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หลักการแก้ไขประกาศ ESOP


	หลักการแก้ไขประกาศเกี่ยวกับการออกและเสนอขายหลักทรัพย์แก่กรรมการและพนักงาน (ESOP)



1.
หลักการ


การเสนอขายหุ้นเพิ่มทุน (หรือใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุ้น) แก่กรรมการและพนักงาน (ESOP) เป็นเครื่องมือสำคัญที่บริษัทสามารถใช้จูงใจให้บุคลากรของบริษัทปฏิบัติหน้าที่เพื่อประโยชน์สูงสุดของบริษัท ซึ่งหากทำได้ มูลค่าหุ้นของบริษัทก็น่าจะสูงขึ้นและผลประโยชน์ที่กรรมการและพนักงานได้รับก็จะสูงขึ้นด้วย อย่างไรก็ดี หากเป็นการให้สิทธิซื้อหุ้นในราคาต่ำกว่าราคาตลาด ผู้ถือหุ้น
ของบริษัทก็อาจได้รับความเสียหายเนื่องจากหุ้นที่ถืออยู่มีมูลค่าลดลง (dilution effect) ประกอบกับ
คณะกรรมการซึ่งเป็นผู้เสนอเรื่องให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นอนุมัติ อาจมีความขัดแย้งทางผลประโยชน์ในฐานะที่เป็นผู้ที่อาจได้รับการจัดสรรหุ้นด้วย  ดังนั้น จึงควรต้องมีกฎเกณฑ์เพื่อคุ้มครองผู้ถือหุ้นอย่างเพียงพอ

2.
ข้อกำหนดเดิม


ข้อกำหนดเดิมมีกฎเกณฑ์เพื่อคุ้มครองผู้ถือหุ้น โดยจะจำกัดผลกระทบ (dilution) ที่มีต่อผู้ถือหุ้นเดิม กล่าวคือ (1) จำนวนหุ้นที่เสนอขาย ESOP ต้องไม่เกิน 5% ของทุนชำระแล้ว และ 
(2) ราคาเสนอขายต้องไม่ทำให้เกิด price dilution มากกว่า 4%  นอกจากนี้ ในเรื่องการใช้สิทธิของผู้ถือหุ้น ได้กำหนดกลไกเพื่อให้ผู้ถือหุ้นสามารถใช้สิทธิในการรักษาประโยชน์ของตนเอง เช่น การให้เปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับหลักทรัพย์ที่เสนอขายและผลกระทบที่มีต่อผู้ถือหุ้นเพื่อให้ผู้ถือหุ้นมีข้อมูลเพียงพอในการตัดสินใจ และการอนุมัติโครงการ ESOP ต้องไม่มีผู้ถือหุ้นตั้งแต่ 25 รายซึ่งถือหุ้นรวมกันตั้งแต่ 10% คัดค้าน
การเสนอขายหลักทรัพย์นั้น เป็นต้น

3.  ปัญหา
(1) สำนักงานได้รับข้อร้องเรียนจากผู้ลงทุนบ่อยครั้งว่า โครงการ ESOP ของ
บริษัทจดทะเบียนบางแห่งเป็นการให้ประโยชน์กระจุกตัวแก่กรรมการหรือผู้บริหารน้อยราย โดยบางราย
ได้รับประโยชน์สูงมาก และไม่มีการอธิบายถึงเหตุผลความจำเป็นไว้อย่างชัดเจน ประกอบกับในการขอมติจากผู้ถือหุ้น รายละเอียดในเรื่องจำนวนหุ้นที่จัดสรรให้กรรมการมักจะรวมอยู่ในวาระเดียวกับการขออนุมัติโครงการเสนอขายหุ้นแก่กรรมการและพนักงาน ทำให้หากผู้ถือหุ้นไม่เห็นด้วยเฉพาะกับการจัดสรรหุ้นให้กรรมการบางราย ก็ไม่สามารถออกเสียงคัดค้านเฉพาะในเรื่องนี้ได้
(2) เกณฑ์การอนุญาตขึ้นอยู่กับผลของมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นค่อนข้างมาก 
แต่ในทางปฏิบัติผู้ถือหุ้นยังไม่สามารถมีส่วนร่วมลงคะแนนเสียงได้อย่างสะดวกนัก จึงทำให้กลไกการคุ้มครองผู้ถือหุ้น โดยการใช้มติที่ประชุมผู้ถือหุ้นยังไม่สามารถทำงานได้เท่าที่ควร 
(3) แม้ว่าที่ผ่านมา การจัดสรรหลักทรัพย์ให้กรรมการและพนักงานในโครงการ 
ESOP เดียวกัน จะมีเงื่อนไขเดียวกัน แต่ในทางปฏิบัติ บริษัทสามารถกำหนดเงื่อนไขการจัดสรรหุ้นให้กรรมการและพนักงานแตกต่างกันได้ โดยเฉพาะในเรื่องราคา  ดังนั้น จึงควรกำหนดหลักเกณฑ์นี้ให้ชัดเจนและรัดกุมขึ้น
4. หลักการแก้ไข  (ประกาศคณะกรรมการกำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
ที่ กจ. 36/2544 เรื่อง การเสนอขายหลักทรัพย์ที่ออกใหม่ต่อกรรมการและพนักงาน)



