
 

 
 
 2  มีนาคม  2549 
 
เรียน  ผูจ้ดัการ 

บรษิัทจดทะเบียนทกุแห่ง 
บรษิัทที่ปรกึษาทางการเงินทุกแห่ง 
สมาคมบริษัทจดทะเบียน 

 
ที่ กลต.จ.(ว)  5/2549  เรื่อง  ขอซกัซอ้มความเขา้ใจเก่ียวกบัการเตรียม 
ความพรอ้มของบริษัทที่จะยื่นค าขออนุญาตเสนอขายหลกัทรพัย ์การปรบั 
โครงสรา้งของบรษิัทจดทะเบียน และการเปิดเผยขอ้มลูในหนงัสือชีช้วนและ 
แบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี 

 

เพื่อเป็นการเตรียมความพรอ้มของบรษิัทที่จะยื่นค าขออนุญาตเสนอขายหลกัทรพัย์ 
ต่อประชาชน (“บรษิัทที่จะยื่นค าขอฯ”) ในสว่นที่เก่ียวกบัการปรบัโครงสรา้งการถือหุน้และโครงสรา้ง 
การจดัการ (“โครงสรา้งธุรกิจ”) ใหม้ีความเหมาะสม รวมทัง้เพื่อใหก้ารเปิดเผยขอ้มลูในหนงัสือชีช้วน 
และแบบแสดงรายการขอ้มลูประจ าปี (แบบ 56-1) ใหม้ีความชดัเจนยิ่งขึน้ ส  านกังานขอซกัซอ้ม 
ความเขา้ใจ ดงันี ้
 

1. การปรบัโครงสรา้งธุรกิจของบรษิัทที่จะยื่นค าขอฯ และบริษัทจดทะเบียน 
ที่ผ่านมามีบริษัทที่จะยื่นค าขอฯ บางบรษิัทไดม้ีการปรบัโครงสรา้งธุรกิจในบรษิัท 

ที่เก่ียวขอ้งที่ท าธุรกิจแข่งขนัหรือมีการพึ่งพิงหรือมีรายการระหว่างกนั โดยการใหก้รรมการหรือผูบ้รหิาร
ลาออก หรือใหผู้ถื้อหุน้รายใหญ่ขายหุน้ในบริษัทที่เก่ียวขอ้งดงักลา่วออกไป  อย่างไรก็ดี ส านกังานพบว่า
การกระท าดงักล่าวในบางกรณีมีพฤติกรรมที่อาจท าใหม้ีขอ้สงสยัว่าบรษิัทที่จะยื่นค าขอฯ ยงัมีอ านาจ
ควบคมุบริษัทที่เก่ียวขอ้ง หรือไม่ไดเ้ป็นการขายหุน้บริษัทที่เก่ียวขอ้งใหแ้ก่บคุคลอื่นจริง (ไม่เป็น  
true sale) จึงท าใหไ้ม่สามารถขจดัความขดัแยง้ทางผลประโยชนไ์ด ้และยงัอาจเป็นช่องทางในการถ่ายเท
ผลประโยชน ์ซึ่งก่อใหเ้กิดความไม่เป็นธรรมต่อผูถื้อหุน้รายย่อยอีกดว้ย  ส านกังานจึงขอความรว่มมือ 
จากที่ปรกึษาทางการเงินใหใ้ชค้วามระมดัระวงัในการใหค้ าแนะน าและตรวจสอบโครงสรา้งธุรกิจของ
บรษิัทที่จะยื่นค าขอฯ อย่างเขม้งวด หากบริษัทที่จะยื่นค าขอฯ ผูถื้อหุน้รายใหญ่และผูบ้รหิารของบริษัท 
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ที่จะยื่นค าขอฯ มีการกระท าในลกัษณะดงักลา่ว ส านกังานอาจพิจารณาว่า บรษิัทที่จะยื่นค าขอฯ  
มีโครงสรา้งการถือหุน้และความสมัพนัธก์บับรษิัทที่เก่ียวขอ้งที่ไม่ชดัเจน หรือมีโครงสรา้งการจดัการ 
ในลกัษณะที่ไม่เป็นธรรมต่อผูถื้อหุน้รายย่อยหรือจงใจแสดงขอ้ความอนัเป็นเท็จในสาระส าคญั 
หรือปกปิดขอ้ความจรงิอนัเป็นสาระส าคญัที่ควรบอกเก่ียวกบัโครงสรา้งของกลุม่บริษัทที่จะยื่นค าขอฯ  
ซึ่งอาจน าไปสูก่ารไม่ไดร้บัอนญุาตใหเ้สนอขายหลกัทรพัยต่์อประชาชนได ้ นอกจากนี ้ยงัอาจพิจารณาว่า 
ที่ปรกึษาทางการเงินไม่ใหค้  าแนะน าหรือไม่ตรวจสอบขอ้มลูดว้ยความระมดัระวงัอย่างเพียงพอ 

