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ดร.สถิตย์  ลิ่มพงศ์พันธุ์
ประธานกรรมการ

ตลาดหลักทรัพย์เเห่งประเทศไทย

มองย้อนกลับหลัง
คือพลังที่ส่งเราไปข้างหน้า

	 เป็นเรื่องน่ายินดีท่ีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยดำ�เนินกิจการ

มาครบ 40 ปี ในปี พ.ศ. 2558 นี้ เมื่อมองย้อนกลับไปยัง 4 ทศวรรษที่

ผ่านมา การเกิดข้ึนของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในปี พ.ศ. 2518 น้ัน 

เป็นเรื่องที่คนไทยส่วนใหญ่ในเวลาน้ันแทบจะจินตนาการไม่ออกว่า 

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะมหีนา้ทีห่รอืมบีทบาทในการผลกัดนัและขบัเคลือ่น

ระบบเศรษฐกิจไทยให้เติบโตทัดเทียมนานาอารยประเทศได้อย่างไร  

ดงันัน้  ภารกจิแรกๆ ของผู้เกีย่วขอ้งในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทกุคนในตอน

นั้น นอกเหนือจากดำ�เนินกิจการในฐานะตลาดทุนแล้วก็คือ การสร้าง

ความรู้ความเข้าใจเรื่องตลาดหลักทรัพย์ฯ แก่ประชาชนคนไทย

	 เมื่อพิจารณาตลอดระยะเวลา 40 ปีที่ผ่านมา จะเห็นได้ว่าผู้ที่

เกี่ยวข้องตั้งแต่อดีตจนถึงปัจจุบัน ทุกท่านต่างทำ�หน้าที่ของตัวเองได้

อย่างน่าชื่นชม หากไม่ได้การทำ�งานอย่างทุ่มเทแรงใจแรงกายของท่าน

เหล่านั้น ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยคงไม่สามารถเติบโตกลาย

เปน็กลไกทีส่ามารถสรา้งประโยชนใ์หก้บัทกุภาคสว่นเเละคงไมส่ามารถ

ก้าวพ้นผ่านวิกฤตต่างๆ ท่ีเข้ามากระทบคร้ังแล้วคร้ังเล่ามาจนถึงทุกวันน้ี 

และในฐานะท่ีเป็นส่วนหน่ึงของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย แม้จะเป็น

เวลาเพียงน้อยนิดในประวัติศาสตร์อันยาวนานถึง 4 ทศวรรษ แต่ก็รู้สึก

ภาคภูมิใจทุกคร้ังท่ีมองย้อนกลับไปดูส่ิงท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้สร้างข้ึนมา

	 หนังสือ “Share for All” เล่มน้ี จึงเกิดข้ึนเพ่ือเป็นบทบันทึกหน้าเเห่ง

ความสำ�เร็จท่ีเกิดจากความมุ่งม่ันต้ังใจของผู้คนทุกส่วนท่ีเก่ียวข้อง ท่ีเกิดข้ึน

ตลอดระยะเวลา 40 ปีของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ซ่ึงได้ยืนอยู่

เคยีงขา้งระบบเศรษฐกจิไทยตลอดระยะเวลาทีผ่า่นมา เเตบ่ทพิสูจน์เเห่ง

ความสำ�เร็จยังคงต้องดำ�เนินต่อไป หนังสือ “Share for All” น้ี ยังได้ 

นำ�เสนอมุมมองของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในการก้าวต่อไป

สู่อนาคตที่มั่นคง  บนพื้นฐานเเห่งความสมดุล  ทั้งด้านเศรษฐกิจ  สังคม

เเละสิ่งเเวดล้อม อันเป็นพื้นฐานของการพัฒนาอย่างยั่งยืน

	 อนาคตที่ดีจะเกิดขึ้นได้ก็ต่อเมื่อเราได้มีการวางรากฐานไว้อย่างดี

ตัง้แตอ่ดตี ประสบการณท์ีส่ัง่สมจะพาเราใหก้า้วเดนิไปขา้งหนา้ไดอ้ยา่ง

มัน่คง แม้เวลาจะผา่นเลยมานานถงึ 4 ทศวรรษ นบัจากนีไ้ป เจตนารมณ์

ของตลาดหลักทรัพย์เเห่งประเทศไทยยังคงยึดมั่นในการเป็นกลไก 

ขับเคลื่อนเศรษฐกิจไทยให้แข็งแรง เติบโต และพัฒนาต่อไปบนความ

ยั่งยืน



ก้าวต่อไป
ในโลกแห่งการแข่งขัน

	 หนังสือ “Share for All” เล่มนี้จัดทำ�ขึ้นเพื่อรวบรวมเรื่องราวต่างๆ 

ที่เกิดขึ้นตลอดเวลา 4 ทศวรรษของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ตัง้แตเ่ริม่ตน้จนถงึปจัจบุนั นยัหนึง่เพ่ือถา่ยทอดเรือ่งราว เหตุการณ ์และ

พฒันาการตา่งๆ ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ ผา่นบทบนัทกึเหตุการณส์ำ�คญั

และผ่านเรื่องเล่าจากหลากหลายผู้คนซึ่งเป็นส่วนหนึ่งของผู้เก่ียวข้อง

ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ตลอดระยะเวลาที่ผ่านมาบนเส้นทางการเติบโต

ของตลาดหลักทรัพย์เเห่งประเทศไทย

	

	 ในฐานะทีเ่ปน็ตวัแทนของเจา้หนา้ทีท่กุคนของตลาดหลกัทรพัยแ์หง่

ประเทศไทยในปัจจุบัน มองเห็นว่าหนังสือเล่มนี ้ ในอีกนัยหนึ่ง ก็ยังทำ�

หน้าที่คล้ายเครื่องเตือนใจให้พวกเราทำ�งานกันให้หนักมากขึ้น ความ

สำ�เร็จต่างๆ ที่เกิดขึ้นในอดีตนั้นเตือนให้เราพยายามสานต่อในสิ่งที่ 

ทำ�มาแลว้ใหด้ขีึน้กวา่เดมิ และกระตุน้ใหเ้รามุง่มัน่ คดิคน้ และสรา้งสรรค์

นวัตกรรมใหม่ๆ  เพ่ือตอบสนองการเปล่ียนแปลงของเศรษฐกิจโลกท่ีนับวัน

จะหมนุเรว็ขึน้เรือ่ยๆ เพราะเราตอ้งยอมรบัวา่ โลกในปัจจบุนัหมนุเคลือ่น

เปน็พลวตั เราไมไ่ดแ้ขง่ขนักบัตวัเอง ไมไ่ดแ้ขง่ขนักบัเพือ่นบา้นในระดบั

ภูมิภาคอีกต่อไป แต่เรากำ�ลังแข่งขันกันทั้งโลก

	 ไม่เพียงแต่พัฒนาศักยภาพให้อยู่ในสถานะที่พร้อมแข่งขันได้ 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในยุคนี้ เรายังเน้นเรื่องการมีบทบาท

ทางสังคม สิ่งแวดล้อม การบริหารงานอย่างมีธรรมาภิบาล การเข้าร่วม

กลุม่ความรเิริม่ของตลาดหลกัทรพัยท์ีย่ัง่ยนืแหง่องค์การสหประชาชาติ 

“UN Sustainable Stock Exchanges Initiative” เปน็แหง่แรกในอาเซยีน

เป็นสิ่งพิสูจน์ถึงความตั้งใจของเราได้เป็นอย่างดี

	 ในฐานะตัวแทนผู้จัดทำ�  เชื่อม่ันว่าหนังสือเล่มน้ีจะมีประโยชน์กับ 

ผู้อ่านทุกท่าน ไม่ว่าท่านจะมีส่วนร่วมกับตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยโดยตรงหรือไม่ หรือรู้จักเรามากน้อยสักเพียงไหน เพราะ

ทกุคนทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ นัน้เชือ่เหมอืนๆ กนัวา่ ตลาดหลกัทรัพยแ์หง่

ประเทศไทยเป็นของทุกคนในสังคมไทย

นางเกศรา มัญชุศรี
 กรรมการและผู้จัดการ

ตลาดหลักทรัพย์เเห่งประเทศไทย
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อรุณรุ่ง
ของทุนไทย

การกอ่กำ�เนดิของทนุไทยอาจนบัย้อนกลบัไปไดถ้งึยุคสวุรรณภูม ิ

ซึ่งเป็นศูนย์กลางการค้าสำ�คัญระหว่างภูมิภาคต่างๆ หลักฐาน

ทางโบราณคดชีีใ้ห้เห็นว่า ดนิแดนสวุรรณภูมมิกีารตดิตอ่คา้ขาย

กบัดนิแดนในยโุรป อาหรบั และเอเชยี ซึง่การคา้ขายระดบัภมูภิาค

เหล่านี้ล้วนต้องใช้ “ทุน” ทั้งในรูปแบบของเงินตราและทรัพย์สิน

เป็นสื่อกลางการค้าทั้งสิ้น
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ตำ�นานทุนไทย
ในยุค “ใครจักใคร่คา้เงินคา้ทอง ค้า”

ม่ือบ้านเมืองพัฒนาจากชุมชนหมู่บ้าน เป็นเมือง เป็นรัฐ การค้าการขาย

เพ่ือสร้างความม่ันคงแก่รัฐก็มีความสำ�คัญข้ึน ‘ทุน’ จึงมีบทบาทสำ�คัญ

ข้ึนตามเช่นกัน ศิลาจารึกสุโขทัย หลักท่ี 3 “จารึกนครชุม” สมัยพระเจ้า

ลิไท (พ.ศ. 1890 – 1913) ได้กล่าวถึงทุนในรูปแบบของสินทรัพย์ว่า

“งานไซร้ใช้ ผิบ่ชอบ เม่ือใช้ไซร้ อย่าพาใช้

.....(ชำ�รุด).....

นาจุ่งข้าวเหลือเกลือทุนในเมืองตน ผิว่า..

.....(ชำ�รุด).....

ต่างบ้านต่างเมือง ก็จักมาพ่ึงอิงตน...

.....(ชำ�รุด).....

ว่าไซร้ ตนไปขอพ่ึงเมืองท่าน ท่านก็ดูแคลน”

เน้ือความข้อน้ีหมายถึงการให้เก็บสำ�รองข้าวและเกลือ ซ่ึงเป็น ‘ทุน’ 

ท่ีสำ�คัญไม่ให้ขาด เพ่ือจะได้ไม่ต้องไปพ่ึงพาบ้านเมืองอ่ืนให้ถูกดูแคลน

	 ความเจริญรุ่งเรืองทางการค้าในยุค “ใครจักใคร่ค้าช้าง ค้า ใครจักใคร่

ค้าม้า ค้า ใครจักใคร่ค้าเงินค้าทอง ค้า ไพร่ฟ้าหน้าใส” ถือเป็นการค้าขาย

กันเองระหว่างเอกชน แต่สุโขทัยยังมีการค้ากับต่างประเทศในรูปของการ

ส่งออกและนำ�เข้าสินค้าต่างๆ โดยเฉพาะกับประเทศในแถบทะเลจีนใต้ 

และมหาสมุทรอินเดีย

	 แสดงให้เห็นว่า มีความเคล่ือนไหวของ ‘ทุน’ ท้ังในระบบเงินตราและ

สินทรัพย์จำ�นวนมากในบ้านเมืองยุคน้ี

พระมหาชนกในทศชาติชาดก กล่าวถึงพระมหาชนก รวบรวมทุนเพ่ือมาค้าขายยังดินแดนสุวรรณภูมิ 
เป็นร่องรอยหลักฐานการค้าของสุวรรณภูมิกับดินแดนอ่ืนๆ ต้ังแต่ยุคต้นพุทธกาล
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เมือ่โลกไดพ้ฒันาการเดนิเรอืทางทะเลไดโ้ดยไมม่ขีอ้จำ�กดัเรือ่งระยะทาง 

ทำ�ใหก้รงุศรอียธุยาซึง่เปน็จุดกึง่กลางระหวา่งซกีโลกตะวนัตกกบัซกีโลก

ตะวันออก ได้ประโยชน์จากเส้นทางการค้าทางทะเลอย่างเต็มที่

	 ในฐานะ ‘ตวัแทน’ ทางการคา้ระหวา่งสองซกีโลก และผูส้ง่ออกสนิคา้

พื้นเมืองรายสำ�คัญ ทำ�ให้บางครั้งการผลิตเพื่อส่งออกเติบโตไม่ทันกับ

ความตอ้งการ รฐับาลกรงุศรอียธุยาทีเ่คยไดส้นิคา้ ‘ฟร’ี จากสว่ยหวัเมอืง 

กต็อ้งประสบกบัปญัหาสนิคา้ไมพ่อขาย ถึงกบัตอ้งใช ้‘ทนุ’ เพือ่ซือ้สนิคา้

จากต่างเมืองเช่นกัน

	 หลกัฐานจากกฎหมายพระธรรมนญู ศกัราช 1555  มาตรา 15 สมัย

สมเด็จพระเจ้าปราสาททอง (พ.ศ. 2172 - 2199) กล่าวถึงการที่รัฐบาล 

ส่งคนไปซือ้ฝางและสินคา้ทีห่วัเมอืงปากใต้ หวัเมอืงฝา่ยเหนอื และเมอืง

ในปกครองทั้งปวง เพื่อนำ�มาเป็นสินค้าส่งออก 

	 การขยายตัวทางการค้าในสมัยกรุงศรีอยุธยานี้ ทั้งการค้าต่าง

ประเทศและการค้าภายในได้เปลี่ยนแปลงลักษณะทางการค้า ชนิดของ

สินค้า ผู้ประกอบการ รวมถึงการเปลี่ยนแปลงระบบทุนและการผลิต 

ไปจากเดิม ท่ีผลิตเพ่ือการยังชีพ หรือการผลิตเพ่ือใช้สอยในราชอาณาจักร 

พัฒนามาเป็นการผลิตเพื่อการขายมากขึ้น 

ทุนไทย
ในยุคทองแห่งการค้าทางทะเล

ภาพความรุ่งเรืองของกรุงศรีอยุธยา สมัยสมเด็จพระนารายณ์ในสายตาชาวต่างชาติ
(ศิลปิน: ดาวิด และ โยฮันเนส วิงโบนส์ ชาวฮอลันดา)
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ปลายรัชสมัยพระบาทสมเด็จพระนั่งเกล้าเจ้าอยู่หัว รัชกาลที่ 3 ทรงมี 

พระราชดำ�รัสก่อนสิ้นพระชนม์ถึงเงินทุนสำ�รองท่ีเหลืออยู่ในพระคลัง

จำ�นวน 40,000 ชั่ง ซึ่งภายหลังพบว่ามีอยู่จริงประมาณ 45,000 ชั่ง หรือ

ประมาณ 3,600,000 บาท ในสมยันัน้ แตท่รงขอไว ้10,000 ชัง่ เพือ่ทำ�นุบำ�รงุ

วัดวาอาราม เงินทุนสำ�รองนี้ เรียกกันว่า “เงินถุงแดง”

ต่อมาในสมัยพระบาทสมเด็จพระจุลจอมเกล้าเจ้าอยู่หัว เกิดวิกฤตการณ์ 

ร.ศ. 112 กรณพีิพาทกบัประเทศฝรั่งเศส สยามตอ้งเสียคา่เสยีหายจำ�นวน 

2 ล้านฟรังก์ และอ่ืนๆ รวมเป็น 3 ล้านฟรังก์ หรือประมาณ 1,600,000 บาท 

ภายใน 48 ชั่วโมง รัฐบาลสยามจึงต้องระดมเงินสดเป็นการด่วน                 

ทั้งเงินในพระคลัง เงินจากพระบรมวงศานุวงศ ์ ข้าราชการ และส่วนหนึ่ง

มาจากเงินถุงแดง ‘ทุน’ สำ�รองที่เหลือใช้มาตั้งแต่รัชกาลที่ 3 เพื่อส่งให้

รัฐบาลฝรั่งเศสภายในกำ�หนดเวลา ทำ�ให้สยามผ่านวิกฤตการณ์สำ�คัญนั้น

มาได้ สะท้อนให้เห็นถึงความสำ�คัญของการสะสมทุนในยุคก่อน

เงินค่าปรับกรณี ร.ศ. 112 บนเรือรบฝร่ังเศส
(เอื้อเฟื้อภาพโดย ไกรฤกษ์ นานา)

เงินถุงแดง
‘ทุน’ กู้วิกฤต
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ทุนและหุ้นส่วน
ของผู้ประกอบการสมัยกรุงศรีอยุธยา

‘การรวมทุนเข้าหุ้น’ กันค้าขายในสังคมการค้า น่าจะเกิดขึ้นมาต้ังแต่

โบราณแล้ว แต่เพ่ิงปรากฏหลักฐานชัดเจนในสมัยปลายกรุงศรีอยุธยา    

คือ “กฎหมายลักษณะเบดเสรจ” ศักราช 1565 สมัยสมเด็จพระเจ้า 

ปราสาททอง มาตรา 101 กล่าวถึงการรวมหุ้นกันค้าขายและการ      

ฉ้อโกงว่า 

	 “ราษฎรทังหลายชักชวนเข้าทุนกันไปค้าขายออกกำ�ไรให้แบ่งปัน

กนัตามมากแลนอ้ย ถา้มไิดซ้ือ่สจัตอ่กนัเกบเอาทนุแลกำ�ไร ซึง่จะไดเ้ปน

ส่วนของท่านนั้นไว้ ท่านว่าประบัดสีนท่าน ให้เอาทุนแลกำ�ไรซึ่งเปน   

ส่วนของท่านนั้นตั้งไหมทวีคูณ”

	 อย่างไรก็ดี แม้กฎหมายมาตรานี้จะบัญญัติขึ้นในช่วงปลาย           

กรุงศรีอยุธยาแล้วก็ตาม แต่ไม่ได้หมายความว่าการรวมทุนเข้าหุ้น      

เพิ่งจะเกิดขึ้นในสมัยนี้ แต่น่าจะเกิดข้อพิพาทที่หาข้อยุติชัดเจนไม่ได้   

มาก่อน จนกระทั่งต้องบัญญัติกฎหมายขึ้นมารองรับในที่สุด

เหรียญ V.O.C. (Verenigde Oost-Indische Compagnie) ของบริษัทอินเดียตะวันออกของฮอลันดา
เช่ือว่าพ่อค้าชาวฮอลันดาใช้เป็นส่ือกลางแลกเปล่ียนทางการค้าสมัยอยุธยา
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ในสมัยพระบาทสมเด็จพระจอมเกล้าเจ้าอยู่หัว รัชกาลที ่4 ระบบเศรษฐกิจ

การค้าของไทยได้เปล่ียนรูปแบบไปอย่างส้ินเชิง เมื่อมีการทำ�สนธิสัญญา

เบาว์ริงกับประเทศอังกฤษ ทำ�ให้ไทยต้องปรับตัวเข้าสู่ยุคการค้าเสรี         

และยกเลิกระบบผูกขาดท่ีใช้มาแต่โบราณ แต่ข้อดีก็คือ การค้าทั้งในและ

ต่างประเทศขยายตัวขึ้น ทำ�ให้เกิดผู้ประกอบการรายใหม่ๆ ที่ใช้ทุนของ    

ตัวเองและร่วมทุนกับรัฐบาล สืบเนื่องมาจนถึงรัชสมัยพระบาทสมเด็จ

พระจุลจอมเกล้าเจ้าอยู่หัว

	 ระบบการค้าเสรีท่ีขยายตัวไปท่ัวโลก ได้ส่งผลให้เศรษฐกิจไทยขยายตัว

ด้วยเช่นกัน การค้าของประเทศท้ังการนำ�เข้าและส่งออก เพ่ิมจาก 36 ล้านบาท 

ในปี พ.ศ. 2435 เป็น 72 ล้านบาท ในปี พ.ศ. 2439 และเพ่ิมเป็น 104 ล้านบาท 

ในปี พ.ศ. 2445

	 อย่างไรก็ดี ในขณะที่การค้าการขายกำ�ลังรุ่งเรือง บ้านเมืองก็จำ�เป็น

ต้องพัฒนาในทุกๆ ด้าน ด้วยเช่นกัน โดยเฉพาะด้านการคมนาคม ในการน้ี

ทำ�ให้รัฐบาลสยามจำ�เป็นต้องระดมเงินครั้งใหญ่ ด้วยการออกพันธบัตร

รัฐบาลในปี พ.ศ. 2448 และ พ.ศ. 2450 เพื่อนำ�เงินมาใช้จ่าย โดยเฉพาะ

โครงการสร้างทางรถไฟ เป็นจำ�นวนเงิน 3,000,000 ปอนด์สเตอร์ลิง

นับเป็นการออกพันธบัตรตราสารหนี้ครั้งแรกในสยามประเทศ

	 แม้การรวมทุนเข้าหุ้นกันในประเทศไทยจะมีมาช้านาน ดังปรากฏหลักฐาน

ทางกฎหมายในสมยัปลายกรงุศรอียธุยาดงัทีก่ลา่ว แตธ่รุกจิแบบบรษิทัจำ�กดั

ได้เริ่มแพร่หลายเข้ามาในประเทศไทยสมัยต้นกรุงรัตนโกสินทร์ ซึ่งต่อมา

ทางการจึงได้ออกกฎหมายควบคุม โดยในรัชสมัยพระบาทสมเด็จ

พระมงกุฎเกล้าเจ้าอยู่หัว รัชกาลที่ 6 ได้ประกาศใช้ “พระราชบัญญัติ               

ลักษณเข้าหุ้นส่วนแลบริษัท ร.ศ. 130” เมื่อวันที่ 17 กันยายน พ.ศ. 2454

จากสนธิสัญญาเบาว์ริง
ถึงพันธบัตรรัฐบาล

สนธิสัญญาเบาว์ริง (Bowring Treaty) ฉบับคัดลอกลงสมุดไทย
เป็นสนธิสัญญาทางพระราชไมตรีระหว่างสยามกับอังกฤษ 
ลงวันท่ี 18 เมษายน พ.ศ. 2398
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ประกาศการจัดต้ังของ “Bangkok Stock Exchange”
ตลาดหุ้นเเห่งเเรกของไทย

ธุรกิจการซื้อขายหุ้นในประเทศไทยในระยะแรกๆ นั้น ริเริ่มขึ้นโดย           

ชาวต่างประเทศแทบท้ังสิ้น โดยในปี พ.ศ. 2496 บริษัท เบิร์ด จำ�กัด          

ได้เปิดดำ�เนินธุรกิจนายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์ขึ้นเป็นบริษัทแรก ต่อมา   

ไดมี้บรษิทัอ่ืนๆ อีกหลายบรษัิทเปดิดำ�เนนิธรุกิจประเภทเดยีวกนั เชน่ บรษิทั 

Houseman & Co.,Ltd. บริษัท Siamerican Securities Ltd. บริษัท Z&R 

Investment and Consultants เป็นต้น แต่การซื้อขายหลักทรัพย์ในสมัยนั้น

ยังนิยมขายให้เฉพาะคนรู้จักคุ้นเคย 

	 จนกระทั่งในปี พ.ศ. 2505 กลุ่มผู้ประกอบธุรกิจซื้อขายหลักทรัพย์    

ในขณะนั้น ทั้งชาวไทยและชาวต่างประเทศ ได้ร่วมกันจัดตั้งตลาดซื้อขาย

หลักทรัพย์ขึ้นในประเทศไทยเป็นครั้งแรกโดยใช้ชื่อว่า “ตลาดหุ้น

กรงุเทพ” (Bangkok Stock Exchange) เพือ่อำ�นวยความสะดวกแกส่มาชกิ

ในการซ้ือขายหุ้น แต่การซ้ือขายก็มิได้เป็นไปอย่างกว้างขวาง เพราะประชาชน  

ให้ความสนใจน้อยและไม่ได้รับการสนับสนุนจากภาครัฐเท่าท่ีควร ประกอบกับ 

ธรรมชาตขิองการซือ้ขายหุน้ในระยะแรก ผูซ้ือ้ผูข้ายมกัตดิตอ่ซือ้ขายกนัเอง

โดยไม่ผ่านตลาดหุ้น

	 โยธิน อารี ซึ่งในขณะน้ันทำ�หน้าท่ีเป็นคนกลางซื้อขายหุ้นอยู่ใน 

ส่วนงานด้านธุรกิจค้าหลักทรัพย์ของธนาคารกรุงเทพ กล่าวถึงภาพรวม

ของตลาดหุ้นไทยก่อนหน้าท่ีจะมีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยว่า   

“นานมากก่อนตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเปิดดำ�เนินการ ตลาดทุน

และการลงทุนในตราสารต่างๆ ของตลาดทุนรู้จักกันน้อยมาก หรือแทบ  

ไม่รู้จักกันเลยก็ว่าได้ การถือหุ้นมีเฉพาะที่ร่วมลงทุนทำ�กิจการเป็นส่วนตัว

เท่านั้น ถึงจะมีบ้างก็อยู่วงจำ�กัดมาก เช่น เราอาจเห็นคนถือหุ้นเพื่อการ

ลงทุนในหุ้นอย่างปูนซิเมนต์ไทย ธนาคารใหญ่ๆ หรือหุ้นของต่างประเทศ 

เช่น สิงคโปร์ มาเลเซีย เป็นต้น การซื้อขายเปลี่ยนมือกันโดยทั่วไปทำ�ได้

ยากหรือแทบจะไม่มีเลย”



– 16 –

SHARE FOR ALL อรุณรุ่งของทุนไทย

	 “ราวปี พ.ศ. 2500 ต้นๆ คนต่างชาติที่พำ�นักและประกอบธุรกิจ       

ในประเทศไทยกลุ่มหนึ่ง ร่วมกันจัดตั้งตลาดหุ้นชื่อว่า “Bangkok Stock 

Exchange” สมาชกิของตลาดหุน้มหีลายราย แตก่ม็เีปน็จำ�นวนนอ้ยมาก

ท่ีประกอบกิจกรรมเป็นอาชีพอย่างแท้จริง นอกน้ันเข้าร่วมเพราะความสนใจ 

เปน็สว่นตวัเทา่นัน้ แมจ้ะใชช้ือ่เปน็ตลาดหุน้ แตก่ารซือ้ขายกท็ำ�ลกัษณะ 

Over-The-Counter ไม่ได้ผ่านตลาดหุ้น ตัวตลาดเองก็ไม่ได้มีกฎเกณฑ์

หรอือำ�นวยความสะดวกในการซือ้ขายอะไรมากนกั ทีจ่รงิแลว้บรรยากาศ

เป็นเหมือน café ซ่ึงตกบ่ายจะมีสมาชิกบางรายมาน่ังจิบกาแฟคุยกัน  

บางครั้งก็อาจมีการซื้อขายแลกเปลี่ยนกันบ้าง”

	 “เมื่อแรกเริ่มนั้น การซื้อขายจำ�กัดในหุ้นที่พอรู้จักกันบ้างแล้ว เช่น 

กลุ่มปูนซิเมนต์ไทยและบริษัทในเครือ ธนาคารใหญ่ และอ่ืนๆ แต่เม่ือเวลา 

ผ่านไป ก็ได้มีความพยายามดึงบริษัทอื่นๆ เข้ามาซ้ือขายเพิ่มมากขึ้น    

ดังท่ีกล่าวมาน้ีจะเป็นกิจกรรมของกลุ่มเอกชนเล็กๆ และไม่ได้รับการส่งเสริม 

และร่วมมือใดๆ จากรัฐบาลเลย แต่ก็เห็นว่ากิจกรรมของตลาดหุ้นน้ีรวมท้ัง 

ของสมาชกิ กช็ว่ยกระตุน้ความรูค้วามเขา้ใจ และความสนใจในเรือ่งของ

ตลาดหุ้น และการลงทุนในหุ้นขึ้นมาได้ระดับหนึ่ง”

	 “นอกจากเร่ืองราวข้างต้น ส่ิงท่ีน่าสนใจอีกประการหน่ึงคือ ในช่วงเวลา 

เดียวกันราวปี พ.ศ. 2506 ธนาคารกรุงเทพ จำ�กัด ได้จัดต้ังหน่วยงานใหม่ 

ข้ึนมาให้ช่ือว่า ‘ส่วนธนาธร’ (ซ่ึงในอีก 6 ปีต่อมา คือในปี พ.ศ. 2512 ได้ยุบรวม 

เข้ากับบริษัทเงินทุนหลักทรัพย์ กรุงเทพธนาธร จำ�กัด ซ่ึงเป็นบริษัทร่วมทุน 

ระหว่างธนาคารกับ First National City Bank ในขณะนั้น) หน่วยงานนี้

มุ่งหวังทำ�ธุรกิจ และให้บริการทางตลาดทุนเต็มรูปแบบมากกว่าท่ีมีอยู่กัน 

ในขณะนั้น สิ่งที่หน่วยงานน้ีได้กระทำ�ไปมีท้ัง 1. งานด้านตลาดแรก 

(primary market) ซึ่งมีทั้งการดำ�เนินการออกหุ้น หุ้นกู้ และพันธบัตร  

2. งานด้านตลาดรอง (secondary market) คือ เป็นนายหน้าตัวแทนซ้ือขาย

ตราสารในตลาดทุนต่างๆ ท่ีมีอยู่ในขณะน้ัน รวมท้ังทำ�หน้าท่ีเป็น dealer 

เพื่อเพิ่มสภาพคล่องที่มีอยู่น้อย 3. เป็น dealer ซื้อขายพันธบัตรรัฐบาล

เพ่ือเพ่ิมทางเลือก และเพ่ือเพ่ิมสภาพคล่องให้แก่ผู้ลงทุน เพราะในขณะน้ัน

มีเพียงหน่วยงานในธนาคารแห่งประเทศไทยแห่งเดียวเท่าน้ันท่ีรับซ้ือคืน 

เมือ่ผูถ้อืพนัธบตัรตอ้งการขาย นอกจากการซือ้ขายปกติแลว้ ยงัมบีริการ

ขายพันธบัตร โดยมีสัญญารับซื้อคืนให้แก่สถาบันการเงิน โดยเฉพาะ

ธนาคารพาณิชย์ที่มีความต้องการถือพันธบัตรชั่วคราว 4. การซื้อขาย

หลักทรัพย์ของไทยกับผู้ลงทุนในต่างประเทศ ท้ังกับผู้ลงทุนโดยตรง หรือกับ 

โบรกเกอร์ 5. นอกจากนี้แล้วยังให้บริการที่จำ�เป็นต้องมีอยู่ในตลาดทุน 

อันได้แก่ การเป็นนายทะเบียนสำ�หรับตราสารต่างๆ ที่ออกในตลาดทุน 

การเป็นตัวแทนโอนหลักทรัพย์ต่างๆ ตัวแทนจ่ายดอกเบ้ีย เงินปันผล   

และอืน่ๆ ทีก่ลา่วมาทัง้หมดนีเ้ปน็ววิฒันาการทีม่มีากอ่นตลาดหลกัทรพัย์

แห่งประเทศไทยจะเริ่มดำ�เนินการในปี พ.ศ. 2518”

	 การดำ�เนินการของตลาดหุ้นกรุงเทพในระยะเร่ิมต้น มีหลักทรัพย์ 

ซ้ือขาย 35 หลักทรัพย์ โดยมีเพียง 7 - 8 หลักทรัพย์เท่าน้ันท่ีมีการซ้ือขาย 

ต่อเนื่อง มูลค่าการซื้อขายสูงสุดในปี พ.ศ. 2511 ที่ 160 ล้านบาท  

และลดลงเหลือเพียง 28 ล้านบาท ในปี พ.ศ. 2516 เป็นที่ยอมรับว่า 

ตลาดหุ้นกรุงเทพไม่ประสบความสำ�เร็จเท่าที่ควร ทั้งนี้ เกิดจากขาด 

ตวับทกฎหมายรองรบั รวมถงึรฐับาลยงัไมใ่หก้ารสนบัสนนุอยา่งชดัเจน 

จนในที่สุดตลาดหุ้นกรุงเทพก็ต้องปิดกิจการลง 
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แผนพัฒนาการเศรษฐกิจฯ
จุดเริ่มต้นที่เป็นแบบแผน
เมือ่ประเทศไทยเริม่มแีผนการพฒันาเศรษฐกจิและสังคมอยา่งเป็นระบบ 

โดยเริม่มกีารจดัทำ�แผนพฒันาการเศรษฐกจิแหง่ชาต ิฉบบัที ่1 (ระยะแรก 

พ.ศ. 2504 - 2506 ระยะที่สอง พ.ศ. 2507 - 2509) ในสมัยของจอมพล

สฤษด์ิ ธนะรัชต์ จากการทำ�งานตามแผนพัฒนาการเศรษฐกิจฯ ฉบับท่ี 1  

ทำ�ให้โครงการเศรษฐกิจขั้นพื้นฐานของภาครัฐได้ถูกดำ�เนินการเสร็จ 

ไปแล้วเป็นส่วนใหญ่ การสะสมทุนในส่วนเอกชนขยายตัวในอัตราที่สูง 

แต่ยังคงต้องเร่งพัฒนาเพิ่มเติมต่อไป

	 แผนพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ฉบับท่ี 2 (พ.ศ. 2510 - 

2514) จึงมุง่เนน้การขยายตวัทางเศรษฐกจิตอ่ไป โดยมุง่สง่เสรมิการลงทนุ

ของภาคเอกชนให้กว้างขวางขึ้น เพราะหากรัฐลงทุนด้านพ้ืนฐานไปแล้ว 

แต่ไม่มีการลงทุนในภาคเอกชนต่อ สิ่งท่ีรัฐลงทุนไปก็จะใช้ประโยชน์       

ได้ไม่เต็มที่ การลงทุนจากส่วนเอกชนจึงสำ�คัญอย่างย่ิงต่อพัฒนาการ 

ทางเศรษฐกิจของประเทศ ด้วยเหตุนี้ ความคิดท่ีจะให้ภาคเอกชน            

มีช่องทางการระดมทุนเพิ่มจึงเกิดขึ้น 

	 ในแผนพฒันาการเศรษฐกจิฯ ฉบบัที ่2 ได้ประมาณการเงนิทนุในสว่น

เอกชนที่จะเกิดขึ้นในช่วงระหว่าง พ.ศ. 2510 – 2514 ว่าจะมีจำ�นวน

ประมาณ 92,800 ล้านบาท โดยเงินลงทุนของภาคเอกชนส่วนใหญ่ถึง 

79% มาจากเงินทุนของตนเอง และมีเพียง 10% ท่ีมาจากสถาบันการเงิน  

ซึ่งในจำ�นวนน้ีมาจากตลาดหุ้นเพียง 0.05% หรือคิดเป็นเงินทุนเพียง  

500 ลา้นบาทเทา่นัน้ เพ่ือสนบัสนนุการสะสมทนุระยะยาวของภาคเอกชน 

ตามแผนพัฒนาการเศรษฐกิจฯ ฉบับที่ 2 รัฐบาลจึงมีนโยบายสนับสนุน  

ใหม้ีสถาบันชำ�นาญเฉพาะขึ้น เพื่อสนองความต้องการของผู้ที่มีเงินทุน

และผู้ที่ต้องการเงินลงทุน เนื่องจากตลาดเงินทุนในขณะนั้นยังมีความ

สำ�คัญน้อยมากในการเป็นแหล่งเงินทุน โดยได้ระบุไว้ในแผนพัฒนาการ

เศรษฐกิจฯ ฉบับที ่2 เรื่องนโยบายการพัฒนาตลาดเงินทุนว่า

	 “...อปุสรรคสำ�คญั คอื วธิกีารซือ้ขายหุน้และขาดแคลนสถาบันชำ�นาญ

พิเศษ บริษัทเอกชนต่างๆ มักจะระบุให้ผู้ถือหุ้นขายหุ้นให้แก่ผู้ถือหุ้นเดิมก่อน 

และผู้ถือหุ้นในบริษัทต่างๆ ก็นิยมท่ีจะรักษาหุ้นไว้เพ่ือประโยชน์ในการ

ควบคุมการบริหารของบรษัิท จำ�นวนหุน้ทีซ่ือ้ขายผา่นตลาดหุน้จงึมนีอ้ย

กว่าที่ควร นอกจากนั้น ประชาชนยังขาดความเชื่อมั่นในการบริหารของ

บริษัทท่ัวไป เพ่ือขจัดอุปสรรคเหล่าน้ี รัฐจะพิจารณาสนับสนุนให้มีการ 

จดัตัง้สถาบนัเพือ่การลงทนุขึน้ ซึง่สถาบนัทีก่ลา่วจะรบัซือ้หุน้ของบรษิทั

ที่ออกใหม่เพื่อนำ�ไปจำ�หน่ายในตลาดหุ้นท่ีได้จัดตั้งข้ึนโดยมีฐานะม่ันคง

และมีการรับรองท่ัวไป โดยอาศัยบริการของธนาคารพาณิชย์และสถานท่ี    

ซ้ือขายหุ้น ฉะน้ัน หุ้น พันธบัตร และตราสารอ่ืนจะเปล่ียนเป็นเงินสดสะดวก

ข้ึน ซ่ึงจะทำ�ให้ตลาดหุ้นเจริญเติบโตและมีกำ�ลังเงินทุนเพิ่มขึ้น...”

	 แผนพัฒนาการเศรษฐกิจฯ ฉบับนี้จึงถือเป็นจุดเริ่มต้นสำ�คัญของ

การถือกำ�เนิดข้ึนของ “ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย” ในเวลาต่อมา

แหล่งที่มาของเงินทุนในการลงทุนส่วนเอกชน พ.ศ. 2510 - 2514
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CHAPTER 1
SHARE FOR ALL
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ก่อร่างสร้างหุ้น
แผนพฒันาการเศรษฐกจิฯ ฉบบัที ่1 ทำ�ใหเ้กดิการเปลีย่นแปลง 

ทางเศรษฐกิจครั้งใหญ่ของประเทศ เป้าหมายสำ�คัญคือ      

การลงทุนภาครัฐ เพื่อกระตุ้นการลงทุนภาคเอกชน                    

แผนพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ฉบับที่  2                      

เร่ิมกำ�หนดเเนวทางการพัฒนาสถาบันพิเศษข้ึนมาเพ่ือทำ�หน้าท่ี

เอือ้อำ�นวยให้เกดิการซือ้ขายเเลกเปลีย่นหุน้กนั เพือ่สนบัสนนุ

การระดมทุนของภาคเอกชน และน่ีคือปฐมบทของเร่ืองราวต่างๆ 

ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ที่กำ�ลังจะเกิดขึ้น...

2528พ.ศ.2518
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SHARE FOR ALL ก่อร่างสร้างหุ้น

พิมพ์เขียว
แห่งตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ศาสตราจารย์ ดร.ซิดนีย์ เอ็ม ร็อบบินส์

ายหลังที่แผนพัฒนาการเศรษฐกิจฯ ฉบับท่ี 2     

(พ.ศ. 2510 - 2514) ประกาศใช้ แนวคิดของการ 

มีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยก็มีความชัดเจนย่ิงข้ึน 

เพราะแผนพฒันาฉบบันีใ้หค้วามสำ�คัญกบัการระดมทนุ 

ของภาคเอกชนเพื่อให้การพัฒนาประเทศเป็นไปอย่าง 

สอดคล้องกับการลงทุนภาครัฐ มีการจัดต้ังคณะ

อนกุรรมการทัง้จากราชการและเอกชนมาทำ�การศกึษา

โครงสร้างของประเทศ เพื่อนำ�มาพัฒนาตลาดการเงิน 

ซ่ึงหมายรวมถึงตลาดเงินและตลาดทุนไปพร้อมกัน 

	 ในการนี้ คณะรัฐมนตรีโดยการเสนอแนะของ      

สภาพัฒนาการเศรษฐกิจแห่งชาติจึงได้แต่งต้ัง “คณะ

อนุกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจส่วนเอกชน สาขา

สถาบันการเงิน” ข้ึนในปี พ.ศ. 2510 เพื่อทำ�หน้าที่

พิจารณาแผนพัฒนาสถาบันการเงิน ตามที่ได้กำ�หนด

เป็นนโยบายไว้ในแผนพัฒนาการเศรษฐกิจฯ ฉบับที่ 2 

ว่าควรจะมีการดำ�เนินการอย่างไร เพื่อให้สถาบันการเงิน 

ต่างๆ ได้มีบทบาทสนับสนุนการลงทุนของเอกชนตาม

เป้าหมายท่ีกำ�หนดและสอดคล้องกับแผนพัฒนาการ 

เศรษฐกิจฯ ซ่ึงคณะอนุกรรมการฯ ชุดน้ีประกอบด้วยผู้แทน 

จากส่วนราชการและเอกชน โดยมีสมหมาย ฮุนตระกูล 

ผู้ช่วยผู้ว่าการธนาคารแห่งประเทศไทย (สมัยน้ัน)  

เป็นประธานคณะอนุกรรมการฯ  

ผลการศึกษาโดย ศาสตราจารย์ ดร.ซิดนีย์ เอ็ม ร็อบบินส์
และคณะทำ�งานโครงการพัฒนาตลาดทุน
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	 จากการศึกษาของคณะอนุกรรมการฯ เห็นควรว่าควรจะจัดหา 

ผู้เชี่ยวชาญซ่ึงมีประสบการณ์มาช่วยศึกษาและให้ข้อเสนอแนะ ด้วย 

คำ�แนะนำ�จากธนาคารระหว่างประเทศเพ่ือการบูรณะและวิวัฒนาการ 

(ธนาคารโลก)  ในเดือนเมษายน ปี พ.ศ. 2512 ธนาคารแห่งประเทศไทย

จึงได้ว่าจ้าง ศาสตราจารย์ ดร.ซิดนีย์ เอ็ม ร็อบบินส์ ศาสตราจารย์วิชา 

การเงินจากมหาวิทยาลัยโคลัมเบีย ซ่ึงเป็นผู้มีประสบการณ์ในด้านการ

ก่อตั้งตลาดทุนในประเทศท่ีกำ�ลังพัฒนา มาเป็นผู้ให้คำ�แนะนำ�ในการ 

ก่อตั้งตลาดหุ้นในประเทศไทย 

	 ในเดือนกรกฎาคมปีเดียวกัน ธนาคารแห่งประเทศไทยยังได้จัดต้ัง 

“คณะทำ�งานโครงการพัฒนาตลาดทุน” (Working Group on Capital 

Market Development) เพ่ือทำ�หน้าที่ศึกษาและประมวลข้อเสนอแนะ

ต่างๆ ที่เกี่ยวข้องกับการพัฒนาตลาดทุน เป็นศูนย์ศึกษาวิเคราะห์ปัญหา 

รวมท้ังทำ�หน้าท่ีประสานกับภาครัฐและเอกชนทุกฝ่ายท่ีเก่ียวข้องเพ่ือให้

สอดรับกับการทำ�งานร่วมกับศาสตราจารย์ร็อบบินส์ โดยคณะทำ�งานฯ 

ทั้งหมดเป็นพนักงานธนาคารแห่งประเทศไทย 

	

	 ในเดือนเมษายน พ.ศ. 2513 ศาสตราจารย์ร็อบบินส์ได้เสนอ          

ผลการศึกษาเร่ือง “ตลาดทุนในประเทศไทย: A Capital Market in Thailand” 

ซึ่งได้ชี้ให้เห็นถึงปัญหา อุปสรรค และข้อเสนอแนะต่างๆ เก่ียวกับการ

พัฒนาตลาดทุนไทย ผลการศึกษานี้ได้ให้ข้อเสนอหลักสำ�คัญ 6 เรื่องคือ 

การให้สิทธิประโยชน์ด้านภาษีแก่บริษัทมหาชน การแก้ไขปรับปรุง

ประมวลกฎหมายแพง่และพาณชิย ์วิธีการเพ่ิมปริมาณอุปสงค์และอุปทาน

ในหลักทรัพย์ การกำ�หนดมาตรฐานการปฏิบัติทางการบัญชีและการสอบ

บัญชี การปรับปรุงการดำ�เนินงานของสถาบันในตลาดทุน และการแก้ไข

เพิม่เตมิกฎหมายวา่ดว้ยการควบคมุกจิการคา้ขายอนักระทบกระเทอืน

ถงึความปลอดภยั รวมทัง้เสนอแผนการพฒันาตลาดทนุไทย (ฉบบัแรก)

	

	 ต่อมาธนาคารแห่งประเทศไทยได้เสนอรัฐมนตรีว่าการกระทรวง  

การคลังแต่งตั้ง “คณะกรรมการจัดตั้งตลาดหุ้น” ขึ้น โดยเป็นบุคคล

ที่มาจากส่วนเอกชนทั้งหมด เพื่อทำ�หน้าที่กำ�หนดเเนวทางและเตรียม

ความพร้อมในการจัดต้ังตลาดหุ้นท่ีมีลักษณะเหมาะสม  

	 จากการทำ�งานโดยประสานงานอย่างใกล้ชิดของส่วนงานท่ีเก่ียวข้อง 

ทำ�ให้เกิดผลสำ�เร็จของโครงการพัฒนาตลาดทุนอย่างชัดเจน โดยศุกรีย์ 

แก้วเจริญ กรรมการและผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ คนแรก ได้กล่าวถึง 

ท่ีมาของความสำ�เร็จในการพัฒนาตลาดทุนในยุคแรกว่า “ในแผนพัฒนา 

เศรษฐกิจฯ แต่ละฉบับท่ีผ่านมาได้มีการกล่าวถึงทิศทางและความสำ�คัญ 

ของตลาดทุนมาอย่างต่อเน่ือง เร่ิมต้ังแต่ฉบับท่ี 1 สืบเน่ืองจนถึงฉบับท่ี 3 

ท่ีมีการระบุอย่างชัดเจนถึงแผนการพัฒนาสถาบันการเงิน ด้านตลาดเงินทุน 

ซ่ึงผู้ท่ีมีบทบาทสำ�คัญต่อการวางแผนพัฒนาเศรษฐกิจฯ คือ ดร.เสนาะ               

อูนากูล ผู้ช่วยเลขาธิการสภาพัฒนาการเศรษฐกิจแห่งชาติ (สมัยน้ัน)”

	 หน่ึงในมาตรการท่ีเป็นสาระสำ�คัญของแผนการพัฒนาสถาบันการเงิน 

ด้านตลาดเงินทุนท่ีบรรจุอยู่ในแผนพัฒนาเศรษฐกิจฯ ฉบับท่ี 3  

(พ.ศ. 2515 - 2519) คือ “ปรับปรุงและจัดให้มีตลาดหุ้นหรือตลาดหลักทรัพย์ 

ท่ีมีสภาพสมบูรณ์”  
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กำ�เนิดตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย
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ผลจากการทำ�งานรว่มกนัอยา่งใกลช้ดิของหลายสว่นงาน ทัง้คณะทำ�งาน

โครงการพฒันาตลาดทนุ คณะกรรมการจดัต้ังตลาดหุน้ ภาคธรุกจิเอกชน 

รวมถึงภาครัฐจากกระทรวงทบวงกรมต่างๆ เพ่ือส่งเสริมการระดมทุน        

และการพัฒนาตลาดทุนให้เกิดขึ้นในประเทศไทย จึงได้มีการประกาศใช้ 

“พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517”  

ในวันท่ี 20 พฤษภาคม พ.ศ. 2517 โดยพระราชบัญญัติฉบับน้ีมีวัตถุประสงค์

เพื่อกำ�หนดให้มีแหล่งกลางสำ�หรับการซื้อขายหลักทรัพย์ สนับสนุนให้

ประชาชนมีส่วนเป็นเจ้าของธุรกิจและอุตสาหกรรมในประเทศ และคุ้มครอง

ประโยชน์ต่อผู้ถือหุ้น โดยกำ�หนดให้ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย     

มีสถานะเป็นนิติบุคคล มีการบริหารจัดการแบบองค์กรเอกชน ไม่มี

การนำ�ผลกำ�ไรมาแบ่งกัน และอยู่ภายใต้การกำ�กับดูแลของกระทรวง

การคลัง 

	 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยถูกต้ังข้ึนโดยมีเป้าหมายเพ่ือกระจาย

โภคทรัพย์หรือทุนให้ท่ัวถึงและเป็นธรรม ให้ประชาชนได้มีส่วนร่วม                 

ในการเป็นเจ้าของกิจการ อีกทั้งภาคธุรกิจก็สามารถระดมทุนโดยง่าย 

ขณะเดียวกัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็มีบทบาทหน้าท่ีในการกำ�กับดูแล

บริษัทหลักทรัพย์ที่เป็นสมาชิก เพื่อให้กระบวนการซื้อขายหลักทรัพย์

ดำ�เนินไปอย่างมีระเบียบ ยุติธรรม และโปร่งใส 

	 สุทธิชัย จิตรวาณิช อดีตรองผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย (ปัจจุบันดำ�รงตำ�แหน่งกรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ) 

พูดถึงพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 ว่า 

“ตวักฎหมายไดจ้ดัตัง้ใหเ้ปน็นติบิคุคล ทีไ่มเ่ปน็ของรัฐ ไมเ่ปน็รัฐวสิาหกจิ 

เพราะหน่วยงานดังกล่าวจะเข้าไปในระบบของทางราชการ ท้ังในงบประมาณ

ท่ีต้องขอจากรัฐหรือรัฐเข้ามาลงทุนให้ ทำ�ให้องค์กรนั้นเป็นรัฐวิสาหกิจ

ตามกฎหมาย ข้อที่สอง ไม่เป็นเอกชน เพราะการตั้งหน่วยงานนี้มีอำ�นาจ

จะอนุญาตหรือไม่อนุญาตให้บริษัทใดเข้ามาทำ�การซื้อขายหุ้นได้ แต่

หน่วยงานน้ีเป็นนิติบุคคลท่ีมีรายได้จากการประกอบการโดยการเรียกเก็บ

ค่าธรรมเนียมจากโบรกเกอร์ท่ีเข้ามาเป็นสมาชิก และจากบริษัทจดทะเบียน

ที่เอาหุ้นมาขาย ดังนั้น ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงมีอิสระในเรื่องการจัดการ

ทางการเงิน”

	 พระราชบัญญัติฉบับน้ีได้กำ�หนดให้มีคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ขึ้นคณะหนึ่ง ประกอบด้วย กรรมการซึ่งคณะรัฐมนตรีแต่งต้ัง 4 คน 

กรรมการซึ่งสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์ฯ เลือกตั้ง 4 คน และผู้จัดการ

อีก 1 คน ซึ่งเป็นกรรมการโดยตำ�แหน่ง	

	 โดยในวาระเริม่แรกไดก้ำ�หนดใหค้ณะรฐัมนตรแีตง่ตัง้ “คณะกรรมการ 

ชั่วคราว” ซึ่งประกอบด้วยกรรมการจำ�นวน 4 คน ดังน้ัน เมื่อวันที่ 28 

มิถุนายน พ.ศ. 2517 คณะรัฐมนตรีจึงได้มีมติแต่งตั้ง “คณะกรรมการ

ชัว่คราว” ประกอบดว้ย ไกรศร ีจาตกิวณิช, วาร ีพงษเ์วช, ศกุรยี ์แกว้เจรญิ 

และอาบบุญ วณิกกุล 
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	 ข่าวการออกพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย พ.ศ. 2517 น้ันสร้างความคึกคักให้ธุรกิจ 

เงินทุนหลักทรัพย์ในประเทศไม่น้อย เห็นได้จากการท่ีมีบริษัท

ที่ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ให้ความสนใจขอเป็นสมาชิก

กว่า 60 บริษัท โดยในการพิจารณาของคณะกรรมการ

ชั่วคราว เมื่อวันที ่23 พฤศจิกายน พ.ศ. 2517 ได้คัดเลือก

รับบริษัทสมาชิกรุ่นแรกจำ�นวน 16 บริษัท 

	

	 ต่อมาในปีเดียวกัน จึงได้มีการจัดตั้งคณะกรรมการ 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ชุดแรกขึ้น ประกอบด้วย กรรมการท่ี   

มาจากการแต่งตั้งโดยคณะรัฐมนตรี จำ�นวน 4 คน ได้แก่ 

วาร ีพงษ์เวช, ศาสตราจารย์สังเวียน อินทรวิชัย, อาบบุญ 

วณิกกุล และอมเรศ ศิลาอ่อน ร่วมกับกรรมการที่มาจาก     

การเลือกตั้งของสมาชิก จำ�นวน 4 คน ได้แก่ ไกรศรี       

นิมมานเหมินท์, จักร ปันยารชุน, ณรงค์ จุลชาต และโยธิน 

อารี ซึ่งได้รับการเลือกตั้งจากท่ีประชุมสมาชิกครั้งแรก    

เม่ือวนัที ่19 ธนัวาคม พ.ศ. 2517 ตอ่มาในวนัที ่20 ธนัวาคม 

พ.ศ. 2517 คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้มีการประชุม

ครั้งแรก โดยได้แต่งตั้ง ศุกรีย์ แก้วเจริญ เป็นกรรมการ

และผู้จัดการ และได้มีการพิจารณาแต่งตั้งประธานและ    

รองประธานกรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ

บรรยากาศการประชุมบริษัทสมาชิกตลาดหลักทรัพย์เเห่งประเทศไทยครั้งเเรก

โลโก้ตลาดหลักทรัพย์ฯ
ได้แนวคิดการออกแบบมาจากจานสังคโลกโบราณที่
ศุกรีย์  แก้วเจริญ ได้รับจาก ไกรศรี  นิมมานเหมินท์  
เมื่อครั้งไปเยี่ยมที่สันกำ�เเพง จ. เชียงใหม่
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คณะกรรมการชุดแรกของตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงมีรายชื่อดังนี้

วาร ีพงษ์เวช 		 ประธานกรรมการ

ไกรศรี นิมมานเหมินท์	 	 รองประธานกรรมการ

จักร ปันยารชุน	 กรรมการ

โยธิน อารี	 	 กรรมการ

ศาสตราจารย์สังเวียน อินทรวิชัย		 กรรมการ

ณรงค ์จุลชาต		 กรรมการ

อาบบุญ วณิกกุล 	 กรรมการ

อมเรศ ศิลาอ่อน 	 กรรมการ

ศุกรีย์ แก้วเจริญ	 กรรมการและผู้จัดการ

	 อย่างไรก็ดี ในปีต่อมารัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังได้มีดำ�ริ    

ให้ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยทบทวนการรับสมาชิกเพิ่มตาม 

ความเหมาะสม อันจะเป็นประโยชน์ต่อการพัฒนาตลาดทุนให้กว้างขวาง

ยิ่งขึ้น คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงได้มีมติกำ�หนดจำ�นวนสมาชิก

ระยะแรกไม่เกิน 30 ราย ดังน้ัน ในวันท่ี 9 เมษายน พ.ศ. 2518 คณะกรรมการ 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงได้พิจารณารับบริษัทสมาชิกเพ่ิมเติมอีก 14 บริษัท  

ส่งผลให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีจำ�นวนบริษัทสมาชิกรวม 30 บริษัท ในวันแรก 

ที่เปิดทำ�การซื้อขายหลักทรัพย์

	 จากการทำ�งานเป็นข้ันตอนตามแผนงานเพ่ือจัดต้ังตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ดังกล่าว ก็สัมฤทธิ์ผลเสร็จสมบูรณ์ในวันที่ 30 เมษายน พ.ศ. 2518 เม่ือ 

“ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย” ซ่ึงในตอนน้ันใช้ช่ือภาษาอังกฤษว่า 

“The Securities Exchange of Thailand” ได้เปิดการซื้อขาย 

หลักทรัพย์เป็นวันแรกในฐานะตลาดหลักทรัพย์อย่างเป็นทางการ 

แห่งแรกของประเทศไทย

	 โดยการจัดต้ังตลาดหลักทรัพย์ฯ ไม่มีเงินทุนก่อตั้ง แต่ใช้เงินทุน 

เริ่มแรกจากการกู้ยืมจากบรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย 

300,000 บาท (ไม่มีดอกเบ้ีย) และมีรายได้จากบริษัทจดทะเบียน และ 

ค่าธรรมเนียมที่ได้รับจากบริษัทสมาชิก (โบรกเกอร์) รุ่นแรก 30 ราย  

รายละ 200,000 บาท โดยนำ�เงินจากการเรียกเก็บค่าธรรมเนียมคืน 

ให้กับบรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย และนำ�เงินที่เหลือ

เป็นทุนก่อสร้างสำ�นักงานตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่ศูนย์การค้าสยาม

คณะกรรมการชุดแรก
ของตลาดหลักทรัพย์ฯ
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เป็นจำ�นวน “โต๊ะประจำ�” ของสมาชิกตลาดหลักทรัพย์ฯ 
ซึ่งเท่ากับจำ�นวนบริษัทสมาชิกในยุคเเรก ถูกออกแบบ
ให้มีลักษณะคล้ายโต๊ะหนังสือเก่าของไทย ทำ�ด้วยไม้สัก 
เมื่อเสร็จงานก็เลื่ีอนลงมาปิดได้ โดยบริษัทสมาชิก  
1 รายจะมีโต๊ะประจำ� 1 ตัว อยู่ภายในห้องค้าหลักทรัพย์ 
ที่ศูนย์การค้าสยาม



SET TALK 01

ศุกรีย์ แก้วเจริญ
กรรมการและผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ คนแรก

การพัฒนา
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ในยุคแรก
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ความท้าทายการดำ�เนินงานของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในยุคก่อตั้ง
คืออะไร
	 “สมัยแรกเริ่มน้ันตลาดหลักทรัพย์เป็นเรื่องใหม่สำ�หรับคนไทย ซึ่ง   

จดัตัง้ขึน้ดว้ยวตัถปุระสงคเ์พือ่สง่เสรมิการระดมเงนิออมและการระดมทนุ 

โดยเป็นส่วนหน่ึงในแผนพัฒนาตลาดทุนไทย ต้องยอมรับว่า 40 ปีท่ีผ่านมา  

คำ�ว่าธุรกิจหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์แทบไม่มีใครรู้จัก รวมทั้ง

กฎหมายธุรกิจหลักทรัพย์ก็เป็นเรื่องใหม่ในประเทศไทย และขอบเขต 

ความรู้ความเข้าใจในเรื่องดังกล่าวก็มีจำ�กัด อีกทั้งพนักงานในยุคแรก 

เป็นผู้ที่เพิ่งจบการศึกษา จึงยังไม่มีประสบการณ์ในเรื่องธุรกิจหลักทรัพย์

และตลาดทุน ดังน้ัน ในช่วงแรกจึงจำ�เป็นต้องสร้างความรู้ความเข้าใจให้

เกิดข้ึนกับบุคลากรทั้งในธุรกิจหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ สมัยน้ัน

ผมและพนกังานยงัตอ้งยมืหนงัสอืเพือ่ศกึษาหาความรูด้า้นนีจ้ากธนาคาร

แห่งประเทศไทยด้วย นอกจากน้ี ด้วยเงินทุนจัดต้ังตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็ไม่มี 

การจัดจ้างบคุลากรจงึทำ�ไดใ้นขอบเขตจำ�กดั โดยพนกังานไดค้า่ตอบแทน

ค่อนข้างน้อย แต่ทุกท่านก็พร้อมเสียสละให้กับการทำ�งานเพ่ือพัฒนา  

ตลาดหลักทรัพย์ฯ จนประสบความสำ�เร็จ เพราะฉะน้ัน การสร้างบุคลากร 

ในตลาดทุนจึงเป็นเรื่องที่ท้าทายในสมัยนั้นมาก”

ผู้ทีเ่กีย่วขอ้งตา่งๆ มีสว่นรว่มในการพฒันาตลาดทนุอยา่งไรบา้ง
	 “ในด้านของผู้ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์นั้นได้ให้ความร่วมมือในการ

แกไ้ขกฎหมาย กฎเกณฑต์า่งๆ เพือ่สนบัสนนุการพฒันาธรุกจิหลกัทรพัย ์

พร้อมทั้งยังได้ร่วมส่งเสริมความรู้ความเข้าใจให้แก่ผู้ลงทุน และส่งเสริม

การลงทุนจากต่างประเทศด้วย เช่น การทำ�  road show ต่างๆ ซ่ึงกล่าว 

ได้ว่าเปน็งานทีมี่ตน้ทนุสงู ในขณะทีร่ายไดจ้ากธรุกจิหลกัทรพัยใ์นสมยันัน้

ยังไม่เพียงพอในระยะเริ่มแรกที่จะต้องประคับประคองธุรกิจหลักทรัพย์ 

ให้อยู่รอด แต่ด้วยอาศัยธุรกิจเงินทุนเข้ามาเสริมธุรกิจหลักทรัพย์ จึงทำ�ให้

สามารถสร้างความรู้ความเข้าใจในธุรกิจหลักทรัพย์ท้ังในและต่างประเทศ 

ได้ นอกจากนี้ ด้านบริษัทจดทะเบียนมีหลายแห่งที่คิดว่าไม่ได้มีความ

จำ�เป็นที่จะต้องเข้ามาระดมทุน แต่ยังมีจิตที่จะสนับสนุนตลาดทุน เพื่อ

เปิดโอกาสให้ประชาชนได้มีส่วนร่วมเป็นผู้ลงทุนในบริษัทของเขาด้วย”

บทบาทของหน่วยงานสำ�คัญท่ีมีส่วนร่วมพัฒนาตลาดทุนในยุค 
เริ่มต้นเป็นอย่างไร	

	 “ตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีเจริญเติบโตและพัฒนาจนถึงทุกวันน้ีจะเป็น 

ไปไม่ได้เลย หากปราศจากความร่วมมือร่วมพลังกันของทุกฝ่ายท่ีเก่ียวข้อง 

ด้วยมีจุดมุ่งหมายที่สำ�คัญคือ มุ่งที่จะพัฒนาตลาดทุนเร่ิมแรกต้ังแต่    

การจัดต้ังตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีได้อาศัยธนาคารแห่งประเทศไทยเป็นแม่งาน 

สร้างพื้นฐาน สร้างทีมบุคลากร โดยเฉพาะอย่างยิ่ง คณะทำ�งานโครงการ

พัฒนาตลาดทุน ที่ทุกท่านได้ร่วมมือกันทำ�งานอย่างเต็มที่ เพราะลำ�พัง

ธนาคารแห่งประเทศไทยองค์กรเดียวจะผลักดันทั้งหมดก็เป็นไปไม่ได้ 

จึงมีอีกหลายหน่วยงานเข้ามาให้การเกื้อหนุน เช่น กระทรวงการคลัง 

กระทรวงพาณิชย์ สำ�นักงานสภาพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ 

หรือแม้แต่กรมตำ�รวจสมัยนั้น”

นโยบายเริ่มต้นที่สำ�คัญในการพัฒนาตลาดทุนมีเรื่องใดบ้าง	
	 “ในระยะเร่ิมต้น เราเน้นเร่ืองการกำ�กับดูแลธุรกิจในตลาดทุน การออก

ใบอนุญาตเงินทุนหลักทรัพย์ การแก้ไขประมวลกฎหมายแพ่งและพาณิชย์ 

ซึ่งต่อมาเป็นกฎหมายบริษัทมหาชน รวมถึงการออกกฎเกณฑ์การให้

สิทธิประโยชน์ต่างๆ และการส่งเสริมให้มีสถาบันในตลาดทุน ซ่ึงเป็นส่วนหน่ึง

ท่ีสำ�คัญของท่ีมาการเกิดตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย”

ระยะเริ่มต้น เราดูเรื่องของโครงสร้างและรูปแบบที่ควรจะต้องทำ�ว่ามีอะไรบ้าง  
เช่นในเรื่องของการตรากฎหมายกำ�กับควบคุมสถาบันการเงิน

ในระบบตลาดทุนและตลาดเงิน ต้องเป็นไปอย่างเหมาะสม
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SET TALK 02

บริษัทสมาชิก
กับการผลักดันตลาดหลักทรัพย์ฯ
โยธิน อารี
อดีตกรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ ชุดแรก
ปัจจุบัน ที่ปรึกษาคณะกรรมการ สมาคมบริษัทหลักทรัพย์ไทย
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บริษัทสมาชิก
กับการผลักดันตลาดหลักทรัพย์ฯ

ความรู้ความเข้าใจเร่ืองตลาดทุนของโบรกเกอร์ในยุคแรกๆ ก็มีอยู่ แม้จะไม่ได้เกิดจาก 
ประสบการณ์จริงๆ มาก่อน แต่ก็เป็นความรู้ ความเข้าใจท่ีได้มาจากการศึกษา การเรียนรู้

ในยุคแรกโบรกเกอร์มีความรู้ความเข้าใจเก่ียวกับตลาดทุนมากน้อย
เพียงใด 
	 “ไม่แน่ใจว่าคำ�ถามนี้เกิดขึ้นเพราะเห็นว่าตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยเปิดทำ�การได้ไม่นานก็ประสบปัญหาการเก็งกำ�ไรเกินขนาด
หรือไม่ เพราะถ้าเป็นอย่างน้ัน คำ�ตอบอาจจะต้องพูดกันถึงเร่ืองความโลภ 
ความเห็นแก่ได้ การขาดจรรยาบรรณ จะพูดกันถึงเร่ืองความรู้ความเข้าใจ
อย่างเดียวไม่พอ แต่ถ้ามิได้เป็นเช่นน้ัน ผมก็อยากจะเรียนว่า ความรู้ความ
เข้าใจเร่ืองตลาดทุนของโบรกเกอร์ในยุคแรกๆ ก็มีอยู่ แม้จะไม่ได้เกิดจาก
ประสบการณ์จริงๆ มาก่อน แต่ก็เป็นความรู้ความเข้าใจที่ได้มาจากการ
ศึกษา การเรยีนรู ้การไดด้ไูดเ้ห็น โดยเฉพาะจากตลาดทนุอ่ืนๆ การศกึษา
อบรม การสอบเพื่อรับใบอนุญาตต่างๆ อาจจะยังเทียบไม่ได้กับสมัยนี ้
ความรูค้วามเขา้ใจและประสบการณอ์าจจะมแีตกตา่งกนับา้งในแตล่ะทา่น 
ตัวผมเองเป็นตัวอย่างอันหน่ึงท่ีได้ความรู้ความเข้าใจมาบ้าง จากการท่ีได้
ทำ�งานท่ีเก่ียวกับตลาดทุนมานานสิบกว่าปีก่อนท่ีจะมีตลาดหลักทรัพย์ฯ และ
ยังมีโอกาสได้ฝึกฝนและเรียนรู้จากตลาดหลักทรัพย์ต่างประเทศบางแห่งด้วย”

หน้าที ่หลักของการเป็นบริษ ัทสมาชิกและบทบาทการเป็น
คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ คืออะไร
	 “โดยหลักๆ หน้าที่ของบริษัทสมาชิกก็คือ การให้บริการซื้อขาย
หลักทรัพย์ที่จดทะเบียนไว้กับตลาดหลักทรัพย์ การให้บริการเพื่อออก
หลกัทรพัยข์ายในตลาดแรก การใหค้วามรูแ้ละขอ้มลูเกีย่วกบัการลงทนุ
และเกีย่วกบัหลกัทรพัย ์การพยายามเพิม่สภาพคลอ่ง รวมถงึการขยาย
ฐานผู้ลงทุนในหลักทรัพย์ และอื่นๆ ในด้านบทบาทของการเป็นคณะ
กรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็คือ การมีส่วนร่วมบริหารเพื่อให้ตลาด
หลักทรัพย์ฯ ทำ�หน้าที่ต่างๆ ให้มีประสิทธิภาพ และมีความเจริญ
ก้าวหน้า หน้าที่สำ�คัญของตลาดหลักทรัพย์ฯ ซึ่งเป็นตลาดรอง คือเป็น
แหล่งกลางที่บริษัทสมาชิกจะนำ�คำ�สั่งซื้อขายมาแลกเปลี่ยนกัน ต้อง
ทำ�ให้สะดวก รวดเร็ว ถูกต้อง และอยู่ในกฎเกณฑ์ ส่วนหน้าที่อื่น คือ
การพยายามขยายจำ�นวนบริษัทจดทะเบียน การควบคุมดูแลสมาชิก
ให้กระทำ�การใดๆ ให้อยู่ในระเบียบวินัย ข้อบังคับ และกฎหมาย
การรวบรวมและเผยแพร่ข้อมูลต่างๆ ที่เกี่ยวข้องกับการซื้อขาย และ
การลงทุนต่างๆ รวมทั้งบริการสนับสนุนที่จำ�เป็นต่างๆ เช่น การเป็น
นายทะเบียนหลักทรัพย์ และบริการที่เกี่ยวข้อง เป็นต้น”

