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ค�ำนิยม

นายภากร ปีตธวัชชัย 	
กรรมการและผู้จัดการ
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

	 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเป็นกลไกหลักในการพัฒนาตลาดทุน	
และเศรษฐกิจไทยโดยเฉพาะอย่างยิง่ในช่วงทศวรรษที่ผ่านมาที่ตลาดทุนเติบโต	
อยา่งกา้วกระโดด กจิการทัง้ภาครฐัและเอกชนระดมทนุเพือ่พฒันาโครงสรา้งพืน้ฐาน
ของประเทศและเสรมิสรา้งความแขง็แกร่งตลอดจนขยายกจิการทัง้ในประเทศไทย
และตา่งประเทศจนหลายบรษิทัเตบิโตเป็นกจิการชัน้น�ำในระดบัภมูภิาคและระดบัโลก

	 นอกจากการระดมทุนแลว้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ยงัมจีุดยนืในการสรา้งมลูค่าเพิม่	
ให้กจิการและเตบิโตอย่างมคีุณภาพผ่านทางการพฒันาในหลายมติ ิ เช่น การให	้
ความส�ำคญักบัสิง่แวดล้อม สงัคม และการก�ำกบัดูแลกิจการที่ดี ซึ่งจะเป็นผลด	ี
ในระยะยาวต่อกจิการ

	 หนังสือ IPO Roadmap Guidebook: เส้นทางสู่การเป็นบริษทัจดทะเบียนน้ี  
ได้รวบรวมและกลัน่กรองเน้ือหาพื้นฐานขัน้ต้นในรูปแบบกระชบัและเข้าใจง่าย	
เพือ่ใหเ้จา้ของกจิการและผูส้นใจทัว่ไปมคีวามรูค้วามเขา้ใจทีถ่กูตอ้งเกีย่วกบัการเป็น
หลกัทรพัยจ์ดทะเบยีนตลอดกระบวนการ ตัง้แต่การเตรยีมตวัก่อนเขา้จดทะเบยีน 	
การระดมทุน การใช้ประโยชน์จากตลาดทุนในการบรหิารโครงสร้างทางการเงนิ	
ใหเ้หมาะสมกบัสภาพแวดลอ้มทางเศรษฐกจิและความตอ้งการของกจิการ ตลอดจน
หน้าทีแ่ละความรบัผดิชอบของทกุภาคสว่น

	 ผมเชือ่มัน่วา่คูม่อืฉบบัน้ี จะเป็นจุดเริม่ตน้ทีเ่ปิดโอกาสใหแ้ก่ผูส้นใจเขา้ระดมทุน
และสรา้งจุดเปลีย่นใหก้จิการมคีวามแขง็แรงและเตบิโตอย่างมัน่คง ตลอดจนบรรล	ุ
เป้าหมายที่ตัง้ไว้ นอกจากน้ียงัท�ำให้ตลาดทุนไทยพรัง่พร้อมด้วยพนัธมติรที่เป็น	
บรษิทัจดทะเบยีนทีม่คีณุภาพ และคงจดุยนืความเป็นตลาดทนุชัน้น�ำในระดบัภมูภิาค
ทีผู่ร้ะดมทนุและผูล้งทนุใหค้วามเชือ่มัน่และไวว้างใจ



นายกฤษฎา เสกตระกูล 	
รองผู้จัดการ
หัวหน้าสายงานพัฒนาความรู้ตลาดทุน 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

“อยากน�ำบริษทัเข้าจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์”
“จะ IPO ต้องท�ำอะไรบา้ง”

	 จากค�ำพดูหรอืค�ำถามของเจา้ของกจิการ ทีม่กัจะมคี�ำถามแบบน้ีใหไ้ดย้นิเสมอๆ  
แตก่ารจะตอบค�ำถามใหเ้ขา้ใจไดส้ัน้ๆ แบบเป็นสตูรส�ำเรจ็นัน้กไ็มง่า่ยนกั เพราะการ IPO 	
หรอืการเป็นบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ มขี ัน้ตอน มกีระบวนการต่างๆ 	
มผีูเ้กีย่วขอ้งมากมายในการเตรยีมตวั ซึง่กจิการตอ้งใหค้วามส�ำคญัหลายเรือ่ง   

	 ดงันัน้ ในฐานะหน่วยงานที่มบีทบาทหลกัที่ส�ำคญัต่อการพฒันาตลาดทุนและ	
สง่เสรมิความรูด้า้นการเงนิและการลงทนุ ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย จงึเหน็วา่	
การรวบรวมองคค์วามรูด้า้น IPO ใหเ้ป็นระบบ เป็นขัน้ตอน เพื่อใหผู้ป้ระกอบการ	
ทีส่นใจจะ IPO หรอืผูส้นใจทัว่ไป สามารถอา่นและท�ำความเขา้ใจไดง้า่ย ภายในคูม่อื 
IPO Roadmap Guidebook ซึง่ไดเ้รยีบเรยีงเรือ่งราวทีส่�ำคญัไว ้ดงัน้ี

1. Part 1: IPO…เส้นทางแห่งการเปล่ียนแปลงครัง้ส�ำคญัของธรุกิจ 
รูจ้กัและเขา้ใจการ IPO วา่สามารถเป็น Springboard สรา้งการเตบิโตของธุรกจิได้
อยา่งไร
2. Part 2: IPO Roadmap…การเดินทางและเพ่ือนร่วมทางเพ่ือไปให้ถึง IPO  
เรยีนรูข้ ัน้ตอนส�ำคญัของการเตรยีมความพรอ้มและรูจ้กัผูท้ีเ่กีย่วขอ้งในกระบวนการ 
IPO ทัง้หมด
3. Part 3: Life as a Listed Company…ชีวิตการเป็นบริษทัจดทะเบียน 
เขา้ใจวถิแีหง่การเป็นบรษิทัจดทะเบยีน ซึง่มาพรอ้มภาระหน้าทีค่วามรบัผดิชอบทีส่�ำคญั

	 หวงัวา่คูม่อืเลม่น้ี จะมสีว่นชว่ยในการใหค้วามรูแ้ละเป็นประโยชน์ตอ่เจา้ของกจิการ 
สามารถน�ำไปปรบัใชเ้พื่อวางแผนพฒันากจิการดว้ยตวัเองใหม้คีวามพรอ้มในระยะ	
เริม่ตน้ ก่อนจะเดนิทางเขา้มาสูเ่สน้ทาง IPO Roadmap 
ใหป้ระสบผลส�ำเรจ็ตามทีต่ ัง้เป้าหมายไว ้ต่อไป

ทักทาย
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Company

	 IPO เกี่ยวข้องกับใครบ้าง 

	 ปรับเปลี่ยนครั้งใหญ่
	 เพื่อมุ่งสู่มาตรฐานใหม่

	 การขออนุญาต
	 เสนอขายหุ้นต่อประชาชน 

	 ว่าที่บริษัทจดทะเบียน
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	 บริษัทจดทะเบียน
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เส้นทางแห่งการเปลี่ยนแปลงครั้งส�ำคัญของธุรกิจ
IPO

	รู้จัก IPO กันก่อน 

	IPO เป็น Springboard ได้อย่างไร



	 หลายกจิการมคีวามฝันทีอ่ยากเป็นบรษิทัจดทะเบยีน แตก่วา่ทีก่จิการจะเป็น
บรษิทัจดทะเบยีนไดน้ัน้ จะตอ้งผา่นขัน้ตอนการเตรยีมตวั ผา่นกระบวนการตา่งๆ 
รวมถงึการมผีูท้ีเ่กีย่วขอ้งกบัการ IPO มากมาย ซึง่มหีลายเรือ่งทีเ่จา้ของกจิการ	
ทีส่นใจ IPO หรอืคนทัว่ไปยงัไมค่อ่ยเขา้ใจมากนกั คูม่อืเลม่น้ี จะไดอ้ธบิายใหท้า่น
เขา้ใจไดง้า่ยๆ พรอ้มยกตวัอยา่งประกอบ เพือ่ใหเ้ขา้ใจถงึความส�ำคญั ประโยชน์ 
ขอ้จ�ำกดั และขัน้ตอนในการ IPO กนัมากขึน้

IPO 
หรอื

 Initial Public Offering 

คอื

การเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่
ของบริษัทมหาชนจ�ำกัด
ต่อประชาชนในครั้งแรก

รู้จัก IPO กันก่อน

08
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	 ทั้งนี้ บริษัทจดทะเบียนเข้าใหม่ในช่วงปี 2550-2560 ทั้งใน SET และ mai  
มีจ�ำนวนทั้งสิ้น 237 บริษัท มีมูลค่าระดมทุน 3.25 แสนล้านบาทต่อปี และมีมูลค่า
หลักทรัพย์ ณ ราคา IPO รวม 1.54 ล้านล้านบาท 
	 ผู้ระดมทุนส่วนใหญ่สามารถระดมทุนได้ตามเป้าหมาย จึงท�ำให้มีความสนใจ
ในการใช้ตลาดทุนเป็นแหล่งระดมทุนเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง

ในช่วงระยะเวลาตั้งแต่ ปี 2550 – 2560

มีมูลค่าการระดมทุนรวม 3.25 แสนล้านบาท
มีมูลค่าหลักทรัพย์ ณ ราคา IPO รวม 1.54 ล้านล้านบาท 

รู้หรือไม่...

จ�ำนวนและมูลค่าระดมทุนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ (SET) 
และตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ (mai) ตั้งแต่ปี 2550 - 2560

ข้อมูลสถิติของบริษัทจดทะเบียนเข้าใหม่ใน SET และ mai ไม่รวมกองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐาน (IFF) 
และทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (REIT) 

จ�ำนวน
บรษิทั

จดทะเบยีน

SET

115

281

1,350

122
mai

44

190

237
รวม

325

1,540

มลูค่า
ระดมทนุ

(พนัล้านบาท)

มลูค่าหลกัทรพัย์
ณ ราคา IPO
(พนัล้านบาท)
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ตัวเลขและเรื่องราว...

IPO ปี 2560  
มีบริษัทจดทะเบียนเข้าใหม่ในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

และตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ รวมกันถึง 38 บริษัท 

มีมูลค่าการระดมทุนรวม 9.2 หมื่นล้านบาท 

มีมูลค่าหลักทรัพย์ ณ ราคา IPO รวม 4.12 แสนล้านบาท 

จ�ำนวนและมูลค่าระดมทุนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ (SET) 
และตลาดหลักทรัพย์เอ็ม เอ ไอ (mai) ปี 2560

จ�ำนวน
บรษิทั

จดทะเบยีน

SET

21

83

376

17
mai

9

36

38
รวม

92

412

มลูค่า
ระดมทนุ

(พนัล้านบาท)

มลูค่าหลกัทรพัย์
ณ ราคา IPO
(พนัล้านบาท)

ข้อมูลสถิติของบริษัทจดทะเบียนเข้าใหม่ใน SET และ mai ไม่รวมกองทุนรวมโครงสร้างพื้นฐาน (IFF) 
และทรัสต์เพื่อการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ (REIT) 



IPO คือค�ำตอบของทุกกิจการหรือไม่ 

	 เมื่อธุรกิจมีความก้าวหน้า และมีการ
เตบิโตตอ่เน่ืองมาสกัระยะหน่ึง ผูป้ระกอบการ	
สว่นใหญ่ กม็คีวามมุง่หวงัทีจ่ะขยายกจิการ
เพื่อเพิม่การเตบิโตขึน้ไปอกี ซึ่งแน่นอนว่า	
มนัก็ไม่ได้ง่ายนัก เพราะมปัีจจยัอีกหลาย
ประการทีผู่ป้ระกอบการตอ้งใหค้วามส�ำคญั 	
โดยปัจจยัล�ำดบัต้นๆ ที่ผู้ประกอบการให	้
น�้ำหนักมากสุดคอื เรื่องของเงนิทุนทีจ่ะใช้
ในการขยายกจิการ ซึ่ง IPO นัน้เป็นหน่ึง	
ในวิธีการที่จะได้มาซึ่งเงินทุน แต่การที่
ธุรกิจจะตดัสนิใจน�ำบรษิัทเข้าจดทะเบียน	
ในตลาดหลกัทรพัยฯ์ นัน้ มสีิง่ส�ำคญัทีจ่ะตอ้ง
พจิารณาในเบือ้งตน้ 3 เรือ่ง ไดแ้ก่

11

หวัใจส�ำคญั
ของการเข้ามา

ระดมทนุ

ความจ�ำเป็น
และเหตผุลใน
การใช้เงนิทนุ

การสร้างความมัน่คง
และการสบืทอดธรุกจิ

ในระยะยาวได้อย่างยัง่ยนื

Growth
01

Sustainability
03

Need of
Funds

02
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	 การเตบิโตเป็นหวัใจส�ำคญัของกจิการที่จะ
เขา้มาระดมทุน กิจการที่จะเขา้จดทะเบยีนใน
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ควรเป็นกจิการทีม่ศีกัยภาพ 	
มโีอกาสและแนวโน้มการเตบิโตได้ในระยะยาว 
องคป์ระกอบเรื่องการเตบิโตน้ี เป็นสิง่ทีผู่ล้งทุน	
ใหค้วามสนใจเป็นอยา่งยิง่

	 การที่ธุรกิจจะขยายกิจการเพื่อเติบโตต่อไป
ด้วยเงนิทุนตวัเองนัน้ คงท�ำไม่ได้ หรอืท�ำได้แต่
อาจชา้เกนิไป อกีทัง้ การใชเ้งนิกูจ้ากระบบสถาบนั	
การเงนินัน้ อาจจะมขีอ้จ�ำกดัหลายประการไม่ว่า	
จะเป็นในเรื่องจ�ำนวนเงินกู้ที่ไม่ เพียงพอต่อ	
ความต้องการในการขยายธุรกิจ หรือในเรื่อง	
ความเพยีงพอของสนิทรพัยค์�ำ้ประกนั 

	 การน�ำบรษิทัเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
เป็นการเปลี่ยนแปลงให้บริษัทมีการบริหารงาน	
แบบมอือาชพีมากขึน้ มคีวามรบัผดิชอบต่อผูล้งทุน
และผูท้ีเ่กีย่วขอ้ง (Stakeholders) เป็นจดุเริม่ตน้ของ
การน�ำพาธรุกจิใหเ้ตบิโตตอ่ไป สรา้งความมัน่คงและ
สบืทอดการด�ำเนินธุรกจิในระยะยาวไดอ้ย่างยัง่ยนื	
ซึง่เป็นความทา้ทายของผูบ้รหิารทีจ่ะตอ้งท�ำใหเ้กดิขึน้ 

