
บ ท ท ี่ 1 

บทนำ

1.1 ค ว าม ส ำค ัญ และท ี่ม าข องป ัญ ห าท ี่ท ำก ารว ิจ ัย

ในการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ จำเป็นที่จะต้องส่งเสริมและพัฒนาตลาดการเงิน 
(financial market) ให้มีประสิทธิภาพ ยุติธรรม โปร่งใส และน่าเช่ือถือ เพื่อที่จะเป็นแหล่งลงทุนของ 
ภาคประชาชนและแหล่งระดมทุนของภาคธุรกิจ

การลงทุนและระดมทุนในตลาดการเงิน แบ่งออกเป็นสองส่วน ได้แก่ ตลาดเงิน (money 
market) ซ่ึงหมายถึง แหล่งลงทุนและระดมทุนระยะสั้นภายในกำหนดเวลาไม่เกิน 1 ปี อันได้แก่การ 
ให้กู้ยืมผ่านสถาบันตัวกลาง (intermediaries) เช่น ธนาคารพาณิชย์ บริษัทเงินทุน บริษัทเครดิตฟอง 
ซิเอร์ เป็นด้น และอีกส่วนหนึ่งได้แก่ ตลาดทุน (capital market) ซึ่งหมายถึง แหล่งลงทุนและระดม 
ทุนระยะยาวภายใต้กำหนดระยะเวลาเกินกว่า 1 ปี อันได้แก่การเสนอขายหลักทรัพย์ในตลาดแรก 
(primary market) และการซือขายหลักทรัพย์ที่ออกมาแล้วในตลาดรอง (secondary market)

ในส่วนของตลาดทุนพัน ธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการลงทุนถือเป็นองค์ประกอบ 
หนึ่งที่มีความสำคัญสำหรับการพัฒนาตลาดทุนโดยรวมและเป็นทางเลือกที่สำคัญของผู้ลงทุนใน 
การลงทุน กล่าวคือ ในด้านการพัฒนาตลาดทุน จะเป็นช่องทางในการระดมเงินออมของประชาชน 
เข้ามาในตลาดทุน ซึ่งจะช่วยขยายขนาดของตลาดทุน และหากโครงสร้างการลงทุนในประเทศ มี 
การลงทุนผ่านผู้ประกอบธุรกิจการจัดการลงทุนในสัดส่วนสูง ก็จะช่วยให้ตลาดมีเสถียรภาพมากขึ้น 
เนื่องจากกองทุนซึ่งเป็นกองทรัพย์สินที่ได้รับการจัดการโดยผู้ประกอบธุรกิจจัดการลงทุนซึ่งเป็น 
ผูมีความรู (sophisticated person) พัน จัดอยู่ในกลุ่มผู้ลงทุนสถาบัน (institutional investor) ซงมักจะ 
ตัดสินใจลงทุนโดยพิจารณาปีจจัยพืนฐานของหลักทรัพย์และลงทุนระยะยาวมากกว่าผู้ลงทุน 
รายย่อยทั่วไป ที่มักจะคำนึงถึงการเคลื่อนไหวของราคาในระยะสั้นเป็นหลัก ส่วนในด้านผู้ลงทุน 
ธ ุรก ิจการจัดการลงทุนเป ็นทางเลือกที่สำคัญแทนการลงทุนด้วยตนเอง โดยการลงทุนผ่าน 
ผู้ประกอบธุรกิจจัดการลงทุนจะช่วยให้ผู้ลงทุน โดยเฉพาะผู้ลงทุนรายย่อยที่แม้จะมีจำนวนเงินลง 
ทุนน้อย แต่สามารถเลือกลงทุนในผลิตภัณฑ ์ทางการเงิน (financial product) ได้หลากหลาย 
สามารถกระจายความเสี่ยงจากการลงทุนได้ดีขึน และมีผู้ประกอบวิชาชีพที่เป็นผู้เชี่ยวชาญช่วยติด 
ตามดูแลการลงทุนให้
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จากการพัฒนาอย่างรวดเร็วของตลาดท ุนในปิจจุบัน ผู้ลงทุนจำนวนมากทังในประเทศไทย 
และทั่วโลกได้เลือกใช้กองทุนรวม (mutual fund) หรือที่เรียกเป็นถ้อยคำสากลที่ International 
Organization of Securities Commissions (IOSCO) ใช้เรยกในความหมายอย่างกวางว่า โครงการลง 
ทุนเป็นกลุ่ม (collective investment schemes (CIS)) เป็นช่องทางในการลงทุน ซึ่งการลงทุนโดยวิธี 
นี้มีแนวโน้มที่จะเพิ่มขึ้นเรื่อย  ๆ โดยจะเห็นได้จากจำนวนกองทุนและขนาดของกองทุนที่เพิ่มมาก 
ข ึ้น ใน แต่ละปี นอกจากนี้ยังมีการแสวงหาตลาดใหม่ที่จะลงทุนเพื่อเพิ่มโอกาสในการลงทุนให้ 
มากท่ีสุด โดยพัฒนาการลงทุนไปยังต่างประเทศ ทำให้เกิดลักษณะคาบเกี่ยวระหว่างประเทศ (cross 
border) มากข้ึน เช่น ในประเทศไทยตั้งแต่ พ.ศ. 2546 ถึงปีจจุบัน ได้มีการจัดตั้งกองทุนรวมที่ลงทุน 
ในต่างประเทศ (foreign investment fund) เป็นกองทุนรวมที่มีนโยบายเพื่อนำเงินที่ได้จากการ 
จำหน่ายหน่วยลงทุนในประเทศไปลงทุนในต่างประเทศ เป็นต้น และในทางกลับกัน บริษัทต่าง 
ประเทศก็มีความสนใจที่จะน่าหน่วยลงทุนของกองทุนรวมต่างประเทศมาเสนอขายในประเทศไทย 
จากพัฒนาการดังกล่าวนี้จึงมีความจำเป็นที่ทางการจะต้องมีการกำกับดูแลที่มีประสิทธิภาพ และมี 
ความเป็นสากล เพื่อคุ้มครองผู้ลงทุน และสร้างความเชื่อมั่นต่อการลงทุนในรูปแบบนี

