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ส่วนท่ี 1: บทน า 

ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (ตลาดหลกัทรพัยฯ์) ไดจ้ดัท าแบบสอบถามเพื่อการพฒันาบรกิารจาก
ผูเ้กีย่วขอ้งในตลาดทุน และได้รบัทราบความเหน็และขอ้เสนอแนะทีเ่ป็นประโยชน์ต่อการปรบัปรุงกฎเกณฑ์และ 
การท างานของตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นอย่างมาก ทัง้เรื่องกฎเกณฑ์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่บางส่วนยังไม่
สอดคลอ้งกบัเกณฑข์องส านกังาน ก.ล.ต. (ก.ล.ต.) หรอืซ ้าซอ้น ไมช่ดัเจน เป็นภาระในการปฏบิตั ิ 

จากขอ้คดิเหน็ทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดร้บั ประกอบกบัสภาพแวดลอ้มในการท าธุรกจิและสภาพเศรษฐกจิที่
เปลีย่นแปลงไป ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะไดท้ยอยทบทวนเกณฑข์องตลาดหลกัทรพัยฯ์ (Regulatory Reform) เพื่อลด
ภาระในการปฏบิตัติามเกณฑ ์เพิม่ความสอดคล้องและชดัเจน โดยยงัคงสรา้งความสมดุลเพื่อรกัษาคุณภาพของ
บรษิทัจดทะเบยีน โดยในขัน้แรกเหน็ควรปรบัปรงุเกณฑใ์นเรือ่งดงัต่อไปนี้   

1. เกณฑก์ารเปิดเผยขอ้มลู 
2. เกณฑ ์Holding Company  
3. เกณฑก์ารป้องกนัการจดทะเบยีนซ ้าซอ้น 
4. เกณฑ ์Infrastructure Company 

ในสว่นของเกณฑท์ีไ่มช่ดัเจนนัน้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะไดป้รบัปรงุและจดัท าแนวทางการปฏบิตัติามเกณฑ์
ใหม้คีวามชดัเจนยิง่ขึน้และเผยแพร่ในหวัขอ้ “Simplified Regulations” บน SET Website ในหวัขอ้ “กฎเกณฑท์ี่
เกีย่วขอ้ง” ต่อไป  

ตลาดหลักทรพัย์ฯ เห็นว่าการปรบัปรุงกฎเกณฑ์จะบรรลุวัตถุประสงค์ได้ ควรได้รบัความคิดเห็นและ
ขอ้เสนอแนะในวงกวา้งจากผูท้ีเ่กีย่วขอ้ง เช่น บรษิทัจดทะเบยีน ทีป่รกึษาทางการเงนิ และผูล้งทุน โดยผูเ้กีย่วขอ้ง
สามารถให้ความคิดเห็น ข้อเสนอแนะเกี่ยวกับกฎเกณฑ์ที่มีการแก้ไขในครัง้นี้  หรือกฎเกณฑ์อื่นของ             
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทีค่วรพจิารณาปรบัปรุงเพิม่เตมิได ้ภายในวนัที ่26 ตุลาคม 2561 ทัง้นี้ หากมขีอ้สงสยัเพิม่เตมิ 
สามารถตดิต่อสอบถามได้ที่ คุณวารญีา พลิกึเรอืง หรอื คุณภทัรภา บุณยประคอง ฝ่ายนโยบายก ากบัตลาด 
โทรศพัท ์02-009-9805, 9806 หรอื E-mail regulatorypolicydepartment@set.or.th 
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ส่วนท่ี 2: ข้อมลูประกอบการพิจารณาและประเดน็หารือ 

2.1 เกณฑก์ารเปิดเผยข้อมลู 

ทีม่า 

ตลาดหลกัทรพัย์ฯ ก าหนดให้บริษัทจดทะเบียนเปิดเผยสารสนเทศที่จ าเป็นต่อการตดัสินใจลงทุนใน
หลกัทรพัยจ์ดทะเบยีน และตอ้งด าเนินการเพื่อใหแ้น่ใจว่าผูล้งทุนไดร้บัขอ้มลูอย่างทัว่ถงึ เพื่อความโปร่งใสและให้
การซื้อขายหลกัทรพัยใ์นตลาดหลกัทรพัย์ฯ มคีวามเป็นระเบยีบเรยีบรอ้ยและเท่าเทยีมกนั โดยจะก าหนดเวลาใน
การเปิดเผยสารสนเทศแตกต่างกันตามผลกระทบของข้อมูลต่อราคาหลักทรัพย์ การตัดสินใจลงทุน หรือ          
สทิธปิระโยชน์ของผูถ้อืหุน้ (สรปุประเภทขอ้มลูและระยะเวลาเปิดเผยตามเอกสารแนบ) 

ทัง้นี้ ตลาดหลกัทรพัย์ฯ ไดร้บัความเหน็จากผูเ้กีย่วขอ้งเกีย่วกบัเกณฑเ์ปิดเผยขอ้มลูว่ากฎเกณฑซ์ ้าซอ้น 
และเป็นภาระในการปฏบิตั ิ

ประเดน็หารอื 

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดท้บทวนเกณฑก์ารเปิดเผยขอ้มลูและเหน็สมควรปรบัปรงุเกณฑ์ ดงันี้  

1. ยกเลกิการเปิดเผยขอ้มลูทีซ่ ้าซอ้นกบัเกณฑอ์ืน่ ดงันี้ 

ข้อมลูท่ีต้องเปิดเผย  เหตผุล 
1.1 การเขา้ร่วมทุนหรอืยกเลกิการเขา้

ร่วมทุนกบับรษิัทอื่นตัง้แต่ 10% 
ของทุนช าระแล้วของบริษัทที่เข้า
รว่มทนุ 

ซ ้าซ้อนกบัการเปิดเผยขอ้มูลตามเกณฑ์ได้มาจ าหน่าย
ไปซึ่งสินทรัพย์  และข้อมูลในหมายเหตุประกอบ        
งบการเงนิรายไตรมาส 

