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คู่มือการปฏิบัติตามหลกัธรรมาภิบาลการลงทุน ส าหรับกองทนุส ารองเลีย้งชีพ 
Investment Governance Code for Provident Fund (I Code for PVD) 

 

1. บทน า 
 ส ำนักงำนคณะกรรมกำรก ำกับหลักทรัพย์และตลำดหลักทรัพย์ (“ส ำนักงำน ก.ล.ต.”)  

ไดจ้ดัท ำหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุน ส ำหรับผูล้งทุนสถำบนัก (Investment Governance Code: “I Code”)  ขึ้นเม่ือ
ปี 2560  เน่ืองจำกตระหนกัถึงควำมส ำคญัของกำรส่งเสริมให้ผูล้งทุนสถำบนัซ่ึงเป็นหน่ึงในกลไกตลำด (market 
force) ท่ีส ำคญั โดยหำกผูล้งทุนสถำบนัก ำหนดแนวทำงกำรลงทุนท่ีมุ่งสู่กำรพฒันำท่ีย ัง่ยืน จะช่วยเสริมสร้ำง
สภำพแวดล้อมท่ีเก้ือหนุนให้เกิดกำรประกอบธุรกิจอย่ำงรับผิดชอบต่อสังคมและส่ิงแวดล้อม รวมทั้ งมี 
ธรรมำภิบำลของบริษทัและกิจกำรในตลำดทุนไทย  อีกทั้งเป็นกำรสนับสนุนให้เกิดกำรพฒันำตลำดทุนท่ีย ัง่ยืน
ตำมแผนยุทธศำสตร์ส ำนกังำน ก.ล.ต. ท่ีสอดคลอ้งกบัแผนยทุธศำสตร์ชำติ 20 ปี และเป้ำหมำยกำรพฒันำท่ีย ัง่ยนื
ขององคก์ำรสหประชำชำติ  นอกจำกน้ี ยงัมีผลงำนกำรศึกษำจ ำนวนมำกท่ีสนบัสนุนแนวทำงกำรลงทุนตำมหลกั
ธรรมำภิบำลกำรลงทุน และกำรปฏิบติัหน้ำท่ีผูล้งทุนท่ีมีควำมรับผิดชอบ (stewardship activitiesข) ของผูล้งทุน
สถำบนั โดยพิจำรณำปัจจยัควำมยัง่ยืน หรือปัจจยัส่ิงแวดลอ้ม สังคม และธรรมำภิบำล (Environmental, Social, 
and Governance: “ESG”)  ประกอบในกระบวนกำรลงทุน  

 เน่ืองจำกกองทุนส ำรองเล้ียงชีพ (“กองทุน PVD”) เป็นหน่ึงในผูล้งทุนสถำบนัท่ีมีควำมส ำคญัต่อ
กำรพฒันำตลำดทุนไทย โดยมีขนำดสินทรัพย์สุทธิรวมกว่ำ 1.25 ล้ำนล้ำนบำทค จึงมีบทบำทส ำคัญในกำร
สนับสนุนกำรขบัเคล่ือนตลำดทุนไทยสู่ควำมยัง่ยืน ผ่ำนกำรมีนโยบำยท่ีช่วยผลกัดันบริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำร
กองทุนท่ีกองทุน PVD ว่ำจำ้งให้ท ำหนำ้ท่ีบริหำรเงินกองทุนอย่ำงมีควำมรับผิดชอบ และปฏิบติัตำมหลกั I Code 
อย่ำงเป็นรูปธรรม  ส ำนกังำน ก.ล.ต. จึงไดจ้ดัท ำคู่มือกำรปฏิบติัตำมหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุน ส ำหรับกองทุน
ส ำรองเล้ียงชีพ (“I Code for PVD”) ฉบับน้ีขึ้น โดยมีวตัถุประสงค์เพื่อเป็นแนวทำงให้กองทุน  PVD น ำหลกั  
I Code ไปปรับใช้ตำมบริบทของกองทุน PVD แต่ละแห่งได้โดยสะดวกและเหมำะสม โดยได้น ำเน้ือหำ

 
ก   หลกักำร I Code แบ่งผูล้งทุนสถำบนัออกเป็น 3 ประเภท ไดแ้ก ่ 

- ผูล้งทุนสถำบนัที่ให้บริกำรจดักำรเงินลงทุน (asset managers) ไดแ้ก่ บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน   
- ผูล้งทุนสถำบนัท่ีเป็นเจำ้ของสินทรัพย ์(asset owner) ไดแ้ก่ กองทุนส ำรองเล้ียงชีพ กองทุนบ ำเหน็จบ ำนำญขำ้รำชกำร และกองทุน
ประกนัสังคม 

- ผูใ้ห้บริกำรท่ีเก่ียวขอ้ง (related service providers) เช่น ผูดู้แลผลประโยชน์ ผูรั้บฝำกสินทรัพย ์(custodian) ท่ีปรึกษำด้ำนกำรลงทุน 
เป็นตน้ 

ข stewardship activities คือ กิจกรรมท่ีเป็นส่วนหน่ึงของกำรท ำหนำ้ท่ีผู ้ลงทุนที่มีควำมรับผิดชอบ เช่น กำรใชสิ้ทธิออกเสียงในกำรประชุม
ผูถื้อหุ้น (proxy voting) หรือกำรเขำ้หำรือ (engagement) กบับริษทัท่ีลงทุน เป็นตน้ 

ค   ขอ้มูล ณ ไตรมำส 4 ปี  2563 (ท่ีมำ: https://www.thaipvd.com/content/60 ) 

https://www.thaipvd.com/content/60
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สำระส ำคัญบำงส่วนมำจำก “NAPF’s UK Stewardship Codeง: Guidance for Investorsจ” รวมทั้งได้น ำตัวอย่ำง 
กำรเขียนนโยบำยบำงส่วนมำจำกกองทุนบ ำเหน็จบ ำนำญของรัฐบำลญ่ีปุ่ น (Government Pension Investment 
Fund: “GPIF”) ซ่ึงมีลกัษณะกำรด ำเนินกำรใกลเ้คียงกบักองทุนส ำรองเล้ียงชีพของไทย  รวมทั้งน ำตวัอย่ำงกำร
เขียนนโยบำยของกองทุนส ำรองเล้ียงชีพพนักงำน บริษทั วิทยุกำรบินแห่งประเทศไทย จ ำกัด มำประกอบ 
เพื่อเสริมสร้ำงควำมเขำ้ใจในกำรน ำหลกั I Code ไปปรับใชใ้นกำรด ำเนินกำรของกองทุน PVD     

 

2. สาระส าคัญของหลกัธรรมาภิบาลการลงทุน 
 หลักธรรมำภิบำลกำรลงทุน (I Code)ฉ จัดท ำขึ้นเพื่อเป็นหลักปฏิบัติส ำหรับผูล้งทุนสถำบัน 

ในกำรปฏิบติัหนำ้ท่ีเพื่อประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดของเจำ้ของเงินลงทุน โดยประกอบดว้ยหลกัปฏิบติั 7 ขอ้ ไดแ้ก่ 
 หลกัปฏิบติัท่ี 1 ก ำหนดนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุนท่ีชดัเจน 

 หลกัปฏิบติัท่ี 2   มีกำรจดักำรควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์อยำ่งเพียงพอเพื่อประโยชน์ท่ีดีท่ีสุด
ของลูกคำ้ 

 หลกัปฏิบติัท่ี 3   ตดัสินใจและติดตำมบริษทัท่ีลงทุนอยำ่งใกลชิ้ดและทนัเหตุกำรณ์ 
 หลกัปฏิบติัท่ี 4  เพิ่ ม ระดับในกำร ติดตำมบ ริษัท ท่ีลงทุน  เ ม่ื อ เ ห็นว่ ำก ำร ติดตำมใน 

หลกัปฏิบติัท่ี 3 ไม่เพียงพอ (escalating investee companies) 
 หลกัปฏิบติัท่ี 5   เปิดเผยนโยบำยกำรใชสิ้ทธิออกเสียงและผลกำรใชสิ้ทธิออกเสียง 
 หลกัปฏิบติัท่ี 6   ร่วมมือกบัผูล้งทุนอ่ืนตำมควำมเหมำะสม (collective engagement) 
 หลกัปฏิบติัท่ี 7  เปิดเผยนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุน และกำรปฏิบติัตำมนโยบำยต่อ 

   ลูกคำ้อยำ่งสม ่ำเสมอ 
 

 กำรปฏิบัติตำม I Code จะเป็นไปตำมหลักควำมสมัครใจ (voluntary) ของผูล้งทุนสถำบันแบบ 
comply or explain  ซ่ึ งหมำย ถึงผู ้ล งทุนสถำบันสำมำรถพิจำรณำ ท่ีจะปฏิบัติตำมหลัก  I Code ได้ตำม 
ควำมเหมำะสมกบับริบทขององคก์รของตน เช่น ลกัษณะ ขนำด โครงสร้ำง และควำมพร้อมของผูล้งทุนสถำบนั 
โดยสำมำรถอธิบำยเหตุผลควำมจ ำเป็น หรือมำตรกำรทดแทนในหลกัปฏิบติัท่ีพิจำรณำแลว้ว่ำไม่เหมำะสมกับ
บริบทของผูล้งทุนสถำบนัในขณะนั้น หรือไม่สำมำรถปฏิบติัได ้ ผูล้งทุนท่ีสนใจสำมำรถศึกษำขอ้มูลเพิ่มเติมไดท่ี้
เวบ็ไซต ์https://www.sec.or.th/cgthailand  

 

 
ง  stewardship code หมำยถึง หลกักำรดูแลกำรลงทุนเพื่อส่งมอบประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดในระยะยำวให้กบัลูกคำ้ สมำชิก เจำ้ของสินทรัพย์ 
 หรือผู้รับผลประโยชน์  ส ำหรับประเทศไทยท่ีไม่คุ ้น ชินกับค ำว่ ำ  stewardship  ดังนั้ น  ส ำนักงำน ก .ล .ต.  จึงได้ป รับ เ ป็น  
 “หลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุน” หรือ I Code แทน เพื่อให้ง่ำยต่อกำรท ำควำมเขำ้ใจ   
จ จดัท ำขึ้นโดย National Association of Pension Funds (NAPF) ซ่ึงเป็นองคก์รไม่แสวงหำก ำไรท่ีสมำชิกส่วนใหญ่เป็นผูล้งทุนสถำบนัและ
กองทุนบ ำเหน็จบ ำนำญของสหรำชอำณำจกัร ในปี 2558 ไดเ้ปล่ียนช่ือเป็น Pension and Lifetime Savings Association (PLSA) ปัจจุบนั 
มีสมำชิกท่ีเป็นกองทุนบ ำเหน็จบ ำนำญมำกกว่ำ 1,300 แห่ง ซ่ึงมีผูอ้อม (savers) รวมกันมำกกว่ำ 30 ล้ำนคน โดยมีสินทรัพย์ภำยใต ้
กำรบริหำรจดักำรรำว 1,300 ลำ้นปอนด ์(ขอ้มูล ณ ธนัวำคม 2563) 

