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สรปุผลการรบัฟังความคิดเหน็ 

เรื่อง 

การปรบัปรงุเกณฑใ์นส่วนท่ีเก่ียวข้องกบับริษทัจดทะเบียน 

 
 

 

 

ตลาดหลกัทรพัยแ์ห่งประเทศไทย (ตลาดหลกัทรพัยฯ์) ขอขอบคุณทุกท่านทีไ่ดร้่วมแสดงความ

คดิเห็นเรื่องการปรบัปรุงเกณฑ์ในส่วนที่เกีย่วขอ้งกบับรษิัทจดทะเบียน โดยตลาดหลักทรพัย์ฯ จะน า

ความคดิเหน็ของทกุทา่นมารว่มพจิารณาเพือ่ก าหนดหลกัเกณฑ์ในเรือ่งนี้ต่อไป   

 

ในการนี้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ขอสรุปผลการรบัฟังความคดิเหน็ทีไ่ดร้บัจากผูต้อบแบบสอบถามซึง่

ประกอบไปดว้ย บรษิทัจดทะเบยีน 5 ราย ทีป่รกึษาทางการเงนิ 5 ราย ชมรมวาณิชธนกจิ และสมาคม

ส่งเสรมิผูล้งทุนไทย นอกจากนี้ ตลาดหลกัทรพัย์ฯ ยงัได้มกีารรบัฟังความคดิเหน็จากกลุ่มย่อย (Focus 

Group) กับที่ปรึกษาทางการเงิน  บริษัทที่ประกอบธุรกิจเงินร่วมลงทุน (Venture Capital) และ

ผูป้ระกอบการ Start Up จงึขอรวมความคดิเหน็ของ Focus Group ไวใ้นการสรปุผลการรบัฟังความเหน็

ฉบบันี้ดว้ย ทัง้นี้ ในสว่นของแผนภาพแสดงสดัส่วนของผลการรบัฟังความเหน็ จะแสดงเฉพาะความเหน็

จากผูต้อบแบบสอบถามเทา่นัน้ 
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ข้อหารือท่ี 1: การปรบัคณุสมบติัของบริษทัท่ีจะเข้าจดทะเบียนในตลาดหลกัทรพัย ์

เพื่อให้มัน่ใจว่าบรษิัททีจ่ะระดมเงนิจากประชาชนในวงกว้างและซื้อขายในตลาดหลกัทรพัย์ฯ 
เป็นบรษิัทที่มฐีานะการเงนิเขม้แขง็ ผลประกอบการด ีหรอืม ีMarket Capitalization ใหญ่เมื่อเทยีบกบั
บรษิัททัว่ไปและสภาพคล่องเพยีงพอ ในขณะเดียวกนัก็ไม่เป็นการปิดกัน้โอกาสในการระดมทุนของ
บรษิทัโดยเฉพาะ SME ตามนโยบายของภาครฐั และคงความสามารถในการแขง่ขนัของตลาดหลกัทรพัย์
ฯ ทีม่ผีู้ลงทุนรายย่อยเป็นหลกั ตลาดหลกัทรพัย์ฯ จึงขอหารอืการปรบัปรุงเกณฑ์รบัหลกัทรพัย์ โดยมี
หลกัการ ดงันี้  

1. ปรบัเกณฑ์รบัหลกัทรพัย์ของ SET เพื่อใหบ้รษิทัที่จะระดมเงนิจากประชาชาชนในวง
กว้างและซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นบริษัทที่มีฐานะการเงินเข้มแข็ง ผล
ประกอบการด ีหรอืม ีMarket Capitalization ใหญ่เมือ่เทยีบกบับรษิทัทัว่ไป 

