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ธ ุรก ิจหลักทรัพย์ประเภทการจ ัดการลงท ุนเป ็นองค ์ประกอบหนึ่งท ี่ม ีความสำค ัญสำหรับการ 
พ ัฒ น าตลาดท ุนโดยรวมและเป ็น ทางเล ือกท ี่สำค ัญ ของผ ู้ลงท ุน ใน การลงท ุน ผ ่าน การมอบห มายให ้ 
ผู้ประกอบธุรกิจจัดการลงทุนซึ่งเป็นผู้ประกอบวิชาชีพที่เชี่ยวชาญช่วยติดตามดูแลการลงทุนให้ และโดย 
ที่ลักษณะของกิจการดังกล่าว เป็นกิจการที่เกี่ยวกับเงินลงทุนของประชาชน ภาครัฐจึงต้องเข้ามามีส่วนร่วม 
ในการเข้าควบคุมการดำเนินกิจการเพื่อคุ้มครองผลประโยชน้ของประชาชนผู้ลงทุน

จากการวิเคราะห์ป็ญหาการกำกับดูแลการประกอบธุรกิจการจัดการลงทุนในประเทศไทย พบว่า 
การกำก ับด ูแลธ ุรก ิจหล ักทร ัพย ์ประเภทการจ ัดการลงท ุนตามพระราชบ ัญ ญ ัต ิหล ักทร ัพ ย ์และตลาด  
หลักทรัพย์พ.ศ. 2535 ม ีป ิญหาในเชิงโครงสร้างหลักเกณฑ์ ในเรื่องหลักเกณฑ์การกำกับดูแลรูปแบบของ 
กองทุนรวม หลักเกณฑ์การตรวจสอบและคานอำนาจของแต่ละฝ่ายที่เกี่ยวข้อง และการแบ่งประเภท  
ใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการลงทุนออกเป็นการจัดการกองทุนรวมและการจัด 
การกองทุนส่วนบุคคล ซึ่งทำให้การกำกับดูแลขาดประสิทธิภาพและไม่เป็นรูปแบบที่เป็นสากล ผู้เขียน 
จ ึงไต ้ศ ึกษาว ิจ ัย เพ ื่อแก ้ไขปร ับปร ุง โดยเป ร ียบ เท ียบห ล ัก เกณ ฑ ์การกำก ับ ด ูแลของประเทศไทยก ับ  
หลักเกณฑ์การกำกับดูแลของฮ่องกง ประเทศออสเตรเลีย และประเทศสหรัฐอเมริกา และไต้เสนอแนะ 
แนวทางแก้ไขบัเญหา โดยให้มีการแก้ไขเพิ่มเติมบทบัญญัติกฎหมายที่เกี่ยวข้องดังต่อไปนี

1. ให ้ม ีการกำหนดนิยามความหมายของกองท ุนรวมโดยพ ิจารณาจากสาระ (substance) ของ 
กองทุนรวม เพ ื่อให ้การกำกับดูแลครอบคลุมกองทุนรวมที่จ ัดตั้งในทุกรูปแบบ (form) โดยในการกำกับ  
ดูแลอาจพิจารณาความเหมาะสมในการให้อนุญาตเสนอขายส่วนไต้เส ียในกองทุนรวมเฉพาะรูปแบบที่ 
กำหนดก็ได้ ท ั้งน ี้ ไม,ว่ากองทุนรวมจะจัดตั้งในรูปแบบใด การจะไต้รับอนุญาตต้องเข้าเงื่อนไขและเป็น 
ไปตามข้อกำหนดที่มีสาระครอบคลุมในเรื่องสำคัญอย่างเดียวกัน

2. ให้มีการปรับปรุงหลักเกณฑ์ในเรื่องการตรวจสอบและคานอำนาจของแต่ละฝ่ายที่เก ี่ยวข้อง 
โดยแก้ไขเพ ิ่มเต ิมกฎหมายเพ ื่อวางข้อกำหนดเก ี่ยวกับคณะกรรมการบริษ ัทกองทุนรวมที่แตกต่างจาก  
บริษัททั่วไป และกำหนดให้มีกฎหมายทรัสต้เพื่อนำมาใช้กับธุรกรรมการจัดการกองทุน

3. ให้มีการรวมใบอนุญาตการประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการกองทุนรวมและการ 
จัดการกองทุนส่วนบุคคล เป็นใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการลงทุน และกำหนด 
รายละเอ ียดส่วนที่ม ีความแตกต่างกันเป ็นหลักเกณฑ ์เพ ิ่มเต ิมสำหรับลักษณะเฉพาะของกองท ุนแต่ละ  
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Securities business in investment management and collective investment scheme is one of the 
significant elements supporting development of capital market as the business provides investors with 
an investment alternative through which a professional investment manager is appointed to invest and 
monitor portfolio on behalf of the investors. Owing to the fact that nature of this business relates to 
mobilization of fund from the public and managing other’s people money, the governmental authority’s 
role and participation in administering regulations governing the said business are in need to protect the 
interest of investing public.

Study on supervision of securities business in investment management and collective 
investment scheme under the Securities and Exchange Act B.E. 2535 reveals certain problems on 
regulatory infrastructures including characterization of mutual fund and its management, check and 
balance among participants, and investment management licensing regime. These problems cause the 
supervisory framework inefficient and not conform to international features.

In conducting this research, the author studies and analyses issues of the said problems under 
Thai law in comparison with Hong Kong, Australian, and บ.ร. laws. The author also proposes 
enactment of and amendment to legislation as follows -

1. characterizing “mutual fund” on the basis of its substance rather than its form to allow the 
regulatory regime to outreach all forms of mutual funds whereas interests in mutual funds eligible to be 
offered may be restricted only to the funds established in specified forms. No matter what forms of 
mutual fund, however, criteria on approval associated with issues with the same nature must be similar.

