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กรกฎาคม 2556



 

แบบประเมนิตนเองก่อนตัดสินใจลงทุนในตราสารหรือธุรกรรมทางการเงินทีม่คีวามซับซ้อน1  
(Due Diligence Checklist) 

ดว้ยบริษทัจดัการในฐานะของผูก้ระท าการแทน มีหนา้ท่ีจดัการลงทุนดว้ยความรู้ ความสามารถ  
ความรอบคอบ และความระมดัระวงัเพื่อประโยชน์สูงสุดของลูกคา้ การศึกษาและท าความเขา้ใจในลกัษณะ
ความเส่ียงและผลตอบแทน (“due diligence”) ของการลงทุน จึงเป็นหน่ึงในหนา้ท่ีท่ีส าคญัท่ีบริษทัจดัการ 
ตอ้งจดัใหมี้ และตอ้งปฏิบติัตามอยา่งเคร่งครัด  

เพื่อใหม้ัน่ใจไดว้า่บริษทัจดัการมีความรู้ความเขา้ใจเก่ียวกบัตราสารหรือธุรกรรมทางการเงินท่ีมี 
ความซบัซอ้น (“ตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้น”) อยา่งเพียงพอก่อนตดัสินใจลงทุนเพื่อประโยชน์สูงสุดของลูกคา้
ตามหลกัความไวว้างใจ สมาคมฯ จึงไดจ้ดัท าแบบประเมินตนเองก่อนตดัสินใจลงทุนในตราสารหรือธุรกรรม
ซบัซอ้น ซ่ึงก าหนดมาตรฐานขั้นต ่าในการจดัท า due diligence ตามแนบน้ี  

อน่ึง สินคา้หรือธุรกรรมทางการเงินแต่ละประเภทมีลกัษณะความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีแตกต่างกนั  
และโดยท่ีตลาดการเงินและการลงทุนมีพฒันาการอยา่งรวดเร็ว ซ่ึงส่งผลใหสิ้นคา้และธุรกรรมทางการเงินใหม่ ๆ  
มีความหลากหลายและซบัซอ้นมากข้ึน บริษทัจดัการจึงตอ้งมีการปรับปรุงขั้นตอนและกระบวนการในการท า  
due diligence ใหเ้หมาะสมสอดคลอ้งกบัลกัษณะความเส่ียงและผลตอบแทนของตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้นดว้ย  
ทั้งน้ี การท า due diligence ตอ้งเป็นไปตามหลกัการดงัต่อไปน้ี 

หลกัการของการท า due diligence 
1. ตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้นมีลกัษณะความเส่ียงและผลตอบแทนท่ีแตกต่างจากผลิตภณัฑท์างการเงิน

ทัว่ไป (plain vanilla) ดงันั้น บริษทัจดัการตอ้งใชค้วามระมดัระวงัในการตดัสินใจลงทุน และตอ้งปรับขั้นตอน 
และกระบวนการในการศึกษาและท าความเขา้ใจในลกัษณะความเส่ียงและผลตอบแทน (“due diligence”)  
ใหมี้ความเหมาะสมสอดคลอ้งดว้ย 

2. หากบริษทัจดัการไม่มีความเขา้ใจในลกัษณะความเส่ียงและผลตอบแทนของตราสารหรือธุรกรรม
ซบัซอ้น บริษทัจดัการตอ้งไม่จดัการลงทุนหรือเขา้เป็นคู่สัญญาในตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้นนั้นๆ 

3. บริษทัจดัการตอ้งใหค้วามส าคญัในการท า due diligence โดยถือเป็นหนา้ท่ีท่ีตอ้งท าในฐานะ 
ผูก้ระท าการแทน โดยตอ้งใชค้วามระมดัระวงัในการปฏิบติัหนา้ท่ีจดัการลงทุน ดว้ยความรู้ความสามารถ  
และความช านาญเยีย่งผูป้ระกอบวชิาชีพ ดงันั้น การท า due diligence จึงตอ้งไม่ท าในลกัษณะ box ticking  

4. ขั้นตอนการท า due diligence อยา่งนอ้ยตอ้งประกอบดว้ยขั้นตอนหลกั 3 ขอ้ คือ (1) การท า 
ความเขา้ใจในสินคา้หรือตวัแปรอา้งอิง (underlying) ของตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้น (2) โครงสร้าง 
ความเส่ียงและผลตอบแทนของตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้น และ (3) การพิจารณาความเหมาะสมในการลงทุน
ในตราสารหรือธุรกรรมดงักล่าวเพื่อกองทุน 

5. การจดัท า due diligence ถือเป็นขั้นตอนท่ีตอ้งท าก่อนการลงทุนโดยตอ้งจดัท าใหค้รบทุกหวัขอ้ 
นอกจากน้ี ในระหวา่งการลงทุน บริษทัจดัการตอ้งมีการติดตามและทบทวนคุณภาพของตราสารหรือธุรกรรม
ซบัซอ้นอยา่งต่อเน่ืองตามแนวทางปฏิบติัท่ีก าหนดในประกาศสมาคมบริษทัจดัการลงทุนวา่ดว้ยแนวทาง 
ในการบริหารความเส่ียงจากการลงทุน เพื่อใหม้ัน่ใจไดว้า่การลงทุนดงักล่าวยงัคงมีความสอดคลอ้งเหมาะสม
ของการลงทุน 

6. บริษทัจดัการตอ้งไม่ใชอ้นัดบัความน่าเช่ือถือ (credit rating) ทดแทนการท า due diligence 

                                         
1 ตวัอยา่งตราสารหรือธุรกรรมทางการเงินท่ีมีความซบัซอ้น เช่น ตราสารหรือธุรกรรมทางการเงินท่ีมีโครงสร้างซบัซอ้น (structured finance 
product) หรือมีการจ่ายผลตอบแทนผนัแปรไปตามสูตรการค านวณหรือเง่ือนไขใด ๆ หรือมีลกัษณะของสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้แฝง เป็นตน้ 
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1.  รายละเอยีดทัว่ไปของตราสารหรือธุรกรรมซับซ้อน  

 1.1 ช่ือตราสารหรือธุรกรรม : 
  ช่ือเรียกทางการคา้ : ........................................... 
  ช่ือเรียกทางวชิาการ (ถา้ต่างจากขา้งตน้) : ........................................... 
  1.2 รูปแบบของตราสารหรือธุรกรรม :  
  (เช่น ออกในรูปแบบของตัว๋แลกเงิน / ตัว๋สัญญาใชเ้งิน / หุ้นกู ้/ สญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ / กองทุนรวม / กองทุนรวม 
อีทีเอฟ หรือรูปแบบอ่ืน) 
 1.3 ผู้ออก : 
   (ผูอ้อกสามารถออกตราสารซบัซอ้นได ้โดยไดด้ าเนินการถูกตอ้งตามหลกัเกณฑท่ี์ก าหนด และบริษทัจดัการ
สามารถบงัคบัภาระผกูพนัได)้ 
 1.4 มูลค่าเงินลงทุน : 
 
 1.5 อายุตราสาร/อายุสัญญา : 
  (อายตุราสารรวมถึงเง่ือนไขในการครบก าหนดอายตุราสารก่อนอายตุามหนา้ตัว๋) 
 1.6  สินค้าหรือตัวแปรอ้างอิง : 
 (underlying เป็นประเภท underlying ท่ีประกาศอนุญาต) 
 1.7 อนัดับความน่าเช่ือถือของตราสาร : 
 
 1.8 อนัดับความน่าเช่ือถือของผู้ออกตราสาร : 
 
 1.9  เงื่อนไขการจ่ายคืนเงินต้น : 
 
 1.10 เงื่อนไขการจ่ายผลตอบแทน : 
 
 1.11 ค่าธรรมเนียมหรือค่าใช้จ่ายในการลงทุน : 
 

 1.12 เงื่อนไขในการเปลี่ยนมือ : 
 
 1.13 เงื่อนไขอืน่ ๆ : 
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2. สินค้าหรือตัวแปรอ้างอิง (“underlying”) ของตราสารหรือธุรกรรมซับซ้อน 

 2.1 สินค้าหรือตัวแปรอ้างอิง : 
ตวัอยา่ง: กรณีลงทุนใน structured notes คุม้ครองเงินตน้ท่ีอา้งอิงผลตอบแทนกบัดชันี A ซ่ึงเป็นดชันีกลยทุธ์การลงทุน 
ท่ีค านวณจากการลงทุนใน futures ของหุน้ ตราสารหน้ี และน ้ามนัดิบ โดยกองทุนจะไดรั้บผลตอบแทนตาม 
ผลการด าเนินงานของดชันี A หากราคาของดชันี A เม่ือส้ินปีท่ี 3 สูงกวา่ ณ วนัลงทุน แต่หากนอ้ยกวา่วนัลงทุน ผูล้งทุน      
จะไม่ไดรั้บผลตอบแทน 
  สินคา้หรือตวัแปรอา้งอิง คือ ดชันี A ซ่ึงค านวณจาก futures ของหุน้ ตราสารหน้ี และน ้ามนัดิบ 
 2.2 ปัจจัยทีส่่งผลกระทบต่อการเปลีย่นแปลงของตลาดของ underlying : 
ตวัอยา่ง: - โครงสร้างของตลาดท่ี futures หุน้ ตราสารหน้ี และน ้ามนัดิบนั้น ๆ มีการซ้ือขาย  
  - ปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อตลาด futures นั้น ๆ เช่น นโยบายของภาครัฐ ทิศทางเศรษฐกิจ อตัราดอกเบ้ีย  
ดชันีความเช่ือมัน่ทางเศรษฐกิจ สถานการณ์ทางการเมือง ทิศทางราคาน ้ามนัดิบ ปริมาณส ารองน ้ามนัดิบ เป็นตน้ 
 2.3 มุมมองของบริษัทจัดการต่อ underlying ในตลาดน้ัน ๆ : 
  (1) ลกัษณะพิเศษของ underlying นั้น 
ตวัอยา่ง:  - futures หุน้ : ประกอบดว้ยหุน้ใดบา้ง  
   - futures ตราสารหน้ี : ค  านวณจากตราสารหน้ีท่ีมีคุณลกัษณะแบบใด เช่น คุณภาพ อายุคงเหลือ เป็นตน้ 
   - futures น ้ามนัดิบ : ค  านวณจากราคาน ้ามนัดิบใด ซ้ือขายท่ีไหน เป็นตน้ 

  (2) ปัจจยัท่ีส่งผลดี-ผลเสียต่อ underlying ทั้งในเชิงคุณภาพและปริมาณ 

  (3) การคาดการณ์ผลการด าเนินงานของ underlying ท่ีจะส่งผลต่อผลตอบแทนของตราสารซบัซอ้นนั้น 
ตวัอยา่ง:  - พิจารณาขอ้มูลในอดีต ขอ้มูลในปัจจุบนั บริษทัจดัการประเมินและคาดการณ์ผลการด าเนินงานของ 
underlying นั้น ๆ เป็นอยา่งไร และจะส่งผลกระทบต่อความเป็นไปไดใ้นการไดรั้บผลตอบแทนของกองทุนอยา่งไร 
 2.4 แหล่งข้อมูลทีม่ีความน่าเช่ือถือในการติดตามการเคลือ่นไหวของ underlying อย่างทนัเหตุการณ์ : 
 (ขอ้จ ากดัของแหล่งขอ้มูลมีหรือไม่ อยา่งไร และมีวธีิการจดัการกบัขอ้จ ากดัอยา่งไร) 
ตวัอยา่ง: - มีแหล่งขอ้มูลอยา่งเพียงพอในการประเมินคุณภาพของ underlying หรือไม่ 
  - มีการเปิดเผยขอ้มูลอยา่งต่อเน่ืองและทนัต่อเหตุการณ์หรือไม่  
  - มีผูต้รวจสอบการค านวณดชันี A หรือไม่  
3.  ความเส่ียงและผลตอบแทน 

 3.1 ลกัษณะทัว่ไป / โครงสร้างตราสาร : 
  (1) องคป์ระกอบของธุรกรรม  
  (2) บทบาทหนา้ท่ีของผูท่ี้เก่ียวขอ้ง 
  (3) ความเส่ียง ประสบการณ์ และความน่าเช่ือถือของผูท่ี้เก่ียวขอ้ง 
  (4) ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (ถา้มี) และวธีิการแกปั้ญหาดงักล่าว 
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ตวัอยา่ง:  การลงทุนใน structured notes ดงักล่าว อาจแยกองคป์ระกอบไดเ้ป็นตัว๋แลกเงิน และ embedded long call option 
บนดชันี A ท่ี exercise price เท่ากบัราคาของดชันี A ณ วนัลงทุน เป็นตน้ 
   - พิจารณาแยกองคป์ระกอบของธุรกรรม และผูท่ี้เก่ียวขอ้งวา่ประกอบดว้ยใครมีบทบาทหนา้ท่ีอยา่งไรบา้ง  
เช่น ใครเป็นผูค้  านวณดชันี ใครเป็นผูต้รวจสอบราคาดชันี ใครเป็น arranger ขาย structured notes น้ี เป็นตน้ 
   - บุคคลดงักล่าวมีประสบการณ์ ความน่าเช่ือถือขนาดไหน มีความเส่ียงอยา่งไร มีฐานะทางการเงินอยา่งไร 
   - ผูท่ี้เก่ียวขอ้งมีแรงจูงใจใดในการมีส่วนร่วมของธุรกรรมน้ี มีความขดัแยง้ทางผลประโยชน์หรือไม่  
และมีการแกไ้ขปัญหาหรือป้องกนัความขดัแยง้ทางผลประโยชน์อยา่งไร 
 3.2 การคิดฐานะการลงทุน (exposure) ใน underlying : 
  (1) วธีิการคิด exposure  
  (2) วธีิการท า simulation กรณีตอ้ง run simulation เพื่อหา exposure  
 3.3 ประเภทความเส่ียงทีเ่กี่ยวข้อง :  
  (1) ท่ีมาของความเส่ียง ซ่ึงไดแ้ก่ ความเส่ียงดา้นตลาด / ความเส่ียงดา้นเครดิต / ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง /  
ความเส่ียงดา้นกฎหมาย / และความเส่ียงดา้นอ่ืน ๆ 
  (2) แนวทางในการวดั ควบคุม และติดตามความเส่ียง 
  (3) ความสอดคลอ้งระหวา่งสมมติฐานของแบบจ าลองท่ีใชว้ดัค่าความเส่ียงของ underlying กบัขอ้มูลจริงในตลาด 
  (4) เคร่ืองมือหรือมาตรการท่ีช่วยลดความเส่ียง 
  (5) เง่ือนไขเก่ียวกบัการลงทุนสามารถบงัคบัใชต้ามกฎหมาย 
 3.4 Pay-off diagram : 
  (1) pay-off diagram ของแต่ละ scenario ซ่ึงรวมถึง stressed event ดว้ย  
 (stressed event อาจมาจากขอ้มูลในอดีต หรือขอ้มูลจากการท า simulation ก็ได)้ 

ตวัอยา่ง:  - ผลตอบแทนของกองทุนจากการลงทุนใน structured notes  = max(0,  - 1) 

 
 
  
 
                                   
 
   - กรณีเกิด stressed event ของ underlying กองทุนจะไม่ไดรั้บผลตอบแทน  

  (2) ผลขาดทุนไม่เกินกวา่มูลค่าเงินลงทุน   

ตวัอยา่ง:  - ผลขาดทุนสูงสุดไม่เกินมูลค่าเงินลงทุน เน่ืองจาก structured notes ดงักล่าวคุม้ครองเงินตน้  
 

ผลตอบแทน 

ราคาดชันี 
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 3.5 การประเมินมูลค่ายุติธรรมของตราสาร : 
  (1) วธีิการก าหนดราคา (pricing) ของตราสารท่ีลงทุน 
  (2) ความคุม้ค่าของเงินลงทุนต่อความเส่ียงท่ียอมรับจากการลงทุนในตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้น (เช่น ราคา 
ท่ีเสนอขายมีความเหมาะสมหรือไม่ อยา่งไร) 
4. ความสอดคล้องเหมาะสมของการลงทุน 

