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ผลการรับฟังความคิดเห็นจากผู้เกี่ยวข้อง (hearing) เกี่ยวกับหลักเกณฑ์การกำหนดสัดส่วนการถือหน่วยลงทุนในกองทุนรวมเพื่อผู้ลงทุนทั่วไป (Retail fund)
1.
การรับฟังความคิดเห็น
จำนวน 1 ครั้ง
2.
เมื่อวันที่
22 พฤษภาคม ถึง 5 มิถุนายน 2555
3.
ผู้จัดส่งความคิดเห็น
รวม 11 ราย โดยเป็นบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน 9 ราย และ บริษัทหลักทรัพย์ 2 ราย
4.
ประเด็นสำคัญ
4.1
ประเด็นที่มีการแก้ไขหรือเพิ่มเติมจากการรับฟังความคิดเห็น
(1)
การกำหนดประเภทบุคคลที่ได้รับยกเว้นจากข้อกำหนดในเรื่องสัดส่วนการถือหน่วยลงทุนของผู้ลงทุนในกองทุนรวมว่าควรระบุตัวอย่างประเภทของบุคคลที่ได้รับการยกเว้นสัดส่วนการถือหน่วยลงทุน (กรณีบุคคลที่ได้รับยกเว้นโดยไม่จำกัดสัดส่วนการถือหน่วยลงทุน)
การแก้ไข/เพิ่มเติม สำนักงานจะระบุประเภทและตัวอย่างบุคคลที่ได้รับยกเว้นสัดส่วนการถือหน่วยลงทุนโดยไม่จำกัดสัดส่วนให้ชัดเจนในประกาศ กล่าวคือ
(ก)
กรณีกองทุนที่มีผู้ถือหน่วยหรือผู้ลงทุนในกองทุนจำนวนมาก ได้แก่
· กองทุนบำเหน็จบำนาญข้าราชการ
· กองทุนประกันสังคม
· กองทุนสำรองเลี้ยงชีพ
· กองทุนรวมเพื่อผู้ลงทุนทั่วไป 
นอกจากนี้ยังได้เพิ่มเติม กองทุนการออมแห่งชาติ และกองทุนต่างประเทศที่มีลักษณะดังเช่นกองทุนต่าง ๆ ข้างต้น อีกด้วย
(ข)
กรณีนิติบุคคลที่จัดตั้งขึ้นตามกฎหมายไทยซึ่งไม่ต้องเสียภาษีเงินได้นิติบุคคล เช่น ธนาคารออมสิน ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มูลนิธิ หรือวัด เป็นต้น
(2)
การดำเนินการกรณีการเกินสัดส่วนการถือหน่วยลงทุนอันเนื่องมาจากการถูกอายัดทรัพย์สินตามกฎหมายอื่นที่กำหนดให้ ทำบัญชีและแยกเงินปันผลส่วนดังกล่าวออกจากทรัพย์สินอื่นของกองทุนรวม (“set aside”) ไม่ต้องนำมารวมคำนวณมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทุนรวม (“NAV”) นั้น อาจเป็นการขัดแย้งกับกฎหมายอื่นที่เกี่ยวข้อง
