
 
 

24  พฤศจิกายน  2546 
 

เรียน  นายกสมาคม 
  สมาคมบริษัทจัดการลงทุน  
 

ที่ กลต.น.   3168  /2546  เร่ือง  การลงทุนในตั๋วแลกเงินและบัตรเงินฝากที่มีการจาย 
  ผลตอบแทนอางอิงกับตัวแปรเพื่อเปนทรัพยสินของกองทุนรวมและกองทุนสํารองเล้ียงชีพ 
 

 ตามหนังสือสํานักงานที่ น. 851/2546 เร่ือง การลงทุนในตั๋วแลกเงินโดยดอกเบี้ยรับอางอิง
กับดัชนีกลุมหลักทรัพย (SET 50 Index) เพื่อเปนทรัพยสินของกองทุนรวม ลงวันที่ 30 กรกฎาคม 2546  
ซ่ึงแจงใหบริษัทจัดการขอความเห็นชอบสํานักงานในกรณีที่ตองการลงทุนในตั๋วแลกเงินดังกลาว น้ัน  
 

เนื่องจากมีบริษัทจัดการบางรายขอความเห็นชอบการลงทุนในตราสารที่มีลักษณะใกลเคียง
กับตราสารตามหนังสือสํานักงานที่ น. 851/2546 โดยเปนตั๋วแลกเงิน ตั๋วสัญญาใชเงินและบัตรเงินฝากที่จาย
ผลตอบแทนอางอิงกับอัตราดอกเบี้ย เพื่อเปนทรัพยสินของกองทุนรวมและกองทุนสํารองเล้ียงชีพ  
สํานักงานจึงขอทบทวนและทําความเขาใจเกี่ยวกับแนวทางการอนุญาตใหกองทุนรวมและกองทุนสํารอง
เล้ียงชีพ (“กองทุน”) ลงทุนในตราสารที่จายผลตอบแทนอางอิงกับตัวแปร และหลักเกณฑการอนุญาต ดังนี้   

 1. ยกเลิกการกําหนดใหบริษัทจัดการตองขอความเห็นชอบจากสํานักงานในการลงทุนใน
ตั๋วแลกเงินที่มีดอกเบี้ยรับอางอิงกับดัชนีกลุมหลักทรัพย (SET 50 Index) เพื่อเปนทรัพยสินของกองทุนรวม 
ตามหนังสือสํานักงานที่ น. 851/2546 สวนขอกําหนดใหลงทุนไดเฉพาะกองทุนรวมตราสารแหงทุน  
กองทุนรวมผสมและกองทุนรวมผสมแบบยืดหยุน และการใหคํานวณอัตราสวนการลงทุนในหลักทรัพย
ของบริษัทใดและอัตราสวนการลงทุนสินทรัพยสภาพคลองดวยยังคงใหถือปฏิบัติเชนเดิม 

 2. ตั๋วแลกเงินและตั๋วสัญญาใชเงินที่กองทุนสามารถลงทุนไดตามขอ 12 (2) (ค) และ (ง)  
ของประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. ที่ กน. 46/2541 เร่ือง หลักเกณฑ เง่ือนไข และวิธีการจัดตั้งและจัดการ 
กองทุนรวม ลงวันที่ 16 ธันวาคม พ.ศ. 2541 (“ประกาศ กน. 46/2541”) และตามขอ 6 (2) (ค) และ (ง) ของ
ประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. ที่ กน. 14/2543 เร่ือง หลักเกณฑ เงื่อนไข และวิธีการจัดการกองทุน 
สวนบุคคล ลงวันที่ 4 เมษายน พ.ศ. 2543 (“ประกาศ กน. 14/2543”) ตองเปนตั๋วเงินตามประมวลกฎหมาย
แพงและพาณิชย     