2. ปรบัเกณฑร์บัหลกัทรพัยข์อง mai เพื่อให ้mai เป็นตลาดเพือ่รองรบับรษิทั SME ไทยที่
มี Track Record สัน้ และเพิ่มช่องทางส าหรับบริษัทขนาดเล็กให้สามารถเข้าจด
ทะเบยีนใน mai ได ้หากบรษิทัมธีุรกจิเงนิรว่มลงทุน (Venture Capital) รว่มลงทุนดว้ย 
เป็นการแสดงว่าธุรกจิดงักล่าวมศีกัยภาพเป็นทีส่นใจของผูล้งทุน Venture Capital ทีม่ ี
ความเชีย่วชาญและประสบการณ์ 

โดยจะปรบัปรงุคณุสมบตัขิองบรษิทัทีจ่ะเขา้จดทะเบยีนตามอกัษรตวัหนาในตารางที่ 1 

ตารางที ่1 สรปุขอ้เสนอการปรบัปรงุเกณฑก์ารเขา้จดทะเบยีน 
  SET mai 

Profit Test  Market Cap. Test Profit 
Test 

Market Cap. Test บ. ท่ี Venture Cap. * ถือ
หุ้น >  10  %  

Paid up   300 ลบ. 20 50 ลบ. 20 ลบ.  
Equity 300 500 ลบ.  + 

 ก่อน IPO ต้องมี Equity > 0 
20  100 ลบ.  +  

 ก่อน IPO ต้องมี Equity > 0 
20 ลบ.  +  

ก่อน IPO ต้องมี Equity 
> 0 

Profit / 
Market Cap.  

2-3 ปี: 50 
ลบ. และปี
ล่าสดุ 30 
ลบ. 

5,000  7,500 ลบ.+  
EBIT ปีลา่สุด + ก าไร
สะสมของปีท่ีเขา้ต้อง

เป็น > 0   

> 0  
10 ลบ. 

1,000 ลบ. หรอื 500 
ลบ. กรณีธุรกจิ

พลงังานหมุนเวยีน 

 
10 ลบ.  

Track 
Record  

3 ปี 2 ปี 1 ปี 2 ปี  

Free Float  25% + 1,000 ราย 
(20% ถา้ Paid up >3,000 ลบ.)  

20% 25% + 300 ราย 
(20% ถ้า Paid up >3,000 ลบ.) 

*    หมายถงึ นิตบิุคคลร่วมลงทุน หรอืทรสัตเ์พื่อกจิการเงนิร่วมลงทุน หน่วยงานรฐัหรอืนิตบิุคคลทีท่ าธุรกจิเงนิร่วมลงทุน  
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ความเหน็ของผู้ร่วมแสดงความเหน็:  

1 ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่เห็นด้วยกบัการปรบัปรุงเกณฑ์รบัหลกัทรพัย์ของ SET โดยผู้ตอบ
แบบสอบถามและ Focus Group มคีวามเหน็เพิม่เตมิ ดงันี้ 

 เหน็ด้วยกบัการก าหนด Equity ให้สูงกว่า 
Paid up เนื่องจากบรษิทัที ่Book Value มี
ค่ามากกว่าศูนย์จะสะท้อนความแข็งแรง
ของบรษิทัได ้

 การก าหนด  Equity ที่  500 ล้ านบาท 
ขณะที่ Paid up เท่ากับ 300 ล้านบาท 
อาจเป็นอุปสรรคต่อบรษิัทที่มกี าไรสะสม
ไม่มาก หรอืเป็นธุรกจิทีไ่ม่ต้องการใชทุ้นมาก อนัอาจท าใหบ้รษิทัต้องขายหุน้ IPO ในราคาสูง
เพือ่ท าให ้Equity มคีา่ถงึ 500 ลา้นบาท 

 บรษิัทบางแห่งอาจมกีารจ่ายเงนิปันผลจ านวนหนึ่งให้แก่ผู้ถือหุ้นเดิมก่อนการท า IPO ซึ่งจะ
สง่ผลกระทบต่อ Equity  

2 ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่เห็นด้วยกบัการปรบัปรุงเกณฑ์รบัหลกัทรพัย์ของ mai โดยผู้ตอบ
แบบสอบถามและ Focus Group มคีวามเหน็เพิม่เตมิ ดงันี้ 