ฉ  https://www.sec.or.th/TH/Documents/CompanyHandbooksandGuidelines/ICode2560_th.pdf   

https://www.sec.or.th/cgthailand
https://www.sec.or.th/TH/Documents/CompanyHandbooksandGuidelines/ICode2560_th.pdf
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 ทั้ งน้ี ผู ้ลงทุนสถำบันควรเปิดเผยข้อมูลเก่ียวกับกำรประกำศรับและผลกำรปฏิบัติตำม  
I Code ตำมหลกักำร comply or explain ของผูล้งทุนสถำบนั ผำ่นช่องทำงท่ีผูมี้ส่วนไดเ้สียสำมำรถเขำ้ถึงไดส้ะดวก 
เช่น เวบ็ไซต ์หรือรำยงำนประจ ำปี (ถำ้มี)  โดยสำมำรถจดัส่ง link (URL) มำเพื่อให้ส ำนกังำน ก.ล.ต. เผยแพร่บน
เวบ็ไซตข์องส ำนกังำนไดอี้กทำงหน่ึงดว้ย   
 

3. หลกัความไว้วางใจ (fiduciary duty) 
 ผู ้ลงทุนสถำบันมีบทบำทหน้ำท่ี ท่ีได้รับควำมไว้วำงใจจำกลูกค้ำหรือสมำชิกให้บริหำร 

จดักำรเงินลงทุน จ ำเป็นตอ้งปฏิบติัหน้ำท่ีเพื่อประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดของลูกคำ้หรือสมำชิกตำมหลกัควำมไวว้ำงใจ 
(“fiduciary duty”) ช  ซ่ึงในปัจจุบนัผูล้งทุนสถำบนัส่วนใหญ่ยอมรับว่ำ กำรปฏิบติัหนำ้ท่ีในฐำนะดงักล่ำวตำมหลกั 
fiduciary duty ควรจะพิจำรณำครอบคลุมถึงปัจจยัควำมยัง่ยนื หรือปัจจยัส่ิงแวดลอ้ม สังคม และกำรมีธรรมำภิบำล 
(Environmental, Social, and Governance: “ESG”) ในกระบวนกำรลงทุนดว้ย เน่ืองจำกจะช่วยให้ผูล้งทุนสำมำรถ
วิ เครำะห์ควำมเส่ียงและโอกำสในกำรลงทุนได้ดียิ่งขึ้ น รวมถึงเป็นกำรปฏิบัติหน้ำ ท่ีของผู ้ลงทุนท่ีมี 
ควำมรับผิดชอบท่ีช่วยสนบัสนุนใหบ้ริษทัท่ีตนลงทุนมีกำรพฒันำมำตรฐำนดำ้นควำมยัง่ยนืตำมหลกัสำกล 

ส ำหรับคณะกรรมกำรกองทุนส ำรองเล้ียงชีพ (“คณะกรรมกำรกองทุนฯ”) นั้น พระรำชบญัญติั
กองทุนส ำรองเล้ียงชีพ พ.ศ. 2530 ตำมควำมในมำตรำ 11 ก ำหนดใหค้ณะกรรมกำรกองทุนฯ มีหนำ้ท่ีควบคุมดูแล
กิจกำรทั่วไปของกองทุน PVD และให้มีอ ำนำจแต่งตั้งผูจ้ ัดกำรกองทุนและเป็นผูแ้ทนของกิจกำรท่ีเก่ียวกับ
บุคคลภำยนอก ซ่ึงเป็นหน้ำท่ีส ำคญัท่ีสมำชิกมอบควำมไวว้ำงใจให้เป็นผูด้  ำเนินกำรแทนตน   คณะกรรมกำร
กองทุนฯ จึงควรปฏิบัติตำมหลัก fiduciary duty เพื่อให้เกิดประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดแก่สมำชิกภำยใต้ควำมเส่ียงท่ี
ยอมรับได้ซ     
  เน่ืองจำกในปัจจุบนั fiduciary duty มีขอบเขตครอบคลุมถึงประเด็นควำมยัง่ยืน คณะกรรมกำร
กองทุนฯ จึงควรพิจำรณำน ำหลักธรรมำภิบำลกำรลงทุนส ำหรับผูล้งทุนสถำบัน (I Code) มำปรับใช้ได้ตำม
หลกักำร comply or explain หรือตำมบริบทของแต่ละกองทุน PVD ซ่ึงจะช่วยกระตุน้ใหบ้ริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำร
กองทุนท่ีกองทุน PVD  ว่ำจ้ำงให้เป็นผูจ้ ัดกำรกองทุน มีกำรปฏิบัติตำมหลัก I Code อย่ำงเป็นรูปธรรมโดย
เคร่งครัด  ซ่ึงจะเป็น market force อีกภำคส่วนท่ีส ำคญั ในกำรพฒันำสภำพแวดลอ้ม (ecosystem) ของตลำดทุน
ไทยใหเ้ป็นตลำดทุนท่ีย ัง่ยนื 
 
 
 

 
ช  พระรำชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลำดหลกัทรัพย ์พ.ศ. 2535 ก ำหนดเก่ียวกบัหลกัควำมไวว้ำงใจไว ้ดงัน้ี 

-  มำตรำ 124/1: ในกำรจดักำรกองทุนรวม ให้บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรดว้ยควำมซ่ือสัตยสุ์จริตและระมดัระวงัรักษำประโยชน์ของ 
ผูถื้อหน่วยลงทุนทั้งปวง โดยใชค้วำมรู้ควำมสำมำรถเย่ียงผูป้ระกอบวิชำชีพ  

- มำตรำ 133: ในกำรจดักำรกองทุนส่วนบุคคล ให้บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรด้วยควำมซ่ือสัตยสุ์จริตและระมดัระวงัรักษำประโยชน์
 ของผูม้อบหมำยให้จดักำรกองทุนส่วนบุคคล โดยใชค้วำมรู้ควำมสำมำรถเยี่ยงผูป้ระกอบวิชำชีพ 

ซ  กองทุนส ำรองเล้ียงชีพ (thaipvd.com) 

https://www.thaipvd.com/fileupload/191122160939654_%E0%B8%9E%E0%B8%A3%E0%B8%B0%E0%B8%A3%E0%B8%B2%E0%B8%8A%E0%B8%9A%E0%B8%B1%E0%B8%8D%E0%B8%8D%E0%B8%B1%E0%B8%95%E0%B8%B4%20PVD.pdf
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4. แนวทางการปฏิบัติตามหลกัธรรมาภิบาลการลงทุน ส าหรับกองทุนส ารองเลีย้งชีพ  
(I Code for PVD) 

I Code: หลกัปฏิบัติท่ี 1 ก าหนดนโยบายธรรมาภิบาลการลงทุนท่ีชัดเจน 
หลักปฏิบัติท่ี 1 ระบุให้ผูล้งทุนสถำบนัก ำหนดหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุนท่ีชัดเจน เหมำะสมกบัลกัษณะธุรกิจของ 
ผูล้งทุนสถำบนัโดยควรก ำหนดใหค้รอบคลุมใน 6 เร่ือง ไดแ้ก่  

(1) กำรจดักำรควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์ 
(2) กำรตดัสินใจและติดตำมกำรลงทุนอย่ำงใกลชิ้ดและทนัเหตุกำรณ์  พิจำรณำปัจจยัทั้งใน

ดำ้นเศรษฐกิจ สังคม ส่ิงแวดลอ้ม และธรรมำภิบำลประกอบกำรตดัสินใจลงทุน 
(3) กำรเพิ่มระดบักำรติดตำมบริษทัท่ีลงทุนเม่ือพบประเด็นท่ีอำจกระทบกบัประโยชน์ท่ีดีท่ีสุด

ของสมำชิก 
(4) กำรไปใชสิ้ทธิออกเสียงในบริษทัท่ีลงทุน 
(5) กำรร่วมมือกบัผูล้งทุนอ่ืนตำมควำมเหมำะสม 

(6) กำรเปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกบันโยบำยและกำรปฏิบติัตำมนโยบำย 
 

I Code for PVD 
   กองทุนส ำรองเล้ียงชีพ (“กองทุน PVD”) จดัตั้งขึ้นดว้ยควำมสมคัรใจของนำยจำ้งและลูกจำ้งเพื่อ
เป็นหลกัประกนัดำ้นกำรเงินแก่ลูกจำ้ง ในกรณีท่ีลูกจำ้งเกษียณอำย ุออกจำกงำน เสียชีวิต  หรือลำออกจำกกองทุน  
กองทุน PVD จึงเป็นกองทุนท่ีมีลกัษณะกำรลงทุนในระยะยำว  กำรก ำหนดให้มีนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุน 
(“นโยบำยฯ”) ท่ีชัดเจนจะเป็นกรอบในกำรบริหำรกำรลงทุนเพื่อให้เกิดประโยชน์สูงสุดแก่สมำชิกตำม
วตัถุประสงค์ของกำรจดัตั้งกองทุน รวมทั้งยงัเป็นกำรแสดงควำมคำดหวงัให้บริษทัหลกัทรัพยจ์ดักำรกองทุน 
(“บริษทัจดักำร”) ท่ีจะเขำ้มำท ำหนำ้ท่ีบริหำรเงินกองทุนทรำบไดอี้กดว้ย  

กำรก ำหนดนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุน  กองทุน PVD สำมำรถอำ้งอิงกับหลกั I Code ท่ี
ส ำนักงำน ก.ล.ต. เผยแพร่เม่ือปี 2560 ซ่ึงเป็นฉบบัท่ีมีรำยละเอียดครบถว้นและสมบูรณ์  โดยนโยบำยฯ ควร
สะทอ้นให้เห็นถึงหลกักำรและแนวทำงกำรลงทุนของกองทุน PVD  และควรได้รับอนุมติัจำกคณะกรรมกำร
กองทุนฯ  อย่ำงไรก็ดี เน่ืองจำกกองทุน PVD ได้ว่ำจ้ำงให้บริษทัจดักำรเป็นผูบ้ริหำรเงินกองทุนแทนตน จึงมี 
หลกัปฏิบติั I Code ในบำงขอ้ท่ีกองทุน PVD ไม่ตอ้งเป็นผูป้ฏิบติัตำมดว้ยตนเอง เช่น หลกัปฏิบติัท่ี 3 ท่ีเก่ียวขอ้ง
กบักำรตดัสินใจและติดตำมบริษทัท่ีลงทุนอย่ำงใกลชิ้ด และ/หรือหลกัปฏิบติัท่ี 4 เร่ืองกำรเพิ่มระดบักำรติดตำม
บริษทัท่ีลงทุน เม่ือเห็นวำ่กำรติดตำมในหลกัปฏิบติัท่ี 3 ไม่เพียงพอ  ดงันั้น กำรก ำหนดนโยบำยฯ ตำมหลกัปฏิบติั
ดงักล่ำว กองทุน PVD จึงสำมำรถท่ีจะระบุให้บริษทัจดักำรจะตอ้งเป็นผูด้  ำเนินกำร และแสดงควำมคำดหวงัต่อ
บริษทัจดักำรในกำรปฏิบติัตำมหลกั I Code ขอ้นั้น ๆ ไวแ้ทน 