Growth
01

Need of
Funds

02

Sustainability

03

	 นอกจากปัจจยัขา้งตน้ทีน่�ำมาใชพ้จิารณาเบือ้งตน้แลว้ กอ่นตดัสนิใจระดมทนุ	
ดว้ยการ IPO ผูป้ระกอบการยงัตอ้งพจิารณา ทัง้ในแงข่องประโยชน์และขอ้จ�ำกดั
ของการ IPO ทีเ่ปรยีบเสมอืนกบัเหรยีญ 2 ดา้น ดงันัน้ เพือ่ใหเ้จา้ของกจิการ 	
ไดล้องทบทวนวา่ท่ามกลางผลประโยชน์ทีไ่ดร้บันัน้ ขอ้จ�ำกดัหลายอยา่งทีม่อียู	่
คู่กนั เป็นสิง่ทีเ่รายอมรบัไดห้รอืไม่ รวมถงึเรามคีวามสามารถในการรบัมอืได้
มากน้อยแคไ่หน 

Growth

Need of Funds

Sustainability



ประโยชน์ และข้อควรพิจารณา
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ประโยชน์ 
(Benefits)
ของการ
เป็นบริษัท
จดทะเบียน
ในตลาด
หลักทรัพย์ฯ

1

8

3

2

9

ท�ำให้กจิการถกูจดัระบบการควบคมุ
ภายใน การจดัการ และรายงาน

ทางการเงนิทีน่่าเชือ่ถอื

สร้างภาพลกัษณ์ทีด่ี
และความน่าเชือ่ถอืต่อผูเ้กีย่วข้อง  

วงเงนิกูท้ี่ได้รบัจากสถาบนัการเงนิสงูขึน้ 
ดอกเบีย้จ่ายต�ำ่ลง

7
เพิม่โอกาสในการหาพนัธมติร
ทางธรุกจิ หรอืแม้แต่การเข้าซือ้

กจิการทีน่่าสนใจ

สร้างความสามารถในการแข่งขนั

จดัสรรผลประโยชน์ภายในครอบครวั

6
เพิม่โอกาสในการสรรหาบคุลากร

ทีม่คีวามรู ้ความสามารถ 
เข้ามาเสรมิทพัของกจิการ

5
ได้รูม้ลูค่าทีแ่ท้จรงิของกจิการ 

จากการมรีาคาตลาดในการซือ้ขาย
เปลีย่นมอื

4
สามารถเข้าถงึแหล่งเงนิทนุได้ง่ายขึน้ 

เช่น การออกหุน้กู ้เป็นต้น 
ช่วยให้บรษิทัมฐีานทนุทีแ่ขง็แรงขึน้
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ข้อควร
พิจารณา 
(Concerns)
ของการ
เป็นบริษัท
จดทะเบียน
ในตลาด
หลักทรัพย์ฯ

2 มผีูเ้ข้ามาร่วมตดัสนิใจ
ในการด�ำเนนิธรุกจิ

1

ปรมิาณงานเพิม่ขึน้ 
อาท ิเดมิปิดงบการเงนิปีละครัง้ 
ต้องเพิม่เป็นอย่างน้อย 4 ครัง้ 

และเปิดเผยข้อมลูต่อสาธารณชน
ตามก�ำหนดเวลา

3 มแีรงกดดนัต่อความคาดหวงั
ของผูล้งทนุในตลาดหุน้

4
เมือ่เป็นบรษิทัมหาชนจ�ำกดัแล้ว 

จะไม่สามารถกลบัมาเป็น
บรษิทัจ�ำกดัได้อกี



IPO เป็น Springboard ได้อย่างไร

15

ขยายกจิการ

ต่อยอด
ธรุกจิเดมิ

	 เมือ่ธุรกจิคดิการใหญ่จะขยายกิจการใหเ้ตบิโต เชน่ การลงทนุเครือ่งจกัร
การเปิดสาขาเพิม่ ฯลฯ ซึ่งอาจจะมาจากการมองเห็นโอกาส เห็นช่องทาง	
หรอืการเปิดตลาดใหม่ๆ  ทีจ่ะเกดิขึน้ในอนาคต การใชเ้งนิสว่นตวัหรอืก�ำไรสะสม	
ของกจิการ อาจเปิดไดส้กั 2-3 สาขา กูเ้งนิจากสถาบนัการเงนิอาจไดจ้�ำนวน
สาขามากขึน้ แต่อาจมสีนิทรพัยไ์มพ่อค�้ำประกนัวงเงนิกู ้ ท�ำใหไ้ดเ้งนิทุนไมพ่อ
กบัความตอ้งการ

เพิม่ธรุกจิ
ใหม่ๆ
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	 นอกจากน้ี บรษิทัอาจพบวา่ มกีจิการบางอยา่งทีเ่ป็น
ธรุกจิทีม่ศีกัยภาพมโีอกาสเตบิโต แต่เป็นธรุกจิทีไ่มเ่คยท�ำ
มาก่อน บรษิทัอาจเพิ่มธุรกิจใหม่ๆ นัน้ไดง้า่ยขึน้ เพราะ
มเีงนิทุนและความสามารถในการหาบุคลากรมาร่วมงาน 	
หรือแม้แต่การหาพันธมิตรมาต่อยอดในธุรกิจเดิม 
และเพิม่ธุรกจิใหม่ในอนาคต การเป็นบรษิทัจดทะเบยีน	
เป็นปัจจัยสนับสนุนให้สามารถเพิ่มโอกาสทางการค้า	
และการเขา้ถงึพนัธมติรไดม้ากกวา่เดมิ

	  ธุ ร กิ จ จึ ง ม อ ง ห า ท า ง เ ลื อ ก อื่ น 
เช่น การระดมทุนจากตลาดทุนเพื่อให้ได้
มาซึ่งเงนิทุนที่ต้องการ จากเดิมที่กิจการมี
ศกัยภาพขยายไดเ้พยีง 5 สาขา การระดมทนุ	
อาจจะท�ำให้สามารถขยายสาขาเพิ่มขึ้นได	้
ถงึ 20 สาขา จากการวางแผนและวางกลยทุธ์
ไว้อย่างดมีาแต่แรก อีกทัง้ มแีรงเสรมิจาก
การที่บริษัทมีระบบการควบคุมภายในที่ด	ี
ลดการรัว่ไหล และไดบ้คุลากรทีม่คีวามสามารถ	
มาเสรมิทมี กจ็ะท�ำใหบ้รษิทัมกี�ำไรเพิม่ขึน้มาก 	
สามารถเตบิโตอยา่งกา้วกระโดด สง่ผลใหม้ลูคา่	
ของกจิการเพิม่ขึน้อยา่งชดัเจน 
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บริษัท แม่ผึ้ง จ�ำกัด

ทุนจดทะเบียนปัจจุบันช�ำระแล้ว 
30 ล้านบาท 
par 1 บาทต่อหุ้น รวม 30,000,000 บาท 

ก่อตั้ง เมื่อ 1 มิถุนายน 2545  โดยคุณผึ้ง ปิยารมย์

	 ขอน�ำท่านผูอ้่านเรยีนรูผ้่านตวัอย่างง่ายๆ จากกรณีศึกษาของ
บริษัทแม่ผึ้ง จ�ำกัด เพือ่ใหเ้ขา้ใจวา่ตลาดทนุมบีทบาทสนบัสนุนธรุกจิ
ใหเ้ตบิโตอยา่งกา้วกระโดดไดอ้ยา่งไร 

หลักสูตร IPO Roadmap 
ดร.กฤษฎา เสกตระกูล
รองผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ

กรณีศึกษา
จากเอกสารการบรรยาย

ท�ำกิจการ อาหารส�ำเร็จรูป 
“ปลาอบกรอบปรุงรส  ตราแม่ผึ้ง”

ทุนจดทะเบียนเริ่มต้น  5 ล้านบาท 
par 1 บาทต่อหุ้น รวม 5,000,000 หุ้น
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งบแสดงฐานะการเงิน

งบก�ำไรขาดทุน

สินทรัพย์
หมุนเวียน  

สินทรัพย์
ไม่หมุนเวียน
 
 
 

รวม
สินทรัพย์

	 ยอดขาย

หัก	 ตน้ทนุขาย
	 ก�ำไรขั้นต้น
หัก	 คา่ใชจ้า่ยด�ำเนินงาน
	 ก�ำไรจากการด�ำเนินงาน
หัก	 ดอกเบีย้จา่ย
	 ก�ำไรก่อนภาษี
หัก	 ภาษเีงนิได้
	 ก�ำไรสุทธิ

ลา้นบาท

ลา้นบาท

ล้านบาท
ลา้นบาท

ล้านบาท
ลา้นบาท

ล้านบาท
ลา้นบาท

ล้านบาท

ลา้นบาท

ลา้นบาท

ลา้นบาท

ลา้นบาท

ล้านบาท

ลา้นบาท

ลา้นบาท

ล้านบาท

180

117

63
20

43
4

39
12

27

60

120

30

60

270

80

190

270

หนี้สิน
หมุนเวียน

หนี้สิน
ระยะยาว

ทุนจดทะเบียน
ช�ำระแล้ว

ก�ำไรสะสม

รวมหนี้สิน
และทุน

ณ 31 ธันวาคม 2560

ส�ำหรับงวด 1 ปี  (1 ม.ค.- 31 ธ.ค. 60)
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บริษัท แม่ผึ้ง จ�ำกัด ก่อตั้งมาเป็นระยะเวลา 16 ปี 

ธุรกิจปลาอบกรอบ ตราแม่ผึ้ง 

ประสบความส�ำเร็จ

    ตราสินค้า (Brand) 
    เป็นที่รู้จัก

Par Value   1 บาทต่อหุ้น   

Book Value   90,000,000    

                               = 3 บาทต่อหุ้น  

ณ สิ้นปี 2560 

มีสินทรัพย ์270 ล้านบาท 

หนี้สิน 180 ล้านบาท 
ส่วนของผู้ถือหุ้น 90 ล้านบาท 
ยอดขายต่อป ี180 ล้านบาท 

ก�ำไรสุทธ ิ27 ล้านบาท

30,000,000
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“ก็รวยแล้ว  
ประสบความส�ำเร็จแล้ว

จะดิ้นรนไปท�ำไมอีก” 

	 จะเหน็ได้ว่าที่จรงิกจิการก็มคีวามรุ่งเรอืงด ี ความมัง่คัง่ของแม่ผึ้ง 	
มองผา่น Book Value 3 บาทต่อหุ้น ถอืวา่น่าภาคภูมใิจเพราะปัน้
ธุรกจิมาตัง้แต่ par 1 บาทต่อหุ้น แม่ผึง้ควบคุมธุรกจิอย่างเบด็เสรจ็ 
100% ไดร้บัผลตอบแทนทัง้เงนิเดอืนซึง่อยู่ในค่าใชจ้่ายด�ำเนินงานและ
เงนิปันผล ซึ่งแบ่งมาจากก�ำไรสุทธ ิ และยงัได้รบัผลประโยชน์เหล่าน้ี	
ตอ่ไปอกีในอนาคต เพราะสามารถใชเ้งนิทนุจากก�ำไรและการกูย้มืไปขยาย
กจิการท�ำใหย้อดขายเพิม่ ก�ำไรเพิม่ และผลตอบแทนเพิม่

	 นอกจากน้ีก็ยังมีความสุขที่เห็นครอบครัวตนเองมีความมัน่คง 
พนกังานในโรงงานของตนเองมงีานท�ำ มรีายไดเ้ลีย้งครอบครวัได ้ลกูคา้
มคีวามสขุและพงึพอใจทีไ่ดบ้รโิภคสนิคา้ “ปลาอบกรอบแม่ผึ้ง”

	 แต่ถ้าเกิดมีเหตุการณ์บางอย่างเกิดขึ้นให้แม่ผึ้งต้องตัดสินใจ 	
เช่น ตลาด “ปลาอบกรอบ” มีการขยายตัวอย่างรวดเร็ว 	
โรงงาน “แม่ผึ้ง” ท�ำงานกนัเตม็ก�ำลงัการผลติแล้ว แต่ยงัไม่สามารถ
รองรับความต้องการได้ และเริม่มคีู่แข่งที่เหน็ช่องว่างน้ี เตรยีมตวั	
เขา้มาแข่งขนั โรงงาน “แม่ผึ้ง” จะต้องรกัษาตลาดและความสามารถ	
ในการแขง่ขนัไวใ้หไ้ด ้
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	 จากเหตุการณ์น้ี ท�ำให้แม่ผึ้งมีความจ�ำเป็นที่จะต้องลงทุนเพิ่ม 
100 ล้านบาท เพื่อขยายก�ำลงัการผลติและต้องใชเ้งนิทุนหมุนเวยีน	
ถ้าบรษิทัใชว้ธิกีารกู้เงินทั้งจ�ำนวน 100 ล้านบาท ทีอ่ตัราดอกบี้ย 	
MLR = 6% ต่อปีจะมภีาระดอกเบี้ยเพิ่มขึ้น 6 ล้านบาทต่อปี  
ท�ำใหก้�ำไรสุทธิลดลงจากเดิม 22% (ก�ำไรสทุธเิดมิ 27 ลา้นบาท) 
แมผ่ึง้จงึปรกึษากบัธนาคารทีใ่ชบ้รกิาร และไดร้บัแจง้วา่ ธนาคารสามารถ
สนับสนุนเงนิทุนจากสนิเชื่อได้เพยีง 50 ล้านบาทเท่านัน้ ที่เหลอือกี 	
50 ลา้นบาทแมผ่ึง้ตอ้งจดัหาทนุเอง

	 ในกรณีน้ี แม่ผึง้มทีุนจากภายในจ�ำกดั ไม่สามารถลงทุนไดถ้งึ 50 
ลา้นบาท จงึมคีวามคดิทีจ่ะพึง่พาตลาดทนุ โดยการเพิม่ทนุแลว้แบง่ขาย	
ให้ประชาชนทัว่ไป (ผู้ลงทุน) หรอืการ IPO สมมติว่า ได้ขายหุ ้น 
เพิ่มทุนแก่ประชาชน 20,000,000 หุ ้นๆ ละ 5 บาท โดยราคา 	
5 บาทต่อหุน้น้ี สูงกว่า Book Value (3 บาทต่อหุน้) เน่ืองจากผูล้งทนุ
เชือ่มัน่ต่อความส�ำเรจ็ในอนาคตของ “แมผ่ึง้” (สมมตวิา่เหมาะสม)

วิเคราะห์โครงสร้างหนี้สินต่อทุน

หนี้สิน (D)

ทุน (E)

