยกวารอยละ 75 ของ
มูลคาสินทรัพยรวม (total assets) ของกองทุนรวม (นับรวมการลงทุนใน 
กิจการโครงสรางพื้นฐานทีย่งัไมเร่ิมกอสรางหรือยังกอสรางไมแลวเสรจ็ 
(“Greenfield projects”)) โดยเปนการลงทุนดังนี้ 

(1)  ลงทุนโดยตรงในทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐาน 

(2)  ลงทุนโดยถือหุนไมนอยกวารอยละ 75 ของจํานวนหุนที่จําหนาย           
ไดแลวทั้งหมดและมีอํานาจควบคุมในบริษัทที่มีทรัพยสินหรือ
รายไดจากกิจการโครงสรางพื้นฐานไมนอยกวารอยละ 75 ของ
สินทรัพยรวมหรือรายไดรวม แลวแตกรณี (นับมูลคาการลงทุน            
ตามหลัก Consolidated basis)  

9.2 ตอ ลงทนุในกจิการโครงสรางพื้นฐานที่ดาํเนินการแลว (“Brownfield 
projects”) ไมนอยกวารอยละ 60 ของมูลคาสินทรัพยรวม (total assets) ของ
กองทุนรวม เวนแตเปนกรณดีังตอไปนี ้

ง

(1) เปน “กองทุนรวมโครงสรางพื้นฐานภาครัฐ”  

(2) กรณีอ่ืนใดที่คณะกรรมการกาํกับตลาดทุนกําหนดเพิ่มเตมิ 

9.3  มูลคา Greenfield projects ใหคิดมูลคาการลงทุนทั้งโครงการ                         
ซ่ึงประกอบดวย 

(1) เงินลงทุนที่กองทุนรวมตองจายเพื่อให Greenfield projects นั้น
กอสรางแลวเสร็จและพรอมเปดใชงานเชงิพาณิชยได (เชน มูลคาทีด่ิน 
มูลคาสัญญากอสราง มูลคาสญัญาติดตั้งเครื่องจกัรและอุปกรณ         และ
คาใชจายที่เกี่ยวของ) และ 

(2) คาซ้ือทรัพยสินหรือกิจการจากเจาของเดิม 

9.4 กองทนุรวมโครงสรางพืน้ฐานภาครฐั (Government-sponsored 
infrastructure fund) หมายความวา กองทนุรวมโครงสรางพืน้ฐานที่ลงทุนใน
ทรัพยสินกจิการโครงสรางพืน้ฐานซึ่งผูใหสิทธิในทรัพยสินดังกลาว
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เร่ือง หลักการกองทุนรวมโครงสรางพืน้ฐาน 
โดยตรงแกกองทุนรวม ไดแก 

(1) สวนราชการ 

(2) รัฐวิสาหกิจตามกฎหมายวาดวยวิธีการงบประมาณ ซ่ึงไมใช                
บริษัทจาํกดัหรือบริษัทมหาชนจาํกดั 

(3) นิติบุคคลที่มีบุคคลตาม (1) และ/หรือ (2) ถือหุนรวมกัน                     
ไมนอยกวารอยละ 99 ของจํานวนหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมด 

(4) นิติบุคคลที่มีบุคคลตาม (1) (2) และ/หรือ (3) ถือหุนรวมกัน               
ไมนอยกวารอยละ 99 ของจาํนวนหุนทีจ่ําหนายไดแลวทั้งหมด 

(5) กรณีอ่ืนใดที่คณะกรรมการกาํกับตลาดทุนกาํหนดเพิม่เตมิ 

ทั้งนี้ บุคคลตาม (1) และ/หรือ (2) ตองมีอํานาจควบคุมอยางเบ็ดเสร็จ
ในนิติบุคคลตาม (3) หรือ (4) ดวย 

10. ประเภทของทรัพยสิน
กิจการโครงสรางพื้นฐาน           
ท่ีลงทุนได 

10.1 “กจิการโครงสรางพืน้ฐาน” หมายความวา กจิการหรอืการดําเนนิการ ดังนี ้

(1) ระบบขนสงทางราง 

(2) ไฟฟา 
(3) ประปา 
(4) ถนน ทางพิเศษ หรือทางสัมปทาน 

(5) ทาอากาศยานหรือสนามบิน 

(6) ทาเรือน้ําลึก 

(7) โทรคมนาคม 

(8) กิจการอื่นใดทีค่ณะกรรมการกํากับตลาดทนุกําหนดเพิ่มเติม 

10.2 “ทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐาน” หมายความวา 

(1) กรรมสิทธิ์ในที่ดิน อาคาร ส่ิงปลูกสราง เครื่องจักร อุปกรณ หรือ
ทรัพยสินอื่นใดที่เกีย่วของ เพื่อใชในกิจการโครงสรางพื้นฐาน     