ทั้งน้ี เม่ือก ำหนดนโยบำยฯ ท่ีชัดเจนแลว้ก็ควรส่ือสำรให้กบัผูมี้ส่วนได้เสียทรำบผ่ำนช่องทำง 
กำรส่ือสำรท่ีเหมำะสม และควรก ำหนดมำตรกำรติดตำมเพื่อใหม้ัน่ใจวำ่นโยบำยฯ ไดถู้กน ำไปปฏิบติัจริง 
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ตัวอย่างการเขียนนโยบายฯ  
กองทุนบ าเหน็จบ านาญของรัฐบาลญ่ีปุ่น (Government Pension Investment Fund: “GPIF”) 

 

GPIF ได้ก ำหนดแนวทำงกำรปฏิบัติตำมหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุนของญ่ีปุ่ น (Japan’s Stewardship 
Code)ฌ ไว้ในนโยบายการปฏิบัติหน้าท่ีตามหลักธรรมาภิบาลการลงทุน (Policy to Fulfill Stewardship 
Responsibilities)ญ โดยไดร้ะบุบทบำทหนำ้ท่ีของ GPIF และ/หรือบริษทัจดักำร (asset manager)ฎ ไวใ้นนโยบำย
น้ีอยำ่งชดัเจน ตวัอยำ่งเช่น   
หลกัปฏิบัติท่ี 1 ก าหนดนโยบายธรรมาภิบาลการลงทุนท่ีชัดเจน  

• ในฐำนะเจ้ำของสินทรัพย์ GPIF ได้ก ำหนดนโยบำยกำรปฏิบัติหน้ำท่ีตำมหลักธรรมำภิบำล  
กำรลงทุน และเผยแพร่ต่อสำธำรณะ 

• GPIF ก ำหนดหลักในกำรปฏิบัติหน้ำท่ีตำมหลักธรรมำภิบำลกำรลงทุนส ำหรับบริษัทจัดกำร 
(stewardship principles และ proxy voting principles)ฏ และก ำหนดให้บริษทัจดักำรท่ีมีกำรลงทุนในตรำสำรทุน
ปฏิบติัตำมหลกักำรดงักล่ำวในลกัษณะ comply or explain  

• บริษทัจดักำรเป็นผูป้ฏิบติัหน้ำท่ีในฐำนะผูล้งทุนท่ีมีควำมรับผิดชอบ (stewardship activities)ฐ ซ่ึง
รวมถึงกำรใชสิ้ทธิออกเสียงในกำรประชุมผูถื้อหุ้น  GPIF จะติดตำมกำรปฏิบติัหนำ้ท่ีของบริษทัจดักำร ในเร่ือง
ดงักล่ำวตำมหลกักำรท่ี GPIF ก ำหนด  รวมถึงกำรเขำ้หำรือ (engagement) กบับริษทัจดักำรดว้ย 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ฌ  Japan’s Stewardship Code 
ญ GPIF: Policy to Fulfill Stewardship Responsibilities 
ฎ  Asset manager หรือผูบ้ริหำรสินทรัพย ์คือผูท่ี้ท ำหนำ้ท่ีบริหำรสินทรัพย ์เช่น เงิน หรือ หุ้น ให้กบับุคคลอื่น ซ่ึงในท่ีน่ีจะใชค้  ำว่ำบริษทั
จดักำรเพ่ือให้สอดคลอ้งกบับริบทของกองทุนส ำรองเล้ียงชีพของไทย 

ฏ  GPIF’s stewardship principles และ proxy voting principles 
ฐ  กำรปฏิบติัหนำ้ท่ีผูล้งทุนที่มีควำมรับผิดชอบ (stewardship activities) หมำยถึง กำรแสดงบทบำทหนำ้ท่ีของผูล้งทุนสถำบนัเพื่อสนบัสนุน
กำรสร้ำงมูลค่ำสูงสุดในระยะยำวให้กับเจ้ำของเงินลงทุน ซ่ึงจะต้องพิจำรณำทั้งในประเด็นด้ำนเศรษฐกิจ สังคม และส่ิงแวดล้อม
ประกอบด้วย กำรปฏิบติัหน้ำท่ีผูล้งทุนท่ีมีควำมรับผิดชอบสำมำรถท ำได้หลำยวิธี เช่น กำรเขำ้หำรือ (engagement) กบับริษทัท่ีลงทุน 
ในประเด็นส ำคญัท่ีอำจกระทบกบัมูลค่ำเงินลงทุน หรือกำรใชสิ้ทธิออกเสียงในกำรประชุมผูถื้อหุ้น เป็นตน้ 

https://www.fsa.go.jp/en/refer/councils/stewardship/20200324/01.pdf
https://www.gpif.go.jp/en/investment/Policy_to_Fulfill_Stewardship_Responsibilities_201911.pdf
https://www.gpif.go.jp/en/investment/pdf/stewardship_principles_and_proxy_voting_principles.pdf
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ตัวอย่างการเขียนนโยบายฯ  
กองทุนส ารองเลีย้งชีพพนักงาน บริษัท วิทยุการบินแห่งประเทศไทย จ ากดั ซ่ึงจดทะเบียนแล้วฑ  

 

เพื่อใหส้มำชิกกองทุนส ำรองเล้ียงชีพพนกังำน บริษทั วิทยกุำรบินแห่งประเทศไทย จ ำกดั ซ่ึงจดทะเบียน 
แลว้ (กองทุนฯ) มัน่ใจวำ่กองทุนฯ ด ำเนินกำรเพื่อประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดของสมำชิก โดยให้ควำมส ำคญัในกำรก ำกบั
ดูแลกำรลงทุนตำมหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุน กองทุนฯ จึงก ำหนดนโยบำยฉบบัน้ี เพื่อแสดงเจตจ ำนงของ
กองทุนใหผู้เ้ก่ียวขอ้งรับทรำบและถือปฏิบติั 
 

หลกัปฏิบัติท่ี 1 จัดให้มีนโยบายธรรมาภิบาลการลงทุนท่ีชัดเจนเป็นลายลกัษณ์อกัษร 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ อนุมติันโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุนท่ีเป็นไปตำมหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุน
ท่ีออกโดยคณะกรรมกำรก ำกับหลักทรัพย์และตลำดหลักทรัพย์ตำมท่ีสอดคล้องและเหมำะสมกับ  
ควำมรับผิดชอบ (Fiduciary duty) และบทบำทหน้ำท่ีของกองทุนฯ โดยจะจดัให้มีกำรทบทวนนโยบำย
อยำ่งนอ้ยปีละ 1 คร้ัง 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ จะปฏิบติัหนำ้ท่ีอยำ่งมีควำมรับผิดชอบเพื่อประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดของสมำชิก 
• คณะกรรมกำรกองทุนฯ จะดูแล ติดตำมกำรท ำงำนบริษทัจดักำร และผูรั้บฝำกทรัพยสิ์นเพื่อให้มีกำร

ก ำกบัดูแลกิจกำรท่ีดี และมีควำมรับผิดชอบต่อสังคมและส่ิงแวดลอ้ม 
• คณะกรรมกำรกองทุนฯ จะด ำเนินกำรติดตำมกำรลงทุนของบริษทัจดักำรอย่ำงใกลชิ้ด เพื่อให้กำรก ำกบั

ดูแลกำรท ำงำนเป็นไปอยำ่งทนัต่อสถำนกำรณ์ 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
ฑ นโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุน กองทุนส ำรองเล้ียงชีพพนกังำน บริษทั วิทยกุำรบินแห่งประเทศไทย จ ำกดั ซ่ึงจดทะเบียนแลว้  
https://www.aerothai.co.th/sites/default/files/files/about-csr/%E0%B8%99%E0%B9%82%E0%B8%A2%E0%B8%9A%E0% 
B8%B2%E0%B8%A2%20I%20code%20%E0%B8%81%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%97%E0%B8%B8%E0%B8%99.pdf 

https://www.aerothai.co.th/sites/default/files/files/about-csr/%E0%B8%99%E0%B9%82%E0%B8%A2%E0%B8%9A%E0%25%20B8%B2%E0%B8%A2%20I%20code%20%E0%B8%81%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%97%E0%B8%B8%E0%B8%99.pdf
https://www.aerothai.co.th/sites/default/files/files/about-csr/%E0%B8%99%E0%B9%82%E0%B8%A2%E0%B8%9A%E0%25%20B8%B2%E0%B8%A2%20I%20code%20%E0%B8%81%E0%B8%AD%E0%B8%87%E0%B8%97%E0%B8%B8%E0%B8%99.pdf
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I Code: หลกัปฏิบัติที่ 2  มีการป้องกนัและจัดการความขัดแย้งทางผลประโยชน์อย่างเพยีงพอ  
เพ่ือประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดของลูกค้า 

หลักปฏิบัติท่ี 2 ระบุให้ผูล้งทุนสถำบันดูแลให้กำรบริหำรจัดกำรลงทุนเป็นไปตำมนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุน  
ซ่ึงอย่ำงน้อยควรดูแลให้มีโครงสร้ำงกำรบริหำรจัดกำร ระบบงำนและกำรควบคุมท่ีท ำให้สำมำรถบริหำรจัดกำร 
เพื่อประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดของลูกคำ้ และอยู่เหนือประโยชน์อ่ืนของผูถื้อหุ้นหรือกลุ่มธุรกิจ โดยควรก ำหนดนโยบำยในกำร
บริหำรจัดกำรควำมขัดแย้งทำงผลประโยชน์ ก ำหนดระบบงำน มำตรกำรและวิธีปฏิบัติเพื่อป้องกัน และจัดกำร 
ควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์ท่ีเพียงพอ โดยทบทวนควำมเหมำะสมของมำตรกำรเป็นประจ ำ 

 

I Code for PVD 
 ควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์เป็นเร่ืองท่ีอำจเกิดขึ้นได ้ ซ่ึงเม่ือเกิดขึ้นจ ำเป็นตอ้งมีกำรจัดกำร

อยำ่งเหมำะสมฒ ส ำหรับกองทุน PVD ท่ีมีกำรลงทุนผำ่นบริษทัจดักำรควรก ำหนดใหบ้ริษทัจดักำรเปิดเผยขอ้มูลกำร
จดักำรควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์ ซ่ึงอำจเก่ียวขอ้งกบับริษทัแม่ของบริษทัจดักำรหรือลูกคำ้รำยอ่ืนณ  เพื่อใหม้ัน่ใจว่ำ
บริษทัจดักำรมีกำรด ำเนินกำรเพื่อประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดของลูกคำ้ ซ่ึงในท่ีน้ีก็คือสมำชิกกองทุน PVD   ทั้งน้ี กองทุน 
PVD อำจก ำหนดให้บริษทัจดักำรรำยงำนเร่ืองกำรจดักำรควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์เป็นส่วนเสริมจำกกำรรำยงำน
ตำมปกติได ้  
 

ตัวอย่างการเขียนนโยบายฯ ของ GPIF 
 

หลกัปฏิบัติท่ี 2 มีนโยบายการจัดการความขัดแย้งทางผลประโยชน์ท่ีชัดเจนและเผยแพร่ต่อสาธารณะ 
• บริษัทจัดกำรเป็นผู ้ด ำ เนินกำรตำมหลักปฏิบัติ น้ี   เ น่ืองจำก  GPIF ไม่ได้เป็นผู ้ด ำ เ นินกำร 