 4.1 สอดคล้องกบัหลกัเกณฑ์ทีก่ าหนด : 
  การลงทุนดงักล่าวเป็นไปตามกฎเกณฑท่ี์ก าหนดโดยทางการ หรือกฎภายในของบริษทัจดัการหรือไม่ 
 4.2 สอดคล้องกบันโยบายการลงทุนของกองทุน และข้อมูลทีเ่ปิดเผยให้ผู้ลงทุนทราบ : 
  (1) การลงทุนดงักล่าวมีวตัถุประสงคส์อดคลอ้งกบันโยบายการลงทุนของกองทุนอยา่งไร 
              (2) การลงทุนดงักล่าวไม่ท าใหว้ตัถุประสงคห์รือนโยบายการลงทุนเบ่ียงเบนหรือไม่ 
              (3) มีการเปรียบเทียบผลตอบแทนกบัตวัช้ีวดั (benchmark) ใด 
              (4) มีการเปิดเผยขอ้มูลให้ผูล้งทุนทราบ เช่น ลกัษณะของตราสาร ระดบัความน่าเช่ือถือ เง่ือนไขในการจ่าย
ผลตอบแทน ปัจจยัท่ีมีผลต่อการช าระเงินตน้และผลตอบแทน เป็นตน้ 
 4.3 สอดคล้องกบันโยบายการรับซ้ือคืนหน่วยลงทุนของกองทุน : 
  การลงทุนดงักล่าวส่งผลกระทบต่อสภาพคล่องของกองทุนอยา่งไร และสอดคลอ้งกบัการเปิดรับซ้ือคืนหน่วยลงทุน
หรือไม่ 
 4.4 สอดคล้องกบัระบบปฏิบัติงานและระบบควบคุมภายในของบริษัทจัดการ : 
 บริษทัจดัการมีระบบปฏิบติังานและระบบควบคุมภายในท่ีสามารถรองรับการลงทุนในตราสารหรือธุรกรรม
ซบัซอ้น เช่น 

(1) มีขั้นตอนในการใหค้วามเห็นชอบใหผู้จ้ดัการกองทุนลงทุนในตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้น 
(2) มีท่ีปรึกษากฎหมายใหค้วามเห็นชอบทางกฎหมายเก่ียวกบัการลงทุนในตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้น 
(3) มีวธีิการก าหนดราคาและการค านวณมูลค่ายติุธรรมท่ีสะทอ้นมูลค่าท่ีแทจ้ริง โดยมีผูรั้บผดิชอบจดัท า 

และตรวจทาน ทั้งน้ี บริษทัจดัการอาจใหคู้่สัญญาเป็นผูค้  านวณมูลค่ายติุธรรมไดโ้ดยตอ้งจดัใหมี้ระบบการสอบทาน       
ความถูกตอ้งของมูลค่ายติุธรรมท่ีค านวณโดยคู่สัญญาอยา่งเหมาะสม กล่าวคือ มูลค่ายติุธรรมตอ้งเป็นไปในทิศทางเดียวกนั
และไม่แตกต่างกนัมาก โดยในกรณีท่ีมีความแตกต่างอยา่งมีนยัส าคญั บริษทัจดัการตอ้งจดัใหมี้การสอบถามความเห็นหรือ
ขอ้เทจ็จริงจากคู่สัญญา และ/หรือ น าประเด็นดงักล่าวหารือกบัผูท่ี้เก่ียวขอ้งในบริษทัโดยไม่ชกัชา้ 

(4) มีการค านวณมูลค่ายติุธรรมตามราคาตลาด (mark-to-market) อยา่งนอ้ยทุกวนัท าการซ้ือขายหน่วยลงทุน 
(5) มีหลกัในการบนัทึกบญัชีในงบการเงินให้เป็นไปตามมาตรฐานการบญัชี 
(6) มีผูรั้บผดิชอบในการตรวจสอบวา่การลงทุนในตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้นเป็นไปตามเง่ือนไขท่ีก าหนด 
(7) หน่วยงานหรือตวัแทนท่ีรับผิดชอบดา้นการขาย สามารถอธิบายความเส่ียงและผลตอบแทนใหผู้ล้งทุนเขา้ใจได ้ 
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1. บทบำทหน้ำที่ของคณะกรรมกำรบริษัท 
1.1 คณะกรรมการบริษทั (BoD) สามารถ

มอบหมายอ านาจใหค้ณะกรรมการ         
บริหารความเส่ียง (RMC) อนุมติัหรือ           
ใหค้วามเห็นชอบนโยบายและหลกัปฏิบติัฯ 
หรือมอบหมายให ้RMC พิจารณาสั่งการแทน
ไดห้รือไม ่ 
 
และหากบริษทัจดัการมี BoD อยูใ่น
ต่างประเทศ คณะผูบ้ริหารระดบัสูงของ
ประเทศไทยท่ีมีบทบาทหนา้ท่ีเหมือนหรือ
เทียบเคียง BoD สามารถท าหนา้ท่ีในการ
มอบหมายอ านาจแทน BoD ไดห้รือไม่ 

สามารถท าได ้โดย RMC มีหนา้ท่ีตอ้งรายงาน
การด าเนินการตามท่ีไดรั้บมอบหมายให ้       
BoD ทราบ ทั้งน้ี BoD ยงัตอ้งคงไวซ่ึ้ง           
ความรับผดิชอบต่อบทบาทหนา้ท่ีดงักล่าว 
 
 
 
ในกรณีท่ี BoD ของบริษทัจดัการอยูใ่น
ต่างประเทศ  BoD ในต่างประเทศ สามารถ
มอบหมายอ านาจการบริหารจดัการความเส่ียง
ใหก้บัคณะผูบ้ริหารระดบัสูงในประเทศไทย        
(“คณะผูบ้ริหารฯ”) ได ้และคณะผูบ้ริหารฯ         
ก็สามารถมอบหมายอ านาจการบริหารจดัการ
ความเส่ียงใหก้บัคณะกรรมการอ่ืนไดอี้กต่อหน่ึง 
ทั้งน้ี คณะผูบ้ริหารฯ และคณะกรรมการอ่ืน   
ตอ้งเป็นอิสระจากฝ่ายจดัการลงทุนและรายงาน    
การด าเนินการตามท่ีไดรั้บมอบหมายให ้BoD  
ในต่างประเทศทราบดว้ย โดย BoD ใน
ต่างประเทศ ยงัตอ้งคงไวซ่ึ้งความรับผดิชอบ   
ต่อบทบาทหนา้ท่ีในการบริหารจดัการความเส่ียง 

1.2 ผูบ้ริหารสายงานจดัการลงทุน สามารถเป็น
สมาชิกในคณะกรรมการอ่ืนท่ีไดรั้บ           
มอบหมายฯ ไดห้รือไม่ เน่ืองจากเป็น
ผูเ้ช่ียวชาญดา้นการลงทุนซ่ึงใหค้วามคิดเห็น   
ท่ีเป็นประโยชน์ได ้

สามารถเป็นสมาชิกในคณะกรรมการดงักล่าวได ้
แต่ตอ้งไม่เป็นผูท่ี้มีสิทธิออกเสียงช้ีขาด            
ในท่ีประชุม และตอ้งไม่เป็นเสียงส่วนใหญ่     
ในท่ีประชุม 
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2. เคร่ืองมือกำรวดัค่ำควำมเส่ียงและกำรวดัค่ำควำมเส่ียง 

2.1 การจดัท า back-test ท าไดเ้ฉพาะบาง model 
เท่านั้น อาจไม่สามารถท าไดทุ้กกรณี 

บริษทัจดัการอาจไม่ตอ้งจดัท า back-test ในกรณี
ท่ีใชเ้คร่ืองมือหรือขอ้มูลค่าความเส่ียงท่ีจดัท า
โดยหน่วยงานภายนอกท่ีมีสูตรการค านวณ 
แบบจ าลอง วธีิการ ท่ีเป็นมาตรฐานและ          
เป็นท่ียอมรับอยา่งแพร่หลายในระดบัสากล 
ตวัอยา่งเคร่ืองมือท่ีเขา้ข่ายลกัษณะดงักล่าว     
เช่น duration  beta  tracking error เป็นตน้ 

2.2 บริษทัจดัการตอ้งจดัท า back-test ทุกกองทุน
หรือไม่ 

บริษทัจดัการตอ้งจดัท า back-test ใหค้รบถว้น            
ทุกกองทุน หรืออาจจดัท าเฉพาะกองทุนตวัแทน
ภายใต ้portfolio model เดียวกนัท่ีมีการลงทุนใน
หลกัทรัพยเ์ดียวกนั และมีสัดส่วนการลงทุนใน
แต่ละหลกัทรัพยไ์ม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญั
ตามดุลยพินิจของบริษทัจดัการ 

2.3 การก าหนดแนวทางและปัจจยัในการวดั   
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง ไม่ควรตอ้งรวม
กองทุนส่วนบุคคล ซ่ึงไม่ตอ้งการสภาพคล่อง
จากการขายคืนหน่วยลงทุน แต่ผูล้งทุน     
ไดรั้บทราบและยอมรับสภาพคล่อง            
ของการลงทุนในนโยบายการลงทุนแลว้ 

กรณีกองทุนส่วนบุคคลท่ีไม่ใช่กองทุน       
ส ารองเล้ียงชีพ บริษทัจดัการตอ้งก าหนด
แนวทางบริหารความเส่ียงดา้นสภาพคล่อง      
ใหเ้ป็นไปตามท่ีไดต้กลงกบัลูกคา้ และตอ้งมัน่ใจ
วา่ไดส่ื้อสารกบัผูล้งทุนและผูล้งทุนยอมรับ        
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของกองทุนแลว้ 

2.4 การก าหนดแนวทางและปัจจยัในการวดั   
ความเส่ียงดา้นสภาพคล่องของกองทุนเปิด 
อาจไม่จ  าเป็นตอ้งก าหนดเป็นรายหลกัทรัพย ์ 
ท่ีลงทุน ไดห้รือไม่ หากก าหนดในระดบั 
portfolio level แลว้ 

บริษทัจดัการตอ้งก าหนดแนวทางและปัจจยั    
ในการวดัสภาพคล่องในรายหลกัทรัพยด์ว้ย    
เพื่อพิจารณาวา่มีสภาพคล่องระดบัใด               
แต่ไม่จ  าเป็นตอ้งก าหนดสัดส่วนสภาพคล่อง  
เป็นรายหลกัทรัพย ์
 

ส าหรับระดบักองทุน บริษทัจดัการอาจก าหนด
แนวทาง ดงัน้ี 
     1. ก าหนดสัดส่วนการด ารงสินทรัพย ์         
สภาพคล่อง เช่น กรณีกองทุนตราสารหน้ี       
อาจแบ่งกลุ่มสินทรัพยแ์ยกตามระดบัของ    
สภาพคล่อง (ตวัอยา่งเช่น กลุ่มท่ีสามารถ        
ขายออกโดยเปล่ียนเป็นเงินสดไดภ้ายใน 3 วนั   
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7 วนั หรือ 14 วนั เป็นตน้) โดยด ารงสัดส่วน   
การลงทุนในสินทรัพยแ์ต่ละกลุ่มไม่นอ้ยกวา่
ระดบัท่ีก าหนดไว ้หรือมีการกระจายการลงทุน
ในตราสารหน้ีระยะสั้นใหท้ยอยครบก าหนด    
ทุกสัปดาห์เพื่อรองรับการไถ่ถอนหน่วยลงทุน 
เป็นตน้ 
     2. ประเมินระยะเวลาในการขายตราสาร 
(liquidate) โดยไม่กระทบต่อราคามาก เช่น กรณี
กองทุนตราสารทุน อาจรวบรวมขอ้มูล            
การซ้ือขายตราสารในตลาดในช่วงท่ีผา่นมา  
และน ามาประเมินระยะเวลาท่ีตอ้งใช ้              
ในการ liquidate ตราสารดงักล่าวใน            
พอร์ตการลงทุนเพื่อรองรับการไถ่ถอน        
หน่วยลงทุน เป็นตน้ 

2.5 การจดัท า scenario analysis / stress test      
อาจไม่ตอ้งจดัท าในทุกกองทุน ใช่หรือไม่  
ตวัอยา่งกองทุนท่ีไม่ตอ้งจดัท า เช่น            
กองทุนเปิดท่ีก าหนดอายโุครงการแน่นอน
และอายหุลกัทรัพยเ์ท่าอายโุครงการ          
(term fund)  กองทุน passive fund ท่ีมี         
การลงทุนในสัดส่วนท่ีใกลเ้คียงกบั
องคป์ระกอบของดชันี กองทุน feeder fund   
ท่ีลงทุนในหน่วยลงทุน master fund           
เพียงกองเดียว และกลุ่มกองทุนท่ีมีลกัษณะ
การลงทุนคลา้ยคลึงกนั เป็นตน้ 

การจดัท า stress test / scenario analysis              
มีวตัถุประสงคเ์พื่อ 
     1. วเิคราะห์ผลกระทบต่อพอร์ตการลงทุน
ภายใตส้ถานการณ์จ าลองต่าง ๆ  เพื่อเป็นขอ้มูล
ประกอบการจดัการลงทุนและการบริหาร     
ความเส่ียง 
     2. วเิคราะห์ความเพียงพอของสภาพคล่องของ
กองทุน โดยเฉพาะกองทุนรวมตลาดเงิน และ
กองทุนตราสารหน้ีท่ีมีรอบการไถ่ถอนถ่ีภายใต้
สถานการณ์รุนแรง เพื่อเป็นขอ้มูลส าหรับ      
การจดัท าแผนรองรับในกรณีท่ีเกิดสถานการณ์
ดงักล่าว 

ดงันั้น ในการประเมินวา่ควรจดัท า scenario 
analysis / stress test กบักองทุนใด บริษทัจดัการ
จึงตอ้งพิจารณาถึงความเหมาะสมของนโยบาย
การลงทุนและประเภททรัพยสิ์นท่ีกองทุนลงทุน 
ตวัอยา่งเช่น  
     1. กองทุนตราสารหน้ีประเภท term fund     
ซ่ึงมีการลงทุนและถือครองตราสารจนครบอายุ
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ตราสาร อาจพิจารณาไม่จดัท าก็ได ้แต่ตอ้ง
ติดตามการเปล่ียนแปลงอนัดบัความน่าเช่ือถือ 
(credit rating) ของตราสารหรือผูอ้อกตราสาร
อยา่งสม ่าเสมอระหวา่งการลงทุน 
     2. กองทุน passive fund ท่ีมีการลงทุน         
ในสัดส่วนท่ีใกลเ้คียงกบัองคป์ระกอบของดชันี 
(full replicate)  อาจไม่จ  าเป็นตอ้งจดัท าก็ได ้ 
     3. กองทุน feeder fund ซ่ึงลงทุนใน        
หน่วยลงทุน master fund เพียงกองทุนเดียว   
อาจพิจารณาไม่จดัท าก็ได ้
     4. กลุ่มกองทุนท่ีมีลกัษณะการลงทุน
คลา้ยคลึงกนั โดยมีการลงทุนในหลกัทรัพย์
เดียวกนั และมีสัดส่วนการลงทุนในแต่ละ
หลกัทรัพยไ์ม่แตกต่างกนัอยา่งมีนยัส าคญั      
ตามดุลยพินิจของบริษทัจดัการ อาจพิจารณา
จดัท าเฉพาะกองทุนตวัแทนได ้

3. กำรก ำหนดค่ำควำมเส่ียงสูงสุด (risk limit) 
3.1 การก าหนด risk limit สามารถยกเวน้กรณี

กองทุนส่วนบุคคลไดห้รือไม่ เน่ืองจาก    
ความเส่ียงท่ียอมรับไดข้ึ้นกบัผูล้งทุนแต่ละราย 
อาจไม่เหมือนกบักองทุนรวมหรือกองทุน
ส ารองเล้ียงชีพ 

กรณีกองทุนส่วนบุคคลท่ีไม่ใช่กองทุน      
ส ารองเล้ียงชีพ บริษทัจดัการตอ้งมีการจดัท า 
KYC / Suitability ท่ีพิจารณา risk profile ของ
ลูกคา้อยูแ่ลว้ ดงันั้น การก าหนด risk limit 
หรือไม่ จึงเป็นเร่ืองท่ีตกลงกนัระหวา่ง       
บริษทัจดัการกบัลูกคา้ 

3.2 BoD ไม่จ  าเป็นตอ้งก าหนด portfolio duration 
ส าหรับกองทุนรวมตราสารหน้ีทัว่ไป           
ไดห้รือไม่ เน่ืองจาก portfolio duration        
เป็น strategy ในการลงทุน ซ่ึงแต่ละช่วงเวลา
อาจมี strategy ต่างกนั ข้ึนกบัภาวะตลาด        
ท่ีเปล่ียนแปลงไดต้ลอด การก าหนดโดย BoD 
ท่ีไม่ไดจ้ดัการประชุมถ่ีมากอาจท าใหก้องทุน
เสียโอกาสในการลงทุนจากภาวะตลาด          
ท่ีเปล่ียนแปลงไป 

