
สรุปผลการรับฟงความคิดเหน็เกี่ยวกับการกําหนดลักษณะของการจัดการลงทุนท่ีไมถอืเปน 
การประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภทการจัดการกองทุนสวนบุคคล

 

 ตามที่สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. ไดเปดโอกาสใหผูประกอบธุรกิจแสดงความคิดเห็น  
เกี่ยวกับการจดัการลงทุนที่ไมถือเปนการประกอบธุรกิจหลักทรัพยประเภทการจัดการกองทุนสวนบุคคล 
ระหวางวันที ่10 มีนาคม 2549 ถึง 10 เมษายน 2549 โดยมีรายละเอียดสรุป ดังนี้ 
  1. อนุญาตใหผูประกอบธุรกิจหลักทรัพยตางประเทศ (“บริษัท”) เขามาติดตอชักชวนใหผูลงทุน
สถาบันมอบหมายเงินทนุเพือ่ไปลงทุนในตางประเทศ โดยไดรับยกเวนไมตองขอใบอนุญาตประกอบธุรกิจ
หลักทรัพยประเภทการจัดการกองทุนสวนบุคคล หากการติดตอชักชวนเปนไปตามหลักเกณฑตอไปนี ้
  (1) ติดตอชักชวนกับผูลงทุนสถาบันที่เจาะจงตัวบุคคลเฉพาะราย 
  (2) เปนการติดตอชักชวนเพือ่ใหผูประกอบธุรกิจหลักทรัพยตางประเทศจัดการลงทนุใน
หลักทรัพยและทรัพยสินที่ผูลงทุนสถาบันสามารถลงทุนไดตามกฎหมาย 
 2. “ผูลงทุนสถาบัน” หมายถึง นิติบุคคลที่ธนาคารแหงประเทศไทยจดัสรรวงเงินหรืออนุญาต
ใหนําเงนิไปลงทุนในหลักทรัพยตางประเทศได ซ่ึงไดแก (1) กองทุนบําเหน็จบํานาญขาราชการ (2) กองทุน
ประกันสังคม (3) กองทนุรวม (4) กองทนุสํารองเล้ียงชีพ (5) บริษัทประกันชวีิต (6) สถาบันการเงินอื่นที่มี
กฎหมายเฉพาะจัดตั้งขึน้ 
  “ผูประกอบธุรกิจหลักทรัพยตางประเทศ” หมายถึง ผูที่ไดรับอนุญาตใหประกอบธุรกิจ
หลักทรัพยจากหนวยงานกํากับดูแลดานหลักทรัพยและตลาดหลักทรพัยที่เปนสมาชิกของ International 
Organization of Securities Commission (IOSCO)  
 

 จากการขอรับฟงความคิดเหน็ในเรื่องดังกลาวขางตน มีผูแสดงความคดิเห็นทั้งส้ิน 15 ราย ซ่ึงเห็น
ดวยตามหลักการนี้ 11 ราย และไมเห็นดวย 4 ราย ซ่ึงผูแสดงความคิดเห็นไดใหขอสังเกตเพิ่มเติมกบั
หลักการที่เสนอ สรุปเปนประเด็นได 5 เรื่อง ดังนี ้

1. ความไมพรอมทางดานระบบงานในการลงทุนในตางประเทศ   
ขอคิดเห็น เนื่องจากผูประกอบธุรกิจจัดการลงทุนในประเทศยังไมมีความพรอมเพยีงพอเพื่อ

ลงทุนในตางประเทศ จึงควรยืดระยะเวลาของการบังคับใชเกณฑนี้ไปกอน โดยสํานักงานควรกําหนดเกณฑ
ขั้นต่ําเพื่อใหผูประกอบธุรกจิจัดการลงทุนมีความพรอมในการลงทุนในตางประเทศดวย เชน ระบบงาน 
ความพรอมดานบุคลากร เพดานสัดสวนการลงทุนในตางประเทศ ทั้งนี้ หากผูลงทุนสถาบันจะลงทุนใน
ตางประเทศเองโดยไมผานผูประกอบธุรกจิจัดการลงทุนในประเทศ ควรกําหนดใหมีมาตรฐานในเรื่อง
ขางตนที่ไมต่ํากวาที่บังคับใชกับผูประกอบธุรกิจจัดการลงทุนดังกลาว  
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ความเห็นของสํานักงาน เนื่องดวยผูลงทุนสถาบันที่กําหนดขางตน  เปนผูลงทุนที่สามารถ 
ยื่นขอวงเงินเพื่อลงทุนในตางประเทศจาก ธปท. ไดโดยตรง จึงถือวามคีวามพรอมในดานระบบงานที่
เพียงพอเพื่อลงทุนในตางประเทศแลว ประกอบกับผูลงทุนสถาบันดังกลาวมีหนวยงานกํากับดูแลในการ
ปฏิบัติงานของตนอยูแลว  

