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เอกสารเผยแพร่
เลขที่ อธ. 11/2546
เรื่อง
การกำกับดูแลบริษัทหลักทรัพย์
                               ตามแนว Risk-Based Approach (RBA)
           เอกสารนี้ได้จัดทำขึ้นโดยมีวัตถุประสงค์เพื่อใช้อธิบายการปรับปรุงแนวความคิด
ในการกำกับดูแลบริษัทหลักทรัพย์ (บล.) ตามแนว Risk-Based Approach (RBA)   มาตรการ
ดำเนินการกรณี บล. มีผลการประเมินตามแนว RBA สูง  รวมทั้งมาตรการดำเนินการกับ
ผู้บริหารของ บล. ที่มีผลการประเมินตามแนว RBA สูง
                                                                                                                      สำนักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. 
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I.  การกำกับดูแลบริษัทหลักทรัพย์ตามแนว Risk-Based Approach (RBA)

สำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (สำนักงาน) 
ได้กำหนดภารกิจขององค์กรไว้ประการหนึ่งว่า จะดำเนินการเพื่อให้ผู้เกี่ยวข้องมีความมั่นใจ
และเชื่อถือในกลไกการทำงานของบริษัทหลักทรัพย์ (บล.) ซึ่งเป็นสถาบันตัวกลางในตลาดทุน 
โดย บล. ต้องมีการให้บริการและการดำเนินงานที่ได้มาตรฐาน มีระบบการบริหารความเสี่ยง
และการจัดการที่ดี รวมทั้งมีฐานะการเงินที่มั่นคง  ทั้งนี้  เพื่อให้มั่นใจว่าลูกค้าได้รับบริการที่ดี
และเป็นธรรม ทรัพย์สินและข้อมูลของลูกค้าที่อยู่ในความดูแลของ บล. มีความปลอดภัย และ 
บล. มีฐานะการเงินที่มั่นคงที่จะไม่ส่งผลกระทบต่อระบบชำระราคาและส่งมอบหลักทรัพย์  
จากวัตถุประสงค์ในการกำกับดูแล บล. ที่กล่าวข้างต้น สำนักงานจึงได้พัฒนากรอบในการกำกับ
ดูแล บล. ซึ่งให้ความสำคัญกับเรื่องของความเสี่ยงที่อาจเกิดขึ้นในการประกอบธุรกิจของบล. 
(Risk-Based Approach : RBA) ที่จะทำให้การกำกับดูแล บล. ไม่บรรลุวัตถุประสงค์ (Risk to Objectives) ในการกำกับดูแลของสำนักงาน โดยสำนักงานจะประเมินความเสี่ยง (risk factors) 
4  ด้าน
  ดังนี้
1.  Prudential Risk:  พิจารณาความเสี่ยงด้านความเพียงพอและความมั่นคง
ทางการเงินของ บล. โดยพิจารณาจาก
-   เงินกองทุนสภาพคล่องสุทธิ (ทั้งอัตราส่วนและเม็ดเงินขั้นต่ำ) และตัวเลข
อัตราส่วนที่แสดงถึงฐานะทางการเงินของบริษัทหลักทรัพย์
                                 -  ระบบและวิธีการปฏิบัติงานของ บล. ที่จะช่วยป้องกันมิให้ บล. มีปัญหา
ด้านฐานะการเงิน โดยพิจารณาจากหลักเกณฑ์ ขั้นตอน และวิธีการพิจารณาวงเงิน รวมทั้งมาตรการ
ในการบริหารและควบคุมความเสี่ยงเมื่อ บล. ทำธุรกรรมที่อาจจะมีผลกระทบต่อฐานะทางการเงิน 
เป็นต้น
2.  Operational/Management Risk:  พิจารณาความรัดกุมของโครงสร้าง ระบบ 
และวิธีการปฏิบัติงานในภาพรวม โดยพิจารณาจากปัจจัยชี้วัด 3 ด้าน ได้แก่

