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เรียน  ผูจ้ดัการ 
บริษทัหลกัทรัพยท่ี์ไดรั้บใบอนุญาตใหป้ระกอบธุรกิจหลกัทรัพยป์ระเภทการจดัการ 
กองทุนรวม/กองทุนส่วนบุคคลทุกบริษทั 
ผูดู้แลผลประโยชน์ของกองทุนรวมทุกราย 
ผูรั้บฝากทรัพยสิ์นของกองทุนส่วนบุคคลทุกราย 

          นายกสมาคมกองทุนส ารองเล้ียงชีพ 
          นายกสมาคมบริษทัจดัการลงทุน 
 

ท่ี กลต.น.(ว)       32   /2552  เร่ือง  ซกัซอ้มความเขา้ใจเก่ียวกบัการลงทุนในหน่วยลงทุน 
ของกองทุนรวมต่างประเทศ (“หน่วยลงทุนต่างประเทศ”) เพิ่มเติม 

 

ดว้ยมีบริษทัจดัการบางแห่งสอบถามส านกังานเก่ียวกบัแนวทางในการพิจารณา 
ความเป็นกองทุนรวมเพื่อผูล้งทุนทัว่ไป (“retail fund”) ของหน่วยลงทุนต่างประเทศท่ีบริษทัจดัการ 
จะลงทุนหรือมีไวเ้พื่อเป็นทรัพยสิ์นของกองทุนรวม และการจดัตั้งกองทุนรวมท่ีลงทุนในหน่วยลงทุน
ต่างประเทศในลกัษณะ feeder fund1 
 

เพื่อให้เกิดความเขา้ใจท่ีตรงกนั ส านกังานขอเรียนซกัซ้อมความเขา้ใจเก่ียวกบัเร่ือง 
ดงักล่าว ดงัน้ี 

1. ขอ้ 21(3) แห่งประกาศส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์
ท่ี สน. 24/2552 เร่ือง การลงทุนและการมีไวเ้พื่อเป็นทรัพยสิ์นของกองทุน ลงวนัท่ี 28 กรกฎาคม 2552 
(“ประกาศท่ี สน. 24/2552”) ก าหนดวา่ กองทุนรวมเพื่อผูล้งทุนทัว่ไป กองทุนส ารองเล้ียงชีพ หรือกองทุน
ส่วนบุคคลรายยอ่ย (“กองทุนรายยอ่ยไทย”) สามารถลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศได้
เฉพาะกรณีท่ีกองทุนรวมต่างประเทศดงักล่าวมีลกัษณะเป็น retail fund  แต่โดยท่ีกฎเกณฑข์องแต่ละ
ประเทศอาจก าหนดลกัษณะของ retail fund ไวแ้ตกต่างกนั บริษทัจดัการจึงตอ้งด าเนินการเพื่อใหม้ัน่ใจ 
ไดว้า่ การลงทุนของกองทุนรายยอ่ยไทยในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศเป็นการลงทุนใน  
retail fund ตามขอ้ 21(3) ของประกาศท่ี สน. 24/2552  โดยตอ้งศึกษาท าความเขา้ใจกฎเกณฑต์่างประเทศ 
เช่น กฎเกณฑต่์างประเทศท่ีกองทุนรายยอ่ยไทยจะไปลงทุนนั้น มีหลกัเกณฑก์ารอนุญาตส าหรับกองทุน
รวมท่ีจะเสนอขายแก่ผูล้งทุนทัว่ไป (“retail investors”) หรือไม่  มีหลกัเกณฑก์ าหนดมูลค่าซ้ือหน่วยลงทุน
ส าหรับ retail investors หรือไม่ หรือมีหลกัเกณฑท่ี์ก าหนดมูลค่าจองซ้ือหน่วยลงทุนขั้นต ่า (“minimum 
subscriptions”) ส าหรับผูล้งทุนท่ีไม่ใช่ retail investors  เช่น professional investors หรือ qualified investors 
หรือไม่   