บริษทัจดัการตอ้งจดัใหมี้การก าหนด risk limit 
ซ่ึงแบ่งออกได ้2 ระดบั ไดแ้ก่ 
     1. firm-wide level โดย BoD เป็นผูก้  าหนด      
risk limit ท่ีใชก้บัทุกกองทุนภายใตก้ารจดัการ 
เช่น กองทุนทั้งหมดตอ้งเป็นเจา้หน้ีของบริษทัใด
บริษทัหน่ึงไม่เกินระดบัท่ีก าหนด และก าหนด   
risk limit ส าหรับกองทุนแต่ละประเภท เช่น 
กองทุนตราสารทุน กองทุนตราสารหน้ี ซ่ึงตอ้ง
สอดคลอ้งกบัแต่ละประเภทยอ่ย (sub fund type) 
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ดว้ย ตวัอยา่งของ firm-wide risk limit ดงักล่าว 
เช่น tracking error limit ส าหรับกองทุน         
ตราสารทุนประเภท passive / portfolio beta limit 
ส าหรับกองทุนตราสารทุนประเภท active หรือ 
portfolio duration limit ส าหรับกองทุน          
ตราสารหน้ีระยะสั้น / กองทุนตราสารหน้ี     
ระยะยาว เป็นตน้ 
ทั้งน้ี firm-wide risk limit อาจถูกก าหนด      
แบบยดืหยุน่ เพื่อเพิ่มความยืดหยุน่ในการบริหาร
จดัการลงทุนได ้เช่น ก าหนดใหมี้ส่วนเพิ่มหรือ
ลดจากกรอบ risk limit ปกติท่ียอมรับได ้โดย   
ในกรณีท่ีมีการเกิน risk limit ส่วนเพิ่มหรือลด
ดงักล่าว บริษทัจดัการตอ้งจดัใหมี้ขั้นตอน       
ในการแกไ้ขอยา่งเขม้ขน้ เพื่อควบคุมค่า       
ความเส่ียงใหอ้ยูภ่ายใตก้รอบท่ีก าหนด 
     2. fund level โดยฝ่ายจดัการกองทุนสามารถ
ก าหนด risk limit รายกองทุนร่วมกบัฝ่ายบริหาร
ความเส่ียงได ้แต่ตอ้งอยูภ่ายใตก้รอบ firm-wide 
level ท่ี BoD ก าหนดไว ้

4. กำรติดตำม ประเมินผล และรำยงำนค่ำควำมเส่ียง และผลกำรด ำเนินงำน 
4.1 ในการรายงานค่าความเส่ียง บริษทัจดัการ   

อาจพิจารณาจดัท าเป็นรายสัปดาห์ตาม     
ความเหมาะสม ขณะท่ีการจดัท ารายวนั        
จะสะทอ้นอยูใ่นการควบคุม risk budgeting 
ซ่ึงจะรายงานเม่ือค่าความเส่ียงเกินระดบั        
ท่ีก าหนดในวนัดงักล่าวอยูแ่ลว้ ดงันั้น      
บริษทัจดัการสามารถก าหนดใหมี้การรายงาน
ค่าความเส่ียงใหก้บัหน่วยงานท่ีเก่ียวขอ้ง     
โดยมีความถ่ีของการรายงานเป็นไปตาม   
ความเหมาะสมของลกัษณะขอ้มูล ไดห้รือไม่   

การค านวณค่าความเส่ียง : บริษทัจดัการ         
อาจก าหนดความถ่ีในการค านวณค่าความเส่ียง
รายหลกัทรัพยใ์หเ้หมาะสมกบัลกัษณะของ      
ค่าความเส่ียงแต่ละประเภทได ้แต่ตอ้งสะทอ้น
ความเส่ียงของหลกัทรัพยท่ี์ลงทุนไดอ้ยา่งถูกตอ้ง     
ในแต่ละช่วงเวลาดว้ย เช่น กรณี beta              
อาจค านวณเป็นรายสัปดาห์ได ้แต่หากมี
เหตุการณ์ท่ีมีนยัส าคญัซ่ึงส่งผลใหมี้               
การเปล่ียนแปลงของค่าความเส่ียง บริษทัจดัการ
ตอ้งค านวณค่าความเส่ียงทนัที ทั้งน้ี                 
ในการค านวณค่าความเส่ียงในระดบักองทุน   
เช่น  portfolio beta  บริษทัจดัการตอ้งค านวณ
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และติดตามสถานะความเส่ียงทุกวนัท าการ 
การรายงานสถานะความเส่ียง : บริษทัจดัการตอ้ง
รายงานสถานะความเส่ียงใหฝ่้ายจดัการลงทุน
และ/หรือหน่วยงานควบคุมการปฏิบติังานทราบ
ทุกวนัท าการ หรือเม่ือค่าความเส่ียงเกินระดบั     
ท่ีก าหนด โดยบริษทัจดัการอาจรายงานสถานะ     
ความเส่ียงโดยสรุปเป็นภาพรวมทุกกองทุน    
หรือระบุรายละเอียดค่าความเส่ียงเป็น            
รายกองทุนก็ได ้
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ล ำดับ ค ำถำม ค ำตอบ 
1. กำรจัดท ำ due diligence checklist 
1.1 นิยามของตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้นมี

ขอบเขตขนาดไหน 
การพิจารณาวา่เป็นตราสารหรือธุรกรรม            
ท่ีมีความซบัซอ้นหรือไม่ บริษทัจดัการ           
อาจพิจารณาจาก 

1. โครงสร้างของธุรกรรมวา่มี 
ความซบัซอ้นหรือไม่ เช่น มีขอ้ก าหนด        
หรือเง่ือนไขทางกฎหมายท่ีซบัซอ้น             
หรือมีความเส่ียงท่ีปฏิบติัตามไดย้าก มีคู่สัญญา
หรือบุคคลท่ีเก่ียวขอ้งหลายบุคคล                   
ซ่ึงมีวตัถุประสงคใ์นการเขา้ท าธุรกรรม            
ท่ีแตกต่างกนัอนัอาจจะก่อให้เกิดความขดัแยง้
ทางผลประโยชน์ได ้เป็นตน้ 

2. สินทรัพยอ์า้งอิง (underlying)  
เป็นท่ีคุน้เคยในตลาดการเงินหรือผูล้งทุน
หรือไม่ มีการเปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกบั underlying 
หรือไม่ เช่น รายละเอียดของผูอ้อก ราคาตลาด 
ปริมาณซ้ือขาย เป็นตน้ 

3. การจ่ายผลตอบแทนมีความซบัซอ้น
หรือไม่ เช่น มีสูตรการค านวณซบัซอ้นอา้งอิง 
derivatives หลายชั้น มีการจ่ายผลตอบแทน   
ผนัแปรไปตามสูตรการค านวณหรือเง่ือนไข 
ต่าง ๆ เป็นตน้ 

1.2 คณะกรรมการชุดใดบา้งท่ีมีหนา้ท่ีอนุมติั    
due diligence checklist ส าหรับก่อนการลงทุน 
และในรอบการทบทวนตอ้งน าเขา้รายงานใน
คณะกรรมการชุดดงักล่าวดว้ยหรือไม่ 

 ตามแนวปฏิบติั ขอ้ 7 หนา้ 4 ของ investment 
risk management guideline  การลงทุนใหม่ 
โดยเฉพาะการลงทุนในตราสารหรือ
ธุรกรรมทางการเงินท่ีมีความซบัซอ้น   
บริษทัจดัการตอ้งก าหนดให้หน่วยงาน        
ท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น หน่วยงานจดัการลงทุน 
หน่วยงานบริหารความเส่ียง หน่วยงาน
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ปฏิบติัการกองทุน และหน่วยงานก ากบั    
การปฏิบติังาน เป็นตน้ มีส่วนร่วมใน
ขั้นตอนการพิจารณาก่อนการอนุมติั        
การลงทุน เพื่อใหม้ัน่ใจไดว้า่หน่วยงาน
ดงักล่าวสามารถปฏิบติัหนา้ท่ีไดอ้ยา่งถูกตอ้ง  

 หลงัจากท่ีไดรั้บอนุมติักรอบการลงทุนใน
ตราสารหรือธุรกรรมทางการเงินใด ๆ แลว้ 
บริษทัจดัการตอ้งจดัท า due diligence 
checklist ใหค้รบทุกหวัขอ้ก่อนการลงทุน 
และตอ้งไดรั้บอนุมติัจากคณะกรรมการ
ลงทุนและคณะกรรมการบริหารความเส่ียง
ดว้ย 

 ในระหวา่งการลงทุน บริษทัจดัการ         
ตอ้งจดัใหมี้การทบทวนความสอดคลอ้ง
เหมาะสมของการลงทุนและปัจจยัต่าง ๆ     
ท่ีอาจส่งผลกระทบต่อความเส่ียง             
และผลตอบแทนของการลงทุน เช่น มุมมอง
ของบริษทัจดัการต่อสินคา้หรือตวัแปร
อา้งอิง (underlying) ฐานะความเส่ียง       
และผลตอบแทนของกองทุนต่อการลงทุน          
ในตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้น เป็นตน้ 
อยา่งนอ้ยไตรมาสละคร้ัง และเม่ือมี
เหตุการณ์ท่ีมีนยัส าคญั ทั้งน้ี หากลกัษณะ
ความเส่ียงไม่มีการเปล่ียนแปลงท่ี         
ส่งผลกระทบต่อการบริหารความเส่ียง    
อยา่งมีนยัส าคญั บริษทัจดัการอาจเสนอ               
ผลการประเมินและทบทวนเพื่อขออนุมติั     
จากคณะกรรมการลงทุนเพียงคณะเดียวก็ได ้   

1.3 หากบริษทัจดัการก าหนดให้มีการแต่งตั้ง               
new product committee แลว้ ยงัจ  าเป็นตอ้งให้
คณะกรรมการลงทุนและคณะกรรมการ
บริหารความเส่ียงอนุมติั due diligence 
checklist อีกหรือไม่ 

ในกรณีท่ีบริษทัจดัการมีการแต่งตั้ง new product 
committee เพื่อพิจารณาเฉพาะกรอบการลงทุน
ในตราสารหรือธุรกรรมใหม่ ๆ ซ่ึงรวมทั้ง      
ตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้นและ/หรือ              
มีความเส่ียงสูง บริษทัจดัการตอ้งจดัใหมี้        
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การจดัท า due diligence checklist โดยตอ้งไดรั้บ
อนุมติัจากคณะกรรมการลงทุนและ
คณะกรรมการบริหารความเส่ียง ทั้งน้ี            
new product committee อาจอนุมติั                 
due diligence checklist ได ้หากมีหนา้ท่ี
ครอบคลุมถึงการพิจารณาการจดัท า                
due diligence และคณะกรรมการการลงทุน
รวมทั้งคณะกรรมการบริหารความเส่ียงทุกคน
เขา้ร่วมประชุมในวาระดงักล่าว 

1.4 กรณีบริษทัจดัการมีกองทุนหลายกองทุน       
ท่ีตอ้งการลงทุนในตราสารหรือธุรกรรม
ซบัซอ้นอนัเดียวกนั ตอ้งแยกท า due diligence 
เป็นรายกอง หรือไม่ 

กรณีบริษทัจดัการมีกองทุนหลายกองทุนซ่ึง
ลงทุนในตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้นเดียวกนั 
ใหจ้ดัท า due diligence checklist พร้อมกนั      
ทุกกองได ้อยา่งไรก็ดี บริษทัจดัการยงัคงตอ้ง
ประเมินความสอดคลอ้งเหมาะสมของการลงทุน
ในแต่ละกองทุนดว้ย 

1.5 กรณีท่ีบริษทัจดัการเคยจดัท า due diligence 
checklist ไปแลว้ และจะลงทุนใหม่ในตราสาร
ท่ีมีโครงสร้างความเส่ียงและผลตอบแทนท่ี
ใกลเ้คียงกนัหรือคลา้ยกนั จะตอ้งจดัท า       
due diligence checklist ใหม่ทุกคร้ังหรือไม่ 

บริษทัจดัการตอ้งจดัท า due diligence checklist 
ทุกคร้ังท่ีมีการลงทุนในตราสารใหม่ อยา่งไรก็ดี 
ในกรณีท่ีตราสารใหม่มีโครงสร้างความเส่ียง
และผลตอบแทนไม่แตกต่างจากตราสารเดิม 
บริษทัจดัการอาจพิจารณาจดัท าในบางหวัขอ้     
ท่ีส าคญั เสมือนเป็นการประเมินความสอดคลอ้ง
เหมาะสมของการลงทุนและทบทวนความเส่ียง
และผลตอบแทนการลงทุนในตราสารเดิมได ้
เช่น พิจารณาปัจจยัท่ีส่งผลกระทบต่อ 
การเปล่ียนแปลงของตลาดของ underlying  
มุมมองของบริษทัจดัการต่อ underlying            
ในตลาดนั้น ๆ  และความสอดคลอ้งเหมาะสม
ของการลงทุน  เป็นตน้ 

2. กำรประเมินควำมเส่ียงและผลตอบแทน 
2.1 บริษทัจดัการมีการประเมินความเส่ียงของคู่คา้ 

และก าหนดวงเงินและควบคุม ภายใต้
หลกัเกณฑข์องส านกังานและของบริษทั      

ดว้ยนิยามของผูท่ี้เก่ียวขอ้งซ่ึงมีความครอบคลุม
มากกวา่คู่คา้ ผูค้  านวณและตรวจสอบราคาดชันี  
ตวัอยา่งเช่น ตราสาร collateralized debt 
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ล ำดับ ค ำถำม ค ำตอบ 

อยูแ่ลว้ ส่วนบุคคลอ่ืน เช่น ผูค้  านวณดชันี      
ผูต้รวจสอบราคาดชันี เป็นผูท่ี้มีประสบการณ์
และฐานะการเงินซ่ึงเป็นท่ีรับรู้อยูแ่ลว้          
ในตลาดทุน จึงอาจไม่จ  าเป็นตอ้งจดัท า           
ไดห้รือไม ่

obligation (CDO) ซ่ึงประกอบดว้ยบุคคลท่ี
เก่ียวขอ้งหลายกลุ่มท่ีมีแรงจูงใจท่ีแตกต่างกนั  
ซ่ึงอาจน าไปสู่ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
(conflict of interest - COI) ได ้ดงันั้น          
บริษทัจดัการจึงตอ้งศึกษาและท าความเขา้ใจ
เก่ียวกบับทบาทหนา้ท่ีของผูท่ี้เก่ียวขอ้ง            
ใหค้รบถว้น โดยตอ้งเขา้ใจถึงโครงสร้าง        
ของตราสารและบุคคลท่ีเก่ียวขอ้งทั้งหมด       
ของตราสาร เพื่อใหท้ราบถึงความเส่ียงและ
แรงจูงใจใด ๆ ของผูท่ี้เก่ียวขอ้งซ่ึงอาจน าไปสู่ 
COI  รวมทั้งแนวทางจดัการความเส่ียงและ
ป้องกนัหรือแกไ้ขปัญหา COI ดงักล่าว 

3. กำรค ำนวณและสอบทำนมูลค่ำยุติธรรม 
3.1 บริษทัจดัการก าหนดใหคู้่คา้เป็นผูค้  านวณ

มูลค่ายติุธรรม และบริษทัจดัการเป็น              
ผูส้อบทานราคาไดห้รือไม่ 

บริษทัจดัการอาจใหคู้่สัญญาเป็นผูค้  านวณ    
มูลค่ายติุธรรมได ้ทั้งน้ี บริษทัจดัการตอ้งจดัใหมี้
ระบบการสอบทานความถูกตอ้งของการค านวณ
มูลค่ายติุธรรมดงักล่าวอยา่งเหมาะสม กล่าวคือ 
ผูจ้ดัการกองทุนตอ้งทราบถึงปัจจยัหลกัท่ีก าหนด
มูลค่ายติุธรรม และมูลค่ายติุธรรมตอ้งเป็นไปใน
ทิศทางเดียวกนัและไม่แตกต่างกนัมาก โดยใน
กรณีท่ีมีมุมมองดา้นมูลค่ายติุธรรมแตกต่างไป
จากคู่สัญญาอยา่งมีนยัส าคญั บริษทัจดัการตอ้ง
สอบถามความเห็นหรือขอ้เท็จจริงจากคู่สัญญา 
หรืออาจน าประเด็นดงักล่าวหารือกบั                 
ผูท่ี้เก่ียวขอ้งในบริษทัจดัการ  
ทั้งน้ี การสอบทานมูลค่ายติุธรรมดว้ยวธีิการ
เปรียบเทียบมูลค่ายติุธรรมในปัจจุบนักบั      
มูลค่ายติุธรรมในคร้ังก่อน อาจไม่เหมาะสม 
เพราะขาดการวเิคราะห์ถึงสาเหตุท่ีมา และปัจจยั
ท่ีส่งผลกระทบต่อมูลค่ายติุธรรมนั้น ๆ  
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ล ำดับ ค ำถำม ค ำตอบ 
4. ประเด็นอืน่ ๆ 
4.1 การจดัท า due diligence checklist อาจมี    