ในเร่ืองท่ีระบุไว้ในหลักปฏิบัติท่ี 3 (กำรติดตำมบริษัท) หลักปฏิบัติท่ี 4 (กำรเข้ำหำรือกับบริษัท) และ 
หลักปฏิบัติท่ี 5 (กำรใช้สิทธิออกเสียง) ด้วยตนเอง จึงไม่มีประเด็นควำมขัดแยง้ทำงผลประโยชน์ท่ีเกิดขึ้น 
จำกกำรท ำหน้ำท่ีผู ้ลงทุนท่ีมีควำมรับผิดชอบ  อย่ำงไรก็ตำม GPIF ได้ก ำหนดกฎเกณฑ์เร่ืองกำรจัดกำร 
ควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์ของบริษทัจดักำร (management of conflicts of interest by asset manager) ไวอ้ยูใ่น
หลกัในกำรปฏิบติัหน้ำท่ีส ำหรับบริษทัจดักำร (stewardship principles และ proxy voting principles) และจะใช้
กฎเกณฑน้ี์ประกอบกำรคดัเลือกและประเมินผลกำรด ำเนินงำนบริษทัจดักำร 

 
 

ฒ  กองทุนส ำรองเล้ียงชีพอำจพิจำรณำแนวทำงติดตำมดูแลกำรกระท ำท่ีอำจก่อให้เกิดควำมขัดแยง้ทำงผลประโยชน์จำกประกำศ
คณะกรรมกำรก ำกับตลำดทุน ท่ี  ทธ. 49/2562 เ ร่ืองมำตรฐำนกำรประกอบธุรกิจ โครงสร้ำงกำรบริหำรงำน ระบบงำน และ 
กำรให้บริกำรของผูป้ระกอบธุรกิจหลกัทรัพย ์และผูป้ระกอบธุรกิจสัญญำซ้ือขำยล่วงหน้ำ (ฉบบัท่ี 11) ประกอบกบัหนงัสือเลขท่ี กลต.นจ.
(ว) 24/2562 เร่ือง น ำส่งส ำเนำประกำศและซักซ้อมควำมเขำ้ใจ เร่ือง หลกัเกณฑ์ท่ีเก่ียวขอ้งกบักำร ติดตำมดูแลกำรจดักำรกองทุนรวมเพื่อ
รองรับ ม. 124/1 แห่ง พ.ร.บ. หลกัทรัพยฯ์  
ณ  UK stewardship code: guidance for investors 

https://www.plsa.co.uk/portals/0/Documents/0153_Stewardship_Code_Guidance_for_Investors_2010_261110.pdf
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ตัวอย่างการเขียนนโยบายฯ  
กองทุนส ารองเลีย้งชีพพนักงาน บริษัท วิทยุการบินแห่งประเทศไทย จ ากดั ซ่ึงจดทะเบียนแล้ว  

 

หลักปฏิบัติท่ี 2 มีการป้องกันและการจัดการความขัดแย้งทางผลประโยชน์อย่างเพียงพอเพ่ือประโยชน์ท่ีดีท่ีสุด
ของสมาชิก 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ จะพิจำรณำคัดเลือกบริษทัจัดกำรท่ีปฏิบัติตำมหลักธรรมำภิบำลกำรลงทุน  
และมีกำรจดักำรควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์ท่ีเหมำะสม 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ จะจัดท ำนโยบำยในกำรบริหำรและจัดกำรควำมขัดแยง้ทำงผลประโยชน์  
ประกอบดว้ย กำรท ำธุรกรรมกบัหน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้ง กำรรับผลประโยชน์ตอบแทนจำกหน่วยงำนท่ีเก่ียวขอ้ง 
รวมทั้งจดัใหมี้กำรส่ือสำร กำรติดตำม และควบคุมอย่ำงเพียงพอ 

 
 

I Code: หลกัปฏิบัติที่ 3  ตดัสินใจและติดตามบริษัทท่ีลงทุนอย่างใกล้ชิดและทันเหตุการณ์ (Actively) 
หลักปฏิบัติท่ี 3  ระบุให้ผูล้งทุนสถำบนัควรมีกระบวนกำรติดตำมกำรด ำเนินงำนของบริษทัท่ีลงทุนอย่ำงสม ่ำเสมอ  
เพื่อทรำบกำรด ำเนินงำนของบริษทัท่ีลงทุน และรู้ปัญหำของบริษทัท่ีลงทุนตั้งแต่เร่ิมตน้และทนัเหตุกำรณ์ โดยควร
ติดตำมอยำ่งนอ้ยในเร่ืองต่อไปน้ี 

(1) ผลประกอบกำรของบริษทัท่ีลงทุน  
(2) พฒันำกำรท่ีมีผลกระทบต่อมูลค่ำและควำมเส่ียงของบริษทัท่ีลงทุน 

(3) กำรบริหำรจดักำรของบริษทัท่ีลงทุนสำมำรถน ำไปสู่ผลท่ีตอ้งกำร 

(4) กำรปฏิบติัตำมหลกักำรก ำกบัดูแลกิจกำรท่ีดี (Corporate Governance Code) 

(5) คุณภำพของรำยงำนและกำรเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัท่ีลงทุน 
ทั้งน้ี ในกรณีท่ีพบว่ำบริษทัท่ีลงทุนไม่ปฏิบัติตำมหลักกำรก ำกับดูแลกิจกำรท่ีดี หรือมีประเด็น ESG ท่ีส่ง 
ผลกระทบต่อมูลค่ำกำรลงทุน ผูล้งทุนสถำบนัควรพิจำรณำด ำเนินกำรตำมควำมเหมำะสม 

 หลกัปฏิบติัน้ี มุ่งหมำยให้ผูล้งทุนสถำบนัติดตำมกำรด ำเนินงำนของบริษทัท่ีลงทุนทั้งในด้ำน
กำรเงินและปัจจยัอ่ืนท่ีมีผลกระทบต่อมูลค่ำและควำมเส่ียงของบริษทัท่ีลงทุน เช่น ปัจจยัควำมยัง่ยนื หรือ ปัจจยั
ส่ิงแวดลอ้ม สังคม และธรรมำภิบำล (Environmental, Social, and Governance: ESG) อยำ่งใกลชิ้ดและสม ่ำเสมอ 
เพื่อใหท้รำบกำรด ำเนินงำนหรือปัญหำท่ีเกิดขึ้นกบับริษทั (ถำ้มี) อยำ่งทนัเหตุกำรณ์  
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I Code for PVD 
 ส ำหรับกองทุน PVD  ไดม้อบหมำยหนำ้ท่ีในกำรบริหำรเงินกองทุนใหก้บับริษทัจดักำรด ำเนินกำร

แทน  ดงันั้น หน้ำท่ีในกำรติดตำมบริษทัจึงถูกมอบหมำยให้กบับริษทัจดักำรเป็นล ำดบัไป  อย่ำงไรก็ดี กองทุน 
PVD ยงัคงมีหนำ้ท่ีในกำรติดตำมกำรปฏิบติัหนำ้ท่ีของบริษทัจดักำรซ่ึงควรพิจำรณำกระบวนกำรติดตำมบริษทัท่ี
ลงทุน และเอกสำรรำยงำนกำรติดตำมบริษทัของบริษทัจดักำรดว้ย เพื่อให้มัน่ใจว่ำบริษทัจดักำรไดป้ฏิบติัหน้ำท่ี
อยำ่งเหมำะสม    

 

ตัวอย่างการเขียนนโยบายฯ  
กองทุนส ารองเลีย้งชีพพนักงาน บริษัท วิทยุการบินแห่งประเทศไทย จ ากดั ซ่ึงจดทะเบียนแล้ว  

 

หลกัปฏิบัติท่ี 3 มีกระบวนการในการตัดสินใจและติดตามบริษัทจัดการอย่างใกล้ชิดและทันเหตุการณ์ 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ จะติดตำม ก ำกับดูแล และประเมินกำรด ำเนินงำนของบริษัทจัดกำร  
อย่ำงสม ่ำเสมอ เพื่อให้กำรลงทุนของกองทุนฯ เป็นไปตำมนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุน และค ำนึงถึงเศรษฐกิจ 
สังคม ส่ิงแวดลอ้มและกำรก ำกบัดูแลกิจกำรท่ีดี (Environmental Social and Governance, ESG) โดยจะด ำเนินกำร
ประเมินผลกำรด ำเนินงำนเพื่อวดั ประสิทธิภำพของบริษทัจดักำรฯ ทุกปี 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ ก ำหนดให้บริษทัจัดกำรรำยงำนผลกำรด ำเนินงำน และรำยงำนกำรลงทุน  
ท่ีอำจก่อใหเ้กิดควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์ใหท้รำบทุกเดือน 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ จะด ำเนินกำรป้องกันกำรทุจริตคอร์รัปชัน กำรฟอกเงิน และกำรสนับสนุน 
ทำงกำรเงินแก่กำรก่อกำรร้ำย ทั้งของกองทุนฯ บริษทัจดักำร และผูรั้บฝำกทรัพยสิ์น เพื่อให้กำรบริหำรจัดกำร
กองทุนฯ เป็นไปตำมกฎหมำย 
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I Code: หลกัปฏิบัติที่ 4  เพิม่ระดับในการติดตามบริษัทท่ีลงทุน เม่ือเห็นว่าการติดตามในหลกัปฏิบัติท่ี 3 ไม่
เพยีงพอ (Escalating Investees Companies) 

หลักปฏิบัติ ท่ี  4  ระบุให้ผู ้ลงทุนสถำบันควรพิจำรณำด ำเนินกำรกับบริษัทท่ีลงทุนเพิ่มเติม หลังจำกท่ีเห็นว่ำ 
กำรด ำเนินกำรตำมหลักปฏิบัติท่ี 3 ไม่เพียงพอ โดยอำจพิจำรณำเข้ำเจรจำกับบริษัทท่ีลงทุนโดยไม่ต้องเปิดเผย 
ต่อสำธำรณะ (confidential basis) และอำจเพิ่มระดับกำรด ำเนินกำรในกรณีท่ีบริษัทเพิกเฉยต่อข้อสังเกตหรือไม่ให ้
ควำมร่วมมือในกำรแกไ้ขปัญหำอย่ำงเพียงพอ  โดยสำมำรถเพิ่มระดบัควำมเขม้ขน้ของกำรด ำเนินกำรตำมควำมเหมำะสม  
เช่น  ท ำหนงัสือถึงคณะกรรมกำรบริษทั เขำ้พบกบัประธำนกรรมกำร ออกข่ำวใหส้ำธำรณะทรำบ เป็นตน้  

 หลกัปฏิบติัท่ี 4 น้ี มุ่งหมำยให้ผูล้งทุนสถำบนัเขำ้ไปมีส่วนร่วมในกำรแกไ้ขปัญหำท่ีอำจกระทบ
กับมูลค่ำกำรลงทุนในระยะยำว เช่น ประเด็นท่ีเก่ียวข้องกับกลยุทธ์ ผลประกอบกำร กำรจัดกำรควำมเส่ียง  
ควำมเช่ือมั่นในกำรบริหำรกิจกำรตำมหลักกำรก ำกับดูแลกิจกำรท่ีดี และควำมรับผิดชอบต่อส่ิงแวดล้อม 
และสังคม เป็นตน้  