สำนักงานเห็นว่า แนวทางการอนุญาตตามข้อกำหนดเดิมจะให้ความคุ้มครอง
ผู้ถือหุ้นโดยการจำกัดผลกระทบเรื่อง dilution และการเคารพสิทธิต่อผลของมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นมากกว่าการใช้ดุลยพินิจของสำนักงานในเรื่องความเหมาะสมของโครงการ ESOP น่าจะเหมาะสมแล้ว แต่ควรเพิ่มกลไกเพื่ออำนวยความสะดวกให้ผู้ถือหุ้นสามารถใช้สิทธิในการดูแลผลประโยชน์ของตนเองได้ง่ายขึ้น และ
ปรับปรุงเกณฑ์ที่อาจมีความขัดแย้งทางผลประโยชน์ในการอนุมัติรายการให้รัดกุมยิ่งขึ้น ดังนี้
4.1 ขอบเขตการบังคับใช้
	รายการ
	เดิม
	ใหม่

	1.
หลักทรัพย์
	1.
หุ้นและหลักทรัพย์แปลงสภาพ (หุ้นกู้แปลงสภาพ และใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุ้น)
	1.
คงเดิม

	2.
บริษัทที่ออกหลักทรัพย์
	2.
บริษัทดังต่อไปนี้

(1)
บริษัทที่จดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์
(2) บริษัทที่เคยทำ PO


(3)
บริษัทย่อยของบริษัท (1) และ (2)
	(1) คงเดิม

(2)
บริษัทที่เคยทำ PO และยังมีหน้าที่ตามมาตรา 56

(3)  คงเดิม

เพิ่มเติม (4) การเสนอขายที่ผ่านบุคคลอื่นซึ่งกรรมการหรือพนักงาน
ได้รับผลประโยชน์จากการเสนอขายหลักทรัพย์นั้นในที่สุด

	3.
การเสนอขาย
หลักทรัพย์ที่ได้รับยกเว้น
	3.
หลักทรัพย์ที่เหลือจาก right issue ที่มีลักษณะ ดังนี้
(1) มีมติในคราวเดียวกับ right 

issue ว่าให้เสนอขายหุ้นที่เหลือแก่กรรมการหรือพนักงาน
(2)  ราคาเสนอขาย ESOP 

ต้องไม่ต่ำกว่าราคาเสนอขาย 
right issue
	
(1)
เพิ่มเติม ให้ระบุหลักเกณฑ์การจัดสรร หรือจำนวนหลักทรัพย์
สูงสุดที่คาดว่าจะเสนอขายให้กรรมการแต่ละรายไว้ในมติด้วย

(2)
ราคาเสนอขาย รวมทั้ง
ข้อกำหนดและเงื่อนไขต้องไม่ดี
ไปกว่าการเสนอขาย right issue





แนวทางการพิจารณา
(1) บริษัทย่อย : นิยามบริษัทย่อยของบริษัทจดทะเบียนใน
ตลาดหลักทรัพย์ฯ และบริษัทที่เคยทำ PO นั้น โดยทั่วไปสำนักงานจะพิจารณาเฉพาะบริษัทย่อย
ที่ถูกถือหุ้นโดยบริษัทดังกล่าวมากกว่า 50% เพียงทอดเดียว (บริษัทลูก) เท่านั้น  ทั้งนี้ เพื่อมิให้เป็นอุปสรรคกับบริษัทย่อยอื่นในทอดต่อ ๆ ไปที่ต้องทำตามเกณฑ์ในประกาศนี้ เว้นแต่จะทำให้สำนักงานพิจารณาได้ว่า มีเจตนาหลีกเลี่ยงเกณฑ์ตามแนวทางการพิจารณาใน (2)

(2) การเสนอขายที่ทำให้กรรมการหรือพนักงานได้รับผลประโยชน์ : 
สำนักงานพบว่า ที่ผ่านมาบางกรณีมิได้เป็นการเสนอขาย ESOP  ทั้งนี้ กรณีตัวอย่างของการพิจารณาว่าเข้าข่ายที่ทำให้กรรมการและพนักงานได้รับผลประโยชน์ในที่สุดนั้น เช่น การเสนอขายหลักทรัพย์แก่
บริษัทแห่งหนึ่งซึ่งไม่มีการประกอบธุรกิจหลัก และมีกรรมการและพนักงานเป็นผู้ถือหุ้นเกือบทั้งหมด 
เมื่อบริษัทนั้นขายหลักทรัพย์ที่ได้รับจัดสรรในตลาดรองแล้ว ทำให้กรรมการและพนักงานซึ่งเป็นผู้ถือหุ้น
ในบริษัทนั้นได้รับผลประโยชน์จากกำไรที่เกิดขึ้นในรูปเงินปันผลในที่สุด