ความซ ้ าซอ้นในการท างาน โดยในกรณี         
ท่ีจะลงทุนในตราสารท่ีซบัซอ้น บริษทัจดัการ
ตอ้งท า self-assessment checklist ตามแนวทาง
ของส านกังานอยูแ่ลว้ ดงันั้น หากบริษทัจดัการ
ตอ้งจดัท า due diligence checklist  สามารถท า
เป็นแบบฟอร์มในลกัษณะเดียวกนักบั         
self-assessment checklist ไดห้รือไม่ 

ส านกังานอยูร่ะหวา่งพิจารณายกเลิก              
self-assessment checklist ท่ีใชป้ระเมินตราสาร  
ท่ีมีลกัษณะของสัญญาซ้ือขายล่วงหนา้แฝง      
โดยจะเปล่ียนเป็น due diligence checklist แทน 
ซ่ึงมีรายละเอียดครอบคลุมมากกวา่                 
self-assessment checklist   

4.2 หากบริษทัจดัการมีการจดับริหารจดัการ
กองทุนท่ีลงทุนเฉพาะในตราสารไม่ซบัซอ้น 
บริษทัจดัการสามารถจดัใหมี้ checklist          
ท่ีเหมาะสมกบันโยบายการลงทุนดงักล่าว     
ไดห้รือไม ่

กรณีเป็นการลงทุนในตราสารหรือธุรกรรม           
ท่ีไม่ซบัซอ้น การจดัท า checklist สามารถท าได้
ตามดุลยพินิจของบริษทัจดัการ 
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สรุปความเห็นเพิม่เติมคร้ังที ่3 จากบริษทัจัดการทีเ่ป็นสมาชิก AIMC รวม 2 แห่ง  
เกีย่วกบั investment risk management guideline และ due diligence checklist เมือ่วนัที ่25 มถุินายน 2556  

ภายหลงัส านักงานให้ AIMC ด าเนินการยกร่างประกาศเมือ่วนัที ่12 มถุินายน 2556 
 เร่ือง 

(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 
ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 

ความเห็นของสมาชิก AIMC 
ความเห็นของส านักงาน 

(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 

ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 
ก. บทบาทหน้าที่ของคณะกรรมการบริษัท 
1 การอนุมัติ risk policy 

คณะกรรมการบริษทัตอ้งอนุมติัหรือใหค้วามเห็นชอบนโยบาย
และหลกัปฏิบติัฯ และจดัใหมี้การทบทวนเป็นประจ าอยา่งนอ้ย
ปีละ 1 คร้ัง และเม่ือมีเหตุการณ์ท่ีมีนยัส าคญั  
 
[บทบาทหน้าท่ีของคณะกรรมการบริษัท หน้า 2 กล่องท่ี 1     
ข้อ 3] 

บลจ. ไทยพาณิชย ์
คณะกรรมการบริษทัอนุมติัเพียงนโยบายบริหาร 
ความเส่ียงแต่ไม่ตอ้งอนุมติัหลกัปฏิบติัฯ ไดห้รือไม่ 
เน่ืองจากอาจมีรายละเอียดมากเกินไปท่ีคณะกรรมการ
พึงจะมีความเช่ียวชาญในการพิจารณาและอนุมติัได้
อยา่งเหมาะสม 

ในกรณีท่ีคณะกรรมการบริษทั (BoD) อาจไม่มี           
ความเช่ียวชาญในการพิจารณาอนุมติัหลกัปฏิบติัฯ  BoD 
สามารถมอบหมายอ านาจให้คณะกรรมการอ่ืนท่ีมี      
ความเช่ียวชาญท าหนา้ท่ีแทนได ้โดยคณะกรรมการอ่ืน    
ท่ีไดรั้บมอบหมายตอ้งเป็นอิสระจากฝ่ายจดัการลงทุน  
และ มีหนา้ท่ีตอ้งรายงานผลการด าเนินการตามท่ีไดรั้บ
มอบหมายให ้BoD ทราบ ขณะท่ี BoD ยงัตอ้งคงไวซ่ึ้ง                
ความรับผดิชอบต่อบทบาทหนา้ท่ีในการบริหารความเส่ียง  
[อา้งอิงจาก guideline หนา้ 2 กล่องท่ี 1 ยอ่หนา้สุดทา้ย]  

2 รายละเอยีดของ risk policy 
คณะกรรมการบริษทัตอ้งจดัใหมี้นโยบายและหลกัปฏิบติัฯ 
อยา่งเป็นลายลกัษณ์อกัษร และก าหนดกรอบนโยบายดงักล่าว
ใหมี้ความชดัเจนและมีประสิทธิภาพ ทั้งน้ี นโยบายและ      
หลกัปฏิบติัฯ ขั้นต ่าตอ้งมีเน้ือหาในเร่ืองดงัต่อไปน้ี... 

บลจ. ไทยพาณิชย ์
การก าหนดเคร่ืองมือและวธีิการท่ีใชใ้นการวดั          
ค่าความเส่ียงมีความชดัเจนและเป็นมาตรฐาน แต่
ส าหรับสูตรการค านวณและแบบจ าลองในการวดั   
ค่าความเส่ียง ไม่สามารถท่ีจะก าหนดตายตวัได ้

บริษทัจดัการอาจระบุสูตรการค านวณและแบบจ าลอง
อยา่งกวา้งเป็นหลกัการหรือเง่ือนไขตามสภาวะตลาดหรือ
ประเภทตราสารท่ีลงทุน ไวใ้น risk policy ได ้เช่น กรณี
ตราสารอนุพนัธ์ประเภท option ซ่ึงมีการแจกแจงของอตัรา
ผลตอบแทนในรูปแบบท่ีไม่ใช่การแจกแจงปกติ (normal 
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 เร่ือง 
(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 
ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 

ความเห็นของสมาชิก AIMC 
ความเห็นของส านักงาน 

(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 

ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 
...(3) เคร่ืองมือ เทคนิค และระบบในการวเิคราะห์ความเส่ียง 
ซ่ึงรวมถึง การก าหนดเคร่ืองมือ สูตรการค านวณ แบบจ าลอง 
และวธีิการท่ีใชใ้นการวดัค่าความเส่ียง... 
 
 [แนวทางปฏิบัติ หน้า 3 ข้อ 1(3)] 

เน่ืองจากแบบจ าลองความเส่ียงมีธรรมชาติท่ี dynamic 
และจ าเป็นตอ้งมีการปรับใหเ้หมาะสมและสามารถ
ประเมินความเส่ียงไดใ้นทุกสภาวะตลาด จึงไม่
เหมาะสมท่ีจะใหก้ าหนดสูตรการค านวณและ
แบบจ าลองในนโยบาย แต่ใหก้ าหนดจุดประสงคแ์ละ
นิยามของตวัวดัความเส่ียงท่ีแบบจ าลองนั้นใช้
ประเมินใหช้ดัเจน เช่น VaR ใชร้ะดบัความเช่ือมัน่
และระยะเวลาถือครองเท่าใด ประเมินดว้ยวธีิใด เช่น 
Monte Carlo Simulation หรือ Multi-Factor 
Statistical Risk Model เป็นตน้ 

distribution) จะใชแ้บบจ าลอง VaR โดยประเมินดว้ยวธีิ 
Historical Simulation ขณะท่ีตราสารทุนทัว่ไปท่ีมีการ  
แจกแจงของอตัราผลตอบแทนแบบ normal distribution 
จะใชแ้บบจ าลอง VaR โดยประเมินดว้ยวธีิ Delta-Normal     
เป็นตน้ ทั้งน้ี รายละเอียดของ risk policy ตอ้งมีเน้ือหา   
ขั้นต ่าเป็นไปตามท่ีระบุไวใ้น guideline 

ข. งานด้านบริหารความเส่ียง 
3 บุคลากรหรือหน่วยงานท่ีท าหนา้ท่ีบริหารความเส่ียง ตอ้งมี  

ส่วนร่วมในการก าหนดแนวทางในการคดัเลือกตราสารและ
คู่สัญญาของกองทุน รวมทั้งเขา้ร่วมการพิจารณาการลงทุนใน
ตราสารหรือธุรกรรมทางการเงินใหม่ ๆ 
 
[แนวทางปฏิบัติ หน้า 5 ข้อ 3(4)] 

บลจ. ไทยพาณิชย ์
ประเด็นการมีส่วนร่วมของฝ่ายบริหารความเส่ียง    
ในการก าหนดแนวทางการคดัเลือกตราสารและ
คู่สัญญาของกองทุน ควรระบุใหช้ดัเจนมากยิง่ข้ึน    
วา่อยูใ่นระดบัเท่าใด เช่น การก าหนด stock universe 
หรือจ าเป็นตอ้งมีส่วนร่วมในการคดัเลือกราย 
securities ราย stocks ทั้งน้ี หากเป็นแบบหลงั อาจ   
ท าใหก้ารบริหารไม่ทนัต่อสถานการณ์ตลาดท่ี
เปล่ียนแปลงไปได ้

ฝ่ายบริหารความเส่ียงตอ้งมีส่วนร่วมในการก าหนด
แนวทางในการคดัเลือกตราสารและคู่สัญญาของกองทุน 
เพื่อใหม้ัน่ใจไดว้า่ตราสารหรือคู่สัญญาท่ีถูกคดัเลือก         
มีความเส่ียงท่ีสอดคลอ้งกบันโยบายการลงทุนของกองทุน 
ส่วนกระบวนการคดัเลือกตราสารและคู่สัญญาโดย
พิจารณาการลงทุนตามภาวะตลาด (market timing) ถือเป็น
หนา้ท่ีของฝ่ายจดัการลงทุนเท่านั้น  



3 

 

 เร่ือง 
(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 
ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 

ความเห็นของสมาชิก AIMC 
ความเห็นของส านักงาน 

(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 

ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 
ค. เคร่ืองมือการวดัค่าความเส่ียงและการวดัค่าความเส่ียง 
4 การก าหนดโครงสร้างและขั้นตอนการบริหารความเส่ียง 

คณะกรรมการบริษทัตอ้งจดัโครงสร้างการบริหารความเส่ียง 
และก าหนดขั้นตอนการด าเนินการอยา่งชดัเจน เพื่อใหม้ัน่ใจ 
ไดว้า่บริษทัจดัการสามารถระบุ วดัค่า และบริหารความเส่ียง
จากการลงทุนไดอ้ยา่งเหมาะสมเพียงพอ โดยถือเป็นหน่ึง      
ในนโยบายส าคญัท่ีตอ้งมีของบริษทัจดัการ ทั้งน้ี การจดั
โครงสร้างและขั้นตอนการบริหารความเส่ียงดงักล่าว           
ควรสอดคลอ้งกบัลกัษณะ ขอบเขต ขนาด ปริมาณ และ     
ความซบัซอ้นในการประกอบธุรกิจของบริษทัจดัการ 
 
[บทบาทหน้าท่ีของคณะกรรมการบริษัท หน้า 2 กล่องท่ี 1     
ข้อ 1] 
 
ใชว้ธีิการวดัค่าความเส่ียง (เช่น เทคนิค วธีิการ และเคร่ืองมือ)  
ท่ีหลากหลาย เพื่อใหบ้ริษทัจดัการสามารถวดัค่าความเส่ียง    
ไดอ้ยา่งครบถว้นเหมาะสม 
 
[แนวทางปฏิบัติ หน้า 7 ข้อ 1(2)] 
 

บลจ. ไทยพาณิชย ์
เห็นวา่มีความไม่สอดคลอ้งกนัระหวา่งแนวทาง       
ซ่ึงระบุวา่ “ขั้นตอนการบริหารความเส่ียงควร
สอดคลอ้งกบัลกัษณะ ขอบเขต ขนาด ปริมาณ และ
ความซบัซอ้นในการประกอบธุรกิจ” กบัรายละเอียด
ของแนวทางปฏิบติั ซ่ึงก าหนดใหบ้ริษทัจดัการ     
ตอ้งน าเคร่ืองมือ ระบบ และกระบวนการวดั          
และบริหารความเส่ียงต่าง ๆ ท่ีก าหนดมาใช ้           
ใหค้รบถว้น 
 

มีความสอดคลอ้งกนัระหวา่งแนวทางและขั้นตอน        
การปฏิบติังาน กล่าวคือ บริษทัจดัการตอ้งจดัใหมี้เคร่ืองมือ 
และระบบบริหารความเส่ียงใหเ้พียงพอสอดคลอ้งกบั
โครงสร้างและขั้นตอนการบริหารความเส่ียง ท่ี BoD      
ไดพ้ิจารณาแลว้วา่เหมาะสมกบัลกัษณะ ขอบเขต ขนาด 
ปริมาณ และความซบัซอ้น ในการประกอบธุรกิจของ
บริษทัจดัการ และเม่ือ BoD ก าหนดแลว้ ผูป้ฏิบติังานตอ้ง
น าเคร่ืองมือ ระบบ และกระบวนการวดัและบริหาร    
ความเส่ียงต่าง ๆ ท่ีก าหนดมาใชใ้หค้รบถว้น 
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 เร่ือง 
(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 
ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 

ความเห็นของสมาชิก AIMC 
ความเห็นของส านักงาน 

(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 

ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 
5 มีกระบวนการสอบทานความถูกตอ้งของขอ้มูล และจดัใหมี้

การเช่ือมโยงของขอ้มูลระหวา่งส่วนงานดา้น front office และ 
back office อยา่งเหมาะสม เพื่อใหก้ารปฏิบติังานเป็นไปอยา่งมี
ประสิทธิภาพ และลดโอกาสเกิดความผดิพลาดในการท างาน
ของบุคลากร (human error) 
[แนวทางปฏิบัติ หน้า 7 ข้อ 1(6)] 

บลจ. บวัหลวง 
จากความเห็นของส านกังานท่ีระบุวา่ “บริษทัจดัการ
ตอ้งจดัใหมี้การสอบทานความถูกตอ้งของระบบ   
การดึงขอ้มูลก่อนใชง้านจริง ทั้งน้ี หากเป็นขอ้มูล      
ท่ีมาจากแหล่งท่ีน่าเช่ือถือ เช่น SET หรือ ThaiBMA     
เป็นตน้ บริษทัจดัการอาจไม่ตอ้งสอบทานความ
ถูกตอ้งของขอ้มูลก็ได”้ 
กรณีขอ้มูลท่ีมาจากแหล่งท่ีน่าเช่ือถือ ขอใหร้ะบุ
แหล่งท่ีมาอ่ืน ๆ ท่ีน่าเช่ือถือนอกเหนือจาก SET หรือ 
ThaiBMA เพื่อใหช้ดัเจนยิง่ข้ึน 

บริษทัจดัการตอ้งจดัใหมี้การสอบทานความถูกตอ้งของ
ระบบ   การดึงขอ้มูลก่อนใชง้านจริง ทั้งน้ี หากเป็นขอ้มูล      
ท่ีมาจากแหล่งท่ีน่าเช่ือถือ เช่น SET, ThaiBMA, 
Bloomberg หรือ Reuters เป็นตน้ บริษทัจดัการอาจไม่ตอ้ง
สอบทานความถูกตอ้งของขอ้มูลก็ได ้

6 มีการก าหนดแนวทางและปัจจยัในการวดัความเส่ียงดา้น   
สภาพคล่องใหส้อดคลอ้งกบันโยบายการลงทุนของกองทุน 
โดยเฉพาะอยา่งยิง่ส าหรับกองทุนเปิดท่ีมีรอบการไถ่ถอนถ่ี   
โดยจดัระดบัสภาพคล่องในรายหลกัทรัพย ์ก าหนดสัดส่วน  
การด ารงสภาพคล่องรายกองทุน และพิจารณาภาพรวมโดย
เปรียบเทียบของทุกกองทุนภายใตก้ารจดัการ ทั้งก่อนและ   
หลงัการลงทุน 
 
[แนวทางปฏิบัติ หน้า 7 ข้อ 2(4)] 