2. reforming criteria on check and balance among participants by amending provisions of laws 
on investment company’s board of directors which is different from those of other corporations as well 
as introducing trust law to facilitate management of fund.

3. unifying licensing regimes of mutual fund and private fund managements to create a new 
regime of investment management under which detailed regulations accommodating unique 
characteristics of private and mutual funds can be put in place.

Field of study......LAWS
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กรุณาให้คำปรึกษา คำแนะนำ และความช่วยเหลือแก่ผู้เขียนเป็นอย่างมาก อีกทังรองศาสตราจารย์ 
สำเรียง เมฆเกรียงไกร อาจารย์สุทธิชัย จิตรวาณิช และอาจารย์ดร. จงรัก ระรวยทรง ที่ได้กรุณา 

สละเวลาอ ันม ีค ่าในการเป ็นกรรมการสอบและให ้คำแนะนำอ ันเป ็นประโยชน ์ต ่อการเข ียน 
วิทยานิพนธ์ ผู้เขียนขอกราบขอบพระคุณเป็นอย่างสูงไว้ ณ ที่นี้

ผู้เข ียนขอกราบขอบพระคุณ คุณกิติขจร วัฒนศิริธรรม ผู้บ ังค ับบ ัญชาของผู้เข ียน ท ี่กร ุณ าให ้ 
ความช่วยเหลือแก่ผ ู้เข ียนเป ็นอย่างมากตลอดช่วงเวลาท ี่จ ัดทำวิทยาน ิพนธ์

ผ ู้เข ียนขอขอบค ุณ  ค ุณ ธว ัชช ัย พ ิท ยโส ภ ณ  ท ีให ้ค ำป ร ึกษ าแล ะค วาม ช ่วย เห ล ือด ้าน ภ าษ า  
คุณจักรกฤษณ์ เหมบัณดิษฐ์ แห ่งบริษ ัทหลักทรัพย์จ ัดการกองทุน อเบอร์ดีน จำกัด คุณอุษณา ชะนะมา 
ค ุณ ประส ิทธอ ัจฉร ิยสก ุลช ัย คุณสมเกียรติ อน ันตภากรณ ์ ค ุณสุชา บุณยเนตร คุณจิตติมา วงศ์สวัสด 
คุณนพวรรณ ภ ู่พ ัทธยากร ค ุณฐ ิต ิร ัตน ์ หาญ พ ิท ักษ ์พงศ ์ ค ุณรวีวรรณ กระต ่ายทอง และเพ ื่อน ๆ ท่ี 
ส ำน ัก งาน ค ณ ะก รร ม ก าร  ก.ล .ต . ท ี่ให ้ข ้อ ม ูล  ค ำป ร ึกษ า คำแนะนำ แ ล ะ ค ว าม ช ่ว ย เห ล ือ ท ี่เป ็น  
ป ร ะ โย ช น ์ใน ก า ร จ ัด ท ำ ว ิท ย า น ิพ น ธ ์ Ms. Fiona Lourey แ ล ะ  Mr. Mark Bland แห ่ง  Australian 
Securities and Investments Commission ท ให ้ค ำป ร ก ษ าแ ล ะ ข ้อ ม ูล เก ย ว ค ับ ห ล ัก เก ณ ฑ ก าร ก ำก ับ  
ดูแลของประเทศออสเตรเล ีย

ผ ู้เข ียนขอขอบค ุณ ค ุณ ช ุต ิมาล ีลาจ ินดาม ัย ค ุณ ชน ันภรณ ์บ ุญ เก ิดทร ัพ ย ์ ค ุณ ค ึกฤทธส ิงหฬ  
ค ุณ ช น าธ ิป  ช ิน ะน าว ิน  ค ุณ เอ ก ส ิท ธ  จาร ุว ัฒ น ์จ ีร ังกร ค ุณ ฐาป ณ ัฐ  ส าร ะ ส ม บ ัต ิ ค ุณ ภ ุม ร ิน ท ร  ์
ศรีมูล ค ุณ เปม ิกา อ ัศนธรรม คุณจินดา บ ุญ ฤทธฤท ัยก ุล และเพ ื่อน ๆ ท ุกคน ท ี่ให ้ความช ่วยเหล ือ  
และกำล ังใจแก ่ผ ู้เข ียนตลอดช ่วงเวลาแห ่งการศ ึกษาท ี่คณะน ิต ิศาสตร์ จุฬาลงกรณ์มหาวิทยาลัย

ส ุด ท ้าย น ี้ ผ ู้เข ีย น ข อ ก ร าบ ข อ บ พ ร ะ ค ุณ บ ิด า  ม ารคา และพ ี่ ๆ ท ี่ให ้ค ว า ม อ ุป ก าร ะ แ ล ะ  
การสน ับ สน ุน ใน ท ุก  ๆ ด ้านมาจนสำเร ็จการศ ึกษา และอาจารย ์ท ุกท ่าน ท ี่ได ้ป ระส ิท ธ ิป ระสาท ว ิชา  
ความรู้แก ่ผ ู้เข ียน ความด ีของว ิทยาน ิพนธ ์ฉบ ับน ีผ ู้เข ียนขอมอบแต ่บ ิดา มารดา และอาจารย ์ท ุกท ่าน  
ตลอดจนสำนักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. องศ ์กรท ี่ให ้ความรู้และประสบการณ ์แก ่ผ ู้เข ียนตลอดมา
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