1.2 การเปลีย่นแปลงส าคญัในโครงการ
ลงทนุ 

ซ ้าซอ้นกบัรายงานการใชเ้งนิเพิม่ทนุ และ/หรอื  
การเปิดเผยข้อมูลตามเกณฑ์ได้มาจ าหน่ายไปซึ่ง
สนิทรพัย ์

2. ปรบัระยะเวลาการน าส่งเอกสารหลกัฐานใหต้ลาดหลกัทรพัยฯ์ เช่น ประวตักิรรมการหรอืบุคคลผูม้อี านาจ
จดัการ จาก 3 วนัท าการ เป็น 5 วนัท าการ เป็นตน้ ทัง้นี้ บรษิทัยงัคงมหีน้าทีเ่ปิดเผยการเปลีย่นแปลง
กรรมการหรอืผูม้อี านาจจดัการผา่นระบบ SET Portal ใน 3 วนัท าการ เชน่เดมิ  

ทัง้นี้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะปรบัปรงุเกณฑเ์ปิดเผยขอ้มลูของ Trust Infrastructure Fund Property Fund 
รวมถงึหลกัทรพัยอ์ืน่ๆ ใหส้อดคลอ้งกนัดว้ย 
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2.2 เกณฑ ์Holding Company 

ทีม่า 

เกณฑ์รบัหลกัทรพัย์ของตลาดหลกัทรพัย์ฯ พจิารณาฐานะการเงนิและผลการด าเนินงานของบรษิัทที่
ประกอบธุรกจิโดยการถอืหุน้ (Holding Company) ทัง้จาก Holding Company เอง และบรษิทัทีป่ระกอบธุรกจิทีต่น
มอี านาจควบคุมทีบ่รษิทัเลอืกขึน้มาเป็นบรษิทัแกน1 1 บรษิทั ซึง่ปัจจุบนั Holding Company มกัมกีารประกอบ
ธุรกจิหลากหลายผา่นบรษิทัยอ่ยหลายบรษิทั การพจิารณาคณุสมบตัขิอง Holding Company จากฐานะการเงนิและ
ผลการด าเนินงานของบรษิทัแกนดว้ยอาจไม่สะทอ้นฐานะการเงนิของ Holding Company และไม่สอดคลอ้งกบั
เกณฑ์ของ ก.ล.ต. ทีพ่จิารณาคุณสมบตัใินการอนุญาตใหเ้สนอขายหุน้ทีอ่อกใหม่ต่อประชาชนเป็นครัง้แรก (IPO) 
จาก Holding Company เท่านัน้ นอกจากนี้ Holding Company มกัจะมกีาร Spin-Off บรษิัทย่อยที่มผีล
ประกอบการดอีอกมาเป็นบรษิทัจดทะเบยีน ซึง่บรษิทันัน้กอ็าจยงัคงสถานะเป็นบรษิทัย่อยทีต่นมอี านาจควบคุมอยู ่
เกณฑข์องตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทีก่ าหนดใหบ้รษิทัแกนตอ้งไมใ่ชบ่รษิทัจดทะเบยีน อาจท าให ้Holding Company มกั
เลอืกบรษิทัเลก็ๆ ทีไ่ม่สะทอ้นสภาพธุรกจิหลกัทีแ่ทจ้รงิเป็นบรษิทัแกน (Form over Substance) ซึง่ท าใหผู้ล้งทุน
เขา้ใจคลาดเคลื่อนได ้ 

เมื่อศกึษาเกณฑข์องตลาดหลกัทรพัยใ์นภูมภิาค เช่น Singapore Exchange (SGX), Bursa Malaysia 
และ Hong Kong Exchanges (HKEX) พบว่า มกีารก าหนดเรื่องอ านาจควบคุมธุรกจิหลกั และพจิารณาผลการ
ด าเนินงานของ Holding Company จากงบการเงนิรวม รวมถงึ Holding Company ต้องไม่มลีกัษณะเป็น 
Investment Company2 

ประเดน็หารอื 

เพื่อใหเ้กณฑข์องตลาดหลกัทรพัยส์อดคลอ้งกบัลกัษณะของ Holding Company ในปัจจุบนั และเกณฑม์ี
ความสอดคล้องกบัเกณฑ์ของ ก.ล.ต. ตลาดหลักทรพัย์ฯ จึงเห็นว่าควรมีการปรบัปรุงเกณฑ์โดยพจิารณาผล
ประกอบการของ Holding Company เพยีงบรษิทัเดยีว และยกเลกิค าว่าบรษิทัแกน แต่ยงัคงหลกัการทีว่่า Holding 
Company ต้องมอี านาจควบคุมในบรษิทัย่อยทีป่ระกอบธุรกจิหลกั โดยบรษิทัย่อยทีป่ระกอบธุรกจิหลกัดงักล่าว
สามารถเป็นบรษิทัจดทะเบยีนได ้สรปุเกณฑปั์จจุบนัและขอ้เสนอไดต้ามแผนภาพดา้นล่าง  

  

 

                                                           
1

    “บรษิทัแกน” หมายความว่า บรษิทัทีม่ลีกัษณะดงัต่อไปนี้ 
(1) เป็นบรษิทัย่อยของผูย้ ืน่ค าขอ 
(2) เป็นบรษิทัทีผู่ย้ ืน่ค าขอไมส่ามารถถอืหุน้ในบรษิทัดงักล่าวไดถ้งึสดัส่วนทีจ่ะเป็นบรษิทัย่อยตาม (1) เนื่องจากมขีอ้จ ากดัตามกฎหมายอื่น หรอื