4.2
การจำกัดผลกระทบ



จากการศึกษาพบว่า โครงการ ESOP ในต่างประเทศมักเป็นการให้สิทธิ
ซื้อหุ้นในอนาคตในราคาตลาด ณ วันที่ให้สิทธิ เพื่อให้กรรมการและพนักงานมีแรงจูงใจที่จะทำให้บริษัท
ดีขึ้นจากปัจจุบัน และมีผลดีต่อราคาหุ้นในที่สุด แต่การเสนอขายหลักทรัพย์ ESOP ในไทยส่วนมากจะเป็นการเสนอขายในราคาต่ำกว่าราคาตลาด เพื่อให้ผลประโยชน์ตกอยู่กับกรรมการและพนักงานตั้งแต่วันแรกที่ได้รับสิทธิ ซึ่งสำนักงานเห็นว่า ส่วนหนึ่งอาจเป็นเพราะประกาศเดิมมีข้อกำหนดว่าในกรณีทั่วไป โครงการ ESOP ต้องทำให้เกิด price dilution ไม่เกิน 4% ของมูลค่าหุ้นตามราคาตลาด  ดังนั้น จึงเป็นเหมือนการ
ชี้นำให้การเสนอขายหลักทรัพย์ ESOP ในราคาต่ำ สำนักงานจึงเห็นควรยกเลิกข้อกำหนดเรื่อง price dilution limit ดังกล่าว แต่ยังคงข้อกำหนดในเรื่องจำนวนหุ้นที่รองรับโครงการ ESOP ไว้ โดยแบ่ง
การอนุญาตเป็น 2 กรณี ดังนี้
	รายการ
	เดิม
	ใหม่

	1.
กรณีทั่วไป
(1) จำนวนหุ้น ในช่วง 5 ปี

(2)
ราคาเสนอขาย
	(1)
ไม่เกิน 5% ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายแล้วได้ทั้งหมด และ
(2)
มี price dilution ไม่เกิน 4%
	(1) ไม่เกิน 5% ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมด หรือ
(2)
ราคาหุ้นที่เสนอขายไม่มี
ส่วนลดจากราคาตลาด 

	2.
กรณีพิเศษ : ผลกระทบมากกว่ากรณีทั่วไป
(1) จำนวนหุ้น ในช่วง 5 ปี

(2)
ราคาเสนอขาย
	(1)
เกิน 5% ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมด หรือ
(2)
มี price dilution เกิน 4 %
	จำนวนหุ้น ESOP เกิน 5% และเป็นการให้สิทธิซื้อหุ้นโดยมีส่วนลดจากราคาตลาด




เนื่องจากการเสนอขาย ESOP ทำให้เกิด dilution ต่อผู้ถือหุ้นเดิม บริษัทจึงต้องจัดให้มีกลไกการให้ผู้ถือหุ้นรักษาสิทธิของตนเอง เช่น การเปิดเผยข้อมูลที่เพียงพอต่อการตัดสินใจ
ในหนังสือเชิญประชุม และการให้ผู้ถือหุ้นมีสิทธิคัดค้านการเสนอขาย และกรณีที่มี dilution เกินกว่าขอบเขตที่กำหนด (กรณีพิเศษ) จะมีเกณฑ์ในเรื่องดังกล่าวที่เข้มงวดขึ้น (ตามรายละเอียดในข้อ 4.3 

และข้อ 4.4)




แนวทางการพิจารณา
(1) ราคาตลาด : โดยทั่วไปสำนักงานจะไม่เข้าแทรกแซงการกำหนด
ราคาตลาดที่ใช้เปรียบเทียบกับราคาเสนอขาย ESOP ว่ามีส่วนลดจากราคาตลาดหรือไม่ โดยเปิดโอกาสให้บริษัทเป็นผู้กำหนดราคาตลาดที่เห็นว่าเหมาะสม  ทั้งนี้ บริษัทจะต้องแสดงแหล่งที่มาประกอบด้วย 
เช่น ราคาปิดเฉลี่ยในช่วง 15 วันทำการก่อนวันประชุมคณะกรรมการบริษัท หรือวันประชุมผู้ถือหุ้น



(2)
การคำนวณจำนวนหุ้น : การคำนวณจำนวนหุ้นที่ใช้ในการพิจารณาว่าในช่วง 5 ปีจะเข้าข่ายเกิน 5% ของจำนวนหุ้นที่จำหน่ายได้แล้วทั้งหมดหรือไม่ ให้พิจารณาจากการ
เสนอขายหุ้นและหุ้นเพื่อรองรับหลักทรัพย์แปลงสภาพแก่กรรมการหรือพนักงาน โดยให้นับหุ้นของตาม 
(ก) และ (ข) 
(1) จำนวนหุ้นที่ขออนุญาตครั้งนี้ (กรณีเป็นการขออนุญาตเป็น
โครงการให้นับรายหุ้นของทั้งโครงการ)





(ข)
จำนวนหุ้นที่ได้รับอนุญาตในช่วง 5 ปี :