กฎหมายซึ่งเป็นเครื่องมือที่ทางการใช้ในการกำกับดูแลให้บรรลุวัตถุประสงค์ข้างต้นใน 
เรื่องนีนัน แบ่งไต้เป็นสองส่วน คือ (1) ส่วนที่เกี่ยวกับการระดมทุน (raise fund) มีสาระว่าด้วยการ 
เปิดเผยข้อมูลต่อผู้ลงทุน (disclosure) และการขออนุญาตจดทะเบียนกองทรัพย์สิน (registration) 
และ (2) ส่วนที่เกี่ยวกับการจัดการลงทุน (manage fund) มีสาระว่าด้วยการให้ใบอนุญาตประกอบ 
ธุรกิจ (licensing) และกำกับดูแลการดำเนินการของผู้ประกอบธุรกิจภายหลังการให้ใบอนุญาต ซ่ึง 
จากการศึกษาวิจัยของผู้เขียนพบว่า การกำกับดูแลธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการลงทุนใน 
ประเทศไทย ซ ึ่งกำห นดไว ้ใน พระราชบ ัญ ญ ัต ิหล ักทร ัพย ์และตลาดห ล ักทร ัพ ย ์พ .ศ.2535 
(“พระราชบัญญัติหลักทรัพย์ฯ”) มีปิญหาสำคัญในเชิงโครงสร้างหลักเกณฑ์ ทำให้การกำกับดูแล 
ขาดประสิทธิภาพและไม่เป็นรูปแบบที่เป็นสากล ในเร่ืองดังต่อไปนี

(1) ป ัญ ห าเก ี่ย ว ก ับ ห ล ัก เก ณ ฑ เน ก ารก ำก ับ ด ูแ ล ร ูป แ บ บ ข อ งก อ งท ุน รว ม

จากการที่ลักษณะของธุรกิจการจัดการลงทุนเป็นกิจการที่เกี่ยวกับเงินลงทุนของ 
ประชาชน และมีส่วนช่วยในการพัฒนาตลาดทุน ทางการจึงต้องเข้าควบคุมการดำเนินกิจการเพื่อ 
คุ้มครองผลประโยชน์ของประชาชนผู้ลงทุน ไม่ว่าเงินลงทุนที่น่ามาดำเนินการจัดการลงทุนนั้นจะ 
ได้มาจากการจัดตั้งในรูปแบบใด และทำการเสนอขายตราสารใดก็ตาม