มเีงือ่นไขในการร่วมทุนกบัภาครฐั โดยผูย้ ื่นค าขอถอืหุน้ไม่น้อยกว่ารอ้ยละ 40 ของจ านวนสทิธอิอกเสยีงทัง้หมดของบรษิทัดงักล่าว และ    
ผูย้ ืน่ค าขอแสดงไดว้่ามสี่วนร่วมในการบรหิารจดัการบรษิทัดงักล่าวอย่างน้อยตามสดัส่วนการถอืหุน้ในบรษิทันัน้ หรอื 

(3) เป็นบรษิทัทีผู่ย้ ืน่ค าขอมกีารถอืหุน้ตามทีไ่ดร้บัการผ่อนผนัจากตลาดหลกัทรพัยเ์มือ่มเีหตุจ าเป็นและสมควร 

2 Holding Company ตอ้งไมม่ลีกัษณะเป็นการประกอบธุรกจิธุรกจิบรหิารจดัการเงนิลงทุน (Investment Company) และไม่มพีฤตกิรรมอื่นใดที่
แสดงใหเ้หน็ว่าการด าเนินงานของ Holding Company มวีตัถุประสงค์เพื่อใหผู้ล้งทุนไดร้บัผลตอบแทนจากการลงทุนในลกัษณะเช่นเดยีวกบั 
Investment Company เว้นแต่มกีารลงทุนในบรษิัทอื่นซึ่งไม่เป็นบรษิัททีป่ระกอบธุรกจิหลกัไม่เกนิ 25% ของสนิทรพัย์รวมของ Holding 
Company 
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ทัง้นี้ การยกเลกิเกณฑท์ีก่ าหนดหา้มไม่ใหบ้รษิทัแกนเป็นบรษิทัจดทะเบียน อาจมปีระเด็นว่าทัง้ Holding 
Company และบริษัทย่อยที่มีลักษณะเดียวกันกับบริษัทจดทะเบียน เข้าจดทะเบียนซ ้าซ้อนกันได้ ซึ่ง              
ตลาดหลกัทรพัย์ฯ เหน็ว่าเป็นหลกัการส าคญัทีย่งัควรคงไว ้จงึขอเสนอปรบัเกณฑ์เพื่อรองรบัหลกัการนี้ในหวัขอ้
ถดัไป 
 
 
 
 
 
 

คณุสมบติับริษทัแกน:  ข้อเสนอ 
ยกเลกินิยามและเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้งกบับรษิทัแกน 

คณุสมบติับริษทัแกน: ปัจจบุนั  
 ผ่านเกณฑ์ก าไรสุทธิหรือ Market Cap.   

(งบบรษิทัแกน) 
 ไมเ่ป็นบรษิทัจดทะเบยีน  
 เป็นธุรกจิหลกัของ Holding Company 
 มกีารประกอบธุรกจิหลกัเป็นของตนเอง 

คณุสมบติั Holding Company: ข้อเสนอ 
 คงเดมิ 
 พจิารณา Track Record จากกลุ่ม Holding Company 
 ม ีSame Management ในบรษิทัย่อยทีป่ระกอบ
ธุรกจิหลกั 1 ปี 

 คงเดมิ  
 
 
 

 มอี านาจควบคุมบรษิทัย่อยทีป่ระกอบธุรกจิหลกัได้
ตามสดัสว่นการถอืหุน้ 

 ยกเลกิ 
 คงเดมิ 

 

คณุสมบติั Holding Company: ปัจจบุนั  
 ผา่นเกณฑก์ าไรสทุธหิรอื Market Cap. 
 ยกเวน้ Track Record (ดบูรษิทัแกน) 
 ม ีSame Management ในบรษิทัแกน 1 ปี 

 
 ในกรณีที่ Holding Company เพิ่งตัง้ 
เนื่องจากมีการปรบัโครงสร้างภายในกลุ่ม
บริษัท จะพิจารณานับผลการด าเนินงาน
ต่อเนื่องได ้ 

 มอี านาจควบคุมบรษิัทแกนได้ตามสดัส่วน
การถอืหุน้  

 เปลีย่นบรษิทัแกนได ้3 ปีหลงัจดทะเบยีน 
 ไมเ่ป็น Investment Company 
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2.3 เกณฑก์ารป้องกนัการจดทะเบียนซ า้ซ้อน 

ทีม่า 

ปัจจุบนั บรษิทัย่อยหรอืบรษิทัร่วมของบรษิทัจดทะเบยีนทีจ่ะ Spin-off เขา้จดทะเบยีนตอ้งไม่มลีกัษณะที่
ท าใหเ้กดิ Conflict of Interest หรอืมกีารพึง่พงิทรพัยากรหลกัของบรษิทัจดทะเบยีนตามเกณฑ์ ก.ล.ต. ส่วน     
บรษิทัจดทะเบยีนตอ้งมคีณุสมบตัติามเกณฑด์ ารงสถานะในตลาดหลกัทรพัยฯ์  

นอกจากนี้ เกณฑ์ยงัก าหนดว่าบรษิทัแกนของ Holding Company ตอ้งไม่เป็นบรษิทัจดทะเบยีน เพื่อ
ป้องกนัไมใ่หเ้กดิการจดทะเบยีนซ ้าซอ้น อยา่งไรกต็าม การยกเลกิการก าหนดบรษิทัแกน (รายละเอยีดตามขอ้ 2.2) 
อาจท าใหบ้รษิทัจดทะเบยีนทีเ่ป็น Holding Company ทีม่บีรษิทัยอ่ยเพยีงบรษิทัเดยีว น าบรษิทัยอ่ยดงักล่าวเขา้จด
ทะเบยีน ซึง่ไมส่อดคลอ้งกบัหลกัการปัจจุบนั  