· กรณีที่ได้รับอนุญาตเป็นโครงการให้นับจำนวนหุ้นของ
ทั้งโครงการ
· ให้นับเฉพาะที่มีส่วนลดจากราคาตลาดเท่านั้น  ดังนั้น 
ในขณะยื่นคำขอฯ หากเป็นการเสนอขายที่ไม่มีส่วนลดจากราคาตลาด แม้ว่าจำนวนหุ้นที่เสนอขาย
จะไม่เกิน 5% แต่เพื่อให้บริษัทได้รับประโยชน์จากการนับหุ้นในส่วนนี้ บริษัทควรแจ้งให้สำนักงานทราบและแสดงที่มาของการกำหนดราคาตลาดทุกครั้ง


4.3
หนังสือนัดประชุมผู้ถือหุ้น



หนังสือนัดประชุมผู้ถือหุ้นเป็นเอกสารสำคัญเพื่อให้ผู้ถือหุ้นสามารถใช้ประกอบการตัดสินใจเข้าร่วมประชุม การมอบอำนาจหรือการลงคะแนนเสียงได้  นอกจากนี้ ยังแสดงถึงความระมัดระวังและความรับผิดชอบของคณะกรรมการในการเสนอเรื่องให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นพิจารณาด้วย  ดังนั้น เอกสารดังกล่าวจึงควรต้องมีข้อมูลที่ถูกต้องและเพียงพอต่อการตัดสินใจของผู้ถือหุ้นและอำนวยความสะดวกต่อการใช้สิทธิของผู้ถือหุ้น ดังนี้



กรณีทั่วไป (จำนวนหุ้นไม่เกิน 5% หรือราคาเสนอขายไม่มีส่วนลด)




(1)
ส่งหนังสือนัดประชุมล่วงหน้าอย่างน้อย 14 วัน



(2)
หนังสือนัดประชุมต้องมีข้อมูลที่เพียงพอต่อการตัดสินใจ 
โดยอย่างน้อยต้องมีข้อมูลเกี่ยวกับ




(ก)
วัตถุประสงค์และความจำเป็นในการเสนอขาย ESOP





(ข)
รายละเอียดของหลักทรัพย์ที่ออก หลักเกณฑ์การจัดสรร 
และวิธีการเสนอขายหลักทรัพย์ (การเสนอขายผ่านผู้รับช่วงหลักทรัพย์ให้ระบุด้วย)





(ค)
รายชื่อและจำนวนหลักทรัพย์ของกรรมการทุกราย และรายชื่อพนักงานที่จะได้รับการจัดสรรมากกว่า 5%





(ง)
ผลกระทบที่มีต่อผู้ถือหุ้น อย่างน้อยในเรื่อง price dilution และ control dilution





(จ)
สิทธิของผู้ถือหุ้นในการคัดค้านการเสนอขายหลักทรัพย์




(3)
ส่งหนังสือมอบฉันทะให้ผู้ถือหุ้นพร้อมหนังสือนัดประชุม  ทั้งนี้ 
เพื่อส่งเสริมและอำนวยความสะดวกในการใช้สิทธิออกเสียงของผู้ถือหุ้น ในเรื่องที่กระทบต่อ
สิทธิของผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยสำคัญ ให้บริษัทจัดให้มีการขอรับมอบฉันทะในการประชุมและออกเสียงจากผู้ถือหุ้นในลักษณะ ดังนี้ 






(ก)
เป็นการขอรับมอบฉันทะที่ให้ผู้ถือหุ้นสามารถเลือกได้ว่า 
จะให้ผู้รับมอบฉันทะลงคะแนนเสียงอย่างไรในแต่ละวาระ (กรมทะเบียนการค้า กระทรวงพาณิชย์ ได้แก้ไขแบบหนังสือมอบฉันทะ ให้ผู้มอบฉันทะสามารถกำหนดแนวทางการลงคะแนนเสียงได้ 
โดยแบบดังกล่าวมีผลใช้บังคับแล้วตั้งแต่ไตรมาสแรกของปี 2544)




(ข)
บุคคลที่บริษัทเสนอให้เป็นผู้รับมอบฉันทะต้องเป็นกรรมการอิสระ  ทั้งนี้ ผู้ถือหุ้นไม่จำเป็นต้องมอบฉันทะให้แก่กรรมการอิสระที่บริษัทเสนอชื่อเท่านั้น แต่อาจมอบฉันทะให้บุคคลอื่นก็ได้



กรณีพิเศษ (จำนวนหุ้นเกิน 5% และราคาเสนอขายมีส่วนลด)

(1) ส่งหนังสือนัดประชุมล่วงหน้าอย่างน้อย 14 วัน
(2) หนังสือนัดประชุมต้องมีข้อมูลที่เพียงพอต่อการตัดสินใจ 
โดยอย่างน้อยต้องมีข้อมูลเช่นเดียวกับกรณีทั่วไป และเพิ่มเติมข้อมูลตาม (ค) และ (ง) ดังนี้




(ก)
วัตถุประสงค์และความจำเป็นในการเสนอขาย ESOP





(ข)
รายละเอียดของหลักทรัพย์ที่ออก หลักเกณฑ์การจัดสรร 
และวิธีการเสนอขายหลักทรัพย์ (การเสนอขายผ่านผู้รับช่วงหลักทรัพย์ให้ระบุด้วย)