D/E

180 ล้านบาท

90 ล้านบาท

2  เท่า

เดิม ใหม่

230 ล้านบาท

140 ล้านบาท

1.64 เท่า
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ผลการ IPO ของบริษัท แม่ผึ้ง จ�ำกัด

จ�ำนวนหุ้นสามัญของบริษัท
ผูถ้อืหุน้เดมิ:	ครอบครวั ปิยารมย	์ 30,000,000 หุน้	 สดัสว่น	60.00%
ผูถ้อืหุน้ใหม่:	ประชาชน 	 20,000,000 หุน้	 สดัสว่น	40.00% 
				    50,000,000 หุน้	 สดัสว่น	100.00%

ท�ำให้ได้รบัเงนิทนุเพิม่ขึน้ 100 ล้านบาท และน�ำไปลงทนุ
ขยายกจิการตามทีต่อ้งการได ้โดยไมต่อ้งใชเ้งนิทนุตนเอง

เกดิ Dilution Effect ต่อผูถ้อืหุน้เดมิ เพราะเคยคมุบรษิทั 	
100% หลงัเพิม่ทุนจะถือหุ้นในสดัส่วน 60.00% แต่ยังสามารถ 
ควบคุมการด�ำเนินงานได้ เพราะควบคุมเสียงข้างมากอยู่ อีกทั้ง  
นักลงทุนมาซื้อหุ้นเพราะยังคงศรัทธา เชื่อมั่นในฝีมือการบริหารงาน 
ของ “แม่ผึ้ง” และทีมงาน

ถา้ธุรกจิ “แม่ผึ้ง” ประสบความส�ำเร็จจากการเติบโต 
ในการระดมทุนในครั้งนี้มูลค่าหุ้นจะเพิ่มสูงขึ้นเป็นที	่
น่าสนใจของผูล้งทุน หากในอนาคต “แม่ผึง้” จะเพิม่ทุนเพื่อขยาย
กจิการ บรษิทัจะไดร้บัการตอบรบัทีด่จีากผูล้งทนุ 

P = 5 บาทต่อหุ้นBV = 3 บาทต่อหุ้น
50 ล้านหุ้น30 ล้านหุ้น

เดิม ใหม่

หลัง IPO มูลค่าตามราคาบัญชี (Book Value)

=  190,000,000   =  3.8 บาทต่อหุ้น (fully diluted)50,000,000
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	 เมือ่บรษิทั “แมผ่ึง้” จ�ำกดั ตดัสนิใจเขา้มาระดมทนุในตลาดทนุแลว้ สิง่ทีต่อ้ง
พจิารณาตอ่ไปคอื จะเลอืกเขา้จดทะเบยีนในตลาดใด ซีง่ตลาดหลกัทรพัยม์ ี2 ตลาด	
คอื ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) และตลาดหลักทรัพย์  
เอ็ม เอ ไอ (mai) อยา่งไรกต็าม การพจิารณาอนุญาตใหเ้ขา้จดทะเบยีนโดย
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ตลอดจนแนวทางการปฏบิตัภิายหลงัการเขา้จดทะเบยีนแลว้ 
จะไมม่คีวามแตกต่างกนั

จดทะเบียนใน “SET” หรือ “mai” 

คุณสมบัติของบริษัท
ที่จะเข้าจดทะเบียน

ใน SET และ mai

เกณฑ์ เกณฑ์ก�ำไร
สุทธิ

เกณฑ์ก�ำไร
สุทธิ

เกณฑ์มูลค่า
หุ้นสามัญ
ตามราคา

ตลาด*

เกณฑ์มูลค่า
หุ้นสามัญ
ตามราคา

ตลาด*

ตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย (SET)

ตลาดหลักทรัพย์  
เอ็ม เอ ไอ (mai)

≥ 0.5 บาท/หุ้นมลูค่าทีต่ราไว้ขัน้ต�ำ่

ทุนช�ำระแล้ว
(เฉพาะหุ้นสามัญ)

ส่วนของผู้ถือหุ้น

≥ 300 ล้านบาท

≥ 300 ล้านบาท 
และก่อนเสนอขายหุ้น IPO 
ต้องมีส่วนของผู้ถือหุ้น > 0

≥ 50 ล้านบาท 
และก่อนเสนอขายหุ้น IPO 
ต้องมีส่วนของผู้ถือหุ้น > 0

≥ 50 ล้านบาท

ก�ำไรสุทธิ/
มูลค่าหุ้น
สามัญตาม
ราคาตลาด

2-3 ปี รวมกัน
≥ 50 ล้านบาท 
ปีล่าสุด
≥ 30 ล้านบาท
ก�ำไรงวดสะสม
ล่าสุด > 0

ปีล่าสุด
≥ 10 ล้านบาท
ก�ำไรงวดสะสม
ล่าสุด > 0

≥ 7,500 
ล้านบาท 
EBIT ปีล่าสุด
และงวดสะสม
ล่าสุด > 0

≥ 1,000 
ล้านบาท 
EBIT ปีล่าสุด
และงวดสะสม
ล่าสุด > 0



ผลการด�ำเนินงาน
(Track record) ≥ 3 ปี

≥ 1 ปี

≥ 15% ของทุนจดทะเบียนช�ำระแล้ว
(≥ 10% หรือ 75 ล้านบาท (แล้วแต่

จ�ำนวนใดสูงกว่า) หากทุนจดทะเบียน
ช�ำระแล้ว ≥ 500 ล้านบาท) 

≥ 25% + 1,000 ราย
(≥ 20% หากทุนจดทะเบียน
ช�ำระแล้ว ≥ 3,000 ล้านบาท)

≥ 25% + 300 ราย
(≥ 20% หากทุนจดทะเบียน
ช�ำระแล้ว ≥ 3,000 ล้านบาท) 

≥ 15% ของทุนจดทะเบียน
ช�ำระแล้ว

≥ 2 ปี

≥ 1 ปี

กรรมการและ
ผู้บริหารส่วนใหญ่
เป็นกลุ่มเดียวกัน
มาอย่างต่อเนื่อง
(Same 
Management)

% การเสนอขาย
หุ้นต่อประชาชน

การกระจายหุ้น
ให้ผู้ถือหุ้นรายย่อย
(Free Float)

กองทุนส�ำรอง
เลี้ยงชีพ

นายทะเบียน
หลักทรัพย์

การห้ามขายหุ้น
(Silent Period)

มีการจัดตั้งกองทุนส�ำรองเลี้ยงชีพตามกฎหมาย
ว่าด้วยกองทุนส�ำรองเลี้ยงชีพ

แต่งตั้งให้บริษัท ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ (ประเทศไทย) จ�ำกัด (TSD)
หรือบุคคลที่ตลาดหลักทรัพย์เห็นชอบเป็นนายทะเบียนหลักทรัพย์

Strategic Shareholders รวมกัน 55% ของทุนช�ำระแล้ว 
จะถูกห้ามน�ำหุ้นออกขายภายใน 1 ปี ทั้งนี้ จะทยอยขายหุ้นได้ 25% 

ของหุ้นที่ถูกห้ามขาย เมื่อครบ 6 เดือนหลังเข้าจดทะเบียน

*	การค�ำนวณมลูค่าหุ้นสามญัตามราคาตลาด
	 -	กรณีย่ืนค�ำขอต่อตลาดหลกัทรพัยภ์ายใน 1 ปี นบัแตว่นัสดุทา้ยของการเสนอขายหุน้ตอ่ประชาชน 	
	 	 ใชร้าคาเสนอขายตอ่ประชาชน
	 -	กรณีย่ืนค�ำขอต่อตลาดหลกัทรพัยภ์ายหลงั 1 ปี นับแต่วนัสุดทา้ยของการเสนอขายหุน้ต่อ	
	 	 ประชาชน ใชร้าคาทีเ่ป็นธรรมซึง่ทีป่รกึษาทางการเงนิเป็นผูก้�ำหนด
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เกณฑ์ เกณฑ์ก�ำไร
สุทธิ

เกณฑ์ก�ำไร
สุทธิ

เกณฑ์มูลค่า
หุ้นสามัญ
ตามราคา

ตลาด*

เกณฑ์มูลค่า
หุ้นสามัญ
ตามราคา

ตลาด*

ตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย (SET)

ตลาดหลักทรัพย์  
เอ็ม เอ ไอ (mai)



	 มาถงึบรรทดัน้ี ผูอ้า่นน่าจะพอเขา้ใจแลว้วา่ การระดมทนุจากตลาดทนุชว่ย
ใหธุ้รกจิเตบิโตแบบกา้วกระโดดไดอ้ย่างไร จากขอ้มูลและตวัอย่างขา้งตน้นัน้ 	
ยงัเป็นเพียงแค่ปัจจยับางส่วนเท่านัน้ ในความเป็นจริง ปัจจัยแวดล้อม  
สภาพเศรษฐกิจ ลักษณะเฉพาะของธุรกิจและอุตสาหกรรม ล้วนมีผล
ต่อการด�ำเนินธุรกิจและการตัดสินใจในการน�ำบริษัทเข้าจดทะเบียน 
ทั้งสิ้น

	 ผู้ประกอบการจะต้องศึกษา วิเคราะห์เพื่อเปรียบเทียบว่าทางเลือก	
ในการระดมทนุระหวา่งการ IPO กบัทางเลอืกอืน่ๆ เป็นอยา่งไร รวมถงึจ�ำเป็น	
ที่จะต้องทราบทศิทาง และกลยุทธ์ที่บรษิทัก�ำหนดเป้าหมายไว้ ว่าต้องการ
เตบิโตไปแบบใดและจะท�ำไดอ้ยา่งไร มปัีจจยัอะไรบา้งทีค่วรพจิารณาและศกึษา	
ใหร้อบคอบ เพราะการตัดสินใจเข้าระดมทุนในตลาดทุนนั้น จะเปลี่ยน
วิถีการท�ำธุรกิจไปจากเดิม (Big Strategic Move) จะมผีูค้นทีเ่ขา้มา	
เกีย่วขอ้งกบัเรามากขึน้ ดว้ยบทบาทหน้าทีท่ีแ่ตกต่างกนัไป รวมทัง้ชวีติของ	
การเป็นบรษิทัจดทะเบยีนนัน้ กจ็ะมเีสน้ทางและสภาพแวดลอ้มทีจ่ะตอ้งเรยีนรู	้
และปรบัตวั

หากพร้อมแล้ว เราก็เตรียมตัว
ออกเดินทางสู่เส้นทาง IPO กันได้เลย
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Part II



การเดินทางและเพื่อนร่วมทาง  เพื่อไปถึง IPO
IPO  Roadmap

	IPO เกี่ยวข้องกับใครบ้าง 

	ปรับเปลี่ยนครั้งใหญ่เพื่อมุ่งสู่มาตรฐานใหม่

	การขออนุญาตเสนอขายหุ้นต่อประชาชน 



	 เมื่อผู้ประกอบการมั่นใจแล้วว่า จะสรา้งการเตบิโตใหก้จิการ	
ดว้ยการระดมทนุจากการเสนอขายหุน้ใหป้ระชาชนครัง้แรก (Initial public 
offering: IPO) และเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย์ฯ บรษิทัจงึมกัม	ี
ค�ำถามวา่ แลว้ตอ้งท�ำอยา่งไร ซึง่ใน Part II น้ีจะพาทา่นผูอ้า่นไปรูจ้กักบัเสน้ทาง
ทีน่�ำไปสูก่าร IPO รวมถงึเหน็ภาพรวมทัง้ผูเ้กีย่วขอ้งและขัน้ตอนในการเตรยีมตวั 	
ไดช้ดัเจนยิง่ขึน้

IPO ต้องเกี่ยวข้องกับใครบ้าง
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ท่ีมา : คูม่อื “เตรียมตวัอย่างไรได้เข้าตลาดหลกัทรพัย”์ โดย ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย

  ประเมนิมลูคา่
ทรพัยส์นิ

ชว่ยกระจาย
หุน้ IPO

จดทะเบยีนแปรสภาพ
เป็นบรษิทัมหาชน / 

เพิม่ทนุ

ตรวจสอบ
งบการเงนิ

ใหม้มีาตรฐาน

ปรบัปรงุประสทิธภิาพ
ระบบการควบคมุภายใน

ใหค้�ำแนะน�ำ / ปรกึษา
ตลอดกระบวนการ
ท�ำ IPO และเขา้
จดทะเบยีน
ใน ตลท.

อนุญาตการเสนอขาย 
IPO และก�ำกบัดแูล
บรษิทัจดทะเบยีน 

ใหบ้รกิารงาน
นายทะเบยีน
หลกัทรพัย์

ตลท.
(SET)

ก.ล.ต.
(SEC)

กระทรวง
พาณิชย์

TSD

Valuer

Lawyer

Auditor

Internal 
Auditor

Underwriter

อนุญาตการเขา้จดทะเบยีน
เพือ่ซือ้ขาย และก�ำกบัดแูล

บรษิทัจดทะเบยีน 

ใหค้�ำปรกึษาดา้นกฎหมาย

บริษัท 
(ผู้ยื่นค�ำขอ)

Financial
Advisor



	 กอ่นจะเป็นบรษิทัจดทะเบยีน ผูป้ระกอบการสว่นมากจะมผีูถ้อืหุน้ไมม่ากนกั 
และสว่นมากจะรูจ้กักนัหมด อาจเป็นเพือ่นฝงู หรอืญาตพิีน้่อง การจะด�ำเนินการ
อะไรกค็ยุกนัตกลงกนัไมก่ีค่น แตเ่มือ่มกีารเสนอขายหุน้ตอ่ประชาชนทัว่ไป ซึง่คณุ
กไ็มรู่จ้กัเขา เขากไ็มรู่จ้กัคณุเป็นการสว่นตวัดว้ยแลว้ การจะท�ำใหผู้ล้งทนุมัน่ใจ
เขา้มารว่มลงทนุดว้ย จะตอ้งสรา้งความน่าเชือ่ถอื มคีวามโปรง่ใสในการด�ำเนิน
กจิการ ตอ้งแสดงใหเ้หน็วา่บรษิทัมกีารจดัสรรผลประโยชน์ใหผู้ถ้อืหุน้อยา่งเป็น
ธรรม มคีณุสมบตัพิรอ้มและเป็นมาตรฐาน จงึมหีน่วยงานทีต่อ้งเขา้มาเกีย่วขอ้ง	
ทัง้ดา้นก�ำกบัดูแลความเป็นมาตรฐาน และหน่วยงานทีค่อยชี้แนะ สนับสนุน 	
ใหบ้รษิทัเขา้ใจวา่ควรจะตอ้งท�ำอะไรและท�ำอยา่งไร 