มีวิธีเตรียมรับมือกับปัญหาหลังการก่อตั้งตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยอย่างไร	
	 “เม่ือแรกเร่ิมจัดต้ังตลาดหลักทรัพย์ฯ ทุกคนก็ต่ืนเต้น ดีใจ และต้ังความ
หวังไว้สูง การเตรียมการจึงมักมุ่งไปในทางท่ีจะส่งเสริมความเจริญเติบโตและ
ความม่ันคงของตลาดทุน ต่อคำ�ถามท่ีว่า เตรียมรับมือกับปัญหาหลังการจัด
ต้ังอย่างไร จึงคิดว่ามีน้อยมาก จะมีบ้างก็ในปัญหาหลักๆ ท่ัวไป หากคำ�ถาม
น้ีหมายถึงการเก็งกำ�ไรขนาดหนักเม่ือเปิดตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ปีเศษๆ ก็
อยากจะเรียนว่า คงมีบางท่านรวมท้ังตัวผมเองวิตกกังวลว่าเหตุการณ์การเก็ง
กำ�ไรอย่างสูงในตลาดหุ้นแห่งหน่ึงในเอเชียจะลุกลามมาเกิดข้ึนในตลาดเกิด
ใหม่ของเราบ้าง ซ่ึงก็เกิดข้ึนจริงๆ ผมอาจจะโชคดีท่ีเม่ือเหตุการณ์เกิดข้ึนใน
ช่วงปี พ.ศ. 2520 – 2521 ผมไม่ได้รับเลือกเป็นกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ 
เพราะมีสมาชิกอ่ืนท่ีมีคุณสมบัติดีเสนอตัวเข้าแข่งขันหลายราย ผมจึงไม่
เหน่ือย แต่คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ ขณะน้ัน ต้องทำ�งานกันอย่าง
เหน่ือยยาก เพ่ือจะบรรเทาและแก้ปัญหา บทเรียนท่ีได้จากเหตุการณ์น้ี คือ
ความโลภ ความเห็นแก่ได้ การขาดจรรยาบรรณ ตลอดถึงความไม่เพียงพอ 
และการใช้อย่างไม่ทันการของระเบียบข้อบังคับต่างๆ ผู้รับผิดชอบมีร่วมกัน
ทุกฝ่าย จะโทษฝ่ายใดฝ่ายหน่ึงก็ไม่เต็มปากเต็มคำ�นัก”

ใช้แนวคิดใดในการป้องกันปัญหาที่อาจจะเกิดกับตลาดทุนใน
อนาคต
	 “อนาคตจะมาพร้อมด้วยการเปลี่ยนแปลงในด้านต่างๆ และขนาด
ต่างๆ การแก้ปัญหาในอนาคตจึงยากที่จะพูดให้แน่นอนได ้แต่ถ้าศึกษา
ประวัติศาสตร์ของตลาดหุ้นและตลาดทุนโดยรวมไม่ว่าประเทศใดแล้ว 
จะเห็นว่าเหตุแห่งปัญหาก็จะหนีไม่พ้นความโลภ ความเห็นแก่ได้ การ
ขาดความรู ้การขาดเหตแุละผล การขาดจรรยาบรรณ การขาดคณุธรรม
ของทุกฝ่ายที่เกี่ยวข้อง ไม่ใช่ฝ่ายใดฝ่ายหนึ่งอย่างที่พูดถึงเสมอมาแล้ว 
เพราะฉะนั้น เมื่อรู้เหตุและพยายามแก้ที่เหตุ ปัญหาที่เป็นห่วงก็จะ
ไม่เกิดหรือเกิดน้อยลง เรื่องสำ�คัญอยู่ที่ว่า ทำ�อย่างไรจะขจัดเหตุเหล่านี้
ให้หมดไป หรือบรรเทาเหตุเหล่านี้ให้น้อยลง”
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SHARE FOR ALL ก่อร่างสร้างหุ้น

วันแรกเปิด
กับข่าวที่สรา้งความหวั่นไหว

บรรยากาศในวันเปิดซื้อขายหลักทรัพย์วันแรก

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเปิดทำ�การซื้อขายหลักทรัพย์             

วันแรกในวันที ่30 เมษายน พ.ศ. 2518 ณ ห้องค้าหลักทรัพย์ อาคาร

ศูนย์การค้าสยาม โดยมีหลักทรัพย์จากภาครัฐบาล 2 หลักทรัพย์         

หลักทรัพย์ภาคเอกชน 15 หลักทรัพย์ มีทั้งหุ้นสามัญ หุ้นบุริมสิทธิิ       

เเละหุน้กู ้จากบรษิทัจดทะเบยีน 8 บรษิทั และบรษิทัรบัอนญุาต 3 บรษิทั

	 แต่ในวันเปิดการซ้ือขายวันแรกก็เกิดข่าวไม่สู้ดีท่ีสร้างความหว่ันไหว

ให้กับทุกคนที่เกี่ยวข้อง เมื่อเกิดเหตุการณ์ยึดกรุงไซง่อนในวันที่  

30 เมษายน พ.ศ. 2518 แม้เหตุการณ์น้ีจะทำ�ให้สงครามเวียดนามส้ินสุดลง 

เวียดนามท้ังสองฝ่ายกลับมารวมประเทศกันอีกคร้ังอย่างเป็นทางการ

ภายใต้รัฐระบอบคอมมิวนิสต์ แต่ก็ถือเป็นเหตุการณ์ที่สร้างความอกสั่น

ขวัญแขวนให้กับตลาดทุนไทย แต่ไม่กระทบตลาดทุนไทยมากนัก 

เนื่องจากสมัยนั้นยังไม่มีผู้ลงทุนต่างชาติในตลาดหุ้นไทย อย่างไรก็ตาม

ความกังวลที่นานาชาติมีต่อประเทศไทยเพิ่มพูนขึ้นอย่างรวดเร็ว     

เพราะในขณะนัน้ประเทศต่างๆ ในแถบอนิโดจนีตา่งตกอยูภ่ายใตร้ะบอบ

คอมมิวนิสต์ ส่งผลให้เกิดความหว่ันเกรงว่าประเทศไทยอาจตกอยู่ภายใต้
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สุนทร อรุณานนท์ชัย ให้การต้อนรับนักธุรกิจจากฮ่องกงที่มา
เยี่ยมชมในวันเปิดตลาดหลักทรัพย์ฯ

ระบอบคอมมวินสิตเ์ชน่เดยีวกบัประเทศอืน่ในภมูภิาคอนิโดจนี ตามทฤษฎ ี

โดมิโนของสหรัฐอเมริกาท่ีว่า หากประเทศหนึ่งกลายเป็นคอมมิวนิสต์ 

ประเทศอืน่ในภมูภิาคกจ็ะเปน็ไปดว้ย แตค่วามกงัวลดงักลา่วนัน้กไ็มไ่ด้

เกิดขึ้นจริง 

	 ศุกรีย์ แก้วเจริญ กล่าวถึงบรรยากาศในการซื้อขายวันแรกว่า    

“บรรยากาศการซ้ือขายในสมัยน้ันไม่มีระบบเทคโนโลยีเหมือนในทุกวันน้ี 

การซื้อขายผ่านการตกลงราคาด้วยการเคาะกระดานเป็นสิ่งที่ทำ�กันใน

ตลาดหุ้นทั่วโลก เราก็พยายามจัดระบบการซื้อขายให้ดีที่สุด สามารถ     

รับคำ�ส่ังซ้ือขายให้ได้รวดเร็ว เหมาะสม ถูกใจผู้ลงทุน แต่ข้อจำ�กัดก็มีอยู่มาก 

วันไหนมีการซื้อขายมากๆ การชำ�ระราคาและการส่งมอบก็ยังติดขัด 

เนื่องจากช่วงนั้นศูนย์รับฝากหลักทรัพย์อยู่ระหว่างพัฒนาและก่อตั้ง 

จงึคอ่นขา้งวุน่วายพอสมควร บางคนไมท่นัใจกม็าเคาะกระดานเอง แตผ่ม 

คดิวา่ภาพเหลา่นีก้เ็ปน็ภาพทีม่ชีวีติชวีาอยา่งหนึง่ของตลาดหลกัทรพัยฯ์  

ในสมัยนั้น เดี๋ยวนีก้ารซื้อขายออนไลน์ไมเ่กิดความรู้สกึที่ใกล้ชิดขนาดนั้น 

สมัยนั้น สมาชิกใกล้ชิดกับลูกค้ามาก ตลาดหลักทรัพย์ฯ เองก็ใกล้ชิดกับ

สมาชิกและผู้ลงทุน ผมเองเดินอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ช้าๆ แวะพูดคุย

กบัผูล้งทนุและสมาชกิไดอ้ยา่งอบอุน่ เปน็ครอบครวัท่ีอยู่กนัอกีแบบหน่ึง”

หุ้นตัวเเรก
ที่ถูกซื้อขายเมื่อวันท ี ่ตลาดหลักทรัพย์ฯ 
เปิดทำ�การคือ หุ้นของ “ธนาคารกรุงเทพ”
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ก่อนเริ่มการซื้อขายหลักทรัพย์ในวันทำ�การวันแรก
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	 เน่ืองจากตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นของใหม่ในสังคมไทย

ขณะนั้น ผู้ลงทุนหรือนักการเงินจึงยังต้องหาความรู้ และ

ทำ�ความเข้าใจเรื่องของกลไกและหลักเกณฑ์ของตลาด 

หลักทรัพย์ฯ ตลอดจนหลักการลงทุนพอสมควร อีกท้ังการ

เข้าถึงข้อมูลต่างๆ ในระยะแรกยังคงไม่มีประสิทธิภาพดังเช่น

ปัจจุบัน

	 “ตอนนัน้ไมม่คีอมพวิเตอรห์รอืเทคโนโลยทีีเ่ราจะดูความ

เคล่ือนไหวของตลาดหุ้นได้ ผู้ลงทุนยังไม่รู้จักตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ส่วนใหญ่เข้าใจว่ามีไว้ฝากขายที่ดิน เรื่องการลงทุนในตลาด 

หลกัทรพัยฯ์ จึงเปน็เรือ่งใหมม่ากในชวีติของคนไทยเวลานัน้ 

และสิ่งท่ีคนกังวลมาก คือเข้าใจว่าตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็น 

แหล่งเก็งกำ�ไรอีกวิธีหนึ่ง มองไปในรูปแบบของการเป็นบ่อน 

ซ่ึงความจริงไม่เป็นเช่นนั้น เพราะฉะนั้นการสร้างความรู้ 

ความเข้าใจเกี่ยวกับการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ และการ

ออกกฎข้อบังคับต่างๆ เพ่ือกำ�กับดูแลจึงเป็นส่ิงจำ�เป็นเพ่ือ 

ให้คนเกิดศรัทธาและเช่ือม่ันวา่ การลงทนุเปน็ไปโดยเหมาะสม  

ไม่ถูกคนเอารัดเอาเปรียบ และมีความเป็นธรรม”

	

	 “ในช่วงแรกเราจึงต้องค่อยๆ สร้างศรัทธาให้เกิดขึ้นกับ

สถาบันการเงินที่มีอยู่ เพราะความเชื่อมั่นในสมัยก่อนที่

ประชาชนคิดว่า การเก็บเงินไว้เองดีที่สุด ใส่ไห ใส่กระบอก

ไมไ้ผเ่สยีบไว ้แมป้ลวกจะแอบมากนิ ยงัไมรู่ส้กึวา่มคีวามเสีย่ง 

ไฟไหม้สูญเสียก็ยังดีกว่า ความรู้สึกเหล่านี้ ค่อยๆ เปลี่ยน 

หลังจากเริ่มมีเครื่องมือการลงทุนออกมา การที่รัฐบาลออก

พันธบัตรให้ระดมทุน นี่ก็เป็นตัวอย่างหนึ่ง ได้ประโยชน์       

ทั้ง 2 ฝ่าย รัฐบาลเองก็ได้มีการระดมทุนไปใช้เพื่อพัฒนา

ประเทศ” ศุกรีย์ แก้วเจริญ กล่าว

	 ในฟากของบริษัทจดทะเบียน การเข้าจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ฯ นั้นก็ถือว่าเป็นอีกก้าวย่างที่สำ�คัญของ

ธุรกิจ อมเรศ ศิลาอ่อน หนึ่งในคณะกรรมการชุดแรกของ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ท้ังยังเป็นผู้บริหารของบริษัท ปูนซิเมนต์ไทย 

ในขณะน้ัน เล่าย้อนความหลังถึงเหตุผลท่ีปูนซิเมนต์ไทยเข้ามา

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยนับเป็นบริษัทจดทะเบียน

รุ่นแรกว่า “ตอนนั้นผู้บริหารกระทรวงการคลังกับแบงก์ชาติ 

รวมถึงคณะกรรมการของบริษัท ปูนซิเมนต์ไทย ในขณะนั้น  

ล้วนแต่เป็นผู้ใหญ่ในวงราชการ ท่านเหล่าน้ันอยากให้ 

ปูนซิเมนต์ไทยเข้ามาช่วยทำ�ให้ตลาดทุนมันเริ่มเดินได้” 

	

	 การเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ ของบริษัท ปูนซิเมนต์ไทย    

ในครั้งนั้น ถือว่าสร้างความเปลี่ยนแปลงให้บริษัทเอกชนอื่นๆ 

ในแงข่องการตืน่ตวัและเตรยีมพร้อมสำ�หรับการเปน็สว่นหน่ึง

ในตลาดหลักทรัพย์ฯ “ผมไม่ทราบว่าบริษัทอื่นเขาคิดอย่างไร 

แต่ถ้าเป็นบริษัทเอกชนขนาดใหญ่เขาจะกลัวเรื่องภาษี    

เพราะเวลาเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ จะมีกฎเกณฑ์ว่า บริษัท

ต้องทำ�บัญชีให้ถูกต้อง ทำ�ให้ภาคเอกชนบางส่วนเขาขอรอ 

ดูน้ำ�ดูลมก่อนว่าเป็นอย่างไร แล้วดูว่ารัฐบาลจะเอาจริงแค่ไหน    

แต่การท่ีปูนซิเมนต์ไทยเข้าไปน้ัน เข้าไปในฐานะผู้นำ�ทางด้าน

บริษัทเอกชน ภาครัฐทำ�อะไรดี เราก็ต้องเข้าไปสนับสนุน 

เข้าไปช่วย บริษัทใหญ่ทั้งหลายก็พยายามเข้าไปช่วย เพราะ

ทุกคนก็เข้าใจว่า ถ้าตลาดหลักทรัพย์ฯ หรือ capital market 

โตขึ้น การระดมเงินทุนก็ง่ายขึ้น การขยายงานบริษัทเอกชน

ก็ง่ายขึ้นด้วย”



SET TALK 03

ตลาดหลักทรัพย์ฯ
กับส่วนร่วมจากภาคอุตสาหกรรม

อมเรศ ศิลาอ่อน
อดีตกรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ ชุดแรก และอดีตประธานกรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ
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ทุกคนที่มีส่วนเกี่ยวข้องในเวลานั้นก็เอาความรู้ความสามารถของตัวเอง       
มาช่วยกัน เพราะทุกคนอยากจะเห็นตลาดหลักทรัพย์เกิดขึ้นในเมืองไทย

ภาคธุรกิจมีความรู้ความเข้าใจเรื่องตลาดทุนในยุคแรกเริ่ม
อย่างไร
	 “ตอนน้ันผมยังไม่ค่อยรู้เร่ืองตลาดเงินเท่าไหร่ เข้าใจบ้าง ไม่เข้าใจบ้าง

เพราะว่าตอนน้ันเรื่องของการเงินยังใหม่สำ�หรับผม แต่ทุกคนที่มีส่วน

เกี่ยวข้องในเวลาน้ันก็เอาความรู้ความสามารถของตัวเองมาช่วยกัน 

เพราะทุกคนอยากจะเห็นตลาดหลักทรัพย์เกิดขึ้นในเมืองไทย”

มีการคัดสรรคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย    
ชุดแรกอย่างไร
	 “ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะเร่ิมทำ�งานได้ ต้องเร่ิมจากการมีคณะกรรมการ 

โดยที่รัฐบาลเป็นผู้แต่งตั้งส่วนหนึ่ง และอีกส่วนหนึ่งมาจากการเลือกต้ัง

ของบริษัทสมาชิก โดยผู้ที่รัฐบาลแต่งตั้งส่วนมากเป็นคนจากกระทรวง

การคลัง แบงก์ชาติ และภาคเอกชน ส่วนกรรมการที่มาจากฝั่งบริษัท

สมาชกิกจ็ะเปน็ภาคเอกชนทีอ่ยูใ่นธรุกจิหลกัทรพัย ์ทำ�ใหค้ณะกรรมการ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีองค์ประกอบท่ีมาจากราชการบ้าง เอกชนบ้าง  

เข้ามารวมกัน ซึ่งเป็นองค์ประกอบที่จะทำ�ให้สามารถประคับประคอง

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ในระยะแรกให้ไปตลอดรอดฝั่งได้”

คิดว่าเป็นเพราะเหตุใดจึงได้รับการคัดเลือกเป็นกรรมการ       
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ชุดแรก
	 “ตัวผมเองก็รู้สึกแปลกใจเหมือนกันที่ผมได้รับคัดเลือก เพราะ

บทบาทของผมในเวลาน้ันไม่ได้มีส่วนเก่ียวข้องกับกระทรวงการคลัง  

หรือว่าแบงก์ชาติ ตอนนั้นผมทำ�งานอยู่ที่สยามคราฟท์และปูนซิเมนต์

เปน็หลกั เรือ่งนีผ้มเคยถามคณุไกรศร ีจาตกิวณิช อยูเ่หมอืนกนัวา่ ทำ�ไม

ท่านถึงเลือกผม ท่านบอกว่า คุณสมหมาย ฮุนตระกูล เป็นผู้ให้ชื่อมา   

เพราะก่อนท่ีท่านจะดำ�รงตำ�แหน่งรัฐมนตรี ท่านเคยเป็นกรรมการท่ีบริษัท

ปูนซิเมนต์ไทยอยูห่ลายป ีอาจจะเคยเหน็การทำ�งานของผม เขา้ใจวา่ทา่น

อยากเลือกคนจากภาคอุตสาหกรรมไปเป็นปากเป็นเสียงของฝั่งธุรกิจ”

การดำ�รงตำ�แหน่งคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
ในขณะนั้น มีส่วนสนับสนุนภาคธุรกิจอย่างไร

	 “เม่ือจะมีการออกกฎ ออกระเบียบอะไรมา ผมก็ดูว่ามีอะไรท่ีสนับสนุน

ทางภาคธุรกิจบ้าง ก็ต้องดูความพอดีของกฎระเบียบในตอนน้ัน ระเบียบ

ถ้ามันเข้มงวดเกินไป ตลาดก็จะขยายช้า ถ้าหลวมเกินไป ตลาดจะขยายเร็ว

เเต่ก็อาจไม่ย่ังยืน ตอนนั้นเราเรียนรู้ไปพร้อมกันทุกฝ่าย บริษัทรุ่นแรกๆ 

เข้าตลาดไม่ยาก เพราะว่ากฎเกณฑ์ไม่ค่อยเข้มงวด รัฐบาลอยากให้

บริษัทเข้ามา แต่ภาคเอกชนส่วนใหญ่ก็ยังไม่ค่อยม่ันใจว่า รัฐบาลจะเอาจริง

แค่ไหน ก็จะรอดูอยู่ก่อน ช่วงนั้นนักธุรกิจที่ให้ความสนใจในเรื่องของ

ตลาดทุนยังมีไม่มาก จะมีแต่แบงก์ที่สนใจ เพราะธรรมชาติของแบงก ์

เขาอยากมี capital market อยู่แล้ว เพราะหากมีตลาดเงินอย่างเดียว   

การลงทุนในระยะยาวก็อาจจะทำ�ได้ยากเเละเเบงก์ก็ต้องรับภาระ       

มากเกนิไป เเตเ่มือ่มตีลาดทนุ กเ็หมอืนมคีนเเบง่เบาภาระเร่ืองการลงทนุ

ระยะยาวไปทำ�”

– 37 –



– 38 –

SHARE FOR ALL ก่อร่างสร้างหุ้น

ก่อร่าง สร้างความเข้าใจ

ในช่วง 2 ปีแรกของตลาดหลักทรัพย์ฯ ‘การลงทุนในหุ้น’  

ยังถือว่าเป็นส่ิงใหม่และประชาชนยังขาดความรู้ความเข้าใจ

ในพันธกิจของตลาดหลักทรัพย์ฯ คนทั่วไปมักมองว่า

กิจกรรมต่างๆ ที่เกิดขึ้นในตลาดหลักทรัพย์ฯ จำ�กัดวงไว้

เพียงแค่คนที่มีรายได้สูง ความเข้าใจอันคลาดเคลื่อนนี้

ทำ�ให้เกิดวลีท่ีว่า ‘คนจนเล่นหวย คนรวยเล่นหุ้น’ ซ่ึงพูดกัน

อย่างแพร่หลายในอีกทศวรรษต่อมา

	 ในช่วงเร่ิมต้น การดำ�เนินนโยบายจึงเน้นหนักในสองทาง 

คือหน่ึงเสริมสร้างความรู้ความเข้าใจเร่ืองตลาดทุนให้แก่

ประชาชนว่า  ‘การเล่นหุ้น’  น้ันเป็นความเข้าใจอันคลาดเคล่ือน 

ซึ่งเป็นภารกิจท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ต้องเร่งทำ�ความเข้าใจ 

เป็นการด่วนว่า แท้จริงแล้ววัตถุประสงค์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ 

คือ เพ่ือส่งเสริมการระดมเงินออมเพ่ือใช้ลงทุนในประเทศ  

ขณะเดียวกันเป็นการเปิดโอกาสให้คนท่ัวไปมีส่วนร่วมเป็น

เจ้าของกิจการ รวมท้ังยังเปิดโอกาสให้พนักงานมีความ

ภูมิใจในการมีส่วนร่วมการเป็นเจ้าของกิจการด้วย ซ่ึงในท่ีน้ี 

คือ ‘ลงทุนในหุ้น’ ขณะท่ีอีกทางหน่ึงคือ สร้างความเข้มแข็ง

ให้กับตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้สามารถทำ�หน้าท่ีเป็นแหล่ง

ระดมทุนของกิจการและกระจายความม่ังค่ังได้อย่างยุติธรรม 

	 “วัตถุประสงค์ขั้นต้นของตลาดหลักทรัพย์ฯ คือ      

เปน็แหลง่กลางในการระดมเงนิออมมาใชใ้นการลงทนุของ

กิจการต่างๆ อันจะส่งผลถึงการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ

โดยรวม น่ันหมายถึงการกระจายความเป็นเจ้าของกิจการไป 

สู่มือประชาชนท่ัวไป ดังน้ัน คำ�กล่าวท่ีว่า ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ตั้งขึ้นเพื่อเป็นแหล่งระดมทุนของนายทุนผู้ม่ังคั่งเท่านั้น

จึงไม่เป็นความจริง” ศุกรีย์ แก้วเจริญ กล่าว

	 การส่ือสารความรู้สร้างความเข้าใจผ่านส่ือตามช่องทาง 

ต่างๆ จึงเป็นภารกิจที่สำ�คัญอย่างยิ่งที่ ศุกรีย์ แก้วเจริญ 

ให้ความสำ�คัญ นอกจากนั้นแล้ว อีกสิ่งหนึ่งที่บุคลากรของ               

ตลาดหลักทรัพย์ฯ พยายามทำ�อย่างต่อเนื่องในขณะนั้น

ก็คือ การเข้าพบกับผู้บริหารและเจ้าของกิจการใหญ่ๆ ที่มี

ศักยภาพเพื่อขอให้นำ�หลักทรัพย์มาจดทะเบียน

	 “ในระยะแรกๆ เราใช้ความพยายามค่อนข้างมาก    

ในการหาหลักทรัพย์มาจดทะเบียน วัตถุประสงค์หลัก

ไมใ่ชเ่พยีงเพือ่ใหต้ลาดหลกัทรพัยฯ์ ได้มสิีนคา้สำ�หรบัซือ้

ขายเท่านั้น แต่ยังต้องการส่งเสริมให้คนทุกระดับรายได้

และทุกกลุ่มอาชีพได้มีโอกาสเป็นผู้ถือหุ้นในกิจการ” 

	 “สำ�หรบัการออกไปพบผูบ้รหิารของบรษัิทใหญ่ๆ นัน้ 

โอกาสที่จะเข้าไปพบกับท่านเหล่านั้น ปกติก็ยากมาก 

ทา่นจะไมค่่อยมีเวลาให้กับเรา บางแหง่ผมกับคุณสุทธิชัย

ไปนั่งรอด้วยกันเป็นชั่วโมง หิ้วกระเป๋าทุกวัน ถือติดกาย

ไปดว้ย เหมอืนเปน็เซลสแ์มนไปอธบิายใหผู้ป้ระกอบการ

ฟังถึงคุณประโยชน์ที่จะได้รับ”

	 นอกจากภารกิจในการเชิญชวนบริษัทเข้ามา           

จดทะเบียนและส่งเสริมความรู้ความเข้าใจให้กับประชาชน

รวมถึงผู้ที่เกี่ยวข้องแล้ว ในระยะแรกของการดำ�เนินงาน

ยังได้เน้นหนักในด้านการกำ�หนดกฎเกณฑ์ที่เกี่ยวข้อง   

กับการซื้อขายหลักทรัพย์และการดำ�เนินงานของ       

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ซึ่งรวมถึงการแก้ไขข้อบกพร่องต่างๆ 

ท่ีพบในทางปฏิบัติเพ่ือให้มีข้อบังคับและระเบียบกฎเกณฑ์ 

ที่เหมาะสมยิ่งขึ้น  
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	 “การดำ�เนินงานของตลาดหลักทรัพย์ฯ     

ในระยะแรกอาจจะทำ�ได้อย่างยากลำ�บาก 

ทัง้ขอ้จำ�กดัดา้นเงนิทนุ ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ไมม่ี

เงินทุนแม้แต่บาทเดียวที่จะมาก่อตั้ง เราอาศัย

จากการกู้ยืมและรายได้จากค่าธรรมเนียมของ

บริษัทสมาชิกมาใช้ในการเริ่มต้นดำ�เนินธุรกิจ 

ขยายงานตามเป้าหมายและวัตถุประสงค์  

เป็นลำ�ดับ ในช่วงแรก ธุรกิจเรามีการซ้ือขายกัน

วันละไม่กี่สิบกี่ร้อยล้านบาท ไม่ใช่เป็นหมื่น        

เป็นแสนล้านบาทเช่นปัจจุบัน รายได้ของ    

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็น้อยมาก พนักงานทุกท่าน

ในช่วงแรกทำ�งานด้วยความเสียสละ เพราะ    

ผลตอบแทนน้อยมาก รวมถึงคณะกรรมการด้วย 

ต้องระลึกถึงผู้ท่ีรับผิดชอบในสมัยน้ัน ซ่ึงความจริง

เป็นช่วงที่เรายากจนที่สุด ทั้งสมัยคุณณรงค์ 

จุลชาต ต่อมาสมัยคุณไพบูลย์ วัฒนศิริธรรม   

คุณสิริ ลักษณ์ รัตนากร ถึงวันสิ้นเดือนที                

ก็ใจเต้นว่าส้ินเดือนจะมีเงินเดือนมาจ่ายพนักงาน

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้อย่างไร เพราะปริมาณ  

การซ้ือขายแต่ละวันเล็กน้อยมาก บางท่านก็ต้อง

ควักกระเป๋าส่วนตัวท่านเองเพื่อส่งบุคลากร 

ไปศึกษาดูงานเพื่อนำ�กลับมาพัฒนาตลาด 

หลักทรัพย์ฯ ” ศุกรีย์ แก้วเจริญ กล่าว

ศุกรีย์ แก้วเจริญ อธิบายถึงวิธีการซื้อขายหุ้น
ในตลาดหลักทรัพย์ฯ



SET TALK 04

ตลาดหลักทรัพย์ฯ 
กับภารกิจและการทำ�งานในยุคแรก
สุทธิชัย จิตรวาณิช
อดีตรองผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ
ปัจจุบัน กรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ
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ในช่วงยุคเริ่มต้นของการก่อตั้งตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้มีการออก
กฎหมายสำ�คัญใดบ้าง
	 “ในช่วงยุคต้นๆ ปี พ.ศ. 2513 ศาสตราจารย์ร็อบบินส์ได้เสนอ         

ผลการศึกษาเรื่อง ‘ตลาดทุนในประเทศไทย’ ซึ่งตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ได้ใช้ข้อเสนอแนะจากผลการศึกษาดังกล่าวเป็นแนวทางในการจัดตั้ง

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ต่อมาในปี พ.ศ. 2515 จึงได้มีการออกประกาศ 

คณะปฏิวัติ ฉบับที่ 58 ซึ่งเป็นกฎหมายฉบับแรกที่กำ�กับดูแลเรื่อง 

ธุรกิจเงินทุนหลักทรัพย์ของประเทศ ถัดมาในปี 2517 จึงมีการออก 

พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 ซ่ึงถือเป็น 

จุดเร่ิมต้นท่ีเป็นรูปธรรมท่ีสุดในเชิงกฎหมายของการจัดต้ังตลาดหลักทรัพย์ฯ     

และตามมาด้วยพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจำ�กัด ซ่ึงมาออกในเดือน 

ธันวาคม ปี พ.ศ. 2521”

ตาม พ.ร.บ. ตลาดหลักทรัพย์ฯ พ.ศ. 2517 หน้าที่หรือบทบาท
หลักของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในตอนนั้นกำ�หนดไว้อย่างไร		

	 “กฎหมายฉบับน้ี ได้กำ�หนดให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�หน้าท่ีหลัก 2 เร่ือง 

เร่ืองแรก คือ การเป็นศูนย์กลางการซ้ือขายหลักทรัพย์ ซ่ึงเป็นบทบาท

การให้บริการ เพ่ืออำ�นวยให้มีการซ้ือขายหุ้นให้มีประสิทธิภาพ และ 

อีกเร่ืองคือ การกำ�กับดูแล โดยทำ�หน้าที่กำ�กับดูแลตั้งแต่บริษัทที่ 

ออกหุ้นขายแล้วเอาหุ้นมาเข้าจดทะเบียนในตลาด ทำ�ท้ัง 2 หน้าท่ี แต่ต่อมา

เม่ือมีพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 หน้าท่ี

กำ�กับจึงได้ไปอยู่ที่ ก.ล.ต.”

บรรยากาศการทำ�งานของตลาดหลักทรัพย์ฯ  ในยุคแรกเป็นอย่างไร
      “บรรยากาศการซื้อขายใน 2 ปีแรกซบเซาเงียบเหงามาก บางวัน

เราต้องไปตามตัวเจ้าหน้าที่รับอนุญาตของโบรกเกอร์มาทำ�งาน 

เขาไม่ยอมมา หน้าท่ีของเราในตอนน้ันจึงต้องเร่งหาสินค้าเข้ามา หาบริษัท 

เข้ามาจดทะเบียน คุณศุกรีย์พาผมไปพบประธานกรรมการสภาหอการค้าฯ 

ไปเรียนเชิญขอให้นำ�บริษัทเข้ามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ช่วงแรกเราทำ�หน้าท่ีคล้ายเซลส์แมน ก็เร่ิมมีบริษัทเข้ามาจดทะเบียนมากข้ึน 

พนักงานตลาดหลักทรัพย์ฯ ขณะน้ันมีประมาณ 20 คน ต้องทำ�งานทุกอย่าง 

ตั้งแต่เร่งหาบริษัทจดทะเบียน เร่งให้ความรู้ผู้ลงทุนและผู้ประกอบกิจการ 

พนักงานตลาดหลักทรัพย์ฯ ต้องเป็นนักพูด เพราะต้องไปบรรยายตาม

สถาบันการศึกษาหรือสถานที่ต่างๆ เสมอ”

บรรยากาศของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในช่วงยุคหุ้นบูมครั้งแรก        
เป็นอย่างไร
      “จากตอนแรกที่บางวันซื้อขายกันแค่ 1 แสนบาท เเต่พอมาถึงใน

ช่วงปลายป ีพ.ศ. 2520 ภาวะการซื้อขายหุ้นในตลาดเริ่มคึกคักต่อเนื่อง 

ปรมิาณการซือ้ขายเริม่เพิม่สงูขึน้แตะระดบั 100 - 200 ลา้นบาท ผูล้งทนุ

ในช่วงน้ีจะเปล่ียนหน้ากันเข้ามา เพ่ือแสวงหากำ�ไรจากตลาดหลักทรัพย์ฯ 

และแทบทุกคนจะได้กำ�ไร ภาคธุรกิจเร่ิมเคลื่อนไหว ก่อให้เกิดประโยชน์

ต่อผู้ท่ีเข้ามาในวงการน้ี ปากต่อปาก แพร่กระจายกันออกไป ในเชิงของ

ธุรกิจหลักทรัพย์ บุคลากรของบริษัทสมาชิกต้องทำ�งานกันมากข้ึน ไม่มี 

มานั่งนิ่งเหมือนกับยุคก่อน ทุกคนงานล้นมือ” 

พนักงานตลาดหลักทรัพย์ฯ ขณะนั้นมีประมาณ 20 คน ต้องทำ�งานทุกอย่าง 
ตั้งแต่เร่งหาบริษัทจดทะเบียน เร่งให้ความรู้ผู้ลงทุนและผู้ประกอบกิจการ
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SHARE FOR ALL ก่อร่างสร้างหุ้น

ตลาดหุ้นเข้าสู่ภาวะกระทิง
เป็นครั้งแรก
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จากภาวะการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีค่อนข้างซบเซา ในช่วง 2 ปีแรก 

โดยมูลค่าการซ้ือขายเฉล่ียอยู่ท่ีเพียง 3 - 4 ล้านบาทต่อวัน ตลาดหุ้นไทย

ก็ได้ก้าวเข้าสู่ ‘ภาวะกระทิง’ เป็นครั้งแรก ในปี พ.ศ. 2520 ซึ่งมีการ 

ซ้ือขายหลักทรัพย์เฉล่ียท่ี 107 ล้านบาทต่อวัน และเพ่ิมสูงถึง 232 ล้านบาท 

ต่อวัน ในปี พ.ศ. 2521 ขณะที่ SET Index ในปี พ.ศ. 2521 ปิดที่ระดับ 

257.73

	

	 ในช่วงเวลาน้ันนับได้ว่าเป็นปีทองของผู้ลงทุนและของผู้ต้องการ          

เงินทุน ความสนใจในตลาดหลักทรัพย์ฯ ของประชาชนเป็นไปอย่าง   

กว้างขวาง ถึงขั้นเกิดเหตุการณ์ชุลมุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ เพราะมี       

ผู้ลงทุนแย่งเข้าไปส่งคำ�ส่ังซ้ือขายกับเจ้าหน้าท่ีในห้องค้าจนเกิดความวุ่นวาย

ทำ�ให้ต้องมีการออกมาตรการห้ามผู้ลงทุนเข้าไปติดต่อโดยตรงกับ        

เจ้าหน้าที่รับอนุญาตของสมาชิกในห้องค้าหลักทรัพย์ รวมถึงบริเวณ  

หน้าห้องค้าหลักทรัพย์ และได้ขอความร่วมมือจากบริษัทสมาชิก           

ให้จัดบริการห้องรับรองลูกค้า ซึ่งจำ�ลองการเคลื่อนไหวของราคาใน     

ห้องค้าหลักทรัพย์ไว้โดยตลอด เพื่อให้ลูกค้าสามารถติดตามสภาพ       

การซ้ือขายหลกัทรพัยแ์ละสามารถสัง่ซือ้ขายหลกัทรพัยท์ีส่ำ�นกังานของ

บริษัทได้

	

	 อย่างไรก็ตาม ในช่วงท่ีความเจริญเติบโตเป็นไปอย่างรวดเร็วเกินกว่า

ที่ทุกคนคาดคิดนี้ ต้องยอมรับว่าการซื้อขายหลักทรัพย์มีการใช้โอกาส

ในการสร้างกำ�ไรในทางที่ไม่สมควร ส่งผลต่อผู้ลงทุนรายย่อยที่ยังไม่มี

ความรู้ความเข้าใจ ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงต้องเร่งสร้างระเบียบ กฎเกณฑ์ 

และมาตรการต่างๆ ซ่ึงจะช่วยให้การซ้ือขายหลักทรัพย์ รวมถึงการชำ�ระ

ราคาและส่งมอบหลักทรัพย์เป็นไปโดยมีระเบียบ รวดเร็ว และเพียงพอ 

ท่ีจะคุ้มครองประโยชน์ของผู้ลงทุน โดยเฉพาะอย่างย่ิงการกำ�หนดมาตรฐาน 

การบัญชีเเละสอบบัญชี รวมทั้งการขอความร่วมมือให้บริษัทจดทะเบียน

และบริษัทรับอนุญาตเปิดเผยฐานะการเงินและผลการดำ�เนินงานของ

บริษัท เพ่ือให้ผู้ลงทุนนำ�ไปใช้ประกอบการตัดสินใจลงทุนได้อย่างถูกต้อง

ตรงตามความเป็นจริง มีการประกาศกำ�หนดอัตราส่วนการให้กู้ยืมเงินท่ี 

มีหลักทรัพย์มาวางเป็นประกัน (margin) รวมท้ังการใช้บัญชีเงินสดเเบบ 

มีหลักประกันเต็มจำ�นวน (cash balance) 

	 เม่ือพิจารณาย้อนหลังอย่างละเอียด จะเห็นว่าในช่วงที่ตลาด 

หลักทรัพย์ฯ มีความคึกคักสูงนี้ได้เริ่มสะท้อนให้เห็นถึงความไม่พร้อม

ของทุกฝ่าย ไม่ว่าจะเป็นบริษัทสมาชิก ตลาดหลักทรัพย์ฯ รวมถึง

ประชาชนผู้ลงทุน เช่น การเกิดปัญหาใบโอนหุ้น ใบหุ้นปลอม เกิดปัญหา

การชำ�ระราคาและส่งมอบใบหุ้น บริษัทสมาชิกดูแลลูกค้าได้ไม่ทั่วถึง  

มีการเก็งกำ�ไรระยะสั้นจากข่าวลือ 

เจ้าหน้าท่ี่รับอนุญาต
ในการซื้อขายด้วยระบบเคาะกระดาน ผู้ที่มีสิทธิเข้าไปเคาะซื้อเคาะขายบนกระดาน
คือ “เจ้าหน้าที่รับอนุญาต” ซึ่งต้องสวมเสื้อฟอร์มสีน้ำ�เงิน ด้านหลังปักหมายเลข
สมาชิกและชื่อย่อบริษัทสมาชิกด้วยด้ายสีเหลือง ส่วน “เจ้าหน้าที่ช่วยปฏิิบัติงาน”  
จะสวมเสื้อฟอร์มสีเทา ไม่มีสิทธิเคาะกระดานเเต่ทำ�หน้าที่รับออเดอร์ทางโทรศัพท์ 
ที่โต๊ะรายงานในห้องค้า
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เผชิญวิกฤตการณ์แรก
ราชาเงินทุน
จากการเริ่มต้นและค่อยๆ ก้าวในขวบปีแรก ถือได้ว่าตลาดหลักทรัพย์ 

แหง่ประเทศไทยเดนิหนา้มาทลีะนดิอยา่งนา่พอใจ จากภาวะการซือ้ขาย

ทีค่่อนขา้งซบเซาในชว่งเกอืบ 2 ปแีรก ทา่มกลางบรรยากาศท่ีไม่เอ้ืออำ�นวย

ต่อการลงทุน เน่ืองจากปัจจัยท้ังทางเศรษฐกิจ ดอกเบ้ียสูง น้ำ�มันแพง ปัจจัย

ทางการเมืองในประเทศท่ีขาดเสถียรภาพ จนมาเร่ิมคึกคักข้ึนในปี พ.ศ. 2520 

ซ่ึงเรียกได้ว่าเป็นภาวะหุ้นบูมคร้ังแรก    

	 แตแ่ลว้เหตกุารณอ์นัเปน็ธรรมดาโลกกเ็กดิขึน้กบัเดก็ทีก่ำ�ลงัหดัเดนิ 

เมื่อตลาดหลักทรัพย์ฯ ต้องเผชิญหน้ากับวิกฤตการณ์เป็นคร้ังแรก น่ัน

คือ เหตุการณ์ท่ีเรียกว่า “วิกฤตการณ์ราชาเงินทุน”  โดยมีเค้าลางของ

ปัญหาที่เกิดขึ้นในช่วงหุ้นบูมหลายประการ  ดังที่ได้กล่าวมาแล้ว อาทิ 

มีการปลอมแปลงใบหุ้น การปล่อยข่าวลือ และการเก็งกำ�ไรเกินสมควร 

เป็นต้น

	 บริษัท ราชาเงินทุน จำ�กัด เป็นบริษัทเงินทุนและหลักทรัพย์ 

ที่ เ ข้ามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ เ ม่ือปี  พ.ศ. 2520      

ด้วยราคาซื้อขายเริ่มต้นที ่275 บาท ท่ามกลางภาวะที่หุ้นเริ่มบูม ราคา

หุ้นของบริษัทต่างๆ เริ่มปรับตัวสูงขึ้น โดยเฉพาะอย่างยิ่งหุ้นของ  

บริษัท ราชาเงินทุน ที่ปรับขึ้นไปสูงสุดถึง 2,470 บาท ในวันท่ี 15 

พฤศจิกายน  พ.ศ. 2521

	 โดยในช่วงป ีพ.ศ. 2521 บริษัท ราชาเงินทุน ประกาศเพิ่มทุนเพื่อ

ขยายกจิการหลายรอบ ระดมเงนิฝากจำ�นวนมากจากการออกต๋ัวสญัญา

ใช้เงินที่มีดอกเบี้ยสูงกว่าที่อื่น อย่างไรก็ตาม ปรากฏว่าบริษัทได้ปล่อย

สินเชื่อให้แก่กลุ่มบริษัทของตน ทำ�ให้เกิดหนี้เสียเป็นจำ�นวนมาก 

ธนาคารหลายแหง่ตอ้งออกมาทวงหนี ้จนในท่ีสดุ กระทรวงการคลงัตอ้ง

สั่งเพิกถอนใบอนุญาตของบริษัท เมื่อวันที่ 7 สิงหาคม พ.ศ. 2522 

เนื่องจากบริษัทเกิดสภาวะล้มละลาย หนี้สินมากกว่าทรัพย์สิน โดยใน

ชว่งก่อนที่บริษัท ราชาเงินทุน จะถูกสั่งปิดกิจการ คณะกรรมการตลาด

หลักทรัพย์ฯ ต้องประชุมกันทุกวันจนถึงเที่ยงคืนเป็นเวลา 2 สัปดาห์

ติดต่อกัน

	 “นา่เสยีดายทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ เปดิดำ�เนนิการมาไดไ้มน่าน กต็อ้ง

เผชญิกบัการเกง็กำ�ไรทีเ่กนิควรเกนิเกณฑ ์และจบลงดว้ยความเสยีหาย

อย่างหนักของทุกฝ่าย ภาพการยื้อยุดฉุดกระชากลากแขนเพื่อแย่งชิง

กันส่งคำ�ส่ังซื้อขายของผู้ลงทุน และการวิ่งชุลมุนเพื่อปฏิบัติตามคำ�สั่ง

ซื้อขายท่ีมีเข้ามาของเทรดเดอร์ในห้องค้าของตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็น

ภาพติดตาผู้พบเห็นไปตลอด ทุกคนมุ่งแต่จะเอาให้ได้ทำ�ให้สำ�เร็จ กฎ

เกณฑ์ความถูกต้องเหมาะควรไม่ค่อยมีเวลาที่จะให้ความสนใจ การเก็ง

กำ�ไรเกนิควรอยา่งในกรณรีาชาเงนิทนุและหุน้อืน่อกีบางตวั มกัจะไดย้นิ

พูดกันว่า เกิดจากความไม่พร้อมของทุกฝ่าย ซึ่งก็อาจมีส่วนจริงอยู่บ้าง 

แต่เรือ่งอยา่งนี ้เคยเกดิขึน้แลว้และจะเกดิต่อไป แมห้ลกัเกณฑ ์กฎเกณฑ ์

ความระมัดระวัง ความรอบรู้ ความมีเหตุมีผล รวมถึงเทคโนโลยีต่างๆ 

ที่เข้ามามีบทบาท จะเปลี่ยนแปลงไปตามยุคสมัย สิ่งที่ต้องระลึกถึงคือ 

ทำ�อย่างไร ความพร้อมที่ว่ากันนี้ จะสมบูรณ์และเพียงพอ ที่จะป้องกัน

ไม่ให้เหตุอันไม่พึงปรารถนาเช่นนี้เกิดขึ้นได้อีก”  โยธิน อารี อดีต

กรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ กล่าว

	 จุดเร่ิมจากปัญหาของบริษัท ราชาเงินทุน ได้สร้างความต่ืนตกใจแก่

ผู้ลงทุนโดยท่ัวไปและส่งผลกระทบต่อท้ังระบบ ผู้ลงทุนเร่งนำ�หุ้นที่ถือ

อยู่ออกขายโดยไม่คำ�นึงถึงราคา แรงขายดังกล่าวผลักดันให้ราคาและ

ปรมิาณการซือ้ขายหลกัทรพัยล์ดต่ำ�ลงอยา่งรวดเร็ว  และส่งผลต่อบริษัท

เงินทุนท้ังระบบ ทางการต้องส่ังปิดบริษัทเงินทุนอีกหลายเเห่งตามมา 

ประชาชนพากนัเรง่ไถถ่อนต๋ัวสัญญาใชเ้งนิทัง้ทีย่งัไมค่รบกำ�หนดไถถ่อน 

เมือ่ประกอบเขา้กบัภาวะเงนิตงึตวัทีเ่กดิขึน้ในระบบการเงนิไทยอยูแ่ลว้

ในช่วงนั้น ซึ่งส่วนหนึ่งมีสาเหตุมาจากสภาพเศรษฐกิจที่ตกต่ำ�ทั่วโลก 

จึงทำ�ให้ปัญหาทรุดหนักลงไปทั้งระบบ 
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	 สถานการณ์ดังกล่าวทำ�ให้ปริมาณการซื้อขายและราคาหลกัทรัพย์

ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ลดต่ำ�ลงอย่างมาก โดยในเดือนธันวาคม  

พ.ศ. 2522 มูลค่าการซื้อขายเฉลี่ยลดลงเหลือเพียง 19 ล้านบาทต่อวัน 

และ SET Index ปิด ณ สิ้นปีที่ 149.40 จากที่ในปี พ.ศ. 2521 เคยขึ้น

ไปสูงสุดที ่266.19

 	 เมือ่เปน็เชน่นี ้ภาครฐัและเอกชนจงึดำ�เนนิการเพือ่แกไ้ขความซบเซา

ของธรุกจิหลักทรพัยแ์ละบรรเทาความตงึตวัของตลาดเงนิ ดว้ยการจัดตัง้

กองทุนและจัดสรรเงินทุนเพ่ือเสริมอำ�นาจซื้อและสภาพคล่องในตลาด

หลักทรัพย์ฯ ประกอบด้วย

	 1. กองทุนพัฒนาตลาดทุน จัดตั้งด้วยเงินทุน 1,000 ล้านบาท  

โดยบรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมเเห่งประเทศไทย เป็นผู้กู้ยืมเงินจาก

ธนาคารพาณิชย์ต่างๆ ที่เป็นสมาชิกของสมาคมธนาคารไทย ธนาคาร

ออมสิน และธนาคารแห่งประเทศไทย ซึ่งเป็นที่มาของมูลนิธิกองทุน

พัฒนาตลาดทุน

	 2. กองทุนหนุนสภาพคล่องของบริษัทสมาชิกตลาดหลักทรัพย์ฯ 

มูลค่า 1,000 ล้านบาท ที่จัดตั้งขึ้นโดยสมาคมธนาคารไทย ซ่ึงต่อมา

ธนาคารแหง่ประเทศไทยไดจ้ดัสรรเงนิทนุอกี 1,000 ลา้นบาท ผา่นสมาคม

ธนาคารไทย เพื่อเสริมสภาพคล่องให้กับสมาชิกตลาดหลักทรัพย์ฯ 	

	 3. กองทุนแก้ไขปัญหาธุรกิจหลักทรัพย์ (กองทุนกรุงไทย) มูลค่า 

3,000 ล้านบาท ที่ทางการได้จัดสรรผ่านธนาคารกรุงไทย เพื่อให้นำ�ไป

รับจำ�นำ�หุ้นของผู้ลงทุนที่เกิดจากการกู้ยืมเงินเพื่อซื้อหลักทรัพย์        

และหุ้นที่บริษัทเงินทุนหลักทรัพย์ต่างๆ ซื้อไว้ในบัญชีตัวเอง 

	 ในช่วงท่ีภาวะตลาดซบเซานี้ บริษัทสมาชิกหลายแห่งได้พยายาม

ที่จะสร้างความมั่นใจให้กับผู้ลงทุน โดยร่วมกันเสริมสร้างกำ�ลังซ้ือ         

ในตลาดให้กระเต้ืองขึ้น โดยได้มีการตั้งเป้าหมายตั้งกติกาให้สมาชิก 

แต่ละรายทำ�การซื้อขายหลักทรัพย์เดือนละไม่ต่ำ�กว่า 30 ล้านบาท 

ซึ่งในที่สุดก็ต้องยกเลิก เพราะไม่เป็นไปตามกลไกตลาดที่เเท้จริง 	
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วิกฤตของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในครั้งนั้น  เกิดขึ้นเนื่องจากมีการเก็งกำ�ไรเกินสมควร  
มาตรการที่ควบคุมอาจจะยังไม่เหมาะสม หรือยังไม่เท่าทันกับวิธีการต่างๆ ที่ออกมา

เลยทำ�ให้ผู้ลงทุนหลงระเริง สนุกเหมือนเด็กที่ปีนต้นไม้ขึ้นไปสูง

- ศุกรีย์ แก้วเจริญ -

	 ศุกรีย์ แก้วเจริญ กล่าวถึงวิกฤตการณ์ครั้งนั้นว่า “วิกฤตของ      

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ในคร้ังน้ัน เกิดข้ึนเน่ืองจากมีการเก็งกำ�ไรเกินสมควร  

มาตรการท่ีควบคุมอาจจะยังไม่เหมาะสมหรือยังไม่เท่าทันกับวิธีการต่างๆ  

ท่ีออกมา เลยทำ�ให้ผู้ลงทุนหลงระเริง สนุกเหมือนเด็กท่ีปีนต้นไม้ข้ึนไปสูง 

ตอนน้ันผมในฐานะท่ีปรึกษารัฐมนตรีฯ เก่ียวกับตลาดหลักทรัพย์เเละผู้บริหาร 

บรรษัทเงินทุนอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย ซึ่งตามกฎหมายมีหน้าที่

ส่งเสริมการพัฒนาตลาดทุน จึงได้ร่วมจัดตั้งกองทุนพัฒนาตลาดทุนข้ึน 

มีการขอกู้ยืมเงินจากธนาคารพาณิชย์ โดย ดร.เสนาะ อูนากูล ผู้ว่าการ

ธนาคารแห่งประเทศไทยในฐานะท่ีปรึกษาเก่ียวกับตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ได้ขอความร่วมมือธนาคารพาณิชย์ลงขันให้เรา 1,000 ล้านบาท  

เพ่ือดูดซับอุปทานส่วนเกิน และจัดต้ังกองทุนกรุงไทย โดยธนาคารกรุงไทย 

วงเงนิ 3,000 ลา้นบาท จนสามารถบรรเทาปญัหาสิง่ทีเ่กดิขึน้ในขณะนัน้ 

ต่อมาเมื่อตลาดกลับมาสู่ภาวะปกติ ผลจากการบริหารจัดการกองทุน

พัฒนาตลาดทุนปรากฏว่า มีเงินเหลือคืนธนาคารพาณิชย์ทั้งหมด   

พร้อมดอกเบ้ียตามข้อตกลงบวกผลประโยชน์ตอบแทน เเละหลังการชำ�ระ

บัญชีกองทุนพัฒนาตลาดทุนยังมีเงินเหลือประมาณ 498 ล้านบาท  

จึงจัดตั้งเป็นมูลนิธิกองทุนพัฒนาตลาดทุน และยังอยู่จนถึงทุกวันนี้”

	 แมท้ัง้ภาครฐัและเอกชนจะไดพ้ยายามใชห้ลายมาตรการเพือ่แกไ้ข

วิกฤตดังกล่าว ซึ่งก็ได้ช่วยบรรเทาสถานการณ์ลง แต่ด้วยปัจจัยทาง

เศรษฐกิจและการเมืองทั่วโลกที่ยังคงอยู่ในสภาพสับสน เช่น ปัญหาใน

อัฟกานิสถาน การสู้รบระหว่างอิรักและอิหร่าน ซึ่งส่งผลให้ราคาทองคำ�

และน้ำ�มนัดิบสูงขึน้อยา่งรวดเรว็ ภาวะเงนิเฟอ้และอตัราดอกเบีย้สงูทีส่ดุ       

เป็นประวัติการณ์ยังคงเป็นปัญหาหลักของทุกประเทศ ขณะที่การเมือง

ไทยยงัคงขาดเสถยีรภาพ สภาพดังกลา่วไดส้ง่ผลตอ่สภาพเศรษฐกจิไทย      

ค่อนข้างรุนแรง ดังนั้น สภาพคล่องในตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงไม่อาจฟื้น       

คืนมาดังเดิมได้ ภาวะการซ้ือขายเป็นไปอย่างซบเซา บางวันมีการซ้ือขาย

เพียง 1 - 2 ล้านบาทเท่าน้ัน การฟ้องร้องระหว่างผู้ลงทุนกับบริษัทนายหน้า

ค้าหลักทรัพย์เกิดขึ้นอย่างต่อเนื่อง 

SET Index
ดัชนีราคาหุ้นตลาดหลักทรัพย์เเห่งประเทศไทย (SET Index) เริ่มคำ�นวณ 
เเละเผยเเพร่ครั้งเเรกในวันที่  2 มกราคม พ.ศ. 2523 โดยก่อนหน้านั้น  
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยใช้ดัชนีราคาหุ้นทิสโก้เเละดัชนีหุ้นบุคคลัภย์ 
เป็นดัชนีสะท้อนความเคลื่อนไหวของราคาหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ฯ
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จัดระเบียบ
เพื่อการพัฒนาระยะยาว

นับต้ังแต่ปี พ.ศ. 2522 เป็นต้นมา การซ้ือขาย 

ในตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นไปอย่างซบเซายาวนาน

ถึง 8 ปี เป็นช่วงเวลาที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ต้อง

กลับมาให้ความสำ�คัญท่ีสุดกับการวางรากฐาน 

เพ่ือการพัฒนาระยะยาว ยกตัวอย่างเช่น ในปี 

พ.ศ. 2522 ตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยการนำ�        

ของ ณรงค์ จุลชาต กรรมการและผู้จัดการ    

ตลาดหลักทรัพย์ฯ คนที่ 2 ได้ออกข้อกำ�หนด      

ที่สำ�คัญเพื่อแก้ไขปัญหาสภาพตลาด รวมถึง   

เพ่ือเสริมสร้างความม่ันใจและปกป้องผลประโยชน์

ของผู้ลงทุนมากย่ิงข้ึน เช่น การเปิดเผยสารสนเทศ 

โดยกำ�หนดให้บริษัทในตลาดหลักทรัพย์ฯ          

จัดทำ�งบการเงินรายไตรมาสและจัดส่งให้ตลาด

หลักทรัพย์ฯ ภายใน 45 วัน นับเป็นการเปิดเผย

ข้อมูลทางการเงินที่ดีที่สุดตามมาตรฐานสากล   

ในเวลานั้น ซึ่งใช้มาจนถึงปัจจุบัน 
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	 ส่วนบทบาทสำ�คัญของกรรมการและผู้จัดการตลาดหลักทรัพย์ฯ 

คนที่ 3 อย่าง ไพบูลย์ วัฒนศิริธรรม ในช่วงนั้นก็ยังคงเป็นการวาง

แนวทางการพัฒนาตลาดหลักทรัพย์ฯ ระยะยาว เพ่ือส่งเสริมให้ตลาดทุน

เอ้ืออำ�นวยต่อการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ โดยได้ผลักดันให้มีการ

บรรจุเรื ่องการพัฒนาตลาดหลักทรัพย์ลงในแผนพัฒนาเศรษฐกิจฯ   

ฉบับท่ี 5 (พ.ศ. 2525 - 2529) และยังคงเน้นหนักที่การวางรากฐาน

ระเบียบข้อบังคับต่างๆ เช่น กำ�หนดให้บริษัทสมาชิกถือปฏิบัติตาม

มาตรฐานการปฏบิตังิานทีเ่ปน็มาตรฐานเดยีวกนั รว่มกบัสมาคมสมาชกิ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ กำ�หนดจรรยาบรรณของสมาชิก รวมทั้งการศึกษา

กลไกของกฎหมายและภาษีต่างๆ ทั้งภาษีนิติบุคคลและเครดิตภาษี

เงนิปนัผล เพือ่สง่เสรมิใหก้จิการไดเ้ขา้มาระดมทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

มากขึน้ และใหผ้ลตอบแทนจากการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ นา่สนใจ

ยิ่งขึ้น 

	

	 สุทธิชัย จิตรวาณิช เล่าถึงการทำ�งานของกรรมการและผู้จัดการ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ในช่วงน้ันว่า “คุณไพบูลย์มีความต้ังใจสูงมาก 

พยายามทำ�ทกุอยา่งใหเ้ปน็ระบบ  โดยไดด้ำ�เนนิการกำ�หนดแผนพฒันา

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ อยา่งตอ่เนือ่ง ซึง่ตอ่มาแผนดงักลา่วไดเ้ขา้บรรจเุปน็

ส่วนหนึ่งของแผนพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ ฉบับที่ 5”

ไพบูลย์ วัฒนศิริธรรม กล่าวต้อนรับผู้ลงทุน
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เริ่มฟื้นตัว 
พร้อมก้าวไปข้างหน้า

ต่อเนื่องมาในช่วงปี พ.ศ. 2525 ที่ สิริลักษณ์ รัตนากร กรรมการและ 

ผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ คนท่ี 4 เข้ามารับตำ�แหน่ง เป็นช่วงท่ีภาวะ                

การซ้ือขายยังคงซบเซาต่อเน่ือง ฐานะการเงินของตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็กำ�ลัง

ย่ำ�แย่ เม่ือทำ�ประมาณการงบประมาณล่วงหน้า 3 ปี คือปี พ.ศ. 2526 - 2528 

พบว่า ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะประสบภาวะขาดทุน ภารกิจของตลาดหลักทรัพย์ฯ

ในขณะนั้นจึงไม่ใช่การจัดระเบียบตลาดหลักทรัพย์ฯ เพียงอย่างเดียว   

แต่ต้องประหยัดเพ่ือลดค่าใช้จ่ายอย่างเต็มท่ี และต้องฟ้ืนฟูด้วย รวมถึงต้อง

ฟื้นความม่ันใจของทุกฝ่ายท่ีเก่ียวข้องให้กลับคืนมา ท้ังผู้ลงทุน บริษัท

จดทะเบียน และบริษัทสมาชิก โดยเน้นการประชาสัมพันธ์ทุกรูปแบบ 

จัดระเบียบกฎเกณฑ์การกำ�กับต่างๆ เพ่ือเสริมสร้างเสถียรภาพให้กับ        

การซ้ือขายหลักทรัพย์และเพ่ิมความม่ันใจให้กับผู้ลงทุนตลอดจนผู้เก่ียวข้อง

ทุกฝ่าย ซ่ึงยังคงเป็นส่ิงท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้ความสำ�คัญต่อเน่ือง ท่ีสำ�คัญ

คือ การแก้ไขเพิ่มเติมพระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

พ.ศ. 2517 เพ่ือให้กฎระเบียบต่างๆ เป็นไปอย่างสมบูรณ์ย่ิงข้ึน โดยใช้ความ

พยายามอยู่ถึง 3 ปี ในที่สุด ได้มีการประกาศใช้เมื่อวันที่ 26 กันยายน                    

พ.ศ. 2527  ซึง่ไดม้กีารแกไ้ขเพิม่เตมิบทบญัญตัใินหลายมาตราเพือ่แกไ้ข

ปัญหาที่เคยเกิดขึ้น และเพื่อเป็นการคุ้มครองผลประโยชน์ของผู้ลงทุน 

รวมทัง้เอือ้ตอ่การดำ�เนนิงานของตลาดหลกัทรพัยฯ์ และธรุกรรมในธรุกจิ

หลักทรัพย์ 

	 จากการร่วมมือทำ�งานอย่างหนักและทุ่มเทของตลาดหลักทรัพย์ฯ 

บริษัทสมาชิก บริษัทจดทะเบียน และภาครัฐ ทำ�ให้เกิดการพัฒนาแก้ไข

วิกฤตต่างๆ ที่เกิดขึ้น อันเป็นบทเรียนสำ�คัญที่ทำ�ให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ  

มีการจัดการที่ลงตัวมากขึ้น โดยมีนโยบายหลายด้านมาสนับสนุน ทำ�ให ้

ช่วงครึ่งหลังของปี พ.ศ. 2527 - 2528 เป็นปีที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ  

มีสัญญาณของการฟ้ืนตัวอย่างชัดเจน หลังการประกาศใช้พระราชบัญญัติ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ฉบับที่ 2 ได้สร้างความมั่นใจให้แก่ผู้ลงทุนในด้าน 

การกำ�กับดูแลมากขึ้น เป็นผลให้ประชาชนผู้ลงทุนสนใจมาลงทุนใน 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ มากขึ้น โดยเฉพาะอย่างยิ่งผู้ลงทุนจากต่างประเทศ

ได้เข้ามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ไทยเป็นจำ�นวนมาก 

	 ในช่วงเวลานี้ จึงเป็นห้วงเวลาท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ดำ�เนินการ  

ในด้านต่างๆ เพื่อพัฒนาตลาดหลักทรัพย์ฯ และตลาดทุน โดยการ         

จัดสัมมนาระดับนานาชาติว่าด้วยการพัฒนาตลาดทุนในประเทศไทย 
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โดยเชญิชวนผูล้งทนุและนกัวชิาการทัง้จากไทยและตา่งประเทศเขา้รว่ม

สัมมนาหลายครั้งด้วยกัน อาทิ การจัดสัมมนาวิชาการเรื่อง “Take Off 

Time for Thai Capital Market” ในปี พ.ศ. 2527 ซึ่งมีวัตถุประสงค์ให้

หน่วยงานต่างๆ ทั้งภาครัฐและเอกชนท่ีเก่ียวข้องตระหนักถึงความสำ�คัญ

ของตลาดทุนท่ีมีต่อการพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศ การจัดสัมมนาเร่ือง 

“The Future Outlook for Thai Capital Market” เน่ืองในโอกาสครบรอบ 

10 ปี ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในปี พ.ศ. 2528 

	 นอกจากด้านการส่งเสริมการลงทุนจากต่างประเทศ ตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ยงัไดส้ง่เสรมิการจดัตัง้กองทนุเพือ่ระดมทนุจากตา่งประเทศเขา้มาลงทนุ

ในหลกัทรพัยใ์นประเทศไทย สว่นการสง่เสรมิการลงทนุภายในประเทศ 

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดร้ณรงคเ์พ่ือใหก้ารซือ้ขายหลกัทรพัยข์ยายขอบเขต

ไปสูส่ว่นภมูภิาคมากขึน้ โดยรว่มมอืกบัสมาคมสมาชกิตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

ในโครงการเผยแพร่ความรู้ความเข้าใจเกี่ยวกับการลงทุนในหลักทรัพย์

ไปสู่ส่วนภูมิภาค และส่งเสริมให้สาขาตัวแทนของสมาชิกในต่างจังหวัด

ประกอบธุรกิจหลักทรัพย์ด้วย

	

	 ผลจากการส่งเสริมโครงการต่างๆ ดังกล่าวจึงส่งผลให้ในเวลาต่อมา 

ผู้ลงทุนต่างชาติร่วมกับบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนเอ็มเอฟซี  

ได้จัดต้ัง Thailand Fund และ Thai Fund เป็นกองทุนรวมต่างชาติกองทุน

แรกๆ ท่ีระดมทุนในต่างประเทศมาลงทุนในประเทศไทย การดำ�เนินการ

ต่างๆ ตลอดช่วงระยะเวลา 10 ปีเเรกของตลาดหลักทรัพย์ฯ นับเป็นรากฐาน

ท่ีส่งผลถึงโครงสร้างท่ีแข็งแรงในช่วงทศวรรษท่ี 2 ของตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยซ่ึงจำ�เป็นอย่างย่ิงสำ�หรับการก้าวเดินต่อไปในอนาคตท่ียังมีเร่ือง

ให้ต้องทำ�อีกมาก 

ยรีกุศ
ญริจเวกแ

ง�นหแำตงรำดะราว
18 ธ.ค. 17

12 .ย.มิ 30

ยลูบพไ
มรรธริิศนฒัว

ง�นหแำตงรำดะราว
7 ส.ค. 23
1 เม.ย. 25

ณรงค
ตาชุลจ

ง�นหแำตงรำ  ดะราว
1 ก.ค. 21
6 ส.ค. 23

ณษกัลริิส
รกานตัร
ง�นหแำตงรำดะราว

1 ส.ค. 25
1 ก.ย. 28

กรรมการเเละผู้จัดการตลาดหลักทรัพย์ฯ
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BEFORE
THE STORY BEGINS

2518พ.ศ.2505

แผนพัฒนาการเศรษฐกิจเเละสังคม
เเห่งชาต ิฉบับที่ 2 สนับสนุนให้จัดตั้ง
สถาบันชำ�นาญเฉพาะข้ึน เพ่ือสนับสนุน
การระดมทุนภาคเอกชน

แผน พัฒนา เ ศ รษฐ กิจ แล ะ สั ง คม 
แห่งชาติ ฉบับที่ 3 ระบุให้มีการจัดตั้ง
ตลาดหลักทรัพย์ที่มีสภาพสมบูรณ์

พจิารณารบับรษัิทสมาชกิเพิม่เตมิอกี 
14 บริษัท รวมเป็นสมาชิกรุ่นเเรก  
30 บริษัท

ศาสตราจารย์ ดร.ซิดนีย์ เอ็ม ร็อบบินส์ 
จากมหาวทิยาลยัโคลมัเบยี ประเทศสหรฐั 
อเมริกา มาให้คำ�แนะนำ�ในการก่อตั้ง
ตลาดหุ้นในประเทศไทย
ธนาคารแห่งประเทศไทยจัดต้ังคณะทำ�งาน
โครงการพัฒนาตลาดทุน (Working Group 
on Capital Market Development)

จัดตั้งตลาดหุ้นกรุงเทพ (Bangkok 
Stock Exchange) เป็นศูนย์กลาง   
ซื้อขายหุ้น

ธนาคารแห่งประเทศไทยนำ�เรื่องเสนอ
รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังให้แต่งต้ัง 
“คณะกรรมการจัดตั้งตลาดหุ้น”

ประกาศใช้พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย พ.ศ. 2517
คณะรัฐมนตรีมีมติแต่งต้ังกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ  
มีการคัดเลือกรับบริษัทสมาชิกครั้งแรก 16 บริษัท
มีการประชุมสมาชิกครั้งแรกเพื่อเลือกตั้งกรรมการ
ตลาดหลักทรัพย์ฯ จากฝั่งสมาชิก

ความเคลื่อนไหวสำ�คัญของสถานการณ์ในต่างประเทศ

ความเคลื่อนไหวของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ความเคลื่อนไหวสำ�คัญของสถานการณ์ภายในประเทศ
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DECADE1MILESTONE
st

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ออกคำ�สั่งห้ามผู้ลงทุนเข้าไปติดต่อ 
โดยตรงกับเจ้าหน้าท่ีรับอนุญาตในห้องค้าหลักทรัพย์
ตลาดหลักทรัพย์ฯ กำ�หนดอัตราการให้กู้ยืมเงินเพ่ือซ้ือ
หลักทรัพย์ (margin) เป็นคร้ังแรก
มีการจำ�หน่ายหน่วยลงทุนกองทุนรวมกองแรก 
(กองทุนสินภิญโญ)
ให้สิทธิประโยชน์ทางด้านภาษีกับบริษัทจดทะเบียน 
ทำ�ให้มีบริษัทสนใจนำ�หุุ้นมาจดทะเบียนมากขึ้น

วันที่ 30 เมษายน ตลาดหลักทรัพย์ฯ เปิดทำ�การ
ซื้อขายหลักทรัพย์ครั้งแรก ณ ห้องค้าหลักทรัพย์ 
อาคารศูนย์การค้าสยาม
จัดตั้งบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน โดยใช้ชื่อ
บรษิทักองทนุรวม เพือ่สง่เสรมิการพฒันาตลาดทนุ
กรุงไซง่อนแตกและประเทศเวียดนามตกอยู่ใต้
ระบอบคอมมิวนิวสต์

จัดตั้งชมรมสมาชิกตลาดหลักทรัพย์ฯ เพื่อส่งเสริม
การเผยแพร่ข่าวสารเกี่ยวกับธุรกิจหลักทรัพย์
เริ่มคำ�นวณและเผยแพร่ SET Index เป็นดัชนีชี้วัด
ระดับราคาหุ้นสามัญโดยรวมในตลาดหลักทรัพย์ฯ
โดยเอาวันที ่30 เม.ย. 2518 เปน็วนัฐานเทา่กบั 100 จดุ

วิกฤตบริษัท ราชาเงินทุน ส่งผลให้เกิดความไม่เช่ือม่ันในเสถียรภาพ
ของระบบสถาบันการเงิน
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้บริษัทสมาชิกเรียงลำ�ดับคำ�สั่งซื้อขาย   
หลักทรัพย์ตามลำ�ดับก่อนหลัง เพื่อความเป็นธรรมแก่ผู้ลงทุน
ตลาดหลักทรัพย์ฯ กำ�หนดให้บริษัทจดทะเบียนและบริษัทรับอนุญาต
จัดทำ�งบการเงินรายไตรมาส

ตลาดหลักทรัพย์ฯ จัดตั้งศูนย์ทะเบียนโอนหุ้นเพื่อ
เพิ่มความสะดวก และสร้างบรรยากาศการลงทุน          
ให้มีความพร้อมมากขึ้น
เกิดเหตุวุ่นวายทางการเมืองจากเหตุการณ์ 6 ตุลาคม 
2519

เริ่มนำ�คอมพิวเตอร์เข้ามาช่วยในงานด้านทะเบียนหุ้น
ขยายห้องค้าตลาดหลักทรัพย์ฯ เพื่อรองรับธุรกรรม
การซื้อขายหลักทรัพย์ท่ีเพ่ิมสูงข้ึน
ประกาศพระราชบัญญัติบริษัทมหาชนจำ�กัด พ.ศ. 2521

2528พ.ศ.2518
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FIDF

ตลาดหลักทรัพย์ฯ รับหน้าที่เป็น
ศูนย์กลางการชำ�ระราคาและส่งมอบ
หลักทรัพย์ระหว่างสมาชิก
บ ริ ษั ท ส ม า ชิ ก ร่ ว ม กั น จั ด ตั้ ง 
“สมาคมสมาชิกตลาดหลักทรัพย์”

เร่ิมพัฒนาระบบคอมพิวเตอร์สำ�หรับระบบงานทะเบียนหุ้น 
และรองรับการจัดต้ังศูนย์รับฝากหลักทรัพย์
เป็นเจ้าภาพจัดประชุม “East Asian Stock Exchanges 
Conference” คร้ังท่ี 4 ท่ีกรุงเทพฯ โดยมีตลาดหลักทรัพย์ 
14 แห่ง จาก 9 ประเทศ เข้าร่วมประชุม

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ย้ายที่ทำ�การจากศูนย์การค้า
สยามไปยังอาคารสินธร
ปรับปรุงหลักเกณฑ์เกี่ยวกับการให้ความเห็นของ
ผู้สอบบัญชีต่องบการเงินของบริษัทจดทะเบียนและ
บริษัทรับอนุญาต

เริ่มการประกาศใช้พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์ฯ 
ฉบับที่ 2 (พ.ศ. 2527) (ฉบับแก้ไขเพิ่มเติม)
จัดตั้งโครงการ 4 เมษายน พ.ศ. 2527 เพื่อแก้ไข
สถาบันการเงิน และเป็นที่มาของการก่อตั้งกองทุน
เพื่อการฟื้นฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงิน (FIDF: 
Financial Institutions Development Fund)
ปรับระบบอัตราแลกเปลี่ยนและปรับลดค่าเงินบาท

ความเคลื่อนไหวสำ�คัญของสถานการณ์ในต่างประเทศ

ความเคลื่อนไหวของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ความเคลื่อนไหวสำ�คัญของสถานการณ์ภายในประเทศ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ นำ�ระบบชำ�ระราคาแบบยอดสุทธิ (Net Payment 
System) มาใช้เพื่อให้ได้มาตรฐานระดับสากล
ตลาดหลักทรัพย์ฯ กำ�หนดค่าธรรมเนียมการซื้อขายร้อยละ 0.5 และ
ไม่ต่ำ�กว่า 50 บาท
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CHAPTER 2
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2538พ.ศ.2529

ทศวรรษที่ 2 ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยถือเป็น   

ช่วงเวลาแห่งการเติบโตอย่างรวดเร็ว เป็นการเข้าสู่ยุคแห่ง

ข้อมูลข่าวสาร มีการสื่อสารกับประชาชนมากขึ้น มีการ

พัฒนาการทำ�งานขององค์กรในหลายๆ ด้านเพื่อยกระดับ 

มาตรฐานสู่สากล และนี่จึงนับเป็นทศวรรษแห่งการเติบโต 

ในทุกๆ ด้านของตลาดหลักทรัพย์ฯ...