(ค)  เหตุผลหรือที่มาของการกำหนดจำนวนหรือราคาเสนอขาย
ดังกล่าว 
(4) ความจำเป็นของการเสนอขายต่อการดำรงอยู่ของบริษัท




(จ)
รายชื่อและจำนวนหลักทรัพย์ที่จะจัดสรรให้กรรมการทุกราย และรายชื่อพนักงานที่จะได้รับการจัดสรรมากกว่า 5%





(ฉ)
ผลกระทบที่มีต่อผู้ถือหุ้น อย่างน้อยในเรื่อง price dilution และ control dilution





(ช)
สิทธิของผู้ถือหุ้นในการคัดค้านการเสนอขายหลักทรัพย์
(3) ส่งหนังสือมอบฉันทะให้ผู้ถือหุ้นพร้อมหนังสือนัดประชุม  ทั้งนี้ 
เพื่อส่งเสริมและอำนวยความสะดวกในการใช้สิทธิออกเสียงของผู้ถือหุ้น ในเรื่องที่กระทบต่อ
สิทธิของผู้ถือหุ้นอย่างมีนัยสำคัญ ให้บริษัทจัดให้มีการขอรับมอบฉันทะในการประชุมและออกเสียงจากผู้ถือหุ้นในลักษณะ ดังนี้ 
(1) เป็นการขอรับมอบฉันทะที่ให้ผู้ถือหุ้นสามารถเลือกได้ว่า 
จะให้ผู้รับมอบฉันทะลงคะแนนเสียงอย่างไรในแต่ละวาระ 




(ข)
บุคคลที่บริษัทเสนอให้เป็นผู้รับมอบฉันทะต้องเป็นกรรมการอิสระ  ทั้งนี้ ผู้ถือหุ้นไม่จำเป็นต้องมอบฉันทะให้แก่กรรมการอิสระที่บริษัทเสนอชื่อเท่านั้น 
แต่อาจมอบอำนาจให้บุคคลอื่นก็ได้



แนวทางการพิจารณา



สำนักงานได้ยกเลิกการใช้ดุลยพินิจของสำนักงานในการพิจารณาถึง
การชี้แจงเหตุผลหรือความจำเป็นต่อการเสนอขายดังกล่าวว่า มีเหตุผลที่เหมาะสมเพียงพอหรือไม่ 
โดยให้ผู้ถือหุ้นรักษาสิทธิของตนเอง หากไม่เห็นด้วยก็สามารถใช้สิทธิคัดค้าน ซึ่งตามเกณฑ์ที่แก้ไขนี้
จะสามารถใช้สิทธิคัดค้านได้ง่ายขึ้น (ตามข้อ 4.4)



4.4
มติที่ประชุมผู้ถือหุ้น




เนื่องจากบริษัทส่วนมากมักจะมีผู้ถือหุ้นกลุ่มใดกลุ่มหนึ่งเป็นผู้ถือหุ้นรายใหญ่ และกรรมการหรือผู้บริหารของบริษัทก็มักเป็นบุคคลหรืออยู่ในกลุ่มเดียวกับผู้ถือหุ้นรายใหญ่นั้นด้วย  
ดังนั้น จึงควรมีข้อกำหนดเพื่อให้มั่นใจว่า ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ซึ่งอาจมีความขัดแย้งทางผลประโยชน์นั้น 
จะไม่สามารถควบคุมมติที่ประชุมได้ทั้งหมด โดยการลดสัดส่วนจำนวนหุ้นที่สามารถคัดค้านโครงการ ESOP ให้น้อยลง เพื่อให้ผู้ถือหุ้นรายย่อยสามารถใช้สิทธิคัดค้านได้ง่ายกว่าเดิม ดังนี้ 





กรณีทั่วไป : ผู้ถือหุ้นที่ถือหุ้นตั้งแต่ 10% สามารถคัดค้านโครงการ ESOP ได้ จากเดิมที่กำหนดให้ ผู้ถือหุ้นจำนวน 25 รายที่ถือหุ้นรวมกันตั้งแต่ 15% จึงจะคัดค้านได้





กรณีพิเศษ : ผู้ถือหุ้นที่ถือหุ้นตั้งแต่ 5% สามารถคัดค้านโครงการ ESOP ได้ จากเดิมที่กำหนดให้ ผู้ถือหุ้นจำนวน 25 รายที่ถือหุ้นรวมกันตั้งแต่ 10% จึงจะคัดค้านได้