	 การ IPO ถอืเป็นการขายหลกัทรพัยใ์นตลาดแรก 
เป็นเรื่องทีม่ผีลกระทบในวงกวา้ง ส�ำนักงาน ก.ล.ต. 	
ซึง่เป็นหน่วยงานทีก่�ำกบัดแูลตลาดทุน ใหป้ฏบิตัติาม 
พ.ร.บ. หลกัทรพัยแ์ละตลาดหลกัทรพัยฯ์ จงึตอ้งมหีน้าที่ 
ตรวจสอบคุณสมบัติของบริษัท ก่อนที่จะเป็น
บรษิทัจดทะเบยีน เพือ่ใหแ้น่ใจไดว้า่บรษิทัมโีครงสรา้ง
ทีเ่หมาะสม ไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ มกีาร
รกัษาสทิธปิระโยชน์ของผู้ถือหุ้น ปฏิบตัิต่อผู้ถือหุ้น
อยา่งเป็นธรรม และเปิดเผยขอ้มลูอนัเป็นประโยชน์ต่อ
การตดัสนิใจลงทนุ

ส�ำนักงานก�ำกับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (SEC) :
อนุญาตการเสนอขาย IPO และก�ำกับดูแลบริษัทจดทะเบียน
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หน่วยงานที่เกี่ยวข้องกับการ IPO 

หน่วยงานก�ำกับดูแล (Regulator)
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	 นอกจากขออนุญาตเสนอขายหลกัทรพัยค์รัง้แรกกบัส�ำนกังาน ก.ล.ต. แลว้ 
เพือ่ใหห้ลกัทรพัยม์แีหลง่ในการซือ้ขายเปลีย่นมอืได ้บรษิทัจะยืน่ขออนุญาตเขา้
จดทะเบยีนเพื่อซื้อขายในตลาดรอง ซึง่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
จะท�ำหน้าที่เป็นศูนย์กลางในการซื้อขายหลักทรัพย์ตลอดจนบริการ
ที่เกี่ยวข้อง และก�ำกบัดูแลใหท้�ำตามกฎเกณฑ์ เช่น กฎเกณฑ์การซื้อขาย 	
การเปิดเผยขอ้มลูทีถ่กูตอ้ง ครบถว้น ทนัเวลา เป็นตน้ 
	 ปัจจบุนัตลาดหลกัทรพัยฯ์ มทีมีงานทีพ่รอ้มใหค้�ำแนะน�ำเบือ้งตน้ ในการเตรยีม	
ความพรอ้มแก่บรษิทัทีส่นใจเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ โดยบรษิทั
สามารถตดิตอ่นดัวนัและเวลาทีส่ะดวก เพือ่ใหเ้จา้หน้าทีเ่ขา้พบและน�ำเสนอขอ้มลู
เกีย่วกบัหลกัเกณฑข์ัน้ตอนในการระดมทนุจากตลาดทนุ พรอ้มทัง้แนะน�ำบรกิาร
ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทีจ่ะเป็นการอ�ำนวยความสะดวกแก่บรษิทัทีส่นใจเขา้	
จดทะเบยีนได ้โดยไมม่คีา่ใชจ้า่ยใดๆ

ข้อมลูติดต่อ: ฝ่ายการตลาดผูอ้อกหลกัทรพัย์
โทร. 02 009 9696  email: NewListing@set.or.th
โทร. 02 009 9797  email: maiNewListingUnit@set.or.th

	 ก่อนการยื่นค�ำขอเสนอขายหลกัทรพัย	์
ต่อส�ำนกังาน ก.ล.ต. (Filing) บริษัทจะต้อง
จดทะเบียนแปรสภาพเป็นบริษัทมหาชน 
ต่อกระทรวงพาณิชยแ์ละจดทะเบยีนเพิม่ทุน
ใหเ้รยีบรอ้ยก่อน และตอ้งปฏบิตัติาม พ.ร.บ. 
มหาชนดว้ย

ตลาดหลกัทรพัย์แห่งประเทศไทย (SET) : อนุญาตการเข้า
จดทะเบียนเพื่อซื้อขาย และก�ำกับดูแลบริษัทจดทะเบียน

กระทรวงพาณชิย์ (Ministry of Commerce) : 
จดทะเบียนแปรสภาพเป็นบริษัทมหาชน / เพิ่มทุน 



31

ผู้ช่วยคนส�ำคัญ (Specialist)

	 เป็นผูช้ว่ยคนส�ำคญัทีจ่ะชว่ยบรษิทัเตรยีมความพรอ้มในการ IPO และเขา้	
จดทะเบยีน โดย FA น้ีจะตอ้งเป็น FA ทีอ่ยูใ่นการก�ำกบัดแูลของส�ำนกังาน ก.ล.ต.	
ช่วยในการจดัเตรยีมขอ้มูล และดูแลใหบ้รษิทัปฏบิตัติามกฎเกณฑใ์หถู้กต้อง 	
นอกจากน้ี FA ยงัต้องท�ำหน้าที่ตรวจสอบบริษัทในเชิงลึก หรือที่เรียกว่า  
Due Diligence เพื่อประเมินคุณสมบัติของบริษัทว ่าครบถ้วน 
เพียงพอที่จะเสนอขายหลักทรัพย์ต่อประชาชนและเข้าจดทะเบียน 
ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้หรือไม่ โดยเริ่มตัง้แต่ด้านการด�ำเนินธุรกิจ 	
การจดัโครงสรา้งทุนและโครงสรา้งธุรกจิ ตลอดจนใหค้�ำแนะน�ำในการปรบัปรุง
ระบบการบรหิารจดัการ เพือ่ใหบ้รษิทัมคีณุสมบตัพิรอ้มส�ำหรบัการยืน่ค�ำขอต่อ
ส�ำนกังาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทัง้น้ี FA จะตอ้งเป็นผูท้ีไ่ดร้บัอนุญาต
จากส�ำนกังาน ก.ล.ต. และ FA ตอ้งดแูลบรษิทัตอ่ไปอกี 1 ปีนบัจากเขา้จดทะเบยีน
ในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
	 บรษิทัสามารถดูรายชื่อ FA เพื่อประกอบการพจิารณาได้จาก website 
ส�ำนกังาน ก.ล.ต. ที ่http://www.sec.or.th/TH/RaisingFunds/EquityDebt/Pages/
ListofMarketProfessionals.aspx

Financial Advisor (FA) ทีป่รกึษาทางการเงนิ : ให้ค�ำแนะน�ำ /
ปรึกษาตลอดกระบวนการท�ำ IPO และเข้าจดทะเบียนใน ตลท.
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	 ผู้ตรวจสอบบัญชีจะให้ค�ำแนะน�ำและตรวจสอบ
งบการเงินให้เป็นไปตามมาตรฐานบัญชี รายงาน	
ของผู้สอบบัญชีถือเป็นข้อมูลส�ำคัญในงบการเงิน 
เป็นการรายงานความถูกตอ้ง ก่อนเผยแพร่สูส่าธารณะ
ว่างบการเงนินัน้ได้รบัการตรวจสอบจากผู้สอบบญัช	ี
ที่ได้รบัอนุญาต งบการเงินของบริษัทที่เผยแพร่นัน้
ถือเ ป็นข้อมูลส�ำคัญที่ผู้ลงทุนและผู้ถือหุ้นจะใช้ด	ู
ความสามารถในการบรหิารกจิการของบรษิทั ผูต้รวจสอบ	
บญัชจีะต้องเป็นผู้ได้รบัความเห็นชอบจากส�ำนักงาน 
ก.ล.ต. ดว้ยเชน่กนั บรษิทัสามารถดรูายชือ่ Auditor เพือ่
ประกอบการพจิารณาไดจ้าก website ส�ำนกังาน ก.ล.ต. 
ที ่ http://market.sec.or.th/public/orap/AUDITOR01.
aspx?lang=th

	 ท�ำหน้าที่ในการตรวจสอบ ประเมนิ 
ให้ความเหน็ ค�ำแนะน�ำในการปรบัปรุง
ประสทิธภิาพของระบบการควบคมุภายใน
และการบรหิารความเสีย่ง เพื่อใหม้ั่นใจ
ว ่าการด�ำเนินงานมีความรัดกุม  
เป็นไปตามกฎระเบียบขององค์กร 
และหน่วยงานก�ำกับดูแลที่เกี่ยวข้อง 
มี Check and Balance และเป็น
มาตรฐาน

ผูต้รวจสอบระบบงานภายใน (Internal Control Auditor) : 
ปรับปรุงประสิทธิภาพระบบการควบคุมภายใน

ผูต้รวจสอบบญัชรีบัอนญุาต (Auditor) : 
ตรวจสอบงบการเงินให้มีมาตรฐาน
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	 ผู้ที่ท�ำหน้าที่ขายหลักทรัพย์ของ
บริษัทที่จะระดมทุนให้แก่ประชาชน 
หรือผู้ลงทุน การจดัจ�ำหน่ายหลกัทรพัย์
ม ี2 วธิ ีคอื

	 ท�ำหน้าที่ประเมินมูลค่าทรัพย์สินที่ เกี่ยวข้องกับ
ธุรกรรมในตลาดทุน เน่ืองจากขอ้มลูเกีย่วกบัการประเมนิ
มูลค่าทรพัย์สนิ เป็นขอ้มูลที่มผีลต่อการตดัสนิใจลงทุนของ
ประชาชน จงึจ�ำเป็นตอ้งใชบ้คุคลทีม่คีวามเชีย่วชาญ ผูป้ระเมนิ
มลูคา่ทรพัยส์นิตอ้งไดร้บัความเหน็ชอบจากส�ำนักงาน ก.ล.ต. 	
เชน่เดยีวกบั FA และ Auditor บรษิทัสามารถดรูายชือ่ผูป้ระเมนิ
มูลค่าทรพัย์สนิ เพื่อประกอบการพจิารณาได้จาก website 
ส�ำนกังาน ก.ล.ต. ที ่http://www.sec.or.th/TH/RaisingFunds/
EquityDebt/Documents/list_professional/valuer.xls

ผูจ้ดัจ�ำหน่ายและรบัประกนัการจดัจ�ำหน่ายหลกัทรพัย์ 
(Underwriter) : ช่วยกระจายหุ้น IPO

บรษิทัประเมนิมลูค่าทรพัย์สนิและผูป้ระเมนิหลกัส�ำหรบั
ธรุกรรมในตลาดทนุ (Valuer) : ประเมินมูลค่าทรัพย์สิน

	 	การจัดจ�ำหน่ายหลักทรัพย์และรับประกันการจัดจ�ำหน่ายทั้งจ�ำนวน 
(Firm Underwriting) วธิน้ีีบรษิทัทีร่ะดมทนุจะมัน่ใจไดว้า่ไดร้บัเงนิจากการระดม
ทนุครบทัง้จ�ำนวน

	 	การจัดจ�ำหน่ายหลักทรัพย์โดยจ�ำหน่ายให้มากที่สุดเท่าที่จะท�ำได้  
(Best Effort Underwriting) หากไม่สามารถจ�ำหน่ายหลกัทรพัยไ์ดห้มด 	
ก็ไม่ต้องรบัซื้อหลกัทรพัย์นัน้ไว้เอง โดยทัว่ไปวธิน้ีีจะมคี่าธรรมเนียมต�่ำกว่า	
วธิแีรก
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นายทะเบียนหลักทรัพย์

	 บรษิทั ศนูยร์บัฝากหลกัทรพัย ์ (ประเทศไทย) 
จ�ำกดั หรอื TSD จะเป็นนายทะเบยีนหลกัทรพัย ์
จัดท�ำทะเบียนผู้ถือหุ้นให้ถูกต้อง ครบถ้วน  
รวมถึงให ้บริการน�ำหุ ้นเข ้าฝากในระบบ 
ไร้ใบหุ้น (Scripless) นอกจากนัน้ TSD ยงัให้
บรกิารแจ้งข่าวสารและจ่ายสทิธปิระโยชน์ต่างๆ 
ใหก้บัผูถ้อืหุน้ดว้ย เชน่ จดัสง่เอกสารเชญิประชุม
ผูถ้อืหุ้น จ่ายเงนิปันผล และแจ้งสทิธจิองซื้อหุ้น
เพิม่ทนุ เป็นตน้

	 ทีป่รกึษากฎหมายจะช่วยให้ค�ำแนะน�ำ ด�ำเนินการจัดเตรียมเอกสาร 
จัดการขั้นตอนที่เกี่ยวกับข้อกฎหมาย เช่น ประเดน็ทีเ่กี่ยวขอ้งกบัภาษ ี	
การจดทะเบยีนแปรสภาพเป็นบรษิทัมหาชน การใหค้วามเหน็ในเรือ่งขอ้จ�ำกดั
การโอนหุ้น ขอ้พพิาทที่อาจมผีลกระทบต่อบรษิัทอย่างมนีัยส�ำคญั เป็นต้น 	
ทีป่รกึษากฎหมายอาจท�ำหน้าทีร่ว่มกบั FA ในการปรบัปรงุสญัญา และขอ้บงัคบั
ของบรษิทัใหเ้ป็นไปตามหลกัเกณฑข์องส�ำนกังาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์

บรษิทั ศนูย์รบัฝากหลกัทรพัย์ (ประเทศไทย) จ�ำกดั 
(The Thailand Securities Depository Co., Ltd. หรอื TSD) :  
ให้บริการงานนายทะเบียนหลักทรัพย์

ทีป่รกึษากฎหมาย (Lawyer) : 
ให้ค�ำปรึกษาด้านกฎหมาย



	 เมื่อเรารู้แล้วว่าการเตรียมตัวเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 	
ต้องเกี่ยวขอ้งกบัใครแล้วบ้างนัน้ ต่อไปกเ็ป็นเรื่องขัน้ตอนทีเ่กี่ยวขอ้งกบัการ
ด�ำเนินงาน ระบบงานต่างๆ ในกจิการ เชน่ ระบบบญัช ีระบบการควบคมุภายใน 
ซึง่กจิการตอ้งปรบัปรงุ และพฒันาใหเ้ป็นไปตามมาตรฐานส�ำหรบัการเป็นบรษิทั
จดทะเบยีน