ทัง้นี ้ในกรณีที่บรษิัทจดทะเบียนมีการปรบัโครงสรา้งธุรกิจ ขอใหใ้ชค้วามระมดัระวงั 
ในการด าเนินการ เพื่อมิใหเ้กิดโครงสรา้งที่อาจก่อใหเ้กิดความขดัแยง้ทางผลประโยชน ์และไม่เป็นธรรม 
ต่อผูถื้อหุน้รายย่อยในลกัษณะที่กลา่วขา้งตน้ดว้ย 
 

2. การเปิดเผยขอ้มลูในหนงัสือชีช้วนและแบบ 56-1 
เพื่อใหก้ารเปิดเผยขอ้มลูมีความชดัเจน เขา้ใจง่าย และสะทอ้นฐานะการเงิน 

และผลการด าเนินงานที่แทจ้รงิ และเพื่อใหผู้ล้งทนุทกุกลุ่มไดร้บัประโยชนจ์ากขอ้มลูในหนังสือชีช้วน
และแบบ 56-1 เพื่อประกอบการตดัสินใจลงทนุ ส านกังานขอซกัซอ้มความเขา้ใจเก่ียวกบัการเปิดเผย
ขอ้มลูในหวัขอ้ต่าง ๆ ดงันี ้ 

2.1 ขอ้มลูสรุป (executive summary) 
ใหส้รุปขอ้มลูที่ส  าคญัของบริษัทที่ออกหลกัทรพัยใ์หค้รบถว้น เพื่อใหม้ี 

สาระส าคญัที่ชดัเจนเพียงพอต่อการตัดสินใจลงทนุ โดยไม่ตอ้งจ ากดัว่าจะตอ้งมีเนือ้หาไม่เกิน 1 หนา้  
ทัง้นี ้ขอ้มลูสรุปดงักล่าวใหม้ีขอ้มลูอย่างนอ้ยในเรื่องดงัต่อไปนี ้

2.1.1 สรุปลกัษณะการประกอบธุรกิจหลกัของบรษิัท รวมทัง้สรุปภาวะ 
การแข่งขนัและศกัยภาพของบรษิัทในการประกอบธุรกิจหลกันัน้ ๆ 

2.1.2 ความเสี่ยงที่ส  าคญั ๆ โดยอา้งอิงใหไ้ปอ่านความเสี่ยงทัง้หมด 
ที่เปิดเผยอยู่แลว้ในหวัขอ้ “ปัจจยัความเสี่ยง” 

2.1.3 สรุปโครงสรา้งกลุม่บริษัทและรายการท่ีเก่ียวโยงกนัเฉพาะที่กระทบ 
ต่อผลการด าเนินงานและฐานะการเงินของบรษิัทอย่างมีนยัส าคญั (ถา้มี) 

2.1.4 สรุปฐานะการเงินและผลการด าเนินงาน ขอใหอ้ธิบายเฉพาะรายการ 
ที่มีนยัส าคญัต่อการเปลี่ยนแปลงการวิเคราะหผ์ลการด าเนินงานและฐานะการเงิน คณุภาพสินทรพัย ์ 
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สภาพคลอ่งของบรษิัท รวมทัง้อตัราส่วนทางการเงินที่เปลี่ยนแปลงภายหลงัการเสนอขายหุน้ในครัง้นี ้
ในลกัษณะ fully dilute เช่น EPS ROE เป็นตน้  ทัง้นี ้อาจน าอตัราสว่นทางการเงินที่เก่ียวขอ้งกบั 
รายการดงักลา่วมาใชว้ิเคราะหด์ว้ยก็ได ้  

2.1.5 ขอ้เท็จจรงิอื่นใดที่มีนยัส าคญัต่อการด าเนินธุรกิจของบรษิัท  
และอาจกระทบต่อประโยชนข์องผูถื้อหุน้อย่างมีนยัส าคญั (ถา้มี) 

2.1.6 สรุปรายละเอียดของหลกัทรพัยท์ี่ออกและเสนอขาย  นอกจากนี ้ 
หากการเสนอขายมีการจดัสรรหุน้สว่นเกิน (green shoe option) ใหเ้ปิดเผยขอ้มลูเก่ียวกบัเงื่อนไข
เก่ียวกบัการจดัสรรหุน้สว่นเกินดงักลา่วไวใ้นหวัขอ้นีใ้หค้รบถว้นดว้ย 