 

I Code for PVD 
 ส ำหรับกองทุน PVD ได้มอบหมำยหน้ำท่ีในกำรบริหำรเงินกองทุนให้กับบริษัทจัดกำร

ด ำเนินกำรแทน  ดงันั้น หน้ำท่ีในกำรเพิ่มระดบัในกำรติดตำมบริษทัท่ีลงทุน เม่ือเห็นว่ำกำรติดตำมในหลกัปฏิบติั 
ท่ี 3 ไม่เพียงพอ (escalating investee companies) จึงถูกมอบหมำยใหก้บับริษทัจดักำรเป็นล ำดบัไป 
 

ตัวอย่างการเขียนนโยบายของ GPIF  
ส าหรับหลักปฏิบัติที่ 3 และหลกัปฏิบัติที่ 4 

 

หลักปฏิบัติท่ี 3 ติดตามบริษัทท่ีลงทุน (investee companies) เพ่ือให้มั่นใจว่าบริษัทมีทิศทางการเติบโต 
ท่ียั่งยืน 
หลกัปฏิบัติท่ี 4 เข้าหารือกบับริษัทท่ีลงทุนอย่างสร้างสรรค์เพ่ือร่วมกนัแก้ไขปัญหาท่ีเกดิขึน้ 

• หลักปฏิบัติท่ี 3 และหลักปฏิบัติท่ี 4 จะด ำเนินกำรโดยบริษทัจัดกำร เน่ืองจำก GPIF ลงทุนใน 
ตรำสำรทุนผ่ำนบริษทัจดักำร และมอบหมำยให้บริษทัจดักำรเป็นผูด้  ำเนินกำรแทน ทั้งน้ี GPIF ได้ก ำหนด 
หลักในกำรปฏิบัติหน้ำท่ีส ำหรับบริษัทจัดกำร ท่ีครอบคลุมถึงกำรเข้ำหำรือกับบริษัท (engagement) และ  
กำรบูรณำกำรปัจจยั ESG ในกระบวนกำรลงทุน  

• นอกจำกน้ี ในกำรคัดเลือกหรือประเมินผลงำนบริษทัจัดกำร  GPIF จะสัมภำษณ์บริษทัจัดกำร  
(ตำมควำมจ ำเป็น) เพื่อพิจำรณำถึงควำมเขำ้ใจในบริษทัท่ีลงทุนของบริษทัจดักำร และกำรเขำ้หำรือกบับริษทัท่ี
ลงทุน ซ่ึงจะเป็นกำรสนบัสนุนกำรท ำหนำ้ท่ีผูล้งทุนท่ีมีควำมรับผิดชอบของบริษทัจดักำร 
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ตัวอย่างการเขียนนโยบายฯ  
กองทุนส ารองเลีย้งชีพพนักงาน บริษัท วิทยุการบินแห่งประเทศไทย จ ากดั ซ่ึงจดทะเบียนแล้ว  

 

หลกัปฏิบัติท่ี 4 มีการเพิม่ระดับการติดตามบริษัทจัดการ กรณีเห็นว่าการติดตามในหลกัปฏิบัติข้อ 3 ไม่เพยีงพอ 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ จะติดตำมกำรลงทุนของบริษทัจดักำรอย่ำงใกลชิ้ด หำกกำรติดตำมในหลกัปฏิบติั
ขอ้ 3 ไม่เพียงพอ โดยจะสอบถำมในกำรประชุมระหว่ำงคณะกรรมกำรกองทุนฯ และบริษทัจดักำร ท่ีจดัขึ้นเป็น
ประจ ำทุกๆ 2 เดือน 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ จะก ำหนดให้บริษทัจดักำรจดัท ำรำยงำนช้ีแจง ในกรณีท่ีบริษทัจดักำรไม่ปฏิบติั
ตำมหลกักำรก ำกบัดูแลกิจกำรท่ีดี หรือมีประเด็นเก่ียวกบัควำมรับผิดชอบต่อสังคม ส่ิงแวดลอ้ม หรือมีสัญญำณของ
ปัญหำท่ีอำจส่งผลตอ่มูลค่ำกำรลงทุน โดยคณะกรรมกำรกองทุนฯ จะพิจำรณำรำยงำนช้ีแจงอยำ่งรอบคอบตอ่ไป 

 
 

I Code: หลกัปฏิบัติที่ 5 เปิดเผยนโยบายการใช้สิทธิออกเสียงและผลการใช้สิทธิออกเสียง 

หลักปฏิบัติท่ี 5  ระบุให้ผูล้งทุนสถำบนัควรพิจำรณำใช้สิทธิออกเสียงในทุกบริษทัท่ีลงทุน และควรตดัสินใจ
ดว้ยควำมระมดัระวงัรอบคอบ พิจำรณำขอ้มูลอยำ่งครบถว้น  และเน่ืองจำกกำรใชสิ้ทธิออกเสียงเป็นหน่ึงในกำร
แสดงถึงกำรปฏิบติัหน้ำท่ีเพื่อประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดของลูกคำ้ของผูล้งทุนสถำบนั ดังนั้นจึงควรก ำหนดนโยบำย 
กำรใช้สิทธิออกเสียง กระบวนกำรในกำรตัดสินใจในกำรออกเสียงสนับสนุน คัดค้ำน หรืองดออกเสียง  
อย่ำงชัดเจน  รวมทั้งเปิดเผยรำยงำนกำรใช้สิทธิออกเสียง เพื่อให้ลูกค้ำทรำบผลกำรใช้สิทธิออกเสียงและ
รำยละเอียดกำรใชสิ้ทธิออกเสียงท่ีส ำคญั  ทั้งน้ี ในกรณีท่ีมีกำรตดัสินใจใชสิ้ทธิออกเสียงท่ีต่ำงไปจำกนโยบำย
กำรใชสิ้ทธิออกเสียงท่ีก ำหนด ควรช้ีแจงเหตุผลใหก้บัลูกคำ้ทรำบดว้ย 

 

I Code for PVD 
 ส ำหรับกองทุน PVD ควรก ำหนดให้บริษทัจดักำรเป็นผูใ้ช้สิทธิออกเสียง  ส่วนกองทุน PVD 

เป็นผูติ้ดตำมผลกำรปฏิบติัหน้ำท่ีของบริษทัจดักำร โดยตอ้งให้มีกำรก ำหนดนโยบำยกำรใช้สิทธิออกเสียงท่ี
ชดัเจน หรือก ำหนดให้บริษทัจดักำรตอ้งเปิดเผยนโยบำยกำรใช้สิทธิออกเสียงและกระบวนกำรในกำรตดัสินใจ
ออกเสียงท่ีชดัเจน รวมทั้งใหมี้กำรรำยงำนผลกำรใชสิ้ทธิออกเสียงท่ีมีรำยละเอียดเพียงพอ 
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ตัวอย่างการเขียนนโยบายของ GPIF 
 

หลักปฏิบัติ ท่ี  5 ก าหนดนโยบายการใช้ สิทธิออกเสียงในการประชุมผู้ ถือหุ้นท่ีชัดเจนและเปิดเผย 
ผลการใช้สิทธิออกเสียง 

• GPIF ลงทุนในตรำสำรทุนผ่ำนบริษทัจดักำร และมอบหมำยให้บริษทัจดักำรเป็นผูด้  ำเนินกำรใช้
สิทธิออกเสียงแทน และไดก้ ำหนดหลกัในกำรใช้สิทธิออกเสียงไวใ้นหลกัในกำรปฏิบติัหน้ำท่ีส ำหรับบริษทั
จดักำร (stewardship principles และ proxy voting principles)   

นอกจำกน้ี GPIF ก ำหนดให้บริษัทจัดกำรจัดส่งและเผยแพร่นโยบำยหรือแนวทำงกำรใช้ 
สิทธิออกเสียงในกำรประชุมผูถื้อหุน้ ดว้ย 

• GPIF ก ำหนดให้บริษัทจัดกำรเปิดเผยผลกำรใช้สิทธิออกเสียงของแต่ละบริษัทท่ีลงทุนเป็น 
รำยวำระ และถำ้บริษทัจดักำรท่ีมีกำรลงทุนตรำสำรทุนในประเทศ (domestic equity investment) ไม่เปิดเผย
ขอ้มูลตำมท่ีก ำหนด  GPIF จะสอบถำมและหำรือกบับริษทัจดักำรเพื่อให้เปิดเผยขอ้มูลตำมท่ีก ำหนดไว ้และ
ก ำหนดใหบ้ริษทัจดักำรท่ีไม่เปิดเผยผลกำรใชสิ้ทธิออกเสียงด ำเนินกำร ดงัต่อไปน้ี  

(1) แถลงว่ำบริษทัจดักำร ไม่มีควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์กับบริษทัท่ีลงทุนและกลุ่มบริษทั 
(corporate groups) และตอ้งเปิดเผยถอ้ยแถลงดงักล่ำวดว้ย 

(2) จดัส่งผลกำรใชสิ้ทธิออกเสียงและเหตุผลประกอบกำรตดัสินใจออกเสียงเพื่อใหท้รำบวำ่บริษทั
จดักำร ไดใ้ชสิ้ทธิออกเสียงในทุก ๆ บริษทัท่ีมีกำรลงทุน  

(3) จดัส่งรำยงำนตำม (2) ท่ีมีขอ้มูลครบถว้น ใหก้บั GPIF 
(4) ท ำให้มั่นใจว่ำกำรเปิดเผยข้อมูลกำรใช้สิทธิออกเสียงแบบสรุปรวมผลเฉพำะวำระท่ีมี

ค ว ำมส ำ คัญ  (aggregated by major categories of agenda) มี ค ำ อ ธิ บ ำ ย เหตุ ผ ลก ร ณี ท่ี 
ออกเสียงคดัคำ้นดว้ย 

• GPIF จะจัดประชุมกับบริษัทจัดกำรทุกปีงบประมำณเพื่อทรำบสถำนกำรณ์ด ำ เนินกำร 
ตำมหลักธรรมำภิบำลกำรลงทุนซ่ึงรวมถึงกำรใช้สิทธิออกเสียงในกำรประชุมผูถื้อหุ้น กำรประเมินผล  
ในภำพรวมท่ีครอบคลุมกำรเปิดเผยผลกำรใชสิ้ทธิออกเสียงตำมแนวทำงท่ี GPIF ก ำหนด 
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ตัวอย่างการเขียนนโยบายฯ  
กองทุนส ารองเลีย้งชีพพนักงาน บริษัท วิทยุการบินแห่งประเทศไทย จ ากดั ซ่ึงจดทะเบียนแล้ว  

 