โตวันโตคืน
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ากทศวรรษแรกท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ผ่านท้ังช่วงเวลา

ที่คึกคัก และช่วงเวลาแห่งความซบเซาจากวิกฤต    

ของสถาบันการเงิน แต่ก็เป็นช่วงเวลาท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ได้วางนโยบายระยะยาวต่างๆ เพื่อวางรากฐานสู่การเป็น

ตลาดหลักทรัพย์ท่ีจะเติบโตอย่างม่ันคง ส่งผลให้ในทศวรรษ 

ที่ 2 นี้มีพัฒนาการเกิดขึ้นในหลายด้าน เพ่ือรองรับสัญญาณ

แห่งการเติบโตท่ีเกิดข้ึน โดยตลาดหลักทรัพย์ฯ มีการดำ�เนิน

นโยบายเชิงรุกในการพัฒนางานด้านต่างๆ เพ่ือวางรากฐาน

ตลาดทนุใหมี้ศกัยภาพทัง้ในเรือ่งของเทคโนโลยกีารซือ้ขาย

ท่ีมีการนำ�ระบบคอมพิวเตอร์เข้ามาใช้  ระบบการเผยแพร่ข้อมูล 

การปรับปรุงแก้ไขกฎระเบียบ การบริการผู้ลงทุน รวมถึง

การพัฒนาบุคลากรภายใน  โดยมวัีตถปุระสงคเ์พือ่ยกระดับ

ศักยภาพของตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้พร้อมก้าวสู่ความเป็นสากล 

            พัฒนาการแบบก้าวกระโดดน้ีเองท่ีสร้างความเช่ือม่ันให้แก่

ผู้ลงทุนทั้งในและต่างประเทศ ส่งผลให้ในช่วงทศวรรษ 

ท่ี 2 น้ี มีเงินลงทุนจากต่างประเทศเคล่ือนย้ายเข้ามาลงทุนใน

ตลาดหลักทรัพย์ไทยเป็นยอดสูงถึง 7,980 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 

เม่ือเทียบกับจำ�นวน 340 ล้านดอลลาร์สหรัฐในช่วงทศวรรษแรก 

มีบริษัทเข้ามาจดทะเบียนมากเป็นประวัติการณ์ รวมถึงเป็น

ทศวรรษท่ี SET Index พุ่งทะยานขึ้นสู่จุดสูงสุด จึงนับว่า    

เป็นทศวรรษที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ เติบโตอย่างน่าสนใจ

เริ่มก้าวไปขา้งหนา้
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ก้าวหน้าอยา่งเติบโต

บรรยากาศการซื้อขายหลักทรัพย์ในอาคารสินธร
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หลังจากท่ีได้มีการจัดต้ังกองทุน “Thailand Fund” เพื่อระดมเงินจาก 

ต่างประเทศเข้ามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ในปี พ.ศ. 2529 ซึ่ง 

ได้ผลตอบรับจากผู้ลงทุนต่างประเทศเป็นอย่างดี ประกอบกับการปรับลด 

ของราคาน้ำ�มัน ทำ�ให้ในช่วงคร่ึงปีหลังของปี พ.ศ. 2529 ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

เร่ิมฟ้ืนตัว  หลังจากซบเซามายาวนานต้ังแต่ช่วงหลังวิกฤตการณ์ราชาเงินทุน 

และเพ่ือเป็นการอำ�นวยความสะดวกแก่ผู้สนใจเร่ืองการซ้ือขายหลักทรัพย์ 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงเริ่มขยายขอบข่ายการรายงานภาวะการซื้อขาย

ผ่านทางสถานีวิทยุกระจายเสียงแห่งประเทศไทยเพื่อให้สามารถ

ครอบคลุมพื้นที่ทั่วประเทศ

	 บุคคลสำ�คัญผู้หน่ึงซ่ึงมีบทบาทอยู่เบ้ืองหลังการพัฒนาตลาด 

หลักทรัพย์ฯ ในทศวรรษน้ี ย่อมหนีไม่พ้น ดร.มารวย ผดุงสิทธ์ิ กรรมการ

และผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ คนที่ 5 ซึ่งได้รับการยกย่องว่าเป็นผู้ที่

สร้างสรรค์สิ่งใหม่ๆ ให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ ตลอดเวลาที่ดำ�รงตำ�แหน่ง 

“ชว่งทีผ่มเขา้มาเปน็ผูจ้ดัการ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ มฐีานทีแ่ขง็แรงพอแลว้ 

การจะพฒันาอะไรตอ่กง็า่ย ชว่งนัน้เรามนีโยบายทีจ่ะกา้วไปสูค่วามเปน็

ตลาดสากล ซึ่งแน่นอนการเป็นตลาดสากล ผู้จัดการตลาดหลักทรัพย์ฯ 

คนเดียวคงทำ�ไม่ได้ พนักงาน  ผู้บริหาร  และคณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ทุกคนจะต้องร่วมมือกัน รวมถึงผู้ท่ีเก่ียวข้อง ท้ังฝ่ายรัฐก็ดี ฝ่ายสมาชิกก็ดี 

หรือสถาบันทางการเงินต่างๆ จะต้องช่วยกันพัฒนาตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยให้ก้าวหน้าไปสู่ความเป็นตลาดสากล ให้ทัดเทียมกับตลาด 

ในต่างประเทศ ในช่วงน้ันเราลำ�บากกันมาก เราทำ�งานไม่มีวันเสาร์วันอาทิตย์ 

ทุกคนทำ�งานล่วงเวลาโดยไม่คิดค่าล่วงเวลา เพื่อจุดประสงค์เดียวคือ 

ให้ตลาดของเราพัฒนาขึ้นมาอย่างรวดเร็วตามที่ต้องการ” 

	 ในปี พ.ศ. 2530 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ดำ�เนินนโยบายเพิ่มอุปสงค์ใน

ตลาดหลักทรัพย์ฯ การจัดทำ�โรดโชว์ในต่างประเทศ เช่น ญี่ปุ่น ยุโรป 

และสหรัฐอเมริกา สร้างส่ือประชาสัมพันธ์ต่างๆ เป็นภาษาอังกฤษ 

พัฒนาระบบการรายงานราคาหลักทรัพย์เเบบทันเหตุการณ์ด้วย

คอมพิวเตอร์ (Price Reporting System) และจากการใช้การสื่อสาร 

ต่างๆ ส่งผลให้มีผู้ลงทุนต่างชาติและผู้ลงทุนในประเทศมากขึ้น ตลาด

หลักทรัพย์ฯ จึงใช้กลยุทธ์ดึงผู้ลงทุนต่างชาติด้วยการจัดให้มีกระดาน

ต่างประเทศ “Alien Board” สำ�หรับการซื้อขายหลักทรัพย์ที่มีชาว 

ต่างชาติถือหุ้น เต็มอัตราภายใต้กำ�หนดกฎหมาย เพื่อแก้ไขปัญหาการ

ติดขัดในเรื่องของการโอนหุ้น

เป็นอุปกรณ์สำ�คัญที่เจ้าหน้าที่จากโบรกเกอร์ ในยุคการซื้อขายหลักทรัพย์
ด้วยระบบเคาะกระดานใช้ ในการส่องดูราคาหุ้นเพื่อโทรศัพท์รายงาน 
ความเคลื่อนไหวของราคาไปยังลูกค้าที่รอฟังอยู่ที่ห้องค้าของบริษัท

กล้องส่องทางไกล
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วันจันทร์สีดำ�
และมารวยรายวัน

แม้ว่าตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยจะมีการพัฒนาอย่างต่อเนื่อง  

เเละเริ่มเห็นผลที่ดีขึ้นเป็นลำ�ดับ แต่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย   

ก็เหมือนกับตลาดทุนอื่นๆ ในโลก นั่นคือ มีความอ่อนไหวเชื่อมโยงกับ

ตลาดทุนอื่นๆ ด้วยเช่นกัน โดยเฉพาะอย่างยิ่งเมื่อตลาดหุ้นที่เกิดความ

ผันผวนน้ันเป็นตลาดหุ้นขนาดใหญ่ ดังเช่นเหตุการณ์ท่ีเกิดข้ึนกับตลาดหุ้น

นิวยอร์กในปี พ.ศ. 2530 ซ่ึงเป็นเหตุการณ์คร้ังสำ�คัญและเป็นประวัติศาสตร์

ของเศรษฐกิจโลก เหตุการณ์ที่ถูกเรียกว่า “Black Monday”

	 ในวนัจนัทรท์ี ่19 ตลุาคม  พ.ศ. 2530 เกดิวกิฤตทีต่ลาดหุน้นวิยอรก์ 

(Black Monday) ส่วนหนึ่งเกิดจากความผิดพลาดของระบบ Algorithm 

Trading ท่ีทำ�การประมวลผลการซ้ือขายผิดพลาด ส่งผลให้ราคาหุ้นท่ัวโลก

ตกต่ำ�ลงอยา่งรนุแรง ตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยได้รบัผลกระทบ

จากเหตุการณ์ดังกล่าว ส่งผลให้ SET Index ลดลงอย่างรวดเร็ว โดยจาก 

SET Index ท่ีปิด ณ ส้ินวันท่ี 19 ตุลาคม พ.ศ. 2530 ท่ี 459.01 ร่วงลงไป

ปิดที ่284.94 ณ สิ้นปี พ.ศ. 2530 ลดลงถึงกว่า 38% ภายในเวลาไม่ถึง 

3 เดอืน ทางภาครฐัและภาคเอกชนจึงรว่มมอืกนักำ�หนดมาตรการตา่งๆ 

เพ่ือบรรเทาปัญหา อาทิ การให้ข้อมูลท่ีถูกต้องเพ่ือลดความตระหนกตกใจ 

และขยายวงเงนิสำ�หรบัลงทนุในหลกัทรพัยข์องบรษิทัเงนิทนุหลกัทรพัย์

เพิ่มจากไม่เกินร้อยละ 60 เป็นร้อยละ 100 ของเงินกองทุน เพ่ือเพ่ิมกำ�ลัง

ซ้ือในตลาด รวมถึงการจัดต้ัง “กองทนุรว่มพฒันา” โดยรวมเงนิจากบรรษทั

เงินทุนอุตสาหกรรมแห่งประเทศไทย สมาชิกตลาดหลักทรัพย์ และ

บริษัทเงินทุนรวม 1,000 ล้านบาท มอบให้บริษัทหลักทรัพย์จัดการ

กองทุนรวมเป็นผู้บริหารกองทุน เพ่ือรักษาเสถียรภาพของราคาหุ้น  

เม่ือการซ้ือขายกลับสู่ภาวะปกติ จึงนำ�กองทุนน้ีออกขายแก่ประชาชน

ทัว่ไป การตัง้รบัดว้ยมาตรการตา่งๆ เหลา่นี ้ทำ�ใหต้ลาดหลกัทรพัยแ์หง่

ประเทศไทยได้รับผลกระทบจากเหตุการณ์ Black Monday เพียงเล็กน้อย

เมื่อเทียบกับตลาดหลักทรัพย์แห่งอื่น

	 ดร.มารวย ผดุงสิทธ์ิ ระลึกถึงเหตุการณ์ในครั้งนั้นว่า เป็นช่วงที่

ตนเองต้องพบนักข่าวเพื่อให้ข้อมูลข่าวสารเกือบทุกวัน เพื่อรายงาน

ความคืบหน้าของวิกฤตการณ์ที่เกิดขึ้น เเละเพื่อสร้างความมั่นใจแก่      

ผู้ลงทุนจนได้รับฉายาว่า ‘มารวยรายวัน’

ดร.มารวย ผดุงสิทธิ์ ขณะให้สัมภาษณ์
รายการโทรทัศน์
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	 “เราจำ�เป็นต้องให้ความรู้กับผู้ลงทุน และช่องทางหน่ึงท่ีเราให้ความรู้

ได้ก็คือ สื่อ ทั้งหนังสือพิมพ์ วิทยุ โทรทัศน์ ผมมีหน้าที่ให้สัมภาษณ์หรือ

แถลงข่าว ตอนแรกจะให้คนอ่ืนแถลง ทางส่ือก็บอกว่าให้ผู้จัดการแถลงเอง

ดกีวา่ ผมจงึจำ�เปน็ตอ้งแถลงดว้ยตวัเองทกุวนั ผมจะแถลงขา่วหลงัจาก

ปิดตลาดแล้วว่า วันน้ีเป็นอย่างไร มีเหตุการณ์อะไรที่สำ�คัญกระทบต่อ

ในประเทศและต่างประเทศ แล้วถ้าเผื่อมีเหตุการณ์ที่รุนแรงจริงๆ เช่น 

‘Black Monday’ เราก็เพ่ิมเป็นวันละ 2 ครั้ง นักข่าวก็เลยพูดเล่นว่า 

มารวยรายวนั เพราะยงัไงกต็อ้งแถลงรายวนั กค็อืจรงิๆ ตอ้งการใหผู้ล้งทนุ

ได้ทราบข้อมูลวันต่อวันไม่ให้ใครเสียเปรียบใคร ”

	 หลังจากทยอยแก้ไขปัญหาที่เกิดขึ้นจนผลกระทบจากเหตุการณ์  

Black Monday ผ่านพ้นไปแล้วนั้น ส่งผลให้ช่วง 6 เดือนแรกของปี     

พ.ศ. 2531 มูลค่าการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ อยู่ในเกณฑ์สูงสุด    

ในรอบ 13 ปี ที่ 156,649.36 ล้านบาท (ชะลอตัวลงในช่วงปลายปี)      

โดยในปีนี้มีการลงทุนจากผู้ลงทุนต่างประเทศเพิ่มขึ้น ทำ�ให้ ณ ส้ินปี 

พ.ศ. 2531 มีกองทุนต่างชาติโดยรวมทั้งหมดเพิ่มเป็น 9 กองทุน

	 ดร.มารวย ผดุงสิทธิ์ กล่าวว่าการเสริมสร้างความรู้ เรื่อง                     

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ไมเ่พยีงทำ�แตใ่นแวดวงผูล้งทนุเทา่นัน้ หากยงัขยาย

ไปยังนักเรียน นักศึกษา และประชาชนทั่วไปด้วย “เราได้ร่วมมือกับ

กระทรวงศกึษาธกิาร โดยจดัฝกึอบรมครทูีส่อนวชิานกัการเงนิในโรงเรยีน

ชั้นมัธยมปลายและระดับอุดมศึกษาให้เข้ามาดูงานและเปิดโปรแกรม    

ฝึกอบรมให้ด้วย เรียกได้ว่าตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�ให้ฟรี นอกจากนี้       

เราได้เชิญโรงเรียนต่างๆ ให้พาเด็กนักเรียนมาชมการซื้อขายในตลาด 

หลกัทรพัยฯ์ แตใ่นชว่งนัน้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ยงัเลก็อยู ่เทคโนโลยตีา่งๆ 

ก็ยังไม่พร้อมนัก จึงไม่สามารถขยายโครงการนี้ให้มีประสิทธิภาพเท่าที่

เราคิดได้ ”

	 เน่ืองจากตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีจำ�นวนบริษัทจดทะเบียน

มากขึ้น จึงทำ�ให้มีการจัดตั้ง “ศูนย์ศึกษาและพัฒนาตลาดทุน” หรือ 

“Center for Capital Market Studies” (CCMS) เพื่อส่งเสริมและทำ�วิจัย

เกีย่วกบันโยบายการพัฒนาตลาดทนุ และเผยแพรผ่ลงานวจิยัและขอ้มลู

ผ่านสื่อต่างๆ

	

	

	  จากการที่ผู้ลงทุนและโบรกเกอร์เข้าถึงข้อมูลอันเกี่ยวข้องกับ   

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้อย่างครอบคลุมรอบด้าน ทำ�ให้เดือนกรกฎาคม   

ป ีพ.ศ. 2531 สมาคมผูค้า้หลกัทรพัยแ์หง่ญีปุ่น่ไดร้บัรองตลาดหลกัทรพัย์

แห่งประเทศไทยเป็น “Authorized Stock Exchange” ส่งผลให้ผู้ลงทุน

สถาบันจากประเทศญี่ปุ่นเข้ามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้โดยไม่มี

ขอ้จำ�กดั ถดัมาในป ีพ.ศ. 2532 องคก์รกำ�กบัดแูลหลกัทรัพยข์องประเทศ

อังกฤษได้ให้การรับรองตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในแบบ

เดียวกัน  ดร.มารวย ผดุงสิทธ์ิ  อธิบายถึงสาเหตุท่ีตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยได้รับความสนใจจากผู้ลงทุนสถาบันจากต่างประเทศว่า 

“เมื่อก่อนตลาดต่างประเทศจะมีกฎเกณฑ์ว่า ถ้ากองทุนของเขาจะมา

ลงทุนในตลาดหุ้นใด ต้องเป็นตลาดหุ้นที่ทางรัฐบาลนั้นรับรอง เช่น 

อังกฤษ ญ่ีปุ่นก็ดี ตอนแรกเราไม่มีใครรับรอง แต่จากการที่เรามีระบบ

งานทีด่ ีตลาดเรากไ็ดร้บัการรบัรอง กองทนุตา่งๆ ของตา่งประเทศกเ็ขา้

มาลงทุนได้โดยไม่มีข้อจำ�กัด ”
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กลยุทธ์เชิงรุก
และการขยายตัวของตลาดหลักทรัพย์ฯ

นอกเหนือจากการสร้างความรู้ความเข้าใจแล้ว ในอีกด้านหนึ่งการเพิ่ม

อุปทานในตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังเป็นภารกิจสำ�คัญท่ีต้องปฏิบัติควบคู่กันไป

ในช่วงเวลาดังกล่าวนี้ ตลาดหลักทรัพย์ฯ ต้องทำ�หลายส่ิงหลายอย่าง

เพือ่ใหม้กีารนำ�บรษิทัเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เพิม่ขึน้ อาท ิ

แก้ไขเกณฑ์การรับหลักทรัพย์ เพื่อผ่อนคลายให้บริษัทจำ�กัดขนาดเล็ก

หรือบริษัทจัดตั้งใหม่ สามารถนำ�หลักทรัพย์เข้าจดทะเบียนในตลาด 

หลักทรัพย์ฯ ได้ในหมวดของหลักทรัพย์รับอนุญาตหรือหลักทรัพย์ 

กระดานที่สอง (Second Board) ซึ่งส่งผลให้มีบริษัทรับอนุญาตเพิ่มขึ้น

จำ�นวนมาก รวมถึงการสนับสนุนให้รัฐวิสาหกิจนำ�หุ้นเข้าจดทะเบียน

ด้วยการผ่อนคลายหลักเกณฑ์การกระจายหุ้นของรัฐวิสาหกิจ ส่งผลให้

ในช่วงทศวรรษนี้มีรัฐวิสาหกิจขนาดใหญ่เข้าจดทะเบียนในตลาด 

หลักทรัพย์ฯ 2 แห่ง คือ ธนาคารกรุงไทย เข้ามาจดทะเบียนในปี  

พ.ศ. 2532 และบริษัท การบินไทย เข้ามาจดทะเบียนในปี พ.ศ. 2535  

นอกจากนี้ ยังมีการนำ�ระบบผู้รับรอง (sponsoring system) มาใช้เพื่อ

ใหบ้คุคลทีช่ำ�นาญในธุรกจิหลกัทรพัยเ์ขา้มาชว่ยกลัน่กรองขอ้มลูการรบั

หลักทรัพย์อีกข้ันตอนหน่ึง เพ่ือรองรับการขยายตัวของบริษัทจดทะเบียน  

	 ดว้ยการดำ�เนนินโยบายเชงิรกุในการสรรหาบรษิทัเขา้มาจดทะเบยีน 

ประกอบเขา้กบัปจัจยัหนนุทางเศรษฐกจิไทยซึง่กำ�ลงัขยายตวัในอตัราสงู

อยา่งตอ่เนือ่ง ผูป้ระกอบการและผูล้งทนุใหค้วามมัน่ใจตอ่รฐับาลชดุใหม่

ที่นำ�โดยพลเอกชาติชาย ชุณหะวัณ นายกรัฐมนตรี ที่ออกนโยบาย

สนับสนุนการพัฒนาภาคเศรษฐกิจอย่างจริงจัง โดยชูประเด็น          

“เปลี่ยนสนามรบเป็นสนามการค้า” เป็นนโยบายหลัก จากนโยบาย

ดังกล่าวไดท้ำ�ให้ภาคอุตสาหกรรมมีการขยายตัวอย่างรวดเร็ว ส่งผลให้

ธุรกิจจำ�เป็นต้องหาแหล่งเงินทุนเพื่อขยายกำ�ลังการผลิต เป็นผลให้

ตลอดช่วงระยะเวลาของทศวรรษที่ 2 คือ พ.ศ. 2529 - 2538 นับเป็น

ช่วงเวลาท่ีมีบริษัทเข้ามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นจำ�นวน

สูงสุดถึง 337 บริษัท
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	 แต่ในช่วงระหว่างท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ 

กำ�ลังเริ่มเติบโตและขยายตัวได้อย่างดีนี้เอง 

ก็ได้เกิดเหตุการณ์ท่ีเรียกว่า “Mini Black 

Monday” ขึ้นอีกครั้งในตลาดหุ้นนิวยอร์ก     

โดยในวันที่ 16 ตุลาคม พ.ศ. 2532 มีการ       

เทขายหุ้นทั่วโลกเหมือนที่เคยเกิดขึ้นกับ

เหตุการณ ์“Black Monday” ในปี พ.ศ. 2530 

แต่มีความรุนแรงน้อยกว่าเพราะปัจจัย        

ด้านเศรษฐกิจโลกที่แตกต่างกัน โดยตลาด 

หลักทรัพย์ฯ ได้เร่งชี้แจงเหตุการณ์ท่ีเกิดขึ้น

วา่เปน็ภาวะตืน่ตระหนกมากกวา่มาจากปจัจัย 

พืน้ฐาน จงึทำ�ใหผู้ล้งทนุเขา้ใจและการซือ้ขาย 

ก็กลับมาฟื้นตัวได้อย่างรวดเร็ว

	 ต่อมาในช่วงไตรมาสแรกของปี พ.ศ. 2533 

การซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็เกิดความ

ผนัผวนขึน้อกีครัง้ สบืเนือ่งจากวกิฤตสงคราม

อ่าวเปอร์เซีย (อิรักบุกยึดคูเวต) ทำ�ให้ตลาดทนุ

ทั่วโลกเกิดความกังวลเรื่องการขยายตัวของ

สงคราม ที่อาจมีประเทศอื่นเข้าร่วมสงคราม

ครัง้นีเ้พิม่เตมิ ทำ�ใหส้ง่ผลกระทบทางจติวทิยา

ต่อตลาดหุ้นทั่วโลก รวมถึงความวุ่นวาย

ทางการเมืองในประเทศไทยท่ีคาดว่าอาจมีการ

ยุบสภา ในคร้ังน้ัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้

ดำ�เนินการหลายมาตรการเพื่อแก้ไขปัญหาที่

เกิดข้ึน เช่น การปรับลดอัตรามาร์จ้ินเพ่ือเสริม

สภาพคล่องให้ผู้ลงทุน “การจัดต้ังกองทุน

ร่วมพัฒนา 2” ขึ้น ในวงเงิน 5,000 ล้านบาท 

โดยได้รับความร่วมมือจากบริษัทสมาชิกเป็น

ผู้ร่วมลงทุน

 

	 หลังจากเหตุการณ์วุ่นวายเหล่านี้ผ่านไป 

ย่างเข้าสู่ช่วงเดือนเมษายน ปี พ.ศ. 2533       

ผู้ลงทุนเริ่มมีความมั่นใจต่อการขยายตัวของ

เศรษฐกิจไทย ประกอบกับการที่รัฐบาล

ประกาศใช้นโยบายเปิดเสรีทางการเงินตาม

พันธะข้อ 8 ของกองทุนการเงินระหว่างประเทศ 

(International Monetary Fund หรือ IMF) ซึ่ง

กำ�หนดว่า ทางการไทยสัญญาจะไม่ใช้ข้อจำ�กัด

การชำ�ระเงินหรือการโอนเงินเพื่อธุรกิจ         

เดินสะพัดระหว่างประเทศ นับเป็นการประกาศ

คำ�ม่ันต่อประชาคมโลกว่าประเทศไทยจะ       

ไม่กลับไปใช้มาตรการควบคุมการชำ�ระเงิน

ระหว่างประเทศ ซ่ึงส่งผลให้ผู้ลงทุนต่างประเทศ

เกิดความเชื่อมั่น และเข้ามาลงทุนในตลาด 

หลักทรัพย์ไทยสะดวกยิ่งขึ้น มีการจัดตั้ง

กองทนุตา่งประเทศเขา้มาลงทนุในหลกัทรัพย์

ไทยเพิ่มขึ้น ทำ�ให้ระดับราคาหุ้นและมูลค่า  

การซื้อขายเพ่ิมขึ้นอย่างรวดเร็วนับต้ังแต่ปี    

พ.ศ. 2530 เป็นต้นมา  
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จากการท่ีนับต้ังแต่ปี พ.ศ. 2530 เป็นต้นมา ปริมาณการซ้ือขายหลักทรัพย์

ได้เพิ่มสูงขึ้นอย่างก้าวกระโดด เป็นปีแรกท่ีมูลค่าการซื้อขายรวมทั้งปี

ทะยานขึน้สู่หลกัแสนลา้นบาท และยงัเพิ่มขึ้นอย่างต่อเนื่อง ทำ�ให้ตลาด

หลักทรัพย์ฯ พิจารณาเห็นว่า หากปริมาณการซื้อขายเพิ่มขึ้นสูงกว่า 

5,000 ล้านบาทต่อวัน การซ้ือขายแบบเดิมคือด้วยวิธีเคาะกระดาน  

ซึง่ใชม้าตัง้แตเ่ริม่เปดิตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะไมส่ามารถรองรบัการขยายตวั 

ดังกล่าวได้ นโยบายในการพัฒนาระบบการซ้ือขายหลักทรัพย์ด้วย

คอมพิวเตอร์จึงถูกบรรจุเป็นนโยบายหลักในแผนพัฒนาตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ต้ังแต่ปี พ.ศ. 2531 เป็นต้นมา ซ่ึงนอกจากจะเพ่ือรองรับปริมาณการซ้ือขาย

ท่ีนับวันจะเพ่ิมข้ึนอย่างมากแล้ว ยังเป็นอีกหน่ึงแนวทางของการพัฒนาตลาด

ให้เดินหน้าสู่มาตรฐานสากลอีกด้วย

	 จากนโยบายดังกล่าว ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ต้ังคณะอนุกรรมการพัฒนา

ระบบซื้อขายหลักทรัพย์ขึ้น เพื่อพิจารณาคัดเลือกและดูแลการพัฒนา

ระบบซื้อขายหลักทรัพย์ด้วยคอมพิวเตอร์ ประกอบด้วยบุคคลทั้งจาก

คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ และบริษัทสมาชิก โดยมีบุคคล

เริ่มการซื้อขาย
ด้วยระบบคอมพิวเตอร์

บรรยากาศวันสุดท้ายของการซื้อขายเเบบเคาะกระดาน
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ภายนอกเป็นที่ปรึกษา คณะอนุกรรมการชุดดังกล่าว

ไดเ้ดนิทางไปศกึษาระบบการซือ้ขายดว้ยคอมพวิเตอร์

ของประเทศต่างๆ ทั้งในภาคพื้นเอเชียแปซิฟิก ยุโรป 

และอเมริกา 

	 จนกระทั่งในปี พ.ศ. 2532 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้

เปิดรับข้อเสนอโครงการเพ่ือพิจารณาคัดเลือกบริษัท   

ที่จะมาดำ�เนินการพัฒนาระบบการซื้อขาย ภายใต้       

การกล่ันกรองอย่างมีประสิทธิภาพ ในท่ีสุดคณะกรรมการ 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้พิจารณาเลือกบริษัท ไมโครเนติค 

จำ�กัด ท่ีเสนอซอฟต์แวร์ระบบการซ้ือขายของ Midwest 

Stock Exchange (ปัจจุบันเปล่ียนชื่อเป็น Chicago 

Stock Exchange) ซ่ึงเป็นระบบท่ีใช้เทคโนโลยีท่ีทันสมัย

และมีรายละเอียดของระบบตามท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ต้องการ

	 ในช่วงระหว่างท่ีมีการพัฒนาและติดต้ังระบบอยู่น้ัน 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็ได้เตรียมการในด้านอื่นๆ ไป

ควบคู่กันเพื่อเป็นการเตรียมพร้อมรองรับการเปล่ียน

ระบบการซือ้ขายในครัง้นี ้เชน่ จดัอบรมเจา้หนา้ทีข่อง

บริษัทสมาชิก รวมถึงสื่อมวลชน ซึ่งเป็นสื่อกลาง        

ในการถา่ยทอดความรูค้วามเขา้ใจในระบบการซือ้ขาย

ดังกล่าวให้แก่ผู้ลงทุนและประชาชนท่ัวไปให้เกิดความรู้

ความเข้าใจในระบบการซื้อขายด้วยคอมพิวเตอร์ 

	 แม้จะมีปัญหาอุปสรรคเกิดข้ึนในระหว่างการพัฒนา

ระบบมากตามสมควร แต่ในที่สุดการพัฒนาระบบก็ 

แล้วเสร็จ โดยได้มีการต้ังช่ือระบบว่า “Automated System 

for The Stock Exchange of Thailand” หรือท่ีเรียกว่า

ระบบ ASSET การใช้ระบบการซ้ือขายด้วยคอมพิวเตอร์

อย่างเต็มรูปแบบ ทำ�ให้การซื้อขายไม่จำ�เป็นต้องทำ�  

ในห้องค้าหลักทรัพย์อีกต่อไป โดยระบบนี้มีศักยภาพ

รองรับปริมาณการซื้อขายและจำ�นวนหลักทรัพย์      

จดทะเบียนอย่างมหาศาล ซึ่งจะทำ�ให้สามารถรองรับ

การซื้อขายและบริษัทจดทะเบียนใหม่ที่จะเพิ่มขึ้น       

ในอนาคตได้อีกมาก 

	  ในกระบวนการเปล่ียนระบบการซื้อขาย ตลาด

หลักทรัพย์ฯ ใช้วิธีการค่อยๆ ทยอยเปล่ียน โดยเร่ิมจาก

นำ�มาใช้กับการซื้อขายหน่วยลงทุนเป็นลำ�ดับแรก   

เม่ือวันท่ี 19 เมษายน พ.ศ. 2534 เพราะมีจำ�นวนหลักทรัพย์

ไม่มากและปริมาณการซ้ือขายไม่สูง ตามด้วยหลักทรัพย์

ในกลุ่มเงินทุนและหลักทรัพย์ในวันที่ 17 พฤษภาคม 

พ.ศ. 2534 และนำ�ไปสู่การใช้กับหลักทรัพย์ทุกกลุ่ม

อุตสาหกรรมบนกระดานหลัก (ยกเว้นหุ้นบุริมสิทธ ิ

หุ้นกู้ พันธบัตร และหลักทรัพย์บนกระดานต่าง

ประเทศ) ในวนัที ่31 พฤษภาคม พ.ศ. 2534 โดยมีการ

ใชร้ะบบ ASSET แทนทีร่ะบบการซือ้ขายด้วยการเคาะ

กระดานแบบเดิมอย่างเต็มรูปแบบในวันท่ี 27 มิถุนายน 

พ.ศ. 2534 

	 ส่ิงหนึ่งท่ีน่าภูมิใจก็คือ ตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยถือเป็นตลาดหลักทรัพย์แห่งแรกใน

ภมูภิาคเอเชยีตะวนัออกเฉยีงใตท้ีเ่ขา้สูก่ารซือ้ขายดว้ย

ระบบคอมพิวเตอร์ และเป็นหนึ่งในสี่ของโลกที่ริเริ่มใช้

ระบบคอมพิวเตอร์  ซ่ึงโบรกเกอร์มีระบบเป็นของตัวเอง 

และเป็นระบบแบบ distributed system หรือระบบ 

เครือข่ายแบบกระจาย ทำ�หน้าที่เป็นศูนย์บริการและ

เชื่อมต่อระบบงานท่ีเก่ียวข้องกับตลาดหลักทรัพย์ฯ  

เข้าไว้ด้วยกันเป็นที่แรกของโลก
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 	 อกีหนึง่ฟนัเฟอืงทีม่คีวามสำ�คญัทีส่ดุอยา่งหนึง่ในระบบการซือ้ขาย

หลักทรัพย์แบบเคาะกระดาน ก็คือเทรดเดอร์หรือเจ้าหน้าที่ของบริษัท

สมาชกิ ในชว่งกอ่นทีจ่ะมกีารเปลีย่นระบบการซือ้ขาย โดยเฉพาะอยา่งยิง่

นับต้ังแต่มีการขยายเวลาการซ้ือขายหลักทรัพย์จาก 2 ช่ัวโมง เป็น 3 ช่ัวโมง 

ตั้งแต่เมื่อวันที่ 1 มิถุนายน พ.ศ. 2533 นั้นได้ทำ�ให้มูลค่าการซื้อขาย       

เพิ่มสูงขึ้นเรื่อยๆ และสูงขึ้นถึง 7,295 ล้านบาท เมื่อวันที ่3 กรกฎาคม 

พ.ศ. 2533 ซึ่งนับว่าเป็นมูลค่าที่สูงมากสำ�หรับการซื้อขายด้วยวิธี 

เคาะกระดานในสมัยนั้น การเปลี่ยนแปลงการซื้อขายหลักทรัพย์เป็น

ระบบคอมพวิเตอรส์ง่ผลโดยตรงตอ่เจา้หนา้ทีข่องโบรกเกอรท์ีต่อ้งปรบัตวั

ต่อการเปลี่ยนรูปแบบกระบวนการซื้อขาย เทรดเดอร์ไม่มีความจำ�เป็น

ตอ้งเดนิทางมาตลาดหลักทรพัย์ฯ เพือ่ทำ�การซ้ือขายอีกตอ่ไป เทรดเดอร์

ต้องเปลี่ยนรูปแบบในการทำ�งานด้วยการคีย์คำ�สั่งซื้อขายทาง

คอมพิวเตอร์แทน และปรับรูปแบบการให้บริการเป็นผู้ดูแลลูกค้า           

ในลักษณะให้คำ�แนะนำ�หรือเป็นดีลเลอร์รับคำ�สั่งซื้อขาย

	 “แต่ก่อนโบรกเกอร์อยู่ห้องเดียวกัน สนิทกันมาก มีปัญหาอะไรก็

สามารถพูดคุยประนีประนอมกันได้ เพราะการซ้ือขายด้วยระบบมือ       

มีการพูดคุยกัน แต่พอแยกกันต่างคนไม่เคยเจอหน้ากัน ถ้าเทรดผิด     

คุณจะไม่มีทางล้างรายการได้ พอพลาดแล้วมันก็พลาดหมด มีครั้งหนึ่ง 

sub-broker รายหนึ่งเคาะออนไลน์ครั้งที่หนึ่ง ครั้งที่สอง ครั้งที่สาม      

เคาะไปเคาะมาขายหุน้ตวัหนึง่เกนิกวา่หุน้ทัง้หมดทีเ่ขามอียู ่โบรกเกอร์

หลายคนก็ซื้อ โดยที่ไม่รู้ว่ามีการขายที่ไม่ถูกต้อง มันคืออันตรายของ

ดิจิทัลท่ีมีความรวดเร็ว แล้วไม่สามารถแก้ไขกันได้ คนท่ีทำ�ผิดก็ต้องถูกปรับ 

มีการเตือนกันตลอด ซ้ือไม่เท่าไหร่ แต่ตอนขายต้องระวัง หาเงินน้ันง่ายกว่า

หาหุ้น ตอนนั้นระบบยังไม่เสถียร แต่เดี๋ยวนี้ระบบก็ล็อกหมดแล้ว เวลา

คีย์คำ�สั่งจะมีขึ้นเตือนว่าส่งผิดไหม ” วิโรจน์ นวลแข อดีตรองประธาน

กรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ กล่าวถึงบรรยากาศที่เปลี่ยนแปลงไป      

หลงัจากใชร้ะบบซือ้ขายผา่นคอมพวิเตอร ์ซึง่หลงัจากมกีารพฒันาระบบ

คอมพวิเตอรจ์นไดร้บัการยอมรบั สง่ผลใหใ้นภายหลงัประเทศเวยีดนาม

และแอฟริกาใต้ รวมถึงประเทศแถบละตินอเมริกา ได้นำ�ระบบการซ้ือขาย

ด้วยคอมพิวเตอร์ที่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยพัฒนาขึ้นไปใช้

เป็นต้นแบบด้วย 

ดร.มารวย ผดุงสิทธิ์ ให้การต้อนรับ
ทีมพัฒนาระบบ ASSET จากชิคาโก
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คือปริมาณคำ�ส่ังซ้ือขายต่อช่ัวโมงท่ีระบบคอมพิวเตอร์
ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในระยะเเรกสามารถรองรับได้

ดร.มารวย ผดุงสิทธิ์ ให้การต้อนรับ
ทีมพัฒนาระบบ ASSET จากชิคาโก



SET TALK 05

เทคโนโลยีกับ
การเปลี่ยนแปลงของตลาดหลักทรัพย์ฯ

ดร.มารวย ผดุงสิทธิ์
กรรมการและผู้จัดการ  ตลาดหลักทรัพย์ฯ คนที่ 5
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เทคโนโลยีกับ
การเปลี่ยนแปลงของตลาดหลักทรัพย์ฯ

ถ้ายังเป็นระบบเคาะกระดานแบบเดิม การซื้อขายในหนึ่งชั่วโมงจะทำ�ได้เพียง
ไม่กี่รายการ  แต่ถ้าซื้อขายผ่านระบบคอมพิวเตอร์ ในช่วงแรก

ในหนึ่งชั่วโมงเราซื้อขายได้ 100,000 คำ�สั่ง

แนวคิดริเริ่มของการใช้ระบบคอมพิวเตอร์ในการซื้อขายหลักทรัพย์ 

ในตลาดหลักทรัพย์ฯ มีที่มาอย่างไร
	 “ในช่วงนั้นการซ้ือขายแบบเคาะกระดานวันหนึ่งทำ�การซื้อขายได้

ไม่มากนัก เพราะฉะน้ันการก้าวไปสู่การเป็นตลาดสากล เราจะต้องเปล่ียน

การซ้ือขายของเราให้เป็นระบบคอมพิวเตอร์ ท่ีสามารถช่วยให้การซ้ือขาย

เป็นไปอย่างอัตโนมัติ โดยที่คนไม่ต้องไปจับคู่การซื้อขาย แต่ใช้

คอมพิวเตอร์จับคู่กันเอง”

ระบบคอมพิวเตอร์เข้ามาช่วยส่งเสริมตลาดหลักทรัพย์ฯ อยา่งไร
	 “ถ้ายังเป็นระบบเคาะกระดานแบบเดิม การซื้อขายในหนึ่งชั่วโมง 

จะทำ�ได้เพียงไม่กี่รายการ แต่ถ้าซื้อขายผ่านระบบคอมพิวเตอร์ ในช่วง

เเรก ในหนึ่งชั่วโมงเราซื้อขายได้ถึง 100,000 คำ�สั่ง ซึ่งตอนนั้นต่อมาได้

พัฒนาเพิ่มเป็น 120,000 คำ�สั่ง เพราะฉะนั้นถ้าเผื่อว่าเราต้องการให้มี

การซ้ือขายวันละเป็นหม่ืนล้านบาท ระบบคอมพิวเตอร์จะมาช่วยสนับสนุน

เรื่องนี้ได้ นอกจากระบบการซ้ือขายทางคอมพิวเตอร์แล้ว เรายังทำ�      

อีกระบบที่คอยสนับสนุนงาน back office คือระบบการตรวจสอบ 

การซื้อขายหลักทรัพย์ เราก็ใช้คอมพิวเตอร์หมด ช่วงนี้เลยกล่าวได้ว่า

ตลาดหลักทรัพย์ของเราเป็น computerized ไม่แพ้ตลาดอื่นในโลก”

มองว่าบทบาทหลักของตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่สำ�คัญที่สุดคืออะไร
	 “ตลาดหลกัทรพัยฯ์ เปน็กลไกเศรษฐกจิของประเทศ หน้าทีห่ลกัคือ

เป็นแหล่งให้ผู้ที่มีเงินออมมาลงทุนได้ คือเมื่อก่อนผู้ลงทุนมีเงินออม         

ก็ไม่รู้จะลงทุนในอะไร นอกจากฝากเงินกับธนาคารพาณิชย์อย่างเดียว 

แต่เมื่อมีตลาดหลักทรัพย์ฯ เขาก็มีแหล่งลงทุนทั้งระยะสั้นและระยะยาว

ตามความเหมาะสมของผู้ลงทุนแต่ละท่าน ส่วนสำ�คัญอีกส่วนหน่ึง         

คือการเป็นแหล่งระดมทุน บริษัทต่างๆ ท่ีต้องการเงินทุนเพ่ือขยายกิจการ  

สามารถมาระดมทุนจากตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ และส่ิงสุดท้ายในการพัฒนา

ช่วงนั้น คือการกระจายความมั่งคั่งของประเทศไปสู่มือคนมากที่สุด”

การใชร้ะบบคอมพวิเตอร์มาชว่ยรองรับจำ�นวนผูล้งทนุที่มีากขึน้ สง่ผล

ต่อประเทศอยา่งไร
	 “เม่ือเรามีผู้มาลงทุนมาก เราก็มีเงินออมท่ีเข้ามาในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

มาก แทนท่ีธุรกิจจะไปกู้เงินจากธนาคารก็มาระดมทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

เพราะฉะนั้นก็จะมีจำ�นวนบริษัทจดทะเบียนเข้ามามากขึ้น โดยเฉพาะ

เม่ือเศรษฐกิจขยายตัวก็จะมีบริษัทต้องการเข้ามาระดมทุนมากขึ้น      

และแน่นอนในอนาคต นอกจากบริษัทจดทะเบียนไทยแล้ว เราก็จะมี

บริษัทจดทะเบียนในต่างประเทศเข้ามาระดมทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ด้วย 

ซึ่งจะเป็นการก้าวสู่สากลอย่างสมบูรณ์”
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SET TALK 06

ระบบซื้อขายหลักทรัพย์
ที่สร้างความตื่นตัวให้บุคลากร

วิโรจน์ นวลแข
อดีตรองประธานกรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ 
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ระบบซื้อขายหลักทรัพย์
ที่สร้างความตื่นตัวให้บุคลากร

ถ้าเราไม่นำ�ระบบคอมพิวเตอร์มาสนับสนุนการซื้อขาย         
หุ้นยิ่งฮอตมากเท่าไหร่ก็ยิ่งยุ่ง แต่ระบบคอมพิวเตอร์จะมาช่วย

แก้ไขปัญหาเรื่องการซื้อขายได้

แนวคิดการเปล่ียนระบบซ้ือขายหลักทรัพย์จากการเคาะกระดานสู่

ระบบคอมพิวเตอร์
	 “ตอนนั้นงานตลาดหลักทรัพย์ฯ เริ่มช้า ถ้าเรายังใช้ระบบเคาะ

กระดานแบบเดิมคงเป็นเรื่องยากที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะเดินหน้าได้

อยา่งมีเสถียรภาพ โบรกเกอร์เร่ิมทำ�การซ้ือขายไม่ได้ 100% ตามคำ�ส่ังซ้ือ

ขายของลูกค้า เพราะเทรดเดอร์นอกจากจะต้องทำ�หน้าท่ีเคาะกระดาน

จับคู่การซื้อขายแล้ว ยังต้องทำ�งานเอกสาร หลังจบชั่วโมงการซื้อขาย 

เทรดเดอร์ต้องทำ�บันทึกรายการซื้อขายทั้งหมดไว้เป็นหลักฐาน 

ในการตรวจสอบความถกูตอ้ง บางทตีอ้งมานัง่เคลยีรร์ายการซือ้ขายกนั 

ระหว่างโบรกเกอร์หลังตลาดปิด เพราะตอนเคาะซ้ือเคาะขายกันในห้องค้า 

เสียงมันดัง บางครั้งก็อาจจะไม่ค่อยได้ยินกัน นอกจากนั้น ยังมีงาน  

back office ที่ต้องทำ�หลังจากนั้นอีก หลังจากซื้อขายเสร็จก็ต้องเอาไป

โอนหุ้นระหว่างกัน บางทีครึ่งปีก็ไม่เสร็จ จากสภาพในตอนนั้น ถ้าเราไม่ 

นำ�ระบบคอมพิวเตอร์มาสนับสนุนการซื้อขาย หุ้นยิ่งฮอตมากเท่าไหร่ก็

ยิ่งยุ่ง แต่ระบบคอมพิวเตอร์จะมาช่วยแก้ไขปัญหาเรื่องการซื้อขายได้” 

สิ่งใดจะช่วยให้การพัฒนาระบบการซื้อขายมีความสมบูรณ์์
	 “เราซื้อระบบจากชิคาโกก็จริง แต่เราเอามาแค่ระบบ เพราะหัวใจ 

สำ�คัญคือการพัฒนาทางด้านเทคโนโลยีไปพร้อมกับการพัฒนาคน  

เราจัดทีมมาเรียนรู้เรื่องระบบไปพร้อมกัน ซึ่งเป็นสิ่งที่ดี เพราะเมื่อ

บุคลากรของเราเองเข้าใจระบบ เขาจะสามารถแก้ไขได้เมื่อเกิดปัญหา”

ในตอนนั้นเลือกระบบการซื้อขายด้วยคอมพิวเตอร์แบบใดมาใช้กับ
ตลาดหลักทรัพย์ฯ
	 “ตอนนั้นเราเลือกใช้ระบบแบบ Distributed System คือโบรกเกอร์

มีระบบของตนเองแล้วมาเช่ือมกับตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยเราเป็นระบบเเรก 

ท่ีเชื่อมแบบนี้ เรากล้ามากในตอนนั้น ตอนนั้นเรามี 2 ทางเลือกคือ  

สร้างระบบเองกับซ้ือเขา ตอนน้ันคอมพิวเตอร์กำ�ลังอยู่ในช่วงจะเปล่ียนจาก 

mainframe ไป PC ซึ่งในที่สุดเราก็ตัดสินใจว่าจะซื้อและนำ�มาพัฒนา 

ต่อเอง เราเลือกระบบที่เป็นไปได้มากที่สุด เราจึงเลือกระบบจากชิคาโก 

ใหเ้ขามาชว่ยพฒันาและตดิตัง้ให ้ซึง่โบรกเกอรแ์ตล่ะแหง่ กต็อ้งไปสรา้ง

คอมพิวเตอร์มาเชื่อมต่อด้วยเหมือนกัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นเพียง

ตัวกลาง”

การคัดเลือกบุคลากรมาร่วมพัฒนาระบบคอมพิวเตอร์ของฝั่ง 
บริษัทสมาชิกในยุคนั้นเป็นอยา่งไร
	 “ทีมเป็นส่ิงสำ�คัญมาก ในยุคนั้นคนพัฒนาโปรแกรมส่วนมากเป็น 

artist มากกว่า scientist เขาอยากพัฒนาในส่ิงท่ีเขาถนัดและอยากให้เป็น 

เวลาคัดเลือกคน จึงต้องเลือกคนที่เข้าใจภาพรวมและ concept มากกว่า

ที่จะรู้เรื่องระบบคอมพิวเตอร์อย่างเดียว แม้เราจะซ้ือระบบมาใช้แต่เรา 

ก็ต้องเอามาพัฒนาต่อ เราจึงต้องพัฒนาคนไปพร้อมกับระบบด้วย  

เราทำ�งานเป็นทีมร่วมกับ vendor จากต่างประเทศ เราไม่ได้มองว่า vendor 

คือ vendor แต่มองว่า vendor คือส่วนหนึ่งของทีมที่จะทำ�ให้งานสำ�เร็จ”
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SHARE FOR ALL โตวันโตคืน

“ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์”
และการจัดการงานหลังบ้าน
เมื่อมีการเปลี่ยนแปลงระบบการซ้ือขาย 

หลักทรัพย์ฯ ซึ่งถือเป็นระบบงานหน้าบ้าน 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงต้องพัฒนาระบบงานให้

บริการหลังการซื้อขาย ซึ่งเปรียบเสมือน 

งานหลังบ้าน หรือ back office ไปควบคู่กัน 

เพื่อเชื่อมต่อการทำ�งานระหว่างกันให้มี

ประสิทธิภาพ 

	 โดยก่อนหน้าท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ จะเปล่ียน

ระบบการซื้อขายเป็นการซื้อขายด้วยระบบ

คอมพิวเตอร์ ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้มีการพัฒนา

ระบบงานบริการหลังการซ้ือขายหลักทรัพย์ 

มาอย่างต่อเนื่อง ตั้งแต่ช่วงต้นทศวรรษที่ 2  

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้จัดต้ังส่วนงานรับฝากหุ้นข้ึน 

ในปี พ.ศ. 2531 เพ่ือทำ�หน้าท่ีรับฝากหลักทรัพย์

จากบริษัทสมาชิกและทำ�หน้าท่ีหักโอนบัญชี

หลักทรัพย์ที่ซื้อขายกันระหว่างบริษัทสมาชิก 

โดยบริษัทสมาชิกไม่ต้องนำ�หลักทรัพย์มาส่ง

และรับมอบกันดังเดิม การชำ�ระราคาและส่ง

มอบหลกัทรพัยร์ะหวา่งบรษิทัสมาชกิกเ็ปน็ไป

โดยสะดวกขึ้น ลดปัญหาในเรื่องการขนย้าย

ใบหุ้นเพื่อนำ�มาส่งมอบระหว่างบริษัทสมาชิก

	 เมื่อการลงทุนมีการขยายตัวมากขึ้น  

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จึงตอ้งเรง่พัฒนาระบบงาน

รับฝากหลักทรัพย์อย่างต่อเนื่อง โดยในปี  

พ.ศ. 2535 ได้เริ่มนำ�ระบบไร้ใบหุ้น หรือ  

scripless system ซึ่งช่วยลดขั้นตอนและ 

เพิ่มความสะดวกในการรับมอบและส่งมอบ

หลักทรัพย์หลังการซื้อขาย  

	 ในด้านระบบงานทะเบียนหุ้นที่ตลาด 

หลกัทรพัยฯ์ เปดิใหบ้รกิารงานดา้นนีแ้กบ่รษิทั

จดทะเบียนมาตั้งแต่ปี พ.ศ. 2519 ก็ต้องมีการ

พฒันาระบบงานใหส้ามารถรองรบัปรมิาณงาน

ท่ีเพ่ิมสูงข้ึนตามปริมาณการซ้ือขายท่ีขยายตัว 

อย่างต่อเนื่อง 

	 นงราม วงษ์วานิช อดีตรองผู้จัดการ 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ผู้ได้รับมอบหมายให้ดูแล

งานศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ในขณะนั้นเล่าถึง

การพัฒนาระบบงานบริการของศูนย์รับฝาก

หลักทรัพย์ว่า “ปกติเวลามีการซื้อขาย ต้องมี

การลงทะเบียนชื่อ เหมือนเวลาไปจดทะเบียน

โอนที่ดิน แต่พอถึงวันหน่ึงที่ตลาดเติบโต  

มีผู้ถือหุ้นจำ�นวนมาก เราไม่สามารถนั่งจด 

แบบนั้นได้ ระบบศูนย์รับฝากหลักทรัพย์จะ 

มาช่วยอำ�นวยความสะดวกในส่วนน้ี”

	 ดร. มารวย ผดงุสทิธิ์ เลา่ถงึความสำ�คญั

ของระบบ back office ที่ใช้ระบบคอมพิวเตอร์

เป็นแกนหลักในการจัดเก็บข้อมูลที่สำ�คัญไว้

ด้วยว่า “เม่ือก่อนการจัดเก็บใบหุ้น เราเก็บโดย 

การเอาใบหุ้นมาเก็บ เม่ือเรามีระบบคอมพิวเตอร์ 

กส็ามารถทำ�ลายใบหุน้ทีถ่อืเปน็กระดาษอยูไ่ด ้

แล้วเอามาจัดเก็บในคอมพิวเตอร์แทน ทำ�ให้

การจัดเก็บหรือว่าการโอนหุ้นของเราเป็นไป

อยา่งรวดเรว็มาก และยงัชว่ยปอ้งกนัการทจุริต

ปลอมแปลงใบหุน้ไดด้ ี ระบบทีใ่ชค้อมพวิเตอร์

จับคู่แทนคนจับคู่ ทำ�ให้ไม่มีใครแทรกแซงได้ 

เพราะเปน็เรือ่งของคอมพวิเตอร์ทีต้่องทำ�ตาม

ท่ีเราโปรแกรมไว้ ระบบซ้ือขายเราเช่ือมโยงกับ 

ระบบข้อมูลของบริษัทสมาชิก บริษัทจดทะเบียน  

ใครอยากรู้ว่าบริษัทจดทะเบียนไหนดำ�เนิน

กิจการอะไร ลงทุนอะไรบ้าง งบการเงิน ผลกำ�ไร 

เรามีหมด เปิดดูได้ทันที เพราะฉะน้ันระบบ

ท้ังหมดจะโยงเข้าไปในระบบเดียวกัน จะไม่มี

อะไรท่ีเป็นความลับให้คนหน่ึงได้ เปรียบ 

อีกคนหน่ึง ผู้ลงทุนสามารถเช่ือม่ันในความ

โปร่งใส ความเป็นธรรม เพราะจะเห็นทุกอย่าง

ผ่านระบบการซื้อขายด้วยคอมพิวเตอร์   
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การพัฒนานี้จะทำ�ให้ประเทศไทยมีผู้ลงทุนจากต่างประเทศเข้ามามาก

เพราะว่าเขาเช่ือม่ันในความยุติธรรม และทำ�ให้เกิดความสบายใจแก่ 

ผู้ลงทุน”

	

	 ทัง้น้ี เพือ่รองรบัการปฏบิตังิานของสว่นงานดา้นการบรกิารหลงัการ

ซื้อขายที่เพิ่มมากขึ้น และเพ่ือให้การดำ�เนินงานเป็นไปอย่างคล่องตัว

มากขึ้น ในระยะต่อมาจึงได้มีการจัดตั้ง บริษัท ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ 

(ประเทศไทย) จำ�กัด ขึ้น โดยให้เป็นบริษัทย่อยของตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย และได้เปิดดำ�เนินงานอย่างเป็นทางการในปี พ.ศ. 2538 

	 ส่ิงสำ�คัญนอกจากกระบวนการซ้ือขายคือ การส่ือสารและเผยแพร่ข้อมูล 

ท่ีรวดเร็ว ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงได้มีการพัฒนาโปรแกรมคอมพิวเตอร์ 

เพ่ือรายงานราคาหลักทรัพย์ทันเวลาข้ึน (Price Reporting System: PRS) 

โดยเช่ือมโยงข้อมูลจากระบบ ASSET ส่งผลให้ผู้ลงทุนและผู้ท่ีเก่ียวข้อง

สามารถรบัทราบขอ้มลูไดอ้ยา่งรวดเรว็และเทา่เทยีมกนัทัง้ในกรุงเทพฯ 

และต่างจังหวัด

การจัดเก็บใบหุ้นในยุคก่อน



SET TALK 07

ระบบไร้ใบหุ้น 
ที่รองรับการเติบโต

นงราม วงษ์วานิช
อดีตรองผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ และอดีตกรรมการผู้จัดการ บริษัท ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ฯ 
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งานในระบบ back office แบบมีใบหุ้นเป็นอยา่งไร
	 “ต้องเข้าใจว่าในระบบแบบมีใบหุ้น คนที่จะมีสิทธิในฐานะผู้ถือหุ้น

คือคนท่ีมีช่ือปรากฏอยู่บนใบหุ้นท่ีได้จดทะเบียนไว้กับนายทะเบียน ดังน้ัน

ในขณะที่การซ้ือขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ฯ มีสภาพคล่องมากขึ้น  

จึงเป็นไปไม่ได้ที่จะเปลี่ยนแปลงผู้ถือหุ้นให้ทันกับการซื้อขายที่เกิดขึ้น 

การชำ�ระราคาและส่งมอบ (Clearing and Settlement) ในช่วงแรก 

แม้จะทำ�กันเป็นประจำ�ในวันท่ี T+3 (Trading Day+3) ก็เป็นการส่งมอบ 

ใบหุ้นที่มีการเซ็นโอนลอยไว้โดยผู้ขายคู่กับการชำ�ระเงินผ่านบัญชีที่

ธนาคาร จะมีการรู้ตัวตนของผู้ถือหุ้นกันจริงๆ ก็ในเวลาปิดสมุดทะเบียน

ของนายทะเบียนหุ้น จะเห็นว่ามีความเสี่ยงสูงมาก ทั้งในการดูแลรักษา

ตวัเอกสารทีอ่าจสญูหายหรอืถกูปลอมแปลงในชว่งทีม่กีารเปลีย่นมอืกนั 

รวมทั้งเป็นภาระงานนายทะเบียนอย่างมากในการจดทะเบียน

เปลี่ยนแปลงสิทธิของผู้ถือหุ้นให้ทันในช่วงเวลาจำ�กัด รวมทั้งการออก

ใบหุ้นให้กับผู้ถือหุ้นล่าสุดในเวลาต่อมา”

แนวคิดการริเริ่มระบบไร้ใบหุ้นของศูนย์รับฝากหลักทรัพย์คืออะไร
	 “เริ่มจากแนวคิดท่ีจะหยุดการเคล่ือนไหวของใบหุ้น แล้วใช้การหัก 

โอนบัญชีเหมือนกับการฝากเงินไว้กับธนาคารแทน ช่วงก่อนการจะมี

กฎหมายออกมารองรับระบบไร้ใบหุ้น (scripless) เราก็ได้ขอให้ broker 

นำ�ใบหุ้นที่จะมีการซ้ือกัน เข้าฝากไว้ท่ีศูนย์รับฝาก โดยศูนย์รับฝากได้ 

นำ�ใบหุ้นที่รับฝากเหล่าน้ันไปเก็บไว้ในห้องม่ันคง (strong room) และ

ออกใบรับฝากให้กับ broker แม้การชำ�ระราคาและส่งมอบหุ้นที่ได้มีการ 

ซื้อขายกันจะสะดวกขึ้น เพราะสามารถหักโอนบัญชีได้ทั้งหุ้นและเงิน  

แต่ก็ยังมีภาระในการจัดเก็บดูแลใบหุ้นจำ�นวนมากท่ีศูนย์รับฝาก มีการ

ฝากถอนใบหุน้กนัเปน็ประจำ�ทกุวนั รวมทัง้เจา้ของสิทธิในฐานะผูถ้อืหุน้ 

ก็จะไปรู้กันจริงๆ ก็ในช่วงปิดสมุดทะเบียนเหมือนเดิม

	 ในยุคของอาจารย์มารวยที่จะมีการออก พ.ร.บ.หลักทรัพย์และ

ตลาดหลักทรัพย์ เราคิดว่าน่าจะเป็นโอกาสที่จะมีกฎหมายรองรับระบบ 

scripless จึงได้มีการขอเพิ่มบทบัญญัติที่เกี่ยวข้องกับการเป็นศูนย์ 

รับฝากและการรับฝากหลักทรัพย์ท่ีเป็น scripless ข้ึนในขอบเขตท่ีไม่ขัด

กับกฎหมายหลักอื่นๆ นับแต่นั้นมา ระบบศูนย์รับฝากฯ จึงเป็นเช่น

ปัจจุบัน ที่ไม่ต้องใช้ใบหุ้นแสดงสิทธิในการเป็นผู้ถือหุ้น แต่ใช้บัญชี 

รบัฝากหุน้แทน แตผู่ถ้อืหุน้กส็ามารถถอนหุน้จากบญัชเีพือ่ออกใบหุน้ได้

เมื่อต้องการ และในการชำ�ระราคาและส่งมอบหุ้นที่มีการซื้อขายกันก็ใช้

การหักโอนบัญชีหุ้นและเงินไปพร้อมกัน การรองรับสิทธิของผู้ถือหุ้นก็

ใชก้ารสง่รายชือ่ของผูฝ้ากเขา้มาในระบบแทนการตอ้งไปจดทะเบยีนหุน้

กับนายทะเบียน”

มีวิธีสร้างความเชื่อมั่นต่อผู้ลงทุนอย่างไร ในระบบไร้ใบหุ้น
	 “เราใชเ้วลาพอสมควรในการสรา้งการรับรู้ของการมกีฎหมายรองรับ

การใช้ระบบนี้ ซึ่งกำ�หนดไว้อย่างชัดเจนถึงหน้าที่และความรับผิดชอบ

ของผู้ท่ีเก่ียวข้องในการจัดทำ�บัญชีรายชื่อผู้ฝากไว้ให้ครบถ้วน ถูกต้อง 

และเป็นปัจจุบัน และในทางปฏิบัติที่มีการออกรายงานยอดคงเหลือใน

บัญชีหุ้นเป็นประจำ�  การอนุญาตให้ผู้ถือหุ้นสอบถามหรือตรวจสอบ 

บัญชีหุ้นของตนได้ทุกเมื่อ ก็เป็นหัวใจสำ�คัญในการสร้างความเชื่อมั่น 

นอกจากนั้น การที่นายทะเบียนหุ้นเป็นผู้แจ้งยืนยันสิทธิในการเป็น 

ผู้ถือหุ้นไปยังผู้ถือหุ้นโดยตรงเม่ือมีการปิดสมุดทะเบียน ก็เป็นการตอกย้ำ� 

ความเชื่อม่ันถึงความโปร่งใสของระบบและผู้ที่เกี่ยวข้อง ประกอบกับ

ต้ังแต่เริ่มระบบมา ไม่มีเรื่องเสียหายจากความผิดพลาดหรือทุจริตที่จะ

บั่นทอนความเชื่อมั่นของผู้ลงทุน”