ตามแนวทางที่เป็นสากลในต่างประเทศ เช่น ฮ่องกง ประเทศออสเตรเลีย และประเทศ 
สหรัฐอเมริกา ซึ่งเป็นประเทศที่ผู้เขียนได้น่ากฎหมายมาศึกษาวิจัย กฎหมายที่กำหนดขอบเขตของ 
การกำกับดูแลกองทุนรวม จะมุ่งพิจารณาไปที่สาระสำคัญแห่งการระดมเงินจากประชาชนมาเพื่อ
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ประกอบกิจการจัดการลงทุน (investment management) มิได้พิจารณาว่าเป็นการจัดการลงทุนใน 
เงินที่ได้มาจากการเสนอขายตราสารของกองทุนรวมที่จัดตั้งตามรูปแบบที่กฎหมายกำหนด โดยการ 
จัดตั้งกองทุนรวมในประเทศเหล่านี้ จะใช้รูปแบบตามกฎหมายพื้นฐานทั่วไป เช่น กฎหมายว่าด้วย 
ทรัสต์ กฎหมายว่าด้วยบริษัท เป็นด้น

ใน ส ่วน ของป ระเท ศไท ยเม ื่อพ ิจารณ าจากบ ท บ ัญ ญ ัต ิแห ่งพ ระราชบ ัญ ญ ัต ิ 
หลักทรัพย์ฯ* แล้วจะเห็นได้ว่า ขอบเขตการกำกับดูแลจำกัดอยู่เฉพาะกองทุนรวมเฉพาะที่จัดตังขึน 
ตามรูปแบบ (form) ที่กฎหมายกำหนด ซึ่งกองทุนรวมของประเทศไทยเป็นนิติบุคคลรูปแบบเฉพาะ 
ที่จัดตังขึนโดยอาศัยอำนาจตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์ฯ** เรียกว่า กองทุนรวม ท่ีออกและเสนอ 
ขายตราสารเรียกว่าหน่วยลงทุน มิได้เป็นองค์กรธุรกิจที่จัดตั้งข้ึนตามกฎหมายพืนฐานทั่วไป

จากการกำหนดขอบเขตความหมายของกองทุนรวมที่จำกัด ทำให้การกำกับดูแลไม่ 
ครอบคลุมการจัดตังกองทุนรวมในรูปแบบอื่น  ๆ และทำให้มาตรฐานการกำกับดูแลมีความแตกต่าง 
กันสำหรับการการระดมเงินทุนมาเพื่อจัดการลงทุนโดยจัดตั้งในรูปแบบที่ต่างกัน ซึ่งจะทำให้เกิด 
ช่องทางให้มีการหลีกเลี่ยงการอยู่ภายใต้การกำกับดูแลด้วยการจัดตั้งกองทุนรวมในรูปแบบอื่น  ๆ
แทนที่จะจัดตังในรูปแบบที่กฎหมายกำหนดได้ (regulatory arbitrage) และมีป็ญหาในการบังคับ 
ใช้กฎหมาย (enforcement) เช่น ในกรณีการดำเนินการที่มีลักษณะคาบเกี่ยวระหว่างประเทศ (cross 
border) ที่มีการนำหน่วยลงทุนของกองทุนรวมที่จัดตั้งในรูปแบบอื่นมาเสนอขายในประเทศไทย 
เป็นด้น

* มาตรา 4 “การจ ัดการกองท ุน รวม” หมายความว ่า การจ ัดการลงท ุน ตามโครงการจ ัดการกองท ุนรวม  
โด ย ก าร อ อ ก ห น ่วยลงท ุน ของแต ่ละโครงการจำห น ่ายแก'ประชาชน  เพ ื่อน ำเง ิน ท ี่ได ้จากการจำห น ่ายห น ่วยลงท ุน  
น ัน ไป ล งท ุน ห ร ือ แส วงห าป ระโยช น ์จ าก ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ ส ัญ ญ าช ือขายล ่วงห น ้า ทร ัพย์ส ินอ ื่น  ห ร ือไป ห าดอกผลห ร ือ  
แสวงห าป ระโยชน ์โดยว ิธ ีอ ื่น