บลจ. ไทยพาณิชย ์
กรณีท่ีบริษทัมีการควบคุมและก าหนดสัดส่วนการ
ด ารงสินทรัพยส์ภาพคล่องในระดบักลุ่มของตราสาร
อยูแ่ลว้ การวดัและควบคุมสภาพคล่องรายหลกัทรัพย์
จะเป็นการซ ้ าซอ้นหรือไม่ 

บริษทัจดัการตอ้งก าหนดแนวทางและปัจจยัในการ         
วดัสภาพคล่องรายหลกัทรัพยด์ว้ย เพื่อพิจารณาวา่มี        
สภาพคล่องระดบัใด ก่อนน าไปก าหนดสัดส่วน         
สภาพคล่องรายกลุ่มหลกัทรัพย ์ ทั้งน้ี บริษทัจดัการ        
ไม่จ  าเป็นตอ้งก าหนดสัดส่วนสภาพคล่องเป็น                
รายหลกัทรัพย ์ 
 
ทั้งน้ี ส านกังานไดป้รับ wording ใน guideline ใหช้ดัเจน
ยิง่ข้ึนแลว้ 
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 เร่ือง 
(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 
ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 

ความเห็นของสมาชิก AIMC 
ความเห็นของส านักงาน 

(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 

ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 
ง. การติดตาม ประเมินผล และรายงานค่าความเส่ียง และผลการด าเนินงาน 
7 บุคลากรหรือหน่วยงานท่ีท าหนา้ท่ีบริหารความเส่ียงตอ้งจดัท า

รายงานผลการด าเนินงานของกองทุนเสนอต่อคณะกรรมการ
บริษทั 
 
[การวดัและรายงานผลการด าเนินงานของกองทุนรวม หน้า 11 
กล่องท่ี 6  ข้อ 2] 

บลจ. ไทยพาณิชย ์
การวดัและรายงานผลการด าเนินงานของกองทุน  
เป็นงานท่ีตอ้งมีความเป็นอิสระจากผูจ้ดัการกองทุน 
แต่บริษทัจดัการสามารถท าใหบ้รรลุวตัถุประสงค ์
ของความเป็นอิสระไดห้ลายทาง ไม่มีความ
จ าเป็นตอ้งก าหนดใหฝ่้ายบริหารความเส่ียงเป็น
ผูรั้บผดิชอบเท่านั้น 

risk management guideline ถือเป็นแนวปฏิบติัขั้นต ่าท่ี
บริษทัจดัการตอ้งปฏิบติัตาม อยา่งไรก็ดี หากบริษทัจดัการ
มีแนวทางปฏิบติัอ่ืนท่ีแสดงใหเ้ห็นวา่สามารถบรรลุ
วตัถุประสงคข์อง guideline น้ี ก็สามารถปฏิบติัได ้

8 การรายงานสถานะความเส่ียง – บุคลากรหรือหน่วยงานท่ี      
ท าหนา้ท่ีบริหารความเส่ียงตอ้งรายงานฝ่ายจดัการลงทุนและ/
หรือหน่วยงานควบคุมการปฏิบติังานทราบทุกวนัท าการ หรือ
เม่ือค่าความเส่ียงเกินระดบัท่ีก าหนด รวมทั้งตอ้งก าหนดใหเ้ป็น
วาระประจ าของการประชุมคณะกรรมการลงทุน 
คณะกรรมการบริหารความเส่ียง และคณะกรรมการบริษทั 
นอกจากน้ี หากเกิดเหตุการณ์ท่ีมีนยัส าคญัตอ้งรายงานใหผู้ท่ี้
เก่ียวขอ้งดงักล่าวทราบทนัที 
 
[แนวทางปฏิบัติ หน้า 11 ข้อ 3(1)] 

บลจ. ไทยพาณิชย ์
ความถ่ีของการรายงานสถานะความเส่ียง ควรเป็นไป
ตามความเหมาะสม ตามประเภทความเส่ียง และ
ระดบัความเส่ียงท่ียอมรับได ้ควรใหเ้ป็นไปตาม
วจิารณญาณของบริษทัจดัการ หรือก าหนดใหช้ดัเจน
วา่รายงานใดบา้งจ าเป็นตอ้งท าทุกวนั 

อา้งอิงจาก FAQ หนา้ 5 ขอ้ 4.1 ซ่ึงระบุวา่ บริษทัจดัการ
ตอ้งรายงานสถานะความเส่ียงใหฝ่้ายจดัการลงทุน       
และ/หรือหน่วยงานควบคุมการปฏิบติังานทราบ            
ทุกวนัท าการ หรือเม่ือค่าความเส่ียงเกินระดบัท่ีก าหนด 
โดยอาจรายงานสถานะความเส่ียงโดยสรุปเป็นภาพรวม 
ทุกกองทุน หรือระบุรายละเอียดค่าความเส่ียงเป็น          
รายกองทุนก็ได ้
อน่ึง บริษทัจดัการตอ้งค านวณ และติดตามค่าความเส่ียง 
ในระดบักองทุนทุกวนัท าการ 
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 เร่ือง 
(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 
ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 

ความเห็นของสมาชิก AIMC 
ความเห็นของส านักงาน 

(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 

ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 
จ. การจัดท า due diligence checklist 
9 การจดัท า due diligence ถือเป็นขั้นตอนท่ีตอ้งท าก่อนการลงทุน 

โดยตอ้งจดัท าใหค้รบทุกหวัขอ้ นอกจากน้ี ในระหวา่งการ
ลงทุน บริษทัจดัการตอ้งมีการติดตามและทบทวนคุณภาพของ
ตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้นอยา่งต่อเน่ือง เพื่อใหม้ัน่ใจไดว้า่
การลงทุนดงักล่าวยงัคงมีความสอดคลอ้งเหมาะสมของ        
การลงทุน 
[หลักของการท า due diligence หน้า 1 ข้อ 5] 
 
กรณีมีการลงทุนในตราสารหรือธุรกรรมทางการเงินท่ีมี 
ความซบัซอ้น (“ตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้น”) บริษทัจดัการ
ตอ้งศึกษาและท าความเขา้ใจในลกัษณะความเส่ียงและ
ผลตอบแทน (due diligence) ก่อนการลงทุน และตอ้งมีการระบุ
และบริหารความเส่ียงของแต่ละองคป์ระกอบของตราสารหรือ
ธุรกรรมอยา่งเหมาะสมตามลกัษณะของสินทรัพยอ์า้งอิง 
(underlying assets) และลกัษณะความเส่ียงโดยรวมของตราสาร
และธุรกรรมนั้น ๆ โดยตอ้งไดรั้บอนุมติัจากคณะกรรมการ
ลงทุนและคณะกรรมการบริหารความเส่ียงก่อนการลงทุน  
และในระหวา่งการลงทุน บริษทัจดัการตอ้งจดัใหมี้การประเมิน
ความสอดคลอ้งเหมาะสมของการลงทุนและทบทวนฐานะ

บลจ.ไทยพาณิชย ์
หลงัจากจดัท า due diligence และท าการลงทุนแลว้ 
การทบทวนในระหวา่งการลงทุนตอ้งท าอะไรบา้ง 
และบ่อยแค่ไหน 

ระหวา่งการลงทุนในตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้น     
บริษทัจดัการตอ้งจดัใหมี้การทบทวนความสอดคลอ้ง
เหมาะสมของการลงทุนและปัจจยัต่าง ๆ ท่ีอาจ           
ส่งผลกระทบต่อความเส่ียงและผลตอบแทนของการลงทุน 
เช่น การประเมิน มุมมองของบริษทัจดัการต่อสินคา้    
หรือตวัแปรอา้งอิง (underlying) ฐานะความเส่ียง          
และผลตอบแทนของกองทุนต่อการลงทุนในตราสาร   
หรือธุรกรรมซบัซอ้น เป็นตน้ อยา่งนอ้ยไตรมาสละคร้ัง 
และเม่ือมีเหตุการณ์ท่ีมีนยัส าคญั 
 
ส านกังานไดป้รับ wording ใน guideline ใหช้ดัเจนยิง่ข้ึน 
และระบุแนวค าตอบขา้งตน้ไวใ้น FAQ แลว้ 

บลจ.ไทยพาณิชย ์
กรณีมีหลายกองทุนท่ีตอ้งการลงทุนในตราสารหรือ
ธุรกรรมซบัซอ้นอนัเดียวกนั ตอ้งแยกท า                
due diligence ทีละกอง หรือไม่ 

กรณีบริษทัจดัการมีกองทุนหลายกองทุนท่ีลงทุนใน     
ตราสารหรือธุรกรรมซบัซอ้นเดียวกนั ให้จดัท า              
due diligence checklist พร้อมกนัทุกกองได ้อยา่งไรก็ดี 
บริษทัจดัการยงัคงตอ้งประเมินความสอดคลอ้งเหมาะสม
ของการลงทุนในแต่ละกองทุนดว้ย 
 
ส านกังานไดร้ะบุแนวค าตอบขา้งตน้ไวใ้น FAQ แลว้ 
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 เร่ือง 
(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 
ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 

ความเห็นของสมาชิก AIMC 
ความเห็นของส านักงาน 

(อ้างองิจาก investment risk management guideline ที่ปรับปรุงแล้ว 

ฉบับเดอืนมิถุนายน 2556 และ due diligence checklist ฉบับล่าสุด) 
ความเส่ียงของกองทุนต่อการลงทุนในตราสารหรือธุรกรรม
ซบัซอ้นนั้นอยา่งต่อเน่ืองดว้ย ทั้งน้ี หากลกัษณะความเส่ียง 
ไม่มีการเปล่ียนแปลงท่ีส่งผลกระทบต่อการบริหารความเส่ียง
อยา่งมีนยัส าคญั บริษทัจดัการอาจเสนอผลการประเมินและ
ทบทวนเพื่อขออนุมติัจากคณะกรรมการลงทุนเพียงคณะเดียว 
ก็ได ้ 
 
[แนวทางปฏิบัติ หน้า 8 ข้อ 2(6)] 

บลจ.ไทยพาณิชย ์
หากบริษทัจดัการก าหนดให้มีการแต่งตั้ง               
new product committee แลว้ ยงัจ  าเป็นตอ้งให้
คณะกรรมการลงทุนและคณะกรรมการบริหาร   
ความเส่ียงอนุมติั due diligence checklist อีกหรือไม่ 

ในกรณีท่ีบริษทัจดัการมีการแต่งตั้ง new product 
committee เพื่อพิจารณาเฉพาะกรอบการลงทุนในตราสาร
หรือธุรกรรมใหม่ ๆ ซ่ึงรวมทั้งตราสารหรือธุรกรรม
ซบัซอ้นและ/หรือมีความเส่ียงสูง บริษทัจดัการตอ้งจดัให้มี
การจดัท า due diligence checklist โดยตอ้งไดรั้บอนุมติัจาก
คณะกรรมการลงทุนและคณะกรรมการบริหารความเส่ียง 
ทั้งน้ี new product committee อาจอนุมติั due diligence 
checklist ได ้หากมีหนา้ท่ีครอบคลุมถึงการพิจารณาการ
จดัท า due diligence และคณะกรรมการการลงทุนรวมทั้ง
คณะกรรมการบริหารความเส่ียงทุกคนเขา้ร่วมประชุมใน
วาระดงักล่าว 
 
ส านกังานไดร้ะบุแนวค าตอบขา้งตน้ไวใ้น FAQ แลว้ 
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แนวทางในการบริหารความเส่ียงจากการลงทุน (Investment Risk Management Guideline) 

วตัถุประสงค์ 
เพื่อก ำหนดแนวทำงใหบ้ริษทัจดักำรมีระบบบริหำรควำมเส่ียงดำ้นกำรลงทุนท่ีดี สำมำรถควบคุม 

ติดตำม ป้องกนั และแกไ้ขควำมเส่ียงท่ีเกิดจำกกำรลงทุนไดอ้ยำ่งมีประสิทธิภำพ รองรับกำรผอ่นคลำย
หลกัเกณฑข์องทำงกำรท่ีจะเพิ่มควำมยดืหยุน่ในกำรจดักำรลงทุนของบริษทัจดักำร ยกระดบัมำตรฐำน 
กำรประกอบธุรกิจจดักำรลงทุนใหเ้ป็นสำกล รวมถึงรักษำผลประโยชน์ของผูล้งทุนตำมหลกัควำมไวว้ำงใจ
และกำรก ำกบัดูแลท่ีดีดว้ย 

เจตนารมณ์ 
งำนดำ้นกำรจดักำรลงทุนถือเป็นหวัใจของธุรกิจจดักำรลงทุน บริษทัจดักำรในฐำนะผูมี้หนำ้ท่ีเป็น

ผูก้ระท ำกำรแทน ตอ้งใชค้วำมระมดัระวงัในกำรปฏิบติัหนำ้ท่ีจดักำรลงทุน ดว้ยควำมรู้ควำมสำมำรถ  
และควำมช ำนำญเยีย่งผูป้ระกอบวชิำชีพ ดงันั้น นอกจำกบริษทัจดักำรจะตอ้งมีขั้นตอนในกำรจดักำรลงทุน
ดว้ยควำมรอบคอบ ระมดัระวงัและเหมำะสมเป็นไปตำมกฎหมำยและนโยบำยท่ีตกลงกบัลูกคำ้แลว้   
ยงัตอ้งใหค้วำมส ำคญัต่อกำรบริหำรควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนดว้ย ทั้งน้ี เพื่อเป็นกำรรักษำผลประโยชน์ของ
ลูกคำ้ และสอดคลอ้งกบัหลกัควำมไวว้ำงใจ (fiduciary) และกำรก ำกบัดูแลท่ีดี (corporate governance) 

กำรจดัใหมี้กำรบริหำรควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนอยำ่งมีประสิทธิภำพข้ึนอยูก่บัคณะกรรมกำรบริษทั
และผูบ้ริหำรระดบัสูงเป็นส ำคญั เน่ืองจำกคณะกรรมกำรบริษทัและผูบ้ริหำรระดบัสูงเป็นบุคคลส ำคญั 
ท่ีท ำหนำ้ท่ีก ำหนดภำระกิจ กลยทุธ์ นโยบำย และแผนกำรด ำเนินธุรกิจของบริษทัจดักำร รวมทั้งเป็นบุคคล
ส ำคญัท่ีจะส่งเสริมใหเ้กิดวฒันธรรมกำรก ำกบัดูแลท่ีดี  และโดยท่ีงำนดำ้นกำรบริหำรควำมเส่ียงจำก        
กำรลงทุนเป็นกิจกรรมท่ีเก่ียวเน่ืองดว้ยงำนดำ้นกำรจดักำรลงทุนซ่ึงมีควำมเคล่ือนไหวอยูต่ลอดเวลำ        
งำนดำ้นกำรบริหำรควำมเส่ียงจึงเป็นกระบวนกำรต่อเน่ืองอยำ่งตลอดเวลำดว้ยเช่นกนั  

องคป์ระกอบท่ีส ำคญัของงำนดำ้นกำรบริหำรควำมเส่ียงกำรลงทุนมีอยู ่4 ดำ้น ซ่ึงไดแ้ก่ 
1.  กำรจดัโครงสร้ำงกำรบริหำรควำมเส่ียงและกำรก ำกบัดูแล 
2.  กำรระบุควำมเส่ียง และกำรวดัค่ำควำมเส่ียงท่ีเก่ียวขอ้ง 
3.  กำรควบคุม และบริหำรควำมเส่ียง 
4.  กำรติดตำม ประเมินผล และรำยงำนค่ำควำมเส่ียงและผลกำรด ำเนินงำน 

แนวทำงในกำรบริหำรควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนน้ี จะไดก้ล่ำวถึงแต่ละองคป์ระกอบของระบบ
บริหำรควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนดงักล่ำวขำ้งตน้ โดยบริษทัจดักำรตอ้งน ำไปปฏิบติัให้ครบถว้น และจดัให้
เป็นหน่ึงในนโยบำยท่ีส ำคญัของบริษทัจดักำรดว้ย  
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ส่วนที ่1 : การจัดโครงสร้างการบริหารความเส่ียงและการก ากบัดูแล 

1.  บทบาทหน้าที่ของคณะกรรมการบริษัท  

กล่องที ่1 
1. คณะกรรมกำรบริษทัตอ้งจดัโครงสร้ำงกำรบริหำรควำมเส่ียงและก ำหนดขั้นตอน 