(2) สิทธิครอบครองหรือสิทธิการเชาในที่ดนิ อาคาร ส่ิงปลูกสราง 
เครื่องจักร อุปกรณ หรือทรัพยสินอื่นใดทีเ่กี่ยวของ เพื่อใชในการ
ประกอบกิจการโครงสรางพื้นฐาน   

(3) สิทธิสัมปทานในการประกอบกิจการโครงสรางพื้นฐานทีรั่ฐอนุญาต
หรือยนิยอมใหโอนสิทธินั้นได 

(4) สิทธิในการรับประโยชนในอนาคตจากรายไดของกจิการโครงสราง
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เร่ือง หลักการกองทุนรวมโครงสรางพืน้ฐาน 
พื้นฐานหรือทีเ่กิดขึน้จากการบริหารจัดการกิจการโครงสรางพื้นฐาน  

(5) สิทธิตามสัญญาแบงรายไดของกิจการโครงสรางพื้นฐาน 

(6) สิทธิเรียกรองตามสัญญาซื้อขายติดตั้งเครือ่งจักรอุปกรณ  
หรือสัญญากอสรางโครงสรางพื้นฐาน หรือสัญญาซื้อขายผลิตภัณฑ
หรือบริการของกิจการโครงสรางพื้นฐาน 

(7) การลงทุนใน Greenfield projects 

(8) หุนของนิติบุคคล (ไดแก บริษัทจํากดั และบริษัทมหาชนจํากัด)      
ที่เปนไปตามเงื่อนไขดงันี ้

(ก) นิติบุคคลมีการลงทุนในทรัพยสินตาม (1) ถึง (7) รวมกนั  
ไมนอยกวารอยละ 75 ของมลูคาสินทรัพยรวม หรือมีรายได
จากทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐานในแตละปไมนอยกวา
รอยละ 75 ของรายไดรวม ณ วนัสิ้นรอบปบัญชี และ                  

(ข) กองทุนรวมถอืหุนในนิติบุคคลไมนอยกวารอยละ 75 ของ         
หุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมด 

(9) ทรัพยสินอื่นใดตามที่คณะกรรมการกํากับตลาดทุนกําหนดเพิ่มเติม 

11. ขอบเขตการดําเนินงาน 11.1 เปนกิจการโครงสรางพืน้ฐานทีใ่ชเพื่อประโยชนสาธารณะของประชาชน
ในวงกวางในประเทศไทยไมนอยกวารอยละ 75 ของรายไดรวม (รวมถึง
กิจการที่ตั้งในตางประเทศแตจําหนายผลิตภัณฑหรือบริการไมนอยกวา
รอยละ 75 ของมูลคาการจําหนายผลิตภณัฑหรือบริการรวมใหแก
ประเทศไทย) 

11.2  ตองเปนการลงทุน ไมวาโดยซื้อ เชา เชาชวง รับโอนสิทธิ เขาทําสัญญา
หรือดําเนินการใด ๆ เพื่อใหไดสิทธิในทรพัยสินกจิการโครงสราง
พื้นฐาน ที่มีผลบังคับใชไดตามกฎหมาย และไมขัดหรือแยงกับ  
กฎหมายวาดวยหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย และกฎหมายที่กํากับ
ดูแลการประกอบกิจการนัน้ 

11.3 ในกรณีทีเ่ปนการเชาชวงหรือรับโอนสิทธิในทรัพยสินกิจการ 
โครงสรางพื้นฐานหรือสัญญาอื่นที่มีลักษณะเดยีวกัน บริษัทจัดการ        
ตองจัดใหมีมาตรการที่เหมาะสมเพื่อปองกนัหรือเยียวยาความเสยีหายที่
อาจเกดิขึน้จากการผดิสัญญาหรือไมสามารถบังคับตามสิทธิในสัญญาได   