-  ทัศนคติและจรรยาบรรณผู้บริหารในการส่งเสริมให้เกิดวัฒนธรรมการกำกับ        ดูแลการปฏิบัติงานที่ดีใน บล. (compliance culture) โดยพิจารณาจากการให้ความสำคัญของผู้บริหาร
ในเรื่องการส่งเสริมให้เกิด compliance culture ที่ดี การดูแลให้มีการจัดทำคู่มือการปฏิบัติงาน 
การแก้ไขหรือการปฏิบัติตามคำแนะนำของสำนักงานหรือหน่วยงาน compliance  เป็นต้น
-  โครงสร้างและระบบงานโดยรวมที่สามารถป้องกันมิให้ บล. มีปัญหาด้าน
การปฏิบัติงานและบริหารงาน โดยพิจารณาจากการจัดโครงสร้างงานในลักษณะที่ทำให้สามารถ
เช็คสอบและคานอำนาจซึ่งกันและกัน สามารถป้องกันความขัดแย้งทางผลประโยชน์ และสามารถ
ป้องกันการล่วงรู้ข้อมูลภายใน (Chinese wall) เป็นต้น
-  การควบคุมดูแลการปฏิบัติงานของหน่วยงาน compliance  โดยพิจารณาจาก
ความเป็นอิสระของหน่วยงาน compliance  คุณสมบัติและจำนวนของบุคลากรในหน่วยงานดังกล่าว
ว่าเพียงพอที่จะปฏิบัติงานได้อย่างมีประสิทธิภาพหรือไม่  การกำหนดแผนการตรวจสอบดำเนินการ
อย่างมีระบบและครอบคลุมถึงการปฏิบัติงานในส่วนที่สำคัญของ บล. หรือไม่  เป็นต้น
                           3.  Customer Relationship Risk:  พิจารณาความรัดกุมของโครงสร้าง ระบบงานและ
วิธีปฏิบัติงานของ บล. ในเรื่องเกี่ยวกับการติดต่อลูกค้าในทุกด้านไม่ว่าจะเป็นเรื่องของการป้องกัน
ความเสียหายที่อาจเกิดขึ้นกับทรัพย์สินและข้อมูลของลูกค้า การที่ลูกค้าจะไม่ได้รับบริการหรือคำแนะนำ
ที่ดีและเป็นธรรม และการจัดการกับข้อร้องเรียนของลูกค้า โดยพิจารณาจากปัจจัยชี้วัด ดังนี้
-  การป้องกันไม่ให้ทรัพย์สินและข้อมูลของลูกค้าเกิดความเสียหาย เช่น 
การแบ่งแยกทรัพย์สิน การแบ่งแยกหน้าที่การสอบทานความถูกต้องของทรัพย์สินและข้อมูลของลูกค้า 
การป้องกันมิให้มีการนำทรัพย์สินของลูกค้าไปใช้ประโยชน์โดยมิชอบ เป็นต้น
-  การให้บริการที่ดี เช่น การให้ความสำคัญกับการจัดทำและการพัฒนาคุณภาพ
ของบทวิจัย ระบบในการควบคุมการให้คำแนะนำแก่ลูกค้า (การสุ่มฟังเทปเพื่อควบคุมให้การให้
คำแนะนำต้องดำเนินการโดยเจ้าหน้าที่การตลาด การขอข้อมูลของลูกค้าเพื่อประกอบการให้คำแนะนำ 
การตรวจสอบเพื่อป้องกันมิให้เจ้าหน้าที่การตลาดให้คำแนะนำที่ขัดแย้งกับบทวิจัยของ บล.)  เป็นต้น
-  การให้บริการที่เป็นธรรม เช่น ระบบป้องกันการใช้ข้อมูลของลูกค้าเพื่อ
ประโยชน์ของ บล. หรือบุคคลอื่น การทำ front running และ churning  ความขัดแย้งทางผลประโยชน์
(การจัดทำบทวิจัยแล้วไม่เปิดเผยความขัดแย้งทางผลประโยชน์ให้ลูกค้าทราบ)  เป็นต้น
-  การรับข้อร้องเรียนของลูกค้า เช่น ระบบในการจัดการกับข้อร้องเรียน
โดยมีหน่วยงานที่รับผิดชอบ มีการกำหนดขั้นตอนการรับข้อร้องเรียนไว้อย่างชัดเจนและสะดวก 
มีความเป็นธรรมในการจัดการกับข้อร้องเรียน มีการรายงานผู้บริหาร เป็นต้น
4.  Information Technology Risk: พิจารณาว่า บล. มีโครงสร้างและการจัดการ
ด้าน IT ที่รัดกุมที่จะป้องกันไม่ให้บุคคลที่ไม่มีอำนาจเข้าถึงข้อมูลของลูกค้า การมีข้อมูลที่ถูกต้อง
ครบถ้วนเมื่อต้องการใช้งาน รวมทั้งการมีระบบการควบคุมภายในและทรัพยากรทางด้าน IT 
ที่เหมาะสมกับธุรกิจหรือไม่
การประเมินผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น (impact factors)