** มาตรา 124 เง ิน ท ี่ได ้ร ับ จ าก ก ารจ ำห น ่าย ห น ่ว ย ล งท ุน ใน แ ต ่ล ะโค รงก ารจ ัด ก ารก อ งท ุน รว ม ให ้รว ม  
เข ้า เป ็น กองท ร ัพ ย ์ส ิน  แ ล ะ ให ้บ ร ิษ ัท ห ล ัก ท ร ัพ ย ์จด ท ะเบ ียน กองท ร ัพ ย ์ส ิน ด ังกล ่าว เป ็น กองท ุน รวม ก ับสำน ักงาน  
ตามหล ักเกณ ฑ ์และว ิธ ีการท ี่คณ ะกรรมการ ก.ล.ต. ประกาศกำหนด

ก อ งท ุน ร ว ม ท ี่ได ้จ ด ท ะ เบ ีย น แ ล ้ว ให ้เป ็น น ิต ิบ ุค ค ล  ซ ึ่งม ีว ัต ถ ุป ระสงค ์เพ ื่อ ให ้บ ร ิษ ัท ห ล ักท ร ัพ ย ์น ำ  
ท ร ัพ ย ์ส ิน ของกองท ุน รวม ไป ลงท ุน ตาม โค รงการจ ัด การกองท ุน รวม ตาม ท ี่ได ้ร ับ อน ุม ัต ิ โด ยให ้บ ร ิษ ัท ห ล ักท ร ัพ ย ์ 
เป ็นผ ู้ร ับผ ิดชอบในการดำเน ินการของกองท ุนรวม

ให ้กองท ุน รวม ต าม วรรค ส องม ีส ัญ ชาต ิเด ียวก ับ บ ร ิษ ัท ห ล ักท ร ัพ ย ์ซ ึ่ง เป ็น ผ ู้ร ับ ผ ิดช อบ ใน การด ำเน ิน
การของกองท ุนรวม
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(2) ป ัญ ห าเก ี่ย ว ก ับ ห ล ัก เก ณ ฑ ์!น ก ใร ต รว จ ส อ บ และค าน อ ำน าจ ข อ งแต่ละฝ ่ายท ีเค ียว ข้อง

ในการกำกับดูแลผู้ประกอบธุรกิจจัดการลงทุน นอกจากการกำกับดูแลโดยภาครัฐแล้ว 
การวางหลักเกณฑ์เพื่อกำหนดโครงสร้างให้มีการตรวจสอบถ่วงดุลกันของบุคคลที่เกี่ยวข้องก็มี 
ความสำคัญที่จะทำให้การกำกับดูแลมีประสิทธิภาพ ซึ่งกองทุนรวมในต่างประเทศ จะมีผู้แทนค ือ  

คณะกรรมการบริษัทหรือคณะกรรมการทรัสตีเป็นผู้ดำเนินการแทน ในการไปทำสัญญาจ้างผู้จัด 
การลงทุนและดูแลควบคุมผู้จัดการลงทุน ให้ปฏิบัติตามวัตถุประสงค์และนโยบายการลงทุนที่ได้ 
ระบุไว้ในแบบแสดงรายการข้อมูลและหนังสือชี้ชวนที่ได้เปิดเผยข้อมูลไว้ต่อผู้ลงทุน ซึ่งเป็นโครง 
สร้างท่ีส่งเสริมให้เกิดการตรวจสอบและคานอำนาจกันของแต่ละฝ่ายที่เกี่ยวข้องเป็นอย่างดี

ในส่วนของประเทศไทย เนื่องจากโครงสร้างของกองทุนรวมที่เป็นนิติบุคคลรูปแบบ 
เฉพาะจะมีบริษัทจัดการเป็นผู้รับผิดชอบในการดำเนินการเปรียบเสมือนเป็นผู้แทนนิติบุคคลกอง 
ทุนรวม กฎหมายจึงต้องกำหนดโครงสร้างการกำกับดูแลด้วยการกำหนดให้มีผู้ดูแลผลประโยชน์ 
ของกองทุนรวมเป็นบุคคลที่สามมาทำหน้าที่ตรวจสอบและคานอำนาจผู้จัดการลงทุน ซึ่งบริษัทจัด 
การจะเป็นผู้คัดเลือกและแต่งตั้งผู้ดูแลผลประโยชน์ฯ ที่จะเป็นผู้ตรวจสอบการทำงานของบริษัทจัด 
การเอง*