11.4  สัญญาที่สําคัญ (เชน สัญญากอสราง สัญญาซื้อขายติดตั้งเครื่องจกัรหลัก) 
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เร่ือง หลักการกองทุนรวมโครงสรางพืน้ฐาน 
ตองมีขอกําหนดอยางนอยในเรื่องดังตอไปนี้ 
(1) เบี้ยปรับหรือคาเสียหาย (settlement) ในกรณีที่ผูรับเหมาทํางาน

ลาชากวากําหนด และคาเสียหายในกรณีที่เครื่องจักรไมสามารถ
เดินเครื่องไดตามที่รับประกนัไว (performance guarantee) 

(2) ในกรณีที่ผูรับเหมาไมปฏิบัตติามสัญญา กองทุนรวมหรือผูใหสิทธิ
ในทรัพยสินกจิการโครงสรางพื้นฐาน (“sponsor”) (แลวแตกรณ)ี       
มีสิทธิยกเลิกสัญญาภายในระยะเวลาที่เหมาะสมหลังจากใหเวลา    
ในการแกไขการไมปฏิบัติตามสัญญาแลว เพือ่ใหกองทนุรวมหรือ 
sponsor สามารถจัดหาผูรับเหมารายใหม  ทั้งนี้ การยกเลิกสัญญา
ดังกลาวไมกระทบตอสิทธิของกองทุนรวมที่จะไดรับคาเสียหายตาม (1) 

11.5  การแกไขสัญญาที่สําคัญตามขอ 11.4 อยางนอยในเรื่องดังตอไปนี ้       
ตองไดรับอนุมัติจากบริษัทจัดการและผูดูแลผลประโยชนของกองทุนรวม 
(1) คาเสียหายและการยกเลิกสญัญา 
(2) ราคาตามสัญญา 
(3) ระยะเวลาดําเนินการตามสญัญา 
(4) งวดการชําระเงินและจํานวนเงินที่จะชาํระในแตละงวดตามสัญญา 
(5) การระงับโครงการไวช่ัวคราว 
(6) มาตรฐานการเดินเครื่องตามที่ไดรับประกนัไว (performance 

guarantee) 
(7) การประนีประนอมหรือยุติขอพิพาท 
(8) การปรับเปลี่ยนรูปแบบของกิจการโครงสรางพื้นฐานทีม่ีสาระสําคัญ 

(เชน เปลี่ยนจาํนวนทางออก (exits) ของทางพิเศษ) 
(9) เร่ืองอื่นใดที่อาจกระทบประโยชนของกองทนุรวมหรือ                        

ผูถือหนวยลงทุนอยางมีสาระสําคัญ  
11.6  กิจการโครงสรางพื้นฐานตองจัดใหมกีารประกันภัยความเสียหาย       

เปนจํานวนเงนิและในลักษณะเชนเดยีวกบัที่ผูประกอบการที่ดี                
ควรเอาประกนั โดยกําหนดใหกองทนุรวมเปนผูรับประโยชน                    
ผูรับประโยชนรวม หรือใหผูบริหารกิจการโครงสรางพื้นฐาน (operator) 
เปนผูรับประโยชน และตองโอนผลประโยชนใหกองทุนรวม ดังนี ้

(1)   การประกนัภัยความเสียหายตอทรัพยสินประเภท property damage 
และ machinery breakdown (all-risks insurance) 
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เร่ือง หลักการกองทุนรวมโครงสรางพืน้ฐาน 
(2) การประกันภัยความรับผิดตอบุคคลภายนอก ประเภท third party 

liability 
(3) การประกันภัยธุรกิจหยดุชะงกั (business interruption insurance) 
(4) ในกรณีที่กองทุนรวมลงทุนใน Greenfield project ตองจดัใหมี           

การประกันภัยสําหรับความลาชาในการเริ่มดําเนินการ (associated 
delay in startup) อันเนื่องจากความเสียหายของทรัพยสินตามขอ (1) 
และอันเนื่องจากการลาชาในการติดตั้งเครื่องจักรอุปกรณหรือ      
การกอสรางโครงสรางพื้นฐาน เวนแตมีมาตรการอื่นใดทีใ่หผล
เทียบเคียงไดกบัการประกันภัยดงักลาว 

12. การจัดหาประโยชน 12.1 กองทุนรวมถือใบอนุญาตประกอบกจิการโครงสรางพื้นฐาน (license) 
ไมได เวนแตมีเหตุจําเปนและสมควร เชน กฎหมายที่กาํกับดูแลการ
ประกอบธุรกจิของกิจการดงักลาวกําหนดใหผูถือ license ตองเปนเจาของ
หรือผูมีสิทธิในทรัพยสินกจิการโครงสรางพื้นฐานเทานัน้ 