หลกัปฏิบัติท่ี 5 จัดให้มีการเปิดเผยนโยบายการใช้สิทธิออกเสียงและผลการใช้สิทธิออกเสียงต่อสมาชิก 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ ก ำหนดใหบ้ริษทัจดักำรแจง้นโยบำยในกำรใช้สิทธิออกเสียงในบริษทัท่ีลงทุน 
รำยงำนกำรใชสิ้ทธิอออกเสียง และกำรมอบหมำยให้บุคคลอ่ืนด ำเนินกำรใชสิ้ทธิออกเสียง (proxy voting) หรือ
กำรใช้บริกำรท่ีปรึกษำเก่ียวกับกำรใช้สิทธิออกเสียง รวมทั้ง แนวทำงกำรให้ยืมหลกัทรัพย ์และกำรเรียกคืน
หลกัทรัพย  ์ให้คณะกรรมกำรกองทุนฯ รับทรำบ และคณะกรรมกำรกองทุนฯ จะรำยงำนประเด็นส ำคญัท่ีมี
ผลกระทบตอ่กองทุนฯ ใหส้มำชิกรับทรำบทำง website กองทุนฯ ต่อไป 

 
 

I Code: หลกัปฏิบัติที่ 6  ร่วมมือกับผู้ลงทุนอ่ืนและผู้มีส่วนได้เสียตามความเหมาะสม   
(collective engagement) 

หลกัปฏิบัติท่ี 6  ระบุใหผู้ล้งทุนสถำบนัพิจำรณำถึงกำรร่วมมือกบัผูล้งทุนสถำบนัรำยอ่ืน  หลงัจำกท่ีด ำเนินกำรเพิ่มระดบั
กำรติดตำมบริษทัท่ีลงทุนแลว้ หำกบริษทัท่ีลงทุนไม่สำมำรถ หรือไม่มีควำมพยำยำมในกำรด ำเนินกำรแกไ้ขประเด็นท่ี
เป็นขอ้กงัวลหรือปัญหำ  และเน่ืองจำกกองทุนแต่ละแห่งมีกำรถือครองตรำสำรทุนของแต่ละบริษทัในสัดส่วนต ่ำ  ดงันั้น 
กำรร่วมมือกบัผูล้งทุนอ่ืนหรือผูมี้ส่วนไดเ้สียจะช่วยท ำให้บริษทัท่ีลงทุนตระหนกัและเห็นควำมส ำคญัของประเด็นใน
กำรแกไ้ขประเด็นท่ีเป็นขอ้กงัวลและควำมเส่ียงทำงดำ้น ESG นั้น ๆ  มำกยิง่ขึ้น 

 

I Code for PVD 
 

 ส ำหรับกองทุน PVD ควรก ำหนดใหบ้ริษทัจดักำรเป็นผูด้  ำเนินกำรในเร่ืองน้ี และเปิดเผยแนวทำง
ในกำรร่วมมือกบัผูล้งทุนอ่ืนซ่ึงอำจพิจำรณำเป็นรำยกรณี (on a case by case basis) ใหท้รำบดว้ย 
 

*หมายเหต ุ: หลักธรรมาภิบาลการลงทุนของญี่ปุ่ นได้ก าหนดเร่ืองความร่วมมือกับผู้ลงทุนอ่ืนไว้ในหลักปฏิบัติที่ 4 แล้ว 
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ตัวอย่างการเขียนนโยบายฯ  
กองทุนส ารองเลีย้งชีพพนักงาน บริษัท วิทยุการบินแห่งประเทศไทย จ ากดั ซ่ึงจดทะเบียนแล้ว  

 

หลักปฏิบัติท่ี 6 ร่วมมือกับผู้ลงทุนอ่ืนตามความเหมาะสม เพ่ือให้การปฏิบัติตาม I Code เป็นไปอย่างมี
ประสิทธิภาพ 

• สนับสนุนให้บริษทัจดักำรร่วมมือกับผูล้งทุนอ่ืนตำมควำมเหมำะสม เพื่อผลกัดันให้บริษทัท่ีลงทุน  
มีกลยุทธ์ท่ีเป็นไปเพื่อควำมยัง่ยืน มีกำรก ำกบัดูแลกิจกำรท่ีดีและมีควำมรับผิดชอบต่อสังคม และส่ิงแวดลอ้ม 
ตำมควำมเหมำะสม 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ จะให้ควำมร่วมมือกับหน่วยงำนอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวข้อง เพื่อให้กำรปฏิบัติตำม  
I Code เป็นไปอยำ่งมีประสิทธิภำพ 

 
 

I Code: หลกัปฏิบัติที่ 7  เปิดเผยนโยบายธรรมาภิบาลการลงทุน และการปฏิบัติตามนโยบายต่อลูกค้า 
อย่างสม ่าเสมอ 

หลักปฏิบัติ ท่ี  7  ผู ้ลงทุนสถำบันควรเปิดเผยนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุน และมำตรกำร ตลอดจนรำยงำน 
ผลกำรปฏิบติัตำมนโยบำยฯ ให้ลูกคำ้ทรำบ โดยควรช้ีแจงเหตุผลในกรณีท่ีไม่สำมำรถปฏิบติัตำมนโยบำยฯ หรือหลกักำร
ในขอ้ใดให้ลูกคำ้ทรำบดว้ย ในกำรเปิดเผยขอ้มูล ควรพิจำรณำเปิดเผยขอ้มูลทั้งภำษำไทยและภำษำองักฤษ ผ่ำนช่องทำงท่ี
เหมำะสม เช่น บนเวบ็ไซต ์หรือรำยงำนประจ ำปี (ถำ้มี) 

 

 

I Code for PVD 
  ส ำหรับกองทุน PVD  สำมำรถเปิดเผยและรำยงำนกำรปฏิบติัตำมนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุน
ผำ่นรูปแบบและช่องทำงท่ีเหมำะสมตำมบริบทของตนเอง 
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ตัวอย่างการเขียนนโยบายของ GPIF 
 

หลักปฏิบัติท่ี 6 รายงานการปฏิบัติหน้าท่ีผู้ลงทุนท่ีมีความรับผิดชอบ (stewardship activities)ซ่ึงรวมถึง 
การปฏิบัติหน้าท่ีในการใช้สิทธิออกเสียงในการประชุมผู้ถือหุ้นให้กบัลูกค้าและผู้รับผลประโยชน์เป็นประจ า  
 

• GPIF ในฐำนะเจ้ำของสินทรัพย์จะรำยงำนกำรปฏิบัติหน้ำ ท่ีผู ้ลงทุนท่ีมีควำมรับผิดชอบ  
เป็นประจ ำ   เ น่ืองจำกกำรเปิดเผยข้อมูลให้ผู ้รับผลประโยชน์ทรำบโดยตรงท ำได้ยำก  ดังนั้ น GPIF  
จะเปิดเผยขอ้มูลในรูปแบบท่ีเหมำะสมกบักำรเผยแพร่ต่อสำธำรณะ 

 

• GPIF จะ เ ปิด เผยข้อมู ลดังกล่ ำ วบน เว็บ ไซต์  โดยข้อมู ลผลกำรปฏิบั ติหน้ ำ ท่ี ผู ้ล งทุ น 
ท่ี มีควำมรับผิดชอบและข้อมูลสรุปกำรใช้สิทธิออกเสียงในกำรประชุมผู ้ถือหุ้น  จะเปิดเผยในช่วง 
เดือนเมษำยน - มิถุนำยน ของแต่ละปี และในรำยงำนประจ ำปีของ GPIF จะมีข้อมูลแผนงำนต่ำง ๆ 
(initiatives) ท่ี GPIF ไดด้ ำเนินกำรเพื่อบรรลุหนำ้ท่ีตำมหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุน และสรุปผลกำรใชสิ้ทธิออก
เสียงโดยบริษทัจดักำรในรอบปีงบประมำณนั้น ๆ  
 

 
 ทั้งน้ี กองทุน PVD ท่ีสนใจสำมำรถศึกษำแนวทำงกำรเปิดเผยขอ้มูลกำรปฏิบติัหนำ้ท่ีตำมหลกั 

ธรรมำภิบำลกำรลงทุนของ GPIF เพิ่มเติมไดท่ี้ 
https://www.gpif.go.jp/en/investment/Stewardship_Activities_Report_2019-2020.pdf 

 

ตัวอย่างการเขียนนโยบายฯ  
กองทุนส ารองเลีย้งชีพพนักงาน บริษัท วิทยุการบินแห่งประเทศไทย จ ากดั ซ่ึงจดทะเบียนแล้ว  

 

หลกัปฏิบัติท่ี 7 เปิดเผยนโยบายธรรมาภิบาลการลงทุน และการปฏิบัติตามนโยบายต่อสมาชิกอย่างสม ่าเสมอ 

• คณะกรรมกำรกองทุนฯ จะเปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกับนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุน และรำยงำนกำร
ปฏิบติัตำมนโยบำยใหส้มำชิกทรำบทำงรำยงำนประจ ำปีและ website กองทุนฯ 

 
 
 
 
 
  

 

https://www.gpif.go.jp/en/investment/Stewardship_Activities_Report_2019-2020.pdf
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5. ปัจจัยส่ิงแวดล้อม สังคม และธรรมาภิบาล (Environmental, Social, and Governance: “ESG”) 
กบัการคัดเลือกบริษัทจัดการ 
 

 ในกำรคัดเลือกบริษัทจัดกำร กองทุน PVD ควรศึกษำข้อมูลของบริษัทจัดกำรก่อนท ำกำร
คัดเลือกเพื่อให้ได้บริษัทจัดกำรท่ีมีควำมเป็นมืออำชีพ สำมำรถบริหำรเงินกองทุนได้ตำมวัตถุประสงค์  
โดยในกำรคัดเลือกบริษัทจัดกำรจะต้องคัดเลือกจำกผู ้ท่ีได้รับใบอนุญำตประกอบธุรกิจรับบริหำรกองทุน 
จำกส ำนกังำน ก.ล.ต. รวมทั้งพิจำรณำให้ครอบคลุมถึงระบบงำนในดำ้นต่ำง ๆ ของบริษทัจดักำร เช่น ระบบจดักำร
ลงทุน ระบบทะเบียนสมำชิกและกำรรับ - จ่ำยเงิน ระบบควบคุมกำรปฏิบติังำน ระบบกำรรับเร่ืองร้องเรียน บริกำร
อ่ืน ๆ เป็นตน้ ซ่ึงกองทุน PVD อำจใช ้‘ตวัอย่ำงแบบประเมินกำรคดัเลือกบริษทัจดักำร’ด ท่ีอยู่ในเวบ็ไซตก์องทุน
ส ำรองเล้ียงชีพไทย (www.thaipvd.com) เป็นแนวทำงประกอบ และเพื่อให้มั่นใจได้ว่ำบริษทัจัดกำรท่ีตนใช้
บริกำร มีกำรด ำเนินกำรตำมหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุนและน ำปัจจยั ESG มำใชใ้นกำรบริหำรเงินกองทุน โดย
กองทุน PVD อำจปรับเพิ่มค ำถำมเพื่อประเมินกำรด ำเนินกำรดำ้น ESG ของบริษทัจดักำร และพิจำรณำเลือกใช้
ค  ำถำมจำกตวัอยำ่งค ำถำมดำ้นล่ำง 

 

ตัวอย่างค าถาม: เพ่ือประเมินการด าเนินการด้าน ESG ของบริษัทจัดการ ต 
I ค าถามเพ่ือประเมินนโยบาย หรือวัฒนธรรมการลงทุน เช่น 