การแก้ไข/เพิ่มเติม สำนักงานจะไม่ระบุเกี่ยวกับการดำเนินการกรณีที่เป็นการเกินสัดส่วนจากการถูกอายัดทรัพย์สินตามกฎหมายอื่นในประกาศ โดยหากบริษัทจัดการอายัดทรัพย์สินตามกฎหมายที่เกี่ยวข้องกับการอายัดทรัพย์สินและทำให้มีการเกินสัดส่วนการถือหน่วยลงทุน อาจพิจารณาได้ว่าเป็นการถือหน่วยลงทุนที่เกินสัดส่วนโดยไม่ได้เกิดจากการลงทุนเพิ่ม และบริษัทจัดการต้องดำเนินการเกี่ยวกับทรัพย์สินและผลประโยชน์ที่เกิดขึ้นตามที่กฎหมายอายัดทรัพย์สินอื่นสั่งให้ดำเนินการแล้ว
4.2
ประเด็นที่สำนักงานไม่เห็นด้วยกับผู้ให้ความเห็น จึงไม่ได้แก้ไขเพิ่มเติม (ระบุเหตุผล)
(1)
กำหนดสัดส่วนการถือหน่วยลงทุนของบุคคลหรือกลุ่มบุคคลเดียวกันในกองทุนรวมตลาดเงินให้คงไว้ตามเกณฑ์ปัจจุบันที่ ร้อยละ 50 ของจำนวนหน่วยลงทุนที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมด
เหตุผล
เพื่อให้เป็นไปตามเจตนารมณ์ของการเป็นกองทุนรวม กล่าวคือ ให้มีการกระจายการถือหน่วยลงทุนเพื่อผู้ลงทุนทั่วไปอย่างแท้จริง มิให้มีบุคคลหรือกลุ่มบุคคลใดใช้กองทุนรวมเพื่อแสวงหาประโยชน์ และมิให้บุคคลหรือกลุ่มบุคคลใดมีอำนาจแทรกแซงการจัดการกองทุนรวม (dominate) ได้
(2)
ขอให้พิจารณากองทุนส่วนบุคคลที่มีผู้ลงทุนในกองทุนจำนวนมาก แต่ไม่ได้อยู่ในรูปแบบของกองทุนสำรองเลี้ยงชีพ เช่น กองทุนส่วนบุคคลของหน่วยงานอิสระ หรือหน่วยงานราชการ เป็นต้น ให้เป็นประเภทบุคคลที่ได้รับการยกเว้นสัดส่วนการถือหน่วยลงทุนได้ไม่จำกัดสัดส่วนเพิ่มเติม
เหตุผล
เนื่องจากกองทุนส่วนบุคคลไม่ได้มีสถานะเป็นนิติบุคคล ซึ่งหากพิจารณาถึงผู้ที่ได้รับผลประโยชน์จากการลงทุนก็จะคือหน่วยงานตามที่บริษัทจัดการเสนอ มิได้มีลักษณะของกองทุนที่มีผู้ลงทุนในกองทุนจำนวนมาก และหากหน่วยงานข้างต้นเป็นนิติบุคคลที่จัดตั้งขึ้นตามกฎหมายไทยซึ่งไม่ต้องเสียภาษีเงินได้นิติบุคคล ก็ได้รับยกเว้นสัดส่วนการถือหน่วยลงทุนอยู่แล้วในการแก้ไขหลักเกณฑ์ครั้งนี้
(3)
การดำเนินการกรณีการเกินสัดส่วนโดยเกิดจากการลงทุนเพิ่มของผู้ลงทุนที่กำหนดให้ห้ามจ่ายเงินปันผลในส่วนที่เกินสัดส่วนและยกเงินปันผลส่วนดังกล่าวให้เป็นรายได้ของแผ่นดิน โดยต้องทำบัญชีและแยกเงินปันผลส่วนดังกล่าวออกจากทรัพย์สินอื่นของกองทุนรวม (“set aside”) ไม่ต้องนำมารวมคำนวณมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทุนรวม (“NAV”) นั้น ควรยกเงินปันผลในส่วนที่เกินสัดส่วนให้เป็นรายได้ของกองทุน เพื่อผลประโยชน์โดยรวมของผู้ถือหน่วยลงทุนภายในกองทุนนั้น