12.2  กองทุนรวมตองใหเชา ใหสิทธิ หรือวาจางใหผูอ่ืนทําหนาที่บริหารกจิการ
โครงสรางพื้นฐาน 

12.3 บริษัทจัดการสามารถแตงตั้งที่ปรึกษาได โดยบุคคลดังกลาวตองมีความรู
และประสบการณเกี่ยวกับการลงทุน พัฒนา บํารุงรักษาหรือปรับปรุงสภาพ
กิจการโครงสรางพื้นฐานในประเภทที่กองทุนรวมลงทุน ไมนอยกวา 5 ป 
และบริษทัจดัการตองไมใหบุคคลดังกลาวมีสวนรวมในการตัดสินใจลงทุน
หรือจําหนาย หรือมีสวนรวมในการบริหารทรัพยสินหรอืกิจการ
โครงสรางพื้นฐาน 

13. การเขาบรหิารบริษัทท่ีลงทุน บริษัทจัดการสามารถสงผูแทนเปนกรรมการ ผูจัดการ หรือผูบริหารระดับสูง เพื่อ
เขาบรหิารหรือมีอํานาจควบคุมกิจการโครงสรางพืน้ฐานที่กองทนุรวมลงทุนได 
โดยมีเงื่อนไขดังนี ้

13.1  เปนบุคคลที่มีคุณสมบัติและไมมีลักษณะตองหามที่แสดงถึงการขาด
ความเหมาะสมที่จะไดรับความไววางใจใหบริหารจัดการกจิการที่มี
มหาชนเปนผูถือหุน ตามที่กําหนดไวในบทบญัญัติวาดวยการบริหาร
กิจการของบรษิัทที่ออกหลักทรัพยภายใต พ.ร.บ.หลักทรัพยฯ 

13.2  บริษัทจัดการตองมีมาตรการควบคุม conflict of interest และ                
มีระบบ internal control ที่เหมาะสม  
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เร่ือง หลักการกองทุนรวมโครงสรางพืน้ฐาน 

14. อัตราสวนการกูยืมเงิน          
(borrowing limit) 

14.1 กองทนุรวมสามารถกูยมืเงนิไดโดยไมจํากดัอัตราสวนการกูยืมเงนิ  

14.2 การกูยืมเงินตองมวีัตถุประสงคเพือ่การลงทนุ หรือการจัดโครงสราง                
ทางการเงนิที่ไมทําใหมูลหนีเ้พิ่มขึ้น (เชน refinancing)  หรือการปรับปรุง
สภาพของทรัพยสิน โดยจะมีการใหหลักประกันไวดวยก็ได  

14.3  รายละเอียดโครงการจัดการกองทุนรวมและหนังสือช้ีชวนตองเปดเผย
ขอมูลอยางชัดเจนเกี่ยวกับนโยบายการกูยืมเงิน สกุลเงินตราที่จะกูยืม    
และนโยบายการบริหารความเสี่ยงจากอัตราแลกเปลี่ยนเงินตราตางประเทศ 

15. การลงทุนในทรัพยสินอืน่ 15.1 สามารถลงทุนในทรัพยสินอื่นไดไมเกินรอยละ 25 ของมูลคาสินทรัพยรวม 

15.2  ประเภทของทรัพยสินอื่นที่ลงทุนได 

(1) กลุมท่ี 1 ทรัพยสินที่มีความเสี่ยงต่าํ   

เชน พันธบัตรรัฐบาล ตั๋วเงินคลัง พันธบัตรหรือหุนกูที่รัฐวิสาหกจิหรือ
นิติบุคคลที่มีกฎหมายเฉพาะจัดตั้งขึ้นเปนผูออก เงินฝากในธนาคาร  
บัตรเงินฝาก ตัว๋แลกเงนิหรือตั๋วสัญญาใชเงนิที่สถาบันการเงิน                
เปนผูออกหรือผูค้ําประกัน เปนตน 