4.5
การจัดสรรในลักษณะกระจุกตัว


นิยาม : การจัดสรรแก่กรรมการหรือพนักงานรายใดรายหนึ่งเกินกว่า 5%



หลักการ : ในการเสนอขาย ESOP  หากเป็นการเสนอขายแก่กรรมการหรือพนักงานที่มีส่วนร่วมในการกำหนดแผนการเสนอขาย อาจทำให้เกิดช่องทางการถ่ายเทผลประโยชน์ 
และการจัดสรรในลักษณะกระจุกตัวที่เจาะจงเฉพาะกลุ่ม ซึ่งทำให้ไม่บรรลุวัตถุประสงค์เพื่อการจูงใจพนักงานได้  อย่างไรก็ดี  การจัดสรรในลักษณะนี้  บางครั้งก็จำเป็นสำหรับการจูงใจพนักงานที่มี
ความสำคัญต่อความอยู่รอดในการดำเนินธุรกิจ  ดังนั้น สำนักงานจึงได้เพิ่มเติมกลไกการรักษาสิทธิ
ของผู้ถือหุ้นให้รัดกุมขึ้น โดยบริษัทต้องปฏิบัติตามเกณฑ์เพิ่มเติม ดังนี้
(1) การกลั่นกรองภายในบริษัท : ได้รับความเห็นชอบจากคณะกรรมการ
พิจารณาค่าตอบแทน (ประกอบด้วยกรรมการบริษัทอย่างน้อย 3 คน โดยต้องไม่มีกรรมการที่ได้รับการ
จัดสรรแบบกระจุกตัวเป็นองค์ประกอบ  ทั้งนี้ สามารถจัดตั้งคณะกรรมการชุดนี้ขึ้นเป็นครั้งคราวเฉพาะกรณีนี้ก็ได้)



(2)
หนังสือเชิญประชุม : นอกจากการเปิดเผยข้อมูลตามกรณีปกติแล้ว บริษัทต้องเปิดเผยข้อมูลดังต่อไปนี้เพิ่มเติมด้วย
(1) ผลประโยชน์ที่กรรมการและพนักงานแต่ละรายได้รับเมื่อคำนวณ
เป็นตัวเงิน
(2) ความเห็นของคณะกรรมการ และคณะกรรมการพิจารณา
ค่าตอบแทนเกี่ยวกับเหตุผลและความจำเป็น รวมทั้งประโยชน์ที่บริษัทได้รับ
(3) ผลการปฏิบัติงานของกรรมการในปีที่ผ่านมา เช่น จำนวนครั้งที่
เข้าร่วมประชุมและขาดประชุม (กรณีมีการจัดสรรให้กรรมการ) 





(ง) ผลตอบแทนที่กรรมการหรือพนักงานได้รับในปีล่าสุด (กรณีมีส่วนลดจากราคาตลาด) เช่น ค่าเบี้ยประชุม บำเหน็จกรรมการ เป็นต้น



(3)
มติที่ประชุม : ต้องเสนอชื่อกรรมการหรือพนักงานที่ได้รับการจัดสรรแบบกระจุกตัวนั้น ให้ที่ประชุมผู้ถือหุ้นพิจารณาให้ความเห็นชอบเป็นรายบุคคล และต้องได้รับมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นเป็นรายบุคคล โดยมีคะแนนเสียงไม่น้อยกว่า 3 ใน 4 ของจำนวนเสียงทั้งหมดของผู้ถือหุ้น
ที่มาประชุม และไม่มีผู้ถือหุ้นที่ถือหุ้นรวมกันเกิน 5% คัดค้านด้วย (เดิมมักเป็นมติรวม ทำให้การคัดค้านการให้บุคคลบางรายทำได้ยาก)



4.6
ข้อกำหนดอื่น ๆ


(1)
ลักษณะหลักทรัพย์ : หลักทรัพย์ที่เสนอขายแก่กรรมการต้องมีราคา
เสนอขายและเงื่อนไขของหลักทรัพย์ไม่ดีไปกว่าหลักทรัพย์ที่จะเสนอขายแก่พนักงาน



แนวทางการพิจารณา : ลักษณะหลักทรัพย์หรือเงื่อนไข เช่น
ราคาการใช้สิทธิ อายุโครงการ อายุหลักทรัพย์ อัตราส่วนการใช้สิทธิ เงื่อนไขระยะเวลาห้ามขาย เป็นต้น สำหรับส่วนที่เสนอขายให้แก่กรรมการต้องไม่ต่างจากส่วนที่เสนอขายแก่พนักงาน แต่กรรมการ
และพนักงานแต่ละรายอาจได้รับจัดสรรในจำนวนที่แตกต่างกันได้
(2) อายุโครงการ : ประกาศเดิมอนุญาตให้เสนอขายหลักทรัพย์
แปลงสภาพเป็นโครงการได้ โดยอายุโครงการต้องไม่เกิน 5 ปี และอายุใบสำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อหุ้น
ต้องไม่เกิน 10 ปี จึงทำให้ระยะเวลาที่ผู้ถือหุ้นต้องผูกพันในโครงการอาจยาวถึง 15 ปี  ดังนั้น สำนักงาน
จึงปรับปรุงให้การเสนอขายหุ้น หรือการเสนอขายหุ้นเพื่อรองรับหลักทรัพย์แปลงสภาพต้องแล้วเสร็จ
ภายใน 5  ปี โดยกำหนดให้