ทัง้นี้ เมือ่ศกึษาเกณฑข์องตลาดหลกัทรพัยใ์นภมูภิาคพบว่ามหีลกัการทีห่า้มไมใ่หม้กีารจดทะเบยีนซ ้าซอ้น
กนัเช่นเดยีวกบัเกณฑปั์จจุบนัของตลาดหลกัทรพัย์ฯ โดยใชห้ลกัการนี้กบัทัง้ Holding Company และ Operating 
Company ดงันี้  

 Singapore Exchange (SGX) ก าหนดว่าบรษิทัย่อยหรอืบรษิทัใหญ่ของบรษิทัจดทะเบยีนจะเขา้จด
ทะเบียนไม่ได้ หากสินทรัพย์และการด าเนินงานเหมือนกับบริษัทจดทะเบียนอย่างมีนัยส าคัญ 
(substantially the same as those of the existing issuer)  

 Bursa Malaysia: บรษิทัย่อย หรอื Holding Company ของบรษิทัจดทะเบยีนทีเ่ขา้จดทะเบยีนตอ้งผ่าน
เงือ่นไข เชน่ ผูย้ ืน่ค าขอมธีุรกจิหลกัทีแ่ตกต่างไมแ่ขง่ขนักนัเองในกลุ่ม หรอืม ีConflict of Interest บรษิทัที่
จดทะเบยีนอยู่แล้วตอ้งมธีุรกจิทีแ่ยกเป็นเอกเทศและต้องผ่านเกณฑ์ก าไรสุทธิ (Profit Test) ตลอดจน
สามารถด ารงสถานะการจดทะเบียนได้ต่อไปในอนาคต และกรณีที่ Holding Company ของ            
บรษิัทจดทะเบียนจะเขา้จดทะเบยีน จะต้องหกัรายได้ ก าไร และอื่นๆ ของบรษิทัที่จดทะเบียนอยู่แล้ว
ออกไป 

 Hong Kong Exchanges (HKEX): หา้มน าบรษิทัในกลุ่มบรษิทัจดทะเบยีนเขา้จดทะเบยีนหลงัจากจด
ทะเบยีนไม่ถงึ 3 ปี และบรษิทัทีจ่ดทะเบยีนอยู่แลว้ตอ้งผ่าน Profit Test หากหกัก าไรของบรษิทัย่อยที ่
Spin-off ออก  

ประเดน็หารอื 

เพื่อไม่ให้มีการจดทะเบียนซ ้าซ้อนตามหลักการปัจจุบัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ เห็นว่าควร ก าหนดให ้     
บรษิทัย่อยหรอืบรษิทัใหญ่ของบรษิทัจดทะเบยีนจะยื่นขอจดทะเบยีนไม่ไดห้ากธุรกจิของบรษิทัดงักล่าวคลา้ยคลงึ
และมผีลประกอบการเสมอืนกบับรษิทัในกลุ่มซึง่เป็นบรษิทัจดทะเบยีนอย่างมนีัยส าคญั เช่น Holding Company ที่
มบีรษิทัยอ่ยเพยีงแหง่เดยีว เป็นตน้  
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2.4 เกณฑ ์Infrastructure Company 

ทีม่า  

ปัจจุบนั การระดมทนุและเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ของบรษิทัทีป่ระกอบธุรกจิทัว่ไปและบรษิทั
ทีป่ระกอบธุรกจิสาธารณูปโภคพืน้ฐาน (Infrastructure) มหีลากหลายชอ่งทาง ดงันี้  

1. ธุรกจิทัว่ไปสามารถเขา้จดทะเบยีนได ้3 ชอ่งทาง 
 จดทะเบยีนใน SET ตามเกณฑก์ าไรสทุธ:ิ ส าหรบับรษิทัทีม่กี าไรและ Track Record 
 จดทะเบยีนใน SET ตามเกณฑม์ลูคา่ตามราคาตลาด: ส าหรบับรษิทัทีม่ขีนาดใหญ่ ม ีEBIT และ 

Track Record 
 จดทะเบยีนใน mai: ส าหรบับรษิทัขนาดเลก็  

2. ธุรกจิ Infrastructure สามารถเขา้จดทะเบยีนได ้3 ชอ่งทาง  
 Infrastructure Company: ส าหรบับรษิทัทีย่งัไม่ม ีTrack Record แต่แสดงได้ว่าจะมรีายได้

มัน่คงในอนาคต 
 Infrastructure Fund: 
 Infrastructure Trust: 

ตลาดหลกัทรพัย์ฯ ได้ก าหนดเกณฑ์ Infrastructure Company ตัง้แต่ปี 2534 โดยมวีตัถุประสงค์เพื่อ
สนบัสนุนธุรกจิ Infrastructure ขนาดใหญ่ซึง่เป็นโครงการทีใ่ชเ้งนิลงทนุสงูในระยะแรก เชน่ ไฟฟ้า น ้าประปา ระบบ
ขนส่งภาคพื้นดนิให้เขา้มาระดมทุนในตลาดหลักทรพัย์ฯ โดยบรษิทัดงักล่าวยงัไม่ต้องมผีลประกอบการแต่ต้อง
แสดงไดว้่าจะมรีายไดม้ัน่คงในอนาคต เชน่ มสีญัญาสมัปทาน 15 ปี เป็นตน้ และต่อมา ปี 2554 และปี 2558 ก.ล.ต. 
ไดเ้พิม่ทางเลอืกของการระดมทนุใหก้บัธุรกจิ Infrastructure โดยผา่นกองทุนรวมโครงสรา้งพืน้ฐาน (Infrastructure 
Fund) และกองทรสัตเ์พือ่การลงทนุในโครงสรา้งพืน้ฐาน (Infrastructure Trust) ตามล าดบั  