ในกรณีท่ีกองทุนรวมต่างประเทศก าหนด minimum subscriptions ไวไ้ม่ต ่ากวา่  
minimum subscriptions ท่ีหน่วยงานก ากบัดูแลในต่างประเทศก าหนดใหเ้ป็น minimum subscriptions  
ส าหรับผูล้งทุนท่ีไม่ใช่ retail investors กองทุนรวมต่างประเทศดงักล่าวจะไม่เขา้ข่ายเป็น retail fund   

 
1  feeder fund หมายถึง foreign investment fund (FIF) ท่ีมีนโยบายลงทุนในหน่วยลงทุนของกองทุนรวม 

ในต่างประเทศเพียงกองทนุเดียว (master fund) เฉล่ียรอบปีบญัชีไม่ต ่ากว่าร้อยละ 80 ของมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิ (NAV) 
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ท่ีกองทุนรายยอ่ยไทยจะสามารถลงทุนไดต้ามขอ้ 21(3) ของประกาศท่ี สน. 24/2552 ตามตวัอยา่ง 
ประกอบแผนภาพต่อไปน้ี 
ตวัอยา่ง 
 
 
                                                                                  100,000 ยูโร  
 

หน่วยงานก ากบัดูแลในต่างประเทศมีหลกัเกณฑท่ี์ก าหนด minimum subscriptions ส าหรับ qualified  
investors ไวท่ี้ 100,000 ยโูร หากกองทุนรวมต่างประเทศก าหนด minimum subscriptions ไวท่ี้ 125,000 ยโูร 
กองทุนรวมต่างประเทศดงักล่าวยอ่มไม่เขา้ข่ายเป็น retail fund  กองทุนรายยอ่ยไทยจึงไม่สามารถลงทุน 
ในหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศตามตวัอยา่งน้ีได ้

2. เน่ืองจากหลกัเกณฑข์องส านกังานก าหนดวา่ feeder fund จะตอ้งมีนโยบายมุ่งเนน้
ลงทุนในหน่วยลงทุนของ master fund เพียงกองทุนเดียว โดยเฉล่ียรอบปีบญัชีไม่ต ่ากว่าร้อยละ 80 ของ 
NAV ซ่ึงผูล้งทุนใน feeder fund โดยทัว่ไปจะเขา้ใจวา่ เม่ือลงทุนใน feeder fund ผลการด าเนินงานของ 
feeder fund จะเป็นไปตามผลการด าเนินงานของ master fund ท่ีมุ่งลงทุน โดยเป็นการจดัการในลกัษณะ 
passive management  

ในกรณีท่ีบริษทัจดัการประสงคจ์ะตั้ง feeder fund แต่มีนโยบายท่ีจะลงทุนใน 
ลกัษณะ active management กล่าวคือ ผูจ้ดัการจะใชดุ้ลยพินิจในการซ้ือขายหน่วยลงทุนของ master fund 
เพื่อหวงัก าไรจากการซ้ือขายหน่วยลงทุนดงักล่าว (market timing) ซ่ึงจะแตกต่างจาก feeder fund โดยทัว่ไป 
และการใชดุ้ลยพินิจดงักล่าวอาจท าใหก้องทุนมีโอกาสขาดทุนไดใ้นกรณีท่ีคาดการณ์ผิด เพื่อมิให้ 
ผูล้งทุนเกิดความเขา้ใจผิดในสาระส าคญัดงักล่าว บริษทัจดัการจึงควรเปิดเผยนโยบายดงักล่าวใหช้ดัเจน 
ในโครงการเพิ่มเติมจากกรณี feeder fund ทัว่ไปดว้ย 
 

จึงเรียนมาเพื่อโปรดทราบ  
 

  ขอแสดงความนบัถือ 
 
 
 
  (นายธีระชยั  ภูวนาถนรานุบาล) 
                            เลขาธิการ 
 

ฝ่ายก ากบัธุรกิจจดัการลงทุน 
โทรศพัท ์0-2263-6087 
โทรสาร  0-2263-6348 

Qualified investors 
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