การใช้ระบบไร้ใบหุ้นได้เกิดประโยชน์ต่อตลาดทุนภาพรวมอย่างไร
	 “อันดับแรก คือ ความสะดวกรวดเร็วของการชำ�ระราคาส่งมอบหุ้นท่ี

มีการซื้อขายกันในตลาดหลักทรัพย์ฯ ซ่ึงแน่นอนจะส่งผลในการเพิ่ม 

สภาพคล่องของการซื้อขายหุ้น มีความมั่นใจว่าเมื่อมีการซื้อขายหุ้น  

จะมีการชำ�ระเงินและส่งมอบหุ้นกันแน่นอนในเวลาที่กำ�หนด สอง คือ 

การลดภาระงานและต้นทุนของทุกฝ่ายท่ีเก่ียวข้อง และ สาม คือ การลด

ความเสี่ยงที่เกิดจากใบหุ้น ไม่ว่าจะเป็นการสูญหายหรือถูกปลอมแปลง 

รวมท้ังลดความเส่ียงจากระบบการชำ�ระราคาและการส่งมอบหุ้นท่ีสามารถ

ทำ�ได้ในลักษณะ DVP (Delivery Versus Payment) ที่ทั้งเงินและหุ้น 

มีผลสมบูรณ์เมื่อมีการหักโอนบัญชีในเวลาเดียวกัน”

ตั้งแต่เริ่มระบบมา ไม่มีเรื่องเสียหายจากความผิดพลาดหรือทุจริต 
ที่จะบั่นทอนความเชื่อมั่นของผู้ลงทุน

– 81 –



– 82 –

SHARE FOR ALL โตวันโตคืน

วางระบบเผยแพร่ข้อมูล



– 83 –

ในการทำ�หน้าท่ีเป็นศูนย์กลางการซ้ือขายหลักทรัพย์ นอกจากตลาด 

หลักทรัพย์ฯ จะต้องจัดให้มีระบบการซ้ือขายท่ีมีประสิทธิภาพแล้ว การจัด

ให้มีระบบการเผยแพร่ข้อมูลที่มีความครบถ้วน ถูกต้อง ทันเวลา และ

เป็นไปอย่างทั่วถึง ก็มีความสำ�คัญไม่ยิ่งหย่อนไปกว่ากัน

	 โสภาวด ีเลศิมนสัชยั อดตีรองผูจ้ดัการ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ (ปจัจุบนั

ดำ�รงตำ�แหน่งคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ฯ) 

เลา่ถงึการจดัเตรยีมขอ้มลูสารสนเทศ ในยคุทีย่งัไรเ้ครอืขา่ยอนิเทอรเ์นต็ 

เพือ่เผยแพรข่อ้มลูตลาดหลกัทรพัยฯ์ สูผู่ล้งทนุทัง้ในและตา่งประเทศวา่ 

“ในยุคนั้นข้อมูลส่วนใหญ่จะสื่อสารผ่านทางโบรกเกอร์เป็นหลัก โดยใน

ช่วงแรก จะใช้เอกสารท่ีเรียกว่า “เอกสารหัวม่วง” ซ่ึงเรียกตามหัวกระดาษ

โรเนียวสีม่วง รวบรวมข้อมูลการซ้ือขายและข่าวของบริษัทจดทะเบียน

ประจำ�วัน เม่ือพิมพ์เสร็จ ทุกคนต้องช่วยกันพับกระดาษ เพราะพนักงาน

ช่วงนั้นมีไม่กี่คน แล้วให้พนักงานส่งเอกสารขี่มอเตอร์ไซค์ไปแจกจ่าย

ให้ภายในวันนั้น หรือช่วงเช้าก่อนเทรด มาในยุคของอาจารย์มารวย 

กไ็ดพั้ฒนามาเป็นระบบอินเทอร์เน็ต ทำ�ให้การเผยแพร่ข้อมูลเป็นไปอย่าง

มีประสิทธิภาพ และแบ่งเบาภาระได้อย่างดี นอกจากน้ี การจัดทำ�เอกสาร

สรุปสารสนเทศประจำ�ปีเป็นเร่ืองท่ีใช้เวลามาก และจำ�นวนหน้าก็เพ่ิมมาก

ข้ึนทุกปี เน่ืองจากมีจำ�นวนบริษัทจดทะเบียนเพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ือง 

เอกสารสรุปสารสนเทศเป็นเอกสารท่ีจัดทำ�เพ่ือให้เป็นคู่มือให้ผู้ลงทุน 

ศึกษา ซ่ึงกระบวนการเร่ิมจากรวบรวมข้อมูลของบริษัทจดทะเบียนต่างๆ 

ให้อยู่ในรูปแบบเดียวกัน ส่งตรวจปรู๊ฟ ส่งโรงพิมพ์ และแยกเล่ม  

ทำ�ให้บางปีออกล่าช้าไม่ทันการ ต่อมาเราจึงพัฒนาระบบคอมพิวเตอร์ 

หรือท่ีเรียกว่า SETSMART เปล่ียนจากเอกสารมาเป็นระบบดิจิทัล 

สามารถอ่านออนไลน์ได้ท้ังหมดและรวดเร็วทันต่อสถานการณ์การลงทุน”

	 ผลสำ�เร็จจากการเข้าสู่การใช้ระบบซ้ือขายด้วยคอมพิวเตอร์ ทำ�ให้

ตลาดหลักทรัพย์ฯ จัดสร้างฐานข้อมูลท่ีเรียกว่า SET Information  

Management System (SIMS) โดยเปน็ระบบทีเ่กบ็รวบรวมขอ้มลูสำ�คัญ

ท่ีเก่ียวกับการซื้อขายหลักทรัพย์ โดยเชื่อมโยงแบบออนไลน์กับข้อมูล

จากระบบ ASSET นอกจากนั้นยังมีข้อมูลรายละเอียดของบริษัท

จดทะเบียน เช่น ข้อมูลงบการเงิน เพื่อเป็นข้อมูลสำ�หรับการตัดสินใจ

ลงทุน ที่พร้อมให้บริการได้ทั้งผู้ลงทุนในประเทศและต่างประเทศ

 	

หัวม่วง
คือชื่อเรียกเอกสารสรุปข่าวธุรกิจหลักทรัพย์ที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้บริการ 
เผยเเพรแ่กผู่ส้นใจทั่วไป เพื่อเป็นขอ้มูลประกอบการวิเคราะหก์ารลงทุน ตัวอยา่ง 
ข้อมูลที่เผยแพร่ เช่น การประกาศจ่ายเงินปันผลของบริษัทจดทะเบียน การขึ้น
เครื่องหมายต่างๆ ของตลาดหลักทรัพย์ฯ



SET TALK 08

โสภาวดี เลิศมนัสชัย
อดีตรองผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ และอดีตกรรมการผู้จัดการ บริษัท ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ฯ 
ปัจจุบัน คณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์

มาตรฐานในการ
คัดสรรบริษัทจดทะเบียน
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บรรยากาศการเขา้มาจดทะเบียนของบรษิทัต่างๆ ในชว่งทศวรรษ 
ที่ 2 ของตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นอยา่งไร
	 “ช่วงน้ันเป็นช่วงหุ้นบูมสูงสุด มีบริษัทสนใจย่ืนเข้าจดทะเบียนเพ่ิมข้ึน 

จำ�นวนมาก ในปีท่ีสูงสุด มีบริษัทย่ืนสูงถึง 100 บริษัท ทำ�ให้พนักงาน

ต้องทำ�งานกันอย่างหนัก ทั้งล่วงเวลาในวันทำ�การและวันเสาร์-อาทิตย์ 

ชว่งนัน้เรยีกไดว้า่เกดิเปน็กระแสของการเขา้ระดมทนุอยา่งทีไ่มเ่คยเกดิ

ขึ้นมาก่อน แม้แต่โรงเรียน โรงพยาบาล รวมถึงบริษัทพัฒนา

อสังหาริมทรัพย์ เป็นต้น ก็ยังสนใจที่จะมาจดทะเบียนเพื่อระดมทุน 

สุดท้ายแล้วทางตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็ไม่สามารถดำ�เนินการให้ทุกบริษัท 

ได้ผ่านการพิจารณาทั้งหมดในช่วงที่หุ้นกำ�ลังบูมได้ ซึ่งเป็นเรื่อง 

น่าเสียดายท่ีหลายบริษัทหลังจากเกิดวิกฤตเศรษฐกิจปี พ.ศ. 2540 ก็ได้

เปลี่ยนใจไม่เข้าจดทะเบียนอีกต่อไป”

ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เป็นธุรกิจอีกประเภทที่เข้ามาจดทะเบียน 
เป็นจำ�นวนมากในช่วงนั้น มีวิธีคัดเลือกอยา่งไร
	 “ในชว่งนัน้ เปน็ยคุบมูของอสงัหารมิทรพัย ์จงึทำ�ใหม้บีรษิทัประกอบ
ธุรกิจอสังหาริมทรัพย์สนใจเข้ามาจดทะเบียนเป็นจำ�นวนมาก จนตลาด

หลักทรัพย์ฯ ต้องทบทวนและปรับกฎเกณฑ์ให้เข้มงวดข้ึน เพ่ือให้ม่ันใจว่า 

บริษัทนั้นจะมีการดำ�เนินงานอย่างต่อเนื่อง เช่น บริษัทต้องมีที่ดิน หรือ

ที่เรียกว่า Land Bank จำ�นวนหนึ่ง ทำ�ให้บริษัทมีต้นทุนสูงขึ้นและเป็นท่ี

วิพากษ์วิจารณ์หลังจากเกิดวิกฤตเศรษฐกิจ ปี พ.ศ. 2540 ว่า เป็นหน่ึงใน

สาเหตุ ที่ทำ�ให้บริษัทเหล่าน้ีบางรายต้องประสบปัญหาถึงขั้นล้มละลาย 

อย่างไรก็ตาม หลังจากน้ัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็ได้มีการปรับปรุงหลักเกณฑ์

เพื่อผ่อนคลายความเข้มงวดให้สอดคล้องกับภาวะที่เปลี่ยนแปลงไป”

กระบวนการรับหลักทรัพย์ในช่วงท่ียังไม่มีสำ�นักงานคณะกรรมการ
กำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) เป็นอย่างไร		
	 “กระบวนการรับหลักทรัพย์มีหลายขั้นตอน และต้องใช้ระยะเวลา

ยาวนานมาก โดยตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�หน้าท่ีเป็นท้ังตลาดแรกและตลาด

รองในเวลาเดียวกัน คืออนุญาตให้ขายหุ้นต่อประชาชน และเข้าจด

ทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ เร่ิมตั้งแต่เมื่อได้รับเอกสารจาก

บริษัทแล้ว ก็จะเข้าเยี่ยมชมกิจการ สอบถามข้อมูลจากผู้บริหารบริษัท 

นำ�เสนอคณะอนุกรรมการรับหลักทรัพย์ ก่อนเสนอให้คณะกรรมการ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นผู้อนุมัติ และยังต้องส่งเรื่องให้กระทรวงการคลัง 

เพือ่ใหร้ฐัมนตรเีปน็ผูส้ัง่รบัหลกัทรพัยใ์นขัน้ตอนสดุทา้ยดว้ย ซึง่ในแตล่ะ

ขัน้ตอน ทางบรษิทักต็อ้งใชเ้วลาเตรยีมการเปน็อยา่งด ีทัง้ในเรือ่งตกแตง่ 

สถานท่ีให้สวยงาม ดูน่าเช่ือถือ รวมท้ังการซักซ้อมตอบคำ�ถามอนุกรรมการ

รับหลักทรัพย์ ซึ่งบางบริษัทก็ไม่ได้ดำ�เนินการผ่านในครั้งเดียว ยิ่งทำ�ให้

ใช้เวลาในการดำ�เนินการนานขึ้นอีก”

ในช่วงนั้น ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีหลักการในการออกกฎเกณฑ์ 
รับหลักทรัพย์ หรือกำ�กับบริษัทจดทะเบียนอย่างไร
	 “กฎเกณฑ์ของตลาดหุ้นเป็นกฎเกณฑ์กติกาสากล เราก็ต้องมี 

กฎเกณฑ์ที่สอดคล้องกันกับนานาชาติเพื่อให้เป็นมาตรฐานระดับสากล 

เพื่อสร้างความน่าเชื่อถือให้กับผู้ลงทุนทั้งในประเทศและต่างประเทศ   

เรามีการศึกษาจากประเทศต้นแบบ เช่น ประเทศอังกฤษ สหรัฐอเมริกา 

ฮ่องกง เป็นต้น รวมทั้งศึกษาดูงานเพื่อให้เข้าใจถึงเหตุผลและที่มา 

ของกฎเกณฑ์น้ันๆ แล้วนำ�มาปรับใช้ให้เข้ากับสภาพแวดล้อมของบ้านเรา 

ยกตัวอย่างเช่น เกณฑ์การกระจายหุ้น silent period และการเปิดเผย

การได้มาและจำ�หน่ายทรัพย์สิน รายการเก่ียวโยง เป็นต้น ซึ่งโชคดี 

ที่ในช่วงนั้นมีอาจารย์สังเวียน อินทรวิชัย เป็นผู้ใหญ่ที่ร่วมทำ�งานและ

กล่ันกรองก่อนรับฟังความคิดเห็นจากผู้ท่ีเก่ียวข้อง เพ่ือให้เกิดความเข้าใจ 

กับผู้ปฏิบัติ”

ช่วงนั้นเรียกได้ว่าเกิดเป็นกระแสของการเข้าระดมทุน
อย่างที่ไม่เคยเกิดขึ้นมาก่อน
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SHARE FOR ALL โตวันโตคืน

เปิดประตูสู่สากล
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยยังคงพัฒนา

ตัวเองเพ่ือเข้าสู่ตลาดสากลอย่างต่อเน่ือง  

เร่ิมจากในปี พ.ศ. 2533 ได้รับการรบัรองให้เป็น 

สมาชิก “สหพันธ์ตลาดหลักทรัพย์นานาชาติ 

Federation Internationale des Bourses de 

Valeurs” หรือ FIBV (ปัจจุบันเปล่ียนเป็น  

The World Federation of Exchanges  

หรือ WFE) และเป็นสมาชิกสมทบ องค์กร 

คณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาด 

หลักทรัพย์นานาชาติ International Organization 

of Securities Commissions (IOSCO) เพื่อ

สร้างเครือข่ายและสัมพันธ์ที่ดี กับวงการ

ตลาดหลักทรัพย์นานาชาติ ร่วมกันพัฒนา

มาตรฐานธุรกิจหลักทรัพย ์

	 และแล้วการเปล่ียนแปลงคร้ังสำ�คัญก็มา

ถึงอีกคร้ัง เม่ือตลาดหลักทรัพย์ฯ เเละหน่วยงาน

ท่ีเก่ียวข้องได้เร่ิมพิจารณาเเนวทางในการเเยก

หนว่ยงานกำ�กบัดเูเลธรุกจิหลกัทรพัยอ์อกเปน็

องค์กรอิสระ โดยตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�หน้าที่

เปน็ศนูยก์ลางซือ้ขายหลกัทรพัยใ์หเ้หมอืนกบั

มาตรฐานของตลาดทุนระดับสากล โดยได้หารือ

ร่วมกันเเละดำ�เนินการยกร่างพระราชบัญญัติ

หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ข้ึน

	 “พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และ

ตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535” มีผลบังคับใช้

เมื่อวันที ่16 พฤษภาคม พ.ศ. 2535 เพ่ือเป็น 

การวางนโยบายพัฒนาอุตสาหกรรมหลักทรัพย์

ท้ังตลาดแรกและตลาดรองไว้ด้วยกัน จากท่ี 

แต่เดิมอำ�นาจกำ�กับดูแลธุรกรรมหลักทรัพย์

กระจายอยู่ในกฎหมายหลายฉบับ ภายใต้ 

การกำ�กับหลายองค์กร เช่น กระทรวงการคลัง 

กระทรวงพาณิชย์ ธนาคารแห่งประเทศไทย

และตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย ซึง่เปน็

ท่ีมาของการก่อต้ังสำ�นักงาน “คณะกรรมการ

กำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์” 

(สำ�นักงาน ก.ล.ต.) เม่ือวันท่ี 16 พฤษภาคม  

พ.ศ. 2535 เพ่ือทำ�หน้าท่ีกำ�กับพัฒนาตลาดทุน

ของประเทศ 

 	 หลังการประกาศใช้พระราชบัญญัติ 

หลักทรัพย์เเละตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535  

ได้เกิดการเปล่ียนเเปลงในธุรกิจหลักทรัพย์ไทย

หลายประการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ก้าวสู่การ

เป็นองค์กรกำ�กับดูเเลตนเอง (Self-Regulatory 

Organization: SRO) ภายใต้การกำ�กับดูเเลของ

คณะกรรมการ ก.ล.ต. มีการปรับปรุงกฎ

ระเบียบต่างๆ เพื่อให้สอดคล้องกับ พ.ร.บ. 

หลักทรัพย์เเละตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 

ท่ีประกาศใช้เเละการขยายขอบข่ายธุรกิจ 

หลักทรัพย์ เช่น การจัดการกองทุนรวม การเป็น

ท่ีปรึกษาการเงิน เเละการออกตราสารใหม่ๆ  

ในการระดมทุน เป็นต้น

	 ในปี พ.ศ. 2537 ภาวะการซื้อขายของ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้รับผลกระทบอย่างมาก

จากวกิฤตการณใ์นตลาดการเงนิโลก จากการ

ที่ธนาคารกลางสหรัฐฯ ประกาศขึ้นอัตรา 

ดอกเบี้ยต่อเนื่องถึง 5 ครั้ง จึงทำ�ให้มีการ

เคลื่อนย้ายเงินทุนออกจากประเทศไทยไป

จำ�นวนมากและเป็นปีแรกท่ีต่างชาติย้ายเงินทุน

ออกเป็นยอดติดลบถึง 394 ล้านดอลลาร์สหรัฐ 

อีกทั้งในช่วงปลายปีเกิดวิกฤตการเงินใน

ประเทศเมก็ซโิก สง่ผลกระทบตอ่การลงทนุใน

ตลาดหลักทรพัยท์ัว่โลกรวมถงึประเทศไทย จงึ

ทำ�ใหก้ารซือ้ขายและราคาหลกัทรัพยล์ดต่ำ�ลง
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ดร.มารวย
์ิธทิสงุดผ

ง�นหแำตงรำดะราว

เสรี
รีสเนตนิจ
ง�นหแำตงรำดะราว

	 จากการล้มละลายของธนาคารเเบริ่ง เเละเหตุเเผ่นดินไหวที่เมือง

โกเบ ประเทศญี่ปุ่น ส่งผลให้การซื้อขายหลักทรัพย์ในช่วงต้นปี พ.ศ. 

2538 ยังคงซบเซากว่าปีก่อน อีกทั้งยังเกิดการหวั่นเกรงกันว่าญี่ปุ่น 

จะถอนเงินกลับไปฟื้นฟูภัยพิบัติที่เกิดขึ้น อย่างไรก็ดี จากความกังวล 

ดงักลา่วทำ�ใหท้ีป่ระชมุสมาชกิตลาดหลกัทรพัยฯ์ มมีตจิดัตัง้กองทนุเพือ่

ฟืน้ฟสูภาพคลอ่งของตลาดหลกัทรพัยฯ์ ในวงเงนิ 20,000 ลา้นบาท เพือ่

สร้างความมั่นใจให้แก่ผู้ลงทุน ส่งผลให้มูลค่าการซื้อขายและราคาหุ้น 

เพิ่มสูงขึ้น แต่ผ่านไปได้ไม่นานนักก็เกิดความไร้เสถียรภาพของค่าเงิน 

ในกลุ่มประเทศท่ีกำ�ลังพัฒนาหลายประเทศ อาทิ สถานการณ์ค่าเงิน 

ของประเทศเม็กซิโกตกต่ำ�เป็นประวัติการณ์ ผู้ลงทุนต่างชาติแห่ถอน 

เงนิทนุจากประเทศกำ�ลงัพฒันา จงึเกดิความกงัวลวา่ผูล้งทนุต่างประเทศ

จะถอนเงนิออกจากประเทศไทยอกีครัง้ ประกอบกบัภาวะของตลาดเงนิ

ในประเทศไทยเองน้ัน ยังคงมีความตึงตัวมากขึ้น จากปัจจัยทั้งหมดนี้

ทำ�ให้มูลค่าการซ้ือขายหลักทรัพย์ลดต่ำ�ลงต้ังแต่เดือนสิงหาคมจนถึงส้ินปี

	 กัมปนาท  โลหเจริญวนิช  อดีตรองประธานกรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

เล่าถึงความแตกต่างของตลาดหุ้นระหว่างทศวรรษแรกและทศวรรษท่ี 2  

วา่ “ในทศวรรษท่ี 2 คนเริม่เข้าใจตลาดหลักทรพัยฯ์ มากขึน้ หลงัจากผา่น

วิกฤตต่างๆ อย่าง Black Monday หรือสงครามอ่าวเปอร์เซีย ผู้ลงทุน

เร่ิมมีความเข้าใจ หากย้อนกลับไปก่อนหน้าน้ีเขาไม่รู้จักหุ้น ต่อให้ในยุคแรก 

มีเรื่องตื่นเต้นยังไงก็ไปไม่รอด ในยุคต่อมา ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็เริ่ม 

ใหค้วามสำ�คญักบัขอ้มลูขา่วสาร ประกอบกบัม ีก.ล.ต. เขา้มากำ�กบัตลาด

หลักทรัพย์ฯ ว่าต้องมีการซ้ือขายมากๆ ตลาดต้องมีสภาพคล่องเหมือนท่ี 

ศาสตราจารยร์อ็บบนิสเ์คยบอกไว ้นบัวา่ทศวรรษนีเ้ปน็ยคุโชตชิว่ง แมเ้กดิ

วิกฤต ก็แย่แค่่เพียงระยะสั้นๆ แล้วก็กลับมาดี คนหลับหูหลับตาซื้อหุ้น

ก็ได้กำ�ไร เป็นยุคทองของตลาดหุ้น โบรกเกอร์ได้กำ�ไรเยอะ หุ้นเข้ามา

จดทะเบียนก็เยอะ”

	 อย่างไรก็ดี ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยยังคงต้องปรับตัวต่อ

สถานการณ์ทั้งจากภายในและภายนอก และพัฒนาไปพร้อมกับวิกฤต

ต่างๆ ที่เกิดข้ึนอย่างต่อเน่ือง “ระหว่างน้ันเศรษฐกิจไทยกำ�ลังโชติช่วง

ชัชวาล ถึงจะมีเหตุการณ์ Black Monday ก็เป็นเพียงแค่น้ำ�จิ้ม เพราะ

เศรษฐกิจยังคงแข็งแกร่ง แต่หากเกิดข้ึนรอบสอง ถึงแม้จะเป็น Mini Black 

Monday แต่เศรษฐกิจกำ�ลังอ่อนแอก็ส่งผล รวมถึงปัจจัยจากภายนอก 

ท้ังราคาน้ำ�มัน สงครามอ่าวเปอร์เซีย มันกระทบต่อโครงสร้างประเทศไทย 

แตอ่ยา่งวกิฤตตม้ยำ�กุง้ป ีพ.ศ. 2540 มนัเปน็เร่ืองภายนอก และเปน็เร่ือง

ภายในที่โดนผลกระทบตรงๆ เพราะฉะนั้นต้องดูที่สาเหตุภายนอกว่ามี

ผลกระทบต่อโครงสร้างเศรษฐกิจภายในไหม หรือถ้าเกิดจากภายใน 

อย่างเดียวก็อาจจะกระทบแรง นาน และลึก อย่างวิกฤตต้มยำ�กุ้ง  

เป็นสิบปีกว่าจะฟื้น หรือเหตุการณ์พฤษภาทมิฬ เป็นเรื่องของจิตใจ 

กระทบตลาดหุ้นเพียงเล็กน้อย เพราะเป็นเหตุที่ไม่ได้มีผลกระทบ 

ต่อโครงสร้างเศรษฐกิจ” กัมปนาท โลหเจริญวนิช กล่าวท้ิงท้ายถึง 

บทสรุปในการปรับตัวต่อวิกฤตและสถานการณ์ต่างๆ ที่เกิดขึ้นใน

ทศวรรษที่ 2 นี้

กรรมการเเละผู้จัดการตลาดหลักทรัพย์ฯ

2 ก.ย. 28
31 พ.ค. 35

1 ก.ค. 35
30 มิ.ย. 39



SET TALK 09

ภาพรวมการซื้อขายหลักทรัพย์
ในทศวรรษที่สอง
กัมปนาท โลหเจริญวนิช
อดีตรองประธานกรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ
อดีตนายกสมาคมบริษัทหลักทรัพย์ไทย
ปัจจุบัน กรรมการผู้ทรงคุณวุฒิ คณะกรรมการกำ�กับตลาดทุน
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บรรยากาศของห้องค้าในสมัยก่อนเปล่ียนระบบการซื้อขายเป็น

คอมพิวเตอร์เป็นอย่างไร
	 “สมัยเดิม ตลาดหลักทรัพย์ฯ กับโบรกเกอร์เหมือนเป็นพี่น้องกัน 

เจอกันในห้องค้าวิ่งชนกัน สมัยนั้นช่วงปี พ.ศ. 2522 - 2526 ผมเป็น      

ผู้กำ�กับในตลาดหุ้น เป็นผู้อำ�นวยการฝ่ายปฏิบัติการ ทำ�หน้าท่ีดูแลห้องค้า 

ดูแล clearing ระบบคอมพิวเตอร์ คนที่เป็นเทรดเดอร์รู้จักกันหมด  

เพราะต้องเจอกันทุกวัน มีเร่ืองกันบ่อย เราเลยรู้มือกันดี เข้าใจกัน ถ้อยที

ถ้อยอาศัย เมื่อตลาดหลักทรัพย์ฯ เติบโตขึ้น ก็ต้องถึงเวลาเปลี่ยนแปลง  

การซ้ือขายด้วยมือไม่น่าเอ้ือการซ้ือการขายได้เต็มท่ี จึงมีการเปล่ียนแปลง 

ไปสู่ระบบ electronic trading ทำ�ให้มูลค่าการซ้ือขายขยับไปถึงระดับ

หลายพันล้านบาทในบางวนั ถา้ยังใชม้อืแบบกระดานอยูก่ไ็มม่ทีางทำ�ได้

อยา่งมีประสทิธภิาพ นบัวา่เปน็การเปลีย่นแปลงครัง้ใหญใ่นยคุทองของ

ตลาดหุ้น”

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก่อนและหลังมี พ.ร.บ. หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 
พ.ศ. 2535 แตกต่างกันอยา่งไร
	 “พ.ร.บ. ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ฉบับแรกมุ่งเน้นเร่ืองการหาหุ้นเข้ามา 

เน้นเรื่องกฎเกณฑ์ระบบซ้ือขาย แต่ไม่ได้เตรียมรองรับเรื่องระบบ       

หลังการซื้อขาย ศาสตราจารย์ร็อบบินส์ก็ไม่คิดว่าจะเกิดปัญหา เพราะ

อเมริกาเอาหุ้นไปฝากที่ศูนย์รับฝากหุ้นแล้วโอนทางทะเบียน ปรากฏว่า

เมืองไทย ตอนแรกเราไม่มีศูนย์รับฝาก ไม่มีระบบ clearing บริษัทสมาชิก

ต้อง clearing กันเอง ต้องแก้ปัญหาเฉพาะหน้ากันไป มีการต้ังนายทะเบียน

ทำ�ใบแทนใบหุ้นชั่วคราว เมื่อมี พ.ร.บ. หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย ์

พ.ศ. 2535 เขาเขียนว่า ก.ล.ต. มีอำ�นาจคุมตลาดหุ้น แต่ก็ไม่ได้ยกเลิก

อำ�นาจของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในสมัยก่อนเลยต้องมีการเขียน MOU 

ระหว่าง ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์ฯ ว่า ถ้าโบรกเกอร์ถูกตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ปรับถึงใจแล้ว ก.ล.ต. จะไม่ปรับอีกเพราะปรับเพียงพอแล้ว”

มองว่าบทบาทการทำ�งานของตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นอย่างไร
	 “ผมอยู่มาหลายองค์กรท่ีเก่ียวข้องกับตลาดทุน ผมคิดว่าแต่ละองค์กร

มีบทบาทหน้าท่ีแตกต่างกัน แต่ด้วยความท่ีตลาดทุนหรือตลาดหลักทรัพย์ฯ 

เป็นศูนย์รวมที่เชื่อมโยงประสานประโยชน์ของบุคคลและองค์กรต่างๆ 

เข้าด้วยกัน ทุกคนมีหน้าที่ของตนเอง ทุกคนมีความคาดหวัง ซึ่งบางครั้ง

อาจจะแตกตา่งกนัโดยสิน้เชงิ แตค่วามคาดหวงัหรอืหนา้ทีท่ีแ่ตกตา่งกนั

จะต้องประสานให้สอดคล้องกันไปให้ได้ ภายใต้การทำ�งานอย่างมี 

จรรยาบรรณและการถูกกำ�กับดูแลอย่างมีประสิทธิภาพของทุกองค์กร 

ที่เกี่ยวข้อง นอกจากการประสานประโยชน์แล้ว ตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ก็ต้องพัฒนาให้ก้าวหน้าแข่งกับตลาดหุ้นอ่ืน ในช่วง 30 ปีแรกของ 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ผมมองว่าตลาดยังไม่ mature แต่ในช่วงทศวรรษท่ี 4 

ถือได้ว่าเป็น mature state ของตลาดหุ้นไทย”

การเปล่ียนแปลงไปสู่ระบบ electronic trading ...
นับว่าเป็นการเปล่ียนแปลงคร้ังใหญ่

ในยุคทองของตลาดหุ้น

ภาพรวมการซื้อขายหลักทรัพย์
ในทศวรรษที่สอง
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SHARE FOR ALL โตวันโตคืน

DECADE2MILESTONE
nd

2538พ.ศ.2529

ตลาดหลักทรัพย์ฯ เข้าเป็นสมาชิกองค์กรตลาดหลักทรัพย์
นานาชาติ ได้แก่ IOSCO, FIBV และ EAOSEF
เปลี่ยนแปลงหน่วยการซื้อขายหลักทรัพย์ (Board Lot) เท่ากับ 
100 หุ้น
ตลาดหลักทรัพย์ฯ เพิ่มบริการให้ข้อมูลซื้อขายแบบเรียลไทม์
ผ่านระบบคอมพิวเตอร์ PRS (Price Reporting System)
เกดิวิกฤตสถานการณ์สงครามอา่วเปอรเ์ซยี ราคาน้ำ�มนัในตลาด
โลกผันผวนและสูงขึ้นอย่างรวดเร็ว ส่งผลให้ดัชนีราคาตลาดหุ้น
ทั่วโลกตกต่ำ�

ตลาดหลักทรัพย์ฯ พัฒนากลไกรองรับการขยายตัวของ
ธุรกิจหลักทรัพย์ โดยจัดตั้งศูนย์รับฝากหุ้น
มีการจัดตั้งศูนย์ศึกษาและพัฒนาตลาดทุน เพื่อทำ�วิจัยและ 
เผยแพรผ่ลงานวิจัยผ่านสื่อต่างๆ ทั้งไทยและต่างประเทศ
สมาคมผู้ค้าหลักทรัพย์ญี่ปุ่นให้การรับรองตลาดหลักทรัพย์ฯ
เป็นตลาดที่อนุญาตให้ผู้ลงทุนสถาบันญ่ีปุ่นลงทุนได้โดยไม่มี 
ข้อจำ�กัด

จัดให้มีกระดานต่างประเทศสำ�หรับซื้อขายหุ้นที่มีชาวต่างประเทศ
เป็นผู้ถือหุ้น (Alien Board)
จัดตั้ง “ศูนย์บริการผู้ลงทุน” เพื่อให้คำ�ปรึกษาและข้อมูลแก่ผู้ลงทุน
จัดตั้งกระดานซ้ือขายที่สอง (Second Board) เพ่ือเปิดโอกาสให้
บรษิทัขนาดกลางและบรษัิทจดัตัง้ใหมท่ี่มีศัีกยภาพสงูเขา้จดทะเบียน
เกิดวิกฤต Black Monday ที่ตลาดหุ้นนิวยอร์ก ในวันจันทร์ที่ 
19 ตุลาคม 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ จับมือกับธนาคาร
ไทยพาณิชย์ ให้บริการข้อมูลซื้อขาย
หลักทรัพย์ผ่าน Telebanking
กองทุน Thailand Fund เป็นกองทุนรวม
ต่างชาติกองที่  2  ที่ เข้ าลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพย์ไทย

นายกรัฐมนตรี พลเอกชาติชาย ชุณหะวัณ ประกาศนโยบาย 
‘เปลี่ยนสนามรบเป็นสนามการค้า’
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ลงนามสัญญาจัดทำ�ระบบซื้อขายหลักทรัพย์
ด้วยคอมพิวเตอร ์กับ Midwest Stock Exchange
เกิดเหตุการณ์  Mini Black Monday แต่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้รับ
ความร่วมมือทั้งจากภาครัฐและเอกชน ทำ�ให้การซื้อขายฟื้นตัว
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วันที ่16 สิงหาคม เริ่มเผยแพร่ SET50 Index
ตลาดหลักทรัพย์ฯ กำ�หนดให้บริษัทจดทะเบียน
เปิดเผยข้อมูลมายังตลาดหลักทรัพย์ฯ ทางสื่อ
อิเล็กทรอนิกส์ เรียกว่าระบบ ELCID

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ประกาศใชร้ะบบการใหกู้ย้มืเงนิ
โดยมีหลักทรัพย์วางเป็นประกัน (Maintenance 
Margin)
บริษัทหลักทรัพย์และบริษัทเงินทุนหลักทรัพย์ 
ร่วมกันจัดตั้งสมาคมบริษัทจัดการลงทุน

วันที่ 1 มกราคม ตลาดหลักทรัพย์ฯ เปลี่ยนชื่อภาษาอังกฤษ
จาก Secur i t ies Exchange of  Tha i land เ ป็น 
‘The Stock Exchange of Thailand’
ตลาดหลักทรัพย์ฯ เปลี่ยนระบบการซื้อขายหลักทรัพย์จาก 
การเคาะกระดานเป็นระบบคอมพิวเตอร์ Automated  
System for the Stock Exchange of Thailand (ASSET)
ตลาดหลักทรัพย์ฯ พัฒนาระบบศูนย์ข้อมูลธุรกิจหลักทรัพย์
 “SIMS” (SET Information Management System)

ความเคลื่อนไหวของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ความเคลื่อนไหวสำ�คัญของสถานการณ์ในต่างประเทศ

ความเคลื่อนไหวสำ�คัญของสถานการณ์ภายในประเทศ

เกิดวิกฤตการเงินเม็กซิโก เมื่อประกาศลดค่าเงินเปโซ
ธนาคารกลางสหรฐัฯ ประกาศขึน้อตัราดอกเบีย้สง่ผลใหเ้กดิ
วิกฤตการเงินโลก
มีการจัดต้ังบริษัท ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ (ประเทศไทย) จำ�กัด 
เป็นบริษัทย่อยแห่งแรกของตลาดหลักทรัพย์ฯ

ประกาศใช้พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 และ
มีการจัดต้ังคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.)
กระทรวงการคลังอนุมัติใบอนุญาตจัดต้ังบริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุนรวม
ริเริ่มใช้ระบบไร้ใบหุ้น Scripless เพื่อเพิ่มประสิทธิภาพงานชำ�ระราคาและ
ส่งมอบหลักทรัพย์
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2548พ.ศ.2539

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้พิสูจน์ให้เห็นถึงความ

ก้าวหน้าและความเจริญเติบโตอย่างมากในทศวรรษที่ 2        

แต่ตลาดหลักทรัพย์ฯ เองก็หนีสัจธรรมที่ว่า  ‘เมื่อมีขึ้นก็ต้อง

มลีง’ ไปไมพ่น้ เหน็ไดจ้ากทศวรรษที ่3 นี ้ ทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ 

ตอ้งเผชิญกบัมรสมุนานปัการทีเ่ขา้มาทา้ทายความสามารถ

ในการนำ�พานาวาลำ�นี้ล่องไปให้ถึงจุดหมายปลายทาง...

ข้ามผ่านมรสุม
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วงต้นทศวรรษที่ 3 ในการดำ�เนินกิจการของตลาด

หลกัทรพัยฯ์ ก่อนเกดิวกิฤตต้มยำ�กุง้ในปี พ.ศ. 2540 

ภาวะซ้ือขายหลักทรัพย์ตกอยู่ในภาวะผันผวนต่อเน่ืองมาจาก

ปลายทศวรรษท่ี 2 จากในวันท่ี 4 มกราคม พ.ศ. 2537 ท่ี SET 

Index เคยขึ้นไปทำ�สถิติิปิดสูงสุดที่ 1,753.73 จุด หลายคน 

‘มองว่า’ เศรษฐกิจกำ�ลังขยายตัว มีการกู้ยืมเงินจากต่างประเทศ

มากข้ึนอย่างต่อเน่ือง การลงทุนในธุรกิจอสังหาริมทรัพย์เกิดข้ึน

อย่างกว้างขวาง ชนิดท่ีว่าแค่เปิดจองก็เต็มแล้ว สามารถขายต่อ

ทำ�กำ�ไรไดแ้บบเดอืนตอ่เดอืน เหมอืนเปน็การสะสมฟองสบู่

ให้ใหญ่ขึ้นทีละน้อยเพื่อรอวันแตกตัวออกมา แต่ภาวะการ

ซื้อขายหลักทรัพย์ในปี พ.ศ. 2538 โดยรวมซบเซาลงอย่าง  

เหน็ไดช้ดัจากปกีอ่นหนา้ สว่นหนึง่เป็นผลจากความผันผวน

ในตลาดการเงินโลก อาทิ วิกฤตการณ์ค่าเงินในเม็กซิโก   

ความผนัผวนของคา่เงนิดอลลารส์หรฐัและคา่เงนิเยน  ทำ�ให้

การลงทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ชะลอตวัลงอย่างมนียัสำ�คญั 

โดยมูลค่าซื้อขายรวมลดลงถึง 27.39% จากปี พ.ศ. 2537 

	 ส่วนการซื้อขายหลักทรัพย์ในปี พ.ศ. 2539 มีความ

คึกคักมากต้ังแต่เดือนมกราคม จากการท่ีเศรษฐกิจ ‘ดูเหมือน’ 

จะขยายตัวต่อเน่ืองจากปีท่ีผ่านมา แต่หลังจากน้ันภาวะซ้ือขาย

ก็ซบเซาลงอย่างรวดเร็วและต่อเน่ืองจนถึงส้ินปี ระดับราคาหุ้น

โดยรวมลดต่ ำ�ลงมาก SET Index ปิด ณ สิ้นปีที ่831.57 จุด 

ลดลงถึง 35.07% จากปี พ.ศ. 2538

	 สมเจตน์ หมู่ศิริเลิศ ซึ่งดำ�รงตำ�แหน่งกรรมการ    

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ในขณะน้ันได้เฝ้าสังเกตความเคล่ือนไหวน้ี      

มาตลอดกล่าวว่า “ช่วงก่อนหน้าปี 2540 ราคาหุ้นยังได้แรงส่ง

จากระบบเศรษฐกจิทีม่กีารขยายการลงทนุมากมาย เงนิทนุ

หาง่าย ในท่ีสุดก็ไปเกิดภาวะท่ีลงทุนไปแล้วแต่ไม่ได้ผลตอบแทน

อย่างที่ควรจะเป็น พอสะสมกันสัก 2 - 3 ปี ปัญหาก็เริ่มเกิด 

เพราะเป็นการลงทุนที่ไม่เป็นประโยชน์กับระบบเศรษฐกิจ 

โครงการอสังหาริมทรัพย์คนจองเต็มหมด กำ�ไรเยอะ เป็นช่วง

สะสมฟองสบู ่การทำ�ธรุกจิและการลงทนุเปน็ไปอยา่งไมค่อ่ย

เป็นเหตุเป็นผล แต่เพราะการเติบโตของตลาดอสังหาริมทรัพย์

ทำ�ให้คนเข้าใจผิดว่าทุกอย่างยังดีอยู่ แต่แท้จริงแล้วการลงทุน

หลายอย่างไม่ได้ก่อให้เกิดผลตอบแทนได้อย่างที่คิด”

เริ่มต้นจากความผันผวน
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SET TALK 10

สมเจตน์ หมู่ศิริเลิศ
อดีตรองประธานกรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ 
ปัจจุบัน ประธานเจ้าหน้าที่บริหารเเละกรรมการผู้จัดการใหญ่ ธนาคารธนชาต จำ�กัด (มหาชน) และ
ประธานกรรมการ บริษัทหลักทรัพย์ ธนชาต จำ�กัด (มหาชน) 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ
กับการทำ�งานร่วมกับภาคส่วนต่างๆ
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 ความสำ�เร็จของตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่ผ่านมา
เกิดขึ้นจากการทำ�งานของหลายภาคส่วน

ในช่วงท่ีเกิดวิกฤตการณ์ทางการเงินปี พ.ศ. 2540 ธุรกิจต่างๆ ได้ใช้

เคร่ืองมือในตลาดทุนให้เป็นประโยชน์อยา่งไร
	 “ในช่วงเวลานั้นเอง ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้เป็นกลไกสำ�คัญที่ทำ�ให้

เกิดการระดมทุน เพราะสถาบันการเงินรวมถึงธุรกิจ ต่างต้องการเพ่ิมทุน 

ธนาคารแต่ละแห่งพยายามเพ่ิมทุนโดยใช้เครื่องมือหลากหลายรูปแบบ  

แต่เน่ืองจากความต้องการลงทุนของผู้ลงทุนในประเทศในขณะน้ันมีจำ�กัด  

ธนาคารหลายแห่งจึงจำ�เป็นต้องไปพึ่งกลไกการระดมทุนผ่านผู้ลงทุน

ต่างประเทศ แต่ด้วยฐานท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ สร้างเอาไว้ ท่ีได้กำ�หนดให้

มีกลไกการเปดิเผยขอ้มลูทีท่นัสมยั ไดส้ง่เสรมิใหผู้ล้งทนุในตา่งประเทศ

มาลงทุนในประเทศไทย ผนวกกับการที่กลไกการซื้อขายในตลาด

หลกัทรพัยฯ์ ของเราทีย่งัมปีระสทิธภิาพอยูเ่ปน็ปจัจัยเสรมิ ส่งผลใหก้าร

ระดมทนุขององคก์รเหลา่นัน้ประสบความสำ�เรจ็ สถาบนัการเงนิรวมทัง้

ธุรกิจต่างๆ ดำ�เนินต่อไปได้”

รากฐานสำ�คัญของตลาดทุนที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ สร้างไว้คืออะไร
	 “รากฐานสำ�คัญของตลาดทุนที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้ความสำ�คัญ

มาโดยตลอดคือ กลไกการเปิดเผยข้อมูล รวมถึงการจัดให้มีระบบการ

ซื้อขายที่โปร่งใส ช่วยทำ�ให้ผู้ลงทุนเกิดความมั่นใจว่า เมื่อเข้ามาลงทุน

ในตลาดหลักทรัพย์ไทย เขาได้รับข้อมูลท่ีถูกต้อง ราคาที่ซื้อขายเป็น

ราคาทีย่ตุธิรรม ผูล้งทนุตา่งประเทศจงึเชือ่มัน่และตดัสนิใจเขา้มาลงทนุ” 

ภาพการทำ�งานร่วมกันระหว่างบริษัทสมาชิกและตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ในช่วงเวลาที่เกิดวิกฤตเศรษฐกิจเป็นอย่างไร
	 “แน่นอนว่าการทำ�งานร่วมกันหลายองค์กรอาจจะมีความขัดแย้ง

เกิดข้ึน จากวิธีคิดท่ีแตกต่างกัน หรือผลประโยชน์บางอย่างท่ีไม่ลงรอยกัน 

อย่างเช่นผมหรือหลายๆ คนที่ได้รับการเลือกตั้งจากบริษัทสมาชิก        

ใหเ้ขา้ไปเปน็กรรมการตลาดหลกัทรพัยฯ์  เพือ่ทำ�หนา้ทีด่แูลการกำ�หนด

นโยบายและควบคุมการดำ�เนินงานของตลาดหลักทรัพย์ฯ เเต่ความ

สำ�เร็จของตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีผ่านมาก็เกิดข้ึนจากการทำ�งานของหลาย

ภาคส่วน ทั้งจากตลาดหลักทรัพย์ฯ บริษัทสมาชิก ภาครัฐ ผู้ลงทุน 

ประชาชน เเละหลายภาคส่วนท่ีเก่ียวข้องท่ีเข้ามาทำ�งานร่วมกันภายใต้

เจตนารมณ์เดียวกัน แม้บางขณะอาจจะมีวิธีการท่ีเเตกต่างกัน เเต่ในท่ีสุด

เราก็สามารถเร่ิมต้นดำ�เนินการหลายๆ อย่างที่เป็นมาตรฐานได้” 

ในฐานะที่เป็นทั้งบริษัทสมาชิกและกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ควรวางบทบาทอยา่งไร 
	 “ในบทบาทหนึ่งต้องเป็นกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ ขณะที่ในอีก

บทบาทหน่ึงผมก็ยังต้องดำ�เนินธุรกิจตามปกติ ในบางขณะอาจจะมีบางคน

มองวา่สิง่ทีผ่ลกัดนัอยู ่ทำ�ไปเพือ่ประโยชนด์า้นธรุกจิของตวัเองหรอืเปลา่ 

แต่ไม่เป็นไร ทุกคนต่างมีความรู้ ประสบการณ์ เวลาทำ�งานย่อมมีความเห็น

ท่ีแตกต่างกัน ก็จะมีการโต้เถียงกันเป็นเร่ืองปกติ แต่เราก็ฟันฝ่ากันมาได้

ในทีส่ดุ แตก่ลา้ยนืยนัเลยวา่  กรรมการตลาดหลกัทรพัยฯ์ เราแยกธรุกจิ

ออกจากเรื่องส่วนรวมไว้อย่างเด็ดขาด”

– 99 –



– 100 –

ข้ามผ่านมรสุมSHARE FOR ALL

เข้าสู่วิกฤตจริง

ปี พ.ศ. 2540 เป็นปีที่เศรษฐกิจไทยเกิดวิกฤตรุนแรงเป็นประวัติการณ์

และเปน็ครัง้แรกทีเ่ศรษฐกจิเกดิการถดถอย โดยมอีตัราการขยายตวัเปน็

เลขติดลบคือ -0.4% เทียบกับแนวโน้มการเจริญเติบโตในทศวรรษ                

ท่ีผ่านมาที่มีอัตราการขยายตัวเฉล่ียสูงกว่า 9% โดย SET Index ปิด    

ณ สิ้นปีที่ระดับ 372.69 จุด ลดลง 55.18% จากปี พ.ศ. 2539 มีมูลค่า

ซื้อขายรวมท้ังปี 9.29 แสนล้านบาท  ลดลง 28.66% จากปี พ.ศ. 2539  

ในขณะท่ีมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดรวมลดลงถึง 55.72% จากป ี

พ.ศ. 2539

	 สาเหตุหลักของวิกฤตการณ์ทางเศรษฐกิจที่เกิดขึ้นคือปัญหาด้าน

การเงนิของภาคเอกชน โดยเฉพาะการกูย้มืเงนิระยะสัน้จากตา่งประเทศ 

ที่สะสมเพิ่มขึ้นมา อีกท้ังเงินทุนที่กู้ยืมมา ถูกใช้ไปในกิจกรรมที่ไม่ได้

สร้างผลผลิตทางเศรษฐกิจอย่างมีประสิทธิภาพ ด้านสภาพคล่องทางการ

เงินน้ัน ตลาดการเงินในปี พ.ศ. 2540 มีความตึงตัวมากข้ึนจากปัญหาความ

ไม่ม่ันคงของสถาบันการเงินและการไหลออกของเงินทุนต่างประเทศ

จำ�นวนมาก ทำ�ให้อัตราดอกเบี้ยเงินกู้ยืมระหว่างธนาคารปรับตัวขึ้น

สูงสุดที่ประมาณ 30% ต่อปี ปัญหาสภาพคล่องได้ส่งผลร้ายแรงทำ�ให้ 

ภาคธุรกิจขาดเงินทุนในการดำ�เนินงาน เม่ือผนวกกับยอดขายท่ีตกต่ำ�ลง 

รวมทั้งการจัดตั้งกองทุน Hedge Funds ของผู้ลงทุนต่างชาติเพื่อโจมตี

ค่าเงินบาทไทย ได้นำ�ไปสู่การประกาศใช้ระบบค่าเงินบาทลอยตัว ค่าเงินบาท 

ตกต่ำ�ลงมาก สถาบันการเงินจำ�นวนมากประสบปัญหาการดำ�เนินงาน 

และถูกปิดกิจการไปเป็นจำ�นวนถึง 56 บริษัท ซึ่งในจำ�นวนนี้เป็นบริษัท

สมาชิกตลาดหลักทรัพย์ฯ จำ�นวน 22 บริษัท

	 วกิฤตเศรษฐกจิทีท่วคีวามรนุแรงขึน้ ทำ�ใหใ้นเดอืนสงิหาคม ป ีพ.ศ. 

2540 ประเทศไทยต้องขอรับความช่วยเหลือทางการเงินจากกองทุนการเงิน

ระหว่างประเทศ (IMF) โดยไทยมีพันธะต้องดำ�เนินนโยบายเศรษฐกิจที่

เข้มงวดตามข้อตกลงที่ได้ให้กับ IMF ภายหลังการเข้าร่วมโครงการของ 

IMF คา่เงนิบาทยงัคงผนัผวนในทางทีอ่อ่นตัวลง และเงนิทนุตา่งประเทศ

ยงัคงไหลออก สถานการณด์ำ�เนนิไปในลกัษณะนีจ้นถงึสิน้ปี พ.ศ. 2540 

www.set.or.th
เว็บไซต์อย่างเป็นทางการของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ถือกำ�เนิดข้ึนใน
เดือนมีนาคม พ.ศ. 2539 เพ่ือเผยแพร่ข้อมูลเกี่ยวกับตลาดหลักทรัพย์ฯ ไปยัง
ผู้ลงทุนและผู้ที่เก่ียวข้อง ตลอดจนประชาชนทั่วไป ทั้งในประเทศและต่างประเทศ
สอดคล้องกับเทคโนโลยีอินเทอร์เน็ตที่เริ่มได้รับความนิยมใช้กันอย่างแพร่หลาย
ในตอนนั้น
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ทำ�ให้หลายบริษัทต้องลดการผลิตและการจ้างงานอย่างมหาศาล ธุรกิจ  

ต่างๆ มีผลการดำ�เนินงานตกต่ำ�หรือขาดทุนและไม่มีการลงทุนเพิ่ม 

ทำ�ให้เศรษฐกิจไทยในป ีพ.ศ. 2541 ถดถอยมากถึง 10.4% 

	 คุณหญิงชฎา วัฒนศิริธรรม ในฐานะกรรมการผู้จัดการใหญ่ ธนาคาร

ไทยพาณิชย์ ณ ช่วงเวลาน้ันกล่าวถึงกรณีน้ีว่า “การท่ี IMF เข้ามาคอย

บอกวา่เราตอ้งทำ�อยา่งไร สว่นหนึง่กท็ำ�ใหเ้ราได้วางหรอืแกปั้ญหาระบบ

การทำ�งานให้เกิดความม่ันคงขึ้น แต่การท่ีเขากำ�หนดให้มีการควบคุม

การใช้เงินของส่วนราชการทางด้านนโยบายอย่างเข้มงวดมาก ก็ทำ�ให้

เศรษฐกจิไม่สามารถดำ�เนนิตอ่ไปไดอ้ยา่งทีค่วรจะเป็น ดอกเบีย้ตอนน้ัน

สูงมาก จนไม่มีใครอยากทำ�อะไรเลย ต่อมาเม่ือดอกเบ้ียลดลงเหลือ 5 - 6% 

ความเช่ือม่ันและความต้องการลงทุนก็เร่ิมกลับมา คนท่ีมีเงินออมกเ็อาไป

ซ้ือทรัพย์สินหรือธุรกิจท่ีติดหน้ีสินอยู่ ทำ�ให้เกิดสภาพคล่องในการดำ�เนินงาน 

และขับเคล่ือนเศรษฐกิจต่อไปได้ โดยมีตลาดหลักทรัพย์ฯ และสถาบัน 

การเงินเป็นกลไกตรงกลาง คอยเชื่อมภาคธุรกิจและเงินทุนเข้าด้วยกัน 

เพื่อทำ�ให้ทุกอย่างดำ�เนินไปได้อย่างราบรื่น” 

	 รัฐบาลต้องเร่งใช้มาตรการเข้าแก้ไขและบรรเทาปัญหา ทำ�ให้

สถานการณ์เศรษฐกิจของประเทศค่อยๆ กระเต้ืองขึ้นเป็นลำ�ดับ           

นับต้ังแต่ปี พ.ศ. 2542 เป็นต้นมาและต้องใช้เวลาหลายปีในการ             

ฟื้นตัว 

	 “ถ้าเปรียบง่ายๆ ประเทศในช่วงก่อนหน้านั้นก็เหมือนคนป่วยที่ยัง

ไมรู่ต้วั ยงัคดิวา่ตวัเองสบายดกีท็ำ�กจิกรรมทกุอยา่งเตม็ที ่แตข่า้งในลกึๆ 

เราไม่แข็งแรงเหมือนเดิม พอสุดท้ายร่างกายทนไม่ไหวมันก็ล้มลงมาทีเดียว 

เพราะฉะนั้น เมื่อป่วยก็ต้องเข้าสู่กระบวนการรักษาตัว ค่อยๆ ฟื้นฟู

ร่างกายตัวเอง ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็มีหน้าที่พยายามปรับปรุงคุณภาพ

ของบริษัทจดทะเบียนเพื่อไม่ให้ป่วยอีกรอบ หรือถ้าป่วยก็อย่าให้          

ถึงขนาดต้องเข้าห้องไอซียู ช่วยสร้างภูมิคุ้มกันให้กับบริษัทจดทะเบียน 

ให้รู้จักดูแลตัวเองว่าควรจะทำ�อย่างไรเมื่อเกิดปัญหา ซ่ึงจริงๆ เขาก็มี

บทเรยีนมาอยูแ่ลว้ เพราะถา้ดชูว่งกอ่นเกดิวกิฤต สว่นใหญจ่ะกูเ้งนิจาก

ตา่งประเทศเพราะดอกเบีย้ถกูและคดิวา่ตวัเองไมเ่สีย่ง แตพ่อเจอคา่เงนิ

บาทลอยตัวจาก 25 บาทต่อดอลลารฯ์ กลายเปน็เคยขึน้ไปสงูสดุที ่56.50 

บาทต่อดอลลาร์ฯ หนี้เขาเพิ่มขึ้นเท่าตัว แน่นอนว่าเขาย่อมรับไม่ไหว 

ซึง่มนัเปน็สิง่ทีเ่รยีนรูไ้ดโ้ดยอตัโนมตัอิยูแ่ลว้หากผา่นพน้ปญัหานีไ้ปได”้  

สุภกิจ จิระประดิษฐกุล ในฐานะผู้อำ�นวยการฝ่ายกำ�กับและตรวจสอบ

สมาชิกตลาดหลักทรัพย์ฯ ในตอนนั้น กล่าวถึงบรรยากาศในช่วงวิกฤต 

ซึ่งนำ�มาสู่ภารกิจที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ต้องรีบดำ�เนินการอย่างเร่งด่วน

ธารินทร์ นิมมานเหมินท์ รัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังในขณะน้ัน
ให้สัมภาษณ์ถึงแผนการแก้ไขฟื้นฟูบริษัทเงินทุน 58 แห่ง



SET TALK 11

คุณหญิงชฎา วัฒนศิริธรรม
อดีตกรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ เเละอดีตกรรมการผู้จัดการใหญ่ ธนาคารไทยพาณิชย์ จำ�กัด (มหาชน)
ปัจจุบัน กรรมการอิสระ ธนาคารไทยพาณิชย์ จำ�กัด (มหาชน) 

กลไกการทำ�งานร่วมกัน
ระหว่างตลาดทุนและตลาดเงิน
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ในช่วงที่ เกิดวิกฤต กลไกตลาดหลักทรัพย์ฯ ในตอนนั้นทำ�งาน              

เป็นอย่างไร
	 “ในช่วงวิกฤตเศรษฐกิจปี พ.ศ. 2540 สินค้าและผลิตภัณฑ์ต่างๆ ของ 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ลดมูลค่าลงมาอย่างมาก ผู้ลงทุนหลายคนท่ียังมีศักยภาพ 

เเต่ไม่เชื่อมั่นในระบบจึงถอนการลงทุนออกไป ส่ิงท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ทำ�ได้ ณ เวลานั้นก็คือ การเป็นกลไกในการเรียกความเชื่อมั่นของผู้ลงทุน 

ให้กลับมาเหมือนเดิม ซึ่งในจุดนี้ตลาดหลักทรัพย์ฯ ถือว่าทำ�หน้าที่ได้ดี 

ท้ังจากการสนับสนุนให้มีการเปิดเผยข้อมูลอย่างถูกต้อง การให้สิทธิพิเศษ 

หลายๆ อย่างกับผู้ลงทุน ทำ�ให้บริษัทต่างๆ รวมถึงสถาบันการเงิน 

สามารถหาทุนเพิ่มเพื่อดำ�เนินกิจการต่อไปได้ ซึ่งเมื่อสถาบันการเงิน 

มีสภาพคล่องมากขึ้น สภาพคล่องของระบบก็จะสูงขึ้น สินค้าต่างๆ  

ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็จะกลับมามีมูลค่าเหมือนเดิม” 

หลังจากเกิดวิกฤต ตลาดทุนมีประโยชน์อยา่งไร
	 “ในชว่งนัน้หลายบรษิทัตอ้งไปอาศยัระดมทนุจากตลาดตา่งประเทศ 

เพราะเงินทุนในประเทศมีไม่เพียงพอ แต่ในท่ีสุดแล้ว ส่ิงท่ีไประดมทุนมา

ก็กลับเอามาซื้อขายในตลาดประเทศไทย เช่น ถ้าเราเพิ่มทุนให้ผู้ลงทุน

ต่างประเทศ ท้ายท่ีสุดเขาก็ต้องกลับมาเทรดท่ีเมืองไทย ดังน้ัน ตลาดทุน

จึงมีประโยชน์ในแง่ท่ีว่า เป็นแหล่งสำ�หรับซ้ือขายหลักทรัพย์เม่ือระดมทุน

ได้แล้ว”

นโยบายของตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่ก่อให้เกิดความเปล่ียนแปลงใน       

ทางที่ดีขึ้นอย่างเห็นได้ชัดเจนคืออะไร
	 “การผลักดันให้มีการเปิดเผยข้อมูล สนับสนุนให้บริษัทต่างๆ ต้อง

มีหลักการกำ�กับและดูแลกิจการที่ดี รวมทั้งการบริหารความเสี่ยงท่ีมี

โอกาสเกิดข้ึนในอนาคต นอกจากน้ี ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็พยายามส่งเสริม 

การลงทุนในกองทุนรวม ทำ�ให้มีผู้ลงทุนรายย่อยมากขึ้นเเละช่วยสร้าง

ผู้ลงทุนสถาบันให้เข้มเเข็งมากขึ้น โดยผู้ลงทุนสถาบันจะติดตามความ 

เคลือ่นไหว วเิคราะหว์า่ธุรกจิดหีรอืไม ่เปน็การสง่สญัญาณใหธ้รุกจินัน้ๆ

ได้ปรับปรุง สร้างความเข้มแข็งให้กับกิจการตนเองมากข้ึน นับเป็นประโยชน์

ของการมีผู้ลงทุนสถาบัน เป็นวิวัฒนาการที่ดี”

กลไกตลาดทุนและตลาดเงินในตอนนั้นทำ�งานร่วมกันอย่างไร
	 “ตลาดทุนและตลาดเงินเปน็สองตลาดที่ส่งเสริมซึ่งกันและกนัอย่าง 

แยกกันไม่ได้ ช่วงเกิดวิกฤตท่ีสถาบันการเงินมีปัญหา ตลาดหลักทรัพย์ฯ เอง 

ก็ได้รับผลกระทบไม่แพ้กัน แต่เม่ือกลไกของท้ังสองตลาดทำ�งานร่วมมือกัน

อย่างมีประสิทธิภาพจึงจะเกิดประโยชน์สูงสุด การระดมทุนในรูปแบบของหุ้น 

ทำ�ใหเ้กดิความมัน่คงกบัธรุกจิ เปรยีบเสมอืนเปน็ฐานรองรบัความม่ันคง

ของกจิการ เพือ่ทีจ่ะขยายตวัเตบิใหญไ่ปในอนาคต โดยเมือ่กจิการไดท้นุ

ในรูปแบบของหุ้นแล้ว ก็จะสามารถเข้าถึงทั้งตลาดเงินและตลาดทุน 

ได้มากขึน้ในระยะยาว เหมอืนเปน็ทางเลอืกซึง่กนัและกนั ต่างคนต่างทำ�

หน้าท่ีให้ผู้ลงทุนสามารถมีช่องทางท่ีหลากหลายเพ่ือพัฒนาระบบเศรษฐกจิ

ของประเทศต่อไป”

ตลาดทุนและตลาดเงินเป็นสองตลาด
ที่ส่งเสริมซึ่งกันและกันอย่างแยกกันไม่ได้
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ข้ามผ่านมรสุมSHARE FOR ALL

ของตลาดหลักทรัพย์ฯ
ในการกา้วผา่นวิกฤตเศรษฐกิจ

5ภารกิจสำ�คัญ
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พัฒนาคุณภาพและส่งเสริมการกำ�กับดูแลกิจการที่ดีของบริษัทจดทะเบียน

ขยายบทบาทการเป็นกลไกระดมทุนสู่ธุรกิจ SMEs

ภารกิจหลักอันดับแรก คือการเรียกศรัทธาและความเช่ือม่ัน

ของผู้ลงทุนให้กลับคืนมา โดยเน้นให้ความสำ�คัญด้าน

การพัฒนาคุณภาพและสร้างความเข้มแข็งให้บริษัท    

จดทะเบียนในระยะยาว เริ่มจากการเร่งพัฒนาคุณภาพ

บริษัทจดทะเบียนให้เทียบเคียงมาตรฐานสากล มุ่งเน้น

ให้บริษัทมีการดำ�เนินงานและเปิดเผยข้อมูลอย่างโปร่งใส 

โดยไดก้ำ�หนดใหบ้รษิทัจดทะเบยีนตอ้งมคีณะกรรมการ

ตรวจสอบภายในปี พ.ศ. 2542 เพื่อเป็นเครื่องมือของ

คณะกรรมการบริษัทในการกำ�กับดูแลการบริหารงาน

ของฝ่ายจัดการ ระบบควบคุมภายใน การจัดทำ�และนำ�เสนอ

รายงานทางการเงินท่ีน่าเช่ือถือ ท้ังยังได้จัดทำ�ข้อพึงปฏิบัติ

ทีด่สีำ�หรบักรรมการบรษิทัจดทะเบยีนเพือ่เปน็แนวทาง

สำ�หรบัการปฏบิตังิานของกรรมการ ตลอดจนสนบัสนนุ

ให้บริษัทจดทะเบียนจัดทำ�รายงานทางการเงินตาม

มาตรฐานการรายงานทางการเงินระหว่างประเทศ

ในฐานะท่ีเป็นทางเลือกสำ�คัญในการระดมทุนของ     

ภาคธรุกจิ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ได้เรง่จดัหามาตรการเพือ่

ช่วยให้ภาคธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กได้มีโอกาส

ระดมทุนโดยตรงจากประชาชนผ่านช่องทางตลาดทุน 

เพื่อให้ธุรกิจสามารถเติบโตได้อย่างมั่นคง พร้อมเป็น   

อีกหน่ึงฟันเฟืองท่ีเป็นฐานรากสำ�คัญในการร่วมขับเคล่ือน

เศรษฐกจิของประเทศให้เดนิต่อไปได ้ตลาดหลกัทรัพยฯ์ 

จึงจัดต้ังตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (Market for         

Alternative Investment: mai) ขึน้เมือ่วนัที ่21 มถินุายน 

พ.ศ. 2542 เพือ่เป็นตลาดรองสำ�หรบัการซือ้ขายหุน้ของ

ธุรกิจขนาดกลางและขนาดเล็กที่มีศักยภาพโดยเฉพาะ

ประชาชนและนักธุรกิจย่านถนนสีลมออกมาประท้วง
รัฐบาลในขณะน้ัน จากความล้มเหลวในการบริหาร
เศรษฐกิจ

1

2
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เสริมสภาพคล่องและเสถียรภาพ 
ในการซื้อขายหลักทรัพย์

ขยายช่วงการเปล่ียนแปลงของราคาหลักทรัพย์ในระหว่างวัน 

(ceiling & floor) จาก 10% ของราคาปิดในวันทำ�การ     

กอ่นหนา้เปน็ 30% เพือ่ใหร้าคาซือ้ขายหลกัทรพัยส์ามารถ

เปลี่ยนแปลงตามกลไกตลาด สะท้อนถึงปัจจัยพื้นฐาน       

ได้ดียิ่งขึ้น อีกทั้งช่วยส่งเสริมสภาพคล่องในการซ้ือขาย   

ในขณะเดียวกัน ได้นำ�มาตรการหยุดการซ้ือขายหลักทรัพย์

ทั้งหมดเป็นการชั่วคราว (circuit breaker) มาใช้ ในกรณี

ทีม่ปีจัจยัภายนอกสง่ผลกระทบตอ่การซือ้ขายหลกัทรพัย์

อย่างมาก ผูล้งทนุจะไดไ้ตรต่รองขอ้มลูขา่วสารทีเ่กีย่วขอ้ง

	 อนุญาตให้ผู้ลงทุนขายชอร์ต (short sale) ได้ เพ่ือให้

สามารถซือ้ขายเพือ่สรา้งผลกำ�ไรไดท้ัง้ในชว่งตลาดขาขึน้

และขาลง และมีเครื่องมือป้องกันความเสี่ยงที่อาจจะ      

เกิดขึ้นจากการลงทุน ตลอดจนเพ่ือเป็นการส่งเสริม   

สภาพคล่องและรักษาเสถียรภาพของการซ้ือขายหลักทรัพย์  

ผลจากวิกฤตเศรษฐกิจในปี พ.ศ. 2540
ทำ�ให้ธุรกิจการก่อสร้างและภาค
อสังหาริมทรัพย์ต้องหยุดชะงัก  
หลายราย บางรายไม่สามารถหาทุน
มาสร้างต่อได้ และยังคงปล่อยให้     
ทิ้งร้างไว้จนทุกวันนี้

3
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กำ�หนดนโยบายท่ีจะรับสมาชิกใหม่เฉพาะบริษัทท่ีเป็นบริษัทหลักทรัพย์เท่าน้ัน และให้

บริษัทสมาชิกท่ีเป็นบริษัทเงินทุนหลักทรัพย์ดำ�เนินการแยกประเภทการประกอบธุรกิจ

เงินทุนและธุรกิจหลักทรัพย์ออกจากกันให้แล้วเสร็จภายในวันที่ 31 ธันวาคม      

พ.ศ. 2542 เพื่อให้เหมาะสมกับภาวการณ์และนโยบายของทางการ พร้อมทั้ง

ปรบัปรงุกฎระเบยีบใหเ้อือ้ตอ่การควบรวมและโอนกจิการของสมาชกิ สำ�หรบับรษิทั

ทีเ่กดิจากการควบรวมกจิการของบรษิทัสมาชกิมากกวา่ 1 แหง่ หรอืบรษิทัสมาชกิ

ที่รับโอนกิจการจากสมาชิกอื่น สามารถรักษาสิทธิการเป็นสมาชิกส่วนเกินที่ไม่ได้

ใช้ประกอบธุรกิจ (dormant seat) ไว้ เพื่อจำ�หน่ายให้บริษัทหลักทรัพย์อื่นได้

	 นอกจากนัน้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดน้ำ�ระบบ credit balance มาใชก้บัระบบการ

ให้กู้ยืมเงินเพ่ือซ้ือหลักทรัพย์ เพ่ือเสริมสภาพคล่องทางการเงินให้แก่บริษัทหลักทรัพย์ 

และเพ่ือให้สอดคล้องกับนโยบายการแยกธุรกิจเงินทุนและธุรกิจหลักทรัพย์ออกจากกัน 

รวมทั้งเพื่อเป็นการรองรับการขายชอร์ต โดยกำ�หนดให้บริษัทหลักทรัพย์สามารถ

ใหล้กูคา้กูย้มืเงนิเฉพาะคา่ซือ้หลกัทรพัยใ์นสว่นทีเ่กนิไปจากเงนิในบญัชลีกูค้าและ

กำ�หนดให้บริษัทหลักทรัพย์ต้องปรับมูลค่าหลักทรัพย์ที่วางเป็นประกันให้เป็นไป

ตามราคาตลาดทุกวัน

เสรมิความเขม้แขง็ของธรุกจิหลกัทรพัย์์

ส่งเสริมการปรับโครงสรา้งหนี้ของบริษัทจดทะเบียน

เพ่ือเอ้ืออำ�นวยให้บริษัทจดทะเบียนสามารถปรับโครงสร้างหน้ีได้สะดวกและรวดเร็วข้ึน 

รวมท้ังสามารถดำ�รงสภาพการเป็นบริษัทจดทะเบียนได้ภายหลังการปรับโครงสร้างหน้ี

สำ�เร็จแล้ว ซ่ึงจะเป็นผลดีต่อการดำ�เนินธุรกิจของบริษัทจดทะเบียนและเป็นประโยชน์

ตอ่ผูถ้อืหุน้และผูล้งทนุโดยรวม ตลาดหลักทรพัยฯ์ ไดผ้อ่นผนักฎเกณฑท์ีเ่กีย่วขอ้ง

ให้เหมาะสม รวมทั้งยกเว้นค่าธรรมเนียมในการรับหุ้นเพิ่มทุนตลอดปี พ.ศ. 2542  

และสำ�หรับบริษัทท่ีประสบปัญหาด้านสภาพคล่องและฐานะทางการเงินจนต้องเข้าสู่

กระบวนการฟืน้ฟกูจิการ ตลาดหลักทรพัยฯ์ ได้แยกหลกัทรพัยข์องบรษิทัดงักลา่ว

ออกมาทำ�การซื้อขายต่างหาก ภายใต้หมวดบริษัทจดทะเบียนที่อยู่ระหว่างฟื้นฟู

การดำ�เนินงาน (companies under rehabilitation หรือ REHABCO)

5

4
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คื อ มู ล ค่ า ก า ร ร ะ ด ม ทุ น ข อ ง บ ริ ษั ท จ ด ท ะ เ บี ย น 
ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ในปี พ.ศ.  2541 หลังจากเกิด 
วิกฤตเศรษฐกิจในปี พ.ศ. 2540
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เดินหน้าต่อไป
แม้ในภาวะซบเซา
หลังจากภาวะเศรษฐกิจไทยได้หดตัวอย่างรุนแรงถึง 10.4% ในปี พ.ศ. 