สรปุเกณฑใ์นการระดมทนุของธุรกจิ Infrastructure ผา่นชอ่งทางต่างๆ ไดต้ามตารางดา้นล่าง 

คณุสมบติั Infrastructure Company  Infrastructure Fund Infrastructure Trust 

1. สมัปทาน 

ตอ้งแสดงไดว้่าจะมรีายไดม้ัน่คงในอนาคต ดงันี้ 
1) มสีมัปทาน/ได้รบัอนุญาตจากราชการ หรือ

รฐัวสิาหกจิ ≥ 20 ปี และเหลอื ≥ 15 ปี หรอื 
2) มีสัญญาขาย/ให้บริการกับราชการหรือ 

รฐัวสิาหกจิ มอีายคุงเหลอื ≥ 15 ปี 

ไมก่ าหนด 

2. ขนาดโครงการ 
Infrastructure 

มทีนุช าระแลว้ 300 ลบ.  
แต่ไมก่ าหนดขนาดโครงการ 

เงนิทนุโครงการ ≥   
รวม 2,000 ลบ. / แต่ละ
โครงการ 1,000 ลบ. 

ยกเวน้ กจิการโรงไฟฟ้า 

ทนุช าระแลว้ ≥ รวม 
10,000 ลบ. / แต่ละ
โครงการ 3,000 ลบ. 

3. รายไดเ้ชงิ
พาณิชย ์

 ยกเวน้ ส าหรบัโครงการทีม่ปีระโยชน์ต่อไทย  
 1 ปี ส าหรบัโครงการทีม่ปีระโยชน์ต่อต่างประเทศ  

Green Field  <  30% ของมลูคา่ทรพัยส์นิรวม 

4. Silent Period 3 ปีหลงัเขา้จดทะเบยีนหรอืมรีายได ้ ไมก่ าหนด 

เป็นโครงการทีม่ ีCash Flow จากการด าเนินงานแลว้  



เอกสารรบัฟังความคดิเหน็: การปรบัปรุงหลกัเกณฑก์ารรบัหลกัทรพัยแ์ละเปิดเผยขอ้มลู เพือ่ลดความซ ้าซอ้นและเพิม่ความชดัเจน 
 

 9 

จากตารางขา้งตน้จะเหน็ว่า คณุสมบตัขิอง Infrastructure Company  ยงัไม่สะทอ้นวตัถุประสงคท์ีต่อ้งการ
สนับสนุน Infrastructure ขนาดใหญ่ ประกอบกบัปัจจุบนั Infrastructure ขนาดกลางถงึเลก็สามารถระดมทุนได้
หลากหลายช่องทางไม่ว่าจะเป็นการเขา้จดทะเบยีนใน SET, mai หรอืจดทะเบยีนในลกัษณะของ Infrastructure 
Fund นอกจากนี้ แมว้่าปัจจุบนัเกณฑ ์Infrastructure Company จะก าหนดใหบ้รษิทัมสีมัปทานหรอืสญัญาซื้อขาย
กบัภาครฐัในระยะยาวเพื่อแสดงถงึการจะมรีายไดม้ัน่คงในอนาคต แต่สมัปทานหรอืสญัญาดงักล่าวไม่ไดร้บัรองว่า
บริษัทจะสามารถก่อสร้างโครงการได้แล้วเสร็จและมีรายได้เชิงพาณิชย์ได้ตามแผน ท าให้การลงทุนใน 
Infrastructure Company มคีวามเสี่ยงสูงกว่าการลงทุนใน Infrastructure Fund / Trust มาก ดงันัน้              
ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จงึเหน็ว่าควรปรบัเกณฑใ์หส้ะทอ้นถงึวตัถุประสงคท์ีต่อ้งการสนับสนุนโครงการขนาดใหญ่และม ี
Completion Risk ต ่า   

ทัง้นี้  ตลาดหลักทรัพย์ในภูมิภาคที่มีการก าหนดเกณฑ์รับหลักทรัพย์ส าหรับบริษัท Infrastructure         
เป็นการเฉพาะ ไดแ้ก่ Taiwan Stock Exchange (TWSE), Hong Kong Exchanges (HKEX) และ Bursa 
Malaysia เปรยีบเทยีบกบัเกณฑ ์SET ดงันี้ 

คณุสมบติั TWSE HKEX 
Bursa 

Malaysia 

SET 

มีประโยชน์ต่อ
ไทย 

มีประโยชน์
ต่อ

ต่างประเทศ 

1. สมัปทาน 

ไดร้บัสมัปทาน
จากรฐับาลใน
ประเทศ

คงเหลอืไมต่ ่า
กว่า 20 ปี  

ไดร้บัสมัปทาน
จากรฐับาลในหรอื
นอกประเทศ

คงเหลอืไมต่ ่ากว่า 
15 ปี  

ไดร้บัสมัปทาน
จากรฐับาลในหรอื
นอกประเทศ

คงเหลอืไมต่ ่ากว่า 
15 ปี  

 มสีมัปทาน/ไดร้บัอนุญาตจาก
ราชการ หรอืรฐัวสิาหกจิ ≥ 
20 ปี และเหลอื ≥ 15 ปี หรอื 

 มสีญัญาขาย/ใหบ้รกิารกบั
ราชการหรอื รฐัวสิาหกจิ มี
อายคุงเหลอื ≥ 15 ปี  

2. ขนาดโครงการ 
Infrastructure 

20,000 ลบ. 4,000 ลบ.  5,000 ลบ. ไมก่ าหนด  

3. รายไดเ้ชงิ
พาณิชย ์

ยกเวน้  
น้อยกว่าธุรกจิ

ทัว่ไป  
(ธุรกจิทัว่ไป 3 ปี)  