 Paid up ไมค่วรต ่ากว่า 50 ลา้นบาททกุ
กรณี และก าไรสทุธไิมค่วรต ่ากว่า 20 ลา้น
บาท เพือ่ป้องกนัการตัง้บรษิทัทีไ่มเ่น้นการ
ท าธุรกจิ  

 เห็น ด้ วยกับ การก าหนดก า ไรขั ้น ต ่ า 
เนื่ องจากบริษัทที่จะเข้ามาระดมทุนใน
ตลาดทุนและเสนอขายหุ้นต่อประชาชน
ทัว่ไปไดน้ัน้ไม่ควรอยู่ในช่วงก่อตัง้บรษิทั แต่ควรมคีวามสามารถในการท าก าไรและมฐีานะทาง
การเงนิทีเ่ขม้แขง็พอสมควร 

 ไม่เห็นด้วยกบัการปรบัเพิม่ Equity และ Paid up ใน mai เนื่องจากอาจมบีรษิัทขนาดเล็กที่ม ี
Equity และ Paid up น้อยแต่มคีวามสามารถในการท าก าไรสงู โดยเฉพาะธุรกจิ Start Up  ทีใ่น
ช่วงแรกมคี่าใชจ้่ายในการลงทุนสูง และมกัน าก าไรที่ได้ไปขยายธุรกจิต่อ ส่งผลใหบ้รษิัทมผีล
ประกอบการขาดทุน  ตลาดหลกัทรพัย์ฯ อาจพจิารณาจากตวัแปรอื่น เช่น ยอดขาย จ านวน
ลูกคา้ และอตัราการเตบิโตของยอดขายหรอืก าไร เป็นตน้ นอกจากนี้ ก่อน IPO บรษิทัจะต้อง
ปรบัมาตรฐานบัญชีให้เป็นมาตรฐานการรายงานทางการเงนิส าหรบักิจการที่มีส่วนได้เสีย
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สาธารณะ (Publicly Accountable Entities: PAE) ส่งผลใหบ้รษิทัอาจมกี าไรสุทธลิดลงจากการ
ตัง้คา่เผือ่ การตัง้ดอ้ยคา่ และคา่ใชจ้่ายต่างๆ ทีเ่กดิขึน้ 

 การก าหนดใหบ้รษิทัขนาดเลก็สามารถเขา้จดทะเบยีนใน mai ไดห้ากม ีVenture Capital ถอืหุน้
ไม่น้อยกว่า 10% นัน้ อาจเป็นการเปิดโอกาสให้บริษัทดังกล่าวมีสิทธิพิเศษในการเข้าจด
ทะเบยีน  

 ควรก าหนดนิยามของ Venture Capital ใหช้ดัเจน เพื่อใหม้ัน่ใจไดว้่าเป็น Venture Capital ทีม่ ี
ความน่าเชื่อถือ และมีวัตถุประสงค์ในการประกอบธุรกิจร่วมลงทุนอย่างแท้จริง เช่น อาจ
ก าหนดให้เป็น Venture Capital ที่มกีารขึ้นทะเบียนกบัสมาคมหรอืส านักงาน ก.ล.ต. รวมถึง
อาจก าหนดระยะเวลาในการเขา้ร่วมลงทุนของ Venture Capital เช่น 3-5 ปีก่อนยื่นค าขอ เป็น
ตน้ 

 ควรก าหนดคณุสมบตัขิอง Qualified Venture Capital (QVC) ดงันี้ 1) มกีารลงทุนในบรษิทัทีจ่ะ
เขา้จดทะเบยีนมาแลว้ไม่ต ่ากว่า 5 ปี และมมีลูค่าการลงทุนรวมไม่ต ่ากว่า 50 ลา้นบาท 2) เป็น
สมาชกิสมาคม Venture Capital ณ วนัลงทุนจนถงึวนัทีท่ า IPO 3) ถอืหุน้ไม่น้อยกว่า 10% ของ
บรษิทัทีจ่ะเขา้จดทะเบยีน และ 4) ผูถ้อืหุน้ กรรมการ และผูม้สีว่นเกีย่วขอ้งของ QVC ตอ้งไมใ่ช่
บุคคลเกีย่วโยงกบับรษิทัทีจ่ะเขา้จดทะเบยีน 