ปรับเปลี่ยนครั้งใหญ่
เพื่อมุ่งสู่มาตรฐานใหม่

35

มรีะบบการ
ควบคมุภายใน

มรีะบบบญัชี
และรายงาน
ทางการเงนิ

มกีารจดัโครงสร้างธรุกจิ
และโครงสร้างกรรมการ
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	 กิจการมักจะเริ่มต้นเส้นทาง IPO ด้วยการแต่งตั้ง 
ที่ปรึกษาทางการเงิน ซึ่งจรงิๆ แล้วอาจจะท�ำเรื่องอื่น
ก่อนกไ็ด ้บางกจิการอาจเริม่ตน้ทีก่ารปรบัระบบงานภายใน
หรอืระบบบญัชกีารเงนิก่อน ขึ้นอยู่กบัความจ�ำเป็นของ	
แต่ละกจิการ เรือ่งน้ีเป็นสิง่ทีต่อ้งประเมนิใหด้วีา่ การวา่จา้ง	
ที่ปรึกษาแต่ละงานนัน้ ทีมงานมีความพร้อมมากน้อย	
เพยีงใดทีจ่ะรว่มมอืรว่มใจใหง้านทีว่า่จา้งมานัน้มคีวามคบืหน้า	
ตามกรอบเวลา

	 เมือ่มกีารแตง่ตัง้ทีป่รกึษาทางการเงนิเพือ่การเตรยีมน�ำกจิการเขา้สูก่าร IPO 	
ที่ปรกึษาทางการเงนิจะท�ำการตรวจประเมินและวิเคราะห์ธุรกิจอย่าง
ละเอียด หรอื “การท�ำ Due Diligence” ซึง่ถอืเป็นขัน้ตอนทีม่คีวามส�ำคญั
อย่างมากขัน้ตอนหน่ึง บรษิทัควรใหค้วามร่วมมอืในการใหข้อ้มลูทีถู่กตอ้งแก่	
ทีป่รกึษาทางการเงนิ เพือ่ใหข้อ้มลูจากการท�ำ Due Diligence นัน้เป็นประโยชน์
ตอ่การน�ำมาใชใ้นการวเิคราะหว์า่ บรษิทัทีอ่อกหลกัทรพัยม์สีิง่ใดบา้งทีต่อ้งแกไ้ข 
ปรบัปรงุ เปลีย่นแปลง เพือ่ใหม้คีณุสมบตัทิีพ่รอ้มส�ำหรบัการเป็นบรษิทัทีถ่อืหุน้
โดยประชาชน

การปรับเปลี่ยนครั้งส�ำคัญของกิจการ 
มีเรื่องหลักๆ 3 เรื่อง คือ

โครงสร้างธุรกิจ
และโครงสร้างกรรมการ

ระบบบัญชี
และรายงานทางการเงิน

1
2

ระบบการควบคุม
ภายใน3
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	 การท�ำธรุกจิแตเ่ดมินัน้ บรษิทัอาจจะม	ี
โครงสรา้งทีผู่บ้รหิารมคีวามเกีย่วขอ้งกนั 
เชน่ ตนเองเป็น CEO ภรรยาเป็นผูค้วบคมุ
ด้านการเงิน มีน้องชายน้องสาวเป็น	
ผูอ้�ำนวยการฝ่าย นอกจากน้ี อาจมบีรษิทั	
ที่ตนเองเป็นเจ้าของและมีการซื้อขาย
สนิคา้ระหวา่งกนัในปรมิาณสงูอยูเ่ป็นประจ�ำ 
และอาจเป็นเจา้เดยีวดว้ย โครงสรา้งแบบน้ี 	

	 การด�ำเนินธุรกิจนัน้ เมื่อมีการเติบโตก็มกัจะมีแนวโน้มที่จะขยายงาน
ไปในธุรกิจทัง้ที่เกี่ยวข้องและไม่เกี่ยวข้องกบัธุรกิจเดิม และอาจจดัตัง้เป็น
บรษิัทแยกออกไปด้วยเพื่อความคล่องตวั เมื่อบริษัทต้องเตรียมตัวเข้า 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงต้องมีการจัดโครงสร้างธุรกิจ 
ให้เป็นไปตามหลักการก�ำกับดูแลกิจการที่ดี มคีวามชดัเจน ไม่มกีาร
ท�ำธุรกจิที่เอื้อประโยชน์ต่อผู้ถือหุ้นบางกลุ่ม รวมทัง้ต้องมกีารจดัโครงสร้าง	
คณะกรรมการในฐานะตวัแทนของผูถ้อืหุน้ ใหม้กีารถ่วงดลุอ�ำนาจระหวา่งกนั เพือ่
ประสทิธภิาพในการก�ำหนดนโยบาย ทศิทางธรุกจิ และประเมนิผลการด�ำเนินงาน
ของฝ่ายจดัการ เพือ่ใหม้ ัน่ใจวา่มกีารด�ำเนินการเป็นไปตามนโยบายและแผนงาน 
โดยค�ำนึงถงึผูม้สีว่นไดเ้สยี และเป็นประโยชน์สงูสดุของบรษิทัดว้ย

ถ้าจะน�ำบริษัทเข้าจดทะเบียนจะต้องมีการจัดโครงสร้างธุรกิจให้ชัดเจน  
ไม่เปิดช่องทางที่จะเอาเปรียบผู ้ถือหุ ้นรายย่อย มีการด�ำเนินงาน 
ที่โปร่งใสตรวจสอบได้ ซึ่งเป็นเงื่อนไขส�ำคัญของการเข้าจดทะเบียน 	
วธิกีารจดัโครงสรา้งทีแ่นะน�ำเพือ่ใหเ้ขา้ใจงา่ยมดีงัน้ี 

โครงสร้างธุรกิจ
และโครงสร้างกรรมการ1

โครงสร้างธุรกิจ
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	 กลุ่มบรษิทัทีจ่ะเขา้สู่การเป็นบรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ถา้มี
บรษิทัของผูถ้อืหุน้ใหญ่ตอ้งซื้อขายสนิคา้กบักลุ่มบรษิทัในปรมิาณทีส่งูอยู่เป็น
ประจ�ำ ควรจะตอ้งน�ำบรษิทันัน้เขา้มาอยูใ่นกลุม่บรษิทัทีจ่ะเขา้จดทะเบยีน

จัดโครงสร้างบริษัทที่ท�ำธุรกิจพึ่งพิงกัน (Business Value Chain) 
ให้อยู่ในกลุ่มเดียวกันก่อนเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ

รปูแบบ
หลงัจดัท�ำโครงสร้าง

ตัวอย่างการท�ำธุรกิจที่พึ่งพิงกัน 
ธรุกจิ ไบโอดเีซล

ผลติและ
จดัจ�ำหน่ายน�้ำมนั

ขนสง่ Trading

B

รปูแบบ
ก่อนจดัท�ำโครงสร้าง

ผลติและ
จดัจ�ำหน่ายน�้ำมนั

ผลติ CPO (Crude Palm 
Oil: น�้ำมนัปาลม์ดบิ)

ผลติ CPO (Crude Palm 
Oil: น�้ำมนัปาลม์ดบิ)

ขนสง่ Trading

A B

IPO

C D

D

A

C

(เอกสารประกอบการบรรยายหลกัสตูร IPO Roadmap ของคณุสมศกัดิ ์ศริชิยันฤมติร
ประธานกรรมการบรหิาร บรษิทั บรษิทั แอสเซท โปร แมเนจเมน้ท ์จ�ำกดั)

จดัโครงสร้างบรษิทัทีท่�ำธรุกจิพึง่พงิกนั (Business Value Chain) 
ให้อยู่ในกลุ่มเดียวกันก่อนเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ
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	 กลุ่มบรษิทัทีจ่ะเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ใหร้วมเอาบรษิทัทีท่�ำ
ธรุกจิเหมอืนกนัคอื บรษิทับา้นจดัสรรทัง้หมดมาอยูใ่นกลุม่เดยีวกนั สว่นโรงแรม
สามารถแยกออกไปได ้ เพราะท�ำธุรกจิคนละแบบกนั แต่เมือ่จะมกีารวา่จา้งกนั	
ก็ต้องมกีารประกวดราคา และมเีงื่อนไขที่ยุติธรรมไม่ต่างจากบริษัททัว่ไป 	
และใกลเ้คยีงกบัราคาตลาด หรอืราคาประเมนิ

จัดโครงสร้างบริษัทที่ท�ำธุรกิจที่เหมือนกันหรือแข่งขันกัน 
ให้อยู่ในกลุ่มเดียวกันก่อนเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ

รปูแบบ
หลงัจดัท�ำโครงสร้าง

ตัวอย่างการท�ำธุรกิจที่เหมือนกันหรือแข่งขันกัน 
ธรุกจิอสงัหารมิทรพัย์

รปูแบบ
ก่อนจดัท�ำโครงสร้าง

บา้นจดัสรร โรงแรม

โรงแรม

พฒันาทีด่นิ พฒันาทีด่นิ

พฒันาทีด่นิพฒันาทีด่นิ

บา้นจดัสรร

A B

IPO

C D

DC
AB

(เอกสารประกอบการบรรยายหลกัสตูร IPO Roadmap ของคณุสมศกัดิ ์ศริชิยันฤมติร
ประธานกรรมการบรหิาร บรษิทั บรษิทั แอสเซท โปร แมเนจเมน้ท ์จ�ำกดั)

จดัโครงสร้างบรษิทัทีท่�ำธรุกจิทีเ่หมอืนกนัหรอืแข่งขนักนั 
ให้อยู่ในกลุ่มเดียวกันก่อนเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ
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	 การบรหิารงานแบบเดมิทีเ่คยท�ำธุรกจิก่อนเขา้จดทะเบยีน อาจมโีครงสรา้ง
งา่ยๆ ทีม่ผีูม้อี�ำนาจในการตดัสนิใจอยูไ่มก่ีค่น การตกลงทางธุรกจิอาจเกดิบน	
โต๊ะอาหารของครอบครวัและมผีูร้บัรูอ้ยูใ่นวงจ�ำกดั แตเ่มือ่บรษิทัจะน�ำกจิการเขา้สู	่
การเป็นบรษิทัจดทะเบยีน และเงนิทีไ่ดร้บัจากการระดมทนุเป็นเงนิจากผูล้งทนุ
รายยอ่ย ผูล้งทนุสถาบนั และผูล้งทนุตา่งประเทศ โครงสรา้งการบรหิารงานจงึจะ	
ตอ้งมกีารถ่วงดุลและตรวจสอบได ้ ซึง่เป็นไปตามหลกัการก�ำกบัดแูลกจิการทีด่ ี
กรรมการต้องท�ำหน้าที่เพื่อรักษาผลประโยชน์ของบริษัท และผู้ถือหุ้น
อย่างเต็มที่ ไม่ใช้ต�ำแหน่งในการหาประโยชน์หรือฉวยโอกาสจากบริษัท 
ดแูลผูบ้รหิารและฝ่ายจดัการใหท้�ำงานอยา่งมปีระสทิธภิาพ เพือ่ใหผู้ถ้อืหุน้ไดร้บั
ผลตอบแทนทีคุ่ม้คา่กบัเงนิลงทุนทีใ่สเ่ขา้มาในบรษิทั ในขณะเดยีวกนักต็อ้งให้
สทิธผิูถ้อืหุน้รบัทราบขอ้มลูของบรษิทั ตดัสนิใจในเรือ่งส�ำคญั รวมถงึตรวจสอบ
การท�ำงานของกรรมการและผูบ้รหิารได้

เอกสารประกอบการบรรยาย IPO Roadmap 
ดร.สมชยั ไทยสงวนวรกุล 
ประธานกรรมการบรหิาร บรษิทั เอส เอน็ ซ ีฟอรเ์มอร ์จ�ำกดั (มหาชน)

โครงสร้างคณะกรรมการบริษัทตามหลักการก�ำกับดูแลกิจการที่ดี

โครงสร้างของคณะกรรมการต้องมีการถ่วงดุลอ�ำนาจระหว่างกัน 
โปร่งใส และแบ่งแยกอ�ำนาจหน้าที่อย่างชัดเจน

โครงสร้างมกีารถ่วงดลุ

กรรมการบริหาร กรรมการอิสระ

โครงสร้างคณะกรรมการ
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	 โครงสร้างของคณะกรรมการต้องมีการถ่วงดุลอ�ำนาจระหว่างกัน 
โปร่งใส และแบ่งแยกอ�ำนาจหน้าที่อย่างชัดเจน โดยคณะกรรมการบรษิทั	
จะตอ้งประกอบดว้ย

กรรมการบริษัททุกคนควรเข้ารับ 
การอบรมให้มีความเข้าใจในบทบาท  

หน้าที่ และความรับผิดชอบของ
กรรมการของบริษัทจดทะเบียน  

และหลักการก�ำกับดูแลกิจการที่ดี 

กรรมการบรหิารและกรรมการอสิระ

คณะกรรมการตรวจสอบต้องมอีย่างน้อย 3 คน

กรรมการอสิระควรคดัเลอืกจากคนทีรู่แ้ละเข้าใจในธรุกจิของบรษิทั

	 จากเดมิทีค่ณะกรรมการบรษิทัเป็นกรรมการบรหิารทัง้คณะ โดยกรรมการ
อสิระจะตอ้งมจี�ำนวนไมน้่อยกวา่ 1 ใน 3 ของจ�ำนวนกรรมการทัง้หมด (Board Size) 	
หรอือยา่งน้อย 3 คน เชน่ คณะกรรมการ 5 คน ตอ้งมกีรรมการอสิระอยา่งน้อย 
3 คน

	 โดยทีท่กุคนตอ้งเป็นกรรมการอสิระ และมอียา่งน้อย 1 คนทีต่อ้งมคีวามรูแ้ละ
ประสบการณ์ในการสอบทานรายงานทางการเงนิ 
	 หลกัการก�ำกบัดแูลกจิการทีด่ ีมขีอ้แนะน�ำวา่
		  	 ประธานกรรมการ ควรเป็นคนละคนกับ CEO
	 	 	 ประธานกรรมการ ควรเป็นกรรมการอิสระ ถ้าประธานกรรมการ	
	 	 		 เป็นกรรมการบรหิาร ตอ้งมกีรรมการอสิระมากกวา่กึง่หน่ึง
		  	 ควรมีคณะกรรมการบริหารความเสี่ยง และคณะกรรมการสรรหาและ 
				   ค่าตอบแทน
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	 ระบบงานหลกัๆ ทีจ่ะตอ้งมกีารปรบัปรงุใหไ้ด้
ตามเกณฑ ์คอื ระบบการจัดท�ำงบการเงินให้ 
เป็นไปตามมาตรฐานบัญชี  เพื่อให้รายงาน 
ทางการเงินนั้น สะท้อนความสามารถใน 
การด�ำเนินงานของกิจการได้อย่างถูกต้อง 
และระบบควบคมุภายในทีเ่พยีงพอตอ่การบรหิาร	
จดัการความเสี่ยงที่จะมีผลกระทบและท�ำให	้
การด�ำเนินธุรกิจไม่เป็นไปตามนโยบายและ	
เป้าหมายทีว่างไว้