นอกจากการประเมินความเสี่ยงที่อาจจะเกิดขึ้นแล้ว สำนักงานจะประเมินถึง
ผลกระทบที่อาจจะเกิดขึ้นต่อลูกค้าและระบบว่าจะมีมากน้อยเพียงใดหากเกิดกรณีที่เป็นความเสี่ยงขึ้น
โดยปัจจัยชี้วัดความรุนแรงของผลกระทบดังกล่าว ได้แก่ ส่วนแบ่งตลาดในการส่งคำสั่งซื้อขายหลักทรัพย์
(market share) ปริมาณทรัพย์สินของลูกค้าที่ฝากไว้กับ บล. และจำนวนลูกค้าที่มีการซื้อขายกับ บล. 
เป็นประจำ (active account) 

โดยที่ข้อมูลต่างๆ ของ บล. ที่มีผลกระทบต่อ risk factors และ impact factors อาจมี
การเปลี่ยนแปลงได้ตลอดเวลา  ดังนั้น  สำนักงานจะมีการทบทวนการประเมินเป็นประจำ รวมทั้ง
จะมีการทบทวนใหม่เมื่อมีเหตุการณ์เปลี่ยนแปลงที่มีผลกระทบอย่างมีนัยสำคัญต่อปัจจัยที่ใช้ใน
การประเมินข้างต้น
II.  มาตรการกำกับดูแล บล. ที่มีความเสี่ยงสูงจากการประเมินตามแนว RBA 


ตามที่กล่าวข้างต้นว่าในการดำเนินธุรกิจ  บล. ต้องจัดให้มีระบบการปฏิบัติงานและ
การควบคุมที่ดี  อย่างไรก็ดี การจัดให้มีระบบงานที่ดีมีต้นทุนที่สูง จึงทำให้ บล. ที่ให้ความสำคัญใน
เรื่องนี้มีต้นทุนในการดำเนินงานที่สูงกว่า บล. ที่ไม่ให้ความสำคัญในเรื่องนี้  ดังนั้น เพื่อให้ บล. ทุกแห่ง
มีคุณภาพและมาตรฐานการดำเนินงานที่ดี และเพื่อไม่ให้ บล. ที่มีระบบงานที่ดีมีความเสียเปรียบในเชิง
การแข่งขันทางธุรกิจ  สำนักงานจึงจะดำเนินการกับ บล. ที่ยังมีระบบงานไม่ได้มาตรฐานหรือไม่ปฏิบัติ
ตามกฎเกณฑ์หรือจรรยาบรรณที่ดีในการดำเนินธุรกิจอย่างเข้มงวด โดยสำนักงานจะใช้การประเมิน
ตามแนว RBA ข้างต้นเป็นเครื่องมือหนึ่งในการประเมินความเสี่ยงในเรื่องดังกล่าวของ บล.  และ 
เพื่อให้การดำเนินการกับ บล. ที่มีความเสี่ยงสูงมีความชัดเจน และเป็นไปในมาตรฐานเดียวกัน สำนักงาน
จึงได้กำหนดแนวทางดำเนินการกับ บล. ที่มีความเสี่ยงสูงเป็น 2 ลักษณะโดยเรียงจากมาตรการที่มี
ความเข้มงวดจากน้อยไปมาก ดังต่อไปนี้
1.  การให้แก้ไขปรับปรุงในด้านที่มีความเสี่ยงสูง