2.2 การก ากบัดแูลกิจการ  
เนื่องจากท่ีผ่านมาการเปิดเผยขอ้มลูในหวัขอ้นีย้งัเป็นการเปิดเผยหลกัการ  

กวา้ง ๆ ตามที่แบบก าหนด ซึ่งท าใหผู้ล้งทนุไม่สามารถเขา้ใจถึงรายละเอียดแนวทางการด าเนินงาน
ของแต่ละบรษิัท  ดงันัน้ จึงขอใหบ้ริษัทเปิดเผยเพิ่มเติมถึงรายละเอียดวิธีการท างานของบรษิัทว่า 
มีแนวทางการปฏิบติัในแต่ละเรื่องอย่างไรบา้ง เพื่อใหม้ีการก ากบัดแูลกิจการที่ดี   

ตวัอย่างการเปิดเผยขอ้มลูการก ากบัดแูลกิจการ 
(1) จริยธรรมธุรกิจ  
      ตวัอย่างที่ไม่ดี  - เปิดเผยเพียงว่าบรษิัทมีการจดัท า code of  

ethics  
      ตวัอย่างที่ดี   - เปิดเผยว่าบรษิัทมีการจดัท า code of ethics  

โดยมีหวัขอ้หลกัอะไรบา้ง ก าหนดวิธีปฏิบติังานอย่างไร และบรษิัทไดม้ีการสื่อสารใหก้รรมการและ
พนกังานทกุคนทราบถึงรายละเอียดของ code of ethics ดงักลา่วอย่างไร 

(2) สทิธิของผูม้ีสว่นไดเ้สยีกลุ่มต่าง ๆ  
      ตวัอย่างที่ไม่ดี - ระบเุพียงว่าบรษิัทมีระบบการก ากบัดแูลสิทธิ 

ของผูม้ีสว่นไดเ้สียหลายกลุม่ ไดแ้ก่ กลุม่ใดบา้ง 
      ตวัอย่างที่ดี  - เปิดเผยว่าบรษิัทมีระบบการก ากบัดแูลสิทธิ 

ของผูม้ีสว่นไดเ้สียกลุม่ใดบา้ง และบรษิัทมีแนวทางรกัษาสิทธิของผูม้ีสว่นไดเ้สียแต่ละกลุม่อย่างไรบา้ง 
เช่น บรษิัทรกัษาสิทธิของกลุ่มลกูคา้โดยการรบัผิดชอบต่อคณุภาพและมาตรฐานของสินคา้  
การสง่มอบสินคา้ใหแ้ก่ลกูคา้ภายในเวลาที่ก าหนด รวมทัง้มีการรกัษาความลบัลกูคา้ เป็นตน้ 
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2.3 ค าอธิบายและการวิเคราะหฐ์านะการเงินและผลการด าเนินงาน 
2.3.1 ตามที่หวัขอ้ดงักลา่วไดก้ าหนดใหม้ีการอธิบายเชิงวิเคราะห ์