* ม า ต ร า 122 เม ื่อ บ ร ิษ ัท ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ได ้ร ับ อ น ุม ัต ิให ้จ ัด ต ั้งแ ล ะ จ ัด ก าร ก อ งท ุน รว ม ต าม ม าต ร า1 17 แล ้ว  
และก ่อนการเสนอขายหน ่วยลงท ุนต ่อประชาชน ให ้บร ิษ ัทห ล ักทร ัพ ย ์จ ัดให ้ม ีผ ู้ด ูแลผลประโยชน ์ของกองท ุนรวม

มาตรา 127 ให ้ผ ู้ด ูแลผลป ระโยชน ์ของกองท ุน รวมม ีอำน าจและห น ้าท ี่ด ังต ่อไปน ี้
(1) ด ูแลให ้บร ิษ ัทหล ักทร ัพ ย ์ปฏ ิบ ัต ิตามมาตรา 125 โดยเคร่งคร ัด
(2) ร ับ ฝ ากท ร ัพ ย ์ส ิน ข องกองท ุน รวม โด ยแยกไว ้ต ่างห ากจากท ร ัพ ย ์ส ิน อ ื่น  พ ร ้อม ท ั้งด ูแลให ้การ เบ ิก  

จ ่ายทร ัพ ย ์ส ินของกองท ุนรวมเป ็นไปตามท ี่ระบ ุไว ้ในโครงการจ ัดการกองท ุนรวม
(3) จ ัดทำบ ัญ ช ีแสดงการร ับจ ่ายทรัพย ์ส ินของกองท ุนรวม
(4) จ ัดทำรายงานเสนอต ่อสำน ักงาน ใน กรณ ีท ี่บ ร ิษ ัท ห ล ักท ร ัพ ย ์กระท ำการห ร ืองด เว ้น กระทำการจน  

ก ่อให ้เก ิดความเส ียหายแก ่กองท ุนรวม หร ือไม ่ปฏ ิบ ัต ิหน ้าท ี่ตามมาตรา 125
(5) ดำเน ินการฟ ้องร ้องบ ังค ับคด ีให ้บร ิษ ัทหล ักทร ัพย ์ปฏ ิบ ัต ิตามหน ้าท ี่ของตนหรือฟ ้องร ้องเร ียกค ่าส ิน  

ไห มทดแทนความเส ียห ายจากบร ิษ ัทห ล ักทร ัพ ย ์ ท ั้งน ี้เพ ื่อประโยชน ์ของผ ู้ถ ือห น ่วยลงท ุน ท ั้งป วง ห ร ือ เม ื่อได ้ร ับ  

คำส ั่งจากสำน ักงาน
ค ่าใช ้จ ่าย ใน ก ารฟ ้อ งร ้อ งบ ังค ับ ค ด ีเพ ื่อ ป ระโยช น ์ข อ งผ ู้ถ ือ ห น ่วยล งท ุน ใน ก องท ุน รวม ใด ให ้เร ียก ร ้อ ง  

จากทรัพย ์ส ินของกองท ุนรวมบ ัน



ห อ ส ม ฺ ค ก : ทง ส:ทบ น ไทยบรักแ 
พฺาทงกไผมหาไ»)ฐไทย

จากโครงสร้างดังกล่าวประกอบกับการกำหนดให้มีผู้ดูแลผลประโยชน์ของกองทุน 
รวมตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์ฯ นี้มีลักษณะเป็นการสร้างกลไกที่ต้องการให้มีผลในลักษณะ 
เหมือนกฎหมายท รัสต์ แต่โดยที่การสร้างกลไกดังกล่าว มิไต้เป็นนิติสัมพันธ์ในลักษณะทรัสต์อย่าง 
แห้จริง และยังมิไต้มีการนำหลักกฎหมายสำคัญเกี่ยวกับเรื่องทรัสต์มาบัญญัติไว้จึงเป็นการประยุกต์ 
การสร้างทรัสต์ขึนอย่างมี1ขอบเขตและมีข้อจำกัด ทำให้กองทุนรวมตามโครงสร้างกฎหมายไทยมี 
ป็ญหาการขาดประสิทธิภาพในการตรวจสอบและคานอำนาจ (check and balance) กันของแต่ละ 
ฝ่ายท่ีเก่ียวข้อง

(3) ฟ้ญหาเกี่ยวกับการแบ่งประเภทใบอนุญาตการจัดการลงทุนออกเป็นการจัดการกองทุน 
รวมและการจัดการกองทุนส่วนบุคคล