2. ผูประกอบธุรกิจหลักทรัพยตางประเทศจะเขามาเปนคูแขงทางการคากับผูประกอบธุรกิจ
จัดการลงทุนในประเทศ  
  ขอคิดเห็น ควรเอื้อประโยชนใหกับธุรกิจจัดการลงทุนในประเทศกอน โดยควรใหบริษัท
จัดการกองทนุสวนบุคคลในประเทศไดรับอนุญาตใหสามารถลงทุนในตางประเทศไดตามเกณฑที่
เหมาะสม นอกจากนี้ อาจเกดิกรณีที่มีความไมเทาเทียมในการแขงขันระหวางผูประกอบธุรกิจตางประเทศ
กับผูประกอบธุรกิจในประเทศ ในเรื่องของวิธีปฏิบัติและตนทุนในการประกอบธุรกิจ ซ่ึงผูประกอบธุรกิจ
จัดการลงทุนในประเทศตองขอรับใบอนุญาตในการประกอบธุรกิจมีตนทุนในการจดัเตรียมระบบงานและ
คาธรรมเนียมใบอนุญาตประกอบธุรกิจ ในขณะที่ผูประกอบธุรกิจตางประเทศไดรับการยกเวนไมตอง
ปฏิบัติตามแนวทางดังกลาว 

ความเห็นของสํานักงาน เจตนารมณในการออกหลักการนี้ คือ ตองการอํานวยความสะดวก
ใหกับนักลงทนุสถาบันในประเทศที่ไดรับวงเงินอนุญาตจาก ธปท. ใหไปลงทุนในตางประเทศไดเอง ซ่ึง
รวมบริษัทจัดการที่ลงทุนเพือ่ MF และ PVD ดวย โดยผูประกอบธุรกิจจดัการลงทุนในตางประเทศสามารถ
เขามาติดตอกบับริษัทจัดการและผูลงทุนสถาบันดังกลาวไดโดยตรง จงึถือเปนทางเลือกหนึ่งใหกับผูลงทุน
สถาบันดังกลาวที่สามารถลงทุนในตางประเทศไดเอง อยางไรก็ดี สํานักงานตระหนักถึงความเสี่ยงจากการ
ลงทุน จึงกําหนดคุณสมบัตขิองผูเขามาติดตอตองไดรับอนุญาตใหประกอบธุรกิจหลักทรัพยจากหนวยงาน
กํากับดแูลซึ่งเปนสมาชิกของ IOSCO ดวย อนึ่ง ผูลงทุนสถาบันดังกลาวสามารถมอบหมายเงนิลงทุนใหกับ
ผูประกอบธุรกิจจัดการลงทุนในประเทศ (PF) ไดอยูแลวกรณีที่ผูลงทุนสถาบันนั้นไมประสงคจะลงทุนเอง
โดยตรง   

3. ความไมเทาเทียมในการกํากบัดูแลขององคกรกํากับดูแลท่ีเปนสมาชิกของ IOSCO 
ขอคิดเห็น อาจเกิดความไมเทาเทียมกนัในการกํากับดแูลจากทางการเนือ่งจากไมมีการ

กําหนดแนวทางวิธีปฏิบัติที่ชัดเจนในเรื่องตาง ๆ ที่ปองกันความเสียหายแกผูลงทุน เชน เร่ืองรองเรียน การ
คุมครองผูลงทุน เปนตน  
 ความเห็นของสํานักงาน หนวยงานกํากับดแูลที่เปนสมาชิกของ IOSCO เปนหนวยงานที่
ไดรับการยอมรับในระดับสากลอยูแลว ประกอบกับสมาชิกของ IOSCO ตองกําหนดเกณฑในการกาํกับ
ดูแลที่เปนไปตามมาตรฐานที่ทาง IOSCO กําหนด นอกจากนี้ ผูลงทุนสถาบันตามหลักการนี้ หมายถึง 
บุคคลที่มีความเชี่ยวชาญในการลงทุนอยูแลว ซ่ึง ธปท. อนุญาตใหผูลงทุนสถาบันเหลานี้ขอวงเงินจาก ธปท.  
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ใหลงทุนโดยตรงในหลักทรัพยหรือทรัพยสินตามกรอบหลักเกณฑทีผู่ลงทุนสถาบันสามารถลงทุนได จึงให 
การตัดสินใจลงทุนถือเปนดลุยพินิจของผูลงทุนสถาบันดังกลาว 