เก่ียวกบัฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน การเปลี่ยนแปลงที่ส  าคญั รวมทัง้ปัจจยัที่เป็นสาเหตหุรือ 
มีผลกระทบต่อฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน หรือการเปลี่ยนแปลงดงักลา่วนัน้ ส านกังานพบว่า 
หลายบริษัทมิไดเ้ปิดเผยขอ้มลูเก่ียวกบัปัจจยัที่เป็นสาเหตหุรือมีผลกระทบดงักล่าว ซึ่งเป็นขอ้มลู 
ที่ส  าคญัและมีผลต่อการวิเคราะหฐ์านะการเงินและผลการด าเนินงานของบรษิัท ส านกังานจึงขอให ้
ด าเนินการเปิดเผยขอ้มลูดงักลา่วใหค้รบถว้นดว้ย  นอกจากนี ้ในการเปิดเผยอตัราส่วนทางการเงิน 
ที่ตอ้งน าจ านวนหุน้มาประกอบการค านวณ เช่น EPS P/E เป็นตน้  ใหบ้ริษัทเปิดเผยอตัราสว่น 
ดงักลา่วทัง้ในลกัษณะ weighted average และลกัษณะ fully dilute ภายหลงัการเสนอขายหุน้ 
ในครัง้นีไ้วใ้หช้ดัเจนดว้ย  นอกจากนี ้ในกรณีที่บรษิัทมีใบส าคญัแสดงสิทธิที่จะซือ้หุน้ (warrant)  
คงคา้งอยู่ ในการค านวณอตัราสว่นทางการเงินดงักล่าว ใหน้ า warrant ที่ in the money มารวม
ค านวณเสมือนมีการใชส้ิทธิ warrant นัน้แลว้ดว้ย  ทัง้นี ้ขอใหอ้ธิบายถึงความแตกต่างของ 
อตัราสว่นทัง้สองลกัษณะใหช้ดัเจนดว้ย 
 2.3.2 ส าหรบับริษัทที่จะยื่นค าขอฯ กรณีมีการเปลี่ยนแปลงโครงสรา้ง 
การถือหุน้หรือโครงสรา้งการด าเนินงานที่มีผลกระทบต่อขนาดของธุรกิจของบรษิัทที่จะยื่นค าขอฯ และ
บรษิัทย่อยอย่างมีนยัส าคญั และงบการเงินตรวจสอบส าหรบัปีบญัชีลา่สดุ ไม่แสดงผลการด าเนินงาน
หรือฐานะการเงินของบรษิัทที่จะยื่นค าขอฯ และบรษิัทย่อยตามโครงสรา้งใหม่ ใหบ้ริษัทที่จะยื่นค าขอฯ  
จดัท างบการเงินรวมส าหรบังวดบญัชีล่าสดุเสมือนบริษัทไดจ้ดัโครงสรา้งใหม่ดงักลา่วตัง้แต่งวดบญัชี
ก่อนเต็มปีบญัชี หากมีบางรายการไม่สามารถจดัท าไดห้รือตอ้งตัง้สมมติฐานเพิ่มเติมใหร้ะบดุว้ย 
 ทัง้นี ้การเปิดเผยขอ้มลูดงักล่าวในแบบ 56-1 ใหถื้อปฏิบติัส าหรบัแบบ 56-1 
ประจ าปี 2548 เป็นตน้ไป 
 

3. การใหส้มัภาษณข์องผูบ้รหิารของบรษิัทที่ยื่นค าขออนญุาตเสนอขายหลกัทรพัย ์
ต่อประชาชน (“บรษิัทฯ”) 

 ในช่วงที่ผ่านมาส านกังานพบว่าผูบ้รหิารของบริษัทฯ มีการใหส้มัภาษณ์ 
ถึงแนวโนม้หรือประมาณการผลการด าเนินงานของบริษัทฯ ในเชิงตวัเลขก่อนการเสนอขาย 
หลกัทรพัย ์ทัง้ที่ขอ้มลูดงักลา่วไม่ไดม้ีการเปิดเผยไวใ้นหนงัสือชีช้วนแต่อย่างใด ส านกังาน 
ขอเรียนว่าการใหส้มัภาษณด์งักลา่วอาจเขา้ข่ายฝ่าฝืนมาตรา 77 แห่งพระราชบญัญัติหลกัทรพัย์ 
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และตลาดหลกัทรพัย ์พ.ศ. 2535 (“พรบ.หลกัทรพัยฯ์”)  ดงันัน้ หากผูบ้รหิารประสงคจ์ะใหส้มัภาษณ ์
ในเรื่องดงักล่าว บรษิัทฯ จะตอ้งจดัท าและแสดงประมาณการดงักล่าวพรอ้มสมมติฐานและค าอธิบาย 
ไวใ้นหนงัสือชีช้วนดว้ย  อย่างไรก็ดี ส านกังานขอเรียนว่า การจดัท าประมาณการตอ้งท าดว้ยความ
ระมดัระวงัรอบคอบ เนื่องจากบรษิัทฯ มีหนา้ที่ตอ้งอธิบายหากผลการด าเนินงานและฐานะการเงิน 
ที่เกิดขึน้จรงิแตกต่างจากประมาณการที่ท าไวอ้ย่างมีสาระส าคญั  ทั้งนี ้ในกรณีที่พบว่าประมาณการ
ดงักลา่วจดัท าขึน้โดยมีเหตอุนัควรทราบอยู่แลว้ว่า สมมติฐานนัน้ไม่สมเหตสุมผล บรษิัทฯ  
และที่ปรกึษาทางการเงินอาจตอ้งรว่มกนัรบัผิดตามพรบ.หลกัทรพัยฯ์   
 

จึงเรียนมาเพื่อโปรดทราบและถือปฏิบติัต่อไป 
 
 ขอแสดงความนบัถือ 
 
 
 
 (นายธีระชยั  ภวูนาถนรานุบาล) 
 เลขาธิการ 
 
ฝ่ายจดทะเบียนหลกัทรพัย ์
โทร. 0-2695-9601 
โทรสาร 0-2651-5949 
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