(2) กลุมท่ี 2 ทรัพยสินชนิดอ่ืน   

เชน หนวยลงทุนของกองทนุรวมตราสารแหงหนี้ หุนหรือตราสารหนี้ 
ที่ออกโดยบรษิัทที่ประกอบกิจการโครงสรางพื้นฐาน (กองทุนรวม    
ถือหุนในบริษทัดังกลาวนอยกวา 75% ของหุนทีจ่ําหนายไดแลวทัง้หมด) 
หนวยลงทุนของกองทุนรวมโครงสรางพืน้ฐานอืน่ หรือ                          
สัญญาซื้อขายลวงหนาเพื่อ hedging เปนตน 

15.3 ใหอัตราสวนการลงทนุในทรัพยสินที่นิติบุคคลใดนิติบุคคลหนึ่งเปนผูออก
หรือเปนคูสัญญา (company limit) เปนไปตามหลักเกณฑการลงทุนของ
กองทุนรวมเพือ่ผูลงทุนทั่วไป 

15.4 กรณีทีก่องทุนรวมมกีารลงทุนใน Greenfield Project โดยทยอยจายเงินลงทนุ
เปนงวด ๆ ใหกองทุนรวมนาํเงินสวนทีย่ังไมถึงกําหนดจายไปลงทุนใน
ทรัพยสินกลุมที่ 1 (ขอ 15.2(1)) เทานัน้ และจะไมนับการลงทุนของ         
เงินสวนนี้เปนทรัพยสินอื่น (นับเปนทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐาน) 

16. การประเมินราคาทรัพยสิน 16.1 ในกรณีดงัตอไปนี ้
(1) กอนที่จะลงทุนหรือจาํหนายทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐาน 

(ระยะเวลาไมเกิน 6 เดือน)  
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(2) ทุกสองปนับแตวันที่มีการประเมินคาตาม (1) 

(3) บริษัทจัดการหรือผูดูแลผลประโยชนเห็นวามีเหตุการณหรือ              
การเปลี่ยนแปลงใด ๆ เกิดขึ้นอันมีผลกระทบตอมูลคาของ 
ทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐานที่ลงทุนอยางมีนัยสําคัญ 

บริษัทจัดการตองจัดใหมีการประเมินราคาทรัพยสินกิจการโครงสราง
พื้นฐานโดยผูเชี่ยวชาญอิสระอยางนอย 1 ราย โดยผูเช่ียวชาญอิสระ
ดังกลาวตองเปนผูที่มีความรูหรือประสบการณในการประเมินราคา
ทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐานหรือการประกอบธุรกิจของกิจการ
โครงสรางพื้นฐานนั้น (ไมจาํเปนตองเปนบริษัทประเมินคาทรัพยสิน 
ที่ไดรับความเห็นชอบจากสาํนักงาน) 

16.2 หากราคาทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐานที่กองทุนรวมจะลงทุน 
(จําหนาย) สูงกวา (ต่าํกวา) ราคาประเมิน บริษัทจัดการตองอธิบาย           
เหตุผลและสมมติฐานสําคัญที่สนับสนุนความเห็นของบริษัทจัดการ         
ไวอยางชัดเจนในรายละเอียดโครงการ หนังสือช้ีชวน และหนังสือ      
นัดประชุมผูถือหนวยลงทุนเพื่อขอมติอนุมัติการดาํเนินการดังกลาว  
แลวแตกรณี 

16.3 บริษัทจดัการตองแตงตัง้ผูเชี่ยวชาญอสิระเพื่อทําการสอบทานการ      
ประเมินราคาทกุหนึ่งปนับแตวันที่มีการประเมินราคาครั้งลาสุดตาม 16.1 

16.4 บริษัทจดัการจะแตงตัง้ผูเชี่ยวชาญอิสระรายใดรายหนึง่ใหทําการประเมนิ
ราคาทรพัยสินกิจการโครงสรางพื้นฐานเดยีวกนัตาม 16.1 ติดตอกันเกนิกวา
สองครั้งไมได 

เกณฑอ่ืน ๆ 

17. คณะกรรมการลงทุน 
(Investment Committee) 

17.1 กองทุนรวมตองจัดใหมีคณะกรรมการลงทุน ซ่ึงประกอบไปดวยบุคคลดังนี้ 
ทําหนาที่ตัดสนิใจลงทุนหรือจําหนายไปซึง่ทรัพยสินกิจการโครงสราง
พื้นฐาน 