     (1)  เชิญผู้บริหารหรือคณะกรรมการของ บล. เข้าพบ เพื่อเสริมสร้างความเข้าใจ
ให้ผู้บริหารของ บล. ให้ความสำคัญต่อการจัดให้มีระบบการกำกับดูแลการปฏิบัติงานที่ดีและความ
คาดหวังที่สำนักงานมีต่อกรรมการหรือผู้บริหารในการจัดการและควบคุมดูแลให้มีการปฏิบัติงานที่ดี 
                                 (2)  กำกับดูแล บล. เข้มงวดขึ้น โดยสำนักงานจะเข้าตรวจสอบถี่ขึ้น (on - site) 
หรือให้ บล. ส่งรายงานเพิ่มเติมเป็นกรณีพิเศษ/รายงานผลการตรวจสอบการปฏิบัติงานถี่ขึ้น ( off - site)
เช่น สำนักงานจะเข้าตรวจสอบ บล. มากกว่าปีละครั้ง  หรือให้ บล. จัดส่งแผนการตรวจสอบและ
รายงานผลการตรวจสอบของหน่วยงานกำกับดูแลการปฏิบัติงานต่อสำนักงานทุกไตรมาส  เป็นต้น
     (3)  กำหนดเงื่อนไขให้ บล. ต้องปรับปรุงขั้นตอนการดำเนินงานและควบคุม
การปฏิบัติงานในเรื่องที่สำคัญให้เหมาะสมและรัดกุมยิ่งขึ้น เช่น ให้จัดตั้ง audit committee , 
risk committee  เป็นต้น        
2.  การจำกัดการดำเนินธุรกิจ     
     กรณีที่ บล. ไม่ได้ให้ความสำคัญหรือไม่ได้แก้ไขปรับปรุงให้มีระบบและ
การดำเนินงานที่เป็นมาตรฐานอย่างจริงจังตามที่สำนักงานสั่งการ  สำนักงานจะดำเนินการดังต่อไปนี้
 เพื่อป้องกันมิให้ผู้ลงทุนมีความเสี่ยงเพิ่มมากขึ้น 
     (1)  จำกัดการประกอบธุรกิจของ บล.  เช่น ห้ามเปิดสาขาใหม่ ห้ามขยายวงเงิน
ให้ลูกค้า  ห้ามรับลูกค้ารายใหม่  เป็นต้น  
(2) ห้ามประกอบธุรกิจใหม่เพิ่มเติม  เช่น การทำธุรกรรมด้านอนุพันธ์       
การทำธุรรรมการยืมและให้ยืมหลักทรัพย์ (SBL)  เป็นต้น