	 การจดัท�ำบญัชใีนธุรกจิทัว่ไปนัน้ กจิการอาจจะท�ำบญัชเีพยีงเพื่อยื่นต่อ	
กรมสรรพากรส�ำหรบัช�ำระภาษปีีละครัง้ และสว่นมากกจ็ะไมไ่ดท้�ำเอง แต่จา้ง	
หน่วยงานภายนอกด�ำเนินการให้ นอกจากน้ี การลงรายการบญัชีอาจพบ	
ความไมส่อดคลอ้งกนักบัธุรกรรมทีเ่กดิจรงิ หรอืไมส่ะทอ้นความเป็นจรงิ

	 เมือ่จะตอ้งเตรยีมตวัเพือ่น�ำกจิการเขา้จดทะเบยีนในตลาดทรพัยฯ์ เรือ่งระบบ
บญัชถีอืเป็นเรื่องใหญ่ในการจดัการของกจิการเลยทเีดยีว เพราะต้องเปลีย่น
มาตรฐานการบญัชจีากกิจการที่ไม่มีส่วนได้เสียสาธารณะ Non-Publicly 
Accountable Entities (NPAEs) มาเป็นมาตรฐานการบญัชจีากกิจการ 
ที่มีส่วนได้เสียสาธารณะ Publicly Accountable Entities (PAEs)  
ซึ่งปัจจุบันประเทศไทยใช้มาตรฐานการรายงานทางการเงิน Thai  
Financial Reporting Standards (TFRS) 

ระบบบัญชี
และรายงานทางการเงิน2

ระบบบัญชีที่มีมาตรฐาน
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ปัจจบุนัประเทศไทย

 มาตรฐานการรายงาน
ทางการเงิน Thai Financial 

Reporting Standards (TFRS) 

กิจการที่ ไม่มีส่วนได้เสียสาธารณะ 
Non-Publicly Accountable 

Entities (NPAEs)

กิจการที่มีส่วนได้เสียสาธารณะ 
Publicly Accountable 

Entities (PAEs)

เปลีย่นมาตรฐานระบบบญัชี

จาก

เป็น

ใช้



44

คุณภาพของระบบข้อมูลทางบัญชีและ
การเงิน พร้อมต่อการจัดท�ำรายงาน
ทางการเงิน และการเป ิดเผยข ้อมูล
ส�ำคัญอย่างเพียงพอและทันต่อเวลา 
ที่ก�ำหนด

เปลี่ยนมาตรฐานการบัญชี จากกิจการ 
ที่ไม่มีส่วนได้เสียสาธารณะ Non-Publicly 
Accountable Entities (NPAEs) เป็น
มาตรฐานการบัญชีจากกิจการที่มีส่วนได้
เสียสาธารณะ Publicly Accountable 
Entities (PAEs)

คุณภาพและจ�ำนวนของบุคลากร
ในหน่วยงานด้านบัญชี

	 การเปลี่ยนแปลงน้ีบุคลากรในองค์กรจะต้องปรบัตวัค่อนข้างมาก และ	
จะตอ้งเพิม่จ�ำนวนบุคลากรรองรบัใหเ้พยีงพอต่อการจดัท�ำรายงานทางการเงนิ	
เพราะการเป็นบริษัทจดทะเบียนนั้นจะต้องส่งรายงานทางการเงิน 
ทุกไตรมาส โดยจะต้องเตรียมพร้อมในประเด็นต่างๆ ที่เกี่ยวข้อง 
ให้ครบถ้วน

	 ก่อนการยื่น Filing บรษิทัควรเตรยีมความพร้อมในประเดน็บญัช	ี
ดงัต่อไปน้ี 
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	 บริษัทจะต้องมี CFO ซึ่งเป็นผู้ที่ ได้รับมอบหมายให้รับผิดชอบ
สูงสุดในสายงานบัญชีและการเงิน มีสมุห์บัญชีเป็นผู้ที่ได้รับมอบหมาย
ให้รับผิดชอบโดยตรงในการควบคุมดูแลการท�ำบัญชี (คณุสมบตั ิ CFO 
และสมหุบ์ญัช ีดไูดจ้าก website ของส�ำนกังาน ก.ล.ต. http://www.sec.or.th/	
TH/Pages/auditor.aspx 

หรอื website ของตลาดหลกัทรพัยฯ์  
https://www.set.or.th/cfo/download/info/infoCFO_01.pdf) 

	 บรษิทัจะตอ้งจดัหาผูต้รวจสอบบญัชรีบัอนุญาตเพือ่รบัรองความถกูตอ้งของ	
รายงานทางการเงนิว่าเป็นไปตามมาตรฐานบญัช ี ไม่มรีายการปรบัปรุงจาก	
ผู้สอบบญัช ี และไม่มปีระเด็นส�ำคญัจากการตรวจสอบหลงเหลอือยู่ก่อนยื่น 	
Filing นอกจากนัน้ บรษิทัควรซ้อมปิดงบให้เรว็ขึ้น โดยซ้อมท�ำงบการเงนิ	
อยา่งน้อย 2 ไตรมาส เพือ่ใหแ้น่ใจวา่ท�ำไดท้นัตามก�ำหนดเวลา

คณุสมบตัขิองผูร้บัผดิชอบสงูสดุในสายงานบญัชแีละการเงนิ (CFO) ของบรษิทัทีเ่ตรยีมยืน่ Filing

คณุสมบตัด้ิานการศกึษา

ปริญาตรีขึ้นไป หรือเทียบเท่า

ด้านบัญชี หรือการเงิน 3 ปี ใน 5 ปีล่าสุด
หรือด้านใดๆ ที่เป็นประโยชน์โดยตรงต่อการ
ด�ำเนินกิจการ 5 ปี ใน 7 ปีล่าสุด และต้องด�ำรงต�ำแหน่ง 
CFO ของบริษัท อย่างน้อย 1 ปี ก่อนวันยื่น Filling

อบรมหลักสูตรความรู้ด้านบัญชีการเงิน
จ�ำนวน 12 ชั่วโมง (หลักสูตร Orientation)
ก่อนวันยื่น Filing

คณุสมบตัด้ิานการอบรม

คณุสมบตัด้ิานประสบการณ์ท�ำงาน

คณุสมบตัด้ิานการขึน้ทะเบยีน

เป็นผู้ท�ำบัญชีตามประกาศ
กรมพัฒนาธุรกิจการค้า

ด้านบัญชี 3 ปี ใน 5 ปีล่าสุด

อบรมหลักสูตรการพัฒนาความรู้
ต่อเนื่อง ด้านบัญชี 6 ชั่วโมงต่อปี 
(หลักสูตร Refresh)

คณุสมบตัด้ิานการอบรม

คณุสมบตัด้ิานประสบการณ์ท�ำงาน

คณุสมบตัขิองผูร้บัผดิชอบในการควบคมุดแูลการท�ำบญัช ี(สมห์ุบญัช)ี ของบรษิทัทีเ่ตรยีมยืน่ Filing
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	 การบริหารจัดการในธุรกิจโดย
ทัว่ไปนัน้ สว่นมากจะพบการใชบ้คุลากร
คนเดยีวท�ำหน้าที่หลายอย่าง เพราะ
ต้องการความรวดเร็วและประหยัด	
ค่าใชจ้่าย แต่อาจเป็นการเอื้อต่อการ
รัว่ไหล เช่น ผู้รบัเงนิกบัผู้รกัษาเงนิ
เป็นคนเดยีวกนั หรอืผูข้ายกบัผูดู้แล
สต๊อกสนิค้าเป็นคนเดยีวกนั เป็นต้น 
การปฏบิตัเิช่นน้ีถ้าบุคลากรเป็นคนด	ี
มคีวามซือ่สตัย ์กด็ไีป แตห่ากคดิทจุรติ
จะท�ำได้ง่ายและตรวจสอบยาก หรอื	
ในกรณทีีม่กีารซือ้ขายในปรมิาณมากๆ 
บุคลากรคนเดยีวรบัภาระงานขายและ
ตรวจนับสนิค้าไม่ไหว จงึละเลยการ
ปฏบิตังิานทีค่วรท�ำ  กว่าจะพบความ	
ผดิปกต ิ อาจก่อใหเ้กดิความเสยีหาย	
เป็นมลูคา่มหาศาล จงึตอ้งปรบัเปลีย่น	
การด�ำเนินการใหม้รีะบบการควบคุม	
ภายในทีร่ดักุม และเป็น “กระบวนการ” 	
ทีแ่ทรกอยู่ในการปฏบิตังิานตามปกต ิ
เพื่อให้มีการปฏิบัติอย่างสม�่ำเสมอ
เหมอืนงานอืน่ทัว่ไป

ระบบการควบคุม
ภายใน3
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	 ระบบบควบคมุภายในถอืไดว้า่เป็นเรือ่งส�ำคญัทีส่�ำนกังาน ก.ล.ต. พจิารณา
อนุญาต โดยก�ำหนดใหม้ ีInternal Auditor ตรวจสอบและรบัรองวา่ระบบควบคมุ	
ทีม่นีัน้ เพยีงพอและครอบคลุมความเสีย่งของการด�ำเนินธุรกจิ มกีารปฏบิตัิ
ตามขอ้ก�ำหนดในการควบคมุอยา่งสม�่ำเสมอ รวมถงึมโีครงสรา้งการบรหิารงาน	
ทีท่�ำใหม้ัน่ใจไดว้่าการควบคุมภายในนัน้มคีวามส�ำคญัและไม่ถูกละเลยในการ
เป็นสว่นหน่ึงของการด�ำเนินธรุกจิ

	 การมีระบบการควบคุมภายในที่เพียงพอต่อการปฏิบัติงานให้มี
ประสทิธภิาพ สามารถป้องกนั บรหิาร จดัการความเสีย่งหรอืความเสยีหาย 

	 การมีระบบการควบคุมด้านการบริหารจัดการ 
ที่แสดงให้เห็นว่า มีระบบ Check and Balance ที่ดี  
มีการแบ่งแยกอ�ำนาจหน้าที่ชัดเจนเป็นลายลกัษณ์อกัษร
และปฏิบตัิตามที่ก�ำหนดไว้ มกีารก�ำหนดอ�ำนาจอนุมตัิ
ชดัเจนและเหมาะสม หากเป็นรายการทีม่มีลูค่าสงูควรให้
คณะกรรมการบรษิทัเป็นผูอ้นุมตัิ

	 การเลอืกใชก้ารควบคมุภายในจะตอ้งมคีวามเหมาะสมกบัองคก์ร หากมาก
เกนิไปผลลพัธท์ีไ่ดอ้าจไมคุ่ม้กบัทรพัยากรทีต่อ้งลงทนุไป นอกจากนัน้ ผูบ้รหิาร 
คณะกรรมการควรใหค้วามส�ำคญัและมมีมุมองต่อการควบคมุภายในวา่เป็นงาน 
Dynamic เมือ่สภาพแวดลอ้มเปลีย่น การควบคมุภายในกต็อ้งเปลีย่นใหเ้หมาะสม	
ดว้ย ระบบการควบคมุภายในอาจแบง่เป็น 2 เรือ่งใหญ่ๆ คอื

Operational Control

Management Control 

ต่าง ๆ ที่อาจเกิดขึ้นได้เป็นอย่างดี ตวัอย่างของการมี
ระบบการควบคุมภายใน เชน่ การจดัท�ำเอกสารหลกัฐาน
ประกอบการท�ำรายการและจดัเกบ็อย่างเป็นระบบเพื่อให้
ตรวจสอบได ้การกระทบยอดและการสอบทาน การตรวจนบั	
สนิคา้คงเหลอื เป็นตน้



การขออนุญาต
เสนอขายหุ้นต่อประชาชน

48



49

ส�ำรวจความพร้อมก่อนยื่น Filing 

	 เมือ่บรษิทัเตรยีมความพรอ้มจนมัน่ใจวา่ ถงึเวลาทีจ่ะยืน่ค�ำขอออกและเสนอ
ขายหุน้ตอ่ประชาชนทัว่ไปหรอืบางทเีราเรยีกกนัสัน้ๆ วา่ ยืน่ Filing แลว้ สิง่ทีบ่รษิทั	
จะตอ้งจดัการต่อไป มดีงัน้ี

	 ก่อนยืน่ Filing ต่อส�ำนกังาน ก.ล.ต. 
บรษิทัตอ้งเตรยีมตวัทุกเรื่องทีก่ล่าวมา
ขา้งต้นใหพ้รอ้มต่อการปฏบิตังิานจรงิ
เมื่อเป็นบรษิทัจดทะเบยีนแลว้ และจะ
ต้องแปรสภาพเป็นบริษัทมหาชนต่อ
กระทรวงพาณิชย์ก่อนการยื่น Filing 
โดยปกตจิะใชเ้วลาประมาณ 1-2 เดอืน 

	 หากบรษิทัมปีระเดน็ส�ำคญัเกีย่วกบั	
คณุสมบตัแิละการเปิดเผยขอ้มลูทีจ่ะยืน่	
ขออนุญาต ที่ปรกึษาทางการเงนิและ	
บริษัทสามารถหารือกับส�ำนักงาน	
ก.ล.ต. ในประเดน็ส�ำคญัทีอ่าจมผีลต่อ
การพจิารณาค�ำขออนุญาตใหเ้รยีบรอ้ย
กอ่นจะยืน่ Filing ได ้(การ Pre-Consult) 
เพื่อช่วยใหก้ารพจิารณาค�ำขออนุญาต
เป็นไปตามกรอบเวลาทีก่�ำหนด 
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การยื่น Filing และยื่นค�ำขอใหร้ับหลักทรัพย์
	 ภายหลงัการแปรสภาพเป็นบรษิทัมหาชนและพรอ้มต่อการยืน่ Filing แลว้ 	
ทีป่รกึษาทางการเงนิในฐานะตวัแทนของบรษิทัจะด�ำเนินการ ดงัน้ี

1) ค�ำขออนุญาตเสนอขาย
2) แบบแสดงรายการข้อมูล
3) ร่างหนังสือชี้ชวน

ยื่นค�ำขออนุญาตเสนอขาย
หลักทรัพย์ (Filing) 
ต่อส�ำนักงาน ก.ล.ต. 
โดยมี เอกสาร 3 ส่วน ได้แก่

ยื่นค�ำขอต่อตลาดหลักทรัพย์ฯ 
ให้รับหลักทรัพย์ เป็นหลักทรัพย์จดทะเบียน

เ ก ณ ฑ ์ ก า ร พิ จ า ร ณ า ก า ร เ ป ็ น บ ริ ษั ท 
จดทะเบียน ประกอบด้วย
1)	 เกณฑ์การพิจารณาในแง่คุณภาพที่บริษัท
ผูย้ืน่ขอ ต้องผ่านเกณฑ์ทัง้หมด เช่น โครงสร้าง
การถอืหุน้ต้องชดัเจน กรรมการ ผูบ้รหิาร และ
ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ไม่มี Conflict of Interest  
มีระบบ Check and Balance มีการเปิดเผย
ข้อมูลที่ครบถ้วน เพียงพอ เป็นต้น