2541 การฟืน้ตวัทางเศรษฐกจิของประเทศไดเ้ริม่ขึน้ในไตรมาสแรกของ

ปี พ.ศ. 2542 และเห็นชัดเจนยิ่งขึ้นในไตรมาสที่ 3 ของปี โดยเศรษฐกิจ

ขยายตวัสงูขึน้ในอตัรา 7.7% เมือ่เทยีบกบัระยะเวลาเดยีวกนัของปี พ.ศ. 

2541 ซ่ึงมีปัจจัยสำ�คัญมาจากการฟ้ืนตัวของภาคอุตสาหกรรม แต่ในด้าน

ตลาดทุนยังคงซบเซาต่อเนื่องมาจนถึงปี พ.ศ. 2543 ซึ่ง SET Index     

ณ สิ้นป ีปิดที่ 269.19  

 	 อย่างไรก็ตาม แม้ในช่วงเวลาท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังคงต้องเผชิญกับ

ภาวะซบเซา แต่การพัฒนาระบบโครงสร้างพ้ืนฐานเพ่ืออำ�นวยความสะดวก

ใหก้บัผูล้งทนุยงัคงตอ้งเดนิหนา้ตอ่ไป โดยเพ่ือเปน็การเพิม่ทางเลอืกให้

แก่ผู้ลงทุน ในการส่งคำ�สั่งซ้ือขายหลักทรัพย์ให้สอดคล้องกับความ

กา้วหนา้ทางเทคโนโลย ีตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยจงึไดป้ระกาศ

ใชข้อ้บงัคบัเพือ่รองรบัธรุกรรมซือ้ขายหลกัทรพัยผ์า่นระบบอนิเทอรเ์นต็

เมื่อวันที่ 10 มกราคม พ.ศ. 2543 และได้จัดต้ัง บริษัท เซ็ทเทรด ดอท 

คอม จำ�กัด เพ่ือพัฒนาระบบเทคโนโลยีสารสนเทศและระบบเครือข่าย

ส่ือสารท่ีเช่ือมโยงกับระบบซื้อขายหลักทรัพย์ เพื่อให้บริการแก่บริษัท 

หลักทรัพย์ที่สนใจให้บริการซื้อขายหลักทรัพย์ผ่านอินเทอร์เน็ตแก่ 

ผู้ลงทุน โดยเปิดบริการเมื่อวันที่  3 พฤศจิกายน พ.ศ. 2543  

พร้อมทั้งยังได้เพ่ิมช่องทางการให้ความรู้แก่ผู้ลงทุนโดยพัฒนาเว็บไซต์ 

www.settrade.com ใหเ้ปน็เวบ็ทา่สำ�หรบัการลงทนุ (investment portal) 

ที่ให้บริการข้อมูลเพื่อการลงทุนในหลักทรัพย์อย่างครบถ้วน

 	 ในด้านภาวะการซื้อขายหลักทรัพย์ฯ ในปี พ.ศ. 2544 พบว่า SET 

Index ได้ค่อยๆ ปรับตัวขึ้นเรื่อยๆ ไปสู่จุดสูงสุดของปี พ.ศ. 2544 ที่ 

342.56 จุด ในวันที่ 6 กันยายน พ.ศ. 2544 ก่อนเกิดเหตุการณ์          

วินาศกรรมในประเทศสหรัฐอเมริกาในวันท่ี 11 กันยายน พ.ศ. 2544 

จากเหตุการณ์วินาศกรรมคร้ังน้ี ได้ทำ�ให้มีคำ�ส่ังห้ามการซ้ือขายหลักทรัพย์

ในตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นการชั่วคราว ในวันพุธท่ี 12 กันยายน  

พ.ศ. 2544 เปน็เวลา 1 วนั เพือ่ใหผู้ล้งทนุมเีวลาพจิารณาอยา่งรอบคอบ

ถึงผลกระทบจากเหตุการณ์ดังกล่าว นับเป็นการปิดการซื้อขายของ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ครั้ งแรกในรอบ 26 ปี  นับต้ังแต่ก่อตั้ งมา  

โดย SET Index ปรับตัวลดลงอย่างรุนแรงสู่จุดต่ำ�สุดในรอบปี  

ท่ี 265.13 จุด ในวันที่ 8 พฤศจิกายน พ.ศ. 2544 SET Index ค่อยๆ  

ปรับตัวดีขึ้นจนปิดตลาดที่ระดับ 303.85 จุด ณ สิ้นปี พ.ศ. 2544 ซ่ึงหลัง

จากนัน้ ดชันรีาคาหุน้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ กค็อ่ยๆ ไตร่ะดบัเพิม่ขึน้เรือ่ยๆ 

ไปพร้อมกับมูลค่าการซ้ือขายท่ีหนาแน่นข้ึนอย่างต่อเน่ือง
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แผนแม่บทการพัฒนาตลาดทุนไทย
หลักไมล์ของการพัฒนาเศรษฐกิจ

การพฒันาตลาดทนุไทยใหส้ามารถตอบสนอง

ต่อความต้องการเงินทุนของธุรกิจภายหลัง

วิกฤตเศรษฐกิจท่ีผ่านมานับเป็นสิ่งท่ีท้าทาย

และมคีวามจำ�เปน็เรง่ดว่นทีจ่ะตอ้งดำ�เนนิการ

ให้สัมฤทธิ์ผล โดยเฉพาะอย่างย่ิงภายใต้การ

แข่งขันทางธุรกิจท่ีทวีความรุนแรงข้ึนจากระบบ

การค้าเสรี การมีตลาดทุนท่ีมีประสิทธิภาพจึงเป็น

ปัจจัยความสำ�เร็จท่ีสำ�คัญซ่ึงจะส่งผลให้เกิด

การเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจท่ีมีความย่ังยืน 

ในปี พ.ศ. 2544 จึงได้มีความคิดริเร่ิมให้มี                   

การพัฒนาตลาดทุนไทยอย่างจริงจังนำ�โดย 

ดร.สมคิด จาตุศรีพิทักษ์ รองนายกรัฐมนตรี

และรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังในขณะน้ัน 

พร้อมด้วยผู้ เชี่ยวชาญด้านตลาดทุนและ       

ทุกหน่วยงานท่ีเก่ียวข้อง ร่วมกันระดมสมอง

เพื่อวางรากฐานการพัฒนาตลาดทุนไทยและ

รว่มจดัทำ�แผนแมบ่ทการพฒันาตลาดทนุไทย 

เพื่อกำ�หนดทิศทางและกลยุทธ์ในระยะยาว 

	    แผนแม่บทดังกล่าวเน้นไปที่การ         

เสริมสร้างความรู้และความเชื่อมั่นเพื่อขยาย

ฐานผู้ลงทุน เพิ่มปริมาณและคุณภาพสินค้า   

ในตลาดทุน เสริมสร้างความเข้มแข็งและ

ศักยภาพของสถาบันตัวกลาง ส่งเสริมให้มี 

การกำ�กับดูแลกิจการที่ดี เป็นแผนแม่บทที่    

นำ�ไปสู่การพัฒนาโครงการต่างๆ ที่สำ�คัญ     

ในช่วงปีต่อๆ มา

	 กิตติรัตน์ ณ ระนอง กรรมการและผู้จัดการ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ คนที่ 9 หนึ่งในกำ�ลังสำ�คัญ

ที่ผลักดันให้แผนแม่บทนี้ เป็นจริงขึ้นมา           

ได้กล่าวถึงกรณีนี้ว่า “ในการบริหารพันธกิจ

หรือบริหารองค์กรใดๆ แผนการทำ�งานใน     

ทุกระยะดำ�เนินงานนับเป็นเรื่องที่สำ�คัญ  

โดยเฉพาะตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีถือว่าเป็น

องค์กรหนึ่งที่มีความสำ�คัญในตลาดทุน ที่ย้ำ�

ว่าองค์กรหนึ่ง น่ันหมายความว่ายังต้องมี 

องค์กรอ่ืนๆ ท่ีสำ�คัญและตอ้งมาทำ�งานรว่มกนั 

มตีัง้แตอ่งคก์รทีท่ำ�หนา้ทีเ่ปน็ผูก้ำ�กบัธรุกจิ ซึง่

ได้แก่ สำ�นักงานคณะกรรมการกำ�กับหลักทรัพย์ 

และตลาดหลกัทรพัย ์ซึง่เปน็หนว่ยงานของรฐั

ในการกำ�หนดกฎหมาย กฎระเบียบต่างๆ ให้

เป็นไปด้วยความเรียบร้อย และยังมีบริษัท

สมาชิก ซึ่งเป็นผู้ให้บริการด้านการซื้อขาย 

หลักทรัพย์กับประชาชนท่ัวไป รวมถึงบริษัท 

จดทะเบียน ซึ่งเป็นผู้ออกตราสารต่างๆ โดยมี

เป้าหมายในการระดมทุน บางบริษัทอาจไม่

เขา้ใจวา่ หลงัจากออกหลกัทรพัยข์ายแลว้และ

ได้เงินไปเเล้ว บริษัทยังคงมีหน้าที่ต่อเนื่อง 

เพือ่รกัษาสทิธขิองผู้ท่ีจองซ้ือ หรือว่าได้ลงทุนใน

ตราสารเหล่าน้ัน ดังน้ัน การมีแผนแม่บทการ

พัฒนาตลาดทุนไทยจึงมีความสำ�คัญ เพราะ

ด้วยเเผนเเม่บทฉบับน้ันเองท่ีทำ�ให้ผมสามารถ 

ทำ�งานอยูใ่นกรอบของการดำ�เนนิงานไดอ้ยา่ง

แม่นยำ�”
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วางรากฐาน เพื่อสานต่อ
เพื่อเสริมสร้างรากฐานในการพัฒนาศักยภาพของตลาดทุนไทย     

ตามเป้าหมายของแผนแม่บทการพัฒนาตลาดทุนไทย ตลาด         

หลักทรัพย์ฯ จึงเดินหน้าเชิงรุกในการเชื่อมโยงโอกาสการลงทุนสู่

ประชาชนในวงกว้างมากขึ้น โดยมุ่งหวังให้ประชาชนได้เข้ามาใช้

ผลิตภัณฑ์การลงทุนเป็นเครื่องมือต่อยอดความม่ังคั่งได้อย่าง 

กว้างขวางมากขึ้น ในปี พ.ศ. 2544 ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงได้เร่ิมจัด

งานมหกรรมเพ่ือส่งเสริมการลงทุนในหลักทรัพย์ Investor Fair ซึง่ต่อ

มาได้ปรับเปลี่ยนรูปแบบมาเป็นงานมหกรรมการลงทุน SET in the 

City ตัง้แตป่ ีพ.ศ. 2545 เปน็ตน้มา พรอ้มทัง้ไดข้ยายการจดักจิกรรม

เพื่อผู้ลงทุนสัญจรไปยังต่างจังหวัด เพ่ือเปิดโอกาสให้ประชาชนใน

ภูมิภาคเข้าร่วมกิจกรรมได้สะดวกข้ึน ซ่ึงโครงการมหกรรมการลงทุนน้ี  

นบัวา่เปน็อกีหน่ึงโครงการทีป่ระสบความสำ�เรจ็และมผีูใ้หค้วามสนใจ

เข้าร่วมงานเป็นจำ�นวนเพิ่มมากขึ้นทุกปี

	 วิวรรณ ธาราหิรัญโชติ ในฐานะกรรมการตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ปี พ.ศ. 2545 - 2549 หนึ่งในผู้ที่มีส่วนร่วมในการผลักดันโครงการ

เหล่านี้อย่างใกล้ชิดกล่าวเสริมว่า “นอกจาก SET in the City 

ซึ่งเป็นงานสำ�หรับผู้ลงทุนในประเทศแล้ว เรายังมีงาน Thailand 

Focus เพือ่เปดิโอกาสใหผู้ล้งทนุและนกัวเิคราะหต์า่งประเทศทัว่โลก

ได้เดินทางเข้ามาเห็นศักยภาพทางเศรษฐกิจของเรา ซึ่งถือว่าเป็น

โครงการทีด่มีาก เพราะแตเ่ดมิเวลาจะไปเผยแพรข่อ้มลูใหก้บัผูล้งทนุ

ต่างประเทศ เราต้องพาผู้บริหารบริษัทจดทะเบียน พร้อมผู้บริหาร

ของตลาดหลักทรัพย์ฯ เดินทางไปพบผู้ลงทุนตามประเทศต่างๆ     

แต่งานนี้จัดที่บ้านเราเลย ผู้ลงทุนสถาบันไทยอื่นๆ ก็จะมีโอกาส     

ได้พบเจอผู้ลงทุนต่างประเทศมากขึ้น ทำ�ให้เกิดการเรียนรู้จาก       

กันและกันได้ตลอดเวลา”
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เพิ่มปริมาณและความหลากหลาย
ของสินคา้ในตลาดทุน

บรรยากาศการเข้าซื้อขายวันเเรกในตลาดหลักทรัพย์ฯ ของบริษัทจดทะเบียน
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ตามแผนแม่บทการพัฒนาตลาดทุนไทยท่ีกำ�หนดให้มีการดำ�เนินการเชิงรุก

ดา้นการเพิม่ปรมิาณและความหลากหลายของสนิคา้ในตลาดทนุ ดังนัน้ 

ศูนย์ระดมทุนท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ จัดต้ังข้ึนในปี พ.ศ. 2545 เพ่ือรับผิดชอบ

การตลาดเชิงรุกในการสนับสนุนกิจการท่ีมีศักยภาพเข้าจดทะเบียน รวมท้ัง

ส่งเสริมศักยภาพของผู้ลงทุนให้ความรู้ความเข้าใจเก่ียวกับการลงทุน   

ในตลาดหลักทรัพย์ จึงถือได้ว่าเป็นกลไกแรกที่ช่วยส่งเสริมให้ตลาด       

หลักทรัพย์ฯ ได้รับความสนใจจากธุรกิจในการเข้าจดทะเบียนมากขึ้น 

ทำ�ให้ในป ีพ.ศ. 2545 มีบริษัทเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ และ

ตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ รวมถึง 24 บริษัท เทียบกับในปี พ.ศ. 2544 

ที่ม ี10 บริษัท

	 นอกจากน้ี เพ่ือให้ประชาชนท่ัวไปมีทางเลือกในการลงทุนท่ีหลากหลาย

และครบถ้วนยิ่งขึ้น รวมถึงเพื่อสนับสนุนให้บริษัทจดทะเบียน ภาครัฐ

และรัฐวิสาหกิจสามารถเลือกใช้เคร่ืองมือในการระดมทุนได้อย่างมี

ประสิทธิภาพมากข้ึน ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงได้จัดต้ังตลาดตราสารหน้ี 

(Bond Electronic Exchange: BEX) ข้ึนและเปิดให้บริการซ้ือขายแก่ 

ผู้ลงทุนทั่วไป ตั้งแต่วันท่ี 26 พฤศจิกายน พ.ศ. 2546 เพ่ือให้เป็นตลาดรอง

สำ�หรับการซ้ือขายตราสารหนี้ที่ครบวงจรผ่านระบบการซื้อขายแบบ 

เรียลไทม์ มีข้อมูลที่โปร่งใส มีกระบวนการส่งมอบและชำ�ระราคาที่ 

เชื่อถือได้ โดยให้บริการครอบคลุมผู้ลงทุนและผู้ค้าตราสารหนี้ทั้งหมด



SET TALK 12

พัฒนาการ 
หลังก้าวผ่านวิกฤต

วิวรรณ ธาราหิรัญโชติ 
อดีตกรรมการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ 
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พัฒนาการ 
หลังก้าวผ่านวิกฤต เป็นช่วงที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�งานแนวพัฒนาค่อนข้างมาก 

เป็นช่วงที่สร้างพื้นฐานในการต่อยอดให้เติบโตขึ้น

ในช่วงทศวรรษที่ 3 ของตลาดหลักทรัพย์ฯ มีนโยบายสำ�คัญใดบ้าง

ที่ช่วยส่งเสริมการเติบโตของตลาดหลักทรัพย์ฯ          
	 “หลงัจากชว่งทีผ่า่นพน้วกิฤตเศรษฐกจิ เปน็ชว่งทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์

ได้เริ่มต้นมีพัฒนาการสำ�คัญในหลายด้าน อาทิ ได้ขยายขอบเขตของ

สินค้าและบริการให้กว้างขวางมากข้ึน เช่น เปิดตลาด mai ซ่ึงไม่ได้มุ่งเน้น

เฉพาะท่ีบริษัทขนาดเล็กเท่าน้ัน แต่ยังรวมถึงบริษัทท่ีมีแนวโน้มเติบโตเร็ว 

เปิดตลาดตราสารหน้ี ทำ�ให้ผู้ลงทุนมีทางเลือกท่ีหลากหลายข้ึน ในขณะท่ี 

กองทุนรวมก็ได้กลายเป็นลูกค้าท่ีมีสัดส่วนการซ้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

มากขึ้น”

นโยบายของตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีให้ความสำ�คัญกับการเผยแพร่ความรู้

ด้านการลงทุนในช่วงศตวรรษที่ 3 เป็นอยา่งไรบ้าง 
	 “ช่องทางและกลุ่มเป้าหมายในการให้ความรู้เรื่องการเงินของ     

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ในตอนนั้นหลากหลายมาก ทั้งเผยเเพร่ไปยังระดับ

เยาวชนผ่านโครงการตำ�รา นักศึกษามหาวิทยาลัยผ่านโครงการมุมความรู้

ตลาดทุน ประชาชนทั่วไปผ่านการเข้าร่วมงานแฟร์ มีการออกสัญจร  

ต่างจังหวัด ใกล้ชิดประชาชนมากข้ึน เรียกได้ว่าเป็นช่วงท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ทำ�งานแนวพัฒนาค่อนข้างมาก เป็นช่วงท่ีสร้างพื้นฐานในการต่อยอด

ให้เติบโตขึ้น โดยส่วนตัวเป็นคนท่ีเชื่อในการให้ความรู้เรื่องการลงทุน   

มาโดยตลอด อันท่ีจริงต้องบอกว่าส่วนตัวเองเเล้ว สร้างเน้ือสร้างตัวมาจาก

การทำ�งานหนัก การเก็บออมเเละลงทุนอย่างมีหลักการ จึงยินดี          
เป็นอย่างมากที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ เล็งเห็นความสำ�คัญในการให้ความรู้ 

เเละมีโครงการดีๆ ออกมามากมาย”

การให้ความรู้ความเขา้ใจด้านการลงทุนประสบผลสำ�เร็จอย่างไร 
	 “ถ้าถามว่าได้ผล 100% หรือไม่ คงไม่ถึงขนาดนั้น ไม่มีการศึกษา

หรือการให้ความรู้ใดท่ีคนจะเก็บเก่ียวได้ 100% แต่ถ้าถามว่า นับจาก

จำ�นวนผู้ลงทุนที่เข้ามาลงทุนตลาดหุ้นก็เพิ่มขึ้นค่อนข้างมาก ถึงแม้     

บางคนอาจยังไม่ลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยตรง แต่ก็ลงทุนใน

กองทุนรวมเพิ่มขึ้น และคนก็เริ่มเข้าใจเรื่องความเสี่ยงมากขึ้น”   

ภาพรวมของการลงทุนในกองทุนรวมในช่วงทศวรรษที่ 3 เป็นอย่างไร
	 “เมื่อก่อนลักษณะการลงทุนของคนไทย ไม่ค่อยคิดเรื่องการลงทุน

ระยะยาว เเต่เราก็อยากให้คนมองในระยะยาวมากขึ้น เพราะจะส่งผลด ี

ในอนาคต เรามีการศึกษา ท่ีคำ�นวณผลตอบเเทนของตลาดหุ้นย้อนหลัง 

พบวา่ ถา้เรามพีอรต์ลงทนุในหุน้ไมเ่กนิ 15% เเลว้ลงทนุระยะยาวใหเ้กนิ 

3 ปี พอร์ตของเราจะไม่ขาดทุน ตลาดหลักทรัพย์ฯ หน่วยงานต่างๆ ที่

เกี่ยวข้อง รวมถึงภาครัฐจึงได้ร่วมกันผลักดันให้เกิดกองทุนเพื่อส่งเสริม

การลงทุนระยะยาว ซ่ึงได้แก่ RMF และ LTF ซ่ึงหลังจากมีกองทุน RMF 

เเละ LTF ออกมา ก็มีคนให้ความสนใจมากข้ึนเร่ือยๆ มีคนลงทุนเพ่ิมข้ึน 

อยู่ตลอด จนทุกวันนี้แทบจะไม่มีมนุษย์เงินเดือนที่เป็นชนชั้นกลางที่ 

ไม่รู้จักหรือไม่เคยลงทุนในกองทุนรวมอย่าง LTF อีกแล้ว”
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จากในปี พ.ศ. 2538 ที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้เริ่มพัฒนาระบบการกำ�กับ
ดแูลกจิการทีด่ใีหเ้กดิขึน้ในตลาดทนุไทย เริม่ตน้ดว้ยการแนะนำ�บทบาท
ของคณะกรรมการตรวจสอบให้กับบริษัทจดทะเบียน จากนั้นก็ได้มี    
การดำ�เนินการเพ่ือผลักดันให้บริษัทจดทะเบียนมีการกำ�กับดูแลกิจการท่ีดี
มาต่อเนื่องเป็นลำ�ดับ จวบจนในปี พ.ศ. 2545 รัฐบาลได้กำ�หนดให้เป็น
ปีเริ่มต้นรณรงค์เรื่องการกำ�กับดูแลกิจการที่ดี โดยจัดตั้งคณะกรรมการ 
บรรษัทภิบาลแห่งชาติ ขณะเดียวกัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็ได้เผยแพร่
หลักการกำ�กับดูแลกิจการที่ดี 15 ข้อให้บริษัทจดทะเบียนถือปฏิบัติ     
และกำ�หนดให้บริษัทจดทะเบียนต้องเปิดเผยการปฏิบัติตามหลักการ   
ดังกล่าว ในแบบแสดงรายการข้อมูลประจำ�ปีและรายงานประจำ�ปีของบริษัท 
พร้อมท้ังจัดต้ัง “ศูนย์พัฒนาการกำ�กับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียน” 
เพ่ือเป็นศูนย์กลางในการให้คำ�ปรึกษาและแลกเปล่ียนข้อคิดเห็นเก่ียวกับ
การกำ�กับดูแลกิจการแก่คณะกรรมการและผู้บริหารของบริษัทจดทะเบียน
และบริษัทท่ีอยู่ระหว่างเตรียมการเพ่ือเข้าจดทะเบียน โดยเข้าพบบริษัท
จดทะเบียน เพื่อแนะนำ�และทำ�ความเข้าใจถึงคุณประโยชน์ที่ได้รับจาก
การเป็นบริษัทที่มีการกำ�กับดูแลกิจกรรมท่ีดี เพราะท้ายที่สุดแล้วการ
พัฒนาด้านการกำ�กับดูแลกิจการท่ีดีในองค์กรจะประสบความสำ�เร็จได้ 
ก็ต่อเม่ือผู้นำ�องค์กรเห็นความสำ�คัญ มีความรู้ความเข้าใจในแนวปฏิบัติ 
ตลอดจนสามารถนำ�หลักการกำ�กับดูแลกิจการท่ีดีไปปรับใช้และปฏิบัติ
อย่างจริงจัง โดยได้แตง่ตัง้คณะทีป่รกึษาฯ ของศนูยฯ์ ชดุแรก 4 ทา่น คอื 
ศาสตราจารย ์หิรัญ รดีศรี, ศาสตราจารย์ ดร.โกวิทย์ โปษยานนท์, สิงห์ 
ตังทัตสวัสด์ิ และ ยุทธ วรฉัตรธาร เพ่ือคอยดูแลให้คำ�แนะนำ�การดำ�เนินงาน
ของศูนย์ฯ ดังกล่าวอย่างใกล้ชิด

 	 “เรามองว่าเรื่องนี้เป็นเรื่องสำ�คัญ เป็นรากฐานของการสร้างระบบ
เศรษฐกิจท่ีดีของประเทศ สมัยก่อนอาจารย์สังเวียน อินทรวิชัย เป็นผู้เร่ิมต้น
และเป็นหัวเรือใหญ่ในเรื่องนี้ โดยศึกษาจากต่างประเทศมาหลายที่       
เอาหลกัการมาปรบัใชจ้นกลายเปน็แบบของบา้นเรา ซึง่การวางรากฐาน
เรื่องการกำ�กับดูแลกิจการที่ดีซึ่งเป็นเรื่องใหญ่ในขณะน้ัน เราต้องทำ�
อย่างต่อเน่ือง ต้องมีการวางรูปแบบให้ชัดเจนและเป็นรูปธรรม เพ่ือจะเป็น
ภูมิคุ้มกันบริษัทจดทะเบียน  ของคนท่ีจะมาลงทุน และสร้างผู้ลงทุนระยะยาว 
ความรู้สึกเหมือนการเรียนหนังสือ ต้องค่อยๆ ให้ซึมซับ ไม่ใช่อัดไปทีเดียว
แล้วทำ�ได้เลย ต้องค่อยๆ เรียนรู้ผ่านบทเรียน หลายบริษัทตอนเข้าไป 
คุยแรกๆ เขาก็บอกว่าจะไม่เอา ไม่สนใจ ทำ�ไมต้องทำ�อะไรแบบน้ี แต่พอ
ตอนหลังเขาก็เร่ิมเห็นประโยชน์ว่าการมีกรรมการอิสระมีกรรมการตรวจสอบ 
ช่วยให้การดำ�เนินงานเป็นระบบและโปร่งใส สุดท้ายแล้วผลประโยชน์ 
ก็จะกลับมาที่บริษัทของเขาในที่สุด” สุภกิจ จิระประดิษฐกุล กล่าว

	 นอกจากนั้น ในปี พ.ศ. 2546 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ร่วมกับวารสาร
การเงนิธนาคาร ยงัไดเ้ริม่มอบรางวลั SET Awards เปน็ปแีรก เพือ่เปน็ 
การยกย่อง เชิดชู ให้กำ�ลังใจ กับบริษัทจดทะเบียน บริษัทหลักทรัพย์ 
บริษัทหลักทรัพย์จัดการลงทุน และผู้บริหารในตลาดทุนไทย ที่มี 
ผลการดำ�เนินงานยอดเยี่ยม มีคุณภาพ น่าเชื่อถือ โปร่งใส เพื่อเป็นต้น
แบบที่ดี และเป็นส่วนช่วยส่งเสริมศักยภาพและยกระดับตลาดทุนไทย

CG  สู่เป้าหมายสำ�คัญ
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การทีต่ลาดทนุไทยจะสามารถทำ�หนา้ทีไ่ดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ สว่นหนึง่
ยอ่มขึน้อยูก่บัความสามารถและความแขง็แกรง่ของสถาบนัตวักลางหรอื
ผู้ประกอบการในธุรกิจหลักทรัพย์เป็นสำ�คัญ การเน้นการแข่งขันของ
สถาบันตัวกลางในเชิงคุณภาพจึงเป็นแนวทางการสนับสนุนความเข้มแข็ง
ของสถาบันตัวกลางที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ดำ�เนินการตามแผนแม่บท
การพัฒนาตลาดทุนไทย ปี พ.ศ. 2545 
	
	 ย้อนหลังกลับไปในเดือนตุลาคม พ.ศ. 2543 ที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ 
ไดเ้ปดิเสรคีา่นายหนา้ในการซือ้ขายหลกัทรพัย ์ไดส้ง่ผลกระทบใหบ้รษิทั
หลักทรัพย์ต่างๆ เกิดการแข่งขันกันในเชิงราคาอย่างรุนแรง ส่งผลกระทบ
ให้บริษัทหลักทรัพย์ต่างๆ ประสบผลขาดทุนโดยถ้วนหน้า ดังนั้น        
เพือ่เปน็การเพิม่ประสทิธภิาพและชว่ยลดตน้ทนุการดำ�เนนิงานโดยรวม
ของธุรกิจหลักทรัพย์ฯ ในวันท่ี 14 มกราคม พ.ศ. 2545 ตลาดหลักทรัพย์ฯ 
จึงได้ปรับโครงสร้างค่านายหน้าใหม่ โดยกำ�หนดอัตราขั้นต่ำ�ที่ร้อยละ 
0.25 สำ�หรับผู้ลงทุนทุกประเภท และร้อยละ 0.20 สำ�หรับการซื้อขาย
ผ่านอินเทอร์เน็ต เพื่อเป็นการสนับสนุนให้บริษัทหลักทรัพย์มุ่งเน้น    

การแข่งขันในเชิงคุณภาพ และส่งเสริมการพัฒนาด้านงานวิจัยและ      
บทวิเคราะห์หลักทรัพย์มากข้ึน โดยในปีเดียวกัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังได้
มีนโยบายสนับสนุนให้บริษัทหลักทรัพย์ทุกแห่งที่มีใบอนุญาตการเป็น
นายหน้าซื้อขายหลักทรัพย์สมัครเข้าเป็นบริษัทสมาชิกได้

	 ในขณะเดียวกัน ในปี พ.ศ. 2547 เพื่อเป็นการสร้างความเชื่อมั่น   
ในการซื้อขายหลักทรัพย์ ตลาดหลักทรัพย์ฯ ร่วมกับบริษัทหลักทรัพย์
ทีเ่ปน็บรษิทัสมาชกิจำ�นวนหนึง่ จงึไดจ้ดัตัง้ กองทนุเพือ่คุ้มครองผู้ลงทนุ
ในหลักทรัพย์ (Securities Investor Protection Fund: SIPF) ข้ึน เพ่ือเป็น
หลักประกันความมั่นใจให้กับผู้ลงทุนที่ซื้อขายหลักทรัพย์ผ่านบริษัท  
หลักทรัพย์ที่เป็นสมาชิกกองทุนฯ ว่าจะได้รับความคุ้มครองทรัพย์สิน    
ที่มอบไว้ในความดูแลของบริษัทหลักทรัพย์ที่เป็นสมาชิกกองทุนฯ โดย
ได้รบัการจ่ายเงนิชดเชยจากกองทนุตามหลกัเกณฑท์ีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ 
กำ�หนด ซ่ึงจะทำ�ให้ผู้ลงทุนเกิดความเช่ือม่ันต่อระบบการซ้ือขายหลักทรัพย์
ผ่านบริษัทหลักทรัพย์ เป็นส่วนช่วยสร้างความม่ันใจท่ีผู้ลงทุนมีต่อสถาบัน
ตัวกลางโดยรวม

เสริมความเข้มแข็งและศักยภาพ
ของสถาบันตัวกลาง



SET TALK 13

สุภกิจ จิระประดิษฐกุล
รองผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

การสรา้งความเชื่อมั่น
ด้วยการกำ�กับดูแลกิจการที่ดี
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ในช่วงที่เกิดวิกฤตการณ์ทางการเงิน สถาบันการเงินหลายแห่ง 

ตอ้งปดิตวัลง เกดิอะไรขึน้กบัตลาดหลกัทรัพยฯ์ และบรษิทัสมาชกิบา้ง
	 “ในตอนนั้นปัญหาหลักๆ อยู่ที่บริษัทสมาชิกหลายสิบแห่งท่ีเป็น

บริษัทเงินทุนหลักทรัพย์ถูกปิดด้วย ซึ่งมีผลกระทบต่อนักลงทุนท่ีเป็น

ลูกค้าของบริษัทนั้น หลังจากน้ันแบงก์ชาติเเละ ก.ล.ต. ซึ่งกำ�กับดูแล 

ใบอนุญาตของบริษัทเหล่านี้จึงกำ�หนดแนวทางแก้ปัญหา โดยการให้ 

แยกธุรกิจเงินทุนและธุรกิจหลักทรัพย์ออกจากกัน จึงเห็นได้ว่าในปัจจุบัน 

บริษัทสมาชิกของตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นบริษัทหลักทรัพย์อย่างเดียว 

ไม่มีบริษัทเงินทุนหลักทรัพย์แล้ว ส่วนในด้านตลาดหลักทรัพย์ฯ ตอนนั้น 

เราก็ยอมให้มีการแยกใบอนุญาตด้านการเป็นสมาชิก สมมติเป็นบริษัท 

เงินทุนหลักทรัพย์ เขาถูกปิดในธุรกิจหลักทรัพย์ ดำ�เนินการไม่ได้ แต่เรา 

ยังยอมให้ใบอนุญาตของเขายังมีมูลค่าอยู่ เพราะฉะน้ัน เขาก็อาจจะเอาไป 

ตั้งเป็นบริษัทหลักทรัพย์ขึ้นมาใหม่ หรือเอาไปขายต่อให้กับผู้ที่สนใจ 

เข้ามาดำ�เนินกิจการต่อ ซึ่งเมื่อบริษัทสามารถดำ�เนินการต่อได้ ก็จะไป

กระตุ้นให้เศรษฐกิจใหญ่ในภาพรวมดีข้ึนไปด้วย จนตอนหลังก็มีหลาย

บริษัทที่สามารถกลับมาได้”

มีหลักการทำ�งานด้านการกำ�กับบริษัทสมาชิกอยา่งไร
	 “โดยปกติเราค่อนข้างเข้มงวดในส่วนงานด้านนี้ เพราะถือว่าเป็น

ตัวกลางท่ีดูแลทรัพย์สินของลูกค้า เป็นเร่ืองของความเช่ือม่ันท่ีมีความสำ�คัญ 

เพราะฉะนั้น ถ้าระบบขาดความเชื่อมั่นเมื่อไหร่ จะส่งผลกระทบมาก 

เพราะฉะนัน้กอ็าจจะมบีา้งทีม่คีนไมพ่อใจในความเขม้งวด แตก่อ็ยากให้

เข้าใจว่าเราเล่นบทตามหน้าท่ีเพ่ือประโยชน์โดยรวม ถ้าไม่มีการกำ�กับดูแล 

การดำ�เนินงานของบริษัทก็จะเสียเอง ความน่าเช่ือถือจะหายไป ความเสีย่ง

ของระบบจะเกิดข้ึน แต่ในภาพรวมส่วนใหญ่จะเข้าใจกันอยู่แล้วว่า เราทำ�

ตามหนา้ทีด่ว้ยเจตนาบรสิทุธ์ิ ทางฝัง่บรษิทัสมาชกิกเ็ข้าใจว่าเป็นการทำ�

ตามหน้าท่ี ทุกองค์กรหรือทุกกิจกรรมใดก็ตาม ต้องมีคนแบบนี ้ เหมือน

เล่นฟุตบอล ถ้าไม่มีกรรมการตัดสิน เกมจะแรงจนไม่เป็นเกม เพียงแต่

กรรมการต้องเล่นบทบาทตามหน้าท่ี ไม่ใช่ไปเอียงข้างใดข้างหน่ึง ทุกคน

ต้องมีความเข้าใจในบทบาทซึ่งกันและกัน” 

หลังจากผ่านพ้นช่วงวิกฤตเศรษฐกิจ การดำ�เนินงานของตลาด 
หลักทรัพย์ฯ ได้มุ่งไปในทิศทางใด 
	 “หลังจากที่เกิดวิกฤต เราก็ต้องมาให้ความสำ�คัญกับการฟื้นฟู      

การวางโครงสร้างพื้นฐาน เรามองเห็นว่าช่วงที่เกิดวิกฤตเศรษฐกิจ  

ปัญหาที่เห็นได้ชัดเจนที่สุดอย่างหนึ่ง คือปัญหาเร่ืองความไม่โปร่งใส  

ไม่ใช่ในแง่ที่ว่าเขาทำ�ผิดกฎหมายหรือทำ�สิ่งที่ไม่ดีกับผู้ลงทุน แต่เพราะ

ไม่มีการเปิดเผยให้เห็นข้อมูลอย่างถูกต้อง เพราะฉะนั้น หลังจากเกิด

วิกฤตเศรษฐกิจ ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงดำ�เนินการอย่างต่อเน่ืองเพ่ือพัฒนา

ระบบการกำ�กับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน โดยได้มีการออกหลักการ

กำ�กบัดเูเลกจิการทีด่ ี15 ขอ้ เปน็จดุเริม่ตน้ เปน็เเนวทางปฏบิตัใิหบ้ริษทั

จดทะเบียน จากเดิมที่ไม่มีใครรู้จักคำ�ว่าบรรษัทภิบาลหรือธรรมาภิบาล 

ก็กลายเป็นทุกคนให้ความสนใจมากข้ึน เป็นการวางมาตรฐานให้คน   

เห็นความสำ�คัญเรื่องความโปร่งใสเเละความรับผิดชอบ ซึ่งเป็นหลัก   

ใหญ่มากของการเป็นบริษัทมหาชน เราอยู่ได้ด้วยมหาชน เพราะฉะนั้น

มหาชนควรได้รับรู้ข้อมูลต่างๆ อย่างถูกต้อง”

ถ้าเราตัดไฟแต่ต้นลมด้วยการทำ�ให้ทุกอย่างโปร่งใส ชัดเจน 
ปัญหาต่างๆ ก็จะได้รับการคลี่คลาย
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พัฒนาความรู้
สู่เยาวชนไทยและประชาชน

การสง่เสรมิความรูเ้รือ่งการลงทนุใหแ้กป่ระชาชนในทกุวยัและทกุระดับ 

ถอืเปน็ฐานรากทีส่ำ�คญัอกีประการของการพัฒนาตลาดทนุไทยใหเ้ตบิโต

อย่างยั่งยืน ด้วยตระหนักดีว่าความเข้มแข็งทางเศรษฐกิจของประเทศ

โดยรวม ย่อมเริ่มจากความม่ันคงทางการเงินของประชาชน ตลาด      

หลกัทรพัยฯ์ จงึใหค้วามสำ�คญักบัการใหค้วามรูท้ีไ่มจ่ำ�กดัอยูเ่ฉพาะดา้น

การลงทนุหรอืตลาดทนุ แตค่รอบคลุมไปถงึความรูด้า้นการออมและการ

วางแผนการเงิน ในปี พ.ศ. 2544 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้เริ่มดำ�เนิน

โครงการส่งเสริมความรู้ด้านการเงินและการลงทุนให้แก่เยาวชนไทย 

(SET Junior Achievement Thailand: SET-JAT) เพื่อพัฒนาความรู้

พื้นฐานด้านเศรษฐศาสตร์และการลงทุนให้แก่เยาวชนไทย 

	 ต่อเน่ืองมาในปี พ.ศ. 2545 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้เร่ิมจัดทำ�คู่มือ  

การเรียนการสอนด้านการจัดการเงินส่วนบุคคลชุด “เงินทอง ของมีค่า” 

สำ�หรับนักเรียนประถมศึกษาตอนต้นถึงระดับมัธยมศึกษาตอนปลาย

รวม 4 เล่ม เพ่ือมอบให้แก่กระทรวงศึกษาเพ่ือใช้ประกอบหลักสูตรการ

เรียนการสอนในปกีารศกึษา 2547 เปน็ตน้ไป โดยมุง่หวงัใหเ้ยาวชนไทย      

ได้มีโอกาสเรียนรู้เกี่ยวกับการบริหารการเงินอย่างเหมาะสม โดยได้มี

การจัดอบรมครูผู้สอนท่ัวประเทศ ขณะเดียวกัน ยังได้ดำ�เนินโครงการ

ความร่วมมือกับสถาบันอุดมศึกษา (University Networking) ทั้งใน

กรุงเทพฯ และภูมิภาค เพ่ือร่วมกันพัฒนาและเผยแพร่ความรู้ด้านการเงิน

และการลงทนุ ให้แกเ่ยาวชนระดบัอุดมศกึษาให้เปน็ไปอย่างกว้างขวาง

	 กิตติรัตน์ ณ ระนอง ได้อธิบายถึงเหตุผลที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ      

ใหค้วามสำ�คญักบัการเผยแพรด่า้นการเงนิการลงทนุวา่ “หน่ึงในการวาง

รากฐานท่ีสำ�คัญของตลาดทุน คือ การสร้างความรู้ความเข้าใจ โดยจะต้อง

เร่ิมต้ังแต่ช้ันประถม มัธยม อุดมศึกษา ไปจนถึงประชาชนท่ัวไป หลักคิด

คือการสังเกตเห็นว่าเยาวชนทุ่มเทในการร่่ำ�เรียนอย่างมากมาย จนกระท่ัง 

ได้มาทำ�งานก็ทุ่มเทชีวิตเพื่อให้สามารถสร้างรายได้ เก็บหอมรอมริบ  

แต่ปรากฏว่า เราให้ความสำ�คัญกับการบริหารเงินที่สามารถหามาได้

ด้วยความทุ่มเทเหล่านั้นค่อนข้างน้อย จึงเป็นเร่ืองน่าเสียดายที่คน

จำ�นวนมาก ไมส่ามารถทำ�ใหเ้งนิออมงอกเงยข้ึนมาได ้ดว้ยเพราะความ

ไมเ่ขา้ใจ ดงันัน้ หลกัคดิในการทำ�งาน จงึตอ้งการปพูืน้ต้ังแต่เปน็นักเรียน 

เพื่อให้นักเรียนเหล่านั้นเติบโตเป็นคนทำ�งานที่มีความเข้าใจในการ

บริหารเงิน การออมเงิน การลงทุน”
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ห้องสมุดมารวย 
ห้องสมุดมีชีวิต

หลังจากห้องสมุดตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้เปิดให้บริการ

ความรู้ด้านการลงทุนมาตั้งแต่ช่วงแรกๆ ของการก่อต้ัง จนกระท่ังปี   

พ.ศ. 2547 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ปรับปรุงรูปลักษณ์ของห้องสมุดให้มี

ความทนัสมัยเหมาะกบัการเรยีนรูม้ากขึน้และเปลีย่นชือ่เปน็ “หอ้งสมดุ

มารวย” เพ่ือเป็นเกียรติแก่ ดร.มารวย ผดุงสิทธ์ิ กรรมการและผู้จัดการ

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ คนที ่5 โดยเนน้ใหห้อ้งสมดุมารวยมคีวามหลากหลาย

และครบถ้วนของทรัพยากรสารสนเทศด้านตลาดทุน เพ่ือเป็นแหล่งข้อมูล

สำ�หรับการศึกษาค้นคว้าของผู้เก่ียวข้องต่างๆ ในตลาดทุน ผู้ลงทุน 

นกัเรยีน นกัศกึษา และผูส้นใจทัว่ไป มุ่งหวงัใหผู้ใ้ชบ้รกิารไดร้บัทัง้สาระ

ความรู ้ความบนัเทงิ และความสะดวกสบาย ท้ังนีเ้พือ่ให้ห้อ้งสมดุมารวย

สามารถทำ�หน้าท่ีในการส่งเสริมความเข้มแข็งของสังคมบนพื้นฐาน

ความรู้ได้อย่างมีประสิทธิภาพ

	 “ห้องสมุดมารวยเกิดขึ้นจากการที่เรามีประสบการณ์การทำ�        

ศูนย์การเรียนรู้ในชุมชน ประกอบกับเราต้องการให้ประชาชนมีสถานที่

ในการใช้เวลาที่สอดคล้องกับวิถีชีวิตคนรุ่นใหม่ เราจึงเปิดให้บริการ      

ทุกวัน ต้ังแต่เช้าจนถึงดึก พยายามลบภาพและข้อจำ�กัดของห้องสมุด

แบบเดิมๆ ออกไป จัดบรรยากาศให้มีความรู้สึกเป็นห้องสมุดมีชีวิต 

อนุญาตให้นำ�น้ำ�และขนมเข้าไปทานได้ โดยมุ่งหวังให้เป็นสถานท่ีทางเลือก

สำ�หรบัการใชเ้วลาวา่งของประชาชนสูก้บัสถานบนัเทงิอ่ืนๆ ” กติตริตัน ์

ณ ระนอง บอกเล่าถึงเจตนารมณ์ของการจัดตั้งห้องสมุดมารวย  
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ปูรากฐานเพื่อการเติบโต

จากในปี พ.ศ. 2545 ที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้จัดตั้ง บริษัท แฟมมิลี่      

โนฮาว จำ�กัด ข้ึน เพ่ือทำ�หน้าท่ีเผยแพร่ความรู้เร่ืองการเงินและการ

ลงทุนให้เข้าถึงประชาชนในวงกว้าง ในรูปแบบสอดแทรกสาระควบคู่

ความบนัเทงิผา่นสือ่ตา่งๆ ทัง้สิง่พมิพ ์รวมถงึละครเวท ีในปี พ.ศ. 2548 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ขยายบทบาทการเผยแพร่ความรู้ครั้งใหญ่       

ด้วยการจัดตั้ง สถานีโทรทัศน์เพื่อเศรษฐกิจและการลงทุน Money 

Channel เพื่อนำ�เสนอรายการที่เก่ียวกับเศรษฐกิจและการลงทุน      

ออกอากาศตลอด 24 ชัว่โมง เริม่ออกอากาศครัง้แรกวนัที ่29 เมษายน 

พ.ศ. 2548 ก่อนวันครบรอบการดำ�เนินงาน 30 ปี ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

1 วัน

	 สมเจตน์ หมู่ศิริเลิศ ในฐานะหน่ึงในคณะกรรมการตลาด 

หลักทรัพย์ฯ ในยุคน้ัน กล่าวถึงเหตุการณ์ท่ีเป็นจุดเร่ิมต้นของการก่อต้ัง 

Money Channel ด้วยความประทับใจว่า “ผมจำ�ได้แม่นในช่วงริเริ่ม

โครงการตอนนั้น คุณกิตติรัตน์ ณ ระนอง เดินเข้ามาเพื่อของบกับ

กรรมการตลาดหลกัทรพัยฯ์ เพ่ือกอ่ตัง้สถานโีทรทศัน ์Money Channel 

บอกวา่คณะกรรมการต้องเข้าใจว่าเงินก้อนน้ีจะไม่ได้รับผลตอบแทนอะไร

กลับมา แต่มันคือการวางรากฐานในการสร้างความรู้และความเข้าใจ

ให้กับผู้ลงทุนและประชาชนทุกคน เร่ืองอย่างน้ีต้องทำ�อย่างต่อเน่ือง 

แล้วผลท่ีได้มนัจะคุม้คา่กวา่เงนิทีล่งทนุไป นบัวา่เปน็อกีหนึง่เหตุการณ์

ประทับใจของการทำ�งาน”
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ในช่วงการดำ�เนินงานในทศวรรษท่ี 3 ของตลาดหลักทรัพย์ฯ แม้ว่าจะเป็น

ชว่งทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ ตอ้งเผชญิกบัมรสมุครัง้ใหญท่ีไ่มอ่าจหลกีเลีย่ง 

แต่ก็เป็นช่วงเวลาที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ไม่ได้หยุดที่จะพัฒนาสร้างสรรค์

สิ่งใหม่ๆ ที่จะช่วยสร้างรากฐานท่ีเข้มแข็งในการพัฒนาตลาดทุนไทย 

ให้เติบโตต่อไป

	 “ทศวรรษที่ 3 เป็นช่วงที่เกิดวิกฤตด้วย คล้ายๆ กับว่า ถ้าเป็นคน  

ก็จะเป็นช่วงวัยกลางคน ซึ่งพร้อมแล้ว มีความนึกคิดที่คมขึ้น ลึกซึ้งขึ้น   

พร้อมที่จะสปริงอัพ เป็นการวางรากฐานที่ทำ�ให้เราคิดถึงก้าวต่อไปได้ 

ว่าเราจะไปไหนกันต่อ ไปต่างประเทศ เราก็ไปได้ แล้วแต่ว่าเราอยากจะ

ทำ�อะไร เป็นช่วงสะสมกำ�ลัง ความมั่นคง เพื่อที่จะทะยานต่อไป อันไหน

ท่ีไม่ดีก็ปัดกวาดเก็บ จัดการให้เรียบร้อย แต่ก่อนจะเกิดพวกน้ีได้อาจต้อง

เจบ็ปวดมากอ่น ตน้ทศวรรษเจบ็ปวด คอ่ยฟืน้ขึน้มาใหม ่คลา้ยนกฟนีกิซ ์

จะกลับขึ้นมาได้ก็ต้องปรับปรุงแก้ไขจุดบกพร่องให้ดีที่สุด ไม่อย่างนั้น 

ข้ึนไปก็ร่วงลงอีก เป็นช่วงเรียนรู้ กลับมาต้องแข็งแกร่งกว่าเดิม เหมือนคน 

ในวัย 30 กว่า ที่ต้องเจอเรื่องหนักๆ ในชีวิตแล้วแข็งแกร่งขึ้น” วิวรรณ 

ธาราหิรัญโชติ กล่าวสรุปถึงสิ่งที่เกิดขึ้นในทศวรรษที ่3 

	 แม้จะต้องผ่านวิกฤต เผชิญมรสุมนานัปการ แต่ทศวรรษที่ 3 นี้ 

ก็เป็นทศวรรษสำ�คัญ เพราะนี่คือทศวรรษแห่งการวางรากฐานในสิ่ง

ต่างๆ รากฐานที่เป็นการเบิกทางสู่ความแข็งแกร่งเพื่อการยืนหยัด 

ก้าวสู่การเป็นตลาดหลักทรัพย์ชั้นนำ�ในทศวรรษต่อไป

สู่ก้าวต่อไปที่มั่นคง

เสรี
รีสเนตนิจ
ง�นหแำตงรำดะราว

นตัริชว
รากทาวรติิจว

15 ก.ย. 42
1 ก.ย. 44

1 ก.ค. 39
16 ก.ค. 42

หงิส
์ิดสัวสตัทงัต

ง�นหแำตงรำดะราว ง�นหแำตงรำดะราว ง�นหแำตงรำดะราว

นตัริตติก
ณ ระนอง

10 ก.ย. 44
31 พ.ค. 49

1 ก.ค. 35
30 มิ.ย. 29

กรรมการเเละผู้จัดการตลาดหลักทรัพย์ฯ
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กิตติรัตน์ ณ ระนอง
กรรมการและผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ คนที่ 9

ประโยชน์สูงสุด
คือการทำ�เพื่อทุกคน
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ในช่วงนั้นมีการมุ่งเน้นส่งเสริมด้านธรรมาภิบาลในบริษัทจดทะเบียน  

แต่อย่างไรถึงจะเรียกวา่มีธรรมาภิบาล
	 “การบริหารจัดการท่ีดี คือการท่ีเราสามารถดำ�เนินกิจการต่างๆ ได้

อย่างถูกต้องตามมาตรฐาน สร้างความเช่ือม่ันและประโยชน์ได้อย่าง 

ถูกต้องตรงไปตรงมา ไม่มีความร่ัวไหลหรือสูญเสียเกิดข้ึน แต่ในคำ�ว่า  

‘ดี’ น้ันก็จะเป็นข้อให้ถกเถียงกันได้อีกว่า แบบไหนถึงจะเรียกว่าดี  

บางเร่ืองอาจจะดีสำ�หรับคนหน่ึงแต่อาจส่งผลเสียให้กับอีกคนหน่ึงก็ได้ 

สำ�หรับผมก็จะยึดหลักเดิมคือพยายามไม่คิดซับซ้อน ผมมองการจะเรียก

อะไรว่าดี คือ การท่ีส่ิงน้ันมีความเป็นไปสอดคล้องกับความคาดหวังของเรา 

แต่ปัญหาอยู่ท่ีเราต้องกำ�หนดความหวังของเราให้เป็นความคาดหวังท่ี

เหมาะสมและสอดคล้องซ่ึงกันและกันต่อส่วนรวม สำ�หรับผมจะมี 5 ข้อท่ี

คาดหวังให้เกิดข้ึนคือ มุ่งม่ัน ซ่ือตรง โปร่งใส คำ�นึงถึงความเส่ียง และคิดถึง

ประโยชน์ของผู้ท่ีเก่ียวข้อง ถ้าทำ�ได้ตามความคาดหวังอันสมควรท่ีเรามี

ต่อกันและกันและต่อส่วนรวม น่ันจึงจะถือได้ว่าเรามีกลไกตลาดทุนและ 

การทำ�งานร่วมกันในลักษณะชุมชนการเงินท่ีมีธรรมาภิบาลท่ีดี”

ยึดหลักในการทำ�งานร่วมกับภาคส่วนตา่งๆ อย่างไร
	 “ยดึหลกัการเอาใจเขามาใสใ่จเรา ลดอคตขิองแนวคดิทีจ่ะเอาตัวเอง

เปน็ศนูยก์ลางในการจัดการทกุอยา่ง ซึง่สดุทา้ยอาจจะมคีวามคดิเหน็ที่

แตกตา่งกนับา้ง แตเ่ชือ่วา่เรามเีปา้หมายเดยีวกนัคอืทำ�ใหเ้กดิประโยชน์

สูงสุดกับประชาชนทุกคน”

สภาธุรกิจตลาดทุนไทยเข้ามาเช่ือมโยงการทำ�งานของตลาดหลักทรัพย์ฯ 

อยา่งไร
	 “ตอนที่ได้ไปปรึกษาหารือกับท่านนายกสมาคมต่างๆ ท่ีเก่ียวข้อง  

ในตลาดทุนพบว่าท่านเหล่าน้ันต้องใช้เวลาจัดกิจกรรมต่างๆ เพ่ือระดมทุน 

ให้เพียงพอกับการทำ�งานของสมาคม ทำ�ให้สูญเสียเวลาไปมาก ผมจึง 

ปรึกษากับท่านผู้บริหารสมาคมต่างๆ เพ่ือจัดต้ังเป็น ‘สภาธุรกิจตลาดทุนไทย’ 

โดยผู้จัดการตลาดหลักทรัพย์ฯ ขอเป็นเพียงเลขานุการของสภาฯ เพ่ือลดอคติ 

ของแนวคิดที่จะผลักดันทุกเรื่องด้วยตนเอง พยายามทำ�หน้าที่เพื่อฟัง

และรับรู้เพื่อหาจุดตรงกลางของความเหมาะสมและถูกต้องที่สุดของ 

ทุกองค์กรที่มาทำ�งานร่วมกัน”

ความประทับใจในช่วงเวลาที่ดำ�รงตำ�แหน่งกรรมการและผู้จัดการ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีเรื่องใดบ้าง
	 “ใครๆ กม็องวา่ตลาดหลกัทรพัยฯ์ เปน็ศนูยก์ลางของระบบทนุนยิม

ของประเทศ เช่ือมโยงองค์กรต่างๆ ท่ีสำ�คัญไว้ด้วยกัน เเต่ถ้าหากข้ึนไปท่ี

อาคารตลาดหลักทรัพย์ฯ ช้ันบนสุด กวาดตามองไปก็จะเห็นชุมชนแออัด

รอบๆ เราไดช้ว่ยเขาเรือ่งการศกึษา สง่เสรมิการกฬีา สนับสนนุหอ้งสมดุ 

การทำ�กจิกรรมตรงนัน้ทำ�ใหเ้ขา้ใจถงึธรรมชาติของคนเหลา่น้ี  ซ่ึงนับว่า

เป็นอีกหน่ึงกลุ่มคนสำ�คัญของประเทศ ท่ีบางคร้ังเราอาจละเลยไป เราจึง

นำ�ความต้องการของเขามาปรับใช้ให้เข้ากับภารกิจหลักของเรา เพื่อที่

ผลประโยชน์ที่เกิดขึ้นจะกลายเป็นผลประโยชน์ของคนในประเทศแบบ

ทุกคนจริงๆ”

ผมพูดกับผู้ร่วมงานอยู่เสมอว่ามีองค์กรไม่กี่แห่งที่มีคำ�ลงท้ายว่า      
แห่งประเทศไทย มันคือภารกิจที่สำ�คัญที่สุดที่เราควรภูมิใจที่ได้รับมา
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2539

2540

2541

2542

2543

DECADE3MILESTONE

rd

จดัตัง้ “บรษิทัหลกัทรพัย์จดัการกองทนุรวม เพือ่ผู้ลงทนุต่างดา้ว 
จำ�กัด” เพื่อให้ผู้ลงทุนต่างชาติสามารถลงทุนในตลาด 
หลักทรัพย์ฯ ได้ โดยไม่ติดเพดานจำ�กัดการถือหุ้น
เริ่มเผยเเพร่ข้อมูลตลาดหลักทรัพย์ฯ ทางอินเทอร์เน็ต ผ่าน 
www.set.or.th
นำ�ระบบการซื้อขายหลักทรัพย์โดยผู้ดูเเลสภาพคล่อง Market 
Maker มาใช้ส่งเสริมสภาพคล่องการซื้อขาย

เริ่มซื้อขายใบสำ�คัญเเสดงสิทธิอนุพันธ ์(Derivative Warrants)
จัดต้ังตลาดหลักทรัพย์ฯ เอ็ม เอ ไอ เพ่ือเปิดโอกาสให้ธุรกิจ 
ขนาดกลางและขนาดย่อมเข้ามาระดมทุนได้

ประกาศใช้ระบบค่าเงินบาทลอยตัว
สั่งปิดสถาบันการเงิน 56 แห่ง
ปรับปรุงการกำ�กับการซื้อขายหลักทรัพย์ โดยพัฒนาระบบ 
ตรวจสอบการซื้อขายด้วยคอมพิวเตอร ์(ATOMS)
ขยาย Ceiling & Floor ของราคาหลักทรัพย์จากร้อยละ 10 เป็นร้อยละ 
30 ของราคาปิดในวันทำ�การก่อนหน้า

เปิดให้ซื้อขายหลักทรัพย์ผ่านอินเทอร์เน็ต             
(Internet Trading) โดยจัดตั้งบริษัท เซ็ทเทรด      
ดอท คอม จำ�กัด เพื่อให้บริการระบบซื้อขาย            
ดังกล่าว
เปดิใหซ้ือ้ขายหลกัทรพัยน์อกเวลาทำ�การ (Off 
Hours Trading) ถงึเวลา 17.00 น. เพือ่อำ�นวย  
ความสะดวกแก่ผู้ลงทุน

มีการนำ� Credit Balance มาใช้ในระบบการกู้ยืมเพื่อซื้อ
หลักทรัพย์
สง่เสรมิบรษิทัจดทะเบยีนใหมี้ระบบการกำ�กบัดูเเลกจิการ
ที่ดี โดยต้องจัดตั้งคณะกรรมการตรวจสอบ
ย้ายท่ีทำ�การไปยังอาคารตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 
ถนนรัชดาภิเษก
ประกาศเเผนฟื้นฟูระบบสถาบันการเงิน
อนุญาตให้ขายหลักทรัพย์โดยยืมหลักทรัพย์มาส่งมอบได้ 
(Short Sale)
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2545

2546

2547

25482544

จัดตั้งบริษัท ตลาดอนุพันธ์ (ประเทศไทย) จำ�กัด 
(มหาชน) (Thailand Futures Exchange: TFEX)  
เพื่อเป็นศูนย์กลางการซื้อขายสัญญาซื้อขายล่วงหน้า
จัดตั้งกองทุนคุ้มครองผู้ลงทุนในหลักทรัพย์ (SIPF) 
เพื่อสร้างความมั่นใจแก่ผู้ลงทุน
ไข้หวัดนกระบาดส่งผลต่อราคาหลักทรัพย์

จัดต้ังศูนย์พัฒนาการกำ�กับดูแลกิจการบริษัท           
จดทะเบียน เพื่อส่งเสริมการกำ�กับดูแลกิจการที่ดี
จัดตั้งศูนย์ระดมทุน เพื่อขยายฐานของบริษัท          
เป้าหมายที่จะเข้าจดทะเบียน

ตลาดตราสารหนี้ (Bond Electronic 
Exchange: BEX)   เริ่มเปิดการซื้อขาย
จัดตั้งบริษัทย่อย คือ บริษัท สยามดีอาร ์
จำ�กัด เพื่อออกและเสนอขายใบแสดง
สทิธใินผลประโยชนท์ีเ่กดิจากหลกัทรพัย์
อ้างอิง (Depository Receipt: DR) ต่อ 
ผู้ลงทุน

เร่ิมคำ�นวณและเผยแพร่ SET100 Index
เริ่มพัฒนาระบบการซื้อขายตราสารหนี้
อิเล็กทรอนิกส์ FIRSTs โดยเริ่มเปิดตัว
1 มี.ค. 2549

ตลาดหลักทรัพย ์เอ็ม เอ ไอ เริ่มเปิดการซื้อขายหลักทรัพย์
เริ่มซื้อขายใบแสดงสิทธิในผลประโยชน์ที่เกิดจากหลักทรัพย์
อา้งองิไทย (NVDR) สง่เสรมิการลงทนุของผูล้งทนุตา่งประเทศ
หยุดการซ้ือขายในวันท่ี 12 ก.ย. เน่ืองจากเหตุการณ์ก่อ
วินาศกรรมตึกเวิลด์เทรดในสหรัฐอเมริกา เมื่อวันที ่11 ก.ย.
ให้บริการจองซื้อหุ้นผ่านอินเทอร์เน็ตเป็นครั้งแรก ผ่านระบบ 
บริษัท เซ็ทเทรด ดอท คอม จำ�กัด

ความเคลื่อนไหวของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ความเคลื่อนไหวสำ�คัญของสถานการณ์ในต่างประเทศ

ความเคลื่อนไหวสำ�คัญของสถานการณ์ภายในประเทศ

TFEX

BEX
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หลังจากผ่านความผันผวนทางเศรษฐกิจและปัญหา   

เหตุบ้านการเมืองในทศวรรษที่แล้ว ตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ได้ก้าวเข้าสู่ทศวรรษที่ 4 อย่างมั่นคง และมีเป้าหมายที่ไปไกล

กว่าการเป็นส่วนหนึ่งในการขับเคลื่อนการพัฒนาประเทศ 

เป้าหมายน้ันคือ การยกระดับสู่การเป็นตลาดหลักทรัพย์์ชัน้นำ�

ในภูมิภาค...