กำรด ำเนินกำรอยำ่งชดัเจน เพื่อใหม้ัน่ใจไดว้ำ่บริษทัจดักำรสำมำรถระบุ วดัค่ำ และบริหำรควำมเส่ียง
จำกกำรลงทุนไดอ้ยำ่งเหมำะสมเพียงพอ โดยถือเป็นหน่ึงในนโยบำยส ำคญัท่ีตอ้งมีของบริษทัจดักำร  
ทั้งน้ี กำรจดัโครงสร้ำงและขั้นตอนกำรบริหำรควำมเส่ียงดงักล่ำว ควรสอดคลอ้งกบัลกัษณะ ขอบเขต 
ขนำด ปริมำณ และควำมซบัซอ้นในกำรประกอบธุรกิจของบริษทัจดักำร 

2. คณะกรรมกำรบริษทัตอ้งจดัใหมี้นโยบำย หลกัปฏิบติั และคู่มือในกำรบริหำรควำมเส่ียง  
ดำ้นกำรลงทุน (risk management policy and procedure) (“นโยบำยและหลกัปฏิบติัฯ”) อยำ่งเป็น        
ลำยลกัษณ์อกัษร สำมำรถอำ้งอิงได ้และผูป้ฏิบติังำนสำมำรถเขำ้ถึงได ้ 

3. คณะกรรมกำรบริษทัตอ้งอนุมติัหรือใหค้วำมเห็นชอบนโยบำยและหลกัปฏิบติัฯ และจดัใหมี้ 
กำรทบทวนเป็นประจ ำอยำ่งนอ้ยปีละ 1 คร้ัง และเม่ือมีเหตุกำรณ์ท่ีมีนยัส ำคญั ทั้งน้ี ส ำหรับกรณี 
บริษทัจดักำรเป็นส่วนหน่ึงของกลุ่มบริษทัท่ีมีกำรก ำหนดใหใ้ชน้โยบำยและหลกัปฏิบติัฯ ร่วมกนั 
คณะกรรมกำรบริษทัตอ้งพิจำรณำและปรับปรุงนโยบำยและหลกัปฏิบติัฯ ดงักล่ำว ใหมี้ควำมเหมำะสม
สอดคลอ้งกบัประเภทธุรกิจจดักำรลงทุนก่อนน ำมำใชด้ว้ย 

4. คณะกรรมกำรบริษทัมีหนำ้ท่ีรับผดิชอบในกำรจดัใหมี้ระบบกำรบริหำรควำมเส่ียง 
ดำ้นกำรลงทุนอยำ่งเพียงพอเหมำะสม และมีประสิทธิภำพ รวมทั้งส่งเสริมใหเ้กิดวฒันธรรม 
กำรบริหำรควำมเส่ียงท่ีดี (risk management culture) ภำยในองคก์ร 

5. คณะกรรมกำรบริษทัตอ้งก ำกบัดูแลใหมี้กำรจ่ำยค่ำตอบแทนแก่บุคลำกรอยำ่งเหมำะสม 
โดยเฉพำะอยำ่งยิง่บุคลำกรดำ้นจดักำรลงทุนเพื่อกองทุน เพื่อป้องกนัมิใหก้องทุนเสียประโยชน์ 
จำกกำรท่ีบุคลำกรจดักำรลงทุนในทรัพยสิ์นท่ีมีควำมเส่ียงสูงเกินไป  เพื่อมุ่งหวงัค่ำตอบแทนดงักล่ำว 
 ทั้งน้ี คณะกรรมกำรบริษทัสำมำรถมอบหมำยอ ำนำจใหค้ณะกรรมกำรอ่ืนท่ีเป็นอิสระจำก 
ฝ่ำยจดักำรลงทุน (“คณะกรรมกำรอ่ืนท่ีไดรั้บมอบหมำยฯ”) ท ำหนำ้ท่ีแทนได ้แต่คณะกรรมกำรบริษทั
ยงัคงไวซ่ึ้งควำมรับผดิชอบต่อบทบำทหนำ้ท่ีดงักล่ำว และคณะกรรมกำรอ่ืนท่ีไดรั้บมอบหมำยมีหนำ้ท่ี
ตอ้งรำยงำนกำรด ำเนินกำรตำมท่ีไดรั้บมอบหมำยใหค้ณะกรรมกำรบริษทัทรำบดว้ย นอกจำกน้ี
คณะกรรมกำรบริษทัอำจแต่งตั้งท่ีปรึกษำเพื่อใหค้  ำแนะน ำเก่ียวกบักำรบริหำรควำมเส่ียงจำกกำรลงทุน
ได ้แต่ตอ้งจดัใหมี้ระบบงำนท่ีมีประสิทธิภำพอยำ่งเพียงพอเหมำะสม เพื่อป้องกนัมิให้มีกำรกระท ำ 
อนัใดท่ีอำจก่อให้เกิดควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์แก่กองทุน 
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แนวทางปฏิบัติ 
1. คณะกรรมกำรบริษทัตอ้งจดัใหมี้นโยบำยและหลกัปฏิบติัฯ อยำ่งเป็นลำยลกัษณ์อกัษร และก ำหนด 

กรอบนโยบำยดงักล่ำวใหมี้ควำมชดัเจนและมีประสิทธิภำพ ทั้งน้ี นโยบำยและหลกัปฏิบติัฯ ขั้นต ่ำตอ้งมีเน้ือหำ
ในเร่ืองดงัต่อไปน้ี  

(1) บทบำทหนำ้ท่ีควำมรับผดิชอบ ซ่ึงรวมถึง  
 บทบำทหนำ้ท่ีของบุคลำกรหรือหน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้งกบักำรบริหำรควำมเส่ียง  

เช่น หน่วยงำนบริหำรควำมเส่ียง หน่วยงำนจดักำรลงทุน และคณะกรรมกำรต่ำง ๆ เป็นตน้ 
 กำรก ำหนดสำยงำนบงัคบับญัชำ สำยกำรรำยงำน และกำรมอบหมำยอ ำนำจหนำ้ท่ีต่ำง ๆ       

ท่ีสะทอ้นใหเ้ห็นถึงกำรแบ่งแยกหนำ้ท่ีควำมรับผดิชอบ โดยค ำนึงถึงกำรตรวจสอบและถ่วงดุลกำรปฏิบติังำน 
 กำรจดัสรรทรัพยำกรท่ีจ ำเป็น และ 
 กำรอบรมพฒันำพนกังำน 

(2) กำรระบุประเภทควำมเส่ียงท่ีเกิดจำกกำรลงทุน ซ่ึงรวมถึง  
 กำรระบุปัจจยัเส่ียงต่ำง ๆ (risk factors) ท่ีเกิดจำกกำรปฏิบติังำนดำ้นกำรจดักำรลงทุน เช่น 

ควำมเส่ียงดำ้นตลำด (market risk) ควำมเส่ียงดำ้นเครดิต (credit risk) ควำมเส่ียงดำ้นสภำพคล่อง (liquidity risk)  
เป็นตน้ 

(3) เคร่ืองมือ เทคนิค และระบบในกำรวเิครำะห์ควำมเส่ียง ซ่ึงรวมถึง  
 กำรก ำหนดเคร่ืองมือ สูตรกำรค ำนวณ แบบจ ำลอง และวธีิกำรท่ีใชใ้นกำรวดัค่ำควำมเส่ียง

แต่ละประเภท  
 ก ำหนดแหล่งท่ีมำของขอ้มูลเพื่อใชใ้นกำรวดัค่ำควำมเส่ียง และ 
 กำรก ำหนดใหมี้กำรทดสอบควำมถูกตอ้งแม่นย  ำของเคร่ืองมืออยำ่งเป็นประจ ำ (back-test)  

(4) กำรบริหำรควำมเส่ียงกำรลงทุน ซ่ึงรวมถึง  
 แนวทำงและวธีิกำรในกำรวดัค่ำควำมเส่ียงดำ้นตลำด ดำ้นเครดิต และดำ้นสภำพคล่อง 
 ควำมถ่ีในกำรวดัค่ำควำมเส่ียง  
 วธีิกำร ขั้นตอน และปัจจยัท่ีใชใ้นกำรก ำหนดค่ำควำมเส่ียงสูงสุด (“risk limit”) 
 กำรก ำหนด risk limit ท่ียอมรับได ้และ 
 กำรก ำหนดใหมี้กำรทดสอบผลกระทบต่อพอร์ตกำรลงทุนหำกเกิดเหตุกำรณ์ท่ีมีนยัส ำคญั 

(scenario analysis / stress test) 
(5) ขั้นตอนกำรติดตำมและรำยงำนค่ำควำมเส่ียง ซ่ึงรวมถึง 

 ขั้นตอนและควำมถ่ีในกำรรำยงำนค่ำควำมเส่ียงใหผู้ท่ี้เก่ียวขอ้งทรำบ 
 ขั้นตอนกำรขออนุมติักำรเกิน risk limit ท่ีก ำหนด 

(6) กำรทบทวนและปรับปรุงนโยบำยและหลกัปฏิบติัฯ ใหเ้ป็นปัจจุบนัอยำ่งนอ้ยปีละ 1 คร้ัง  
และเม่ือมีกำรเปล่ียนแปลงท่ีมีนยัส ำคญั 
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2. คณะกรรมกำรบริษทัตอ้งดูแลให้บริษทัจดักำรมีกำรเวยีนนโยบำยและหลกัปฏิบติัฯ ใหพ้นกังำน 
ท่ีเก่ียวขอ้งทรำบทุกคร้ังท่ีมีกำรเปล่ียนแปลง 

3. คณะกรรมกำรบริษทัตอ้งจดัใหมี้บุคลำกรหรือหน่วยงำนท่ีท ำหนำ้ท่ีในกำรบริหำรควำมเส่ียงจำก 
กำรลงทุน (risk management function) ท ำหนำ้ท่ีวดั ติดตำม ควบคุม และรำยงำนควำมเส่ียงต่อ
คณะกรรมกำรบริษทัและผูบ้ริหำรระดบัสูงอยำ่งสม ่ำเสมอและทนัต่อเหตุกำรณ์ โดยหน่วยงำนดงักล่ำว 
ตอ้งเป็นอิสระจำกหน่วยงำนจดักำรลงทุน และมีกำรรำยงำนต่อคณะกรรมกำรบริษทัหรือคณะกรรมกำรอ่ืน
ท่ีไดรั้บมอบหมำยฯ ดว้ย  

4. คณะกรรมกำรบริษทัตอ้งจดัใหมี้ทรัพยำกรท่ีจ ำเป็นต่อกำรบริหำรควำมเส่ียงอยำ่งเพียงพอเหมำะสม     
กบัลกัษณะ ขอบเขต ขนำด ปริมำณ และควำมซบัซอ้นในกำรประกอบธุรกิจ เพื่อให้ระบบบริหำรควำมเส่ียง
เป็นไปอยำ่งมีประสิทธิภำพ ทั้งน้ี กำรจดัสรรทรัพยำกรท่ีจ ำเป็นรวมถึง 

(1) อุปกรณ์ส ำนกังำน เคร่ืองคอมพิวเตอร์ และระบบงำนบริหำรควำมเส่ียง 
(2) บุคลำกรท่ีมีควำมรู้ควำมสำมำรถในกำรบริหำรและควบคุมควำมเส่ียง โดยตอ้งส่งเสริมใหมี้         

กำรพฒันำควำมรู้ควำมสำมำรถของบุคลำกรดงักล่ำวอยำ่งต่อเน่ือง เพื่อใหก้ำ้วทนัต่อพฒันำกำรของผลิตภณัฑ์
ทำงกำรเงินดว้ย 
 ทั้งน้ี บริษทัจดักำรอำจจดัหำทรัพยำกรจำกภำยนอก เช่น จดัซ้ือระบบในกำรวดัและติดตำมค่ำควำมเส่ียง
จำกหน่วยงำนภำยนอก เป็นตน้ หรือมอบหมำยงำนดำ้นกำรบริหำรควำมเส่ียงใหบุ้คลำกรภำยนอกท่ีมีควำมรู้ 
และประสบกำรณ์ ตำมควำมเหมำะสม แต่บริษทัจดักำรยงัตอ้งด ำรงไวซ่ึ้งควำมมีประสิทธิภำพของระบบบริหำร
ควำมเส่ียงอยูด่ว้ย 

5. คณะกรรมกำรบริษทัและผูบ้ริหำรระดบัสูงตอ้งจดัใหมี้ช่องทำงในกำรติดต่อประสำนงำนระหวำ่ง
หน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้ง เช่น หน่วยงำนบริหำรควำมเส่ียง หน่วยงำนจดักำรลงทุน หรือหน่วยงำนปฏิบติักำรกองทุน 
เป็นตน้ เพื่อใหก้ำรบริหำรควำมเส่ียงเป็นไปอยำ่งมีประสิทธิภำพ  

6. คณะกรรมกำรบริษทัและผูบ้ริหำรระดบัสูงตอ้งใหค้วำมส ำคญัต่อกำรบริหำรควำมเส่ียงจำกกำรลงทุน  
โดยส่งเสริมใหห้น่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้งตระหนกัถึงควำมส ำคญั (risk awareness) และใหมี้กำรน ำขอ้มูล 
ควำมเส่ียงไปใชป้ระกอบกำรพิจำรณำลงทุน (risk budgeting)  

7. คณะกรรมกำรบริษทัและผูบ้ริหำรระดบัสูงตอ้งจดัใหมี้ขั้นตอนและระบบงำนในกำรอนุมติักำรลงทุน    
ในตรำสำรหรือธุรกรรมทำงกำรเงินใหม่ ๆ โดยเฉพำะตรำสำรหรือธุรกรรมท่ีซบัซอ้นและ/หรือมีควำมเส่ียงสูง 
โดยใหห้น่วยงำนต่ำง ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งมีส่วนร่วมดว้ย ทั้งน้ี เพื่อใหม้ัน่ใจไดว้ำ่หน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้งสำมำรถปฏิบติั
หนำ้ท่ีไดอ้ยำ่งถูกตอ้ง เช่น บริษทัจดักำรอำจจดัใหมี้ new product committee ซ่ึงประกอบดว้ย หน่วยงำนจดักำร
ลงทุน หน่วยงำนบริหำรควำมเส่ียง หน่วยงำนปฏิบติักำรกองทุน และหน่วยงำนก ำกบักำรปฏิบติังำน เป็นตน้ 
หรืออำจใชค้ณะกรรมกำรท่ีบริษทัมีอยูแ่ลว้ และเชิญหน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้งเขำ้ร่วมประชุมเฉพำะในวำระดงักล่ำว 
หรืออำจไม่มีกำรจดัตั้งคณะกรรมกำรเป็นกำรเฉพำะ แต่มีขั้นตอนและระบบงำนในกำรอนุมติัดงักล่ำว  
ซ่ึงหน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้งมีส่วนร่วมพิจำรณำอยูแ่ลว้ก็ได ้  
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2.  งานด้านบริหารความเส่ียง (risk management function)  

กล่องที ่2 
1. บริษทัจดักำรตอ้งจดัใหมี้บุคลำกรท่ีมีควำมรู้ ควำมสำมำรถ และประสบกำรณ์ท่ีเหมำะสม 

ท ำหนำ้ท่ีบริหำรควำมเส่ียง 
2. บุคลำกรหรือหน่วยงำนท่ีท ำหนำ้ท่ีบริหำรควำมเส่ียงดงักล่ำว (risk manager) ตอ้งเป็นอิสระ

จำกฝ่ำยจดักำรลงทุน ทั้งน้ี จ  ำนวนของบุคลำกรท่ีท ำหนำ้ท่ีบริหำรควำมเส่ียงควรสอดคลอ้งกบักลยทุธ์
ทำงธุรกิจ ขนำด ปริมำณ และควำมซบัซอ้นในกำรประกอบธุรกิจของบริษทัจดักำร 

3. บุคลำกรหรือหน่วยงำนท่ีท ำหนำ้ท่ีบริหำรควำมเส่ียงมีหนำ้ท่ีตรวจสอบกำรปฏิบติังำนของ 
ฝ่ำยจดักำรลงทุนไม่ใหจ้ดักำรลงทุนเกินกวำ่ระดบัควำมเส่ียงท่ีก ำหนด ทั้งน้ี เพื่อรักษำผลประโยชน์
สูงสุดของผูล้งทุน บทบำทหนำ้ท่ีดงักล่ำวครอบคลุมถึงกำรจดัท ำนโยบำยและหลกัปฏิบติัฯ เสนอต่อ
คณะกรรมกำรบริษทั กำรก ำหนดเคร่ืองมือท่ีใชใ้นกำรบริหำรควำมเส่ียง กำรก ำหนดค่ำควำมเส่ียง
สูงสุด กำรวดัค่ำควำมเส่ียง ติดตำม ควบคุมควำมเส่ียงไม่ใหเ้กินกวำ่ท่ีก ำหนด  รวมทั้ง   กำรวดัผล 
กำรด ำเนินงำนของกองทุน และรำยงำนใหห้น่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้งทรำบ  