ๆ หรือหากพิจารณาบนหลักการที่ผู้ลงทุนไม่ควรได้รับเงินปันผลในส่วนที่เกินสัดส่วน จึงไม่ควรคำนวณเงินปันผลในส่วนที่เกิน ซึ่งอาจส่งผลให้อัตราเงินปันผลต่อหน่วยลงทุนเพิ่มขึ้นหรือลดลง และหากดำเนินการตามเกณฑ์แล้ว ถือว่าได้ดำเนินการตามกฎหมายซึ่งได้รับความคุ้มครองตามกฎหมายหลักทรัพย์ หรือยังคงมีความเสี่ยงจากการถูกฟ้องร้องโดยผู้ลงทุน
เหตุผล
เนื่องจากหากกำหนดให้นำเงินปันผลในส่วนที่เกินสัดส่วนไปเป็นรายได้ของกองทุนอาจไม่เหมาะสม เนื่องจากเป็นเงินปันผลที่ผู้ถือหน่วยลงทุนทุกรายไม่มีสิทธิได้รับ  นอกจากนี้ การนำเงินปันผลในส่วนที่เกินสัดส่วนกลับเข้าไปเป็นรายได้ของกองทุนอาจทำให้เพิ่มมูลค่าทรัพย์สินสุทธิของกองทุน ซึ่งผู้ลงทุนที่ตั้งใจลงทุนเพิ่มจะได้รับประโยชน์ทางอ้อมจากหลักการนี้ด้วย  อีกทั้ง เพื่อความโปร่งใสในการดำเนินการเกี่ยวกับผลประโยชน์ที่เกิดขึ้น จึงเห็นควรกำหนดให้นำไปบริจาคเป็นรายได้ของแผ่นดิน ซึ่งหากได้ดำเนินการตามนี้ ถือว่าได้ปฏิบัติตามกฎหมายแล้ว
(4)
ขอให้พิจารณาว่าการที่ผู้ถือหน่วยลงทุนมาลงทุนเพิ่มโดยไม่ได้ตั้งใจให้เกินสัดส่วนที่กำหนด แต่ในวันเดียวกันนั้นมีผู้ถือหน่วยลงทุนรายอื่นไถ่ถอนหน่วยลงทุนจนเป็นเหตุให้ผู้ถือหน่วยลงทุนถือหน่วยลงทุนเกินสัดส่วน ซึ่งไม่ใช่ความผิดของผู้ถือหน่วยลงทุนรายนั้น เป็นการเกินสัดส่วนโดยไม่ได้เจตนาหรือเกิดจากเหตุสุดวิสัย จึงไม่ควรตัดสิทธิในการได้รับเงินปันผล ไม่ถือว่าเป็นการกระทำผิดของผู้ถือหน่วยลงทุนรายนั้น และบริษัทจัดการไม่ต้องแก้ไขสัดส่วนภายใน 2 เดือนตามที่หลักเกณฑ์กำหนดด้วย
เหตุผล
เนื่องจากบริษัทจัดการต้องมีระบบในการควบคุมดูแลไม่ให้มีการจัดสรรหน่วยลงทุนที่ทำให้เกินสัดส่วนการถือหน่วยลงทุนที่กำหนด กรณีที่มีการลงทุนเพิ่ม บริษัทจัดการต้องไม่จัดสรรหน่วยลงทุนให้กับผู้ลงทุนรายดังกล่าว การที่มีการจัดสรรหน่วยลงทุนและเป็นเหตุให้มีการเกินสัดส่วนที่กำหนด พิจารณาได้ว่าบริษัทจัดการไม่มีระบบงานที่ต้องปฏิบัติให้เป็นไปตามเกณฑ์ (ความผิดที่ 1) และบริษัทจัดการมีหน้าที่ดำเนินการแก้ไขสัดส่วนให้เป็นไปตามที่กำหนดภายใน 2 เดือน หากไม่ดำเนินการแก้ไข พิจารณาได้ว่าบริษัทจัดการไม่ได้ปฏิบัติตามเกณฑ์ (ความผิดที่ 2)  นอกจากนี้ การที่ผู้ที่ถือหน่วยลงทุนเกินกว่าสัดส่วนที่กำหนดจะไม่ได้รับเงินปันผลในส่วนที่เกินสัดส่วนนั้น เป็นสิ่งที่เปิดเผยให้ผู้ลงทุนทราบอยู่ในหนังสือชี้ชวนของกองทุนรวมอยู่แล้ว