2558พ.ศ.2549

ยืนหยัด
สู่ความเป็นผู้นำ�



– 134 –

SHARE FOR ALL ยืนหยัดสู่ความเป็นผู้นำ�

วามผันผวนทางเศรษฐกิจ สังคม และการเมืองท่ี
เกิดขึ้นตลอดช่วงทศวรรษที ่3 นั้น แน่นอนว่าย่อม

เปน็สิง่ทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ ไมอ่าจหลกีหนพีน้ แตถ่งึอยา่ง
นั้นปัญหาต่างๆ ที่เกิดขึ้นก็ถือเป็นบทพิสูจน์ของทุกคนที่
เกี่ยวข้องกับตลาดหลักทรัพย์ฯ   ในการพัฒนาศักยภาพ
ของตัวเองให้เป็นคนท่ีกล้าแกร่งยิ่งข้ึนเพราะหากเปรียบ
เป็นคนคนหนึ่ง ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ในวัย 
40 ป ีกเ็ปรยีบเสมอืนคนทีเ่ตบิโตเตม็ทีแ่ละพรอ้มทีจ่ะสรา้ง
ประโยชน์ให้กับครอบครัวและสังคมรอบข้าง 

     ในทศวรรษที่ 4 นี้ ตลาดหลักทรัพย์ฯ เก็บเอาบทเรียน
ที่แล้วมาเพื่อเป็นแนวทางในการดำ�เนินงานจนสามารถ
สร้างรากฐานที่แข็งแกร่งในทุกด้าน ทั้งด้านผลิตภัณฑ์

ทางการเงิน ด้านโครงสร้างพื้นฐาน ด้านการเป็นกลไก
ในการระดมทุน ด้านมาตรฐานของตลาดทุนไทยท่ีเทียบเท่า
สากล ซึ่งมีความโปร่งใส เต็มไปด้วยหลักธรรมาภิบาล 
สนับสนุนการเติบโตอย่างยั่งยืน และด้านการขยายฐาน 
ผู้ลงทุนคุณภาพ รวมถึงการเผยแพร่ความรู้ดีๆ เก่ียวกับ 
การออมการลงทุน จนสามารถสร้างแรงบันดาลใจ 
ในการลงทุน เพื่อให้คนทั่วไปสามารถเข้าถึงและเข้าใจ 
ความหมายของคำ�ว่า ‘หุ้น’ และ ‘การลงทุน’ ในทุกมิติ 
เหล่านี้นับเป็นความสำ�เร็จรูปแบบใหม่ที่ เกิดขึ้นกับ
ตลาดหลักทรัพย์ไทยในทศวรรษนี้ เป็นความสำ�เร็จ
ที่ทำ�ให้ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยก้าวขึ้นมาสู่ 
การเป็นตลาดหลักทรัพย์ชั้นนำ�ในระดับภูมิภาคอาเซียน
ในหลายๆ ด้าน
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พัฒนาต่อไม่หยุดยั้ง

การก้าวเข่้าสู่ทศวรรษท่ี 4 ของตลาดหลักทรัพย์ฯ อาจกล่าวได้ว่าเป็นการ

เ ปิดบันทึกหน้าใหม่ค ร้ังสำ � คัญอีกค ร้ังห น่ึงของตลาดทุนไทย 

ด้วยความมุ่งม่ันของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในการก้าวเข้าสู่การเป็นศูนย์กลาง

การลงทุนที่ครบวงจรอย่างแท้จริง โดยในวันที่ 28 เมษายน พ.ศ. 2549 

บริษัท ตลาดอนุพันธ์ (ประเทศไทย) จำ�กัด (มหาชน) ซึ่งก่อตั้งเมื่อ

วันที่ 17 พฤษภาคม พ.ศ. 2547 และต่อมาได้เปล่ียนช่ือเป็น บริษัท ตลาด

สัญญาซื้อขายล่วงหน้า (ประเทศไทย) จำ�กัด (มหาชน) (Thailand 

Futures Exchange: TFEX) ได้เร่ิมเปิดให้มีการซ้ือขาย SET50 Index 

Futures เป็นอนุพันธ์ลำ�ดับแรกของตลาดหลักทรัพย์ไทย นับเป็นก้าว

สำ�คัญของตลาดทุนไทยสู่ยุคการเป็นตลาดทุนครบวงจร ท้ังตราสารทุน 

ตราสารหน้ี และตราสารอนุพันธ์

 	 ทว่ามรสุมทางการเมืองและเศรษฐกิจได้ถาโถมเข้ามากระทบตลาด 

หลักทรัพย์ฯ อีกหลายระลอก โดยในวันท่ี 19 กันยายน พ.ศ. 2549 ได้เกิด

การรัฐประหารโดยคณะปฏิรูปการปกครองในระบอบประชาธิปไตยอันมี

พระมหากษตัรยิท์รงเปน็ประมขุ ทำ�ใหต้ลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย 

ตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ ตลาดตราสารหน้ี และตลาดสัญญาซ้ือขาย

ล่วงหน้า ต้องหยุดทำ�การซื้อขาย 1 วัน ในวันที ่20 กันยายน พ.ศ. 2549 

ตามคำ�สั่งของคณะปฏิรูปการปกครองฯ การเปลี่ยนแปลงดังกล่าวไม่

เพียงแต่จะส่งผลกระทบต่อการเมืองในประเทศเท่านั้น ยังส่งผลกระทบ

ตอ่ทัง้ภาคเศรษฐกิจและตลาดเงินตลาดทุนในวงกว้างด้วยเช่นกัน เเต่ทว่า

ผลกระทบทีเ่กดิขึน้ตอ่ตลาดหุน้ไทยหลงัจากทีเ่ปดิใหม้กีารซือ้ขายในวนั

แรกนั้นกลับน้อยกว่าที่คาดการณ์ไว้  

	 ต่อเนื่องมา ในวันที ่19 ธันวาคม พ.ศ. 2549  ก็ได้เกิดเหตุการณ์

คร้ังสำ�คัญอีกคร้ังหน่ึงกับตลาดหลักทรัพย์ฯ เม่ือธนาคารแห่งประเทศไทย

ออกมาตรการกันสำ�รองเงินทุนไหลเข้าระยะสั้นร้อยละ 30 เพื่อป้องกัน

การเก็งกำ�ไรค่าเงินบาท หลังจากท่ีค่าเงินบาทแข็งค่าขึ้นอย่างต่อเนื่อง       

ส่งผลให้ผู้ลงทุนต่างชาติตื่นตระหนก พากันเทขายหุ้นเป็นจำ�นวนมาก 

ภาวะการซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้รับผลกระทบอย่างมากจาก

มาตรการดังกล่าว จนทำ�ให้มีการหยุดการซ้ือขายอัตโนมัติเป็นการ

ชั่วคราว หรือเซอร์กิต เบรกเกอร์ (circuit breaker) เป็นครั้งแรกของ

ตลาดหลักทรัพพย์ฯ โดยเมื่อสิ้นวัน SET Index ปิดที่ 622.14 จุด ลดลง 

108.41 จุด หรือลดลงถึง 14.84% เม่ือเทียบกับวันก่อนหน้า นับเป็น

เปอร์เซ็นต์การลดลงในวันเดียวท่ีมากท่ีสุดนับต้ังแต่ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

เปิดให้มีการซื้อขาย 

	 ภัทรียา เบญจพลชัย ซึ่งในขณะนั้นดำ�รงตำ�แหน่งกรรมการและ     

ผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ เล่าว่าวิกฤตในปี พ.ศ. 2549 ค่อนข้างเป็น

วิกฤตท่ีผ่านไปได้ยาก “ช่วงปลายปี 2549 มีการรัฐประหาร ประกอบกับ

ความผันผวนของค่าเงินบาท ทำ�ให้ธนาคารแห่งประเทศไทยออกกฎเกณฑ์

การควบคุมการไหลเข้าออกของเงิน ทำ�ให้เกิดความตื่นตระหนกในหมู่

ผู้ลงทุนต่างประเทศ การซื้อขายหลักทรัพย์ได้รับผลกระทบอย่าง 

รุนเเรง เป็นเหตุให้ต้องสั่งหยุดการซื้อขายเป็นการชั่วคราว ซึ่งทุกครั้งที่

เกิดวิกฤตก็ต้องประสานกับหน่วยงานต่างๆ อย่างใกล้ชิดเเละรวดเร็ว

เพื่อเเก้ปัญหาร่วมกัน ทำ�ให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ สามารถกลับมาซื้อขาย

เป็นปกติได้ต่อไป นอกจากนี้ การส่ือสารข้อมูลที่ถูกต้องเเละรวดเร็ว 

ไปยังผู้ลงทุนทั้งในเเละต่างประเทศก็เป็นหน้าที่สำ�คัญยิ่งยวดในช่วง

วิกฤต เพื่อสร้างความมั่นใจเเละลดความตื่นตระหนกในผู้ลงทุน”	

	 แมว้า่จะต้องเผชญิกบัเหตุการณท์ีส่รา้งความผนัผวนตอ่การซือ้ขาย

หลกัทรพัยอ์ยา่งหนกั แตใ่นปี พ.ศ. 2550 กเ็ปน็อกีปทีีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ 

ยังคงเดินหน้าพัฒนาตราสารทางการเงินที่หลากหลายเพื่อเพิ่มความ           

น่าสนใจในการลงทุน โดยวันท่ี 6 กันยายน พ.ศ. 2550 ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ได้รับ ETF ( Exchange Traded Fund)  กองแรกของไทย คือ ThaiDex 

SET50 ETF (TDEX) เข้าซ้ือขายเป็นวันแรก นอกจากนี ้ ในปีเดียวกัน 

ตลาดอนุพันธ์ยังเปิดให้มีการซื้อ SET50 Index Options เป็นครั้งแรก

ด้วย 
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	 ในปเีดยีวกนันีเ้อง ตลาดหลักทรพัยฯ์ ยงัไดเ้รง่พฒันาระบบซือ้ขาย 

และระบบการชำ�ระราคาและการส่งมอบ ให้มีความสมบูรณ์ มีประสิทธิภาพ

และต้นทุนต่ำ� โดยเร่ิมใช้ระบบซ้ือขายครบวงจร (Post Trade Integration) 

ซึ่งทำ�ให้กระบวนการทำ�งานหลังการขายมีการเชื่อมโยงและต่อเนื่อง

อัตโนมัติ รวมทั้งสามารถเชื่อมระบบงานกับศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ใน   

ตา่งประเทศไดอ้ยา่งมปีระสทิธภิาพ เตรยีมพรอ้มรองรบัการไหลเขา้ออก

ของเงินทุนต่างประเทศในยุคตลาดทุนไร้พรมแดน ส่ิงเหล่านี้แสดง        

ให้เห็นว่าแม้ภาวะเศรษฐกิจจะคึกคักหรือตกต่ำ� ก็ไม่สามารถหยุดย้ัง   

พฒันาการในดา้นตา่งๆ ของตลาดหลักทรพัยฯ์ โดยเฉพาะด้านโครงสรา้ง

พ้ืนฐานท่ีเป็นอีกหน่ึงหัวใจสำ�คัญท่ีจะทำ�ให้ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

ก้าวทันตลาดทุนระดับโลก 

	 ต่อมาในช่วงปี พ.ศ. 2551 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็ต้องเผชิญกับปัจจัยลบ

ทางด้านเศรษฐกิจอย่างหนักอีกครั้ง อันเป็นผลจากวิกฤตสินเชื่อ        

ด้อยมาตรฐานซับไพรม์ (Subprime Mortgage Crisis) หรือท่ีเรียกกันว่า 

วิกฤตแฮมเบอร์เกอร์ ท่ีทำ�ให้สถาบันการเงินในสหรัฐอเมริกาล้มระเนระนาด 

บริษัท เลห์แมน บราเธอร์ส (Lehman Brothers) วาณิชธนกิจยักษ์ใหญ่

ของโลกล้มละลาย ความรุนแรงของวิกฤตดังกล่าวลามมายังตลาดทุนไทย
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SHARE FOR ALL ยืนหยัดสู่ความเป็นผู้นำ�

เร็วกว่าที่คาดกันไว้ จากทวีปอเมริกาลุกลาม

ไปสู่ยุ โรป เข้าสู่ เอเชีย และวิ่ งต่อไปยัง

ตะวันออกกลาง โดยวิกฤตการณ์ในภาค

สถาบนัการเงนิเริม่ลกุลามเขา้สูภ่าคเศรษฐกจิ

จรงิสง่ผลสบืเนือ่งใหผู้ล้งทนุเทขายหุน้จนดชันี

ร าคาหุ้ นป รับตั วลดลงจนทำ � ให้ ตลาด 

หลักทรัพย์ฯ ต้องใช้มาตรการเซอร์กิต เบรก

เกอร ์(circuit breaker) ถึง 2 ครั้ง คือ ในวันที ่

10 ตุลาคม พ.ศ. 2551 ใช้มาตรการเซอร์กิต  

เบรกเกอร์ เป็นเวลา 30 นาที และวันที่ 27 

ตุลาคม พ.ศ. 2551 ใช้มาตรการเซอร์กิต  

เบรกเกอร์ เป็นเวลา 30 นาที อย่างไรก็ตาม 

ระบบซื้อขายและระบบงานหลังการซื้อขาย

ทั้งหมด สามารถรองรับความผันผวนของ

ราคาหลักทรัพย์และการเซอร์กิต เบรกเกอร์

ทั้งสองครั้งได้อย่างราบรื่น แสดงให้เห็นถึง

ระบบงานที่มีมาตรฐาน รวมถึงบุคลากรท่ีมี

ความเป็นมืออาชีพเตรียมพร้อมรองรับ

สถานการณ์ได้เป็นอย่างดี

	 แม้วิกฤตทางการเงินในปี พ.ศ. 2551 จะ

ส่งผลกระทบต่อภาวะการซื้อขายในตลาดทุน 

อย่างมาก คือ ณ สิ้นปี พ.ศ. 2551 SET Index 

ปรับตัวลงมาปิดที่ 449.96 คิดเป็นการลดลง

จากปีก่อนหน้า ถึง 47.56% แต่ภาวะความ

ผนัผวนในตลาดตราสารทนุนี ้ไดท้ำ�ใหผู้ล้งทนุ

เริม่ตระหนกัถงึความสำ�คญัของการใชอ้นพุนัธ์

เพื่อเป็นเครื่องมือบริหารความเส่ียงมากขึ้น 

ตลอดทัง้ปตีลาดอนพุนัธ ์มปีรมิาณการซือ้ขาย

รวมทั้งส้ิน 2,148,620 สัญญา เพิ่มขึ้นจาก 

ปี พ.ศ. 2550 ถึง 73.71% 

	 ภัทรียา เบญจพลชัย กล่าวถึงการทำ�งาน

ที่ต้องเผชิญกับความท้าทายจากหลากหลาย

เหตุการณ์ในช่วงท่ีดำ�รงตำ�แหน่งกรรมการ

และผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ ว่า “การที่

ตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นด่านแรกท่ีภาวะราคา

และการซื้อขายจะได้รับผลกระทบ เม่ือเกิด

วิกฤตต่างๆ ดังนั้น การเตรียมแผนให้พร้อมที่

จะรับมือกับภาวะความผันผวน การสื่อสาร

ขอ้มลูใหเ้กดิความเขา้ใจในวงกวา้ง และทนัตอ่

เวลา รวมถึงการทำ�งานร่วมกับหน่วยงานท่ี

เกี่ยวข้องอย่างใกล้ชิด เพื่อแก้ปัญหาให้ทัน

การณ์ ถือว่าเป็นความท้าทายของผู้บริหาร

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ทุกยุค”

	 “ในระหวา่งป ี2549-2553 ทีด่ำ�รงตำ�แหนง่

นัน้ เป็นชว่งทีม่วีกิฤตเกดิขึน้หลายชว่งดว้ยกนั  

ไมว่า่จะเปน็วกิฤตทางดา้นการเมอืงหลายครัง้

หลายหน วิกฤต subprime ในสหรัฐอเมริกา

ซึ่งส่งผลกระทบต่อเศรษฐกิจไทย รวมทั้ง

มาตรการของหน่วยงานต่างๆ ที่มีผลลบต่อ

การทำ�งานของตลาดหลักทรัพย์ฯ อาจกล่าว

ได้ว่าประสบการณ์จากการทำ�งานกับตลาด

หลักทรัพย์ฯ มากว่า 30 ปี ก่อนจะเป็น

กรรมการและผู้จัดการ ทำ�ให้เข้าใจถึงกลไก

และวธิกีารทีจ่ะทำ�งานร่วมกนักบัหน่วยงานทัง้

ภาครัฐและเอกชนในวงการตลาดทุน รวมทั้ง

ผู้ลงทุน เพื่อแก้ไขปัญหาวิกฤตต่างๆ ให้ลุล่วง

และนำ�พาให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก้าวต่อไปได้

อย่างราบรื่น”
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SET TALK 15

การวางโครงสรา้งพื้นฐานของตลาดทุน
เพื่อรองรับการเติบโต

ภัทรียา เบญจพลชัย
กรรมการและผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ คนที่ 10
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การวางโครงสร้างพื้นฐานของตลาดทุน
เพื่อรองรับการเติบโต

ตลาดหลักทรัพย์ ไทยก็มีความพร้อมทั้งการเป็นพันธมิตร การเป็นผู้นำ�
และสามารถแข่งขันกับตลาดหุ้นอื่นในภูมิภาคนี้ได้อย่างน่าภาคภูมิใจ

การเปลี่ยนแปลงครั้งสำ�คัญของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในสมัยที่ดำ�รง
ตำ�แหน่งกรรมการและผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ คืออะไร
	 “ในช่วงป ี 2549 – 2553 เป็นช่วงที่ตลาดหลักทรัพย์ทั่วโลกมีการ

ขยายธรุกจิขา้มพรมแดนทัง้การควบรวม หรอืเปน็พนัธมติรกนัเพือ่ขยาย

ขนาดของตลาด และการแข่งขันกันระหว่างกันเองและระหว่างภูมิภาค 

ทำ�ใหต้ลาดหลกัทรพัยไ์ทยตอ้งปรบัตวัและตอ้งเตรยีมความพรอ้มในการ

แขง่ขนัเพือ่ใหเ้รามทีีย่นืในเวทโีลกเชน่กนั นอกจากการขยายตลาดดว้ย

การพัฒนาผลิตภัณฑ์ใหม่ๆ และการปรับกระบวนการทำ�งานต่างๆ  

เพื่อตอบสนองความต้องการและอำ�นวยความสะดวกให้ผู้ลงทุนแล้ว  

การเป็นพันธมติรเพื่อเตรียมความพรอ้มในการเชื่อมโยงการซื้อขายกับ

ตลาดหลักทรัพย์ในกลุ่มอาเซียนก็ได้เริ่มขึ้นในช่วงนั้น” 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีการเช่ือมโยงการซ้ือขายกับตลาดหุ้นในภูมิภาค
อย่างไร

“ในช่วงน้ันท่ีเร่ิมทำ�งานร่วมกับตลาดหุ้นในภูมิภาค เราเห็นว่าภูมิภาค

อาเซียนเป็นกลุ่มเศรษฐกิจท่ีแข็งแกร่งและกำ�ลังเติบโต กลุ่มตลาดหุ้น 

ในภูมิภาคอาเซียนกำ�ลังเป็นท่ีสนใจและมีโอกาสในการขยายตัวอย่างมาก

ถ้าร่วมมือกัน จึงมีการจัดประชุมร่วมกันกับตลาดหุ้นในอาเซียน ทั้ง

มาเลเซีย สิงคโปร์ ฟิลิปปินส์ อินโดนีเซีย กัมพูชา ลาว โดยประเทศ 

ที่มีความพร้อมก็จะร่วมมือกันสร้าง platform ที่จะสามารถเชื่อมโยง 

การซ้ือขายหลักทรัพย์ท่ีเรียกว่า ASEAN Link ซ่ึงจะเป็นการเปิดโอกาสให้

ผู้ลงทุนทั้งในและนอกอาเซียนได้ซ้ือขายหุ้นของบริษัทจดทะเบียน 

ในตลาดหลักทรัพย์อาเซียนข้ามพรมแดนได้โดยสะดวก การขยาย 

ความรว่มมือระหวา่งตลาดหลกัทรพัยอ์าเซยีนมผีลตอ่เนือ่งมาเปน็ลำ�ดบั

ถึงวันน้ีเม่ือมีการเปิดการค้าการลงทุนในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนเต็มที่

ตลาดหลักทรัพย์ไทยก็มีความพร้อมทั้งการเป็นพันธมิตร การเป็นผู้นำ�

และสามารถแข่งขันกับตลาดหุ้นอื่นในภูมิภาคนี้ได้อย่างน่าภาคภูมิใจ”

คณะกรรมการพฒันาตลาดทนุคอืใคร มบีทบาทสำ�คญัอยา่งไรตอ่การ
พัฒนาตลาดหลักทรัพย์ฯ ในสมัยนั้น
	 ​“ในช่วงเวลาท่ีมีการปรับตัว เปลี่ยนแปลง และมีการแข่งขันขยาย

ธุรกิจระหว่างตลาดหุ้นทั่วโลก เราเห็นความจำ�เป็นที่จะต้องกำ�หนด

ทิศทางการพัฒนาตลาดทุนและตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้ชัดเจนเพื่อให้ผู้ที่

เกีย่วขอ้งทกุฝา่ยไดพ้ฒันางานในสว่นของตนไปแนวทางเดยีวกนั จึงได้

มีการจัดต้ังคณะกรรมการพัฒนาตลาดทุนขึ้น จัดทำ�แผนพัฒนา 

ตลาดทุนไทยแล้วเสร็จในปี พ.ศ. 2552 เป็นแผนที่ร่วมกันจัดทำ�โดยผู้ที่

เกี่ยวข้องทุกฝ่าย ทั้งหน่วยงานภาครัฐ หน่วยงานกำ�กับดูแล หน่วยงาน

ภาคเอกชนทุกหน่วยในวงการตลาดทุน มีรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการ

คลังเป็นประธาน ตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นแกนในการจัดทำ�แผนครั้งนี้”

แผนพัฒนาตลาดทุนไทย ปี พ.ศ. 2552 ให้ความสำ�คัญในเรื่องใด
	 “แผนพัฒนาตลาดทุนได้กำ�หนดกลยุทธ์ที่สำ�คัญไว้ 6 ด้านคือ  

หนึง่ มุง่เนน้การเปน็ตลาดทนุทีม่กีารกำ�กบัดแูลกจิการทีด่ตีามแนวทาง 

บรรษัทภิบาล สอง การเพิ่มปริมาณและคุณภาพของตราสารสำ�หรับ 

ผู้ลงทุน สาม การสร้างฐานผู้ลงทุนให้กว้างขวาง เข้มแข็ง และสมดุล 

ส่ี การเสริมสร้างความแข็งแกร่งของสถาบันตัวกลาง ห้า การปรับ

โครงสร้างการกำ�กับดูแลและพัฒนาตลาดทุน รวมถึงแนวทางการปรับ

โครงสร้างและรูปแบบการทำ�งานของตลาดหลักทรัพย์ฯ หก การเพิ่ม

ประสิทธิภาพของโครงสร้างพื้นฐาน ซึ่งรวมถึงการเตรียมความพร้อม 

ในการเชื่อมโยงธุรกรรมกับตลาดหลักทรัพย์ในภูมิภาค การพัฒนาและ

ลดปัญหาอุปสรรคท้ังด้านภาษีอากร กฎหมาย และกฎเกณฑ์ต่างๆ

มาตรการต่างๆ นี้มีการดำ�เนินงานมาอย่างต่อเนื่อง ทั้งนี้ มุ่งหวังให้ 

ตลาดทุนไทยเป็นกลไกสำ�คัญรองรับการพัฒนาเศรษฐกิจไทยให้เติบโต

อย่างเข้มแข็ง”
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ทา่มกลางความทา้ทายจากกระแสการเคลือ่นยา้ยเงนิทนุโดยเสรใีนตลาด

การเงินยุคโลกเศรษฐกิจทุนนิยม ทำ�ให้เกิดการควบรวมกันของตลาด

ทุนท่ัวโลกเพ่ือเพ่ิมความน่าสนใจให้ตลาดทุนของตนเอง ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

จึงเตรียมปรับกลยุทธ์ในการดำ�เนินงานเพ่ือให้ยืนหยัดท่ามกลางกระแส 

ดังกล่าวได้ โดยมุ่งเน้นการเสริมสร้างความแข็งแรงในองค์กร และเพ่ิม

ประสิทธิภาพในกระบวนการทำ�งาน ทำ�ให้ในปี พ.ศ. 2552 เป็นปีที่ตลาด

หลักทรัพย์ฯ ปรับเปลี่ยนโครงสร้างภายในขององค์กรคร้ังสำ�คัญ โดยได้

แบ่งโครงสร้างองค์กรออกเป็นสองกลุ่มงานสำ�คัญ คือกลุ่มงานธุรกิจ

ตลาดหลกัทรพัย ์และกลุม่งานเพ่ือพัฒนาตลาดทนุ เพือ่เพิม่ประสทิธิภาพ

ในการทำ�งานและศักยภาพในการแข่งขันให้สูงขึ้น เป็นการวางรากฐาน

ไวส้ำ�หรบัการขยายธรุกจิตลาดหลกัทรพัยใ์นอนาคต โดยในปี พ.ศ. 2552 

น้ี อาจเรียกว่าเป็นปีแห่งการฟ้ืนตัวของตลาดทุน เพราะ SET Index ณ 

สิ้นปี เพิ่มขึ้นถึง 63.25%  

 	 ท่ามกลางเหตุการณ์ความไม่สงบทางการเมือง ในวันท่ี 19 พฤษภาคม 

พ.ศ. 2553 ได้เกิดเหตุการณ์ไม่คาดฝันกับตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย เมือ่ได้เกดิเหตุเพลงิไหมข้ึน้ทีบ่รเิวณโถงชัน้ 1 และหอ้งสมุด

มารวย ส่งผลให้อาคารตลาดหลักทรัพย์ฯ เกิดความเสียหายบางส่วน และ

แมใ้นชว่งเดอืนดงักลา่วผูล้งทนุตา่งชาตไิดเ้ทขายหุน้ออกมาเปน็จำ�นวน

มาก แต่ด้วยฐานผู้ลงทุนในประเทศที่มีความเชื่อมั่นในการลงทุน ทำ�ให้

ภาวะการซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ มเีสถยีรภาพ สะทอ้นไดจ้าก SET 

Index ท่ีไม่ได้เคล่ือนไหวผันผวนตามเหตุการณ์แต่อย่างใด และ

เหตุการณ์นี้ยังเป็นอีกหนึ่งบทพิสูจน์ศักยภาพการบริหารจัดการด้าน

เทคโนโลยีและการสื่อสารของตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่มีการเตรียมระบบ

สำ�รองประสิทธิภาพสูง สามารถรองรับการซ้ือขายอย่างครบวงจรได้ 

แม้มีเหตุฉุกเฉิน ทำ�ให้ธุรกิจดำ�เนินได้อย่างต่อเน่ือง ไม่เกิดความ 

เสียหายต่อตลาดทุนของประเทศ กล่าวได้ว่าอุปสรรคทั้งหลายที่เกิดขึ้น

เป็นเพียงบททดสอบที่ชี้ให้เห็นประสิทธิภาพอันแข็งแกร่งของตลาด 

หลักทรัพย์ฯ และไม่ว่าจะเกิดภาวะวิกฤตใดๆ ก็ไม่สามารถฉุดรั้งการ

พัฒนาตลาดทุนได้เลย 

บนรากฐานที่มั่นคง
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	 ต่อเน่ืองมาถึงปี พ.ศ. 2554 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยยังคง

ทำ�งานภายใตค้วามทา้ทายจากเหตกุารณส์ำ�คญัทัง้ภายในและภายนอก

อยูเ่ชน่เดมิ โดยตลาดหลักทรพัยฯ์ ตอ้งเผชญิกบัวกิฤตเศรษฐกจิในยโุรป

และสหรัฐอเมริกา ภัยพิบัติสึนามิในญี่ปุ่น และมหาอุทกภัยใน

ประเทศไทย 

 	 มหาอุทกภัยที่เกิดขึ้นในครั้งนี้ได้ชื่อว่า ‘ร้ายแรงที่สุดทั้งในแง่ของ

ปริมาณน้ ำ�และจำ�นวนผู้ได้รับผลกระทบ’ ทำ�ให้อุตสาหกรรมใน

ประเทศไทยจำ�นวนมากเกดิภาวะชะงกังนัอนัเนือ่งมาจากการขาดแคลน

ชิน้สว่นทีจ่ำ�เปน็ตอ้งใชใ้นการผลติ ส่งผลกระทบต่อการส่งออก การลงทุน 

และการบริโภค เศรษฐกจิของไทยจงึหดตวัอยา่งรนุแรง  ในขณะนัน้ตลาด

หลักทรัพย์ฯ ดำ�เนินงานตามแผนดำ�เนินธุรกิจต่อเนื่อง (Business  

Continuity Plan: BCP) หรือแผนการรองรับกรณีที่เกิดเหตุการณ์ที่อาจ

ส่งผลกระทบต่อการดำ�เนินงาน เป็นเหตุให้พนักงานไม่สามารถเข้าปฏิบัติงาน 

ในอาคารได้ โดยแผนการน้ีมีแนวทางสำ�คัญคือ ระบบการซื้อขาย 

หลักทรัพย์และระบบงานสำ�คัญจะไม่ได้รับผลกระทบ หากมีเหตุการณ์

รุนแรง พนักงานพร้อมปฏิบัติงาน และสามารถดำ�เนินธุรกิจได้ตามปกติ

และเร็วท่ีสุด แผนการดงักลา่วไดแ้สดงใหเ้หน็ถงึศกัยภาพการจดัการดา้น

ความเสี่ยงที่ทัดเทียมมาตรฐานสากล และสร้างความเช่ือม่ันแก่ผู้ลงทุน

ท้ังในและต่างประเทศ รวมท้ังผู้เก่ียวข้อง นับเป็นบทพิสูจน์ความพร้อมและ

ศักยภาพตลาดทุนไทยในการดำ�เนินงานในภาวะวิกฤตได้เป็นอย่างดี

	 จรัมพร โชติกเสถียร กรรมการเเละผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

คนที ่ 11 เล่าถึงอุปสรรคในการทำ�งานว่า “ในช่วง 4 ปีน้ันจะมีอุปสรรค

จากภายนอกมาอยู่เสมอ ในปีแรกๆ ท่ีผมเข้ามาทำ�งานก็มีวิกฤตทางด้าน

การเมือง เราไม่สามารถท่ีจะอยู่ในสำ�นักงานใหญ่ได้ในสองสามเดือนแรก

ของการทำ�งานของผม หลังจากน้ันก็มีเร่ืองวิกฤตน้ำ�ท่วม ซ่ึงพวกเรา 

บางส่วนก็ต้องโยกย้ายท่ีทำ�งานไปอยู่กันท่ีชลบุรีบ้าง จะเห็นได้ว่าพวกเรา

ต้องมีการทดสอบการทำ�งานนอกสถานท่ีกันอย่างเข้มข้นตลอดเวลา โดย

ในช่วงน้ำ�ท่วม ผลกระทบจะมีกับ 2 กลุ่มหลักๆ คือ ลูกค้า กับพนักงาน 

ซึ่งผลกระทบต่อลูกค้าจะค่อนข้างเบา เพราะว่าการซ้ือขายทำ�ได้ด้วย

ระบบอิเล็กทรอนิกส์  ลูกค้าสามารถซื้อขายหลักทรัพย์จากที่บ้านได้  

แต่ในด้านพนักงานจะค่อนข้างมีปัญหามาก เพราะว่าในการให้บริการกับ

ลูกค้าน้ัน เราจะต้องมีท่ีทำ�งาน การทำ�งานจากท่ีบ้านก็คงจะไม่สะดวกนัก 

เพราะวา่ตอ้งมกีารหารอืกนั ดงันัน้ แผน BCP ทีเ่รานำ�มาใชใ้นชว่งแรกๆ  

ก็ต้องมีการปรับอยู่เร่ือยๆ จนกระท่ังสามารถให้บริการได้ดีตามท่ีเราคาด 

เพราะวา่ในชว่งนัน้น้ำ�ทว่มอยูเ่ป็นเวลานาน แผนปกตกิม็กัจะเปน็แผนที่

เตรียมไว้ประมาณ 1 สัปดาห์ เเต่ในช่วงนั้น สถานการณ์เกิดขึ้นนานใน

ระดับเดือน เพราะฉะนั้น การที่พนักงานจะต้องทำ�งานด้วยแผนเสริม

ระดับเดือนเป็นส่ิงท่ีไม่ค่อยมีใครเตรียมกันมาก่อน แต่ในที่สุดเราก็

สามารถปรับตัวได้”

	 แม้จะต้องเผชิญภาวะวิกฤตตลอดท้ังปี พ.ศ. 2554 แต่ตลาด 

หลักทรัพย์ฯ ยังคงไม่หยุดสร้างความเช่ือม่ันและความนา่สนใจใหก้บัตลาด

ทุนไทย โดยในปีนี้ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ผลักดันให้มีการจัดตั้งกองทุน 

อีทีเอฟที่ลงทุนในหุ้นไทยและอ้างอิงดัชนี SET50 ท่ีซื้อขายใน

ตลาดหลักทรัพย์ต่างประเทศเป็นคร้ังแรก ประกอบด้วย ตลาดหลกัทรพัย์

โตเกียว (Tokyo Stock Exchange) และตลาดหลักทรัพย์ปารีส (NYSE 

Euronext Paris) จากพัฒนาการท่ีดีของตลาดหลักทรัพย์ฯ ส่งผลให้ 

FTSE Group บริษัทผู้จัดทำ�ดัชนีชั้นนำ�ของโลก ประกาศยกอันดับ

ให้ตลาดทุนไทยขึ้นไปอยู่ ในตลาดเกิดใหม่ชั้นนำ�ของโลก  

(Advanced Emerging Market) จากเดิมที่อยู่ในกลุ่มตลาดเกิดใหม่

ระดับรอง (Secondary Emerging Market) ช่วยตอกย้ำ�ความน่าสนใจ

ของตลาดทุนไทย เป็นอีกก้าวที่ยิ่งใหญ่สู่การเป็นตลาดหุ้นชั้นนำ� 

ในภูมิภาคอาเซียน
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เพื่อเป็นการวางรากฐานการพัฒนาด้านเทคโนโลยี

และการสื่อสารซึ่งเป็นหัวใจในการขับเคลื่อนตลาด

หลกัทรพัยฯ์ สูต่ลาดทนุชัน้นำ� ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ได้

กำ�หนดแผนแม่บทเทคโนโลยีและการสื่อสาร (IT 

Master Plan) สำ�หรับ 5 ปี (พ.ศ. 2553 - 2557) ข้ึน 

โดยมีเป้าหมายในการพัฒนาระบบงานหลักคือ ระบบ

งานซ้ือขาย ระบบงานเผยแพร่ข้อมูล และระบบงาน

กำ�กับดูแลการซ้ือขายด้วยเทคโนโลยีที่ทันสมัย 

เทียบเท่าระดับสากล เพื่อยกระดับขีดความสามารถ

และศักยภาพในการแข่งขันกับตลาดหุน้ชัน้นำ� รองรบั

การเช่ือมต่อธุรกรรมระหว่างประเทศ ถือเป็นจุดเร่ิมต้น 

ของการวางรากฐานในการพฒันาระบบไอททีีส่ำ�คญั

ในปีต่อๆ มา

 	 โดยระบบซื้อขายหลักทรัพย์ใหม่ที่พัฒนาตาม

แผนแม่บทดังกล่าว ได้ถูกพัฒนาเสร็จสมบูรณ์และ

เปิดใช้งานในวันที ่3 กันยายน พ.ศ. 2555 โดยใช้ช่ือ

ว่า “SET CONNECT” ซึง่เปน็ระบบทีม่ปีระสทิธภิาพ

เทียบเท่าตลาดหลักทรัพย์ชั้นนำ�ของโลก มีจุดเด่นที่

สามารถรองรับการเติบโตตามภาวะตลาดและธุรกิจ

ในอนาคตได้ท้ังปริมาณและมูลค่าการซ้ือขาย พร้อมท้ัง 

สามารถรองรับการออกผลิตภัณฑ์ทางการเงิน 

รูปแบบใหม่ๆ ได้เร็วกว่าเดิมมาก รองรับการซ้ือขาย

ได้หลายสกุลเงิน (Multi-Currency Trading) และด้วย

การเช่ือมต่อท่ีเป็นสากล (Fix Protocol) ช่วยให้การ

เช่ือมต่อและการทำ�ธุรกรรมกับตลาดหลักทรัพย์อ่ืนๆ 

เป็นไปอย่างสะดวก นับเป็นการยกระดับตลาดทุน

ไทยสู่การแข่งขันและการเชื่อมโยงในระดับสากล

	 นอกเหนือจากระบบซื้อขายหลักทรัพย์ SET 

CONNECT แล้ว ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังได้เริม่ใชร้ะบบ

งานเผยแพร่ข้อมูลการซื้อขาย (Market Data  

System) ใหม่ ซ่ึงเช่ือมต่อโดยตรงกับระบบซื้อขาย

หลกัทรพัย ์SET CONNECT โดยระบบเผยแพร่ข้อมูล

ใหม่จะสามารถเผยแพร่ข้อมูลการซื้อขายไปยังระบบ

ของสมาชิกและผู้ให้บริการข้อมูลอื่นๆ ได้อย่างมี

ประสิทธิภาพมากขึ้น รวมถึงการพัฒนาระบบงาน

กำ�กับการซื้อขาย (Market Surveillance System) 

ใหม่ท่ีมีความเป็นมาตรฐานสากลจะสามารถตรวจพบ

ความผิดปกติได้อย่างรวดเร็วและครบถ้วนยิ่งขึ้น

เป็นการเพิ่มความน่าเชื่อถือต่อธุรกรรมการซื้อขาย 

 	 ทัง้ 3 ระบบดังกลา่วจะชว่ยเพิม่ขดีความสามารถ

ในการแขง่ขนัใหต้ลาดทนุไทย ถอืเปน็กา้วสำ�คญัของ

ตลาดทุนไทยที่ได้ให้บริการระบบซื้อขายหลักทรัพย์

ท่ีทันสมัยและมีประสิทธิภาพสูงท่ีสุดแห่งหน่ึงของโลก

	 ในการทำ�หน้าท่ีเป็นศูนย์กลางซ้ือขายหลักทรัพย์  

นอกจากตลาดหลักทรัพย์ฯ จะต้องมีระบบการ 

ซื้อขาย ระบบการเผยเเพร่ข้อมูล เเละระบบงาน

กำ�กับการซื้อขายที่มีขีดความสามารถสูงเเล้ว ยังคง

จำ�เป็นอย่างยิ่งที่จะต้องมีระบบงานบริการหลังการ

ซื้อขายหลักทรัพย์ที่มีประสิทธิภาพ รองรับการ

พัฒนาการของตลาดทุน ซึ่งงานบริการหลังการ 

ซื้อขายหลักทรัพย์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ นั้น จะ

ดำ�เนินการโดย บริษัท ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ 

(ประเทศไทย) จำ�กัด และ บริษัท สำ�นักหักบัญชี 

ยกระดับเทคโนโลยี
สู่สากล
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(ประเทศไทย) จำ�กดั โดยตลอดระยะเวลาทีผ่า่นมา

ได้มุ่งม่ันพัฒนาระบบงานต่างๆ เพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพ 

และลดต้นทุนโดยรวมของอุตสาหกรรม เพื่อรองรับ

การเติบโตและพัฒนาการของตลาดทุนไทย

	

	 ในด้านงานชำ�ระราคา ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้

ดำ�เนินการรวมศูนย์สำ�นักหักบัญชีในปี พ.ศ. 2553 

เพือ่ใหส้อดคลอ้งกบัมาตรฐานสากล โดยโอนย้ายงาน

ของสำ�นักหักบัญชีหลักทรัพย์จากบริษัท ศูนย์รับฝาก

หลักทรัพย์ (ประเทศไทย) จำ�กัด ไปยัง บริษัท สำ�นัก

หักบัญชี (ประเทศไทย) จำ�กัด ซึ่งจะช่วยลดความ

เส่ียงและปกป้องคุ้มครองทรัพย์สินของผู้ฝาก 

หลักทรัพย์และสมาชิกศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ฯ รวมท้ัง 

ลดต้นทุนการบริหารความเส่ียงและการวางหลักประกัน 

โดยรวมของสมาชิกสำ�นักหักบัญชีหลักทรัพย์และ

สำ�นักหักบัญชีอนุพันธ์

	

	 นอกจากน้ี ในปี พ.ศ. 2557 สำ�นักหักบัญชีได้

พัฒนาระบบชำ�ระหน้ีสัญญาซื้อขายล่วงหน้าใหม่  

ซึง่จะชว่ยสนบัสนนุการพฒันาผลติภณัฑด์า้นสญัญา 

ซื้อขายล่วงหน้าใหม่ๆ ให้รวดเร็วทันต่อความ

ตอ้งการทางธรุกจิ อำ�นวยความสะดวกใหแ้กส่มาชกิ

ในการลดขั้นตอนดำ�เนินงานให้เป็นแบบ Straight 

Through Processing (STP) มีการบริหารความเส่ียง

รวมของทกุตราสารทีม่ปีระสิทธภิาพและได้มาตรฐาน

สากล และสามารถรองรับปริมาณธุรกรรมและการ

ขยายระยะเวลาการซื้อขายในอนาคต 

	

	 ส่วนในด้านงานรับฝากหลักทรัพย์ ก็ได้มุ่งเพ่ิม

ประสิทธิภาพการดำ�เนินงาน โดยพัฒนาระบบให้

สมาชิกผู้ฝากเปิดบัญชีฝากหลักทรัพย์ในระดับ 

รายลูกค้า (Segregated Depository Account) แทน

การเปิดบัญชีฝากรวมของลูกค้า (Omnibus  

Account) เพื่อเพิ่มความโปร่งใสในการเปิดบัญชี 

ในระดบัลกูคา้ เเละเพิม่ประสทิธภิาพการทำ�งานของ

สมาชิกให้เป็น Straight Through Processing

	 นอกจากนั้น ตลอดระยะเวลาที่ผ่านมา บริษัท 

ศูนย์รับฝากหลักทรัพย์ฯ ยังได้พัฒนาระบบงาน 

นายทะเบียนให้มีรูปแบบอิเล็กทรอนิกส์มากขึ้น 

อย่างต่อเนื่อง เพื่อความสะดวกของผู้ใช้บริการและ

เพื่อลดต้นทุนการทำ�ธุรกรรมของผู้ที่เกี่ยวข้อง เช่น 

การผลักดันระบบไร้ใบหลักทรัพย์มาอย่างต่อเน่ือง

เพื่อช่วยลดต้นทุนให้กับผู้ เกี่ยวข้องในธุรกรรม 

ซือ้ขายหลกัทรพัยฯ์ การพฒันาบริการโอนเงนิปนัผล

ผ่านบัญชีธนาคาร (e-Dividend) ซ่ึงได้รับการตอบรับ 

อย่างดีจากผู้ถือหุ้น โดย ณ สิ้นปี พ.ศ. 2557 มี 

ผู้ถือหุ้นใช้บริการ e-Dividend รวม 863,573 คน 

1,821,508 บัญช ีนอกจากนี ้ยังมีการจัดให้มีบริการ

ข้อมูลทางอิเล็กทรอนิกส์ เพื่อบริการลูกค้าที่เป็น

บริษัทหลักทรัพย์ผ่านทาง Issuer Portal และลูกค้า

ท่ีเป็นผู้ถือหุ้นผ่านทาง Investor Portal เพื่อความ

สะดวกของลูกค้าเเละผู้ที่เกี่ยวข้อง
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ตลาดหลักทรัพย์ฯ
กับเส้นทางสู่ตลาดทุนชั้นนำ�

จรัมพร  โชติกเสถียร
กรรมการและผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ คนที่ 11
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ตลาดหลักทรัพย์ฯ
กับเส้นทางสู่ตลาดทุนชั้นนำ� การพัฒนาตลาดทุนในช่วงที่ผ่านมา 

ทำ�ให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ ของเรากลายเป็นผู้นำ�ของภูมิภาค
ในหลายๆ ด้านในช่วงเวลานั้น

การพัฒนาตลาดหลักทรัพย์ฯ  ให้ความสำ�คัญในเรื่องใดเป็นหลัก
	 “ส่วนที่ต้องดำ�เนินการต่อเน่ืองคือการปรับปรุงโครงสร้างพื้นฐาน 

โดยเฉพาะอย่างย่ิงเร่ืองไอที ท่ีมี IT Master Plan ซ่ึงได้รับอนุมัติก่อนท่ี

ผมเข้ามา เพ่ือให้แข่งขันกับตลาดหลักทรัพย์อื่นๆ ในภูมิภาคนี้ได้ 

เนือ่งจากในตลาดทนุนัน้ไมม่พีรมแดน ผูล้งทนุสามารถลงทนุในตลาดใด

ก็ได้ในโลก ส่วนในการจดทะเบียนของบริษัท บริษัทก็สามารถไปจดทะเบียน

ที่ไหนก็ได้เช่นกัน ดังน้ัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะอยู่ได้อย่างมั่นคงและ

ยั่งยืน มีความจำ�เป็นจะต้องปรับตัวเองให้อยู่ในสภาพที่แข่งขันได้กับ

ตลาดอืน่ๆ ในภมูภิาค เราดำ�เนินงานตามแผนพฒันาตลาดทนุไทยระยะ 

5 ปี โดยการเร่งผลักดันอย่างเข้มข้น”

ในเเผนพัฒนาระยะยาว 5 ปี ของตลาดหลักทรัพย์ฯ มีการปรับปรุง
เรื่องใดที่เห็นได้ชัดเจน
	  “ถ้าจำ�กันได้ย้อนไปในปีี พ.ศ. 2551 ตลาดของเรามีขนาดเล็กมาก 

ปริมาณการซื้อขายอยู่ในระดับ 30% - 40% ของตลาดชั้นนำ�ในภูมิภาค

เอเชียตะวันออกเฉียงใต้ ด้านฐานผู้ลงทุนรายย่อยตอนที่ผมเข้าไปก็มี

ประมาณ 600,000 บญัชี ในแผน 5 ปนีั้น เราต้องขยายฐานผู้ลงทุน ปรบั

โครงสร้างของระบบไอทีเพ่ือให้รองรับการเติบโต มูลค่าการซ้ือขายช่วงน้ัน

ของเราอยูป่ระมาณหมืน่แปดถงึสามหมืน่ลา้นบาทตอ่วนั เรากพ็ยายาม

ที่จะเตรียมองค์กรเราว่าจะทำ�อย่างไรให้สามารถขยายได้ถึงระดับ

ประมาณสกัแสนลา้นบาทตอ่วนั ทนีีใ้นแสนลา้นต่อวนัมนัต้องมกีารปรบั

ต้ังแต่การขยายฐานผู้ลงทุน ปรับเร่ืองผลิตภัณฑ์ต่างๆ บริษัทจดทะเบียน

ก็ต้องมีคุณภาพมากขึ้น สภาพคล่องก็ต้องมากขึ้น ระบบก็ต้องดีขึ้น      

ทุกอย่างเป็นเงาตามตัว ฝั่งบริษัทจดทะเบียนเองก็ต้องมีการปรับตัว 

เป็นต้น เราต้องมีการปรับปรุงกันอย่างเข้มข้นท้ังเชิงปริมาณเเละคุณภาพ”

ผลการดำ�เนินงานในช่วงท่ีเป็นกรรมการและผู้จัดการตลาดหลักทรัพย์ฯ 
ประสบความสำ�เร็จมากน้อยเพียงใด
	 “ถ้าวัดความสำ�เร็จของตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยดูตัวเลขของปี         

พ.ศ. 2556 เป็นเกณฑ์ ก็จะเห็นว่าในการวัดขนาดของความใหญ่ของ

ตลาดทุนนั้น วัดได้อยู่ 5 เกณฑ์ด้วยกัน เรื่องแรกคือ มูลค่าการซื้อขาย

ต่อวัน ซ่ึงเราสูงกว่าประเทศท่ีสองท่ีเคยเป็นผู้นำ�ถึง 40% ซ่ึงเราได้นำ�หน้า

มาถงึ 3 ปซีอ้น เรือ่งทีส่องคอื ความสามารถในการระดมทนุ เราสามารถ

ระดมทุนได้สูงสุดในเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ และมูลค่าตลาดรวมของ

หุ้น IPO สูงถึงประมาณ 3.4 แสนล้านบาท เรื่องที่สามคือ หุ้นขนาดใหญ่

ที่ทำ� IPO ในปีนั้น โดยในจำ�นวน Top 5 ของ IPO ในเอเชียตะวันออก

เฉียงใต้ เบอร์หนึ่งกับเบอร์สองมาจากประเทศไทย ในขณะที่เบอร์สาม

เบอร์ส่ีมาจากสิงคโปร์ และเบอร์ห้ามาจากมาเลเซีย เร่ืองท่ีส่ี เป็นเร่ืองของ

จำ�นวนหุ้นขนาดใหญ่ที่ผู้ลงทุนสถาบันสามารถลงทุนได้ กล่าวคือ  

ในประมาณปี พ.ศ. 2551 นั้น เรามีหุ้นขนาดใหญ่ที่ให้ลงทุนได้เพียง

ประมาณ 7 หุ้น ส่วนในปี พ.ศ. 2556 นั้นได้เพิ่มขึ้นเป็นถึง 22 หุ้น  

สว่นเรือ่งสดุทา้ย เปน็เรือ่งการเตบิโตของ market capitalization ทีถ่อืวา่

สูงท่ีสุดในเอเชียตะวันออกเฉียงใต้ ก็คือสูงถึง 27% จะเห็นได้ว่าการพัฒนา

ตลาดทุนในช่วงท่ีผ่านมา ทำ�ให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ ของเรากลายเป็นผู้นำ�

ของภูมิภาคในหลายๆ ด้านในช่วงเวลานั้น”
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SHARE FOR ALL ยืนหยัดสู่ความเป็นผู้นำ�

สัญญาซื้อขายล่วงหน้า
เครื่องมือบริหารความเสี่ยงและเพิ่มผลตอบแทน

	 หลังจากที่ได้เปิดให้มีการซ้ือขาย SET50 Index Futures เป็น    

สินค้าอนุพันธ์ลำ�ดับแรก ในปี พ.ศ. 2549 ตามมาด้วย SET50 Index 

Options ในป ีพ.ศ. 2550 นับตั้งแต่นั้นเป็นต้นมา ตลาดสัญญาซื้อขาย

ล่วงหน้า หรือ TFEX ก็ได้พัฒนาอนุพันธ์ออกมาอย่างต่อเนื่อง เพื่อให้ 

ผู้ลงทุนมีเครื่องมือในการบริหารความเสี่ยงของพอร์ตการลงทุนอย่าง

ครบถว้น และเพือ่ใหต้ลาดทนุไทยเปน็ตลาดทีม่เีครือ่งมอืการลงทนุและ

บริหารความเสี่ยงอย่างครบวงจรเหมือนเช่นในตลาดที่พัฒนาแล้ว 

ในหลายๆ ประเทศ

	 เริ่มจากเปิดให้มีการซื้อขายสินค้าลำ�ดับที่ 3 คือ Stock Futures            

ชุดแรกด้วยหุ้นอ้างอิงจำ�นวน 3 หุ้น เม่ือวันท่ี 24 พฤศจิกายน                   

พ.ศ. 2551 โดยต่อมาได้เพิ่มหุ้นอ้างอิงเพื่อตอบสนองความต้องการ     

ของผู้ลงทุนในแต่ละช่วงเวลาอย่างต่อเนื่อง ทำ�ให้ ณ สิ้นปี พ.ศ. 2557 

Stock Futures มีหุ้นอ้างอิงทั้งสิ้น 60 หลักทรัพย์ ครอบคลุม 14 หมวด

ธุรกิจ

	 ต่อมา ในปี พ.ศ. 2552 ตลาดสัญญาซือ้ขายลว่งหนา้ ไดม้พีฒันาการ

ครั้งสำ�คัญอีกครั้ง ด้วยการออกสินค้าใหม่ คือ 50 Baht Gold Futures 

ในวนัที ่2 กมุภาพนัธ ์พ.ศ. 2552 และตามมาดว้ยการออก Gold Futures 

ขนาด 10 บาท หรือ 10 Baht Gold Futures ในวันที่ 2 สิงหาคม             

พ.ศ. 2553 เพื่อช่วยให้สามารถตอบสนองการใช้งานของผู้ลงทุนแต่ละ

ประเภทได้มากขึ้น
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Thailand Futures Exchange

	 เพ่ือให้ผู้ลงทุนได้มีเคร่ืองมือในการบริหารความเส่ียงด้านอัตราดอกเบ้ียเพ่ิมข้ึน 

ในป ีพ.ศ. 2553 ตลาดสัญญาซื้อขายล่วงหน้าจึงไดออกสินค้าใหม่ คือ ฟิวเจอร์ส

ที่อ้างอิงกับอัตราดอกเบี้ย ทั้งระยะยาวและระยะสั้น คือ 5 Years Government 

Bond Futures และ 3 Months BIBOR Futures จากนั้นในปี พ.ศ. 2554 ได้เปิด

ให้ซื้อขาย Brent Crude Oil Futures และในป ีพ.ศ. 2555 ได้เพิ่มอีก 2 สินค้า 

คือ USD Futures และ Sector Futures

 

 	 สำ�หรับในป ีพ.ศ. 2557 TFEX ได้ปรับขนาดสัญญา SET50 Index Futures 

ให้มีขนาดเล็กลงเป็น 1 ใน 5 ของสัญญาเดิม ทำ�ให้ผู้ลงทุนสามารถซื้อขายและ

บรหิารพอรต์ลงทนุไดง้า่ยและคลอ่งตวัขึน้ ในสว่นของบรกิารนัน้  TFEX ไดร้เิริม่

ให้มีการเพิ่มบริการแลกสินค้าจริง สำ�หรับ USD Futures และ Gold Futures 

 	

	 ตลอดระยะเวลาเกือบหน่ึงทศวรรษที่ TFEX ได้นำ�เสนออนุพันธ์ที่  

หลากหลายและครอบคลุมสินทรัพย์เพ่ือการลงทุนประเภทต่างๆ เพ่ือเป็นเคร่ืองมือ

ในการบรหิารความเสีย่งและเปน็ทางเลอืกในการสร้างโอกาสเพ่ือเพ่ิมผลตอบแทน

การลงทุนให้แก่ผู้ลงทุน ผลปรากฏว่าผูล้งทนุใหค้วามสนใจและไดใ้ชป้ระโยชนจ์าก

สินค้าที่ TFEX นำ�เสนอเพิ่มมากขึ้นอย่างต่อเนื่อง ปริมาณซื้อขายเฉลี่ยสูงถึง 

147,025 สัญญาต่อวันในปี พ.ศ. 2557 จากจุดเร่ิมต้นในปี พ.ศ. 2549 ท่ีมีปริมาณ

ซ้ือขายเฉล่ียอยู่ท่ี 1,204 สัญญาต่อวัน



SET TALK 17

ช่องทางการลงทุนและสินคา้ที่หลากหลาย
ช่วยให้ผู้ลงทุนได้รับประโยชน์จากการลงทุนมากขึ้น

ภัทธีรา  ดิลกรุ่งธีระภพ
นายกสมาคมบริษัทหลักทรัพย์ไทย
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เราให้ความสำ�คัญอย่างมากในการสร้างผู้ลงทุนที่เข้มแข็ง 
วิธีเดียวที่จะตอบโจทย์นี้ได้ คือการให้ความรู้เรื่องการลงทุนที่ถูกต้อง

ในชว่งการดำ�เนนิงานในทศวรรษที ่4 ตลาดหลกัทรพัยฯ์ มพีฒันาการ 
สำ�คัญอย่างไรบา้ง
	 “ตลอดระยะเวลา 10 ปีท่ีผ่านมา ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีพัฒนาการท่ี

สำ�คัญในหลายด้าน ท่ีเห็นได้ชัด คือ การซ้ือขายหลักทรัพย์ผ่านอินเทอร์เน็ต  

ซ่ึงได้รับความนิยมจนทำ�ให้ปริมาณการซ้ือขายผ่านอินเทอร์เน็ตในส่วน

ของลูกค้าบุคคลเพ่ิมข้ึนจนเป็นสัดส่วนมากกว่า 50% ในปัจจุบัน  สำ�หรับ

ผู้ลงทุนสถาบัน โดยเฉพาะผู้ลงทุนต่างประเทศ ได้มีการเพ่ิมช่องทางการ

ส่งคำ�ส่ังโดยตรงเช่นกัน เรียกว่า  Direct Market Access หรือ DMA โดย

ผู้ลงทุนสถาบันสามารถส่งคำ�ส่ังซ้ือขายโดยตรงมาท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯผ่าน

ระบบของบริษัทหลักทรัพย์

	 ด้านสินค้า เรามีสินค้าท่ีหลากหลายมากข้ึน ไม่ว่าจะเป็นการเปิดตลาด

อนุพันธ์ เพ่ือการซ้ือขายสัญญาซ้ือขายล่วงหน้าท่ีอ้างอิงกับดัชนี หุ้น โลหะ

มีค่า น้ำ�มัน เป็นต้น  การออก ETF และ DW ท่ีอ้างอิงกับหุ้น ซ่ึงได้รับความ

นิยมซ้ือขายกันอย่างแพร่หลาย รวมถึงการออกสินค้าในตลาดแรกอย่าง 

Property Fund  ซ่ึงต่อมาได้พัฒนามาเป็น REIT และ Infrastructure Fund 

ซ่ึงเป็นประโยชน์ในการระดมทุนเพ่ือใช้ในโครงการต่างๆ การพัฒนาของ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ท้ังในเชิงกว้างและเชิงลึกในทศวรรษท่ี 4 ทำ�ให้ตลาด

หลักทรัพย์ฯ มีการขยายตัวอย่างมากจนสามารถมีขนาดท่ีใหญ่กว่า GDP 

ของประเทศ

	 อีกประเด็นหน่ึงท่ีจะต้องกล่าวถึงคือ พัฒนาการของผู้ลงทุน ซ่ึงมีการ

ต่ืนตัวท่ีจะหาความรู้เก่ียวกับการลงทุน จนทำ�ให้เกิดผู้ลงทุนท่ีเรียกตัวเอง

ว่า Value Investor หรือ ผู้ลงทุนท่ีวิเคราะห์หุ้นในเชิงลึก โดยให้ความสำ�คัญ

กับปัจจัยพ้ืนฐาน และมูลค่าของบริษัท ดังน้ันการขยายตัวของ Value  

Investor ทำ�ให้พฤติกรรมการลงทุนของผู้ลงทุนบางกลุ่มเปล่ียนไป ทำ�ให้

มีผู้ลงทุนท่ีถือหุ้นระยะยาวมากข้ึน”

บทบาทการทำ�งานร่วมกันระหว่างตลาดหลักทรัพย์ฯ และสมาคม 
บริษัทหลักทรัพย์เป็นอยา่งไร
	 “ทัง้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ และสมาคมบรษิทัหลกัทรพัย ์ใหค้วามสำ�คญั

กับผู้ลงทุนและพยายามอย่างต่อเนื่องที่จะเสริมสร้างผู้ลงทุนท่ีเข้มแข็ง 

ทีส่ามารถไดร้บัประโยชนจ์ากการลงทนุในตลาดหลกัทรัพยฯ์ และบริหาร

ความเสี่ยงได้อย่างมีประสิทธิภาพ ซึ่งจะส่งผลให้มีผู้ลงทุนในตลาด 

หลักทรัพย์ฯ มากขึ้น โดยทั้งสององค์กร ได้จัดให้มีการให้ความรู้กับ 

ผู้ลงทุนอย่างต่อเนื่อง ทั้งในรูปแบบการอบรม การสัมมนา และการ

ทดลองลงทุนแบบจำ�ลอง นอกจากนี้ การพัฒนาทางเทคโนโลยีอย่าง

รวดเรว็ ทำ�ใหต้ลาดหลกัทรพัยฯ์ และบรษิทัหลกัทรพัย ์ปรบัรปูแบบของ

การส่ือสาร เพือ่สามารถใหข้อ้มลูขา่วสารไดอ้ยา่งแมน่ยำ�และรวดเรว็ขึน้ 

อีกทั้งจัดให้มีบทวิเคราะห์และเครื่องมือใหม่ๆ ที่ช่วยให้ผู้ลงทุนสามารถ

ตัดสินใจลงทนุได้อยา่งมปีระสิทธภิาพ การร่วมมอืกนัของทัง้สององค์กร

สง่ผลให ้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ สามารถเปน็แหลง่ระดมทนุทีด่สีำ�หรับบริษทั

จดทะเบียน และช่วยเสริมสร้างความมั่นคงทางการเงินให้กับภาค

ประชาชนอย่างยั่งยืน”

ตลอดชว่งเวลา 10 ป ีทีม่โีอกาสทำ�งานรว่มกบัตลาดหลักทรพัยฯ์ เเละ 
เป็นกรรมการ 8 ปี ทา่นประทับใจอะไรที่สุด
	 “ในช่วง 10 ปีที่ผ่านมา มีหลายเหตุการณ์ที่มีผลกระทบต่อการเปิด

ทำ�การซื้อขายของตลาดหลักทรัพย์ฯ ไม่ว่าจะเป็นเหตุการณ์ขัดแย้ง

ทางการเมืองที่นำ�ไปสู่ความรุนแรง หรือเหตุการณ์มวลมหาอุทกภัย ซึ่ง

จากการประสานงานกนัระหวา่งตลาดหลกัทรพัยฯ์ และบรษิทัหลกัทรพัย์

อยา่งใกลช้ดิ ทำ�ใหต้ลาดหลกัทรพัยฯ์ สามารถเปดิทำ�การซือ้ขายไดอ้ยา่ง

ต่อเนื่อง แม้ว่าจะมีความยากลำ�บากในการดำ�เนินงานเท่าไรก็ตาม 

เหตกุารณด์งักลา่วแสดงใหเ้หน็ถงึความพร้อมของระบบการทำ�งาน และ

การทำ�งานร่วมกันด้วยความเห็นอกเห็นใจ การช่วยเหลือซึ่งกันและกัน 

และความพยายามของทุกองค์กรและบุคลากรทุกคน ทำ�ให้รู้ว่าภายใต้

สภาวะวิกฤตก็ยังมีสิ่งดีๆ ที่จะอยู่ในความทรงจำ�ตลอดไป”
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ตลาดอนุพันธ์ 
ความเสี่ยงที่ให้ประโยชน์

ชาญชัย กงทองลักษณ	์
ประธานกรรมการ ชมรมผู้ประกอบการธุรกิจสัญญาซื้อขายล่วงหน้า
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ตลาดอนุพันธ์ 
ความเสี่ยงที่ให้ประโยชน์ ตลาดอนุพันธ์เกื้อกูลให้เกิดกลยุทธ์ในการลงทุนที่หลากหลายมากขึ้น 

ไม่ต้องพึ่งพิงอยู่ในตลาดใดตลาดหนึ่ง ในขณะใดขณะหนึ่ง

ตลาดอนุพันธ์มีประโยชน์ต่อภาคธุรกิจ ภาคประชาชน หรือเศรษฐกิจ
ของประเทศอย่างไร
	 “จริงๆ ตลาดอนุพันธ์มีความแตกต่างจากตลาดหุ้น โดยเคร่ืองมือ

ทางอนุพันธ์เป็นองค์ประกอบท่ีสำ�คัญในการลงทุน ในการป้องกันความเส่ียง 

ในการกำ�หนดกลยุทธ์ท่ีหลากหลาย ซึ่งอาจไม่ได้เป็นตัวหลักที่สร้าง

เศรษฐกิจมากนัก แต่อนุพันธ์เป็นเครื่องมือประกอบการลงทุน มีความ

คล่องตัวในการจัดการ portfolio ของตัวเองมากขึ้น การมีตลาดอนุพันธ์

จึงทำ�ให้ผู้ลงทุนสามารถที่จะมีกลยุทธ์ในการลงทุนที่หลากหลายและ  

แตกต่างจากในอดีตมาก ในอดีตเราต้องซ้ือหุ้นแล้วรอหุ้นข้ึนถึงขาย          

รอหุ้นตกถึงจะซ้ือ กลยุทธ์มีเท่าน้ี แต่ตอนน้ีหุ้นขึ้นหุ้นลงก็ลงทุนใน

อนุพันธ์ได้” 

ในช่วง 10 ปีท่ีผ่านมา ตลาดอนุพันธ์ของไทยมีพัฒนาการสำ�คัญ               

ใดบ้าง
	 “เมื่อก่อนพอพูดถึงตลาดอนุพันธ์ คนก็จะคิดเรื่องความเส่ียง               

โดยส่วนตัวแล้วผมคิดว่า ถ้าเรารู้ว่าอะไรคือความเส่ียง มันไม่เส่ียง        

เรารู้ว่าไฟมันร้อนก็อย่าเอามือไปจับ รู้ว่าความเสี่ยงของการลงทุน

อนุพันธ์อยู่ตรงไหน เราจะได้ป้องกันตัว แต่ความเส่ียงที่มากที่สุดคือ         

ไม่รู้ว่าเสี่ยงอยู่กับอะไร ดังนั้น ตลอดระยะเวลา 10 ปี สิ่งหนึ่งที่

อุตสาหกรรมอนุพันธ์ไม่หยุดเลย คือการให้ความรู้กับทั้งผู้ลงทุนและ

บุคลากรในอุตสาหกรรม เพราะยิ่งมีความรู้ความเข้าใจมันก็ไม่เส่ียง      

การให้ความรู้จึงเป็นสิ่งสำ�คัญ เราทำ�ต่อเนื่องมาตั้งแต่วันแรกถึงวันนี้

	 พัฒนาการในช่วง 10 ปีที่ผ่านมาที่เห็นได้ชัด คือพัฒนาการด้าน

สินค้า เรามีการขยายสินค้า ส่วนพัฒนาการด้านผู้ลงทุน คือผู้ลงทุนให้

ความสนใจแล้วก็รอจังหวะและโอกาสในการสร้างกำ�ไรให้ตัวเองผ่าน

ตลาดอนุพันธ์ ถึงวันน้ีต้องยอมรับว่าทุกคนรู้จักตลาดอนุพันธ์ เพียงแต่  

ทุกคนอาจไม่ได้ลงทุน ขึ้นอยู่กับ risk profile ของแต่ละคน ซึ่งมีระดับ

ความเส่ียงที่แตกต่างกัน แต่อย่างน้อยคนก็รู้ว่าตลาดอนุพันธ์มีกลไก

อย่างไร ใช้ประโยชน์อย่างไร ด้านพัฒนาการท่ีเห็นในอุตสาหกรรม            

จะเห็นได้ว่าในช่วง 5 - 6 ปีท่ีผ่านมา เรามีบุคลากรเก่ียวกับอนุพันธ์เข้ามา

ในอุตสาหกรรมเพิ่มมากขึ้น” 

การมทีัง้ตลาดหุน้กบัตลาดอนพุนัธ ์เอือ้ประโยชนอ์ยา่งไรต่อการลงทนุ
	 “การทีเ่รามตีลาดหุน้บวกตลาดอนพุนัธท์ำ�ใหป้ริมาณการซ้ือขายท้ัง

ของตลาดหลักทรัพย์ฯ และตลาดอนุพันธ์เพ่ิมสูงข้ึน เพราะทำ�ให้ผู้ลงทุน

สถาบัน ผู้ลงทุนบุคคล สามารถกำ�หนดกลยุทธ์ได้มากข้ึน อย่างในอดีตท่ี

ไม่มีตลาดอนุพันธ์ พบว่าเมื่อตลาดขึ้นก็ขึ้นอย่างเดียว เมื่อตลาดลง

ปริมาณการซื้อขายก็จะลดลง เม่ือผ่านจุดท่ีลงมาจนคนตัดสินใจไม่ขาย 

ปริมาณธุรกรรมก็จะลดลงไปเร่ือยๆ เเต่ตอนน้ีจะเห็นว่าเม่ือตลาดตก     

volume ก็มี เม่ือตลาดข้ึน volume ก็มี เพราะตลาดอนุพันธ์เก้ือกูลให้เกิด

กลยุทธ์ในการลงทุนท่ีหลากหลายมากขึ้น ไม่ต้องพึ่งพิงอยู่ในตลาดใด

ตลาดหน่ึงในขณะใดขณะหน่ึง โดยใช้ตลาดอนุพันธ์ประกอบกับตลาดหุ้น 

ส่ิงเหล่านี้ผมคิดว่าเป็นองค์ประกอบสำ�คัญและพัฒนาการสำ�คัญที่จะ

สร้างให้ธุรกรรมทั้งตลาดหุ้นและตลาดอนุพันธ์มีความยั่งยืน” 
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กลไกการระดมทุน
เกื้อหนุนธุรกิจ
ในปี พ.ศ. 2555 นับเป็นอีกปีแห่งความสำ�เร็จในการยกระดับ

ตลาดหลักทรัพย์ไทยให้ทัดเทียมตลาดทุนในภูมิภาค ท้ังด้านการดำ�เนินงาน

และการซื้อขายที่ทำ�สถิติสูงสุดในประวัติการณ์ มูลค่าการซื้อขายเฉล่ีย

ตอ่วนัของตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยสงูเปน็อนัดบัหนึง่ในอาเซยีน     

เป็นครั้งแรก ประกอบกับมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด (Market 

Capitalization) รวมตลาดหลักทรัพย์ฯ และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ 

(mai) ที่สูงถึง 11.96 ล้านล้านบาท ซึ่งสูงกว่า GDP เป็นครั้งแรกที่ระดับ 

105% ของ GDP โดย ณ สิ้นปี พ.ศ. 2555 SET Index ได้ปรับตัว       

เพ่ิมข้ึนไปอยู่ท่ีระดับ 1,025.32  คิดเป็นการเพ่ิมข้ึน 35.76% ของปีก่อนหน้า

	 จรัมพร โชติกเสถียร สะท้อนมุมมองเกี่ยวกับมูลค่าการซื้อขาย    

หลักทรัพย์ตามราคาตลาด (Market Capitalization) ที่สูงกว่า GDP     

เป็นครั้งแรกว่า “การที่เราเห็น Market Cap สูงกว่า GDP เป็นครั้งแรก

ในช่วงนั้น แสดงให้เห็นว่าผู้ลงทุนได้เห็นความสำ�คัญของตลาดทุน      

ซึ่งได้มีการผันเงินจากตลาดเงินเข้ามาตลาดทุนเป็นจำ�นวนมาก ส่วน

บรษิทัจดทะเบยีนกไ็ดม้กีารปรบัตวั ซึง่ไดม้กีารปรบัในเชงิคณุภาพด้วย  

จนกระทั่งมีความน่าสนใจ ทำ�ให้ Market Cap. มีขนาดสูงขึ้นมาจนถึง

ระดบัทีส่งูกวา่ GDP ซึง่เป็นแนวโน้มของประเทศท่ีค่อนข้างถือว่าได้พัฒนา

ไปแล้ว เป็นตัวบ่งบอกว่าประเทศไหนที่มีขนาดตลาดทุนสูงกว่า GDP  

จะถือว่าได้มีการพัฒนาขึ้นมาเป็นระดับที่น่าพอใจระดับหนึ่ง”

	 จากแผนการจัดต้ังประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN  

Economic Community: AEC) ที่มีวัตถุประสงค์ให้ภูมิภาคอาเซียนมี

ตลาดและฐานการผลิตเดียวกันและมีการเคลื่อนย้ายสินค้า บริการ การ

ลงทุน เงินทุน และแรงงานฝีมืออย่างเสรี ทำ�ให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ มี

การเตรียมความพร้อมในการก้าวเข้าสู่ประชาคมอาเซียน โดยร่วมมือ

กับตลาดหลักทรัพยในภูมิภาคอาเซียนในการสร้างความเข้มแข็งและ

ดงึดดูผูล้งทนุทัว่โลกใหส้นใจและเลอืกลงทนุในภมูภิาคนี ้โดยในวนัที ่15 

ตุลาคม พ.ศ. 2555 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้เร่ิมเช่ือมโยง

ระบบซ้ือขายหลักทรัพย์อาเซียน (ASEAN Trading Link) กับประเทศ

มาเลเซียและสิงคโปร์เพ่ือดึงดูดผู้ลงทุนท่ัวโลก นับเป็นจุดเร่ิมต้นการทำ�

ธุรกรรมซ้ือขายหลักทรัพย์ท่ีสะดวก รวดเร็ว และส่งเสริมการลงทุนใน

ภูมิภาคอาเซียน
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	 ดา้นการดำ�เนนิงานในบทบาทการเปน็แหลง่ระดมทนุระยะยาว

ที่เชื่อมโยงระหว่างผู้มีเงินออมกับธุรกิจท่ีต้องการเงินทุน เพื่อให้

ธุรกิจต่างๆ สามารถระดมทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ ซึ่งนับเป็น

ภารกิจสำ�คัญของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในช่วงทศวรรษที่ 4 ซึ่งถือได้

ว่าเป็นช่วงเวลาแห่งพัฒนาการและความเติบโตอย่างแท้จริง

	 ดว้ยการดำ�เนนิกลยทุธเ์ชงิรกุในการเขา้พบและใหค้ำ�แนะนำ�แก่

บรษิทั รวมถงึเพือ่ผลกัดนัใหธ้รุกจิทีม่ศีกัยภาพเขา้จดทะเบยีนทัง้ใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (SET) และตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม 

เอ ไอ (mai) ทำ�ให้ในช่วงตลอดระยะเวลาที่ผ่านมามีบริษัทสนใจเข้า

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ เเละตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ  

เป็นจำ�นวนมาก นอกจากการเพิ่มขึ้นในมิติของจำ�นวนบริษัท 

จดทะเบียนแล้ว มูลค่าการระดมทุนในตลาดแรก (Initial Public  

Offering: IPO) และมลูคา่การระดมทนุเพ่ิมของบรษิทัหลงัจากทีเ่ปน็

บรษิทัจดทะเบยีนแลว้ กถ็อืวา่เพิม่ขึน้เปน็ลำ�ดบัอยา่งตอ่เนือ่ง กลา่ว

ไดว้า่ เปน็ชว่งเวลาทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดท้ำ�หนา้ทีเ่ปน็กลไกทีช่ว่ย

ส่งเสริมการระดมทุนของภาคธุรกิจได้อย่างน่าภาคภูมิใจ
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ขยายสู่มิติใหม่
ของเครื่องมือระดมทุน
เพื่อให้ภาคธุรกิจต่างๆ ได้มีเครื่องมือในการระดมทุนที่หลากหลายเพ่ิม

มากข้ึน สามารถเลือกใช้เคร่ืองมือทางการเงินประเภทต่างๆ ให้เหมาะสม 

กบัวตัถปุระสงคไ์ดด้ยีิง่ขึน้ ตลาดหลกัทรัพยฯ์ จงึมุ่งมัน่ในการสง่เสรมิให้

เกิดเครื่องมือทางการเงินประเภทใหม่ๆ อย่างต่อเนื่อง โดยได้ปรับปรุง

กฎเกณฑ์ต่างๆ ท่ีเก่ียวข้อง เพ่ือรองรับนวัตกรรมทางการเงิน  เพ่ือส่งเสริม 

ให้บริษัทจดทะเบียนสามารถระดมเงินทุนได้อย่างคล่องตัวและยืดหยุ่น

มากขึ้น เช่น การผลักดันให้บริษัทจดทะเบียนสามารถเพิ่มทุนแบบ 

มอบอำ�นาจเป็นการทั่วไป หรือ general mandate  ซึ่งช่วยลดขั้นตอน 

ระยะเวลาการดำ�เนนิการ และคา่ใช้จ่ายของบรษิทัจดทะเบยีนในการเพิม่

ทุน ส่งเสริมการบริหารโครงสร้างทุนของบริษัทให้สอดคล้องกับภาวะ

เศรษฐกิจ และเป็นมาตรฐานเดียวกับสากล นอกจากนั้นยังสนับสนุน 

การเตบิโตของบรษิทัไทยในภมูภิาค และเปดิโอกาสใหธ้รุกจิไทยทีล่งทนุ

ในต่างประเทศ สามารถระดมทุนจากตลาดทุนไทย โดยสนับสนุนให้

บริษัทไทยที่มีการลงทุนในธุรกิจหลักในต่างประเทศ เข้าจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ในรูปแบบ holding company ซึ่งในปี พ.ศ. 2556  

มีบริษัท ซีเค พาวเวอร ์จำ�กัด (มหาชน) เป็นบริษัทไทยแห่งแรกที่มีการ

ลงทุนในธุรกิจหลักในต่างประเทศเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ในรูปแบบ holding company 

	 ขนะเดียวกัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังเดินหน้าผลักดันให้มีการ 

จดทะเบียนหลักทรัพย์รูปแบบใหม่ เช่น กองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์ 

(Property Fund) ซึ่งกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย์กองแรกได้เข้า 

จดทะเบียนและเริ่มซื้อขายครั้งแรกในตลาดหลักทรัพย์ฯ เมื่อวันที่ 19 

พฤศจิกายน พ.ศ. 2546 และกองทรัสต์เพ่ือการลงทุนในอสังหาริมทรัพย์ 

(Real Estate Investment Trust: REIT) ซึ่ง REIT กองแรกได้เข้า 

จดทะเบยีนและเริม่ซือ้ขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เมือ่วนัที ่1 ตลุาคม พ.ศ. 