แนวทางปฏิบัติ 
1. บุคลำกรหรือหน่วยงำนท่ีท ำหนำ้ท่ีบริหำรควำมเส่ียงตอ้งมีควำมเป็นอิสระจำกสำยงำนจดักำรลงทุน 

โดยมีสำยกำรรำยงำนตรงไปยงัคณะกรรมกำรบริษทั  
2. บุคลำกรท่ีท ำหนำ้ท่ีบริหำรควำมเส่ียงตอ้งมีควำมรู้ ควำมสำมำรถ และประสบกำรณ์ท่ีเหมำะสม 

ในกำรท ำหนำ้ท่ีบริหำรควำมเส่ียง  
3. บุคลำกรหรือหน่วยงำนท่ีท ำหนำ้ท่ีบริหำรควำมเส่ียงมีบทบำทหนำ้ท่ีในกำรตรวจสอบกำรปฏิบติังำน

ของฝ่ำยจดักำรลงทุนเพื่อไม่ใหมี้กำรจดักำรลงทุนท่ีมีควำมเส่ียงมำกเกินกวำ่ท่ีก ำหนด ทั้งน้ี เพื่อผลประโยชน์
สูงสุดของผูล้งทุน โดยมีบทบำทหนำ้ท่ีขั้นต ่ำ ดงัน้ี  

(1) จดัท ำนโยบำยและหลกัปฏิบติัฯ เพื่อขออนุมติัหรือขอควำมเห็นชอบจำกคณะกรรมกำรบริษทั 
(2) ประเมินควำมมีประสิทธิภำพของนโยบำยและหลกัปฏิบติัฯ ดงักล่ำวเป็นประจ ำอยำ่งนอ้ยปีละ 1 คร้ัง 

และเม่ือมีเหตุกำรณ์ท่ีมีนยัส ำคญั และน ำเสนอต่อคณะกรรมกำรบริษทั เพื่อทบทวนและปรับปรุงให้เป็นปัจจุบนั 
เหมำะสมและสอดคลอ้งกบัทรัพยสิ์นและกลยทุธ์กำรลงทุนของกองทุน  

(3) พิจำรณำก ำหนด risk limit ในภำพรวมของทุกกองทุน (firm-wide risk limit) และ/หรือมีส่วนร่วม 
กบัฝ่ำยจดักำรลงทุนในกำรก ำหนด risk limit ของแต่ละกองทุน  

(4) มีส่วนร่วมในกำรก ำหนดแนวทำงในกำรคดัเลือกตรำสำรและคู่สัญญำของกองทุน (“ทรัพยสิ์นฯ”) 
รวมทั้งเขำ้ร่วมกำรพิจำรณำกำรลงทุนในตรำสำรหรือธุรกรรมทำงกำรเงินใหม่ ๆ (new product) 

(5) วดัค่ำ ติดตำม ควบคุมและรำยงำนค่ำควำมเส่ียงของกองทุนและผลกำรด ำเนินงำนของกองทุน 
ใหห้น่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้งทรำบอยำ่งสม ่ำเสมอและทนัต่อเหตุกำรณ์ เช่น วดัค่ำและรำยงำนค่ำควำมเส่ียง 
ใหห้น่วยงำนจดักำรลงทุนทุกวนัท ำกำร สรุปรำยงำนใหค้ณะกรรมกำรลงทุนทรำบเป็นรำยเดือน เป็นตน้  

4. บริษทัจดักำรสำมำรถมอบหมำยงำนท่ีเก่ียวกบักำรบริหำรควำมเส่ียงใหบุ้คคลภำยนอก (outsource) 
ได ้ทั้งน้ี ตอ้งปฏิบติัใหเ้ป็นไปตำมหลกัเกณฑท่ี์ก ำหนดของทำงกำร 



 

 

- 6 - 

ส่วนที ่2 : การระบุความเส่ียง และการวดัค่าความเส่ียงที่เกี่ยวข้อง 

1.  การระบุความเส่ียง  

กล่องที ่3 
1. บริษทัจดักำรตอ้งมีกำรระบุประเภทควำมเส่ียงหลกัท่ีเกิดข้ึนจำกกำรลงทุนหรือมีไวซ่ึ้ง      

ตรำสำรหรือสัญญำประเภทต่ำง ๆ ท่ีอำจส่งผลกระทบต่อผลกำรด ำเนินงำนของกองทุน และ/หรือ 
ผลประโยชน์ของผูล้งทุนให้ครบถว้น 

แนวทางปฏิบัติ 
1. มีกำรระบุประเภทควำมเส่ียงท่ีอำจเกิดข้ึนจำกกำรลงทุนในทรัพยสิ์นฯ ประเภทต่ำง ๆ ตำมนโยบำย 

กลยทุธ์ และรูปแบบกำรลงทุนท่ีก ำหนดของแต่ละกองทุนได ้ 
2. บริษทัจดักำรตอ้งจดัใหมี้กำรประเมินและทบทวนประเภทควำมเส่ียงท่ีกองทุนมีตำมช่วงเวลำ  

ทั้งน้ี เพื่อใหท้นัต่อเหตุกำรณ์และสภำวะกำรเปล่ียนแปลงในตลำด 
 

2.  เคร่ืองมือการวดัค่าความเส่ียงและการวดัค่าความเส่ียง  

กล่องที ่4 
1. ระบบบริหำรควำมเส่ียงตอ้งประเมินและจดักำรควำมเส่ียงหลกัท่ีเกิดจำกกำรลงทุนได้

ทั้งหมด 
2. นโยบำยและหลกัปฏิบติัฯ ตอ้งก ำหนดเคร่ืองมือ วธีิกำร สมมติฐำน และเทคนิคในกำร 

วดัค่ำควำมเส่ียงของแต่ละปัจจยัเส่ียง (risk factor) ใหมี้ควำมเหมำะสมกบักลยทุธ์ ลกัษณะ  
และรูปแบบกำรจดักำรลงทุน 

3. เคร่ืองมือและมำตรกำรในกำรบริหำรควำมเส่ียงตอ้งสำมำรถประเมินควำมเส่ียงจำก 
กำรลงทุนกระจุกตวั และควำมสัมพนัธ์ของปัจจยัเส่ียงในระดบัพอร์ตกำรลงทุนได้ 

4. บริษทัจดักำรตอ้งปรับปรุงแบบจ ำลองใหมี้ควำมเหมำะสมต่อกำรเปล่ียนแปลงของเหตุกำรณ์
ท่ีอำจส่งผลต่อเทคนิคและควำมแม่นย  ำของแบบจ ำลองในกำรวดัค่ำควำมเส่ียง  

5. บริษทัจดักำรตอ้งจดัใหมี้กำรทดสอบควำมถูกตอ้งของสูตร สมมติฐำน เคร่ืองมือ  
และแบบจ ำลองท่ีใช ้(back-test) รวมทั้งจดัใหมี้กำรทดสอบผลกระทบต่อพอร์ตกำรลงทุนหำกเกิด
เหตุกำรณ์ท่ีมีนยัส ำคญั (scenario analysis / stress test) อยำ่งเป็นประจ ำสม ่ำเสมอ และจดัเก็บ
หลกัฐำนไวด้ว้ย   

6.  บริษทัจดักำรตอ้งจดัใหมี้กระบวนกำรสอบทำนควำมถูกตอ้งของขอ้มูลท่ีใชใ้นกำรวดั         
ค่ำควำมเส่ียง เพื่อใหก้ำรบริหำรควำมเส่ียงเป็นไปอยำ่งมีประสิทธิภำพ 
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แนวทางปฏิบัติ 
1. เคร่ืองมือในกำรบริหำรควำมเส่ียง 

(1) มีเคร่ืองมือ เทคนิค วธีิกำรในกำรวดัค่ำควำมเส่ียงท่ีเหมำะสม และสอดคลอ้งกบัลกัษณะ 
ปริมำณ กลยทุธ์กำรลงทุน และควำมซบัซอ้นของทรัพยสิ์นท่ีลงทุนแต่ละประเภท  

(2) ใชว้ธีิกำรวดัค่ำควำมเส่ียง (เช่น เทคนิค วธีิกำร และเคร่ืองมือ) ท่ีหลำกหลำย เพื่อใหบ้ริษทั
จดักำรสำมำรถวดัค่ำควำมเส่ียงท่ีเกิดข้ึนไดอ้ยำ่งครบถว้นเหมำะสม  

(3) เคร่ืองมือท่ีใชว้ดัค่ำควำมเส่ียงตอ้งสำมำรถระบุควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนในแต่ละหลกัทรัพย ์
และภำพรวมทั้งหมดของทั้งพอร์ตกำรลงทุนได ้ทั้งน้ี เพื่อใชใ้นกำรจดัสรรค่ำควำมเส่ียง (risk budgeting) 
ประกอบกำรจดักำรลงทุนได ้ 

(4) มีกำรประเมินขอ้จ ำกดั สมมติฐำนของเคร่ืองมือ วธีิกำร และแบบจ ำลอง วำ่ยงัคงมีควำมแม่นย  ำ
ภำยใตส้ถำนกำรณ์ใด ๆ รวมทั้งปรับปรุงใหมี้ควำมเหมำะสมอยำ่งสม ่ำเสมอ 

(5) มีกำรทดสอบควำมแม่นย  ำถูกตอ้งของเคร่ืองมือ (back-test) เป็นประจ ำอยำ่งนอ้ยปีละ 1 คร้ัง   
เวน้แต่ในกรณีท่ีบริษทัจดักำรใชเ้คร่ืองมือ หรือขอ้มูลค่ำควำมเส่ียง ท่ีจดัท ำตำมสูตรกำรค ำนวณ แบบจ ำลอง 
วธีิกำร ท่ีเป็นมำตรฐำนและเป็นท่ียอมรับอยำ่งแพร่หลำยในระดบัสำกล  ตวัอยำ่งเคร่ืองมือท่ีเขำ้ข่ำยลกัษณะ
ดงักล่ำว เช่น  duration  beta  tracking error  เป็นตน้  ทั้งน้ี ในกำรทดสอบควำมแม่นย  ำของเคร่ืองมือท่ีใช้
คำดกำรณ์ควำมเส่ียงนั้น บริษทัจดักำรควรเปรียบเทียบระหวำ่งผลท่ีแบบจ ำลองคำดกำรณ์ไวก้บัผลท่ีเกิดข้ึน
จริงภำยใตร้ะดบัควำมเช่ือมัน่ท่ีเหมำะสมดว้ย 

(6) มีกระบวนกำรสอบทำนควำมถูกตอ้งของขอ้มูล และจดัใหมี้กำรเช่ือมโยงของขอ้มูลระหวำ่ง 
ส่วนงำนดำ้น front office และ back office อยำ่งเหมำะสม เพื่อใหก้ำรปฏิบติังำนเป็นไปอยำ่งมีประสิทธิภำพ 
และลดโอกำสเกิดควำมผิดพลำดในกำรท ำงำนของบุคลำกร (human error)  

 
2. กำรวดัค่ำควำมเส่ียง 

(1) กำรประเมินควำมเส่ียงตอ้งใชข้อ้มูลทั้งในเชิงปริมำณและเชิงคุณภำพ และแหล่งขอ้มูลท่ีใช ้
ในกำรค ำนวณและประเมินควำมเส่ียงตอ้งเป็นแหล่งขอ้มูลท่ีถูกตอ้ง มีควำมน่ำเช่ือถือ และทนัต่อเหตุกำรณ์ 

(2) มีกำรวดัค่ำควำมเส่ียงใหเ้ป็นปัจจุบนัตำมควำมเหมำะสมของประเภททรัพยสิ์นท่ีกองทุนลงทุน 
(3) มีกำรก ำหนดแนวทำงและปัจจยัในกำรคดัเลือกหลกัทรัพยแ์ละก ำหนดวงเงินในกำรท ำธุรกรรม

กบัคู่สัญญำ โดยพิจำรณำปัจจยัทั้งในเชิงปริมำณและคุณภำพ รวมทั้ง มีกำรติดตำมเหตุกำรณ์ท่ีอำจส่งผลต่อ
ฐำนะทำงกำรเงินหรือผลกำรด ำเนินงำนของผูอ้อกหลกัทรัพยห์รือคู่สัญญำอยำ่งสม ่ำเสมอ เช่น ติดตำมข่ำวสำร 
ติดตำมกำรเปล่ียนแปลงของอนัดบัควำมน่ำเช่ือถือ และทบทวนงบกำรเงินทุกคร้ังท่ีงบกำรเงินออก เป็นตน้ 

(4) มีกำรก ำหนดแนวทำงและปัจจยัในกำรวดัควำมเส่ียงดำ้นสภำพคล่องใหส้อดคลอ้งกบันโยบำย
กำรซ้ือหรือขำยคืนหน่วยลงทุนของกองทุน โดยเฉพำะอยำ่งยิง่ส ำหรับกองทุนเปิดท่ีมีรอบกำรไถ่ถอนถ่ี    
โดยประเมินระดบัสภำพคล่องในรำยหลกัทรัพยเ์พื่อน ำไปก ำหนดสัดส่วนกำรด ำรงสภำพคล่องรำย            
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กลุ่มหลกัทรัพย ์และพิจำรณำภำพรวมสภำพคล่องในระดบักองทุนใหส้อดคลอ้งกบัระดบักำรไถ่ถอน   
หน่วยลงทุน ส ำหรับทุกกองทุนภำยใตก้ำรจดักำร ทั้งก่อนกำรลงทุน ซ่ึงรวมถึง 

 กำรก ำหนดสัดส่วนกำรด ำรงสภำพคล่องของแต่ละกองทุนใหส้อดคลอ้งกบัภำระผกูพนัต่ำง ๆ 
ของกองทุนท่ีคำดวำ่จะเกิดข้ึน เช่น นโยบำยกำรรับซ้ือหรือขำยคืนหน่วยลงทุน และภำระผกูพนัใน            
สัญญำซ้ือขำยล่วงหนำ้ เป็นตน้ 

 กำรวเิครำะห์สภำพคล่องของหลกัทรัพย ์และตลำดท่ีซ้ือขำยหลกัทรัพย ์เช่น กรณีลงทุน  
ในต่ำงประเทศ ตอ้งพิจำรณำควำมเส่ียงดำ้นขอ้จ ำกดัในกำรน ำเงินลงทุนกลบัประเทศ (repatriation risk)  
และควำมเส่ียงจำกกำรปริวรรตเงินตรำ (foreign exchange risk) หรือกรณีลงทุนในหน่วยลงทุน               
ตอ้งทรำบถึงควำมเส่ียงและแนวทำงบริหำรควำมเส่ียงดำ้นสภำพคล่องของหน่วยลงทุนดงักล่ำวท่ีไปลงทุน 
เป็นตน้ 

 และหลงักำรลงทุน ซ่ึงรวมถึง 
 กำรวเิครำะห์และคำดกำรณ์ควำมผนัผวนของตรำสำร กระแสเงินเขำ้-ออกของกองทุน   

กำรกระจุกตวัและพฤติกรรมกำรซ้ือหรือขำยคืนหน่วยลงทุนของผูล้งทุน ตลอดจนภำระผกูพนัอ่ืน ๆ  
อยำ่งสม ่ำเสมอ และน ำผลกำรวเิครำะห์ดงักล่ำว ไปก ำหนดอตัรำส่วนกำรด ำรงสินทรัพยส์ภำพคล่องท่ี
เหมำะสมกบักองทุน และ 

 กำรวเิครำะห์ควำมเช่ือมโยงของปัจจยัเส่ียงอ่ืน ๆ ท่ีอำจส่งผลกระทบต่อสภำพคล่องของ
กองทุน เช่น กรณีผูล้งทุนต่ืนตระหนกไถ่ถอนหน่วยลงทุน (panic redemption) ของกองทุนท่ีมีลกัษณะ
เดียวกนัภำยใตก้ำรจดักำรของบริษทัจดักำรอ่ืน หรือควำมเส่ียงดำ้นช่ือเสียง (reputation risk) ของบริษทัแม่ท่ี
อำจส่งผลกระทบต่อบริษทัจดักำรท่ีเป็นบริษทัในเครือเดียวกนั เป็นตน้ เพื่อก ำหนดแผนรองรับล่วงหนำ้  

(5) บริษทัจดักำรตอ้งจดัใหมี้แผนรองรับกรณีเกิดฉุกเฉินดำ้นสภำพคล่องตำมระดบัควำมรุนแรง
ของสถำนกำรณ์ เพื่อใหเ้กิดควำมพร้อมและสำมำรถรับมือเม่ือเกิดสถำนกำรณ์ดงักล่ำวได ้โดยแผนรองรับ
ดงักล่ำวควรครอบคลุมถึง 