ทั้งนี้  เพื่อให้ผู้ลงทุนมีข้อมูลประกอบการตัดสินใจเลือกใช้บริการของ บล. และ
เพื่อให้เกิดความโปร่งใสในการดำเนินการดังกล่าว  สำนักงานจะเปิดเผยผลการกำกับดูแล บล. 
ตามแนว RBA ต่อผู้ลงทุนด้วย
III.  มาตรการดำเนินการกับผู้บริหารของ บล. ที่มีความเสี่ยงสูง
ผู้บริหารเป็นผู้ที่มีความสำคัญอย่างยิ่งในการที่จะทำให้ บล. มีระบบงานและระบบ
การกำกับดูแลการปฏิบัติงานที่ดี เนื่องจากหากผู้บริหารให้ความสำคัญในเรื่องดังกล่าว ก็จะส่งเสริมให้ 
บล. มีระบบในการบริหารจัดการที่ดีและทำให้เกิดวัฒนธรรมของการกำกับดูแลกิจการที่ดีภายในองค์กร
(compliance culture) ในที่สุด  สำนักงานเห็นว่า มาตรการหนึ่งที่จะเสริมสร้างให้ผู้บริหารให้ความสำคัญ
ในเรื่องดังกล่าว คือ การกำหนดให้ผู้บริหารมีความรับผิดชอบส่วนตัว (personal accountability) 
ในการดูแลให้ บล. มีระบบในการบริการจัดการที่ดี และสร้างวัฒนธรรมของการกำกับดูแลกิจการที่ดี
ภายในองค์กร  ดังนั้น ในกรณีที่ บล. มีการกระทำผิดและสำนักงานพิจารณาแล้วเห็นว่า การกระทำผิด
ดังกล่าวเกิดจากการที่ผู้บริหารสั่งการหรือไม่สั่งการ การกระทำการหรืองดเว้นการกระทำการ หรือ
เกิดจากการละเลยการทำหน้าที่ตามสมควรในการตรวจสอบดูแลมิให้ บล. ปฏิบัติฝ่าฝืนหรือปฏิบัติ
ไม่ชอบด้วยกฎหมายอันอาจก่อให้เกิดความเสียหายต่อฐานะการเงิน การดำเนินธุรกิจ หรือต่อลูกค้า 
หรือมีการปฏิบัติฝ่าฝืนในลักษณะอื่นใดอันเป็นลักษณะต้องห้ามตามกฎหมาย สำนักงานจะดำเนินการ
กับผู้บริหารอย่างเข้มงวด โดยมีระดับการลงโทษตั้งแต่ภาคทัณฑ์ ภาคทัณฑ์โดยเปิดเผยต่อสาธารณชน 
สั่งพัก หรือเพิกถอนการให้ความเห็นชอบ
ซึ่งในการพิจารณาว่าผู้บริหารรายใดมีพฤติกรรมที่เข้าข่ายอันเป็นลักษณะต้องห้าม
ข้างต้น สำนักงานจะนำระบบ point system มาใช้ในการพิจารณา โดยระบบดังกล่าวจะคำนึงถึงระดับ
ความร้ายแรงและความถี่ของประวัติของพฤติกรรมที่เข้าข่ายเป็นการฝ่าฝืนหรือปฏิบัติไม่ชอบด้วยกฎหมาย
หรือจรรยาบรรณหรือมาตรฐานในการประกอบธุรกิจ โดยสำนักงานจะดำเนินการบันทึกระดับคะแนน
ของพฤติกรรมที่ไม่เหมาะสมดังกล่าวสะสมไว้เป็นเวลา 3 ปีนับแต่วันที่มีการพบการปฏิบัติฝ่าฝืน ซึ่งหาก
ผู้บริหารใดมีระดับคะแนนที่ถูกบันทึกไว้ถึงระดับตามที่กำหนดก็จะถูกภาคทัณฑ์
 ภาคทัณฑ์โดยเปิดเผยต่อ
สาธารณชน
 สั่งพัก เพิกถอน ตามระดับคะแนนที่ตนได้รับแล้วแต่กรณี และสำนักงานจะเปิดเผยพฤติกรรม
ที่เป็นเหตุให้ต้องมีการบันทึกคะแนนตั้งแต่ระดับ  6 คะแนนขึ้นไปให้ผู้ลงทุนทราบเป็นการทั่วไปด้วย 
โดยสำนักงานจะเริ่มใช้ระบบดังกล่าวสำหรับการกระทำไม่เหมาะสมที่เกิดขึ้นตั้งแต่ในเดือนตุลาคม 2546  
เป็นต้นไป  ทั้งนี้  โดยมีหลักเกณฑ์ของการบันทึกคะแนนและการเปิดเผยข้อมูล ดังนี้
	องค์ประกอบ
	ระดับคะแนน
	มาตรการลงโทษ