2 ปี 

 โครงการทีม่ปีระโยชน์ต่อ
ไทย: ยกเวน้  

 โครงการทีม่ปีระโยชน์ต่อ
ต่างประเทศ: 1 ปี   

จะเหน็ว่าเกณฑ์ Infrastructure Company ค่อนขา้งสอดคลอ้งกบัเกณฑต์่างประเทศทีก่ าหนดระยะเวลา
สมัปทานคงเหลอืขัน้ต ่า อย่างไรกต็าม เกณฑ์ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ แตกต่างจากเกณฑใ์นตลาดภูมภิาคเนื่องจาก
ไมไ่ดก้ าหนดขนาดขัน้ต ่าและการมรีายไดเ้ชงิพาณิชย ์
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ประเดน็หารอื 

เพื่อใหเ้กณฑ์ Infrastructure Company สะทอ้นถงึวตัถุประสงคท์ีต่อ้งการสนับสนุนโครงการขนาดใหญ่
และม ีCompletion Risk ต ่า ตลาดหลกัทรพัยฯ์ เหน็ควรก าหนดมลูค่าเงนิลงทุนโครงการ Infrastructure รวมขัน้ต ่า 
และก าหนดใหม้รีายไดเ้ชงิพาณิชยแ์ลว้บางสว่นเพือ่ใหม้ัน่ใจว่าโครงการ Infrastructure นัน้ๆ มคีวามคบืหน้าในการ
ด าเนินการ ซึ่งจะช่วยใหผู้ล้งทุนมขีอ้มูลพจิารณาประกอบการลงทุนและประเมนิความเสีย่งได้ โดยมรีายละเอยีด
ขอ้เสนอการปรบัปรงุเกณฑด์งันี้    

คณุสมบติั Infrastructure Company ข้อเสนอ 
1. สมัปทาน ต้องมกีารลงทุนในโครงการ Infrastructure 

ลกัษณะอยา่งใดอยา่งหนึ่ง ดงันี้ 
1) มสีมัปทาน/ได้รบัอนุญาตจากราชการ 

หรอืรฐัวสิาหกจิ ≥ 20 ปี และเหลอื ≥  
15 ปี  

2) มสีญัญาขาย/ใหบ้รกิารกบัราชการหรอื 
รฐัวสิาหกจิ มอีายคุงเหลอื ≥ 15 ปี 

คงเดมิ 

2. ขนาดโครงการ 
Infrastructure 

ไมก่ าหนด 

มเีงนิลงทนุในโครงการ Infrastructure รวม 
≥ 10,000 ลบ. เพือ่ใหบ้รรลุวตัถุประสงค์
โครงการ Infrastructure ขนาดใหญ่และ
สอดคลอ้งกบั Infrastructure Trust  

3. รายไดเ้ชงิ
พาณิชย ์

 โครงการทีม่ปีระโยชน์ต่อไทย: ยกเวน้  
 โครงการทีม่ปีระโยชน์ต่อต่างประเทศ: 

1 ปี   

 โครงการทีม่ปีระโยชน์ต่อไทย: มี
โครงการทีม่รีายไดเ้ชงิพาณิชย ์≥ 30% 
ของเงนิลงทนุโครงการรวม* 

 โครงการทีม่ปีระโยชน์ต่อต่างประเทศ: 
1 ปี   

4. Silent Period 3 ปีหลงัเขา้จดทะเบยีนหรอืมรีายได ้ 3 ปีหลงัเขา้จดทะเบยีน 

*เงนิลงทนุโครงการจากรายงานการศกึษาความเป็นไปได ้(Feasibility Study) ในชว่ง 6 เดอืนล่าสดุ 
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เอกสารแนบ: สรปุประเภทข้อมลูและระยะเวลาเปิดเผย 

ประเภทข้อมลู ระยะเวลา 
 ขอ้มลูเกีย่วกบัการด าเนินงานของบรษิทัหรอืขอ้มลูทีม่ผีลกระทบต่อราคาซือ้ขายหลกัทรพัย์

ของบรษิทั ต่อการตดัสนิใจลงทนุ หรอืต่อสทิธปิระโยชน์ของผูถ้อืหุน้ ซึง่รวมถงึ 
บรษิทัจดทะเบยีน 
ο ก าหนดวนัประชมุผูถ้อืหุน้ Record Date หรอืวนัปิดสมดุทะเบยีน และมตผิูถ้อืหุน้ 
ο เพิม่ทนุ ลดทนุ หรอืออกหลกัทรพัยใ์หม ่
ο กระท าการทีม่ผีลต่อการไถ่ถอน ยกเลกิ หรอืครบก าหนดของหลกัทรพัย์ทีแ่ปลงสภาพ

เป็นหุน้ได ้ 
ο เปลีย่นแปลงสทิธผิูถ้อืหลกัทรพัยป์ระเภทหนี้ซึง่อาจแปลงสภาพเป็นหุน้ได้  
ο เปลีย่นแปลงโครงสรา้งการถอืหุน้และอ านาจการควบคมุ 
ο มมีตซิือ้หุน้คนืหรอืจ าหน่ายหุน้ทีซ่ือ้คนื 
ο จ่ายหรอืไมจ่่ายปันผล 
ο ควบกจิการกบับรษิทัอืน่ 
ο เปลีย่นแปลงมลูคา่ทีต่ราไวข้องหุน้ 
ο ไดม้าหรอืเสยีไปซึง่สญัญาทางการคา้ทีส่ าคญั 
ο Holding Company เปลีย่นแปลงสดัสว่นการถอืหุน้ในบรษิทัแกน 
ο กรรมการตรวจสอบพน้จากต าแหน่งกอ่นครบวาระ 
ο กรณีทีก่ระทบต่อสทิธปิระโยชน์ผูถ้อืหลกัทรพัย์ การตดัสนิใจลงทนุ หรอืราคา 