2)	 เกณฑ์เชงิตวัเลข เช่น ก�ำไรสทุธ ิทนุช�ำระแล้ว 
การกระจายหุ้น เกณฑ์การพิจารณาห้ามขาย
หุ้นในเวลาที่ก�ำหนด (Silent Period) เป็นต้น



	 ส�ำนกังาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะพจิารณาขอ้มลูทีส่ง่มาพรอ้มกบั	
การสมัภาษณ์ FA, Auditor เยีย่มชมกจิการของบรษิทั (Company Visit) และ
สมัภาษณ์ผูบ้รหิารบรษิทัทีย่ ืน่ค�ำขอ (Management Interview) โดยส�ำนกังาน 
ก.ล.ต. จะใชเ้วลาในช่วงการพจิารณาน้ีภายใน 120 วนั นับจากวนัทีเ่อกสาร
ครบถ้วน และพจิารณาแบบอนุมตภิายใน 45 วนั เมื่อบรษิทัได้รบัอนุญาต
จากส�ำนกังาน ก.ล.ต. แลว้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะอนุมตัใิหร้บัหลกัทรพัยเ์ป็น	
หลกัทรพัยจ์ดทะเบยีนโดยมเีงือ่นไขใหบ้รษิทัด�ำเนินการกระจายหุน้ใหม้ผีูถ้อืหุน้
รายยอ่ยครบตามเกณฑท์ีก่�ำหนด 

(เกณฑ์การรับหลักทรัพยศ์กึษาไดจ้ากเอกสาร SET and 
mai IPO and Listing Guide ที ่https://www.set.or.th/th/
products/listing2/files/Going_Public_Guide_2018.pdf) 

	 จากขัน้ตอนของการวางแผน การลงมอืเตรยีมความพรอ้ม จนมาถงึการ
ขออนุญาตเสนอขายหุน้ นับว่าเราเดนิทางกนัมาไกลพอสมควรแลว้ เสน้ทาง	
ตอ่จากน้ีไป หลงัจากไดร้บัอนุญาตแลว้ บรษิทัและผูช้ว่ยทัง้หลายจะตอ้งด�ำเนินการ	
อะไรกนัต่อบา้ง  เรามาตดิตามกนัต่อใน Part ถดัไป
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 เส้นทางต่อจากนี้ไป 
จะต้องด�ำเนินการอะไรกันต่อบ้าง  

เรามาติดตามกันต่อใน Part ถัดไป



Part III



ชีวิตการเป็นบริษัทจดทะเบียน
Life as a Listed Company

	ว่าที่บริษัทจดทะเบียน

	First Trading Day

	วิถีแห่งการเป็นบริษัทจดทะเบียน



ว่าที่บริษัทจดทะเบียน
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	 เมื่ออ่านมาถึงตรงน้ี ก็นับได้ถึงช่วงเวลาส�ำคญัอีกช่วงหน่ึง ซึ่งถือได้ว่า	
เป็นช่วงทีบ่รษิทัต้องมคีวามพรอ้มในทุกๆ ดา้น เพื่อสรา้งความเชื่อมัน่ และ	
สรา้งความน่าสนใจใหก้บับรษิทั เพื่อสื่อสารคุณค่าของบรษิทัไปยงัผูเ้กีย่วขอ้ง 	
ดงันัน้ ก่อนที่กิจการจะก้าวเข้าสู่การเป็นบริษัทจดทะเบียนเต็มตัว 
บริษัทจะต้องท�ำอะไรอีกบ้าง เรามาดูกัน !!!

NEW
IPO



จะใชข้อ้มลูดงักล่าว เพือ่ออกบทวเิคราะหแ์ละประมาณชว่งราคา IPO ออกมา 
Underwriter กจ็ะท�ำการส�ำรวจความตอ้งการซือ้หลกัทรพัยข์องผูล้งทุนสถาบนั 
(Book Building) เพือ่ดวูา่ในระดบัราคาตา่งๆ นัน้ มปีรมิาณความตอ้งการซือ้เทา่ไร 	
และหาราคาทีด่ทีีส่ดุทีส่ามารถขายหุน้ไดห้มด

	 ส�ำหรบัหุน้ทีไ่มไ่ดใ้ช ้Book Building ก�ำหนดราคา สามารถใชก้ารประเมนิ
มลูคา่ไดห้ลายวธิตีามความเหมาะสมของประเภทธรุกจิ เพือ่ใหไ้ดร้าคาทีเ่หมาะสม 	
(Fair Price) ราคา IPO สว่นมากจะมสีว่นลด (Discount) ให ้ โดย Discount จะขึน้	
กบัสภาพตลาด ปรมิาณ และความตอ้งการซือ้ ณ ชว่งเวลาเสนอขาย การขาย
หุน้ IPO นัน้ ตอ้งมกีารกระจายหุน้ใหผู้ล้งทุนรายย่อยดว้ย โดยผูจ้ดัจ�ำหน่าย
หลกัทรพัยจ์ะประกาศวนัจองซือ้และราคาจองซือ้แก่ผูล้งทนุเป็นการทัว่ไป ทัง้น้ี 
สดัสว่นการกระจายหุน้ตอ้งเป็นไปตามเกณฑก์ารกระจายหุน้ Free Float 

(ดใูนเกณฑ์การรับหลักทรัพย์จากเอกสาร SET and 
mai IPO and Listing Guide ที ่https://www.set.or.th/th/
products/listing2/files/Going_Public_Guide_2018.pdf)  

	 เมื่อได้ร ับอนุญาตในการเสนอขายหุ้น
จากส�ำนักงาน ก.ล.ต. แล้ว ขัน้ตอนต่อไป	
จะเป็นชว่งการก�ำหนดราคาและเตรยีมการขาย 
ผู้จดัจ�ำหน่ายหลกัทรพัย์ หรอื Underwriter 	
จะเขา้มามบีทบาทส�ำคญัในช่วงน้ี ในเบือ้งตน้ 
FA จะประมาณการช่วงราคา IPO มาก่อน 	
จากนัน้นกัวเิคราะหห์ลกัทรพัยจ์ะประเมนิราคา 
โดยใชข้อ้มลูจากหนังสอืชีช้วน (Prospectus) 
และการเขา้พบกบัผูใ้หข้อ้มลูคอื ผูบ้รหิารบรษิทั	
ทีจ่ะเสนอขายหลกัทรพัย ์นกัวเิคราะหห์ลกัทรพัย	์
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	 ผา่นมาถงึจดุน้ี กใ็กลถ้งึวนัทีบ่รษิทัจะเขา้ซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ วนัแรก 
(First Trading Day) เป็นวนัเริม่ตน้ของการเป็นบรษิทัจดทะเบยีนอยา่งสมบรูณ์



	 First Trading Day คือการเข้าซื้อขายหลักทรัพย์วันแรก 
ในตลาดหลักทรัพย์ฯ หรืออีกนัยยะคือ เป็นวันเริ่มต้นของบริษัท
ที่เปลี่ยนมาเป็นบริษัทจดทะเบียนวันแรก ซึ่งในวนัน้ี นับได้ว่าเป็น	
วนัส�ำคญัทางจติใจ (ของเจา้ของกจิการและทมีงานทุกคน) เพราะเป็นวนัทีเ่ป็น
บทพสิูจน์ว่า จากความตัง้ใจและปฏธิานอนัแน่วแน่ที่เจ้าของบรษิทัตดัสนิใจ	
น�ำบรษิทัเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยเ์พือ่การเตบิโตอยา่งมัน่คงและยัง่ยนื	
ดว้ยการทุ่มเททัง้เวลา ทัง้ทุน และพลงักายใจของเจา้ของบรษิทั ผูบ้รหิารและ
ทมีงานมาเป็นเวลาหลายปีนัน้ วนัน้ีจงึเป็นวนัที่เสมอืนสญัลกัษณ์ที่แสดงถงึ	
การเปลี่ยนแปลงครัง้ส�ำคญัของบรษิัท จากการด�ำเนินธุรกิจในรูปแบบเดมิ 	
กลายเป็นบรษิทัมหาชนตลอดไป 
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First Trading Day
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	 วนั	 First Trading Day จงึเป็นวนัแห่งความภาคภูมใิจ วนัที่แสดงถึง	
ความส�ำเรจ็ของการเตรยีมเรือ่ง IPO ของผูท้ีเ่กีย่วขอ้งกบั IPO ทัง้เจา้ของบรษิทั 
กรรมการ ผูบ้รหิาร พนกังานในบรษิทัทกุคน และแมแ้ต่ FA Underwriter ฯลฯ 	
ที่ใชโ้อกาสน้ีมาร่วมแสดงความยนิดใีนงานที่ตลาดหลกัทรพัย์ฯ จดัขึน้ใหก้บั
บรษิทัทีเ่ขา้มาซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ วนัแรก เพือ่เปิดตวับรษิทัอยา่งเป็น
ทางการกบัสาธารณชน ผา่นการจดังานในชว่งเชา้ จนกระทัง่ถงึเวลา 10.00 น. 
ซึง่เป็นเวลาเปิดท�ำการซือ้ขาย ณ เวลานัน้เอง กจ็ะเป็นชว่งเวลาทีท่กุคนเฝ้ารอ	
ดวูา่ ราคาซือ้ขายเมือ่เปิดตลาดจะสงูกวา่ราคา IPO หรอืไม ่ซึง่ตลอดทัง้วนัราคา	
ก็จะมกีารเปลี่ยนแปลงไปตามความต้องการของผู้ลงทุนที่เข้ามาซื้อขายใน	
ตลาดหลกัทรพัยฯ์

	 ทัง้น้ี สิง่ส�ำคญัเหนืออืน่ใด ทมีผูบ้รหิารตอ้งตระหนกัเสมอวา่ ไมว่า่ราคาเปิดปิด	
วนัแรกจะเป็นอยา่งไร นบัแต่วนั First Trading Day ไปต่างหากทีบ่รษิทัจะตอ้ง	
มุง่มัน่บรหิารกจิการใหม้คีวามกา้วหน้า มกีารเจรญิเตบิโต และท�ำตามสญัญาทีเ่คย	
ใหไ้วก้่อน IPO ถ้าผูบ้รหิารกจิการสามารถสรา้งการเตบิโตได้อย่างต่อเน่ือง 	
และดูแลผลประโยชน์ของผู้ที่มีส่วนเกี่ยวข้องได้อย่างดี มีความเป็นธรรม 	
จากพื้นฐานทีด่ขีองหุน้บวกกบัความเชื่อมัน่ของผูล้งทุน สิง่เหล่าน้ีจะสะทอ้น	
ไปทีร่าคาหุน้ และจะชว่ยเพิม่มลูคา่ของกจิการใหเ้ตบิโตตอ่ไปไดซ้ึง่นบัวา่เป็นเรือ่ง
ทีส่�ำคญัทีส่ดุในฐานะของบรษิทัจดทะเบยีน ทีจ่ะรกัษาการเตบิโตไดอ้ยา่งยัง่ยนื 
สมกบัเจตนารมยท์ีต่ ัง้เป้าหมายไวต้ัง้แต่การเตรยีมตวัเขา้จดทะเบยีน



	 ผา่นเสน้ทางสู ่IPO ณ จดุหมายแรกมาแลว้ การ IPO ถอืไดว้า่เป็นการเปลีย่น
ผา่นจากชวีติแบบหน่ึงไปสูอ่กีแบบหน่ึงทีเ่ปลีย่นไปจากเดมิ และจะตอ้งมกีา้วยา่ง
ต่อไปบนเสน้ทางน้ี การจะรกัษาไวซ้ึง่คุณสมบตัขิองการเป็นบรษิทัจดทะเบยีน
และการเตบิโตทีม่ ัน่คงยัง่ยนืต่อไปนัน้ เป็นสิง่ทีใ่ครๆ กต็อ้งการ การวางแผน 
การเตรียมการมาอย่างดี และการมีการด�ำเนินการ (Operation) 
ที่เข้มแข็งเท่านั้น จึงจะเป็นหนทางสู่ความส�ำเร็จในระยะยาวได้
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วิถีแห่งการเป็นบริษัทจดทะเบียน



	 บรษิทัจดทะเบยีนจะสื่อสาร Key Challenges เหล่าน้ีผ่านงานนักลงทุน
สมัพนัธ์ ซึ่งเป็นงานเชงิกลยุทธ์ทีม่คีวามส�ำคญัอย่างยิง่ต่อบรษิทัจดทะเบยีน 	
เป็นสว่นหน่ึงในการสรา้งมลูคา่เพิม่ใหแ้ก่บรษิทัได ้ การเปิดเผยขอ้มลูจะชว่ยให้
ราคาหุน้สะทอ้นมลูคา่ทีแ่ทจ้รงิของบรษิทั สิง่สาํคญัทีน่กัลงทนุสมัพนัธด์าํเนินการ	

59

การรักษาระดับการเติบโต 

ความท้าทายหลกั (Key Challenges) 
ของบรษิทัเมือ่เป็นบรษิทัจดทะเบยีน คอื

กเ็พือ่ใหค้นทีม่สีว่นเกีย่วขอ้งกบับรษิทัมคีวามเขา้ใจขอ้มลูของบรษิทัอยา่งถกูตอ้ง 
ซึง่เมือ่ทกุฝ่ายโดยเฉพาะ ผูถ้อืหุน้ ผูล้งทนุ และนกัวเิคราะหม์คีวามเขา้ใจทีถ่กูตอ้ง	
ต่อตวับรษิทัแล้ว สิง่ที่จะตามมาคอื ราคาหุน้ทีซ่ื้อขายอยู่ในตลาดหลกัทรพัย	์
จะสะทอ้นมลูคา่ทีแ่ทจ้รงิ (Fair Value) ของบรษิทัไดด้ขี ึน้ 

การท�ำงานร่วมกับผู้ถือหุ้นที่เพิ่มขึ้น
เป็นจ�ำนวนมากและหลากหลาย 

การท�ำตามสัญญา
ที่เคยให้ไว้ก่อน IPO
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ภารกิจเมื่อเป็นบริษัทจดทะเบียน