(ก)
กรณีเสนอขายหุ้นเท่านั้น ที่สามารถเสนอขายเป็นโครงการได้
โดยโครงการมีอายุไม่เกิน 5 ปี 
(2) กรณีเสนอขายหลักทรัพย์แปลงสภาพ อายุหลักทรัพย์แปลงสภาพ
นั้นต้องไม่เกิน 5 ปี


4.7
เกณฑ์เพิ่มเติมตามประกาศหุ้น



(1) เกณฑ์การอนุญาต




การเสนอขายหลักทรัพย์ ESOP นอกจากการปฏิบัติตามเกณฑ์ ESOP แล้วบริษัทจะต้องปฏิบัติตามเกณฑ์การเสนอขายหุ้นเพิ่มเติมด้วย ทั้งในเรื่องการขออนุญาตและ
การเปิดเผยข้อมูล  ทั้งนี้ สำนักงานได้ปรับปรุงการปฏิบัติเกณฑ์ตามประกาศหุ้นให้เป็นหลักเกณฑ์เดียว 
เข้าใจง่าย และสะดวกยิ่งขึ้น ดังนี้
	รายการ
	เดิม
	ใหม่

	1.
เกณฑ์การอนุญาต

1.1
PP : ไม่เกิน 35 ราย

1.2
PO : เกิน 35 ราย


-
กรณีบริษัทจดทะเบียน

	1.1
PP : อนุญาตเป็นการทั่วไป
1.2 PO : 

เกณฑ์ของบริษัทจดทะเบียน (SPO) 


(1)
ไม่ค้างส่งรายงานตาม ม.56 ม.57 และ ม.58


(2)
โครงสร้างการถือหุ้น / การบริหาร

(3)
คุณสมบัติผู้บริหาร

(4)
ไม่มีผลกระทบต่อ
สิ่งแวดล้อม
	ทั้งกรณี PP และ PO ต้องขออนุญาตโดยใช้เกณฑ์ของ
บริษัทจดทะเบียน (SPO) 

เพื่อกระตุ้นให้ บจ. ปรับปรุง governance เนื่องจากเกณฑ์
การดำรงสถานะของตลาด
หลักทรัพย์ฯ ในปัจจุบันยังไม่
เท่ากับเกณฑ์การอนุญาตของสำนักงาน (เช่น โครงสร้างการ
ถือหุ้น/การบริหารงาน) 

	

-  กรณีไม่ใช่บริษัท
จดทะเบียน
	เกณฑ์การเสนอขายหุ้น IPO


(1)
งบการเงินน่าเชื่อถือ

(2) – (4)  เหมือน SPO
	

	2.
ที่ปรึกษาทางการเงิน
	2.
มีที่ปรึกษาฯ ร่วมจัดทำ
คำขออนุญาต
	2.
ไม่บังคับต้องมีที่ปรึกษาฯ

	3.
ค่าธรรมเนียมคำขอ
    อนุญาต
	
	

	3.1  PP
	3.1  10,000 บาท
	

	3.2 PO
	3.2  50,000 บาท
	





(2)  การเปิดเผยข้อมูล




โดยที่กรรมการและพนักงานของบริษัทอยู่ในฐานะที่ได้รับข้อมูล
ของบริษัทดีพอสมควรแล้ว  ดังนั้น เพื่ออำนวยความสะดวกให้บริษัทเสนอขาย ESOP ได้เร็วขึ้น 
สำนักงานจึงได้ผ่อนปรนการจัดทำแบบแสดงรายการข้อมูลการเสนอขายหลักทรัพย์ (แบบ filing) 
และร่างหนังสือชี้ชวนให้ง่ายขึ้น ดังนี้
	รายการ
	เดิม
	ใหม่

	1.
การยื่นแบบ filing


1.1
PP : ไม่เกิน 35 ราย
1.2
PO : เกิน 35 ราย

	1.1
ยกเว้น filing

1.2
บริษัทยื่น filing โดยต้องจัดทำแบบ 69-1 ขึ้นมาใหม่

	1.1
คงเดิม
1.2
บริษัทร่วมผู้รับช่วงซื้อ
หลักทรัพย์ยื่น filing โดยแบ่งเป็น 
2 กรณี ดังนี้

บริษัทที่มีหน้าที่ตาม ม.56


(1)
รายละเอียดโครงการ

(2)
ข้อมูลบริษัท : ใช้แบบ 
56-1


(3)
งบการเงินประจำปี

(4)
งบรายไตรมาส

หมายเหตุ บริษัทอาจอ้างอิงจากข้อมูลที่บริษัทเปิดเผย
ต่อ public (เช่น website 

สำนักงาน หรือ website บริษัท) โดยไม่ต้องจัดทำเอกสารตาม 
(2) – (4) ใหม่ก็ได้

บริษัทที่ไม่มีหน้าที่ตาม ม.56


ยื่น filing ตามแบบ 69-1

	
1.3
เสนอขายผ่านผู้รับช่วงซื้อหลักทรัพย์ (กรณี PO)
	1.3
แบ่งเป็น 2 ขั้นตอน

(1)
บริษัทเสนอขายผู้รับช่วงฯ : บริษัทต้องยื่น filing


(2)
ผู้รับช่วงฯ ขาย ESOP : 
ผู้รับช่วงฯ ยื่น filing
	1.3
แบ่งเป็น 2 ขั้นตอน
(1) บริษัทเสนอขาย
ผู้รับช่วงฯ : ยกเว้น filing