 ควรน าเกณฑ ์Venture Capital มาปรบัใชก้บักรณีการ Spin off บรษิทัลูกของบรษิทัจดทะเบยีน
ใน SET และ mai ด้วย เนื่องจากงบการเงนิในบริษัทลูกจะมมีาตรฐานเดียวกนักบับรษิัททีจ่ด
ทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ไมต่่างกนักบัการทีม่ ีVenture Capital เขา้รว่มลงทนุ  

 การก าหนด Free Float ที่ 25% อาจท าให้บรษิัทถูก Takeover และมีการเข้าแทรกแซงการ
บรหิารงานของบรษิทัขนาดเลก็ไดโ้ดยงา่ย อย่างไรกต็าม หากจะคงก าหนด Free Float ที ่20% 
อาจปรบัเกณฑ ์Market Capitalization  และผลประกอบการเพิม่ขึน้แทน 

 ควรพิจารณาผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นกับบริษัทที่อยู่ระหว่างเตรียมเข้าจดทะเบียน เพราะ
โดยทัว่ไปบรษิทัใช้เวลาเตรยีมตวัระยะหนึ่ง จงึควรม ีGrace Period ใหแ้ก่บรษิัทที่อยู่ระหว่าง
เตรยีมตวัในการเขา้จดทะเบยีนดว้ย 
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ข้อหารือท่ี 2: การก าหนดพารข์ัน้ต า่ 

เพื่อใหบ้รษิทัทีจ่ะเขา้จดทะเบยีนและบรษิทัจดทะเบยีนมพีารท์ีเ่หมาะสม ไม่ใชก้ารแตกพารใ์น
ลกัษณะทีไ่มส่อดคลอ้งกบัวตัถุประสงคใ์นการเพิม่สภาพคล่องในการซือ้ขาย และด าเนินการในชว่งเวลาที่
ไม่เหมาะสม กล่าวคอื ด าเนินการในขณะทีร่าคาซื้อขายต่อหุน้อยู่ในระดบัที่ไม่สูงมากนัก และมสีภาพ
คล่องในการซือ้ขายมากพอควร ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จงึขอหารอืเรือ่งการก าหนดพารข์ ัน้ต ่าดงันี้  

1. ก าหนดพารข์ ัน้ต ่าที ่0.50 บาท 
2. ส าหรบับรษิทัจดทะเบยีนปัจจุบนัไม่สามารถแตกพารท์ีจ่ะท าให้ราคาพารต์ ่ากว่า 0.50 บาท 

ดงันัน้ บรษิัทจดทะเบียนที่มรีาคาพาร์น้อยกว่าหรอืเท่ากบั 0.50 บาท จะไม่สามารถแตก
พารไ์ดอ้กี 

3. มกีารผ่อนผนัส าหรบับรษิทัทีม่คีวามจ าเป็นสามารถแตกพารไ์ด้ เช่น บรษิทัทีม่รีาคาตลาด
สงูกว่า 100 บาท หรอืบรษิทัทีอ่ยูร่ะหว่างการฟ้ืนฟูกจิการ เป็นตน้ 

ความเหน็ของผู้ร่วมแสดงความเหน็:  

1. ผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่เหน็ดว้ยกบัการก าหนดพารข์ ัน้ต ่า โดยผูต้อบแบบสอบถามและ Focus 
Group มคีวามเหน็เพิม่เตมิดงันี้  
 ควรก าหนดพาร์ให้เท่ากนัทุกบรษิัท และ