2557 นับเป็นนวัตกรรมของเครื่องมือการระดมทุนที่ช่วยสนับสนุนภาค

อสังหาริมทรัพย์ที่ถือได้ว่าเป็นหนึ่งในภาคอุตสาหกรรมท่ีสำ�คัญอย่าง

มากของประเทศ โดย ณ สิ้นปี พ.ศ. 2557 มูลค่าหลักทรัพย์ 

ตามราคาตลาดรวมของ Property Fund และ REIT มีค่าสูงถึง 318,520 

ล้านบาท จากจำ�นวนทั้งหมด 55 กองทุน 

	 นอกจากนี้ ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังสนับสนุนการให้กองทุนรวม

โครงสร้างพื้นฐาน (Infrastructure Fund) เข้ามาจดทะเบียนซื้อขาย 

ในตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นการเปิดโอกาสให้ภาครัฐและเอกชนสามารถ

ใช้ประโยชน์จากตลาดทุนในการเป็นแหล่งระดมทุนเพื่อการพัฒนา

โครงสรา้งพืน้ฐานของประเทศได้อยา่งมปีระสิทธภิาพ  โดยมกีองทุนรวม

โครงสร้างพื้นฐานระบบขนส่งมวลชนทางราง บีทีเอสโกรท (BTSGIF) 

เป็นกองทุนแรก ที่เข้าจดทะเบียนและเริ่มซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

เมื่อวันที่ 19 เมษายน พ.ศ. 2556  ทั้งนี้ ณ สิ้นปี พ.ศ.  2557 มีกองทุน

รวมโครงสรา้งพืน้ฐานเขา้จดทะเบยีนซือ้ขายรวม 3 กองทุน โดยมมีลูค่า

หลักทรัพย์ตามราคาตลาด ณ สิ้นป ีพ.ศ. 2557 รวม 124,847 ล้านบาท
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	 	 ขณะเดียวกัน โอกาสของตลาดหลักทรัพย์ไทยในการเชื่อมโยง

การระดมทุนกับตลาดหุ้นในภูมิภาคยังเดินหน้าต่อไป เนื่องด้วยลักษณะ

ของภูมศิาสตรข์องไทยทีเ่ชือ่มโยงกบักลุม่ประเทศในอาเซยีนตอนเหนอื ซึง่

มีเศรษฐกิจท่ีขยายตัวอย่างมาก และบางประเทศเพิ่งเปิดประเทศรับการ

ลงทนุและเริม่วางแผนต้ังตลาดหลกัทรพัย ์ความจำ�เปน็ในการใชเ้งินทุนของ

กลุ่มประเทศเหล่าน้ีทำ�ให้เป็นโอกาสของท้ังบริษัทจดทะเบียนเดิมของไทย และ

บริษัทเป้าหมายใหม่ๆ ท่ีจะขยายตัว รวมถึงเป็นการสนับสนุนการระดมทุน

ของธุรกิจต่างประเทศในตลาดทุนไทย ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงมีกลยุทธ์การ

เป็นตลาดหลักทรัพย์ในอาเซียนตอนเหนือ หรือ GMS connector เพื่อ 

เชื่อมโยงการระดมทุนและการลงทุนในกลุ่มประเทศลุ่มน้ำ�โขง (Greater 

Mekong Subregion: GMS) อย่างครบวงจร เพื่อสนับสนุนการพัฒนา

เศรษฐกิจ การค้า การลงทุน ของประเทศเพื่อนบ้านให้เติบโตไปด้วยกัน 

โดยในปี พ.ศ. 2556 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ริเริ่มการจัดงาน “GMS Focus” 

เป็นครั้งแรก เพื่อเป็นเวทีท่ีผู้บริหารระดับสูงของตลาดหลักทรัพย์ฯ ใน 

อนภุมูภิาคลุม่น้ำ�โขงไดร้ว่มกำ�หนดแนวทางการพฒันาตลาดทนุของแต่ละ

ประเทศผ่านความร่วมมือกันอย่างต่อเนื่อง และในปีเดียวกัน ตลาด 

หลกัทรพัยฯ์  ยังไดเ้ปน็เจา้ภาพจดังาน Capital Market Education Forum 

เพื่อสร้างความร่วมมือและสนับสนุน การพัฒนาความรู้ตลาดทุนแก่กลุ่ม

ประเทศลุ่มน้ำ�โขง 
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ในด้านการสร้างสรรค์ผลิตภัณฑ์การลงทุนให้สามารถตอบโจทย์ความ

ต้องการของผู้ลงทุนได้อย่างครบถ้วนครอบคลุมนั้น ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ได้ดำ�เนินการพัฒนาผลิตภัณฑ์การลงทุนใหม่ๆ อย่างต่อเนื่อง เพื่อให้ 

ผู้ลงทุนมีทางเลือกการลงทุนท่ีหลากหลาย สามารถนำ�ไปใช้เป็นเคร่ืองมือ 

บริหารพอร์ตการลงทุนเพื่อสร้างผลตอบแทนได้อย่างมีประสิทธิภาพ  

ซึง่ทีผ่า่นมาผูล้งทนุตา่งกไ็ดใ้ชป้ระโยชนจ์ากเครือ่งมอืการลงทนุประเภท

ใหม่ๆ ที่ออกมาได้อย่างเต็มที่ เช่น กองทุน ETF ซึ่งได้เปิดให้มีการซ้ือ

ขายครั้งแรกตั้งแต่ปี พ.ศ. 2550 โดยมีจำ�นวนกองทุน ETF ในปีแรก

จำ�นวน 1 กองทุน มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาด ณ สิ้นปี พ.ศ. 2550 

อยูท่ี ่5,590 ลา้นบาท เมือ่มาถงึในป ีพ.ศ. 2557 ปรากฏวา่จำ�นวนกองทนุ 

ETF ไดเ้พิม่ขึน้เปน็ 21 กองทนุ คดิเปน็มลูคา่หลกัทรพัยต์ามราคาตลาด 

ณ สิ้นปี พ.ศ. 2557 ที่ 68,058 ล้านบาท โดยมีดัชนีอ้างอิงที่หลากหลาย

เช่น ดัชนีราคาหุ้น ดัชนีราคาโลหะมีค่า ทั้งดัชนีทั้งในประเทศเเละต่าง

ประเทศ

	 นอกจากนัน้ ยงัมใีบสำ�คญัแสดงสทิธอินพัุนธ ์(Derivative Warrants: 

DW) ซึ่งปรากฏว่าได้รับความนิยมเพ่ิมมากขึ้นอย่างต่อเนื่อง จากในปี 

พ.ศ. 2552 ที่มี DW จำ�นวน 3 หลักทรัพย ์แต่ต่อมาพบว่า เฉพาะในปี 

พ.ศ. 2557 ปีเดียว มี DW ที่ออกใหม่รวม 1,371 รุ่น มีมูลค่าซื้อขายรวม

ทั้งปีสูงถึง 204,556 ล้านบาท คิดเป็นสัดส่วน 2.01% ของมูลค่าซื้อขาย

รวมในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

เพิ่มความหลากหลาย
ของผลิตภัณฑ์การลงทุน
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ขยายฐานสรา้งเสถียรภาพตลาดทุนไทย

ดว้ยตระหนกัดวีา่การทีต่ลาดทนุไทยจะมคีวามมัน่คง

และมีเสถียรภาพได้นั้น นอกจากการส่งเสริมการ

ระดมทุน และการพัฒนาผลิตภัณฑ์การลงทุนที่ 

หลากหลายแลว้นัน้ การสง่เสรมิใหม้กีารเขา้มาลงทนุ

อย่างกว้างขวางของผู้ลงทุนบุคคล ผู้ลงทุนสถาบัน 

และผู้ลงทุนต่างชาติ ก็เป็นภารกิจท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ให้ความสำ�คัญและดำ�เนินการอย่างต่อเนื่องผ่าน

โครงการและกิจกรรมหลากหลายรูปแบบตลอดช่วง

ทศวรรษที ่4 ทัง้นีก้เ็พือ่ขยายฐานเพิม่จำ�นวนผูล้งทนุ

และสร้างให้เกิดความสมดุลของผู้ลงทุนแต่ละ

ประเภท ด้วยมุ่งหวังให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�หน้าที่

เปน็กลไกในการตอ่ยอดเงนิออมและสรา้งความมัน่คง

ทางการเงินแก่ทุกภาคส่วนอย่างแท้จริง

	 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้ความสำ�คัญกับการสร้าง

บรรยากาศการลงทุนพร้อมๆ กับการสร้างความ

เขา้ใจทีถ่กูตอ้งเกีย่วกบัการลงทนุในผลติภณัฑต์า่งๆ 

โดยงานมหกรรมการลงทุน SET in the City ถือได้

วา่เปน็มหกรรมหลกัดา้นการลงทนุของตลาดทนุไทย

ที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ร่วมกับองค์กรที่เกี่ยวข้องใน

ตลาดทุนจัดต่อเนื่องมาตั้งแต่ปี พ.ศ. 2545 จนถึง

ปจัจบุนั เพือ่เปดิโอกาสใหผู้ล้งทนุและประชาชนไทย

ได้มีโอกาสเรียนรู ้ค้นหาข้อมูล ขอคำ�ปรึกษาแนะนำ�

จากผู้เชี่ยวชาญ เพื่อเริ่มต้นการลงทุนได้อย่างมั่นใจ 

ซึ่งตลอดระยะเวลากว่า 10 ปี มีผู้ให้ความสนใจเข้า

ร่วมกิจกรรม รวมถึงทำ�ธุรกรรมภายในงานจำ�นวนมาก 

นอกจากนี้ เพื่อเปิดโอกาสให้ประชาชนท่ัวประเทศ

สามารถเข้าถึงข้อมูลผ่านกิจกรรมส่งเสริมการลงทุน

ได้สะดวกย่ิงขึ้น ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงได้เ ร่ิม 

จัดกิจกรรมตลาดหลักทรัพย์สัญจรข้ึน รวมถึงได้เข้าร่วม

กิจกรรม Money Expo ท่ีจัดข้ึนท้ังในกรุงเทพฯ และ

ต่างจังหวัดอย่างต่อเนื่อง เพื่อให้มีการกระจาย 

การลงทุนออกไปอย่างทั่วถึงครอบคลุมทุกภูมิภาค

	 ด้วยกระแสแห่งยุคออนไลน์ ที่หลีกไม่พ้น 

แม้กระทั่งในโลกของการลงทุน ด้วยเหตุนี้ บริษัท  

เซ็ทเทรด ดอท คอม จำ�กัด ซึ่งเป็นบริษัทย่อยของ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงได้พัฒนาระบบซื้อขายทาง

อนิเทอรเ์นต็บนเทคโนโลยเีครือ่งมอืสือ่สารทีเ่รยีกวา่ 

Settrade Streaming ขึ้น ทำ�ให้ผู้ลงทุนสามารถ 

ซือ้ขายหลกัทรพัยผ์า่นทัง้สมารท์โฟนและแทบ็เลต็ได ้

พร้อมกันนี้ ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็ได้จัดกิจกรรม 

ส่งเสริมการขยายฐานผู้ลงทุนออนไลน์อย่างต่อเนื่อง

หลากหลายกิจกรรม อาทิ มหกรรมการลงทุนออนไลน์  

(SET-TFEX Online Investor Fair) การแข่งขัน 

เกมจำ�ลองลงทุน Click2Win ที่เริ่มจัดขึ้นครั้งแรก 

ในปี พ.ศ. 2549 เพื่อเตรียมความพร้อมให้กับผู้สนใจ

ลงทุนได้ทดลองลงทุนผ่านสนามจำ�ลองการลงทุน

เสมือนจริง 

	 ขณะเดียวกัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังได้ส่งเสริม

ให้เกิดความร่วมมือในการขยายฐานผู้ลงทุนผ่าน 

ช่องทางใหม่ๆ อาทิ ความร่วมมือกับบริษัทหลักทรัพย์ 

จัดโครงการและกิจกรรมส่งเสริมการลงทุนอย่าง 

ต่อเนื่อง การขยายฐานผู้ลงทุนผ่านธนาคารพาณิชย์ 

ซึ่งได้มีการฝึกอบรมความรู้ด้านการบริหารความ
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มั่งคั่งและผลิตภัณฑ์เพื่อการลงทุนให้กับบุคลากรของธนาคาร เพื่อให้

สามารถบริการด้านการออมและการลงทุนแก่ลูกค้าของธนาคารอย่าง

ครบวงจร ซึ่งผลจากการทำ�งานร่วมกันของตลาดหลักทรัพย์ฯ และ

องคก์รทีเ่กีย่วขอ้งสง่ผลใหม้จีำ�นวนบญัชซีือ้ขายหลกัทรพัยข์องผูล้งทนุ

บุคคลเพิ่มสูงขึ้นเกินกว่า 1 ล้านบัญชีเป็นครั้งแรกในปี พ.ศ. 2557

	 การที่ตลาดทุนไทยจะมีเสถียรภาพได้น้ัน การส่งเสริมให้ผู้ลงทุน

สถาบัน (Institutional Investors) ในประเทศมีการลงทุนผ่านตลาด 

หลักทรัพย์ฯ เพิ่มมากขึ้นนับเป็นอีกหน่ึงปัจจัยสำ�คัญ อีกทั้งยังถือเป็น

ทางเลือกให้แก่ประชาชนนอกเหนือจากการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ด้วยตนเองโดยตรงแล้ว ยังสามารถต่อยอดเงินออมด้วยการลงทุนผ่าน

กองทนุรวม และการเลอืกนโยบายการลงทนุทีเ่หมาะสมในกองทนุสำ�รอง

เลี้ยงชีพ ซึ่งตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ร่วมกับองค์กรที่เกี่ยวข้องดำ�เนิน 

“โครงการให้เงินทำ�งานผ่านกองทุนรวม” มาอย่างต่อเนื่องตั้งแต่ปี 

พ.ศ. 2547 เพื่อสร้างให้เกิดวัฒนธรรมการออมและการบริหารการเงิน

ผา่นกองทนุรวม อกีทัง้ยงัไดม้กีารผลกัดนัใหก้องทนุสำ�รองเลีย้งชพีเพิม่

นโยบายการลงทุน (Employees’ Choice) เพื่อเป็นทางเลือกในการ

บริหารเงินออมเพื่อวัยเกษียณแก่สมาชิกกองทุนสำ�รองเลี้ยงชีพ ซึ่งเมื่อ

พิจารณาถึงมูลค่าทรัพย์สินสุทธิภายใต้การบริหาร (asset under  

management หรอื AUM) พบวา่ มลูคา่การถอืครองหุน้ไทยของผูล้งทนุ

สถาบนัในประเทศเพิม่ขึน้อยา่งตอ่เนือ่ง โดยมลูคา่เพิม่ขึน้จาก 602,393 

ล้านบาท ในปี พ.ศ. 2553 เป็น 1,087,056 ล้านบาท ในปี พ.ศ. 2557 

โดยเฉพาะอยา่งยิง่กองทนุรวม ทีม่มีลูคา่การถอืครองหุน้ไทยเพิม่ขึน้จาก 

245,622 ล้านบาท ในปี พ.ศ. 2553 เป็น 551,208 ล้านบาท ในปี พ.ศ. 

2557 และกองทุนสำ�รองเลี้ยงชีพ ที่มีมูลค่าการถือครองหุ้นไทยเพิ่มข้ึน

จาก 80,688 ล้านบาท ในปี พ.ศ. 2553 เป็น 137,342 ล้านบาท ในป ี

พ.ศ. 2557

	 นอกจากส่งเสริมการลงทุนในประเทศแล้ว ตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ยงัมุง่เน้นการส่งเสรมิให้มีการลงทุนจากต่างประเทศ โดยไดจ้ดัใหม้งีาน 

Thailand Focus ขึ้นครั้งแรกในปี พ.ศ. 2547 ซึ่งถือเป็นการจัดงาน

สัมมนาผู้ลงทุนสถาบันและนักวิเคราะห์ระดับนานาชาติภายในประเทศ 

โดยมีวัตถุประสงค์เพื่อให้ผู้ลงทุนสถาบันจากต่างประเทศได้มีโอกาส 

รบัฟงัเปา้หมายและยทุธศาสตรก์ารบรหิารประเทศและองค์กรธรุกจิจาก

ผูบ้รหิารระดบัสงูของหนว่ยงานทัง้ภาครฐัและเอกชน เพือ่ใหป้ระจกัษถ์งึ

ศักยภาพทางเศรษฐกิจและธุรกิจภาคเอกชนของประเทศไทย อันจะนำ�

มาซึ่งความเชื่อมั่นในการลงทุน และในแต่ละปี ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังได้

รว่มกบัหนว่ยงานทัง้ภาครฐัและเอกชนจัดกจิกรรมโรดโชวข์ึน้ในประเทศ

ต่างๆ โดยนำ�บริษัทจดทะเบียนไทยไปร่วมให้ข้อมูลกับผู้ลงทุนสถาบัน

ต่างประเทศอีกด้วย

จำนวนผูลงทุน พ.ศ. 2549

พ.ศ. 2550

พ.ศ. 2551

พ.ศ. 2552

พ.ศ. 2553

พ.ศ. 2554

พ.ศ. 2555

พ.ศ. 2556

พ.ศ. 2557

478,585 บัญชี

502,914 บัญชี

540,265 บัญชี

561,318 บัญชี

626,441 บัญชี

700,225 บัญชี

797,326 บัญชี

 บัญชี974,851
1,098,731 บัญชี

มูลค�าการซื้อขายหลักทรัพย�
เฉลี่ยต�อวันของผู�ลงทุนบุคคล
(ล�านเหร�ยญสหรัฐ)

2551

78

183
213

343 297

282

420

351

111

225

237

290

516 521

2552 2553 2554 2555 2556 2557

การซื้อขายผ�านอินเทอร�เน็ต
การซื้อขายผ�านผู�เเนะนำการลงทุน

40%

60%

30%

70%
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SET TALK 19

วรวรรณ  ธาราภูมิ	
นายกสมาคมบริษัทจัดการลงทุน เเละประธานกรรมการสภาธุรกิจตลาดทุนไทย

อุตสาหกรรม บลจ.
อีกหนึ่งกลไกในการพัฒนาตลาดทุนไทย
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ในชว่ง 10 ปทีีผ่า่นมา มองวา่ ธรุกจิ บลจ. โดยรวมไดท้ำ�หนา้ทีส่นบัสนนุ
การเติบโตอย่างยั่งยืนของตลาดทุนและเศรษฐกิจอยา่งไรบ้าง
	 “ที่ผ่านมา ธุรกิจ บลจ. ได้พยายามทำ�หน้าท่ีอย่างเต็มท่ีในหลาย

ด้าน ข้อแรกคือ การร่วมสนับสนุนการเติบโตอย่างยั่งยืนของตลาดทุน

และเศรษฐกิจไทยโดยรวม โดยได้ช่วยส่งเสริมให้ประชาชนมีความรู้

ความเข้าใจด้านการเงินพ้ืนฐาน ให้ตระหนักถึงความจำ�เป็นในการ

วางแผนการเงิน การเก็บออมและเริ่มลงทุนให้เหมาะสมกับตนเอง         

ขอ้ 2 พฒันาผลติภณัฑก์องทนุรวมใหเ้ปน็หนึง่ในทางเลอืกสำ�คญัสำ�หรบั

บริหารเงินของคนไทย โดยได้พัฒนารูปแบบและออกแบบกองทุนให้

สอดคล้องกับวัตถุประสงค์ความต้องการของผู้ลงทุน เพ่ือใช้เป็นเคร่ืองมือ

ในการออมเเละลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ และข้อที่ 3 ยังมีส่วน 

ช่วยรักษาเสถียรภาพของตลาดหลักทรัพย์ฯ เมื่อเกิดวิกฤตในฐานะ 

ผู้ลงทุนสถาบัน ท่ีผ่านมา ธุรกิจ บลจ. ได้ทำ�หน้าท่ีท้ัง 3 ประการน้ีได้อย่าง

ครบถ้วน และยังจะต้องทำ�อย่างต่อเนื่องโดยเฉพาะข้อแรก เพราะจะเป็น

กลไกสำ�คัญในการทำ�ให้ครอบครัวไทยมีความม่ันคงมากยิ่งขึ้น”

สมาคมบริษัทจัดการลงทุนมีบทบาทอย่างไรต่อการพัฒนาตลาดทุน
และธุรกิจกองทุนรวม
	 “เราได้ร่วมส่งเสริมและสนับสนุนผลิตภัณฑ์กองทุนรวมประเภท

ต่างๆ ให้เป็นหน่ึงในทางเลือกการลงทุนแก่ประชาชน ร่วมสนับสนุน

บคุลากรเพือ่ใหค้วามรูด้า้นการวางแผนการเงนิและการลงทนุกบัผูล้งทนุ 

ผ่านทางศูนย์ส่งเสริมการพัฒนาความรู้ตลาดทุน (Thailand Securities 

Institute: TSI) อย่างต่อเน่ือง นอกจากน้ี ยังร่วมจัดกิจกรรมต่างๆ         

เช่น งานตลาดนัดกองทุนรวม งานมหกรรมการลงทุนต่างๆ โดยได้      

ให้คำ�ปรึกษาด้านการลงทุนและการเลือกลงทุนในกองทุนให้แก่ผู้ลงทุน  

และรว่มกนัจดัเสวนานำ�ความรูใ้นการออมและลงทนุไปสูภ่าคประชาชน

ทั้งในกรุงเทพมหานครและหัวเมืองหลักในต่างจังหวัด”

ทิศทางในอนาคตเพื่อผลักดันเศรษฐกิจและสังคมของประเทศ 
ผ่านกลไกตลาดทุนควรจะเป็นอยา่งไร ควรให้ความสำ�คัญกับเรื่องใด
บ้าง
	 “ควรเริ่มจากการปฏิรูประบบการให้ความรู้พื้นฐานทางการเงิน  

(financial literacy) เพื่อเพิ่มทักษะชีวิตทางการเงิน รวมทั้งเสริมสร้าง

ความรูค้วามเขา้ใจทีถ่กูต้องด้านการวางแผนการเงนิและความรูด้า้นการ

ลงทุนอย่างเป็นระบบให้แก่ประชาชนในประเทศ เผยแพร่ ส่งเสริม 

สนับสนุน รวมถึงปลูกฝังแนวคิดการพัฒนาอย่างยั่งยืน (sustainable 

development) ซึง่เปน็การพฒันาทีไ่มเ่พยีงแตมุ่ง่เนน้ดา้นการเตบิโตทาง

เศรษฐกจิ แตย่งัครอบคลมุถงึความรบัผดิชอบตอ่สิง่แวดลอ้ม สงัคม และ

บรรษัทภิบาล (Environment, Social and Corporate Governance: 

ESG) ให้กับบริษัทต่างๆ ที่ออกหลักทรัพย์เสนอขายแก่ประชาชน      

รวมไปถงึผูล้งทนุในตลาดทนุ  อกีทัง้ยงัควรพฒันา สง่เสริม และสนบัสนุน

ผลิตภัณฑ์ทางการเงินรูปแบบใหม่ๆ ที่เชื่อมโยงกับแนวคิดการพัฒนา

อย่างยั่งยืน”

พัฒนารูปแบบและออกแบบกองทุนให้สอดคล้องกับ
วัตถุประสงค์ความต้องการของผู้ลงทุน เพื่อใช้เป็นเครื่องมือ

ในการออมเเละการลงทุนได้อย่างมีประสิทธิภาพ



SET TALK 20

บทบาทของผู้ลงทุนบุคคล
ในตลาดหลักทรัพย์ฯ

มนตรี ศรไพศาล
ประธานเจ้าหน้าที่บริหารร่วม บริษัทหลักทรัพย์ เมย์แบงก์ กิมเอ็ง (ประเทศไทย) จำ�กัด (มหาชน)
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บทบาทของผู้ลงทุนบุคคล
ในตลาดหลักทรัพย์ฯ

พฤติกรรมของผู้ลงทุนบุคคลในช่วงระยะ 10 ปีที่ผ่านมา เปลี่ยนไป
อย่างไรบา้ง
	 “ถ้าจะประเมินพฤติกรรมของผู้ลงทุนน่าจะวัดจากส่ิงที่ตลาดทุน

เผชญิกบัวกิฤตแตล่ะรอบ ผมคดิว่ารอบทีส่ำ�คญัคอื  รอบวกิฤตเศรษฐกจิ

ลูกโป่งแตกในปี พ.ศ. 2540 หรือต้มยำ�กุ้ง ในวงการหุ้นช่วงนั้นถือว่า      

มีอาการของการเป่าลูกโป่งเยอะมาก ถ้าถามว่าวัดจากอะไร ผมวัด 

ท่ีช่วงน้ันมีการกู้เงินมาซ้ือหุ้นจำ�นวนมาก ทำ�ให้หุ้นเกินสภาพความเป็นจริง 

หรือสภาพปัจจัยพื้นฐาน ตอนช่วงวิกฤตคนไทยเราได้รับพระมหา 

กรุณาธิคุณจากพระบาทสมเด็จพระเจ้าอยู่หัวว่าด้วยปรัชญาเศรษฐกิจ

พอเพยีง ไดเ้รยีนรูบ้ทเรยีนสำ�คญัจากพระองคว์า่ การดำ�เนินชวีติไมค่วร

ใช้จ่ายเกินตัว เก็งกำ�ไรเกินตัว กู้เงินเกินตัว ซึ่งทำ�ให้เรามีความแข็งแรง

ในเวลาต่อมา 

	 พฤติกรรมผู้ลงทุนในสายตาผมจึงปรับไปในทางท่ีดี มีความรอบคอบ

มากขึ้น สมัยก่อนผู้ลงทุนจะลงทุนตามข่าวลือ ตามเจ้ามือ ไม่ใช้เหตุผล 

แต่ขณะน้ี ผู้ลงทุนจำ�นวนมากดูกันท่ีปัจจัยพ้ืนฐาน ทำ�ให้การเข้าไปติดกับ

ลูกโป่งมีน้อยลง  ผู้ลงทุนช่ืนชอบหลักการลงทุนท่ีเป็นแบบ value  investor 

ลงทุนตามคุณค่า เรียนรู้ที่จะลงทุนแบบไม่เสี่ยงเกินตัว มีความเข้าใจใน

หลักการที่ว่า ในระยะยาวแล้วราคาหุ้นจะอยู่ในระดับของปัจจัยพื้นฐาน

ที่มันควรจะอยู่ เมื่อก่อนผู้ที่ใช้ประโยชน์งานวิจัยมักจะเป็นผู้ลงทุน

สถาบนั แตต่อนนีภ้าพเปลีย่นไป ตอนนีผู้ล้งทนุรายยอ่ยเรยีกรอ้งต้องการ

งานวิจัย ไม่ต้องการเสียเปรียบผู้ลงทุนสถาบันอีก นอกจากน้ัน ผมคิดว่า

ผู้ลงทุนมีเครื่องมือที่ครบมือมากขึ้น นอกจากลงทุนในหุ้นแบบปกติ         

ก็สามารถยืมหุ้นมา short sale ได้ หรือลงทุนในอนุพันธ์ก็ได ้และยังมี

กองทุนอื่นๆ เช่น ETF LTF และ RMF ด้วยความคิดและพฤติกรรมที่

ปรับเปล่ียนไปเช่นนี้ ผมว่าผู้ลงทุนจำ�นวนมากที่มาลงทุนในตลาดช่วง 

สิบกว่าปีมานี้ แม้จะเจอวิกฤตบ้างแต่ก็ไม่ถึงกับล้มหายตายจากไป”

ความสนใจและบรรยากาศการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ของ               
ผู้ลงทุนบุคคลในช่วงระยะ 10 ปีที่ผ่านมาเป็นอย่างไร
	 “ผมคิดว่าจำ�นวนผู้ลงทุนน่าจะมีมากขึ้น ปริมาณเงินที่เข้ามาลงทุน

กม็มีากขึน้ การขยายฐานผูล้งทนุถอืวา่ใชไ้ดท้เีดยีว จนมาถงึตอนนีม้ลูคา่

การซือ้ขายเราแซงสงิคโปรไ์ปแลว้ และนา่จะเปน็อันดบัหน่ึงในดา้นมลูค่า

การซื้อขายเฉลี่ยต่อวันในตลาดอาเซียน  และสัดส่วนของผู้ลงทุนบุคคล

ก็สูง บางช่วงสูงถึง 60% ในขณะที่ประเทศสิงคโปร์ มาเลเซีย ผู้ลงทุน

บุคคลอาจจะมีส่วนแบ่งในการซื้อขายหุ้นเพียง 30% เท่านั้น ถือได้ว่า

ตรงนี้เป็นจุดสะท้อนว่าตลาดเรามีความกว้าง ความลึก ผู้ลงทุนเข้ามา   

กว้างขวางพอสมควร ทำ�ให้ตลาดมีความหลากหลายของผู้ลงทุน คือ 

investor base diversification เมื่อเรามีส่วนผสมของผู้ลงทุนที่พอดีๆ 

ระหว่าง สถาบันต่างประเทศ สถาบันในประเทศ ผู้ลงทุนบุคคล ก็ช่วย

ทำ�ให้สภาพคล่องดี”

ตลาดหลักทรัพย์ฯ เรามี investor base diversification 
ทั้งสถาบันต่างประเทศ สถาบันในประเทศ ผู้ลงทุนบุคคล ก็ช่วยให้สภาพคล่องดี
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SET TALK 21

มาตรฐานที่แข็งแรง
รองรับการแข่งขัน

พรชัย ประเสริฐสินธนา
กรรมการผู้จัดการ บริษัทหลักทรัพย์ เครดิต สวิส (ประเทศไทย) จำ�กัด
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มาตรฐานที่แข็งแรง
รองรับการแข่งขัน

พัฒนาการของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในช่วง 10 ปี ของทศวรรษที่ 4 
มีอะไรบ้าง ที่เห็นได้อย่างเด่นชัด
	 “อย่างแรก market size ของตลาดที่พัฒนาขึ้นมาเยอะมาก            

อาจมีผันผวนบ้างตามสถานการณ์โลก แต่เราก็ปรับตัวได้ทัน ต่อมา คือ 

liquidity improvement ซึ่งเป็นสิ่งสำ�คัญช่วยดึงดูดผู้ลงทุนรายใหญ่ๆ ให ้

สนใจตลาดทุนไทยมากข้ึน อีกประการคือ product availability ซ่ึงคืึอ 

จำ�นวนหุ้นที่มีหลากหลายมากขึ้น บริษัทใหม่ๆ ที่เข้ามาจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีโปรดักส์ใหม่อย่าง ETF หรือการที่มี TFEX            

และสุดท้าย คือ มาตรฐาน corporate governance มาตรฐานด้าน        

การรายงานทางการเงินและการเปิดเผยข้อมูล ซึ่งบริษัทสถาบันใหญ่ๆ 

จะใหค้วามสำ�คญักบัเรือ่งนีม้าก ผมคดิว่าเมอืงไทยพฒันาเปน็ลำ�ดบัตน้ๆ 

ของเอเชีย”

พฒันาการของผูล้งทนุสถาบนัไทยเเละผูล้งทนุบคุคลในชว่งระยะ 10 ปี
ที่ผา่นมาเป็นอยา่งไร 

	 “ผูล้งทนุสถาบนัไทย สามารถดงึเงินจากผูล้งทนุรายยอ่ยใหม้าสู่การ

ลงทุนอย่างมืออาชีพมากข้ึน เม่ือตลาดมีสัดส่วนของผู้ลงทุนสถาบันมากข้ึน 

สิ่งที่จะเกิดขึ้นก็คือ ความผันผวนหรือ volatility ของตลาดก็จะลดลง   

ซึ่งจะช่วยให้ตลาดโดยรวมโตขึ้นอย่างต่อเน่ืองมั่นคงในระยะยาว สิ่งที่ 

ผมสังเกตเห็นก็คือ ในช่วง 10 ปีนี้ การ educate ทั้งเรื่อง risk-reward 

tradeoff เรื่อง financial literacy เริ่มทำ�กันอย่างเห็นได้ชัดมากขึ้น  

และผมหวงัวา่สิง่เหลา่นีท้ีม่กีารทำ�กนัจะเหน็ผลมากขึน้ในทศวรรษต่อไป

สำ�หรับตลาดทุนไทย”

ความนา่สนใจในปจัจบุนัของตลาดหลกัทรพัย์ไทยเมือ่เปรยีบเทยีบกบั
ตลาดหลักทรัพย์อื่นๆ ในภูมิภาคและโลก เป็นอย่างไรบ้าง
	 “ตอนนี้เรามีทั้งข้อได้เปรียบเเละข้อที่จะต้องพัฒนาเพิ่มเติมต่อไป  

ข้อได้เปรียบคือ ด้าน product ด้าน corporate governance เเต่สิ่งที่จะ

ต้องพัฒนาต่อไปคือ การพัฒนา hedging instruments ซึ่งจะช่วยดึงดูด

ผู้ลงทุนอย่าง hedge fund ให้เข้ามาสนใจตลาดไทยมากขึ้น ซึ่งอันที่จริง

แล้ว hedge fund ไม่ใช่สิ่งไม่ด ีมันเป็นสิ่งที่ดี ที่ช่วย correct สิ่งผิดปกติ

ของตลาด และช่วยดึงดูดสถาบันใหญ่ๆ ให้สนใจตลาดไทยมากขึ้น 

นอกจากนี ้บทบาทของผูล้งทนุสถาบนัควรจะมากขึน้ ซึง่จะเปน็ผลดกีบั

ตลาดทุนในแง่การพัฒนาอย่างยั่งยืน”

การเปดิ AEC จะทำ�ใหผู้ล้งทนุสถาบนัทีล่งทนุในไทยเคลือ่นยา้ยไปทีอ่ืน่
หรือไม่
	 “มันมีสองมุมมอง มุมมองหน่ึงเช่ือว่า ถ้าเปิด AEC ประเทศปลาใหญ่

ก็จะกินปลาเล็ก เเต่ส่วนตัวผมมองว่า การเปิด AEC มีข้อดีหลายข้อ  

เช่น ด้าน capital market fund flow ในด้าน economic perspectives  

การท่ีเรามีขนาดตลาดจาก 60 - 70 ล้านคนข้ึนไป เป็น 600 ล้าน ช่วยเพ่ิมฐาน

ในการหารายได้ให้กับทุกบริษัท เเต่ในขณะเดียวกันเราจะต้องพัฒนา

ตนเอง มิฉะนั้นจะโดนบริษัทที่เเข็งเเรงกว่าในประเทศอื่นๆ เข้ามา ผม

เชื่อในเรื่องของ free market ฉะนั้น ผมว่ามันเป็น net positive เพราะ

เหมือนเป็นการบังคับให้ทุกคนต้องใช้มาตรฐานที่สูงขึ้น เพื่อให้มั่นใจว่า

สามารถแข่งขันกับคนอ่ืนได้ ซ่ึงถ้าหากมองก็คิดว่าเมืองไทยเป็นประเทศท่ีมี

ข้อได้เปรียบพอสมควร ในเเง่ของเศรษฐกิจท่ีมีฐานท่ีค่อนข้างเเข็งเเกร่ง”

ผมเชื่อในเรื่อง free market เปรียบเหมือนการบังคับให้ทุกคน
มีมาตรฐานที่สูงขึ้น เพื่อมั่นใจว่าเราสามารถแข่งขันกับคนอื่นได้
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วิมล ฉายาพันธุ์  	
อดีตเทรดเดอร์รุ่นแรก 
ปัจจุบัน ผู้ช่วยกรรมการผู้อำ�นวยการ บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์ จำ�กัด (มหาชน)

จากวันวานถึงวันนี้
ของเทรดเดอร์รุ่นแรก
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จดุเริม่ตน้และการเดนิทางบนเสน้ทางอาชพีในแวดวงตลาดทนุ   ซึง่เริม่
ตั้งแต่เทรดเดอร์มาจนถึงปัจจุบันเป็นอยา่งไร
	 “เริม่เปน็มารเ์กต็ติง้ตัง้แตส่มยัตลาดหุน้กรงุเทพ โดยทำ�อยูท่ีบ่รษิทั 

Z&R Investment and Consultants ซึง่เปน็สมาชกิของตลาดหุน้กรงุเทพ 

วิธีการทำ�งานก็คือ โทรหาลูกค้าว่าวันนี้ต้องการจะซื้อขายหุ้นอะไร        

ถ้าเขาต้องการซื้อ เราก็ต้องไปหาคนที่อยากจะขาย ราคาที่ซื้อขายกัน

จงึไม่ใชร่าคาทีถ่กูตอ้งนกั เพราะไมไ่ดม้กีารประมลูราคาซือ้ขายกนัอยา่ง

เปิดเผย” 

 	 “จนมาถึง ปี พ.ศ. 2518 ที่มีการเปิดตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทยขึ้นมา บริษัท Z&R Investment and Consultants ก็เข้ามา

เป็นสมาชิกรุ่นแรกของตลาดหลักทรัพย์ฯ เราดีใจมากที่มีการเปิด

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย เพราะเราคิดว่าเม่ือเศรษฐีคนมีเงิน

สามารถลงทุนได้  แล้วทำ�ไมคนทั่วๆ ไปถึงไม่สามารถจะลงทุนได้ ตอน

ทีเ่ปน็ตลาดหุน้กรงุเทพ เขาซือ้กนัทตีอ้งเปน็แสน สมยันัน้ 40 กวา่ปกีอ่น 

เงินแสนไม่ได้หาง่ายๆ แต่พอมีการเปิดตลาดหลักทรัพย์ฯ ขึ้นมา ทำ�ให้

ประชาชนทัว่ไปสามารถเขา้มาลงทนุในตลาดหุน้ได ้มเีงนินอ้ยกส็ามารถ

ซื้อหุ้นได้”

การทำ�งานของเจา้หนา้ทีซ่ือ้ขายหลกัทรัพย์ในแตล่ะยคุสมยัเปน็อยา่งไร
	 “ในสมยัทีซ่ือ้ขายแบบเคาะกระดาน กจ็ะมหีอ้งหนึง่ใหญเ่ลยเรยีกวา่ 

‘ห้องค้า’ เขียนช่ือหุ้นต่างๆ ลงบนกระดาน ซ่ึงมีการแบ่งเป็นช่องๆ ก้ันไว้

ตามหุ้นที่มีให้ซื้อขาย พอตลาดเปิด แต่ละโบรกเกอร์ก็ขึ้นไปเขียนราคา  

ถ้าเราต้องการขายเราก็ไปเคาะขาย ถ้าเราต้องการซ้ือเราก็ไปเคาะด้านท่ี

เขาเสนอขาย มีด้านซ้ือและขายเหมือนตลาดทุกวันน้ี เพียงแต่คนข้ึนไปเคาะ  

สนุกกันเลย วิ่งแย่งกันเคาะซื้อขาย ชนกันเยอะมาก ส่วนลูกค้าก็อาจไป

นัง่ทีโ่บรกเกอร ์ซึง่เขาจะต้ังกระดานจำ�ลองไว ้แลว้จา้งพนกังานมาพากย์

ราคาซื้อขายหุ้นทางโทรศัพท์จากห้องค้าของตลาดหลักทรัพย์ฯ ไปยัง

โบรกเกอร์ แต่ลูกค้าบางคนก็จะไปท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ซ่ึงมีห้องอยู่ท่ีช้ันลอย 

เป็นห้องกระจกกว้างสำ�หรับให้ลูกค้าขึ้นไปดู บางทีลูกค้าต้องส่องกล้อง

ดูราคาหุ้นนี้เท่าไหร่ สนุกมาก แต่ก่อนอยู่ในห้องค้าวิ่งเคาะไม่ต้องน่ัง        

อยู่กับที่เลย ใครเคาะก็เดินไปถามเอาเท่าไหร่ จนกระทั่งตลาดพัฒนา   

ไปได้เรื่อยๆ มีจำ�นวนหุ้นเยอะขึ้น ในห้องค้ารองรับไม่พอก็เลยเปลี่ยน

เปน็ระบบคอมพวิเตอร ์ตลาดกเ็ปดิอบรมการคียค์อมพวิเตอร์ใหพ้วกเรา 

ต้องคีย์ให้ถูก ถ้าผิดก็เสียหาย”

ความรู้สึกต่อการทำ�งานในวิชาชีพน้ีเป็นอย่างไร ในแต่ละยุคสมัยต่างกัน
หรือไม่
	 “อาชีพนี้เป็นอาชีพที่ท้าทาย มาร์เก็ตติ้งที่ดีต้องหาข้อมูลทุกอย่าง 

อ่านหนังสือพิมพ์ ติดตามข่าวของตลาด เพื่อที่จะบอกให้ลูกค้ารู ้ความ

ท้าทายในอาชีพน้ีแต่ละยุคสมัยท่ีจริงแล้วก็ไม่ได้ต่างกัน เพียงแค่เข้าใจตลาด 

ยุคแรกๆ เทรดเดอร์อาจจะยากในการหาลูกค้าเพราะคนยังไม่ค่อยรู้จัก

เเละเข้าใจตลาดหุ้น แต่เดี๋ยวนี้หาลูกค้าไม่ยาก นักศึกษายังเรียนไม่จบ 

ก็มาเปิดบัญชีแล้ว ตอนน้ียากอย่างเดียวคือ เราต้องพัฒนาตนเองในการหา

ขอ้มลูใหก้บัลกูคา้ ตอ้งเกง่กวา่ลกูคา้ เพราะลกูคา้ปจัจบุนันีเ้กง่จรงิๆ และ

ที่สำ�คัญคือ ต้องมีจรรยาบรรณ”

ความท้าทายแต่ละยุคไม่ต่างกัน ยุคแรกเทรดเดอร์จะยากในการหาลูกค้า 
แต่เดี๋ยวนี้ลูกค้าหาไม่ยาก แต่เทรดเดอร์ต้องพัฒนาให้เก่งกว่าลูกค้า 

และสำ�คัญสุดคือ ต้องมีจรรยาบรรณ
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ส่งเสริมความรู้ 
สร้างรากฐานเพื่อการเติบโตอย่างยั่งยืน
การพัฒนาตลาดทุนไทยให้เติบโตอย่างย่ังยืน

ได้นั้น จำ�เป็นอย่างย่ิงท่ีจะต้องอาศัยความรู้

ความเข้าใจด้านการเงินการลงทุนท่ีถูกต้อง

เป็นพื้นฐานสำ�คัญ ด้วยเหตุนี้ การส่งเสริม

ความ รู้ จึ ง เ ป็นอี กหนึ่ งภารกิ จสำ �คัญที่

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยดำ�เนินการ

อยา่งตอ่เนือ่งผา่นโครงการและกจิกรรมตา่งๆ 

เพื่อเสริมสร้างความรู้ด้านการออมและการ

ลงทุนให้แก่ประชาชนทุกระดับ ตั้งแต่ เด็ก 

เยาวชน ผู้ลงทุน ประชาชนทั่วไป ผู้นำ�องค์กร 

รวมถึง ผู้ประกอบวิชาชีพในธุรกิจหลักทรัพย ์

ทั้งนี้ เพื่อปลูกฝังวัฒธรรมการออมและการ

ลงทนุทีด่แีกป่ระชาชนไทย อนัจะนำ�ไปสูค่วาม

เข้าใจและทำ�ให้สามารถใช้ประโยชน์จาก 

ตลาดทุนเพื่อสร้างความม่ันคงทางการเงินได้

อย่างยั่งยืน

	 เกศรา มัญชุศรี กรรมการและผู้จัดการ 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยคนปัจจุบัน 

พูดถึงภารกิจในการเผยแพร่ความรู้ด้านการ

เงินและการลงทุนว่า “เราเริ่มจัดต้ังศูนย์ 

ส่งเสริมการพัฒนาความรู้ตลาดทุน หรือที่

เรียกว่า TSI ตั้งแต่ปี พ.ศ. 2543 (ชื่อเดิมคือ 

สถาบนัพฒันาบคุลากรธรุกจิหลกัทรพัย)์ เพือ่

เปน็ศนูยก์ลางการเผยเเพรค่วามรูด้า้นการเงนิ

และการลงทุนแห่งแรกของประเทศ โดยเริ่ม

ตั้งแต่กลุ่มแรกคือกลุ่มเยาวชนไปจนถึงนิสิต 

นักศึกษา ซึ่งเป็นต้นกล้าที่จะเติบโตเป็น

ทรัพยากรคุณภาพของประเทศ เรามีการ

อบรมครผููส้อน นกัเรยีน นสิิต นกัศกึษา พรอ้ม

เผยแพร่สื่อเรียนรู้การเงินและการลงทุน

ครอบคลุมทั่วประเทศ กลุ่มต่อมาคือกลุ่ม

ประชาชนทั่วไป ซึ่งเป็นกลไกที่สำ�คัญใน 

การขับเคลื่อนตลาดทุนโดยมีทั้งที่ตลาด 

หลักทรัพย์ฯ ได้ดำ�เนินการเองและร่วมมือกับ

พันธมิตรในตลาดทุนในการให้ความรู้ความ

เข้าใจต้ังแต่การวางแผนการเงิน พื้นฐานการ

ลงทุนในหุ้นหรือตราสารต่างๆ เพื่อสร้าง 

ผู้ลงทุนคุณภาพให้กับตลาดทุนไทย กลุ่มท่ี

สามคือกลุ่มผู้ประกอบวิชาชีพในธุรกิจตลาดทุน 

เรามีการกำ�หนดมาตรฐานและให้ความรู้เพื่อ

ส่งเสริมให้เกิดบุคลากรที่มีคุณภาพ พร้อมมี

จรรยาบรรณในการประกอบอาชีพ และกลุ่ม

สุดท้ายคือกลุ่มผู้นำ�องค์กรหรือ CEO ซ่ึงเรา

อยากจะให้ทุกๆ หน่วยงานราชการ หรือภาค

อุตสาหกรรม สามารถนำ�กลไกตลาดทุนไปใช้

ในการพัฒนาและขยายธุรกิจได้อย่างยั่งยืน 

ทั้ งหมดเกิดจากจุดเ ร่ิมต้นที่ คิดว่าจะทำ�

อย่างไรให้คนไทยสามารถมีเงินออม สามารถ

บริหารจัดการเงินส่วนบุคคลของตัวเองได้”

	 เจตนารมณข์องตลาดหลกัทรพัยฯ์ ในการ

ส่งเสริมความรู้ด้านการเงินและการลงทุน 

สะท้อนให้เห็นได้จากผลการดำ�เนินงานของ

โครงการและกิจกรรมต่างๆ ที่เกิดการขยาย

ผลในวงกว้างและมีการสานต่อภารกิจอย่าง 

ต่อเนื่อง ถือเป็นบทพิสูจน์ความมุ่งมั่นในช่วง

ทศวรรษที่ 4 อย่างเป็นรูปธรรม
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สันติ  วิริยะรังสฤษฎ์	
ประธานบรรณาธิการ วารสารการเงินธนาคาร

สื่อกับการ
ขยายฐานผู้ลงทุน
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สื่อมวลชนเข้ามามีบทบาทกับตลาดทุนในช่วงแรกอยา่งไร
	 “ในช่วงท่ี ดร.มารวย เป็นผู้จัดการตลาดหลักทรัพย์ฯ ตอนน้ันเร่ิมจะมี

นักข่าวสายตลาดหลักทรัพย์ฯ แล้ว แต่มักจะรายงานข่าวผิดบ่อย ดร.มารวย 

ได้ปรึกษาว่าจะทำ�อย่างไรให้รายงานข่าวถูกต้อง ก็เลยเรียนอาจารย์

มารวยว่า ให้เปิดคอร์สอบรมนักข่าวเรื่องหุ้น ท่านก็เห็นด้วย ก็เลยเปิด

คอร์สอบรมนักข่าวให้รู้เร่ืองเก่ียวกับตลาดหุ้น จนถึงปัจจุบันก็ยังมีอยู่ 

เพราะจะมีนักข่าวรุ่นใหม่ๆ เข้ามาในสายตลาดหลักทรัพย์ฯ อยู่ตลอด 

ซ่ึงต่อมา การรายงานข่าวของตลาดหุ้นมีความถูกต้องมากข้ึน หลังจากน้ัน 

ผมได้เกี่ยวข้องกับตลาดทุนอีกครั้ง คือ เมื่อครั้งที่ผมจัดงาน Money 

Expo เป็นปีที่ 2 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็มีการจัดงาน Investor Fair”

	 “คุณกิตติรัตน์ ณ ระนอง ผู้จัดการตลาดหลักทรัพย์ฯ ในขณะนั้น     

ก็ได้มาหารือเเละขอให้ไปช่วยจัดงานให้ตลาดทุน ซ่ึงแรกๆ  ก็ไม่กล้ารับปาก 

เพราะงานของตลาดหลักทรัพย์ฯ มันยากกว่างานท่ีเราเคยจัดมาก่อน  

มันเป็นอะไรท่ีจับต้องไม่ได้ ในขณะท่ีงาน Money Expo มี product ชัดเจน 

คนมาฝากเงิน มาขอสินเช่ือบ้าน แล้วลูกค้าก็ได้วงเงินเครดิตไป เป็นส่ิงท่ี 

จับต้องได้หมด แต่ตลาดหุ้น ไปสมัครแล้วก็ไม่ได้อะไรให้เห็นทันทีเพราะ

เพ่ิงลงทุน ซ่ึงเราคิดว่าเป็นโจทย์ท่ียากมาก เเละเป็นเหตุผลว่าทำ�ไมตลาด 

หลักทรัพย์ฯ จัดปีแรก ไม่ค่อยมีคนไปเท่าท่ีควร สุดท้ายก็มีการเปล่ียนช่ือ  

จาก Investor Fair มาเป็น SET in the City เพื่อทำ�ให้เกิดความรู้สึก

ใกล้ตัวกับประชาชนมากข้ึน จนถึงปัจจุบันก็ครบ 10 ปีแล้ว ผมเข้าไปช่วยแค่ 

5 - 6 ปี ตอนหลังตลาดหลักทรัพย์ฯ นำ�ไปจัดเอง”

หากต้องการขยายฐานผู้ลงทุน ควรจัดกิจกรรมส่งเสริมด้านไหน
อย่างไร
	 “ในช่วงเเรกท่ีจัดงาน SET in the City ผมก็เสนอให้เพิ่มตลาด

นักศึกษามหาวิทยาลัยเข้าไปด้วย โดยตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็ได้ขอความ

ร่วมมือไปยังมหาวิทยาลัยต่างๆ เพื่อเชิญชวนนักศึกษามาชมงาน โดย

เช่ือว่า เม่ือนักศึกษากลุ่มน้ีเรียนจบ ถ้าเขามีความรู้ เขาจะเข้ามาลงทุนในหุ้น

เเละจะเป็นลกูคา้ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ ตอ่ไป ผมคิดวา่เราตอ้งสร้างคน 

สร้างลูกค้าให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่ เป็นรายย่อย ตลาดจึงจะโต  

ถ้าไม่ให้การศึกษา ให้คนทั่วไปมีความรู้ แล้วจะหาลูกค้ามาจากไหน

ให้เขามางาน เปิด account แล้วไม่รู้จะทำ�อย่างไร เพราะฉะน้ัน ส่ิงท่ีต้อง

ทำ�ก็คือการ educate ให้มากท่ีสุด เม่ือเขารู้แล้วไม่ต้องเชิญ เขาก็จะมาเป็น

ลูกค้าเอง เพราะเขาเห็นประโยชน์แล้ว”

รางวัล SET Awards สร้างความตื่นตัวกับตลาดทุนอย่างไร
	 “งาน SET Awards เร่ิมจัดในสมัยคุณกิตติรัตน์เช่นกัน โดยเราทำ� 

ร่วมกับตลาดหลักทรัพย์ฯ เพ่ือท่ีจะยกย่องบริษัทจดทะเบียน บริษัทหลักทรัพย์ 

บริษัทจัดการกองทุน และผู้บริหารที่มีวิสัยทัศน์เเละการบริหารจัดการ

ยอดเยี่ยม เพื่อสร้างความศรัทธาให้กับผู้ลงทุน หลักเกณฑ์ที่ใช้ในการ

พิจารณาคัดเลือกก็เข้มงวดมาก ในปีแรกเราจัดเป็นงานท่ีใหญ่มาก  

ซึ่งสร้างความตื่นตัวในวงการได้มากทีเดียว”

สิ่งที่ต้องทำ�ก็คือการ educate ให้มากที่สุด เมื่อเขารู้แล้ว  
ไม่ต้องเชิญ เขาก็จะมาเป็นลูกค้าเอง เพราะเขาเห็นประโยชน์แล้ว
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พัฒนาคุณภาพบริษัทจดทะเบียน 
เพื่อการเติบโตอยา่งยั่งยืน
สำ�หรบัการพฒันาคณุภาพของบรษิทัจดทะเบยีนนัน้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ มุง่เนน้การพฒันาดา้นบรรษทัภบิาล ความรบัผดิชอบตอ่สงัคม และงานนกัลงทุน
สัมพันธ์ รวมท้ังส่งเสริมให้บริษัทจดทะเบียนเข้ารับการประเมินด้านความย่ังยืนตามมาตรฐานสากล เพ่ือสร้างความเข้มแข็งของตลาดทุนไทยในระยะยาว 

	 สำ�หรับการพัฒนาด้านบรรษัทภิบาล 

จากที่ในป ีพ.ศ. 2549 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้

ปรับปรุงหลักเกณฑ์การกำ�กับดูแลกิจการที่ดี 

15 ข้อใหม่ ให้เป็นไปตามแนวทางของ  

OECD P r i n c i p l e s  o f  Co r po r a t e  

Governance ปี 2004 (The Organization for 

Economic Co-Operation and Development) 

และข้อเสนอแนะของธนาคารโลก จากการท่ี

ประเทศไทยเข้าร่วมโครงการ Corporate   

Governance Reports on the Observance of 

Standards and Codes (CG-ROSC) เพื่อ

เป็นการยกระดับการกำ�กับดูแลกิจการของ

บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดทนุไทยใหท้ดัเทยีม

กับมาตรฐานสากล ซึ่งจะกำ�หนดหลักการ

กำ�กับดูแลกิจการที่ดี เป็นรายหมวดตาม

โครงสร้างของบริษัทจดทะเบียน ต่อมาในปี 

พ.ศ. 2555 เพ่ือเป็นการเตรียมความพร้อม

สำ�หรับบริษัทจดทะเบียนไทย ที่จะก้าวเข้าสู่

ประชาคมอาเซียน ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงได้

พัฒนาหลักการกำ�กับดูแลกิจการท่ีดีสำ�หรับ

บริษัทจดทะเบียนท่ีใช้มาต้ังแต่ปี พ.ศ. 2549  

อีกคร้ังหน่ึง โดยเปน็การปรบัปรงุแกไ้ขเพ่ิมเตมิ

ในส่วนของแนวปฏิบัติที่ดีของทั้ง 5 หมวด  

ใหส้อดคลอ้งกับหลักเกณฑ์ ASEAN Corporate 

Governance Scorecard (ASEAN CG  

Scorecard) ซึ่งเป็นเครื่องมือหนึ่งที่ใช้เพื่อวัด

ระดับ ‘การกำ�กับดูแลกิจการของบริษัท 

จดทะเบียน’ ในกลุ่มประเทศ ASEAN เพื่อให้

ผู้ลงทุนมีข้อมูลด้าน CG ประกอบการตัดสินใจ

ในการลงทุน และยังเป็นการกระตุ้นให้บริษัท

จดทะเบียนเห็นความสำ�คัญของการปฏิบัติ

ตามหลักบรรษัทภิบาล  

  	 ผลจากการที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้ความ

สำ�คัญกับการผลักดันเรื่องการกำ�กับดูแล

กิจการท่ีดีมาโดยตลอด จึงเป็นท่ีน่ายินดีและ

ภาคภูมิใจเป็นอย่างมากท่ีผลการประเมิน 

ASEAN CG Scorecard ประจำ�ปี 2555/2556 

บรษิทัจดทะเบยีนไทยตดิอยูใ่นกลุม่ 50 บรษัิท

มากที่สุด และสำ�หรับปี 2556/2557 บริษัท 

จดทะเบยีนไทยไดค้ะแนนเฉลีย่ 75.39 คะแนน 

เป็นคะแนนเฉล่ียสูงสุดในกลุ่มติดต่อกัน 2 ปี

ซ้อน นอกจากนั้น ผลการประเมินการกำ�กับ

ดูแลกิจการของตลาดทุนในเอเชีย จากการ

ประเมินของโครงการ CG Watch ของ Asian 

Corporate Governance Association ปี  

พ.ศ. 2557 ปรากฏว่า ประเทศไทยได้รับการ

จัดอยู่ในอันดับท่ี 4 ขยับขึ้นมาจากเดิมที่เคย

อยู่ในระดับ 8 ในปี พ.ศ. 2550 

	 ศาสตราจารยห์ริญั รดศีร ี  ผูเ้ชีย่วชาญ

พิเศษด้านบรรษัทภิบาลเเละความรับผิดชอบ

ตอ่สงัคม ตลาดหลกัทรัพยฯ์ กลา่วเสริมถงึการ

ปรับปรุงหลักกำ�กับดูแลกิจการท่ีดีให้ทันสมัย

ว่า “นอกจากจะปรับปรุงแก้ไขเพ่ิมเติมแนว

ปฏิบัติท่ีดีท้ัง 5 หมวดให้สอดคล้องกับหลักเกณฑ์ 

ASEAN CG Scorecard แล้ว ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ยังได้จัดทำ�คู่มือแนวทางความรับผิดชอบต่อ

สังคมของกิจการ และแนวทางจัดการความ

ยัง่ยนื รวมถงึการจดัอบรมเชงิปฏบิติัการ และ

การเปดิเวทแีบง่ปนัประสบการณใ์หค้ำ�ปรกึษา

เชงิลกึเปน็รายบรษิทัในการเขยีนรายงานดา้น

บรรษัทภิบาลให้เป็นที่ยอมรับตามแนวทาง

สากล” 
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	 “ในขณะเดียวกัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังให้ความสำ�คัญกับการให้

ความช่วยเหลือในการพัฒนา CG สำ�หรับบริษัทจดทะเบียนขนาดกลาง

และเล็ก โดยท่ีเห็นว่าบริษัทกลุ่มน้ีส่วนใหญ่อาจยังขาดความเข้าใจ 

ความพร้อมในด้านบุคลากรและการเงิน โดยเฉพาะในด้านเนื้อหาหรือ

การนำ�ไปปฏิบัติงานจริง จึงจัดโครงการพัฒนา CG  ในเรื่องการบริหาร

ความเสี่ยง การควบคุมภายใน การตรวจสอบภายใน และนักลงทุน

สัมพันธ์ขึ้น เพ่ือให้สามารถนำ�ไปใช้ประโยชน์ได้จริงเป็นการเพิ่มมูลค่า

ให้แก่บริษัท และให้ได้ผลการประเมินดีขึ้น”

 	

	 “นอกจากนี้ ได้มีการปรับปรุงการให้รางวัล SET Awards ในส่วน

รางวลับรษิทัจดทะเบยีนดา้นการรายงานบรรษทัภิบาลดีเยีย่ม หรอื CGR 

Awards เพื่อผลักดันให้มีความสนใจในการพัฒนา CG ให้ดียิ่งขึ้น โดย

นอกจากการให้ CGR Awards 10 รางวัลแล้ว ยังได้เพิ่มรางวัลสำ�หรับ

บริษัทที่ทำ�คะแนนได้ระดับดีเลิศติดต่อกัน 3 ปี ก็จะได้รับรางวัล SET 

Award of Honor ด้วย”

	 นอกจากน้ัน เพื่อให้บริษัทจดทะเบียนตระหนักถึงความสำ�คัญ 

ในเรื่องความรับผิดชอบต่อสังคม และสามารถนำ�หลักการและแนว

ปฏบัิตไิปดำ�เนินการให้เกิดเป็นรูปธรรม ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ดำ�เนินการ

พัฒนาความรูใ้นรปูแบบการฝกึอบรม สมัมนา และเผยแพรข่อ้มลูขา่วสาร

ด้านความรับผิดชอบต่อสังคมและการบริหารความยั่งยืนขององค์กร

อย่างต่อเนื่อง ทั้งยังมีการจัดกิจกรรมและสัมมนาเพื่อให้คำ�ปรึกษา 

เชิงลึก แลกเปล่ียนความคิดเห็นและประสบการณ์เก่ียวกับการดำ�เนินงาน 

ด้านความรับผิดชอบแก่บริษัทจดทะเบียน โดยตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ไดร้เิริม่จดังาน CSRI Recognition ครัง้แรกในป ีพ.ศ. 2555 เพือ่ประกาศ

เกียรติคุณยกย่อง และเป็นกำ�ลังใจแก่บริษัทจดทะเบียนที่แสดงความ 

มุ่งมั่นพัฒนาการดำ�เนินธุรกิจด้วยความรับผิดชอบต่อสังคมอย่าง 

ต่อเนื่อง

	 อีกกลไกหนึ่งที่มีความสำ�คัญต่อการดำ�เนินงานของบริษัท 

จดทะเบยีนกค็อืงานนกัลงทนุสมัพนัธท์ีจ่ะชว่ยใหบ้รษิทัจดทะเบยีนมกีาร

ดำ�เนินงานอย่างโปร่งใส มีการเปิดเผยข้อมูลที่ถูกต้อง ครบถ้วนและทัน

ตอ่เวลา เพือ่สรา้งความเชือ่มัน่ใหแ้กผู่ล้งทนุ โดยดำ�เนนิกจิกรรมในหลาย

รูปแบบ อาทิ การสร้างความเข้าใจกับผู้บริหารระดับสูง การพัฒนา

หลักสูตรวิชาชีพนักลงทุนสัมพันธ์ การพัฒนาคู่มือและแนวปฏิบัติที่ดี 

เพื่อให้นักลงทุนสัมพันธ์มีแนวทางในการทำ�งาน 

 	 จากการพัฒนาและสร้างความรู้ด้านงานนักลงทุนสัมพันธ์ท่ีผ่านมาของ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�ให้บริษัทจดทะเบียนเริ่มเห็นโอกาสจากการสร้าง