1. บริษัทของท่ำนได้ก ำหนดนโยบำยกำรลงทุนท่ีมีควำมรับผิดชอบตำมหลักธรรมำภิบำลกำรลงทุน 
(นโยบำยฯ) ท่ีครอบคลุมถึงปัจจัยส่ิงแวดล้อม สังคม และธรรมำภิบำล (Environmental, Social, and 
Governance: ESG) หรือไม่  

2. ท่ำนมีกำรทบทวนนโยบำยฯ ดงักล่ำวเป็นประจ ำหรือไม่  
3. ปรัชญำกำรลงทุนของท่ำนคืออะไร ท่ำนมีควำมเห็นว่ำกำรใชปั้จจยั ESG ประกอบกำรตดัสินใจลงทุนจะ

ช่วยเพิ่มมูลค่ำใหก้บักำรลงทุนหรือไม่ และท่ำนปลูกฝังเร่ืองน้ีในองคก์รของท่ำนอยำ่งไร 
4. ท่ำนมีแนวทำงในกำรจดักำรควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์ หรือไม่ อย่ำงไร และท่ำนได้และเผยแพร่

แนวทำงดงักล่ำวต่อสำธำรณะหรือไม่ 
 
II ค าถามเกีย่วกบัแนวทางการใช้ปัจจัย ESG ในกระบวนการลงทุน เช่น 

5. ท่ำนใช้แนวทำงใดในกำรน ำปัจจัย  ESG มำใช้ในกระบวนกำรลงทุน  โปรดอธิบำยแนวทำง 
กำรใชปั้จจยั ESG ดงักล่ำว 

6. ท่ำนไดน้ ำปัจจยั ESG ไปใชป้ระกอบกำรวิเครำะห์และตดัสินใจลงทุนหรือไม่  
7. ท่ำนมีวิธีกำรท ำใหม้ัน่ใจไดอ้ยำ่งไรวำ่ ปัจจยั ESG จะถูกน ำไปใชป้ระกอบกำรตดัสินใจลงทุน 

 
ด ตวัอยำ่งแบบประเมินกำรคดัเลือกบริษทัจดักำรบนเวบ็ไซตก์องทุนส ำรองเล้ียงชีพไทย 
ต Asset Owner Manager Selection Guide 

http://www.thaipvd.com/
https://www.thaipvd.com/fileupload/191204144326361_%E0%B8%95%E0%B8%B1%E0%B8%A7%E0%B8%AD%E0%B8%A2%E0%B9%88%E0%B8%B2%E0%B8%87%E0%B9%81%E0%B8%9A%E0%B8%9A%E0%B8%9B%E0%B8%A3%E0%B8%B0%E0%B9%80%E0%B8%A1%E0%B8%B4%E0%B8%99.pdf
https://www.unpri.org/download?ac=4355
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8. ท่ำนใชข้อ้มูลจำกแหล่งใดในกำรประเมินกำรด ำเนินงำนดำ้น ESG ของบริษทัท่ีลงทุน 
9. ท่ำนมีทรัพยำกร (เช่น ด้ำนบุคคล  หรือแหล่งข้อมูล) เพียงพอส ำหรับกำรวิเครำะห์ปัจจัย ESG  

ในกำรลงทุน หรือไม่ 
10. ท่ำนมีกำรพัฒนำศักยภำพของบุคลำกรเพื่อให้สำมำรถปฏิบัติตำมหลักธรรมำภิบำลกำรลงทุนได้  

อยำ่งเหมำะสม หรือไม่ 
11. หำกพบวำ่บริษทัท่ีท่ำนลงทุนมีปัญหำดำ้น ESG ท่ำนจะด ำเนินกำรอยำ่งไร 

 
III ค าถามเพ่ือประเมินการท าหน้าท่ีผู้ลงทุนท่ีมีความรับผิดชอบ (stewardship activities) เช่น 

12. ท่ำนได้ก ำหนดแนวทำงกำรใช้สิทธิออกเสียงในกำรประชุมผูถื้อหุ้นอย่ำงชัดเจน และ มีกำรเผยแพร่ 
ต่อสำธำรณะ หรือไม่ 

13. ท่ำนมีนโยบำยท่ีจะใชสิ้ทธิออกเสียงในทุกบริษทัท่ีลงทุนใหก้บักองทุน PVD หรือไม่ อยำ่งไร 
14. ท่ำนมีแนวทำงในกำรติดตำมกำรด ำเนินงำนดำ้น ESG ของบริษทัท่ีลงทุนอยำ่งไร 

 
IV ค าถามเกีย่วกบัการรายงาน เช่น 

15. ท่ำนไดร้ำยงำนกำรปฏิบติัตำมหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุนอยำ่งครบถว้นหรือไม่ 
16. ท่ำนมีวิธีในกำรรำยงำนกำรปฏิบติัตำมหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุนใหก้องทุน PVD ทรำบอยำ่งไร 
17. ท่ำนมีกำรจัดท ำรำยงำนสรุปกำรใช้สิทธิออกเสียงในกำรประชุมผูถื้อหุ้นท่ีมีรำยละเอียดครบถ้วน  

และมีกำรเผยแพร่ หรือรำยงำนผลกำรใชสิ้ทธิออกเสียงดงักล่ำวใหก้องทุน PVD ทรำบหรือไม่ อยำ่งไร 
18. ท่ำนไดจ้ดัท ำรำยงำนกำรเขำ้หำรือ (engagement) กบับริษทัท่ีลงทุนในประเด็น ESG และไดเ้ปิดเผยขอ้มูล

ดงักล่ำวในรำยงำนกำรปฏิบติัตำมหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุนโดยเหมำะสมหรือไม่ อยำ่งไร 
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6. ภาคผนวก 
6.1  Checklist ส าหรับกองทุนส ารองเลีย้งชีพในการปฏิบัติตาม I Code for PVD 

หลกัปฏิบัติ I Code I Code for PVD 

หลักปฏิบัติท่ี 1 ก าหนดนโยบายธรรมาภิบาล
การลงทุนท่ีชัดเจน 

 ก ำหนดนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุนท่ีชดัเจน 
 อนุมติันโยบำยฯ ดงักล่ำว โดยคณะกรรมกำรกองทุน PVD 

หลักปฏิบัติท่ี 2  มีการป้องกันและจัดการความ
ขัดแย้งทางผลประโยชน์อย่างเพียงพอ เพ่ือ
ประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดของลูกค้า 

 ก ำหนดให้บ ริษัทจัดกำร เ ปิด เผยข้อมูลกำรจัดกำร 
ควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์ 
 พิจำรณำก ำหนดให้บริษทัจดักำรรำยงำนเร่ืองกำรจดักำร
ควำมขดัแยง้ทำงผลประโยชน์เป็นส่วนเสริมจำกกำรรำยงำน
ตำมปกติได ้

หลักปฏิบัติท่ี 3  ตัดสินใจและติดตามบริษัทท่ี
ลงทุนอย่างใกล้ชิดและทันเหตุการณ์ (Actively) 

 มอบหมำยใหก้บับริษทัจดักำรด ำเนินกำรตำมหลกัปฏิบติัน้ี 
 ติดตำมกำรปฏิบัติหน้ำท่ีตำมหลักปฏิบัติท่ี 3 ของบริษัท
จดักำร 

หลกัปฏิบัติท่ี 4  เพิม่ระดับในการติดตามบริษัท
ท่ีลงทุน เม่ือเห็นว่าการติดตามในหลกัปฏิบัติท่ี 
3 ไม่เพยีงพอ (Escalating Investees Companies) 

 มอบหมำยใหก้บับริษทัจดักำรด ำเนินกำรตำมหลกัปฏิบติัน้ี 
 ติดตำมกำรปฏิบัติหน้ำท่ีตำมหลักปฏิบัติท่ี 4 ของบริษัท
จดักำร 

หลกัปฏิบัติท่ี 5 เปิดเผยนโยบายการใช้สิทธิออก
เสียงและผลการใช้สิทธิออกเสียง 

 มอบหมำยใหก้บับริษทัจดักำรเป็นผูใ้ชสิ้ทธิออกเสียง  
 ให้บริษัทจัดกำรเปิดเผยนโยบำยกำรใช้สิทธิออกเสียง 
กระบวนกำรในกำรตัดสินใจออกเสียงท่ีชัดเจน และรำยงำน 
ผลกำรใชสิ้ทธิออกเสียง 
 ติดตำมผลกำรปฏิบติัหนำ้ท่ีดงักล่ำวของบริษทัจดักำร 

หลักปฏิบัติท่ี 6  ร่วมมือกับผู้ลงทุนอ่ืนและผู้มี
ส่วนได้เสียตามความเหมาะสม (collective 
engagement) 

 ม อบหม ำ ย ใ ห้ กั บ บ ริ ษัท จั ด ก ำ ร ด ำ เ นิ น ก ำ ร ต ำ ม 
หลกัปฏิบติัน้ี 
 ติดตำมกำรปฏิบัติหน้ำท่ีตำมหลักปฏิบัติท่ี 6 ของบริษัท
จดักำร 

หลักปฏิบัติท่ี 7  เปิดเผยนโยบายธรรมาภิบาล
การลงทุน และการปฏิบัติตามนโยบายต่อลูกค้า 
อย่างสม ่าเสมอ 

 เ ปิ ด เ ผ ย แ ล ะ ร ำ ย ง ำ น ก ำ ร ป ฏิ บั ติ ต ำ ม น โ ย บ ำ ย 
ธรรมำภิบำลกำรลงทุนของกองทุนส ำรองเล้ียงชีพผ่ำนรูปแบบ
และช่องทำงท่ีเหมำะสมตำมบริบทของตน 
 ติดตำมให้บริษทัจัดกำรเปิดเผยแลละรำยงำนกำรปฏิบติั
ตำมนโยบำยธรรมำภิบำลกำรลงทุน 
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6.2 ตัวอย่างปัจจัยส่ิงแวดล้อม สังคม และธรรมาภิบาล (ESG)ถ 
 

ส่ิงแวดล้อม สังคม ธรรมาภิบาล 
• กำรเปล่ียนแปลงสภำพภูมิอำกำศ 
เช่น กำรลดผลกระทบจำก 
กำรด ำเนินธุรกิจท่ีมีต่อ 
กำรเปล่ียนแปลงสภำพภูมิอำกำศ 
 

• กำรเปิดเผยขอ้มูลกำรปล่อย 
ก๊ำซเรือนกระจก เป้ำหมำยใน 
กำรลดกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจก  
แนวทำงกำรด ำเนินธุรกิจเพื่อ 
ลดกำรปล่อยก๊ำซเรือนกระจก 

 

• กำรอนุรักษส่ิ์งแวดลอ้ม และ 
ควำมหลำกหลำยทำงชีวภำพ 
(biodiversity) 
 

• กำรป้องกนัมลพิษ 
 

• กำรจดักำรของเสีย 
  

• กำรใชท้รัพยำกรอยำ่งย ัง่ยนื 
 

• กำรน ำนวตักรรมมำใชส้ร้ำงโอกำส 

• กำรเคำรพสิทธิมนุษยชน 
  

• กำรปฏิบติัต่อพนกังำนและ
ลูกจำ้งอยำ่งเป็นธรรม 

 

• ควำมรับผิดชอบต่อลูกคำ้/  
ผูบ้ริโภค/ผูมี้ส่วนไดเ้สีย และ
ควำมปลอดภยัของผลิตภณัฑ์ 
 