บรษิทัจดทะเบยีนหรอืบรษิทัยอ่ย 
ο ไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่สนิทรพัย ์รายการทีเ่กีย่วโยงกนั ตามเกณฑ ์ก.ล.ต. 
ο ใหค้วามชว่ยเหลอืทางการเงนิแกบุ่คคลอืน่เป็นจ านวนทีม่นียัส าคญั ทีไ่มใ่ชธุ่รกจิปกต ิ 
ο ไดม้าหรอืจ าหน่ายไปซึง่เงนิลงทนุในบรษิทัอืน่ เป็นผลใหบ้รษิทัอืน่มหีรอืสิน้สภาพเป็น

บรษิทัยอ่ยของบรษิทัจดทะเบยีนหรอืของบรษิทัยอ่ยนัน้  
ο ร่วมทุนหรือยกเลิกการร่วมทุนกบับริษทัอ่ืนตัง้แต่ 10% ของทุนช าระแล้วของ

บริษทันัน้  
ο ออกผลติภณัฑใ์หม ่มกีารพฒันาหรอืการคน้พบ ทีส่ าคญั  
ο กูย้มืเงนิหรอืออกตราสารหนี้เป็นจ านวนทีม่นียัส าคญั 
ο ผดินดัช าระหนี้หรอืออกตราสารหนี้ มลูคา่ตัง้แต่ 5% ของสนิทรพัยร์วม  
ο มขีอ้พพิาททีก่ระทบการด าเนินงานหรอืขอ้พพิาททางกฎหมาย ทีส่ าคญั  
ο มีการเปล่ียนแปลงส าคญัในโครงการลงทุน 
ο จดทะเบยีนหลกัทรพัยห์รอืเปิดเผยขอ้มลูในตลาดหลกัทรพัยอ์ืน่  
ο เปลีย่นแปลงนโยบายการบญัชทีีส่ าคญั 
ο เลกิกจิการและช าระบญัช ี 
ο มกีารประเมนิราคาทรพัยส์นิทีส่ าคญั  

 
 

ทนัท ี
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ประเภทข้อมลู ระยะเวลา 
 ขอ้มลูทีไ่มส่ง่ผลกระทบโดยตรง แต่ควรเผยแพรใ่หผู้ล้งทนุทราบ 

ο เปล่ียนแปลงกรรมการ หรือบคุคลผู้มีอ านาจในการจดัการ (และให้ส่งเอกสาร) 
ο เปลีย่นแปลง CFO หรอืผูค้วบคมุดแูลการท าบญัช ี 
ο เปลีย่นแปลงแกไ้ขหนังสอืบรคิณหส์นธหิรอืขอ้บงัคบัของบรษิทั หรอืบรษิทัแกนของ 

Holding Company เปลีย่นแปลงขอ้บงัคบัทีอ่าจกระทบต่อสทิธปิระโยชน์ของผูถ้อืหุน้ 
(และใหส้ง่เอกสาร) 

ο ยา้ยทีต่ัง้ส านกังานใหญ่  
ο เปลีย่นแปลงผูส้อบบญัช ี 
ο เปลีย่นแปลงนายทะเบยีนหลกัทรพัยห์รอืสถานทีต่ัง้ของนายทะเบยีนหลกัทรพัย์  
ο Holding Company มบีรษิทัแกนทีจ่ดัตัง้ตามกฎหมายต่างประเทศ และประเทศนัน้มี

การเปลีย่นแปลงกฎหมายหรอืเกณฑท์ีส่ าคญัซึง่บรษิทัแกนตอ้งปฏบิตัติาม 

ภายใน  
3 วนัท าการ 

 ขอ้มลูทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ ตอ้งรวบรวมไวเ้ป็นหลกัฐานอา้งองิต่อไป 
ο รายงานการประชมุผูถ้อืหุน้ 
ο รายงานการกระจายการถอืหุน้ (Free Float) 
ο รายชือ่ผูถ้อืหุน้รายใหญ่หรอืผูถ้อืหุน้ 10 รายแรก 

ภายใน  
14 วนั 
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ส่วนท่ี 3: แบบรบัฟังความคิดเหน็ 

1. ข้อมลูทัว่ไป 
ชือ่-นามสกลุ  
บรษิทั   (ชือ่ยอ่                    )   
ต าแหน่ง  
โทรศพัท ์  
อเีมล ์  

 สถานะของผูใ้หค้วามคดิเหน็ (ตอบไดม้ากกว่า 1 ขอ้) 
 บรษิทัจดทะเบยีน  ทีป่รกึษาทางการเงนิ 
 ทีป่รกึษากฎหมาย  ผูล้งทนุ 
 บรษิทัหลกัทรพัยจ์ดัการลงทนุ  อืน่ๆ (ระบุ)   
 

2. ความคิดเหน็ (หากทา่นเหน็ดว้ยเป็นอยา่งอืน่ หรอืไมเ่หน็ดว้ย โปรดระบุเหตุผล) 
 

ข้อหารือท่ี 1: เกณฑก์ารเปิดเผยข้อมลู 

1.1 การปรบัลดเกณฑท์ีซ่ ้าซอ้นเพือ่ลดภาระในการปฏบิตัขิองบรษิทัจดทะเบยีน ดงัต่อไปนี้ 