(1)  ผูแทนของบริษัทจัดการ จํานวนไมนอยกวากึ่งหนึ่งของจํานวน
คณะกรรมการลงทุนทั้งหมด โดยตองมีผูจัดการกองทุนรวม            
(กองทุนรวมอสังหาริมทรัพยหรือกองทุนรวม) อยางนอย 1 ราย 

      (2) ผูทรงคุณวุฒิหรือผูมีประสบการณในกิจการโครงสรางพื้นฐาน  
           ซ่ึงตองไมเปนผูที่มีลักษณะตองหามที่แสดงถึงการขาดความเหมาะสม
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และความไววางใจใหบริหารจัดการกิจการที่มีมหาชนเปนผูถือหุน 
ตามบทบัญญัติวาดวยการบริหารกิจการบริษัทที่ออกหลักทรัพย 
ภายใต พ.ร.บ. หลักทรัพยฯ 

17.2  หามกรรมการลงทนุออกเสยีงในเรื่องที่ตนมีความขดัแยงทางผลประโยชน  
17.3  ใหบริษทัจัดการมีสิทธิในการยับยั้งพิเศษ (Veto Right) สําหรับการ

ดําเนินการหรือการตัดสินใจใด ๆ ของคณะกรรมการลงทุนหรือ                
การลงมติใด ๆ ของผูถือหนวยลงทุนเพื่อแกไขเพิ่มเติมโครงการหรือ
แกไขวิธีการจดัการที่ขัดตอกฎหมายหลักทรัพยฯ หลักเกณฑการจัดตัง้
และจัดการกองทุนรวมโครงสรางพื้นฐาน กฎหมายหรือหลักเกณฑที่
เกี่ยวของ หรือโครงการจัดการกองทุนรวม หรืออาจเปนเหตุใหผูถือ
หนวยลงทุนไดรับความเสียหายหรือขัดตอประโยชนของกองทุนรวม
อยางมีนัยสําคญั 

18. อัตราการจายปนผล 18.1 ใหจายเงินปนผลไมนอยกวารอยละ 90 ของกําไรสุทธิที่ปรับปรุงแลว 

18.2 ในกรณีทีก่องทุนรวมมกีําไรสะสมในงวดปบัญชีใด อาจจายเงนิปนผล    
จากกําไรสะสมดังกลาวดวยก็ได  

18.3  กําไรสุทธิที่ปรับปรุงแลวตามขอ 18.1 หมายถึงกําไรสุทธิที่ปรับปรุงดวย
รายการดังตอไปนี ้

  (1)  unrealized gain จากการประเมินคาทรัพยสินกิจการโครงสราง
พื้นฐาน 

  (2)  เงินสํารองที่กันไวเพื่อซอมแซม บํารุงรักษาหรือปรับปรุงกิจการ
โครงสรางพื้นฐาน ตามแผนที่กําหนดไวอยางชดัเจนในรายละเอียด
โครงการและหนังสือช้ีชวน หรือที่ไดแจงแกผูถือหนวยลงทุน              

  (3)  เงินสํารองที่กันไวเพื่อการจายชําระหนี้ของเงินกูยืมของกองทุนรวม 
ตามนโยบายการกูยืมเงินทีก่าํหนดไวอยางชัดเจนในรายละเอยีด
โครงการหรือหนังสือช้ีชวน หรือที่ไดแจงแกผูถือหนวยลงทุน   

  ทั้งนี้ กรณีตามขอ (2) และ (3) กองทุนรวมจะหกัรายการดังกลาวจาก 
กําไรสุทธิไดไมเกินกวาสวนตางของรายการดังกลาวกับคาใชจาย            
ที่ไมใชเงินสด  (คาใชจายที่ไมใชเงินสด เชน unrealized loss จากการ
ประเมินราคาทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐาน คาเสือ่มราคา คาใชจาย
ที่ทยอยตัดจาย เปนตน)   
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18.4  รายละเอยีดโครงการและหนังสือช้ีชวนตองเปดเผยขอมูลอยางชดัเจน
เกี่ยวกับนโยบายการจายเงินปนผลจากกําไรสุทธิที่มีการปรับปรุงแลว  
ตามขอ 18.1 และขอ 18.3  รวมทั้งความเสีย่งที่ผูถือหนวยลงทุนอาจ            
ไมไดรับเงินปนผลในงวดบญัชีที่มีการจายเงินตามรายการดังกลาว 