การประกอบธุรกิจในส่วนของการจัดการลงทุนนั้น ตามรูปแบบที่เป็นสากลในต่าง 
ประเทศจะมิไต้แบ่งแยกประเภทการอนุญาต เนื่องจากการประกอบการจัดการลงทุนให้ผู้ลงทุนราย 
ย่อยและรายใหญ่มีสาระสำคัญเหมือนกัน คือการเป็นผู้ประกอบธุรกิจจัดการลงทุนให้ผู้อื่น โดยผู้ท่ี 
จะประกอบธุรกิจดังกล่าวไต้ ต้องไต้รับอนุญาตในประเภท การจัดการลงทุน (asset management) 
หรือการเป็นท่ีปรึกษาการลงทุน (investment adviser)

ในส่วนของประเทศไทย ตามบทบัญญัติแห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์ฯ กำหนดให้ 
การให้ใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการลงทุนมีลักษณะเฉพาะ โดยแยกใบ 
อนุญาตการจัดการลงทุนออกเป็น 2 ประเภทคือ ใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการ 
จัดการกองทุนรวมกับประเภทการจัดการกองทุนส่วนบุคคล ทั้งที่โดยสาระสำคัญแล้วเป็นการ 
ประกอบการจัดการลงทุนเหมือนกัน ทำให้แนวความคิดในการกำกับดูแลธุรกิจการจัดการลงทุนมี 
ความไม่ชัดเจนเกี่ยวกับขอบเขตของลักษณะธุรกิจที่เป็นสาระสำคัญ (essential substance) ของใบ 
อนุญาตแต่ละใบ ซึ่งทำให้เกิดปิญหาในการวินิจฉัยว่าการดำเนินการจัดการลงทุนนั้นเป็นการ 
ประกอบธุรกิจประเภทใด และทำให้มีช่องทางการหลีกเลี่ยงการอยู่ภายใต้กฎหมายที่กำกับดูแลใน 
ส่วนของการระดมทุนต้วยการใช้รูปแบบของการจัดการกองทุนส่วนบุคคลอีกด้วย นอกจากนี้ยังมี 
ข้อพิจารณาว่า การกำหนดใบอนุญาตทั้งสองประเภทซํ้าซ้อนกันเป็นการสิ้นเปลืองค่าใช้จ่ายในการ 
กำกับดูแลของภาครัฐและค่าใช้จ่ายในการปฏิบัติให้เป็นไปตามกฎหมายของภาคเอกชน ทำให้มี 
ประเด็นที่เห็นควรศึกษาวิจัยว่า ควรที่จะกำกับดูแลการให้ใบอนุญาตทังสองประเภทนันเป็นอย่าง 
เดียวกัน ในฐานเป็นธุรกิจการจัดการลงทุนเหมือนกันหรือไม่
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1.2 สมมุติฐานของการวิจัย

การกำกับดูแลการประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการลงทุนตามพระราชบัญญัติ 
หล ักทร ัพ ย ์และตลาดห ล ักทร ัพ ย ์พ .ศ.2535 ม ีป ิญหาในเชิงโครงสร้างหลักเกณฑ์ ในเรื่อง 
หลักเกณฑ์การกำกับดูแลรูปแบบของกองทุนรวม หลักเกณฑ์การตรวจสอบและคานอำนาจของ 
แต่ละฝ่ายที่เกี่ยวข้อง และการแบ่งประเภทใบอนุญาตประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการ 
ลงทุนออกเป็นการจัดการกองทุนรวมและการจัดการกองทุนส่วนบุคคล ซึ่งทำให้การกำกับดูแล 
ขาดประสิทธิภาพและไม่เป็นรูปแบบที่เป็นสากล จึงควรมีการศึกษาวิจัยเพื่อแก้ไขปรับปรุง

1.3 วัตถุประสงค์ของการวิจัย

วัตถุประสงค์ของการวิจัยนี้คือ เพื่อต้องการศึกษา วิเคราะห์ และทำความเข้าใจเก่ียวกับท่ีมา 
และแนวความกิดที่เป็นสาระที่แท้จริง ของการกำกับดูแลธุรกิจการจัดการลงทุน เปรียบเทียบ 
รูปแบบและวิธีการกำกับดูแลของประเทศไทยและต่างประเทศ และนำมาพิจารณาเพื่อแก้ไขปิญหา 
ความไม่เหมาะสมของกฎหมายเกี่ยวกับการกำกับดูแลธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการลงทุน 
ของประเทศไทยในปิจจุบัน