(1) ยกเลกิการเปิดเผยขอ้มลูกรณีเขา้ร่วมทุนหรอืยกเลกิการเขา้ร่วมทุนกบับรษิทัอื่นตัง้แต่ 10% ของ
ทนุช าระแลว้ของบรษิทัทีเ่ขา้รว่มทนุ 

(2) ยกเลกิการเปิดเผยขอ้มลูกรณีเปลีย่นแปลงส าคญัในโครงการลงทนุ 
(3) ปรบัระยะเวลาการน าส่งเอกสารหลกัฐานให้ตลาดหลกัทรพัย์ฯ เช่น ประวตักิรรมการหรอืบุคคล       

ผูม้อี านาจในการจดัการ จาก 3 วนัท าการ เป็น 5 วนัท าการ เป็นตน้ 

 ทา่นเหน็ดว้ยกบัการปรบัปรงุเกณฑต์ามทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ เสนอหรอืไม ่

 เหน็ดว้ย 
 
 

 
 

 เหน็ดว้ย แต่รายละเอยีด
เป็นอยา่งอืน่ 

 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

 ไมเ่หน็ดว้ย 
 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

ขอ้เสนอแนะอืน่:  
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ข้อหารือท่ี 2: เกณฑ ์Holding Company 

2.1   ท่านเหน็ด้วยกบัการปรบัปรุงเกณฑ์โดยพจิารณาคุณสมบตัจิาก Holding Company เพยีงบรษิทัเดยีว 
ตามทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ เสนอหรอืไม ่ 

 เหน็ดว้ย 
 
 

 
 

 เหน็ดว้ย แต่รายละเอยีด
เป็นอยา่งอืน่ 

 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

 ไมเ่หน็ดว้ย 
 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

ขอ้เสนอแนะอืน่:  
 
 
 
 

2.2  ท่านเหน็ด้วยกบัการยกเลกิบรษิทัแกน โดยยงัคงหลกัการให้มอี านาจควบคุมบรษิทัย่อยทีป่ระกอบธุรกจิ
หลกัไดต้ามสดัสว่นการถอืหุน้โดยบรษิทัดงักล่าวสามารถเป็นบรษิทัจดทะเบยีนได ้ตามทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ 
เสนอหรอืไม ่

 เหน็ดว้ย 
 
 

 
 

 เหน็ดว้ย แต่รายละเอยีด
เป็นอยา่งอืน่ 

 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

 ไมเ่หน็ดว้ย 
 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

ขอ้เสนอแนะอืน่:  
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ข้อหารือท่ี 3: เกณฑก์ารป้องกนัการจดทะเบียนซ า้ซ้อน 

3.1  ท่านเหน็ด้วยกบัการก าหนดเกณฑ์เพื่อป้องกนัการจดทะเบยีนซ ้าซ้อน ตามทีต่ลาดหลกัทรพัย์ฯ เสนอ
หรอืไม ่

 เหน็ดว้ย 
 
 
 
 

 
 

 เหน็ดว้ย แต่รายละเอยีด
เป็นอยา่งอืน่ 

 
 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

 ไมเ่หน็ดว้ย 
 
 
 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

ขอ้เสนอแนะอืน่:  
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ข้อหารือท่ี 4: เกณฑ ์Infrastructure Company 

4.1  ท่านเหน็ดว้ยกบัการก าหนดใหบ้รษิทัทีเ่ขา้จดทะเบยีนดว้ยเกณฑ ์Infrastructure Company มเีงนิลงทุน
โครงการ Infrastructure รวมขัน้ต ่า 10,000 ลา้นบาท ตามทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ เสนอหรอืไม่ 

 เหน็ดว้ย 
 
 

 
 

 เหน็ดว้ย แต่รายละเอยีด
เป็นอยา่งอืน่ 

 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

 ไมเ่หน็ดว้ย 
 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

ขอ้เสนอแนะอืน่:  
 
 
 
 

4.2  ท่านเหน็ดว้ยกบัการก าหนดให ้ กรณีโครงการ Infrastructure ทีม่ปีระโยชน์ต่อไทยตอ้งมโีครงการทีม่ี
รายไดเ้ชงิพาณิชย ์≥ 30% ของเงนิลงทนุโครงการรวม ตามทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ เสนอหรอืไม ่ 

 เหน็ดว้ย 
 
 

 
 

 เหน็ดว้ย แต่รายละเอยีด
เป็นอยา่งอืน่ 

 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

 ไมเ่หน็ดว้ย 
 
 

(รายละเอยีดและโปรดระบุเหตุผล) 
 
 

ขอ้เสนอแนะอืน่:  
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3. ข้อเสนอแนะอ่ืนๆ  
………………………………………………………………………………………………………………………
………………………………………………………………………………………………………………………
………………………………………………………………………………………………………………………
………………………………………………………………………………………………………………………
………………………………………………………………………………………………………………………
………………………………………………………………………………………………………………………
………………………………………………………………………………………………………………………
……………………………………………………….………………………………………………………………
………………………………………………………………………………………………………………………
………………………………………………………………………………………………………………………
………………………………………………………………………………………………………………………
……………………………………………………………………………………………………………………… 

 

โปรดสง่ความเหน็ของท่านกลบัมาที ่regulatorypolicydepartment@set.or.th ภายในวนัที ่26 ตุลาคม 2561 
หรอืหากทา่นตอ้งการสอบถามขอ้มลูเพิม่เตมิ โปรดตดิต่อ คณุวารญีา พลิกึเรอืง หรอื คุณภทัรภา บุณยประคอง ฝ่าย
นโยบายก ากบัตลาด โทรศพัท ์02-009-9805, 9806  

 ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ขอขอบพระคณุในความคดิเหน็และขอ้เสนอแนะของทา่นมา ณ โอกาสนี้ 
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