	 บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ นัน้ มผีูเ้กีย่วขอ้งดว้ยเป็นจ�ำนวน
มาก การสรา้งความมัน่ใจใหก้บัผูเ้กี่ยวขอ้งว่า บริษัทจดทะเบียนจะยังคงมี 
การดาํเนนิงานทีเ่ป็นระบบ มคีวามโปร่งใส จงึเป็นสิง่จ�ำเป็น ดงันัน้ การก�ำหนด
ใหบ้รษิทัจดทะเบยีนตอ้งปฏบิตัติามกฎเกณฑต์่างๆ จงึเป็นแนวทางทีใ่ชใ้นการ
ก�ำกบัดแูล โดยบรษิทัจดทะเบยีนจะตอ้งมหีน้าที ่ดงัน้ี 

	 การเปิดเผยขอ้มลูใหก้บัผูถ้อืหุน้ 

ผูล้งทนุ และสาธารณชน โดยข้อมลู 
ที่ เป ิดเผยออกไปนั้น จะต ้อง 
ถูกต ้อง ครบถ้วน เพียงพอ  
ทันเวลา และเท่าเทียมกัน เพื่อ 
เป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจ 
ลงทุน ดังนั ้น ก่อนที่จะสื่อสาร	
ขอ้มลูใดๆ บรษิทัจะตอ้งรูแ้ละค�ำนึง
ถงึขอ้ก�ำหนดในการเปิดเผยขอ้มูล
ตามแนวทางของตลาดหลกัทรพัยฯ์ 
เป็นส�ำคญั

การเปิดเผยข้อมูล 
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การเปิดเผยสารสนเทศของบรษิทัจดทะเบยีน 
มหีลกัการทีส่�ำคญัคอื

ข้อมูลถูกต้องตรงกับข้อเท็จจริง 
ไม่มีลักษณะที่คลุมเครือ 

ไม่ชัดเจน หรือโอ้อวดเกินจริง

ข้อมูลมีความชัดเจนเพียงพอ
ต่อการตัดสินใจลงทุน

เปิดเผยข้อมูลทันเวลาต่อการตัดสินใจ 
ผู้ลงทุนได้รับสารสนเทศโดยเท่าเทียมกัน

เปิดเผยผ่านระบบ
ของตลาดหลักทรัพย์ฯ 
เป็นหลัก เพื่อการรับรู้

ข้อมูลทั่วถึงและเท่าเทียม
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	 สารสนเทศที่ถือว่าส�ำคัญ คอื สารสนเทศทีม่ผีลกระทบต่อการซือ้ขาย	
หลกัทรพัย ์หรอืส�ำคญัต่อการตดัสนิใจลงทนุ หรอืมผีลกระทบต่อสทิธปิระโยชน์
ของผูถ้อืหุน้ โดยแบง่เป็น 2 ประเภทหลกัๆ คอื

สารสนเทศที่รายงานตามรอบระยะเวลาบัญชี 
(Periodic Reports) 
ได้แก่ งบการเงินรายไตรมาส งบการเงินประจ�ำปี แบบแสดง
รายการข้อมูลประจ�ำปี (แบบ 56-1) และรายงานประจ�ำปี  
(แบบ 56-2)

สารสนเทศที่รายงานตามเหตุการณ์ 
(Non-Periodic Reports) 
โดยเปิดเผยตามความส�ำคัญของข้อมูล ได้แก่ 

-	 ข้อมูลที่ต้องเปิดเผยทันที ได้แก่ การได้มา/จ�ำหน่ายไป 
	 ซึ่งสินทรัพย์ รายการที่เกี่ยวโยงกัน การร่วม/ยกเลิก 
	 การร่วมทุน การเพิ่มทุน/ลดทุน การออกหลักทรัพย์ใหม่  
	 การซื้อหุ้นคืน การจ่าย/ไม่จ่ายเงินปันผล 

-	 ข้อมูลที่ต้องเปิดเผยภายใน 3 วันท�ำการ ได้แก่ 
	 การย้ายที่ตั้งส�ำนักงานใหญ่ การเปลี่ยนแปลง
	 กรรมการ / ผู้สอบบัญชี

-	 ข้อมูลที่ต้องเปิดเผยภายใน 14 วัน 
	 ได้แก่ รายงานการประชุมผู้ถือหุ้น
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การรายงานการถือครองหลักทรัพย์
ของกรรมการ ผู้บริหาร และผู้สอบบัญชี

การรายงานการได้มาหรือจ�ำหน่ายหลักทรัพย์

การท�ำค�ำเสนอซื้อหลักทรัพย์ 

	 นอกจากน้ี ยงัมขีอ้มลูทีต่อ้งเปิดเผยตามรอบระยะเวลาอื่นๆ เชน่ รายงาน
ผลการใชเ้งนิเพิม่ทนุ ทกุ 6 เดอืนตามปีปฏทินิภายใน 30 วนั แบบแสดงรายงาน
การกระจายการถอืหุน้ ภายใน 14 วนั นับแต่วนัสุดทา้ยทีก่ฎหมายก�ำหนด	
ใหบ้รษิทัตอ้งจดัประชมุสามญัผูถ้อืหุน้ประจ�ำปี

	 การรายงานการซื้อขายหลักทรัพย์ วตัถุประสงค ์ เพือ่ใหก้ารซือ้ขาย	
หลกัทรพัย์โดยบุคคลที่ใกล้ชิดกบัข้อมูลภายในบริษัท เป็นไปโดยยุติธรรม 
ตวัอยา่งทีต่อ้งมกีารรายงาน
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	 เพื่อใหบ้รษิทัยงัคงเป็นองคก์รทีม่คีุณภาพ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดก้�ำหนด	
หลกัเกณฑใ์หบ้รษิทัจดทะเบยีนด�ำรงคณุสมบตัสิ�ำคญัไวต้ลอดเวลาทีเ่ป็นบรษิทั
จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัย ์ เชน่ บรษิทัตอ้งมผีูถ้อืหุน้รายยอ่ย ≥ 150 ราย 	
และถือหุ้น ≥ 15% ของทุนช�ำระแล้ว บริษัทจดทะเบียนและบริษัทย่อย	
ตอ้งไมม่คีวามขดัแยง้ทางผลประโยชน์ คุณสมบตัขิองบุคคลต่างๆ ทีเ่กีย่วขอ้ง 
เชน่ กรรมการตรวจสอบ ผูบ้รหิาร และผูส้อบบญัช ีเป็นตน้

การด�ำรงสถานะของบริษัทจดทะเบียน

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ก�ำหนดหลักเกณฑ์ให้บริษัทจดทะเบียน
ด�ำรงคุณสมบัติส�ำคัญไว้ตลอดเวลาที่เป็นบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์ เช่น 

และ

 บริษัทต้องมี
ผู้ถือหุ้นรายย่อย > 150 ราย

ถือหุ้น

> 15% ของทุนช�ำระแล้ว
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	 เมือ่บรษิทัระดมเงนิทนุผา่นการ IPO นัน้ แผนการใชเ้งนิทนุทีไ่ดร้บัมาจะม	ี
การเปิดเผยอยู่ในหนังสอืชี้ชวน แน่นอนว่าผูล้งทุนย่อมจะต้องอยากทราบว่า 	
การใช้เงนิทุนนัน้เป็นไปตามแผนหรอืไม่ แล้วผลลพัธ์ที่ออกมาเป็นอย่างไร 	
หากบรษิทัท�ำไดต้ามทีส่ญัญาไว ้ มลูค่าของบรษิทัจะสะทอ้นเขา้ไปในราคาหุน้	
บวกกบัความเชื่อมัน่ที่ผูล้งทุนมใีหก้บักจิการ ในอนาคตข้างหน้าถ้าบริษัท 
มีแผนการขยายงานหรือแผนการลงทุนที่ต้องใช้เงินทุนเป็นจ�ำนวนมาก  
และต้องการระดมทุนเพิ่มอีก ตลาดทุนก็จะมีทางเลือกที่หลากหลาย 
ให้บริษัทจดทะเบียน เพื่อให้เหมาะสมกับกลยุทธ์การเติบโตของกิจการ

การสร้างการเติบโตอย่างยั่งยืน

การใช้เครื่องมือทางการเงิน
	 บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ สามารถออกตราสาร
ทางการเงินประเภทต่างๆ ได้ หลากหลายขึ้น เมื่อมีความต้องการ
ระดมทุนเพิ่มเติม ทั้งตราสารหนี้ ตราสารทุน และตราสารกึ่งหนี้
กึ่งทุน เช่น หุ้นสามัญเพิ่มทุน หุ้นกู้ หุ ้นกู้แปลงสภาพ ใบส�ำคัญ
แสดงสิทธิในการซื้อหลักทรัพย์ เป็นต้น ช่วยให้บริษัทสามารถ 
จัดโครงสร้างทางการเงินที่ เหมาะสมต่อการด�ำเนินธุรกิจของ 
บริษัทได้ 
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การเพิ่มทุน
	 -	 การเพิ่มทุนหุ้นสามัญ / ใบส�ำคัญแสดงสิทธิที่จะซื้อ
			   หุ้นสามัญ (Warrant)
	 -	 Right Offering (RO): การเสนอขายหุ้นให้แก่ผู้ถือหุ้นเดิม
	 -	 Private Placement (PP): การเสนอขายหุ้นให้แก่บุคคล
			   ในวงจ�ำกัด
	 -	 Public Offering (PO): การเสนอขายหุ้นให้แก่ประชาชน
	 - 	 Convertible Debenture: หุ้นกู้แปลงสภาพ

การจัดตั้งกองทุนรวม / ทรัสต์
	 -	 Infrastructure Fund (IFF): บริษัทที่ประกอบกิจการเกี่ยวกับ 
			   โครงสร้างพื้นฐานอาจน�ำทรัพย์สินกิจการโครงสร้างพื้นฐาน 
			   ที่บริษัทลงทุนมาระดมทุนในรูปแบบของกองทุนรวมโครงสร้าง 
			   พื้นฐาน 
	 -	 Infrastructure Trust (Infra Trust): การระดมทุน
			   ในรูปแบบของทรัสต์เพื่อการลงทุนในโครงสร้างพื้นฐาน 
	 -	 Real Estate Investment Trust (REIT): 
			   การระดมทุนในรูปแบบของทรัสต์เพื่อการลงทุนใน
			   อสังหาริมทรัพย์ 

การออกตราสารหนี้

ประเภทของการระดมทุน
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	 การขบัเคลือ่นองคก์รสูค่วามยัง่ยนื จงึกลายเป็น “เรือ่งส�ำคญั” ทีท่กุองคก์ร
ควรน�ำไปด�ำเนินการให้เป็นส่วนหน่ึงของการท�ำธุรกจิ โดยสามารถเลอืกท�ำ	
ในประเดน็ทีส่อดคลอ้งกบัธรุกจิหลกักอ่น เพือ่ชว่ยเพิม่ขดีความสามารถในการท�ำ
ธรุกจิควบคูไ่ปกบัการสรา้งผลลพัธท์ีด่แีกส่งัคม ไมจ่�ำเป็นตอ้งท�ำทกุเรือ่งพรอ้มกนั 
ทีส่�ำคญัตอ้งมกีารตดิตาม วดัผล อยา่งต่อเน่ืองและเป็นรปูธรรม 

(ผูส้นใจสามารถอา่นเพิม่เตมิไดจ้าก 
“Checklist พิชิตธุรกิจยั่งยืน” ที ่https://www.set.or.th/
sustainable_dev/th/sr/publication/files/checklistsme.pdf 

การพัฒนาธุรกิจเพื่อความยั่งยืน
	 การบริหารกิจการให้เติบโตอย่างต่อเนื่อง สะท้อนให้ผู ้ลงทุน 
เห็นจากตัวเลขของยอดขาย ก�ำไร หรือราคาหุ ้น ส่วนมิติของ 
การเติบโตในเชิงคุณภาพนั้น การบริหารงานและด�ำเนินธุรกิจ 
ที่โปร่งใสภายใต้หลักธรรมาภิบาล (Governance) การด�ำเนิน
ธุรกิจอย่างมีความรับผิดชอบต่อสังคม (Social) และสิ่งแวดล้อม 
(Environment) ความสามารถในการบริหารจัดการความเสี่ยง 
ได้อย่างมีประสิทธิภาพ ทั้งหมดที่กล่าวมานี้ล้วนเป็นการบริหาร
กิจการที่ช่วยสร้างการเติบโตและ
ความเชื่อมั่นในระยะยาวทั้งสิ้น สิ่งแวดล้อม 

(Environment) 

สังคม
(Social) บรรษัทภิบาล 

(Governance) 

ESG



บทส่งท้าย
	 เมือ่ผูอ้า่นไดต้ดิตามตัง้แต่การตดัสนิใจเขา้สูเ่สน้ทาง IPO มาจนถงึตรงน้ี 	

ผูอ้่านคงเหน็แลว้วา่ ถ้าเปรียบเป็นการเดินทาง เส้นทาง IPO 
Roadmap นี้ ก็ถือว่าเป็นเส้นทางที่ไม่ง่าย แต่เส้นทาง 
ที่ไม่ง่ายนี่แหละคือความท้าทาย มตีวัอยา่งของผูค้นทีผ่า่นเสน้ทาง 	
IPO มาก่อนแลว้มากมายทีไ่ปต่อ จนกา้วขึน้สูเ่สน้ทางในระดบัภูมภิาคและ

ระดบัโลก นัน่เป็นสิง่ทีไ่ดม้าจากการท�ำงานหนกั การมภีาระจากความคาดหวงั	

ของผู้เกี่ยวข้อง การรักษาค�ำมัน่สญัญา การมุ่งมัน่ด�ำเนินกิจการให้ม	ี

การเติบโตควบคู่ไปกบัการมคีวามรบัผดิชอบต่อผู้ที่เกี่ยวขอ้งในวงกว้าง  	

ซึ่งทัง้หมดน้ี นอกจากการท�ำงานหนักแล้ว จะต้องมาจากการมทีศันคติ

ที่ดทีี่ถูกต้องของเจ้าของกจิการ และเหน็ประโยชน์ของการน�ำธุรกจิเขา้สู	่

ตลาดหลกัทรพัยฯ์  

	 เมื่อตลาดหลกัทรพัย์ฯ มบีริษัทจดทะเบียนที่มคีุณภาพเพิม่มากขึ้น 	

ยอ่มน�ำมาซึง่การเพิม่มลูคา่ของบรษิทัจดทะเบยีน ต่อยอดใหม้กีารขยายงาน

และการจา้งงานทีเ่พิม่ขึน้ อนัจะน�ำมาซึง่การเตบิโตทางเศรษฐกจิของประเทศ 

ซึง่เป็นเป้าหมายรว่มกนัของคนไทยทกุคนในทีส่ดุ 
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ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
อาคารตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
เลขที่ 93 ถนนรัชดาภิเษก แขวงดินแดง เขตดินแดง กรุงเทพฯ 10400