	- ละเลยในการกำกับดูแลและจัดให้มีระบบควบคุม
การปฏิบัติงานบางส่วนให้เป็นไปตามที่ประกาศกำหนด

	         3
	ภาคทัณฑ์  แจ้งคะแนนสะสม
และแจ้งคณะกรรมการบริษัท

	- ละเลยในการกำกับดูแลและจัดให้มีระบบควบคุม
การปฏิบัติงานส่วนใหญ่ให้เป็นไปตามที่ประกาศกำหนด
- มีเจตนา/หรือช่วยเหลือ สนับสนุนการกระทำผิด อันอาจก่อให้เกิดผลเสียหายต่อทรัพย์สินลูกค้าหรือระบบชำระราคาและส่งมอบ หรือฐานะของบริษัท                              
	         6
	แจ้งคะแนนสะสม  
แจ้งคณะกรรมการบริษัท และ
ภาคทัณฑ์โดยเปิดเผยต่อ
สาธารณชน
 

	องค์ประกอบ
	ระดับคะแนน
	มาตรการลงโทษ

	- มีเจตนากระทำการอันอาจก่อให้เกิดความเสียหายแก่บริษัท หรือบุคคลอื่น หรือต่อทรัพย์สินลูกค้า หรือระบบชำระราคาหรือส่งมอบ หรือฐานะของบริษัทอย่างรุนแรง

	    13-36

	สั่งพักหรือเพิกถอน 
แจ้งคณะกรรมการบริษัท และ
เปิดเผยต่อสาธารณชน

	- มีเจตนากระทำการอันอาจก่อให้เกิดความเสียหาย
อย่างรุนแรงมากต่อทรัพย์สินลูกค้า หรือระบบชำระราคา
หรือส่งมอบ หรือฐานะของบริษัท หรือเอาเปรียบบุคคล
อื่น หรือมีเจตนากระทำการอันไม่สุจริต

	     37-604
	สั่งพักหรือเพิกถอน 
แจ้งคณะกรรมการบริษัท และ
เปิดเผยต่อสาธารณชน








� เดิมสำนักงานพิจารณาความเสี่ยงของ บล. 5 ด้าน ได้แก่ (1) Prudential Risk  (2)  Control Risk  (3)  Customer Relationship Risk


(4) Information Technology Risk และ (5)  Business Risk   อย่างไรก็ดี หลังจากที่สำนักงานได้นำ RBA มาใช้เป็นเครื่องมือใน


การกำกับดูแล บล. เป็นระยะเวลา 1 ปีกว่านั้น  สำนักงานพบว่า ปัจจัยชี้วัดที่ใช้ในการประเมินความเสี่ยงบางตัวอาจยังไม่สะท้อนถึงลักษณะความเสี่ยงในเรื่องนั้นได้อย่างชัดเจนและครบถ้วน  สำนักงานจึงได้ทำการปรับปรุงปัจจัยในการประเมินความเสี่ยงของ บล. 


โดยการปรับปัจจัยในการประเมินความเสี่ยงและยกเลิกความเสี่ยงบางด้าน  เพื่อให้การประเมินความเสี่ยงตามแนว RBA มีประสิทธิภาพ


มากยิ่งขึ้น


� ภาคทัณฑ์ หมายถึง การกำชับหรือตักเตือน แต่จะไม่เปิดเผยต่อสาธารณชน  


� ภาคทัณฑ์โดยเปิดเผยต่อสาธารณชน หมายถึง การเปิดเผยพฤติกรรมอันเป็นเหตุให้ผู้บริหารถูกตำหนิโดยผ่านทางข่าวสำนักงาน


� ระดับ 1 คะแนนเท่ากับถูกสั่งพักหรือเพิกถอน 1 เดือน 
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