 กำรก ำหนดแนวทำงกำรส่ือสำรกบัผูล้งทุน รวมทั้งขั้นตอนและผูป้ระสำนงำนกบับุคคล
หรือหน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้ง (crisis communication plan) 

 กำรจดัใหมี้แนวทำงกำรจดัหำแหล่งเงินทุนสภำพคล่องรองรับกรณีเกิดเหตุฉุกเฉิน 
(6) กรณีมีกำรลงทุนในตรำสำรหรือธุรกรรมทำงกำรเงินท่ีมีควำมซบัซอ้น (“ตรำสำรหรือธุรกรรม

ซบัซอ้น”) บริษทัจดักำรตอ้งศึกษำและท ำควำมเขำ้ใจในลกัษณะควำมเส่ียงและผลตอบแทน (due diligence) 
ก่อนกำรลงทุน และตอ้งมีกำรระบุและบริหำรควำมเส่ียงของแต่ละองคป์ระกอบของตรำสำรหรือธุรกรรม
อยำ่งเหมำะสมตำมลกัษณะของสินทรัพยอ์ำ้งอิง (underlying assets) และลกัษณะควำมเส่ียงโดยรวม        
ของตรำสำรและธุรกรรมนั้น ๆ โดยตอ้งไดรั้บอนุมติัจำกคณะกรรมกำรลงทุนและคณะกรรมกำรบริหำร 
ควำมเส่ียงก่อนกำรลงทุน และในระหวำ่งกำรลงทุน บริษทัจดักำรตอ้งจดัใหมี้กำรทบทวนควำมสอดคลอ้ง
เหมำะสมของกำรลงทุนและปัจจยัต่ำง ๆ ท่ีอำจส่งผลกระทบต่อควำมเส่ียงและผลตอบแทนของกำรลงทุน   
เช่น มุมมองของบริษทัจดักำรต่อสินคำ้หรือตวัแปรอำ้งอิง (underlying)  ฐำนะควำมเส่ียงและผลตอบแทน  
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ของกองทุนต่อกำรลงทุนในตรำสำรหรือธุรกรรมซบัซอ้น เป็นตน้ อยำ่งนอ้ยไตรมำสละคร้ัง และเม่ือมี
เหตุกำรณ์ท่ีมีนยัส ำคญั ทั้งน้ี หำกลกัษณะควำมเส่ียงไม่มีกำรเปล่ียนแปลงท่ีส่งผลกระทบต่อกำรบริหำร     
ควำมเส่ียงอยำ่งมีนยัส ำคญั บริษทัจดักำรอำจเสนอผลกำรประเมินและทบทวนเพื่อขออนุมติัจำกคณะกรรมกำร
ลงทุนเพียงคณะเดียวกไ็ด ้

(7) กรณีเป็นตรำสำรหรือธุรกรรมซบัซอ้นท่ีเคยพิจำรณำมำก่อนหนำ้น้ี หรือคณะกรรมกำรบริหำร
ควำมเส่ียงเคยอนุมติักรอบกำรลงทุนอยำ่งชดัเจน (เช่น ปัจจยัเส่ียงท่ีตอ้งพิจำรณำ ระดบัควำมเส่ียงท่ียอมรับได)้ 
แลว้ และมีลกัษณะควำมเส่ียงของตรำสำรหรือธุรกรรมไม่แตกต่ำงจำกเดิมท่ีจะส่งผลกระทบต่อกำรบริหำร
ควำมเส่ียงอยำ่งมีนยัส ำคญั  บริษทัจดักำรอำจพิจำรณำจดัท ำ due diligence ในบำงหวัขอ้ท่ีส ำคญั เสมือนเป็น
กำรประเมินควำมสอดคลอ้งเหมำะสมของกำรลงทุนและทบทวนควำมเส่ียงและผลตอบแทนกำรลงทุน        
ในตรำสำรเดิมได ้และขออนุมติัจำกคณะกรรมกำรลงทุนเพียงคณะเดียวได ้

 
3. กำรทดสอบผลกระทบต่อพอร์ตกำรลงทุนหำกเกิดเหตุกำรณ์ท่ีมีนยัส ำคญั (scenario analysis / stress test) 

(1) มีกำรทดสอบผลกระทบต่อพอร์ตกำรลงทุนหำกเกิดเหตุกำรณ์ท่ีมีนยัส ำคญั (scenario analysis / 
stress test) ตำมควำมเหมำะสมของนโยบำย กลยทุธ์ และประเภททรัพยสิ์นท่ีลงทุน ทั้งน้ี กำรก ำหนด 
scenario ท่ีเหมำะสม ควรมีลกัษณะดงัต่อไปน้ี 

 scenario รวมทั้งขั้นตอนและกระบวนกำรท่ีใชใ้นกำรทดสอบไดผ้ำ่นกำรพิจำรณำจำก 
ทุกฝ่ำยท่ีเก่ียวขอ้ง 

 มีเหตุผลและเป็นไปไดท่ี้อำจเกิดข้ึนในอนำคต 
 ครอบคลุมทุกเหตุกำรณ์ส ำคญัท่ีน่ำจะเกิดข้ึนกบักองทุนและทรัพยสิ์นท่ีกองทุนลงทุน 

โดยเฉพำะปัจจยัเส่ียงท่ีแบบจ ำลองไม่สำมำรถคำดกำรณ์ผลไดอ้ยำ่งแม่นย  ำ ตวัอยำ่งของปัจจยัเส่ียงดงักล่ำว 
เช่น กำรเปล่ียนแปลงของค่ำสัมประสิทธ์ิสหสัมพนัธ์ (correlation) หรือสภำพคล่องท่ีเปล่ียนแปลงไปของ
หลกัทรัพยท่ี์ลงทุน เป็นตน้ 

 แสดงใหเ้ห็นถึงควำมต่อเน่ืองของผลกระทบไปในอนำคต 
 เป็นสถำนกำรณ์ท่ีมีควำมรุนแรง 

(2) บริษทัจดักำรตอ้งจดัท ำ scenario analysis / stress test เป็นประจ ำอยำ่งนอ้ยปีละ 1 คร้ัง         
และเม่ือเกิดเหตุกำรณ์ท่ีมีนยัส ำคญั และน ำผลท่ีไดไ้ปประกอบกำรพิจำรณำฐำนะกำรลงทุนสูงสุดท่ี     
ยอมรับไดเ้ม่ือเทียบกบัค่ำควำมเสียหำยสูงสุดท่ีอำจจะเกิดข้ึน และจดัเตรียมแผนรองรับกรณีเกิดเหตุดงักล่ำว 

(3) กำรทดสอบภำยใตภ้ำวะวกิฤต (stress test) อำจใชข้อ้มูลจำกเหตุกำรณ์ท่ีเกิดข้ึนจริงในอดีต 
หรือก ำหนดสมมติฐำนโดยอำ้งอิงจำกเหตุกำรณ์ท่ีเกิดข้ึนจริงก็ได ้ 
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ส่วนที ่3 : การควบคุมและบริหารความเส่ียง  

1.  การก าหนดค่าความเส่ียงสูงสุด (risk limit)  

กล่องที ่5 
1. นโยบำยบริหำรควำมเส่ียงตอ้งระบุระบบในกำรก ำหนด วดัค่ำ ติดตำม และควบคุม 

ค่ำควำมเส่ียงสูงสุดท่ีแต่ละประเภทกองทุนสำมำรถยอมรับได ้
2. ค่ำควำมเส่ียงสูงสุดตอ้งไดรั้บกำรอนุมติัหรือใหค้วำมเห็นชอบจำกคณะกรรมกำรบริษทั  

และตอ้งสอดคลอ้งกบัลกัษณะควำมเส่ียงของแต่ละประเภทกองทุนและทรัพยสิ์นท่ีกองทุนลงทุน 
3. มีขั้นตอนปฏิบติัในกำรควบคุมใหร้ะดบัควำมเส่ียงอยูภ่ำยใตก้รอบควำมเส่ียงท่ีก ำหนด 

แนวทางปฏิบัติ 
1. กำรก ำหนด risk limit ตอ้งสอดคลอ้งเหมำะสมกบัลกัษณะควำมเส่ียงของแต่ละกองทุน และภำพรวม

ของทุกกองทุนภำยใตก้ำรจดักำร 
2. risk limit ท่ีก ำหนด แบ่งออกไดเ้ป็น 2 ระดบั ไดแ้ก่ 

(1) risk limit ในภำพรวมของทุกกองทุนภำยใตก้ำรจดักำร (firm-wide risk limit) โดย 
คณะกรรมกำรบริษทัเป็นผูก้  ำหนด เช่น 

 อตัรำส่วนกำรลงทุนในบริษทัใดบริษทัหน่ึงสูงสุดของทุกกองทุนภำยใตก้ำรจดักำร 
 risk limit ส ำหรับกองทุนแต่ละประเภท เช่น กองทุนตรำสำรทุน หรือกองทุนตรำสำรหน้ี      

ซ่ึงตอ้งสอดคลอ้งกบัแต่ละประเภทยอ่ย (sub fund type) ดว้ย เช่น กองทุนตรำสำรทุนประเภท passive fund  
กองทุนตรำสำรทุนประเภท active fund หรือ กองทุนตรำสำรหน้ีระยะสั้น  กองทุนตรำสำรหน้ีระยะยำว เป็นตน้  

(2) risk limit รำยกองทุน (fund level) ซ่ึงอำจก ำหนดโดยฝ่ำยจดักำรลงทุนร่วมกบัหน่วยงำน   
บริหำรควำมเส่ียงได ้แต่ตอ้งอยูภ่ำยใตก้รอบ firm-wide risk limit ท่ีคณะกรรมกำรบริษทัไดก้ ำหนดไว ้

3. คณะกรรมกำรบริษทัอำจก ำหนด firm-wide risk limit แบบยดืหยุน่ได ้ทั้งน้ี เพื่อควำมคล่องตวั 
ในกำรบริหำรกำรลงทุน เช่น ก ำหนดใหมี้ส่วนเพิ่มหรือลดจำกกรอบ  risk limit ปกติท่ียอมรับได ้  
อยำ่งไรก็ดี กำรอนุญำตลงทุนเกิน risk limit กรอบปกติดงักล่ำว บริษทัจดักำรตอ้งมีกรอบเง่ือนไข 
กำรอนุญำตอยำ่งชดัเจน และมีแนวทำงในกำรด ำเนินกำรแกไ้ข ควบคุม ใหก้ลบัเขำ้สู่ risk limit กรอบปกติ
ในระยะเวลำท่ีเหมำะสมดว้ย 

4. ในกรณีท่ีมีกำรเกิน risk limit ท่ีก ำหนดไว ้หน่วยงำนบริหำรควำมเส่ียงจะตอ้งแจง้ให้หน่วยงำน 
ท่ีเก่ียวขอ้งทรำบทนัที โดยบริษทัจดักำรตอ้งจดัใหมี้ขั้นตอนในกำรแกไ้ขใหค้่ำควำมเส่ียงดงักล่ำว 
ใหอ้ยูใ่นกรอบท่ีก ำหนด  

5. กำรขออนุมติัเกิน risk limit ท่ีก ำหนด ตอ้งสอดคลอ้งกบัอ ำนำจในกำรก ำหนด risk limit ดว้ย  
เช่น กรณีขออนุมติัเกิน firm-wide risk limit ตอ้งขออนุมติัจำกคณะกรรมกำรบริษทั เป็นตน้ 
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6. มีกำรก ำหนดมำตรกำรเพื่อจ ำกดัหรือกำรลดควำมเส่ียงจำกกำรลงทุนหรือเขำ้ท ำธุรกรรม  
เช่น กำรจดัใหมี้ระบบในกำรเรียกและติดตำมหลกัประกนั กำรจดัใหมี้กระบวนกำรเพิ่มคุณภำพหลกัทรัพย ์
(credit enhancement) เป็นตน้ 
 

ส่วนที ่4 : การติดตาม ประเมินผล และรายงานค่าความเส่ียง และผลการด าเนินงาน 

 

กล่องที ่6 
1. บริษทัจดักำรตอ้งก ำหนดขั้นตอนและวธีิกำรรำยงำนใหผู้ท่ี้เก่ียวขอ้งทรำบอยำ่งสม ่ำเสมอ 

และทนัต่อเหตุกำรณ์ เพื่อให้มีกำรป้องกนั แกไ้ขหรือจดักำรควำมเส่ียงดำ้นต่ำง ๆ ท่ีเกิดจำกกำรลงทุน 
และมีกำรติดตำมผลกำรด ำเนินงำนของกองทุนอยำ่งสม ่ำเสมอ  

2. บุคลำกรหรือหน่วยงำนท่ีท ำหนำ้ท่ีบริหำรควำมเส่ียงตอ้งจดัท ำรำยงำนต่อคณะกรรมกำร
บริษทั โดยอธิบำยรำยละเอียด รวมทั้งเปรียบเทียบควำมเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจริงวำ่สอดคลอ้งกบัระดบั 
ควำมเส่ียงท่ีก ำหนดของกองทุนหรือไม่ 

แนวทางปฏิบัติ 
1. บุคลำกรหรือหน่วยงำนท่ีท ำหนำ้ท่ีบริหำรควำมเส่ียงมีหนำ้ท่ีจดัท ำรำยงำนสถำนะควำมเส่ียง  

และผลกำรด ำเนินงำนของกองทุน  
2. รูปแบบและเน้ือหำของรำยงำนสถำนะควำมเส่ียงตอ้งเป็นภำษำท่ีเขำ้ใจไดง่้ำย และมีกำรถ่ำยทอด

ขอ้มูลควำมเส่ียงไดอ้ยำ่งครบถว้น โดยขั้นต ่ำตอ้งมีกำรเปรียบเทียบค่ำควำมเส่ียงท่ีเกิดข้ึนจริงกบัค่ำควำมเส่ียง 
ท่ีก ำหนดของแต่ละกองทุน มีกำรสรุปกำรลงทุนเกินค่ำควำมเส่ียงสูงสุดท่ีก ำหนด และผลกำรติดตำมแกไ้ข
กรณีเกิดเหตุดงักล่ำว  

3. มีกำรก ำหนดควำมถ่ีในกำรรำยงำนสถำนะควำมเส่ียงและผลกำรด ำเนินงำนของกองทุนให ้
ผูท่ี้เก่ียวขอ้งทรำบอยำ่งสม ่ำเสมอและทนัต่อเหตุกำรณ์ ดงัน้ี 

(1) กำรรำยงำนสถำนะควำมเส่ียง – บุคลำกรหรือหน่วยงำนท่ีท ำหนำ้ท่ีบริหำรควำมเส่ียงตอ้งรำยงำน
ฝ่ำยจดักำรลงทุนและ/หรือหน่วยงำนควบคุมกำรปฏิบติังำนทรำบทุกวนัท ำกำร หรือเม่ือค่ำควำมเส่ียงเกินระดบั
ท่ีก ำหนด รวมทั้งตอ้งก ำหนดใหเ้ป็นวำระประจ ำของกำรประชุมคณะกรรมกำรลงทุน คณะกรรมกำรบริหำร
ควำมเส่ียง และคณะกรรมกำรบริษทั นอกจำกน้ี หำกเกิดเหตุท่ีมีนยัส ำคญัตอ้งรำยงำนใหผู้ท่ี้เก่ียวขอ้งดงักล่ำว
ทรำบทนัที 

(2) กำรรำยงำนผลกำรด ำเนินงำนของกองทุน – ตอ้งรำยงำนใหฝ่้ำยจดักำรลงทุนทรำบขั้นต ่ำ           
เป็นรำยเดือน รำยงำนคณะกรรมกำรลงทุน คณะกรรมกำรอ่ืนท่ีไดรั้บมอบหมำยฯ และคณะกรรมกำรบริษทั
ทรำบตำมรอบกำรประชุม และเม่ือเกิดเหตุกำรณ์ท่ีมีนยัส ำคญั ทั้งน้ี หำกรำยงำนผลกำรด ำเนินงำนดงักล่ำว
ค ำนวณออกจำกระบบท่ีไดมี้กำรทดสอบควำมถูกตอ้งแลว้ และไม่สำมำรถเปล่ียนแปลงรำยงำนได ้             
บริษทัจดักำรอำจก ำหนดใหฝ่้ำยจดักำรลงทุนเป็นผูร้ำยงำนผลกำรด ำเนินงำนได้



เอกสารแนบ 1 

 

 