(2)  ผู้รับช่วงฯ ขาย ESOP :
ผู้รับช่วงฯ ร่วมกับบริษัทยื่น filing

	2.
ที่ปรึกษาทางการเงิน
	-
ต้องมีที่ปรึกษาฯ ร่วมจัดทำ
แบบ filing
	-
ไม่กำหนดให้ต้องมีที่ปรึกษาฯ

	3.
ระยะเวลาการมีผล
ใช้บังคับ
	(1) บริษัทยื่น filing

- กรณีบริษัทจดทะเบียน : 15 วัน
- กรณีอื่น  : 30 วัน
(2) ผู้รับช่วงฯ ยื่น filing : 
วันทำการถัดไป
	-
ทุกบริษัท

เสนอขายครั้งแรก : 15 วัน

เสนอขายครั้งต่อไป : 3 วัน
ทำการ (กรณีโครงการ)

	4.
ค่าธรรมเนียม filing
	- หุ้น : 0.08% ของมูลค่าเสนอขาย
- หลักทรัพย์แปลงสภาพ : 0.03% ของมูลค่าเสนอขายหลักทรัพย์
	-
ทุกหลักทรัพย์ : 0.02% ของ
มูลค่าเสนอขายหลักทรัพย์





ทั้งนี้ โดยมีแผนภาพสรุปเกณฑ์การอนุญาต และเกณฑ์การเปิดเผยข้อมูล
ตามภาคผนวก 2


4.8  เงื่อนไขภายหลังการอนุญาต  


(1)
บริษัทต้องไม่ให้ความช่วยเหลือทางการเงินหรือจ่ายค่าตอบแทนแก่ผู้รับช่วง
ซื้อหลักทรัพย์ เว้นแต่เป็นการจ่ายค่าธรรมเนียมในฐานะที่เป็นผู้ประกอบธุรกิจประเภทจัดจำหน่ายหลักทรัพย์  
ทั้งนี้ เนื่องจากการที่บริษัทให้ความช่วยเหลือทางการเงินแก่ผู้รับช่วงฯ อาจถือเสมือนว่า บริษัทซื้อหุ้นดังกล่าวไว้เอง แต่ฝากให้ผู้รับช่วงฯ กระจายให้แก่กรรมการและพนักงาน  ซึ่งอาจพิจารณาได้ว่าบริษัทมิได้มีการเพิ่มทุนจริง


(2)
ภายหลังการอนุญาต หากบริษัทจะนำหลักทรัพย์แปลงสภาพที่รับคืนมาจากการให้ ESOP ไปจัดสรรให้กรรมการหรือพนักงานรายใหม่ ให้ถือว่าได้รับอนุญาตเป็นการทั่วไป โดยบริษัทต้องระบุเงื่อนไขดังกล่าวในหนังสือนัดประชุมและได้รับมติที่ประชุมผู้ถือหุ้นในเรื่องดังกล่าวตั้งแต่ตอนขอออก ESOP  รวมทั้งหนังสือนัดประชุมและมติที่ประชุมเป็นไปตามเกณฑ์ ดังนี้



(ก) กรณีจัดสรรให้พนักงานโดยไม่มีรายใดได้รับหลักทรัพย์รวมแล้วเกิน 5%  ให้ส่งสำเนาหนังสือนัดประชุมและสำเนามติที่ประชุมที่อนุมัติให้ดำเนินการดังกล่าวพร้อมกับการรายงานผลการขาย



(ข) กรณีจัดสรรให้กับ  กรรมการ หรือ  พนักงานรายใดอันเป็นผลให้พนักงานรายนั้นได้รับหลักทรัพย์รวมแล้วเกิน 5% บริษัทจะต้องจัดประชุมผู้ถือหุ้นใหม่ โดยหนังสือนัดประชุมและมติที่ประชุม
ต้องเป็นไปตามเกณฑ์ ESOP  และให้ส่งสำเนาหนังสือนัดประชุมและสำเนามติที่ประชุมที่ได้รับอนุมัติใหม่
ต่อสำนักงานก่อนการจัดสรรให้กับรายใหม่อย่างน้อย 7 วันทำการ
4.9 บทเฉพาะกาล  คำขออนุญาตต่อไปนี้ได้รับยกเว้นไม่ต้องปฏิบัติตาม
ข้อกำหนดของประกาศนี้
(1) คำขอฯ ที่ยื่นต่อสำนักงานก่อนวันที่ 22 ตุลาคม 2544 และอยู่ระหว่าง
การพิจารณาของสำนักงาน หรือ


(2)
คำขอฯ ที่ยื่นต่อสำนักงานก่อนวันที่ 30 เมษายน 2545 โดยได้รับมติ
ที่ประชุมผู้ถือหุ้นก่อนวันที่ 22 ตุลาคม 2544

50,000 บาท