4. กําหนดแนวทางเพิ่มเติมใหผูประกอบธุรกิจควรมาขึ้นทะเบียน และปฏิบตัิตามแนวทางใน
การดําเนินงานของกองทนุสวนบุคคล 

ขอคิดเห็น ผูประกอบธุรกิจหลักทรัพยตางประเทศที่จะเขามาชักชวนใหไปลงทุนในลักษณะ
บริหารจัดการกองทุนสวนบคุคล นาจะตองอยูภายใตกฎหมายไทย แตอาจไมตองขอใบอนุญาตเปน PF 
เพียงแตตองมาขึ้นทะเบยีน และตองปฏิบัติตาม conduct ของ PF ในเรือ่งที่เหมาะสม เพื่อที่ผูลงทุนไทยจะ
ไดรับความคุมครองตามกฎหมายไทยไดบาง 
  ความเห็นของสํานักงาน ผูประกอบธุรกิจหลักทรัพยตางประเทศ ตองไดรับ license ให 
ผูประกอบธุรกิจดังกลาวในถิ่นที่ตั้งของตน ซ่ึงอยูภายใตการกํากับดูแลที่ไดรับการยอมรับในระดบัสากล 
ประกอบกับผูลงทุนสถาบันที่ไดรับวงเงนิอนุญาตจาก ธปท. ซ่ึงเปนผูลงทุนสถาบันที่มีความเชี่ยวชาญ และ
ดูแลตัวเองได สามารถใชดุลยพินิจในการตดัสินใจเลือกลงทุนได จึงเหน็ควรยกเวนไมตองขอใบอนุญาต PF 
และไมตองมาขึ้นทะเบยีน 

5. เพิ่มนิยามของผูประกอบธุรกิจตางประเทศ  
ขอคิดเห็น ควรหมายรวมผูประกอบธุรกิจตางประเทศที่อยูภายใตการควบคุมของตลาด

หลักทรัพยที่เปนสมาชิกของ World Federation of Exchange (“WFE”) หรืออยูภายใตการกํากับดูแลของ 
The Office of the Comptroller of the Currency (OCC) ดวย 
  ความเห็นของสํานักงาน จากการพิจารณาในเบื้องตนของสํานักงาน เนื่องจากหลักการนี้
เกี่ยวเนื่องกับการซื้อขายหลักทรัพย จึงพิจารณาเฉพาะผูประกอบธุรกจิในตางประเทศซึ่งหมายถึง ผูที่ไดรับ
อนุญาตใหประกอบธุรกิจหลักทรัพยจากหนวยงานกํากบัดูแลดานหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยที่เปน
สมาชิกของ International Organization of Securities Commission (IOSCO) โดยไมรวมไปถึงธุรกิจใน
ประเภทอื่นๆ    

 ทั้งนี้ สํานักงานไดดําเนินการยกรางประกาศตามหลักการขางตนตอไป 

 ในการนี้ ขอขอบคุณผูรวมแสดงความคิดเห็นที่ใหขอคิดเห็น และขอสังเกตขางตน ตามรายชื่อ
ดังตอไปนี ้

 1. บลจ. ทิสโก 2. บลจ. อยุธยาเจเอฟ 3. บลจ. อบอรดีน 4. บลจ. ฟนันซา  

 5. บลจ. นครหลวงไทย 6. บลจ. พรีมาเวสท 7. บลจ. บัวหลวง 8. บลจ. ธนชาต  

 9. บลจ. บีที 10. บลจ. แอสเซท พลัส 11. บลจ. กรุงไทย 12. บลจ. เอสซีบี ควอนท  

 13. บล. บัวหลวง 14. บลจ. เอ็มเอฟซี  15. กองทุนบําเหน็จบํานาญขาราชการ 