(5)
ในกรณีที่หากมีการฝ่าฝืนเกณฑ์ที่สำนักงานให้ความสำคัญ สำนักงานมีอำนาจไม่อนุมัติให้จัดตั้งกองทุนรวม ควรพิจารณาบนหลักการที่ว่ากองทุนรวมแต่ละกองทุน ถือเป็นคนละนิติบุคคล หากกองทุนใดผิด ไม่ควรนำมาเกี่ยวโยงกัน และอาจทำให้ผู้ลงทุนเสียประโยชน์จากการไม่สามารถลงทุนในกองทุนที่ขออนุมัติ รวมถึงอาจเกิดข้อร้องเรียนขึ้นได้
เหตุผล
เนื่องจากระบบในการควบคุมดูแลการจัดสรรหน่วยลงทุนให้เป็นไปตามเกณฑ์การกำหนดสัดส่วนการถือหน่วยลงทุนนั้นมีความสำคัญ หากบริษัทจัดการไม่สามารถดูแลและปฏิบัติให้เป็นไปตามหลักเกณฑ์ได้ อาจมีความเสี่ยงต่อกองทุนรวมที่จะขออนุมัติจัดตั้งขึ้นใหม่ สำนักงานจึงจะไม่พิจารณาอนุมัติกองทุนที่ขอจัดตั้งขึ้นใหม่ ซึ่งกองทุนดังกล่าวยังไม่ได้มีการเสนอขายต่อประชาชนเป็นการทั่วไปจึงยังไม่มีผู้ลงทุน
(6)
ควรให้ระยะเวลาดำเนินการแก้ไขสัดส่วนการถือหน่วยลงทุนภายใน 1 เดือน เนื่องจากการกำหนดให้ดำเนินการภายใน 2 เดือน อาจเป็นระยะเวลาที่นานเกินไป
เหตุผล
เพื่อเพิ่มความยืดหยุ่นให้บริษัทจัดการในการแก้ไขสัดส่วนการ
ถือหน่วยลงทุน  อย่างไรก็ดี ควรดำเนินการให้แล้วเสร็จภายในระยะเวลาที่กำหนด อีกทั้งยังเป็นไปตามหลักเกณฑ์เดิมก่อนการแก้ไขหลักเกณฑ์ในครั้งนี้
4.3
ประเด็นอื่น ๆ

(1)
ไม่ต้องรายงานต่อสำนักงานกรณีการเกินสัดส่วนโดยไม่ได้เกิดจากการลงทุนเพิ่มภายใน 5 วันทำการนับแต่วันที่รู้หรือควรรู้ เนื่องจากเอกสารรับฟังความเห็นไม่ได้ระบุถึงการรายงานดังกล่าว
เหตุผล
ไม่ระบุให้บริษัทจัดการต้องรายงานต่อสำนักงานกรณีการเกินสัดส่วนโดยไม่ได้เกิดจากการลงทุนเพิ่ม
(2)
ให้บริษัทจัดการเปิดเผยต่อสาธารณะในกรณีที่มีบุคคลหรือกลุ่มบุคคลใดถือหน่วยลงทุนเกินกว่า 1 ใน 3 ของจำนวนหน่วยลงทุนที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมด
เหตุผล
เพื่อเปิดเผยข้อมูลให้ผู้ลงทุนรายอื่นทราบถึงการถือหน่วยของบุคคลหรือกลุ่มบุคคลใดเกินกว่าสัดส่วนที่กำหนด รวมถึงให้ผู้ลงทุนเพิ่มความระมัดระวังการลงทุนในกองทุนรวมนั้น ๆ ด้วย