19. การเพิ่มหรือการลดเงินทุน  
จดทะเบยีน 

แนวทางเดยีวกบัหลักเกณฑทีใ่ชบังคับกับกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย เวนแต
กรณทีี่กองทนุรวมไมสามารถลดเงนิทนุไดเนื่องจากตองปฏิบัติตามขอ 18 

20. การดําเนินการของกองทนุรวม 
กรณีไดมาหรือจําหนายไปซ่ึง
ทรัพยสนิกิจการโครงสราง
พื้นฐานที่สําคญั 

20.1 ในกรณีทีก่องทนุรวมมกีารตกลงเขาทาํรายการเพื่อใหไดมาหรือจาํหนายไป
ซ่ึงทรัพยสินกจิการโครงสรางพื้นฐานที่มีขนาดรายการเปนไปตาม            
ประกาศคณะกรรมการกาํกับตลาดทุนวาดวยหลักเกณฑในการทํารายการ 
ที่มีนัยสําคัญทีเ่ขาขายเปนการไดมาหรือจําหนายไปซึ่งทรพัยสิน                    
ใหกองทุนรวมปฏิบัติตามประกาศดังกลาวโดยอนุโลม เชน 
- กองทุนรวมจะไดมาหรือจําหนายไปซึ่งทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐาน 
ที่มีขนาดรายการตั้งแต รอยละ 50 ของ NAV ตองเปดเผยขอมูลตอ          
ตลาดหลักทรพัยฯ และไดรับมติอนุมัติจากผูถือหนวยลงทุน หรือ  

- กองทุนรวมจะไดมาหรือจําหนายไปซึ่งทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐาน ที่
มีขนาดรายการตั้งแตรอยละ 15 แตไมถึงรอยละ 50 ของ NAV                 
ตองเปดเผยขอมูลตอตลาดหลักทรัพยฯ และผูถือหนวยลงทุน เปนตน   

ทั้งนี้ ในการทํารายการดังกลาว กองทุนรวมจะตองไดรับอนุมัติจาก
คณะกรรมการลงทุนและผูดูแลผลประโยชนของกองทุนรวมดวย 

20.2 มติอนุมัติของผูถือหนวยลงทุนตองเปนไปตามหลักเกณฑ ดังนี ้
(1) กรณจีดัประชมุผูถือหนวยลงทุน : ไดรับคะแนนเสียงอนมุัติไมนอยกวา  

3 ใน 4 ของจาํนวนเสียงของผูถือหนวยลงทุนที่มาประชมุและมีสิทธิ
ออกเสียง โดยไมนับสวนของผูถือหนวยลงทุนที่มีสวนไดเสีย (นับรวม 
กลุมบุคคลเดียวกัน)  ทั้งนี้ ตองมีองคประชุมไมต่ํากวา 25 คน หรือ   
ไมต่ํากวา 50% ของจาํนวนผูถือหนวยลงทนุทั้งหมด และ                          
ถือหนวยลงทนุรวมกันไมต่าํกวา 1 ใน 3 ของจํานวนหนวยลงทุน          
ที่จําหนายไดแลวทั้งหมด 

(2) กรณีมติเวียน : ไดรับคะแนนเสียงไมนอยกวากึ่งหนึ่งของจํานวนเสียง
ของผูถือหนวยลงทุนที่มีสิทธิออกเสียงและไมมีสวนไดเสีย 

21. การเปดเผยขอมูลและ 
การรายงาน 

21.1 ตองจัดทํารายงานของกองทนุรวมทุกสิ้นรอบปบัญชี ภายใน 4 เดือน 
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21.2 ตองเปดเผยและรายงานเมื่อมเีร่ืองสําคัญ (แนวทางบรษิัทจดทะเบยีน)        
เชน มีเหตกุารณที่อาจกระทบตอฐานะการเงินหรือผลการดําเนินงานของ
กิจการโครงสรางพื้นฐานทีก่องทุนรวมลงทุนอยางมีนัยสําคญั มีการไดมา
หรือจําหนายไปซึ่งทรัพยสินของกองทุนรวมที่มีขนาดรายการตามขอ 20 
หรือมีการทําสัญญาแตงตั้งผูบริหารกิจการโครงสรางพื้นฐาน เปนตน 