1.4 ขอบเขตการวิจัยและวิธีการวิจัย

การวิจัยนีม่งศึกษาถึงเฉพาะปีญหาในการกำกับดูแลธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการ 
ลงทุนตามบทบัญญัติแห่งพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 โดยจะเป็น 
การพิจารณาปิญหาในเชิงโครงสร้างหลักเกณฑ์ที่ทำให้การกำกับดูแลขาดประสิทธิภาพและไม่เป็น 
รูปแบบที่เป็นสากลดังต่อไปนี้

(1) ปิญหาเกี่ยวกับหลักเกณฑ์ในการกำกับดูแลรูปแบบของกองทุนรวม
(2) ป็ญหาเกี่ยวกับหลักเกณฑ์ในการตรวจสอบและคานอำนาจของแต่ละฝ่ายท่ีเกี่ยวข้อง
(3) ปีญหาเกี่ยวกับการแบ่งประเภทใบอนุญาตการจัดการลงทุนออกเป็นการจัดการกองทุน 

รวมและการจัดการกองทุนส่วนบุคคล

ในการวิจ ัยจะศึกษากฎหมายและการพ ัฒนากฎหมายเก ี่ยวก ับการกำกับดูแลธุรก ิจ 
หลักทรัพย์ประเภทการจัดการลงทุนทั้งของประเทศไทยและต่างประเทศ ซึ่งได้แก่ ฮ่องกง 
ประเทศออสเตรเลีย และประเทศสหรัฐอเมริกา เพื่อนำข้อมูลความรู้ที่ได้ทั้งหมด มาวิเคราะห์และ 
เสนอแนะเพื่อการแก้ไขปรับปรุงกฎหมายเกี่ยวกับการกำกับดูแลการประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ 
ประเภทการจัดการลงทุนต่อไป
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ว ิธ ีการว ิจ ัยท ี่ใช ้ใน  การศ ึกษ าน ี้ใช ้ว ิธ ี การว ิจ ัยจากเอกสาร (documentary research) 
โดยแหล่งข้อมูลในการศึกษาจะมาจากการค้นคว้าจากบทบัญญัติกฎหมาย หลักการและเหตุผลใน 
การบัญญัติกฎหมาย หนังสือ ตำรากฎหมาย วิทยานิพนธ์ วารสาร บทความ เอกสารเผยแพร่ของ 
หน่วยงานท่ีเกี่ยวข้อง และข้อมูลจากเครือข่ายอินเทอร์ณ็ต ตลอดจนความเห็นของนักกฎหมายทังใน 
ประเทศและต่างประเทศและบุคคลที่เกี่ยวข้องกับธุรกิจ

1.5 ประโยชน์ที่จะได้รับจากการวิจัย

การทำวิทยานิพนธ์ฉบับนี้คาดว่าจะได้รับประโยชน์ดังนี้
(1) ทำให้ทราบและเข้าใจที่มา และแนวความคิดที่เป็นสาระที่แท้จริง ของการกำกับดูแล 

การประกอบธุรกิจการจัดการลงทุน
(2) ทำให้ทราบถึงรูปแบบต่าง  ๆของการจัดต้ัง การระดมทุน และการจัดการกองทุนรวม
(3) ทำให้ทราบถึงการกำกับดูแลการประกอบธุรกิจการจัดการลงทุนตามกฎหมายไทยและ 

ตามแนวทางท่ีเป็นสากล
(4) สามารถหาแนวทางในการปรับปรุงและพัฒนากฎหมายที่มีอยู่ในรัเจจุบัน เพื่อให้ 

การกำกับดูแลการประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ประเภทการจัดการลงทุนมีประสิทธิภาพ ครอบคลุม 
เหมาะสมสำหรับประเทศไทย และมีความเป็นสากล อันจะทำให้เกิดผลดีในการคุ้มครองประชาชน 
ผู้ลงทุน การพัฒนาตลาดทุน และทำให้เกิดความเชื่อมั่นต่อตลาดทุน ซึ่งจะส่งผลดีต่อเศรษฐกิจของ 
ประเทศ
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