 3. บัตรเงินฝากที่กองทุนสามารถลงทุนไดตามขอ 12 (2) (ข) ของประกาศ กน. 46/2541 
และตามขอ 6 (2) (ข) ของประกาศ กน. 14/2543 ตองเปนบัตรเงินฝากตามมาตรา 9 ตรี แหงพระราชบัญญัติ
การธนาคารพาณิชย พ.ศ. 2505 ซ่ึงในอนุมาตรา 5 กําหนดใหมีรายการหนึ่ง คือ ขอตกลงอันปราศจาก 
เงื่อนไขวาจะจายเงินเปนจํานวนหนึ่งที่แนนอนพรอมดวยดอกเบี้ย (ถามี) ดังนั้น บัตรเงินฝากที่มีการจาย 
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เงินตนคืนเต็มจํานวนและมีผลตอบแทนอางอิงกับตัวแปร จึงเขาขายเปนบัตรเงินฝากที่สามารถลงทุนเพื่อ
เปนทรัพยสินของกองทุนได 
 4. สําหรับตั๋วแลกเงินและต๋ัวสัญญาใชเงินซึ่งมีสัญญาประกบที่มีการกําหนดเงื่อนไขให 
การจายผลตอบแทนอางอิงกับตัวแปร (“Structured Note”) ยังมีประเด็นทางกฎหมายวา ต๋ัวแลกเงินและ 
ตั๋วสัญญาใชเงินดังกลาวถือเปนตั๋วเงินตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยหรือไม โดยขณะนี้สํานักงาน
อยูระหวางหารือความเปนต๋ัวเงินตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชยของ Structured Note กับสํานักงาน
คณะกรรมการกฤษฎีกา และในระหวางท่ียังไมไดขอสรุป สํานักงานเห็นควรกําหนดหลักเกณฑในการ 
ลงทุนใน Structured Note ดังน้ี 
  4.1 ใหกองทุนลงทุนใน Structured Note เฉพาะกับผูออกที่เปนบุคคลที่มีองคกรกํากับ 
ดูแล เชน ธนาคารพาณิชย บริษัทเงินทุน บริษัทเครดิตฟองซิเอร บริษัทหลักทรัพย บริษัทประกัน  เปนตน 
สําหรับกรณีท่ีกองทุนตองการลงทุนกับบุคคลอื่นใดที่ไมใชบุคคลดังกลาวก็ตองมีขอกําหนดเพิ่มเติมเพื่อ 
ปองกันความเสี่ยงทางดานกฎหมาย (legal risk) คือ ตองมีการทําสัญญาอื่นที่มีผลบังคับไดในทางกฎหมาย
ประกบคูกับต๋ัวเงิน เชน สัญญากู เปนตน ทั้งนี้ เพื่อรองรับในกรณีที่สํานักงานคณะกรรมการกฤษฎีกา 
ใหความเห็นวา Structured Note ไมถือเปนต๋ัวเงินตามประมวลกฎหมายแพงและพาณิชย กองทุนก็จะ
สามารถฟองเรียกรองใหมีการใชเงินตามสิทธิในสัญญาที่เปนเหตุใหมีการออกตั๋วเงินประกบได ทั้งนี้  
สํานักงานจะแกไขประกาศเพื่อรองรับแนวทางดังกลาวตอไป 
  4.2 การลงทุนในตราสารที่เปน Structured Note บริษัทจัดการควรพิจารณาลงทุนโดย 
ใชขั้นตอนและระบบงานในการพิจารณาลงทุนตามปกติ และควรคํานึงถึงปจจัยดังตอไปน้ี 
     4.2.1 การบริหารความเสี่ยง (Risk Management) : ในการลงทุนบริษัทจัดการ 
ควรพิจารณาถึงความเหมาะสมของความเสี่ยงและผลตอบแทน (risk/benefit) ที่ไดจากการลงทุน เชน  
เปรียบเทียบผลตอบแทนกับตราสารที่มีลักษณะใกลเคียงกัน เปรียบเทียบตนทุนคาธรรมเนียมกับ 
ผลตอบแทนที่ไดรับ รวมไปถึงการมีมาตรการในการบริหารความเสี่ยงที่เหมาะสมและควบคุมใหการ
บริหารความเสี่ยงเปนไปอยางตอเนื่องและมีประสิทธิภาพ 
     4.2.2 ระบบปฏิบัติงาน (Operation) : บริษัทจัดการควรกําหนดหลักเกณฑและวิธีการ
ที่ใชในการประเมินมูลคายุติธรรมที่เหมาะสม ชัดเจนและสะทอนมูลคาที่แทจริงของตราสาร รวมไปถึง 
วิธีการและขั้นตอนในการบันทึกบัญชีที่เปนไปตามมาตรฐานการบัญชี 
   4.2.3 การใหขอมูลแกผูลงทุน (Investor Engagement) : บริษัทจัดการควรเปดเผย 
รายละเอียดขอมูลการลงทุนในตราสารดังกลาวใหผูลงทุนทราบวาตราสารนั้น ๆ มิใชต๋ัวเงินหรือ 
บัตรเงินฝากท่ัวไป และเปน Structured Note โดยควรเปดเผยใหผูลงทุนทราบถึงโครงสรางและเงื่อนไข 
(terms) ของตราสารอยางชัดเจนดวย โดยในกรณีของกองทุนรวมควรเปดเผยในหนังสือช้ีชวนและรายงาน
ประจําป สําหรับกองทุนสํารองเล้ียงชีพ บริษัทจัดการควรเปดเผยใหคณะกรรมการกองทุนทราบ 
  4.3 การคํานวณมูลคายุติธรรมของตั๋วแลกเงิน ตั๋วสัญญาใชเงินและบัตรเงินฝากที่จาย 
ผลตอบแทนอางอิงกับตัวแปร ในระหวางที่ประกาศสมาคมบริษัทจัดการลงทุนยังไมไดกําหนดหลักเกณฑ 
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และวิธีการกําหนดมูลคายุติธรรมของตั๋วแลกเงิน ตั๋วสัญญาใชเงินและบัตรเงินฝากท่ีมีลักษณะดังกลาว  
ใหบริษัทจัดการคํานวณมูลคายุติธรรมของตราสารโดยใหสะทอนมูลคาที่แทจริงมากที่สุด รวมทั้งตอง
บันทึกบัญชีใหถูกตองตามมาตรฐานการบัญชีดวย และขอใหสมาคมทานพิจารณาออกประกาศสมาคม 
เพื่อกําหนดหลักเกณฑและวิธีการกําหนดมูลคายุติธรรมของตราสารที่มีลักษณะดังกลาวดวย   
 

จึงเรียนมาเพื่อโปรดทราบ 
 

     ขอแสดงความนับถือ 
 
 
 
                

            เลขาธิการ 
  
ฝายกํากับธุรกิจจัดการลงทุน 
โทร. 0-2252-3223 ตอ 2719 