21.3 จัดทํางบการเงนิของกองทนุรวมตามมาตรฐานการบัญชีทีส่ภาวิชาชีพบญัชี
กําหนด  ทั้งนี ้หากมาตรฐานการบัญชใีหทางเลือกในการบนัทึกบญัชีดวย
วิธีมูลคายุติธรรม (fair value) หรือวิธีตนทนุ (cost)  กองทนุรวมตอง   
บันทึกบญัชีดวยวิธีมูลคายุติธรรม 

21.4 งบการเงนิของนิติบุคคลที่กองทนุรวมลงทุน (ตามขอ 10.2(8))                    
ตองจดัทําขึน้ตามมาตรฐานการบัญชี และเปนไปตามหลักเกณฑวาดวย    
การจัดทาํงบการเงนิของบริษทัที่ออกหลักทรัพยที่ออกตามมาตรา 56 แหง
พ.ร.บ. หลักทรัพยฯ 

21.5  ตองเปดเผยขอมูลของ Greenfield projects ในรายละเอียดโครงการ
จัดการกองทนุรวม อยางนอยในเรื่องดังนี ้

(1) ระยะเวลาดําเนนิการ ตัง้แตการกอสราง การติดตั้งเครื่องจักร จนถึง
การจัดหาผลประโยชนได 

(2) ประมาณการทางการเงินในเรื่องของตนทุนโครงการ รายไดและ
กําไรสุทธิ (base case และ sensitivity analysis) ซ่ึงจัดทําโดย   
บริษัทจัดการหรือที่ปรึกษาทางการเงินซึ่งไดรับความเหน็ชอบจาก
สํานักงาน 

(3) สรุปรายงาน Valuation และสมมติฐานทีสํ่าคัญซึ่งจัดทําโดย
ผูเชี่ยวชาญอิสระตามขอ 16 

(4) ความเหน็ของวิศวกรที่ปรึกษาหรือผูเชี่ยวชาญอิสระเกี่ยวกับขอดี
และขอจํากดัของเทคโนโลยีที่เลือกใช (technological feasibility) 
และตัวอยางทีม่ีการใชเทคโนโลยีนั้นแลว (ถามี) 

21.6 จัดทํารายงานความคืบหนาของโครงการ (progress report) ของ 
Greenfield projects ทุก 6 เดือน โดยเปรียบเทียบผลที่เกิดขึ้นจริงกับ
แผนงาน ทั้งดานการกอสรางและจํานวนเงินลงทุนที่จายไปแลว             
และหากลาชากวาแผนงาน ใหระบุแนวทางแกไขและผลกระทบตอ
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เร่ือง หลักการกองทุนรวมโครงสรางพืน้ฐาน 
กองทุนรวมดวย  ทั้งนี้ ใหเปดเผยตอตลาดหลักทรัพยฯ ภายใน 30 วัน 
และเปดเผยรายงานดังกลาวไวในรายงานประจําปของกองทุนรวมดวย 

21.7 ในการยื่นขอจดัตั้งกองทุนรวม ใหบุคคลตอไปนี้ลงลายมือช่ือรับรอง           
ความถูกตองและครบถวนของขอมูลในรายละเอียดโครงการจัดการของ
กองทุนรวม และรางหนังสือชี้ชวน 

(1) กรรมการผูมีอํานาจลงนามผกูพันบริษัทจัดการ (รับรองขอมูล
ทั้งหมด) 

(2) ที่ปรึกษาทางการเงินของกองทุนรวม (รับรองขอมูล 
รายละเอียดโครงการและหนงัสือช้ีชวน) 

(3) ที่ปรึกษากฎหมายของกองทนุรวม (รับรองเฉพาะขอมูล               
ในสวนที่รวมจัดทําขึน้) 

(4) ผูเชี่ยวชาญอิสระซึ่งเปนผูประเมินราคาของทรัพยสินหรือกิจการ
โครงสรางพื้นฐานที่กองทุนรวมจะลงทุน (เฉพาะขอมูลในสวน
ของรายงานการประเมินราคาทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐาน) 

(5) เจาของหรือผูใหสิทธิในทรัพยสินกิจการโครงสรางพื้นฐาน 
(เฉพาะขอมูลเกี่ยวกับทรัพยสินหรือกิจการโครงสรางพื้นฐาน 
ที่กองทุนรวมจะลงทุน) 

21.8  ระบุคําเตือนเกี่ยวกับความเสี่ยงจากการลงทุนใน Greenfield projects และ 
จากการกูยืมเงนิของกองทุนรวมไวอยางชัดเจนในหนาแรกของหนังสือช้ีชวน 
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