พารข์ ัน้ต ่าควรเทา่กบั 1 บาท 
 ควรมีกล ไก ในการป้ องกัน บ ริษั ทจด

ทะเบยีน ไมใ่หบ้รษิทัแตกพารใ์นลกัษณะที่
ไม่เหมาะสม หรืออาจห้ามการแตกพาร์
ในช่วง 1 ปีหลังจากเข้าจดทะเบียน เป็น
ตน้ 

 เหน็ดว้ยในหลกัการ แต่พารต์ ่าสุดควรเท่ากบั 0.25 บาท เนื่องจากพารท์ี ่0.50 บาทอาจมผีลต่อ
สภาพคล่องมากเกนิไป 

 การก าหนดพาร์ควรเป็นไปตามความเหมาะสมของโครงสรา้งทุน Free Float และสภาพคล่อง
ของหุน้ บางบรษิทัมทีนุไมใ่หญ่ อาจมคีวามจ าเป็นตอ้งใชพ้ารเ์ป็นเครือ่งมอืในการเพิม่จ านวนหุน้ 
นอกจากนี้ การเกง็ก าไรจะมคีวามเกีย่วเนื่องกบัราคาในการซื้อขายเป็นหลกั มไิด้เกดิจากพาร ์
ดงันัน้ ตลาดหลกัทรพัย์ฯ ควรควบคุมทีร่าคาซื้อขาย เช่น ไม่ให้ต ่ากว่า 1 บาทในรอบ 1 เดอืน 
เป็นต้น อย่างไรก็ตาม หากจ าเป็นต้องมกีารก าหนดพาร์ ควรก าหนดพาร์ข ัน้ต ่าที่ 0.25 บาท 
หรอืหากจะก าหนดพารท์ี ่0.50 บาท ควรก าหนดทุนขัน้ต ่าในการเขา้จดทะเบยีนใหม้ากกว่า 100 
ลา้นบาท 

 พารไ์มไ่ดส้ะทอ้นมลูคา่ทีแ่ทจ้รงิ ดงันัน้ การก าหนดพารข์ ัน้ต ่าจงึไม่สมเหตุสมผล แต่อาจก าหนด
ราคา IPO ขัน้ต ่า หรอืก าหนดพารใ์นลกัษณะทีว่่า การก าหนดราคาพารไ์ม่ควรท าใหร้าคา IPO 
ต ่ากว่า X บาท เป็นตน้ หรอือาจก าหนดใหร้าคา IPO ไม่ต ่ากว่า 2 บาทเพือ่ใหไ้มม่กีารขายหุน้ที่
เป็นเศษสตางค ์
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2. ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนใหญ่เห็นด้วยกบัวิธกีารด าเนินการเรื่องพาร์ข ัน้ต ่ากบับรษิัทจดทะเบียน
ปัจจุบัน โดยผู้ตอบแบบสอบถามและ Focus 
Group มคีวามเหน็เพิม่เตมิดงันี้  

 ควรให้บริษัทจดทะเบียนที่มีพาร์ต ่ากว่า 
0.50 บาททุกแห่งรวมพาร์เพื่อให้เป็น
มาตรฐานเดยีวกนั 
 

3. ผูต้อบแบบสอบถามส่วนใหญ่เหน็ด้วยกบัขอ้ยกเวน้เกณฑ์พารข์ ัน้ต ่า โดยผูต้อบแบบสอบถามและ 
Focus Group มคีวามเหน็เพิม่เตมิ ดงันี้ 

 ควรเพิม่ขอ้ยกเวน้ทีเ่กีย่วขอ้งกบัสภาพ
คล่อง โดยพจิารณาจากมลูคา่การซือ้ขาย
เฉลีย่ยอ้นหลงั 

 ควรใชห้ลกัเกณฑเ์ดยีวกนัโดยไมม่ี
ขอ้ยกเวน้ เนื่องจากนกัลงทนุควรพจิารณา
มลูคา่หุน้ทีแ่ทจ้รงิมากกว่า  

 

 