• ควำมสัมพนัธ์กบัชุมชนและ 
ผูมี้ส่วนไดเ้สีย 
 

• กำรแข่งขนัอยำ่งเป็นธรรม 
 

• กำรน ำนวตักรรมมำใชส้ร้ำง
โอกำส 

• โครงสร้ำงคณะกรรมกำร 
(ขนำด องคป์ระกอบ สัดส่วน
กรรมกำรอิสระ) 
 

• โครงสร้ำงคณะกรรมกำร
ตรวจสอบ คณะกรรมกำร
บริหำรควำมเส่ียง 

 

• นโยบำย และโครงสร้ำง
ค่ำตอบแทนกรรมกำรและ
ผูบ้ริหำรระดบัสูง 
 

• จริยธรรม และจรรยำบรรณ 
ของกรรมกำรและผูบ้ริหำร 

 

• ระบบควบคุมภำยในและ 
กำรบริหำรควำมเส่ียง 
 

• กำรต่อตำ้นกำรทุจริตประพฤติ
มิชอบและกำรติดสินบน  

 

• กำรจดักำรควำมขดัแยง้ 
ทำงผลประโยชน์ 
 

• กำรเปิดเผยขอ้มูลส ำคญั 
ท่ีเก่ียวขอ้งกบับริษทั 
อยำ่งครบถว้น โปร่งใส 
ทนัเวลำ ผำ่นช่องทำง 
ท่ีเขำ้ถึงไดง้่ำย 

 
 

 

 
ถ https://www.sec.or.th/TH/Documents/CompanyHandbooksandGuidelines/ICode2560_th.pdf 

https://www.sec.or.th/TH/Documents/CompanyHandbooksandGuidelines/ICode2560_th.pdf
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6.3  แนวทางการลงทุนอย่างรับผิดชอบท, ธ 

 

กำรลงทุนอยำ่งรับผิดชอบของผูล้งทุนสถำบนัสำมำรถท ำไดห้ลำยแนวทำง โดยแนวทำงท่ีนิยมใช ้ไดแ้ก่ 

1. กำรใชปั้จจยั ESG ประกอบกำรพิจำรณำตดัสินใจลงทุน ซ่ึงอำจใชแ้นวทำงเหล่ำน้ีประกอบกนั 
 

1.1.  กำรบูรณำกำรปัจจยั ESG ในกระบวนกำรลงทุน (integration): พิจำรณำโอกำสและ
ควำมเส่ียงจำกปัจจยั ESG ประกอบกำรวิเครำะห์และตดัสินใจลงทุนอยำ่งเป็นระบบ 

 

1.2.  กำรคัดกรอง  (screening): ใช้เกณฑ์หรือหลักกำร เช่น ค่ำนิยม หรือจริยธรรม 
ท่ีผูล้งทุนยดึถือมำเป็นเกณฑใ์นกำรคดักรองบริษทัท่ีจะลงทุน 

(1)  กำรคัดออก (exclusion/negative screening): กำรเลือกไม่ลงทุนในหลักทรัพย์
ของบริษทัท่ีขดักบัค่ำนิยม หลกัศีลธรรม จริยธรรม คุณค่ำท่ีผูล้งทุนยดึถือ เช่น จะไม่ลงทุนในบริษทัท่ีผลิต
ยำสูบ อำวุธปืน ท ำธุรกิจกำรพนนั หรือมีกำรละเมิดสิทธิแรงงำนหรือสิทธิมนุษยชน เป็นตน้ 

(2) กำร เ ลือก ส่ิ ง ท่ี ดี ท่ี สุด  (best-in-class/positive screening): กำร เพิ่ มน ้ ำหนัก 
กำรลงทุนให้กับบริษทัท่ีมีผลกำรด ำเนินกำรหรือมีพฒันำกำรด้ำน ESG ท่ีดีเม่ือเทียบกับบริษทัอ่ืน ๆ  
ในอุตสำหกรรม 

  

1.3.  กำรลงทุนแบบธีม (Thematic): ลงทุนเพื่อสนบัสนุนให้เกิดผลต่อส่ิงแวดลอ้มหรือ
สังคมท่ีเฉพำะเจำะจง  โดยจะพิจำรณำถึงควำมเส่ียงในกำรลงทุนและผลตอบแทนจำกกำรลงทุน
ประกอบดว้ย ตวัอย่ำงของกำรลงทุนแบบธีม เช่น กำรลงทุนในเทคโนโลยีสะอำด (clean tech)  พลงังำน
ทำงเลือก (renewable energy) หรือสุขภำพ (health) เป็นตน้ กำรลงทุนประเภทน้ี จะครอบคลุมถึงกำร
ลงทุนเพื่อสร้ำงผลกระทบ (impact investing) ดว้ย 

 

2. กำรปฏิบติัหนำ้ท่ีผูล้งทุนท่ีมีควำมรับผิดชอบ (stewardship)  
 

2.1.  กำรเขำ้หำรือกบับริษทัท่ีลงทุน (engagement): เขำ้หำรือกบับริษทัท่ีลงทุนเพื่อให้เกิด
กำรปรับปรุงกำรด ำเนินงำนดำ้น ESG ซ่ึงอำจด ำเนินกำรดว้ยตนเอง หรือด ำเนินกำรร่วมกบัผูล้งทุนอ่ืน 

 

2.2.  กำรใชสิ้ทธิในกำรประชุมผูถื้อหุน้ (proxy voting): เป็นกำรใชสิ้ทธิอยำ่งเป็นทำงกำรของ
ผูล้งทุนในกำรอนุมติั หรือไม่อนุมติั ขอ้เสนอจำกฝ่ำยจดักำรของบริษทัในกำรประชุมผูถื้อหุน้ 

 

  กำรปฏิบติัหนำ้ท่ีผูล้งทุนท่ีมีควำมรับผิดชอบยงัสำมำรถท ำไดผ้่ำนกำรท ำหนงัสือส่งถึง
บริษทัเพื่อแจง้ขอ้สังเกตหรือประเด็นท่ีเป็นขอ้กงัวล  แจ้งจุดยืนของผูล้งทุนให้บริษทัทรำบ และกำรเขำ้
ร่วมกำรประชุมผูถื้อหุน้เพื่อใชสิ้ทธิออกเสียงในเร่ืองดงักล่ำว หรือออกข่ำวใหส้ำธำรณะทรำบ เป็นตน้ 
  ทั้งน้ี ผูล้งทุนสำมำรถเลือกแนวทำงท่ีเหมำะสมกบัปรัชญำหรือวตัถุประสงคก์ำรลงทุนของ
ตนโดยสำมำรถใชห้ลำยแนวทำงผสมผสำนกนัได ้

 
ท Environmental, Social, and Governance Issues in Investing: A Guide for Investment Professional 
ธ PRI: What is responsible investment? 

https://www.cfainstitute.org/-/media/documents/article/position-paper/esg-issues-in-investing-a-guide-for-investment-professionals.ashx
https://www.unpri.org/an-introduction-to-responsible-investment/what-is-responsible-investment/4780.article
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6.4  FAQ 
1. Q: คู่มือน้ีต่ำงจำกหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุนส ำหรับผูล้งทุนสถำบนัอยำ่งไร 

A: คู่มือ I Code for PVD มีวตัถุประสงคเ์พื่อใหก้องทุน PVD สำมำรถน ำหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุน
ไปปรับใช้ไดต้ำมควำมเหมำะสม เน้ือหำของคู่มือฉบบัน้ีจึงมีสำระส ำคญัท่ีไม่แตกต่ำงกัน แต่เป็น
ส่วนเสริมในกำรปฏิบติัตำมหลกั I Code ใหก้บักองทุนส ำรองเล้ียงชีพโดยเฉพำะ 

2. Q: ในกรณีท่ีกองทุน PVD มีนโยบำยกำรลงทุนแบบท่ีมุ่งให้ได้ผลลัพธ์ใกล้เคียงกับดัชนีอ้ำงอิง 
(passive fund) หรือมีนโยบำยกำรลงทุนในหลักทรัพย์ท่ีประกอบเป็นดัชนี ( index fund) อำจไม่
สำมำรถปฏิบติัตำมหลกัธรรมำภิบำลกำรลงทุนครบทุกขอ้ มีขอ้แนะน ำส ำหรับกรณีเช่นน้ี กองทุน 
PVD ควรปฏิบติัอยำ่งไร   
A: หลัก I Code เป็นหลักปฏิบัติภำคสมัครใจ (voluntary) บนหลัก comply or explain กล่ำวคือ  
หำกเห็นว่ำหลกัปฏิบติัใดไม่เหมำะสมกบับริบทของตน ก็สำมำรถอธิบำยเหตุผลควำมจ ำเป็น หรือ
มำตรกำรท่ีน ำมำใช้ทดแทนได ้ ดงันั้น ในกรณีดงักล่ำว จึงสำมำรถใชวิ้ธีช้ีแจงเหตุผลท่ีไม่สำมำรถ
ปฏิบติัตำมหลกั I Code ในบำงขอ้ และกำรด ำเนินกำรตำมหลกัปฏิบติัอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวขอ้งแทน เช่น  
ไม่สำมำรถปฏิบติัตำมหลกัปฏิบติัท่ี 3 เร่ือง กำรตดัสินใจและติดตำมบริษทัท่ีลงทุนอย่ำงใกลชิ้ดและ
ทันเหตุกำรณ์ เน่ืองจำกมีกำรลงทุนแบบ passive/index แต่ได้ด ำเนินกำรตำมหลักปฏิบัติท่ี 4 ซ่ึง
เก่ียวขอ้งกบักำรเพิ่มระดบักำรติดตำมเม่ือพบว่ำบริษทัท่ีลงทุนมีประเด็นท่ีอำจกระทบต่อมูลค่ำของ
เงิน ซ่ึงรวมถึงประเด็น ESG เพื่อกระตุน้ใหบ้ริษทัด ำเนินกำรแกไ้ขประเด็นท่ีเป็นปัญหำ เป็นตน้  

3. Q: กรณีท่ีเป็นกองทุนส ำรองเล้ียงชีพแบบ pooled fund จะปฏิบติัตำม I Code ไดอ้ยำ่งไร 
A: คู่มือ I Code for PVD ฉบบัน้ี เหมำะสมกบักองทุน  PVD ท่ีมีลกัษณะเป็น single fund เน่ืองจำก
สำมำรถคดัเลือกและก ำหนดให้บริษทัจดักำรด ำเนินกำรตำมหลกั I Code ใหบ้รรลุผลส ำเร็จอยำ่งเป็น
รูปธรรม  ส ำหรับกองทุน PVD ท่ีเป็นแบบ pooled fund อำจไม่มีอ ำนำจต่อรองกบับริษทัจดักำรมำก
เท่ำกบั single fund จึงมีขอ้จ ำกดัในกำรกระตุน้ให้ปฏิบติัตำมหลกั I Code อยู่บำ้ง อย่ำงไรก็ดี หำกมี
พฒันำกำรเพิ่มเติม  ส ำนักงำน ก.ล.ต. จะพิจำรณำ เพื่อน ำมำประกอบกำรปรับปรุงคู่มือ I Code for 
PVD ต่อไป 
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