มูลค่าจากงานนักลงทุนสัมพันธ์และเกิดการขยายตัวอย่างต่อเน่ือง 

สะท้อนจากจำ�นวนบริษัทจดทะเบียนท่ีสมัครเข้าร่วมพิจารณารางวัล 

นักลงทุนสัมพันธ์ยอดเยี่ยม (Best Investor Relations Awards) ในป ี

พ.ศ. 2557 ซึ่งมี 177 บริษัท เพิ่มขึ้น 20% จากปี พ.ศ. 2556
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เป็นรางวัลที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ร่วมกับวารสารการเงินธนาคาร ร่วมกันจัดตั้งขึ้นตั้งแต่ปี พ.ศ. 2546 เพื่อยกย่อง 
เชิดชู ให้ความภาคภูมิใจ  ให้กำ�ลังใจกับ บริษัทจดทะเบียน บริษัทหลักทรัพย์ บริษัทหลักทรัพย์จัดการลงทุน และ 
นักธุรกิจไทย เพื่อส่งเสริมศักยภาพการเติบโตและยกระดับเทียบเท่าตลาดทุนชั้นนำ� และนับตั้งแต่ ปี พ.ศ. 2551 
เป็นต้นมา ยังได้จัดให้มีการมอบรางวัลเกียรติยศแห่งความสำ�เร็จ หรือ SET Award  of Honor โดยมอบให้เพื่อ
ยกย่องเชิดชูผู้ที่มีความโดดเด่นอย่างยิ่งในสาขาต่างๆ เป็นเวลา 3 ปีติดต่อกัน

SET Awards
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สร้างความเชื่อมั่นบริษัทจดทะเบียนไทย
สู่มาตรฐานสากล

	 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้สนับสนุนบริษัทจดทะเบียนที่มีศักยภาพให้มี 

การดำ�เนินงานอยา่งมคีวามรบัผดิชอบตอ่สงัคมและเขา้รว่มในกระบวนการ

ประเมินดา้นความยัง่ยนืเพ่ือพัฒนาประสทิธภิาพในการบรหิารจดัการธรุกจิ 

รวมถงึสรา้งการยอมรบัในระดบัสากล ดว้ยการเป็นสมาชิกในกลุ่มดัชนีความ

ย่ังยืนดาวโจนส์ หรือ Dow Jones Sustainability Indices: DJSI โดยในป ี

พ.ศ. 2557 มีบริษัทจดทะเบียนไทยจำ�นวน  10 บริษัทที่ได้รับคัดเลือกเป็น

สมาชิก 



SET TALK 24

วงการตลาดทุนไทย 
ภายใต้บรรษัทภิบาล

ศาสตราจารย์หิรัญ รดีศรี
ผู้เชี่ยวชาญพิเศษด้านบรรษัทภิบาลเเละความรับผิดชอบต่อสังคม ตลาดหลักทรัพย์ฯ
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วงการตลาดทุนไทย 
ภายใต้บรรษัทภิบาล

การสร้างความเชื่อมั่นในสินค้าของตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงเป็นสิ่งสำ�คัญยิ่ง           
 นั่นหมายความว่า ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะต้องผลักดันและส่งเสริมให้บริษัทจดทะเบียน

ยึดหลักการกำ�กับดูแลกิจการที่ดีในการบริหารงาน

บรรษัทภิบาลมีความสำ�คัญอย่างไรต่อการสร้างความเชื่อมั่นให้กับ
บริษัทจดทะเบียนและต่อประเทศโดยรวม 
	 “ถ้าจะเปรียบเทียบบริษัทจดทะเบียนเสมือนสินค้าที่ซื้อขายใน  

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ เพือ่ใหเ้ขา้ใจงา่ย สนิคา้ของตลาดฯ กค็วรจะตอ้งเปน็ 

สินค้าที่มีคุณภาพดีคงทน คือบริษัทที่มีการเติบโตให้ผลตอบแทนคุ้ม 

และย่ังยืน คำ�ถามก็คือว่าจะทราบได้อย่างไร ในระดับสากลเป็นท่ียอมรับว่า 

หลักการกำ�กับดูแลกิจการที่ดีหรือบรรษัทภิบาล (Good Corporate 

Governance) ที่นำ�ไปปฏิบัติ จะชี้ให้ทราบว่าบริษัทนั้นมี CG ระดับใด 

เพราะฉะนั้น การสร้างความเชื่อมั่นในสินค้าของตลาดหลักทรัพย์ฯ  

จึงเป็นส่ิงสำ�คัญย่ิง น่ันหมายความว่า ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะต้องผลักดัน 

และสง่เสรมิใหบ้รษิทัจดทะเบยีนยดึหลกัการกำ�กบัดแูลกจิการทีด่ใีนการ

บริหารงาน เพื่อสร้างความม่ันใจให้แก่ผู้ลงทุนและผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย  

ซึ่งในที่สุดก็จะช่วยส่งเสริมให้ตลาดทุนเติบโตต่อไปอย่างยั่งยืน เป็นผลดี

ตอ่การพฒันาและการเจรญิเตบิโตทางเศรษฐกจิและสังคมของประเทศ”

มีความคาดหวังอย่างไรกับงานด้านบรรษัทภิบาลและวงการตลาดทุนไทย

ในทศวรรษต่อไป 
	 “โดยส่วนตัวมีความคาดหวังเร่ืองบรรษัทภิบาลอยู่หลายข้อ คือหน่ึง 

ระดับ Corporate Governance ในตลาดของกลุ่ม Asia-Pacific 11 ประเทศ 

ท่ีจัดประเมินตามโครงการ CG Watch ของ Asian Corporate Governance 

Association ซ่ึงในปี 2557 ประเทศไทยอยู่ตำ�แหน่งท่ี 4 หวังว่าจะปรับตัว

ได้ดีข้ึน สอง ระดับ CG ท่ีประเมินโดยธนาคารโลกตามโครงการ CG-ROSC 

หวังว่าประเทศไทยยังคงอยู่ในระดับผู้นำ�ของกลุ่มประเทศท่ีเข้าร่วม   

โครงการ 11 ประเทศและผลการประเมินดีขึ้น และสาม การประเมิน      

CG บริษัทจดทะเบียนตามหลักเกณฑ์ของ ASEAN CG Scorecard    

หวงัเชน่เดยีวกนัวา่ ประเทศไทยยงัคงไดค้ะแนนเฉลีย่สงูขึน้และยงัครอง

อันดับที่ 1 ในกลุ่มประเทศอาเซียนที่เข้าร่วมโครงการตลอดไป”

เพราะเหตใุด จงึควรใหค้วามสำ�คญักบัเรือ่งความรบัผดิชอบตอ่สงัคม

และสิ่งแวดล้อม
	 “ปจัจบุนัสงัคมโลกใหค้วามสนใจเรือ่งความรบัผดิชอบตอ่สงัคมเเละ

สิ่งเเวดล้อมมากขึ้น เนื่องจากมีผลกระทบต่อความยั่งยืน จึงได้กำ�หนด

เกณฑว์ดัความรบัผดิชอบของบรษิทัทีม่ต่ีอสิง่แวดลอ้มและสงัคมมากขึน้ 

บริษัทท่ีจะก้าวเข้าสู่เกณฑ์วัดระดับสากลจะต้องพัฒนาเร่ืองดังกล่าวให้

ทัดเทียมสากล นอกจากน้ี ยังมีความคาดหวังท่ีจะให้บริษัทจดทะเบียนไทย 

เข้าสู่ DJSI เพ่ิมข้ึนอย่างต่อเน่ือง โดยปัจจุบันตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้เตรียม

ความพร้อมให้กับบริษัทจดทะเบียนไทยท่ีได้รับเชิญร่วมการประเมิน 

ของ DJSI ด้วยการพัฒนาและส่งเสริมกระบวนการเรียนรู้เกี่ยวกับ 

การประเมินความย่ังยืนอย่างต่อเน่ืองต้ังแต่ปี 2555 เพ่ือพัฒนาศักยภาพ

และเพิ่มโอกาสให้บริษัทจดทะเบียนไทยได้รับคัดเลือกเป็นสมาชิกกลุ่ม

ดัชนี DJSI ท้ายท่ีสุด หวังว่าแนวทางการพัฒนาตลาดทุนไทยจะได้บรรจุ

เป็นวาระระดับชาติท่ีรัฐให้การสนับสนุนในการพัฒนาตลาดทุนและ

เศรษฐกิจของไทยในทศวรรษต่อไป”
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SET TALK 25

สร้างคุณภาพกิจการ
เพื่อเตรียมความพร้อมในตลาดทุน

ศาสตราจารย์ ดร.อัญญา ขันธวิทย์
ศาสตราจารย์สาขาวิชาการเงินและการธนาคาร มหาวิทยาลัยธรรมศาสตร์



– 187 –

สร้างคุณภาพกิจการ
เพื่อเตรียมความพร้อมในตลาดทุน

วิธีที่จะแข่งขันได้ไม่ใช่จำ�กัดคู่แข่ง แต่เป็นการช่วยพัฒนาไปด้วยกัน  
ความเก่งเเละความดีมีคุณค่า ในเเง่ของความดี  เรามีกลไกท่ีจะกำ�กับดูเเล 

 ความเก่งเราก็มี ส่วนความพยายามต้องไม่หยุด

ในฐานะท่ีเป็นนักวิชาการด้านการเงิน มีความเห็นอย่างไรต่อพัฒนาการ

ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในระยะ 10 ปีที่ผา่นมา
	 “ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีการพัฒนาก้าวหน้าอยู่ตลอดเวลา คำ�ว่า

ก้าวหน้าของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในภาพรวมอาจจะมีตัวชี้วัดท่ีเห็น        

ร่วมกันหลักๆ อยู่ 2 ด้าน ด้านแรก คือ product สำ�หรับวันนี้ product  

ก็เพียงพอที่จะดูแลความต้องการในการลงทุนและการเป็นตลาดรอง      

เพื่อที่จะรองรับตลาดแรกของการระดมเงินทุนของกิจการที่มีคุณภาพ  

ผมคดิวา่ในปจัจุบนันี ้ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ชดัเจนในการเปน็ตลาดรองของ

ธุรกิจ กิจการ กองทุนท้ังในประเทศและต่างประเทศในภูมิภาค ซ่ึงตอนน้ี 

ทิศทางของธุรกิจท่ีพัฒนาก็เพียงพอ ส่วนในแง่ของอนุพันธ์ได้มีพัฒนาการ 

ท่ีผมคิดว่าเพียงพอสำ�หรับการใช้งานเเล้วเช่นกัน ความสำ�เร็จของตลาดรอง 

อยู่ที่สภาพคล่องของการซ้ือขาย ซึ่งสภาพคล่องไม่ได้หมายความว่า 

จะต้องมี turnover สูง แต่หมายความว่า เม่ือไหร่อยากจะซ้ืออยากจะขาย 

ก็สามารถที่จะทำ�ได ้ด้านที่สอง เป็นอีกสิ่งที่พัฒนาอย่างเห็นได้ชัดในช่วง 

10 ปีน้ี คือด้าน corporate governance ซ่ึงเราไม่น้อยหน้าใคร ความสำ�เร็จ 

ของ good governance ทำ�ให้เกิดความเชื่อมั่น ซึ่งความเชื่อม่ันและ

ความดีมี value ยกตัวอย่างเวลาที่เราซืิ้อสินค้ายี่ห้อหนึ่ง ก็เพราะความ

เชื่อมั่นในคุณภาพ นี่คือ value of good governance  มันไม่ใช่ของใหม่

หรือแปลก good governance เป็นเรื่องของสังคมและความดีงาม  

และมันแปลงไปเป็น financial value ได้ด้วย เพราะฉะน้ัน จึงมีการศึกษาว่า 

ถ้ากิจการมี CG มีความรับผิดชอบต่อสังคม จะส่งผลกระทบต่อมูลค่าของ

หุ้นอย่างไร เพ่ือท่ีจะทำ�ให้เกิดความม่ันใจเร่ืองทำ�ดีได้ดี ซ่ึงการศึกษา 

เชิงประจักษ์ทางวิชาการก็พบว่า บริษัทท่ีมี good governance มี value 

ที่สูงกว่า” 

อยากเห็นสิ่งใดเกิดขึ้นกับวงการตลาดทุนไทยในทศวรรษต่อไป
	 “อย่างแรก ต้องดำ�รงสิ่งที่เราพัฒนามาแล้วประสบความสำ�เร็จ         

ให้ไม่ด้อยกว่าเดิม เช่น แม้ว่าเราจะได้รับการยกย่องว่ามี CG สูง ก็ต้อง

ไม่ละเลยที่จะพัฒนาต่อไป โดยทั่วไปอะไรที่เรา achieve แล้ว เราก็       

คิดว่ามันจะดำ�เนินต่อไปด้วยตัวของมันเองโดยไม่เสื่อมถอย นี่มันจริง 

ครึง่เดียว เพราะถา้ไมดู่แลใหม้นัคงสภาพทีด่อียู ่มนัจะถกูลมืถกูละไปได้

เพราะมันไม่ได้รับความใส่ใจ อะไรที่เราพัฒนาไปได้ดี ก็มีความจำ�เป็น 

ท่ีต้องรักษาเอาไว้ให้ได้ ต่อมาก็ต้องเตรียมตัวให้พร้อมสำ�หรับการแข่งขัน

หลังจากเปิดอาเซียนเพราะมันมีอยู่จริง มันหนีไม่พ้น วิธีที่จะแข่งขันได ้

ไม่ใช่จำ�กัดคู่แข่ง แต่เป็นการช่วยพัฒนาไปด้วยกัน ความเก่งและความดี 

มีคุณค่า ในแง่ของความดี เรามีกลไกที่จะกำ�กับดูแล ความเก่งเราก็มี  

ส่วนความพยายามต้องไม่หยุด แล้วคู่เทียบต้องเป็นคู่เทียบท่ีท้าทาย  

ถ้าเกิดเราไปแข่งกับคนที่เก่งน้อยกว่าก็ไม่ได้พัฒนาตัวเอง เราต้อง 

เลือกคู่เทียบท่ีเก่งกว่าและท้าทาย ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็ทำ�แบบน้ีอยู่ เราได้ 

คู่เทียบและเป้าหมายซ่ึงมีความท้าทาย เวลาเราจะทำ�อะไรเราต้องดูจุดแข็ง 

จุดอ่อน ดูโอกาสที่จะประสบความสำ�เร็จ ดูทรัพยากรที่เรามีและที่จะ 

จัดหาได้ ส่วนตัวคิดว่าตลาดหลักทรัพย์ฯ ดำ�เนินไปในทิศทางท่ีสมควรแล้ว 

ความเส่ียงอยู่ในระดับท่ีเป็นไปได้ และก็ต้อง support คุณเกศรา มัญชุศรี 

เพราะเป็นคนท่ีมีความสามารถ มีภาวะผู้นำ� และมองการณ์ไกล ผมเช่ือม่ันว่า 

โดยการนำ�ของคุณเกศราจะนำ�พาตลาดหลักทรัพย์ฯ ไปได้ตามวิสัยทัศน์

ต่างๆ ที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ วางไว้”
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SHARE FOR ALL ยืนหยัดสู่ความเป็นผู้นำ�

ยืนหยัดสู่ความเป็นผู้นำ�
	 ความมุ่งม่ันในการพัฒนาตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ในด้านต่างๆ ให้แข็งแกร่งพร้อมแข่งขันใน   

เวทีโลก ทั้งด้านการพัฒนาผลิตภัณฑ์ทาง    

การเงิน การขยายฐานผู้ลงทุน การเปิดตลาด

อนุพันธ์ การพัฒนาระบบโครงสร้างพื้นฐาน   

ให้ทันสมัย การทำ�งานร่วมกับตลาดทุนใน

ภูมิภาคอาเซียน และพัฒนาหลักการกำ�กับ  

ดูแลกิจการที่ดีตามมาตรฐานสากล ทำ�ให้

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในช่วง

ทศวรรษท่ี 4 สามารถฝ่ามรสุมทางเศรษฐกิจ 

สังคม และการเมืองไปได้อย่างงดงาม เเม้ว่า

จะต้องเผชิญกับวิกฤตการณ์ต่างๆ มากมาย 

เเต่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็ได้ก้าวสู่ความเป็น

ตลาดหลักทรัพย์ชั้นนำ�ในภูมิภาคอาเชียน ทั้ง

ในเชิงคุณภาพเเละเชิงปริมาณ

	 โดยเมื่อวันที่ 21 พฤษภาคม พ.ศ. 2556 

SET Index ได้ปรับเพ่ิมขึ้นทำ�สถิติสูงสุด 

ในรอบเกือบ 20 ปี ที่ระดับ 1,643.43 จุด และ

เม่ือวันที่ 15 ธันวาคม พ.ศ. 2557 มูลค่า 

ซื้ อ ข า ย ห ลั ก ท รั พ ย์ ไ ด้ ทำ � ส ถิ ติ สู ง ถึ ง 

102,662.94 ลา้นบาท ซึง่สงูสดุนบัตัง้แตต่ลาด

หลักทรัพย์ฯ เปิดทำ�การมา 

	 เกศรา มัญชุศรี กล่าวสรุปถึงพัฒนาการ  

ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ว่า “ที่ผ่านมา ตลาด

หลักทรัพย์ฯ มีพัฒนาการในหลายด้าน ทั้งใน

ด้านตัวผลิตภัณฑ์ที่หลากหลายขึ้น ปริมาณ

การซ้ือขายท่ีเติบโต ขนาดของตลาดท่ีเติบโตข้ึน

อย่างมีนัยสำ�คัญ โดยเฉพาะอย่างยิ่งในช่วง

ทศวรรษที ่4 ของตลาดหลกัทรพัยฯ์ เราพบวา่

ปริมาณการซื้อขายเพิ่มขึ้นหลายเท่าตัว         

ในขณะเดียวกัน มูลค่าหลักทรัพย์ตาม        

ราคาตลาดกเ็พิม่ขึน้หลายเทา่ตวัเชน่เดยีวกนั 

แต่ท่ีสำ�คัญอย่างย่ิง เน่ืองจากว่าเราได้ดำ�เนินการ

อย่างหนักในการให้ความรู้ความเข้าใจด้าน

การเงินการลงทุนมาอย่างยาวนาน ทำ�ให้ 

ปริมาณผู้ลงทุนที่อยู่ในตลาดหลักทรัพย์ฯ     

ในรอบ 10 ปีที่ผ่านมาเพิ่มขึ้นถึง 4 เท่าตัว   

เปน็ระดบัหนึง่ลา้นกวา่บญัช ีนอกจากน้ันแลว้ 

งานด้านบริการต่างๆ มีการปรับปรุงเพื่อที่จะ

ทำ�ให้การซื้อขายหลักทรัพย์มีประสิทธิภาพ 

รวดเร็ว ซ่ึงพัฒนาการความก้าวหน้าและเติบโต

เหล่าน้ีล้วนเป็นตัวอย่างท่ีสะท้อนได้อย่างดีถึง

ศักยภาพของตลาดหลักทรัพย์ไทยที่จะก้าวสู่

การเป็นตลาดหลักทรัพย์ชั้นนำ�ต่อไป”

	 ความสำ�เร็จทั้งหมดที่ เกิดขึ้นในช่วง  

ทศวรรษที่  4 ท่ามกลางวิกฤตเศรษฐกิจ

การเมอืงของประเทศไทยและในโลก สามารถ

เป็นเคร่ืองพิสูจน์ได้ว่าตลาดหลักทรัพย์ 

แห่ งปร ะ เทศไทยยื นหยั ดสู่ ค ว าม เป็ น

ตลาดหลักทรัพย์ชั้นนำ�ของภูมิภาคได้อย่าง

เต็มภาคภูมิ

าียรทัภ
ยัชลพจญบเ

ง�นหแำตงรำดะราว
94 .ย.ิม 1

31 พ.ค. 53

เกศรา
รีศุชญัม

ง�นหแำตงรำดะราว
75 .ย.ิม 1

31 พ.ค. 61

รพมัรจ
รยีถสเกิตชโ

ง�นหแำตงรำดะราว
35 .ย.ิม 1

31 พ.ค. 57

กรรมการเเละผู้จัดการตลาดหลักทรัพย์ฯ
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SET TALK 26

สี่ทศวรรษ
แห่งการพัฒนาอย่างต่อเนื่อง

เกศรา มัญชุศรี
กรรมการและผู้จัดการ ตลาดหลักทรัพย์ฯ  คนที่ 12
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สินค้าของตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นเครื่องมือที่เอื้อต่อผู้ที่
ต้องการเงินทุน นำ�เงินทุนไปใช้เพื่อก่อให้เกิดการพัฒนา

ทั้งในและต่างประเทศ

นโยบายสำ�คัญของการดำ�เนินงานของตลาดหลักทรัพย์ฯ เพ่ือเป้าหมาย 

การก้าวสู่ทศวรรษที่ 5 อยา่งมั่นคงคืออะไร  
	 “เรามีจุดมุ่งหมายในการขยายการดำ�เนินงานทั้งในเชิงกว้างและ

เชิงลึก ในเชิงกว้างคือ เราจะนำ�เสนอสินค้าและบริการต่างๆ ที่มีความ

หลากหลายมากขึ้น หรือเรียกว่า   multi-market, multi-asset class  

และ multi-currency ก็คือ ขยายกิจกรรมในเรื่องตลาดหุ้นออกไปให้

ครอบคลุมตราสารหนี้ อนุพันธ์ รวมถึงอนุพันธ์ของสินค้าโภคภัณฑ์ 

ตลอดถึงการขยายบริการต่างๆ ที่ครอบคลุมการซื้อขายสินค้าได้อย่าง

มีประสิทธิภาพ ส่วนในเชิงลึกก็คือ ทำ�อย่างไรให้ผู้ลงทุนสามารถมีข้อมูล 

ตัดสินใจลงทุนมากขึ้น มีความสามารถที่จะลงทุนได้ดีขึ้น ตลาดมีสภาพ

คลอ่งสงูขึน้ และสง่เสรมิใหบ้รษิทัจดทะเบยีนมคีณุภาพทีดี่ ดำ�เนนิธุรกจิ

ด้วยความคำ�นึงถึงสิ่งแวดล้อม สังคม และการกำ�กับดูแลกิจการที่ดี”

พัฒนาการในด้านสินค้าและบริการของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในทศวรรษ 
ที่ 4 เป็นอย่างไร
	 “สินค้าของตลาดหลักทรัพย์ฯ ในตอนนี้สามารถเทียบเคียงได้กับ

ตลาดหลักทรัพย์ต่างประเทศ ไม่ว่าจะเป็นหุ้น อนุพันธ์ และตราสารหนี้ 

โดยเฉพาะหุน้ของธรุกจิประเภทใหม่ๆ  เอือ้ตอ่การพฒันาเศรษฐกจิทัง้ใน

ประเทศเเละต่างประเทศ เราจะเห็นว่า ตลาดหลักทรัพย์ฯ เริ่มมีบริษัท

จดทะเบียนที่มาจากต่างประเทศ บริษัทไทยท่ีไปลงทุนในกลุ่มประเทศ

ใกล้เคียง ก็สามารถนำ�บริษัทกลับเข้ามาจดทะเบียนในประเทศไทยได้ 

หรอืกองทนุโครงสรา้งพืน้ฐานทีเ่กดิขึน้ในตา่งประเทศ กส็ามารถท่ีจะมา

จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยไ์ทยได้ กลา่วไดว้า่เปน็เครือ่งมอืทีจ่ะเอือ้

ให้กับผู้ที่ต้องการเงินทุน สามารถนำ�เงินทุนไปใช้เพื่อก่อให้เกิดการ

พัฒนาทั้งในประเทศและต่างประเทศ”

ตลาดหลักทรัพย์ไทยเมื่อเทียบกับตลาดหลักทรัพย์อื่นในภูมิภาคเป็น
อยา่งไรบ้าง
	 “ในชว่งปลายทศวรรษที ่4 ปรมิาณการซ้ือขายในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

มีปริมาณเฉลี่ยต่อวันเป็นปริมาณที่สูงที่สุดในกลุ่มประเทศอาเซียน  

เราจึงเช่ือม่ันในศักยภาพของตลาดทุนไทย ท่ีจะสามารถทำ�ให้ปริมาณธุรกิจ 

เหล่าน้ีเจริญเติบโตอย่างรุ่งเรืองต่อไปได้ อย่างไรก็ตาม ทุกตลาดหลักทรัพย์ 

มีทั้งการแข่งขันและความร่วมมือ ตลาดหลักทรัพย์ฯ เลือกที่จะร่วมมือ

กับตลาดหลักทรัพย์ต่างประเทศ  โดยเฉพาะอย่างย่ิงกลุ่มประเทศเพ่ือนบ้าน 

เราร่วมมือกันให้ความรู้ ร่วมเเบ่งปันประสบการณ์ เราได้รับความเป็น

มิตรระหว่างกัน แต่ส่ิงที่ได้มากกว่านั้นคือ ในแง่ของข้อมูล เเม้จะต้อง

เเขง่ขนัแต่กต้็องรว่มมอืกนั  โอกาสของการเตบิโตกจ็ะตามมาในอนาคต”

มีความประทับใจอยา่งไรบ้างกับการทำ�งานที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ 
	 “ตลอดระยะเวลา 12 ปีของการทำ�งานที่ผ่านมา ได้มีโอกาสทำ�งาน

ในหลายๆ ด้าน ต้องเข้าไปเกี่ยวข้องกับผู้คนที่หลากหลาย ไม่ว่าจะเป็น

บคุลากรในหนว่ยงานตลาดหลกัทรพัยฯ์ หน่วยงานกำ�กบัดแูล และหน่วย

งานในอุตสาหกรรม ต้องขอบคุณที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นองค์กรที่ 

ให้โอกาสพนักงานได้สำ�รวจสิ่งใหม่ๆ ทำ�งานในสิ่งใหม่ๆ เพื่อผลิตสินค้า

และบริการใหม่ๆ ให้กับผู้คนในตลาดทุน ทั้งผู้บริหารและพนักงาน

ต่างทำ�งานด้วยความมุ่งหวังท่ีจะให้เกิดประโยชน์กับตลาดทุนของ

ประเทศ”
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SHARE FOR ALL ยืนหยัดสู่ความเป็นผู้นำ�

	 ในทศวรรษนีต้ลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยไดแ้สดงให้เห็นถงึพฒันาการและความสำ�เรจ็ในดา้นต่างๆ ซึง่สะท้อนถงึ ความแขง็แกรง่และความโดดเดน่
ของตลาดหลักทรัพย์ไทยที่พร้อมสำ�หรับการก้าวสู่การเป็นตลาดหลักทรัพย์ชั้นนำ�ในระดับภูมิภาค และพิสูจน์ให้เห็นถึงความพร้อมในการก้าวต่อไปสู่
ทศวรรษที่ 5 อย่างมั่นคง

ทศวรรษที่
ก้าวย่างที่มั่นคงเเห่ง

บร�ษัทจดทะเบียนใน SET

2549

471

42

10

-

-

-

2550

470

48

14

-

1

-

2551

472

49

18

-

2

-

2552

472

60

23

-

3

2

2553

472

66

27

-

4

42

2554

470

73

32

-

8

166

2555

476

81

38

-

11

345

2556

489

95

45

3

16

459

2557

502

111

55

3

21

900

Property Fund และ REIT

ใบสำคัญแสดงสิทธิอนุพันธ� (DW)

กองทุนรวมอีทีเอฟ (ETF)

บร�ษัทจดทะเบียนใน mai

กองทุนรวมโครงสร�างพ�้นฐาน

จำนวนหุ�นสามัญ ETF และ DW (ณ สิ�นป�)

หมายเหตุ  1. ยกเลิกการซื้อขาย Silver futures ตั้งเเต่ช่วง night session ของวันที่ 31 ก.ค. 2557 เนื่องจากไม่มีข้อมูลของราคาอ้างอิง

2. ยกเลิกการซื้อขาย 6M THBFIX futures ตั้งเเต่วันที่ 17 มี.ค. 2557 
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บทบาทของตลาดทุนต�อเศรษฐกิจไทยเพ��มข�้นต�อเนื่อง 
แหล�งทุนจากระบบตลาดทุนและระบบธนาคารพาณิชย�สมดุลมากข�้น

Bloombergที่มา

มูลค�าคงค�าง
ตราสารหนี้

9.2 ล�านล�านบาท

market cap.
14.3 ล�านล�านบาท

market cap. ต�อ GDP 
= 117%

สินเชื่อ
ธนาคารพาณิชย�

12.5 ล�านล�านบาท

ป�
2557

market cap. 
ต�อ GDP

สินเชื่อธนาคารพาณิชย� มูลค�าหลักทรัพย�ตามราคาตลาด (market cap.) มูลค�าคงค�างตราสารหนี้ market cap. ต�อ GDP

สัดส�วนการถือครองหุ�นไทยของผู�ลงทุนสถาบัน

กบข. บ.ประกันชีว�ตประกันสังคมบ.ประกันภัย

ที่มา SETSMART, AIMC, คปภ., กบข., ประกันสังคม

ถือครอง
โดยผู�ลงทุนบุคคล

กองทุน
สำรองเลี้ยงชีพ

สัดส�วนการถือครองหุ�นไทย
ต�อมูลค�าเง�นกองทุนทั้งหมดของสถาบันในประเทศ (%)

2553 2554 2555 2556 2557

13%

16%
14%

18%

8%

24%
25%

11%

10%

12%

80,688

245,622

74,707

53,083

112,409

35,885

72,727

74,299
30,645

104,431

42,102

103,680

94,844

40,139

134,835

52,406

101,054

92,388

45,388

131,691

52,682

137,342

106,692

55,868

157,711

69,234

2553 2554 2555 2556 2557

บ.ประกันภัย

บ.ประกันชีว�ต

กบข.

ประกันสังคม

กองทุนสำรองเลี้ยงชีพ

กองทุนรวม

* ไม�รวมกองทุนป�ดที่มีวัตถุประสงค�เฉพาะ เช�น กองทุนรวมวายุภักษ�และกองทุนรวมเพ�่อแก�ไขป�ญหาในระบบสถาบันการเง�น กองทุนเพ�่อการร�วมลงทุน เป�นต�น
** คิดสัดส�วนการลงทุนในหุ�นไทยของกองทุนประเภทผสมเท�ากับ 50% ที่มา: SETSMART, AIMC, คปภ., กบข., ประกันสังคม

มูลค�าการถือครองหุ�นไทยของสถาบันในประเทศ
(ล�านบาท)

AUM
(ล�านบาท)

สัดส�วนต�อ
มูลค�าตลาดรวม

Market Cap. 
(ล�านล�านบาท)

602,393 588,268 795,196 860,501

8.4 8.5 12.0 11.7

1,078,056

14.2

264,064

369,292
437,298

551,208
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ก้าวต่อไป
สู่ความยั่งยืน

จากเร่ืองราวในบทท่ีผ่านมาจะเห็นว่าตลาดเงินและตลาดทุนโลก 

ได้เปลี่ยนแปลงไปจากอดีตเป็นอย่างมาก โดยเฉพาะความ

ก้าวหนา้ทางเทคโนโลยทีีเ่ชือ่มการลงทนุของตลาดทนุทัว่โลก

ให้เป็นหนึ่งเดียวกันมากขึ้น ส่งผลให้การแข่งขันในปัจจุบัน    

เป็นไปอย่างไร้พรมแดน ในขณะเดียวกันเศรษฐกิจโลกก็ยัง   

อยู่ในภาวะที่ยังไม่มั่นคง จึงนับเป็นความท้าทายใหญ่หลวง

ของผูท้ีเ่กีย่วขอ้งทกุคนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทีจ่ะตอ้งรว่มกนั

หาทางรบัมอืกบัความเปล่ียนแปลงตา่งๆ และยงัมหีนา้ทีส่ำ�คญั

ในการพัฒนาค้นหาแนวทางใหม่ๆ เพื่อให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

และตลาดทุนไทยก้าวเดินต่อไปในอนาคตอย่างมั่นคงและ

ยั่งยืน...
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ในการมุ่งสู่ความเป็น Sustainable Stock  
Exchange ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้กำ�หนด       
วิสัยทัศน์ไว้อย่างไร

“ตลาดหลกัทรพัยฯ์ มวีสิยัทศันใ์นการสรา้งความเติบโตทีย่ัง่ยนื 

ซึ่งหมายถึงตลาดหลักทรัพย์ฯ จะต้องดำ�เนินการท้ังในด้าน    

การพัฒนาความหลากหลายของผลิตภัณฑ์ในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

สร้างความเป็นสากล ด้วยการผลักดันสร้างความร่วมมือระหว่างประเทศ 

ของตลาดหลักทรัพย์ฯ การนำ�ความเป็นดิจิทัลมาใช้ในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

รวมถึงการส่งเสริมให้ผู้มีส่วนร่วมในตลาดทุนทั้งบริษัทจดทะเบียนเเละ

ผู้ลงทุนคำ�นึงถึงสิ่งแวดล้อม สังคม เเละบรรษัทภิบาลประกอบกัน           

สิ่งเหล่านี ้จะทำ�ให้ตลาดทุนซึ่งดำ�เนินงานโดยมีตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็น

แกนหลัก มีการเติบโตอย่างยั่งยืน โดยสอดคล้องกับแนวคิดของ

สำ�นักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจและสังคมแห่งชาติ”

ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีนโยบายการพัฒนาสู่
ความยั่งยืนให้ประสบความสำ�เร็จอย่างไร

“ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้เข้าไปเป็นภาคีของตลาดหลักทรัพย์ฯ  

ที่ยั่งยืนหรือท่ีเรียกว่า UN Sustainable Stock Exchanges  

Initiative (UN SSE Initiative) ที่ก่อต้ังโดยหน่วยงานของ

องคก์ารสากลเเหง่สหประชาชาต ิโดยไดเ้ขา้ไปเป็นภาคสีมาชกิในลำ�ดับ

ที ่13 ซึง่เปน็ประเทศเเรกในอาเซยีน เเสดงใหเ้หน็ถึงความต้ังใจจรงิของ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่สนับสนุนการลงทุนโดยมีบรรษัทภิบาลที่มีความ 

รับผิดชอบต่อสังคมและสิ่งแวดล้อม เม่ือประกอบเข้ากับการส่งเสริม 

ใหภ้าคธรุกจิเเละผูล้งทนุคำ�นงึถงึการดำ�เนนิธรุกจิเเละลงทนุโดยมคีวาม

รับผิดชอบต่อสังคมเเละสิ่งเเวดล้อม โดยรวมเเล้วสิ่งเหล่านี้ก็จะทำ�ให้

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ก้าวเข้าไปสู่การเติบโตที่ยั่งยืนได้ตามที่กล่าวไว้”

การพฒันาตลาดทนุไปสูค่วามยัง่ยนื สอดคลอ้ง
ต่อแนวคิดทางสังคมและประเทศในระดับสากล
อย่างไร

“แท้ท่ีจริงแล้วในระดับโลกหรือระดับประเทศก็นำ�แนวคิดของ    

การพัฒนาที่ยั่งยืนมาเป็นแนวทางในการพัฒนาด้วยกันทั้งสิ้น 

สำ�หรับในระดับโลก ธนาคารโลกได้สนับสนุนการพัฒนาอย่าง

ยัง่ยนืตัง้แตป่ ีพ.ศ. 2523 เปน็ตน้มา ขณะเดยีวกนัสหประชาชาตก็ิมีส่วน

ร่วมในแนวคิดดังกล่าว โดยประกาศอย่างชัดเจนถึงอนาคตร่วมกันในนาม 

Our Common Future หรือ Brundtland Report ซึ่งเป็นเอกสารสำ�คัญ

ท่ีนำ�เสนอแนวความคิดการพัฒนาอย่างย่ังยืน หรือ sustainable  

development โดยเเนวคิดอนาคตร่วมกัน คือ อนาคตของการพัฒนาที่

ย่ังยืน สำ�หรับประเทศไทย สำ�นักงานคณะกรรมการพัฒนาการเศรษฐกิจ

เเละสงัคมเเหง่ชาตไิดน้ำ�เเนวคดินีม้าเปน็เเนวทางในการพฒันาประเทศ

ให้เติบโตอย่างเป็นมิตรกับส่ิงเเวดล้อม มีความสามารถในการเเข่งขัน 

ลดความเหลือ่มล ้ำ� ซึง่กค็อืการสรา้งความเตบิโตอยา่งยัง่ยนื เพราะฉะนัน้ 

การทีต่ลาดทนุไทยเนน้เเนวทางการเตบิโตอยา่งยัง่ยนื  จงึเปน็เเนวทาง

ที่สนับสนุนเเนวทางการพัฒนาอย่างยั่งยืนของประเทศเเละโลกนั่นเอง”

การก้าวสู่ทศวรรษท่ี 5 ของตลาดหลักทรัพย์ฯ 
มีทิศทางอย่างไร

“ตลอดระยะเวลา 40 ปีที่ผ่านมา ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้พัฒนา

ตวัเองอยูเ่สมอ โดยในวาระครบรอบ 40 ปนีี ้เราไดว้างแนวทาง

ให้ชัดเจนยิ่งขึ้นว่า การเติบโตที่แท้จริงนั้นต้องเป็นการเติบโตที่ยั่งยืน 

อายุ 40 ปีถือเป็นวัยที่สำ�คัญ บางสุภาษิตบอกว่าชีวิตจะเริ่มต้นเมื่ออาย ุ

40 นัน่แสดงวา่ ตอ่ไปนีก้ารเตบิโตของตลาดหลกัทรัพยฯ์ ทีม่สีว่นสำ�คัญ

ในตลาดทุนก็จะเริ่มต้นขึ้นและเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนต่อไป อย่างไร

ก็ตาม ความเติบโตดังกล่าวคงไม่สามารถเกิดข้ึนได้ หากปราศจากการ

พัฒนาและวางรากฐานที่มั่นคงมาตลอด 40 ปี การดำ�เนินงาน 

ต่อไปนี้จึงถือเป็นการต่อยอดและวางรากฐานเพิ่มเติมให้มั่นคงยิ่งขึ้น”
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มองว่าตลอดระยะเวลาการดำ�เนินงานของ
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่ผ่านมา มีพัฒนาการ
อย่างไรบา้ง 

“ในช่วง 4 ทศวรรษท่ีผ่านมา ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีพัฒนาการท่ีดี 

ทัง้ดา้นการขยายผลติภณัฑ ์ขยายธรุกิจ และทำ�ใหอ้ตุสาหกรรม

ของตลาดทนุขยายตวัอยา่งกวา้งขวาง ส่ิงเหลา่นีเ้ป็นพฒันาการ

ทีเ่กดิจากการทีเ่ราคดิเสมอวา่ จะทำ�อยา่งไรใหผู้ท้ีม่สีว่นรว่มในตลาดทนุ

ไดร้บัประโยชนอ์ยา่งเตม็ที ่จะทำ�อยา่งไรใหผู้ป้ระกอบการซึง่เปน็บรษิทั

จดทะเบียนสามารถใช้ตลาดหลักทรัพย์ฯ ในการระดมทุนเพ่ือขยายกิจการ 

ซึ่งจะเป็นกำ�ลังสำ�คัญในการพัฒนาประเทศต่อไป และจะทำ�อย่างไร        

ที่จะทำ�ให้ประชาชนชาวไทยมีความรู้ความเข้าใจในเรื่องของการลงทุน

ท่ีเพ่ิมมากข้ึน เพราะปัจจัยเหล่าน้ีเป็นรากฐานท่ีจะทำ�ให้ประเทศไทยของเรา 

ระบบเศรษฐกิจประเทศไทยของเรา สามารถเจริญเติบโตได้อย่างยั่งยืน

ต่อไป”

อุปสรรคสำ�คัญในการดำ�เนินงานของตลาด
หลักทรัพย์ฯ คืออะไร

“อุปสรรคหรืออันที่จริงเราอาจเรียกว่าความท้าทายของการ

ดำ�เนินงานของตลาดหลักทรัพย์ฯ น้ันมีอยู่หลายประการด้วยกัน 

แตค่วามทา้ทายเหลา่นีค้อืโอกาส  โดยความทา้ทายทีส่ำ�คญัคอื

การที่เราจะต้องทำ�ให้ผู้ลงทุนของเราที่มีจำ�นวนท่ียังถือว่าไม่มากนัก   

เมื่อเทียบกับต่างประเทศ ให้มีจำ�นวนเพิ่มสูงขึ้น ความท้าทายเหล่านี้ 

เราจะเปลี่ยนมาเป็นโอกาสท่ีจะทำ�ให้เกิดประโยชน์กับผู้ลงทุนชาวไทย  

ผู้ประกอบการชาวไทย รวมถึงเศรษฐกิจของประเทศไทย เพื่อก้าวข้าม

ความท้าทายเหล่าน้ี ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ร่วมกับผู้ประกอบการใน 

ตลาดทุนในการสร้างความรู้ความเข้าใจในเร่ืองการเงินการลงทุน เพ่ือให้

คนไทยมีเงินออม สามารถบริหารจัดการเงินส่วนบุคคลของตนเองได้ 

และที่สำ�คัญคือ สามารถใช้เครื่องมือทางการเงินเพื่อสร้างความมั่งคั่งที่

มั่นคงในระยะยาวได ้ซึ่งเป็นวัตถุประสงค์หลักของตลาดหลักทรัพย์ฯ ”   

ต ล า ด ห ลั ก ท รั พ ย์ ฯ  มี ส่ ว น ขั บ เ ค ลื่ อ น 
ภาคธุรกิจซึ่งเป็นองค์ประกอบสำ�คัญของ
เศรษฐกิจไทยได้อย่างไร

“กิจการเม่ือเข้ามาเป็นบริษัทจดทะเบียนก็สามารถท่ีจะดำ�เนินการ

ระดมเงินทุนได้สะดวกและมีประสิทธิภาพมากขึ้น ไม่ว่าจะเป็น  

การเสนอขายหุ้นท่ีออกใหม่ต่อประชาชนในคร้ังแรก การเพ่ิมทุน 

รวมไปถึงการออกตราสารหนี้ เพื่อระดมเงินทุนไปใช้สร้างความเติบโต

ของกิจการ ยิ่งไปกว่านั้น บริษัทเหล่านี้ยังมีการดำ�เนินงานที่มีความ

โปร่งใส มีการกำ�กับดูแลกิจการที่ดี โดยบริษัทจดทะเบียนซึ่งในปัจจุบัน     

มอียู่ประมาณ 600 บริษัท สามารถนำ�ส่งภาษีนิติบคุคลให้กบัรัฐนำ�ไปใช้

ในการพัฒนาประเทศ คิดเป็นมูลค่าได้ถึง 60% ของมูลค่าภาษีรวม        

ที่จัดเก็บจากนิติบุคคลกว่า 500,000 รายในประเทศ จึงถือได้ว่าบริษัท

จดทะเบียนเหล่านี้เป็นกำ�ลังสำ�คัญของการพัฒนาประเทศต่อไปใน

อนาคต”

ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะทำ�อย่างไรให้การเป็นกลไก
การพัฒนาเศรษฐกิจของประเทศเป็นไปอย่าง
ยั่งยืน

“การส่งเสริมการพัฒนาคุณภาพของบริษัทจดทะเบียน เปน็อีก

ภารกิจหน่ึงท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้ความสำ�คัญอย่างมาก เป็นงาน

ท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ดำ�เนินการมาอย่างต่อเน่ือง คุณภาพในท่ีน้ี

เราแปลความว่า คือการที่บริษัทดำ�เนินธุรกิจโดยคำ�นึงถึงสิ่งแวดล้อม 

สังคม และมบีรรษัทภิบาลทีดี่ ในรอบหลายปท่ีีผา่นมา เราพบวา่คุณภาพ

ของการกำ�กับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนมีระดับที่เพิ่มสูงขึ้น     

อยู่ตลอดเวลา จากการประเมินทั้งในระดับประเทศ ระดับอาเซียน และ           

ระดับโลก ซึ่งการดำ�เนินการดังกล่าวเหล่าน้ีสอดคล้องกับแนวทางการ

พัฒนาตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้เป็น Sustainable Stock Exchange ซึ่งจะ

เป็นกลไกสำ�คัญในการขับเคล่ือนตลาดทุนไทยสู่การพัฒนาอย่างมี

คุณภาพและยั่งยืน”
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ก้าวต่อไปสู่ความยั่งยืน
ในภาวะที่เศรษฐกิจโลกต้องเผชิญกับความผกผันที่ส่งผล 

กระทบต่อการเปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจมากมาย ไม่ว่าจะเป็น 

วิกฤตหนี้สาธารณะยุโรปที่ยืดเยื ้อเป็นเวลานาน หรือ

ในปี พ.ศ. 2554 ที่เศรษฐกิจของสหรัฐอเมริกาอ่อนแอ

จนกระทั่งกองทุนการเงินระหว่างประเทศต้องประกาศ

เตือนระบบการเงินท่ัวโลกว่ามีความเส่ียงสูงกว่าท่ีผ่านมา 

รวมถึงผลกระทบจากภาวะเศรษฐกิจชะลอตัวของจีน 

การประกาศลอยตัวค่าเงินฟรังก์สวิส การลดลงของราคา

น้ำ�มนัในตลาดโลก และผลกระทบจากการเมอืงของประเทศ

ในแถบตะวันออกกลางจนกลายเป็นหัวข้อสำ�คัญทางเศรษฐกิจ

ท่ีคนท่ัวโลกจับตามอง

	 เหตุการณ์ต่างๆ เหล่าน้ีส่งผลต่อการเติบโตของเศรษฐกิจ

ไทยอย่างหลีกเลี่ยงไม่ได ้และช่วงเวลาเหล่านี้นับเป็นความ

ท้าทายของตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีจะพิสูจน์ให้เห็นถึงความพร้อม

ในการพฒันาและเตบิโตทา่มกลางมรสมุเศรษฐกจิและการ

เปลีย่นแปลงทางสงัคมและสิง่แวดลอ้มทีเ่กดิขึน้ตลอดเวลา

	 ดงันัน้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ในวยั 40 ปนีีจ้งึมไิดก้ำ�หนด

บทบาทของตนเองให้เป็นเพียงศูนย์กลางการขับเคล่ือน

ทางเศรษฐกจิทีช่ว่ยสง่เสรมิการออมและการระดมทนุจาก

ภาคประชาชน ภาคธุรกิจ และภาคอุตสาหกรรมเท่านั้น 

แต่ยังต้องใช้บทเรียน ความเชี่ยวชาญ และประสบการณ์

จาก 4 ทศวรรษทีผ่า่นมาเพือ่ปรบัใชใ้หส้อดคลอ้งกบับรบิท

ของตลาดทุนไทยในปัจจุบันให้สามารถจัดการความเสี่ยง 

และรองรับความผันผวนของตลาดทุนโลกได้อย่างมี

ประสิทธิภาพ โดยมุ่งพัฒนาธุรกิจสู่การเป็น “ตลาดหลกัทรพัย์

เพื่อความยั่งยืน” (Sustainable Stock Exchange) ซึ่งเป็น

กลไกในการสร้างประโยชน์และคุณค่าในระยะยาวให้แก่

เศรษฐกิจท้ังในระดับองค์กร สังคม และประเทศชาติ รวมท้ัง

เป็นรากฐานอันแข็งแกร่งในการก้าวสู่ทศวรรษท่ี  5 อย่างม่ันคง
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• DIVERSIFIED    • DIGITAL    • SUSTAINABLE    • INTERNATIONALIZED

พัฒนาอย่างสรา้งสรรค์ 
สู่ตลาดหลักทรัพย์เพื่อความยั่งยืน
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	 การพัฒนา “ตลาดหลักทรัพย์เพื่อความยั่งยืน” ให้เกิดเป็นรูปธรรม ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงกำ�หนดวิสัยทัศน์ตลาดทุนระยะยาวสู่ปี พ.ศ. 2563 “Towards  
Sustainable Growth” ให้ตลาดทุนไทยมีความม่ันคง สร้างความม่ังค่ัง และเติบโตอย่างย่ังยืน โดยจะขับเคล่ือนภายใต้แนวคิด Diversification-Digitalization-
Sustainability-Internationalization หรือ D-D-S-I ซึ่งหมายถึงการเพิ่มความหลากหลายของผลิตภัณฑ์และบริการ การพัฒนาเทคโนโลยีเพื่อรองรับ 
การเติบโตของธุรกิจ การสร้างความยั่งยืนให้แก่ตลาดทุนและตลาดหลักทรัพย์ฯ รวมถึงการพัฒนาธุรกิจสู่ระดับสากล 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ มุ่งม่ันพัฒนาความหลากหลายทางธุรกิจโดยการพฒันา

ผลิตภัณฑ์และบริการต่างๆ ให้มีความหลากหลายมากขึ้นเพ่ือรองรับ 

การขยายตัวของตลาดทุนและตอบสนองความต้องการของผู้ลงทุน เช่น 

Multi-market, Multi-asset class, Multi-currency เป็นต้น โดยจาก

พัฒนาการของตลาดทุนโลกจะเห็นว่านอกจากตลาดหุ้นแล้ว ตลาด

สัญญาซื้อขายล่วงหน้าหรือตลาดอนุพันธ์เริ่มมีบทบาทสำ�คัญมากขึ้น 

โดยสำ�หรบัตลาดสญัญาซือ้ขายลว่งหนา้ (TFEX)  พบวา่ ในป ีพ.ศ. 2557 

มีปรมิาณการซือ้ขายรวมทัง้ปเีตบิโตขึน้จากป ี2556 ถงึ 116% ซึง่สะทอ้น

ให้เห็นถึงโอกาสในการพัฒนารูปแบบ

การลงทุนท่ีหลากหลายให้สอดคล้องกับ

ตลาดทุนที่กำ�ลังเติบโตอย่างต่อเนื่อง เช่น 

การส่งเสริมสินค้าเกษตรเข้ามาเป็นข้อมูล

อา้งองิในตลาดอนพุนัธ ์รวมทัง้เพ่ิมบทบาท

ของตลาดตราสารหน้ีในส่วนท่ีเกี่ยวข้องกับ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้มากย่ิงข้ึน ซ่ึงจะเป็น

ส่วนสำ�คัญในการท่ีจะทำ�ให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

เติบโตได้อย่างยั่งยืน 

	 ในขณะเดียวกัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ

ก็ยังมุ่งม่ันพัฒนาศักยภาพผู้มีส่วนได้เสียด้วย

การส่งเสริมปัจจัยท่ีนำ�ไปสู่การสรา้งคณุภาพ 

คุณค่า และเสถียรภาพของตลาดทุนในระยะยาว เช่น การพัฒนาความรู้

ความเข้าใจของผู้ลงทุน ให้เป็นผู้ลงทุนคุณค่าท่ีมีคุณภาพและคำ�นึงถึง

การลงทนุอย่างรบัผดิชอบตอ่สังคม ผา่นช่องทางการเรยีนรูท่ี้หลากหลาย 

และเหมาะสมกับไลฟ์สไตลข์องผู้ลงทุน 

รวมไปถึงการพัฒนาบริษัทจดทะเบียนและ

สถาบันตัวกลางการซื้อขายหลักทรัพย์ให้

เติบโตอย่างย่ังยืนภายใต้หลักบรรษัทภิบาล 

โดยเน้นการสร้างความร่วมมือกับเครือข่าย

ตลาดทุนเพื่อร่วมกันพัฒนาและเผยแพร่องค์ความรู้ผ่านกระบวนการ 

มีส่วนร่วมรูปแบบต่างๆ

เพิ่มความหลากหลาย เพิ่มทางเลือก
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มุ่งสู่การเป็นตลาดหลักทรัพย์ดิจิทัล

ความก้าวหน้าทางเทคโนโลยีในปัจจุบัน ทำ�ให้

ธุรกิจต่างๆ ต้องปรับตัวตามอย่างรวดเร็วเพื่อ

ให้ทันต่อกระแสโลกและสามารถเข้าถึงข้อมูล

ข่าวสารได้อย่างรวดเร็วและถูกต้อง เช่นเดียวกับ

ธุรกิจตลาดหลักทรัพย์ซ่ึงเป็นศูนย์กลางการ

แลกเปลี่ยนซื้อขายหลักทรัพย์ ซึ่งต้องอาศัย

ข้อมูลแบบเรียลไทม์ท่ีสามารถกระจายข้อมูล

ออกไปอยา่งรวดเรว็ เพือ่ตอบโจทยผ์ูเ้กีย่วขอ้ง

ผ่านช่องทางต่างๆ ท่ีเข้าถึงได้ง่าย ผ่านอุปกรณ์

เทคโนโลยีที่ทันสมัย ตลาดหลักทรัพย์ท่ัวโลก

จึงมุ่งมั่นที่จะพัฒนาธุรกิจสู่การเป็น digital 

exchange ด้วยการพัฒนานวัตกรรมและ

เทคโนโลยีในทุกกระบวนการท่ีสามารถเช่ือมต่อ

ธุรกิจกับตลาดทุนอ่ืนๆ ในโลก เพ่ือสร้างโอกาส

และตอบสนองความต้องการของผู้ลงทุนท่ี

เปลี่ยนแปลงไปตามเทคโนโลยี

	 จากการเปลี่ยนแปลงดังกล่าว ตลาด 

หลักทรัพย์ฯ จึงได้วางแนวทางการพัฒนา

ธุรกิจให้สอดคล้องกับทิศทางดังกล่าว โดย

การนำ�เอาเทคโนโลยีดิจิทัลมาใช้เพื่อเพิ่ม

ประสิทธิภาพการปฏิบัติงานทั้งในระบบการ 

ซื้อขาย ระบบชำ�ระราคา ระบบบริการข้อมูล 

ให้เป็นไปตามมาตรฐานสากล อีกทั้งเพื่อให้

สามารถรองรบัผลติภณัฑ ์บรกิาร และชอ่งทาง 

การซื้อขายที่หลากหลายเพ่ือสร้างมูลค่าเพ่ิม

ให้กับธุรกิจ พร้อมก้าวสู่การเป็นตลาดหลักทรพัย์

ดิจิทัล (digital exchange) อย่างเต็มรูปแบบ 

โดยคาดหวังว่าการพัฒนาท่ีสำ�คัญน้ีจะช่วย

เช่ือมโยงตลาดทุนทั้งในระดับภูมิภาคและ

ระดับโลก ให้เกิดการแลกเปลี่ยนข่าวสารกัน

อย่างรวดเร็วและใกล้ชิดกันมากย่ิงข้ึน เพ่ิมโอกาส

ในการสร้างความร่วมมือทางธุรกิจกับผู้เก่ียวข้อง

ในตลาดทุนในอนุภูมิภาคลุ่มแม่น้ำ�โขง (Greater 

Mekong Subregion : GMS) เพือ่สรา้งพลงัของ

ตลาดทุน GMS สู่การแข่งขันในตลาดทุนโลก 

ด้วยเทคโนโลยีที่ปลอดภัยและทันสมัย

	 อีกก้าวที่สำ�คัญสู่ทศวรรษที่ 5 คือ การ

ย้ายที่ทำ�การตลาดหลักทรัพย์ฯ ไปยังอาคาร

ศูนย์ธุรกิจตลาดทุน (The Capital Market 

Center: CMC) ซ่ึงจะเป็นอาคารสำ�นักงานใหญ่

แห่งใหม่ของตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยภายใน

อาคารได้รับการออกแบบและรองรับเทคโนโลยี

ทีท่นัสมยั สามารถตอบโจทยค์วามเป็น digital 

exchange อีกทั้งมีการนำ�นวัตกรรมและ

เทคโนโลยีมาใช้ในระบบอาคารเพื่ออำ�นวย

ความสะดวก เพิม่ความปลอดภยัและเปน็มติร

ตอ่สิง่แวดลอ้ม โดยอาคารแหง่ใหมน่ีไ้ดร้บัการ

รับรองมาตรฐานการประเมินอาคารสีเขียว หรือ 

LEED ในระดับ Gold เป็นการตอกย้ำ�ความ

ก้าวหน้าของความเป็น digital exchange  

อีกขั้นหนึ่ง
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อิทธิพลจากการเปล่ียนแปลงทางเศรษฐกิจ

เพียงอย่างเดียว มิได้เป็นตัวชี้วัดว่าธุรกิจจะอยู่

รอดอย่างยั่งยืน ที่ผ่านมาธุรกิจขนาดใหญ่

หลายๆ แห่งต้องเผชิญกับภาวะยากลำ�บากทีไ่ม่

ได้เกิดจากปัญหาทางการเงิน แต่เป็นปัญหาท่ี

เ ก่ียวกับสังคมและสิ่ งแวดล้อม  

ซึ่งบางแห่งประสบปัญหารุนแรง 

ถงึกบัตอ้งเลกิกจิการไปในทีส่ดุ เชน่ 

ปัญหาคอร์รัปช่ัน ปัญหาสิทธิมนุษยชน 

และภัยพิบัติต่างๆ ปัญหาเหล่าน้ีมิใช่

เร่ืองไกลตัว และไม่สามารถคาดการณ์

ได้ว่าจะเกิดขึ้นเมื่อไหร่ แต่ถ้าธุรกิจ

มีการจัดการความเส่ียงในประเด็น 

ดังกล่าวอย่างมีประสิทธิภาพแล้ว  

ก็อาจช่วยบรรเทาความเส่ียงและ

ผลกระทบที่รุนแรงได้

	

	 จ า ก ปั จ จั ย ดั ง ก ล่ า ว เ ป็ น 

แรงผลักดันสำ�คัญที่ทำ�ให้ธุรกิจ 

ต้องใส่ใจกับคำ�ว่า ESG มากยิ่งขึ้น 

คำ�ว่า ESG มาจากความหมายของ 

Environment Social และ Governance 

ซึ่งหมายถึงการบูรณาการประเด็น

ด้านบรรษัทภิบาล สังคมและสิ่งแวดล้อมเข้าสู่

กระบวนการธรุกจิเพือ่สรา้งความเชือ่มัน่ใหแ้ก่

ผูม้สีว่นไดเ้สยี โดยทีผ่า่นมา ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ส่งเสริมให้บริษัทจดทะเบียนกว่า 600 แห่ง ให้มี

การดำ�เนินงานอย่างมีคุณภาพโดยการสร้างผล

ตอบแทนทีย่ัง่ยนืควบคูไ่ปกบัการคำ�นึงถึง ESG 

อย่างไรก็ตาม ในปัจจุบันตลาดทุนท่ัวโลก

ตระหนักถึงความสำ�คัญของการพัฒนา ESG  

และยังมีอิทธิพลต่อการตัดสินใจเลือกลงทุน 

โดยผู้ลงทุนจะพิจารณาจากธุรกิจที่ มีการ

ดำ�เนินงานด้าน ESG อย่างจริงจัง ซึ่งสะท้อน

ถึงศักยภาพในการสร้างผลตอบแทนและ

บรรเทาความเสี่ยงจากการลงทุนในระยะยาว 

	

	 ดังน้ัน การขับเคล่ือน ESG สู่ตลาดทุนไทย

จงึเป็นอกีภารกจิสำ�คญัของตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

การดำ�เนินงานดังกล่าวต้องอาศัยความ        

ร่วมมือจากผู้เกี่ยวข้องหลายฝ่ายเพื่อผลักดัน

ใหก้ารดำ�เนนิงานดา้น ESG เป็นรปูธรรม และ

เกิดแรงผลักดันในการยกระดับตลาดทุนไทย

ให้ได้รับการยอมรับในระดับสากล อีกทั้งเชื่อ

ว่าการดำ�เนินงานด้าน ESG ท่ีมีประสิทธิภาพ

ของบรษิทัจดทะเบียน จะเป็นพ้ืนฐานสำ�คัญของ

การสร้างคุณภาพตลาดทุนในระยะยาว

		       ปัจจุบันตลาดหลักทรัพย์ฯ มี

แนวคดิท่ีจะนำ�แนวทางการประเมิน

ท่ีใช้กับดัชนีความย่ังยืนระดับโลก 

Dow Jones Sustainability Indices 

(DJS I )  ม าป รับ ใช้ กั บบ ริษั ท 

จดทะเบียน โดยคำ�นึงถึงความ

เหมาะสมทางสภาพแวดล้อม

เศรษฐกิจ วัฒนธรรม และสังคมไทย 

โดยจะเ ร่ิมต้นจากการคัดเลือก

เฉพาะเรื่องที่เหมาะสมกับบริบท

ของไทยมาใช้ โดยพิจารณาวิธีการ

ประเมินอย่างเป็นมาตรฐาน บริษัท 

จดทะเบียนสามารถนำ�ไปปฏิบัติ 

โดยความสมัครใจ ควบคู่ไปกับการ

สร้างความตระหนักให้แก่บริษัท 

จดทะเบียนได้เห็นความสำ�คัญของ

การพัฒนาอย่างย่ังยืน รวมถึงการ 

ส่งเสริมให้บริษัทจดทะเบียนมีการ 

เปิดเผยข้อมูลด้าน ESG อย่างต่อเน่ือง 

เพ่ือสร้างความเช่ือม่ันแก่ผู้ลงทุนและกระตุ้นให้ 

ผู้ลงทุนได้พิจารณาข้อมูลด้าน ESG มาใช้

ประกอบการตัดสินใจลงทุนด้วย

	 ที่ผ่านมาตลาดหลักทรัพย์ฯ ส่งเสริมและ

พัฒนางาน ESG ของบริษัทจดทะเบียนอย่าง

ต่อเนื่อง การพัฒนาดังกล่าวทำ�ให้ผลประเมนิ

ด้านบรรษัทภิบาล ASEAN CG Scorecard 
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ของบรษิทัจดทะเบียนไทยมีคะแนนสูงสุดในภูมิภาคอาเซียนต่อเน่ือง

เป็นปีท่ี 2 อีกท้ังมีบริษัทจดทะเบียนไทย 10 บริษัท ท่ีได้รับการ 

คัดเลือกให้เป็นสมาชิกของดัชนีความยั่งยืนระดับโลก Dow Jones 

Sustainability Indices (DJSI) ซ่ึงเป็นจำ�นวนท่ีได้รับคัดเลือกมาก

ท่ีสุดในอาเซียน นอกจากการเติบโตในเชิงคุณภาพแล้ว ตลาด 

หลักทรัพย์ฯ ยังโดดเด่นด้านการเติบโตทางปริมาณ ด้วยปริมาณการ

ซ้ือขายหลักทรัพย์ต่อวันและมูลค่าหลักทรัพย์จดทะเบียนใหม่ท่่ีสูงสุด

ในอาเซียนอย่างต่อเน่ืองสิง่เหลา่นีเ้ปน็เครือ่งพสิจูนว์า่ตลาดทนุไทย

มคีวามมัน่คงในทกุมติแิละพรอ้มทีจ่ะเตบิโตไป  พรอ้มกบัเศรษฐกจิ 

สังคม และสิ่งแวดล้อมที่ยั่งยืน

	 สำ�หรับประเด็นความรับผิดชอบต่อสังคม ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ได้ผลักดันแนวคิดการลงทุนเพื่อสังคม (social investment)  

แกบ่รษิทัจดทะเบยีนทดแทนการบรจิาคเงนิหรอืการใหเ้ปลา่ทีม่ไิด้

สร้างประโยชน์แก่สังคมในระยะยาว  โดยการส่งเสริมให้บริษัทจดทะเบียน

ได้มีการพิจารณาลงทุนในกิจการเพ่ือสังคม (social enterprise) 

ซ่ึงการลงทุนในกิจการดังกล่าวจะเป็นประโยชน์ท้ังต่อธุรกิจ สังคม และ

ส่ิงแวดล้อม เน่ืองจากรูปแบบธุรกิจของกิจการเพ่ือสังคมน้ัน มีเป้าหมาย

ในการแก้ไขปัญหาสังคมและสิ่งแวดล้อมอย่างยั่งยืนอยู่แล้ว ดังน้ัน

การลงทุนในกิจการเพื่อสังคมจึงไม่ได้ให้ประโยชน์แก่สังคมและ 

สิ่งแวดล้อมเพียงอย่างเดียว แต่ยังเป็นโอกาสที่ธุรกิจจะได้เรียนรู้

และแลกเปลี่ยนนวัตกรรมทางธุรกิจกับกิจการเพื่อสังคมเหล่านี้ 

เพื่อนำ�ไปประยุกต์ใช้กับธุรกิจของตนเองด้วย อย่างไรก็ตาม 

การเปลีย่นแปลงทศันคตกิารดำ�เนนิงานของบรษิทัจดทะเบยีนจาก 

“กิจกรรมเพื่อสังคม” มาสู่ “กิจการเพ่ือสังคม” ถือเป็นเร่ืองท้าทาย

สำ�หรับตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยที่ผ่านมาตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้จัด

หลกัสตูรการอบรมเชงิปฏบิตักิารเกีย่วกบัการลงทนุเพ่ือสงัคมโดย

การแนะนำ�หรือสนับสนุนให้บริษัทจดทะเบียนจัดงบประมาณส่วนหน่ึง

เพื่อนำ�ไปลงทุนในกิจการเพ่ือสังคม รวมทั้งสร้างความร่วมมือกับ

ผูเ้กีย่วขอ้งในการผลกัดนัและสง่เสรมิใหก้จิการเพือ่สงัคมเตบิโตใน

ตลาดทุนไทยได้อย่างมั่นคงและยั่งยืน

	 ในส่วนของตลาดหลักทรัพย์ฯ เอง ก็มุ่งขับเคลื่อนและพัฒนา

สังคมให้เติบโตไปด้วยกัน ทั้งการเป็นศูนย์กลางการพัฒนาความรู้

และสรา้งวนิยัทางการเงนิแกเ่ยาวชนและประชาชนทัว่ไป ดว้ยการ

ส่งเสริมความรู้เรื่องการเงินการลงทุนแก่ประชาชน โดยกระจาย

โอกาสในการเข้าถึงแหล่งเรียนรู้อย่างเท่าเทียม อีกทั้งร่วมมือกับ

เครือข่ายในการส่งเสริมให้เกิดการทำ�ความดี การส่งเสริมศาสนา

และวัฒนธรรม รวมถึงการพัฒนากีฬาและสังคม ผ่านมูลนิธิ

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อีกทั้งส่งเสริมให้พนักงานของ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นผู้มีจิตสาธารณะและเป็นพลเมืองที่ดีของ

สังคม โดยตลาดหลักทรัพย์ฯ อนุญาตให้พนักงานทำ�กิจกรรม 

เพื่อสังคมได้โดยไม่นับเป็นวันลา

	 สำ�หรับการดูแลและจัดการส่ิงแวดล้อม ตลาดหลักทรัพย์ฯ    

ไดน้ำ�เทคโนโลยแีละนวตักรรมมาชว่ยบรหิารจดัการทรพัยากรและ

สิ่งแวดล้อมในกระบวนการดำ�เนินงาน เช่น ศูนย์คอมพิวเตอร์เพื่อ

การประหยัดพลังงาน การใช้เทคโนโลยี virtualization และ cloud 

services มาใชใ้นการบรหิารจดัการทรพัยากรเพือ่ลดการใชพ้ลังงาน 

หรอืการบรหิารอาคารสเีขยีวดว้ยเทคโนโลยทีีเ่ปน็มติรต่อสิง่แวดลอ้ม 

นอกจากการนำ�เทคโนโลยีมาช่วยในการบริหารจัดการทรัพยากร

และสิ่งแวดล้อมแล้ว ยังมีการเสริมสร้างทัศนคต ิค่านิยม และความ

ตระหนักรู้เกี่ยวกับการอนุรักษ์สิ่งแวดล้อมให้แก่พนักงานเพื่อให้

เกิดความร่วมมือในการจัดการสิ่งแวดล้อมอย่างต่อเนื่องและมี

ประสิทธิภาพ



– 217 –



– 218 –

SHARE FOR ALL ก้าวต่อไปสู่ความยั่งยืน

เพิ่มโอกาส สร้างความมั่นใจ 
นำ�พาตลาดทุนไทยสู่สากล

จากความกา้วหนา้ของเทคโนโลยใีนปจัจบุนัทำ�ใหก้ารขยายตวัของ

ตลาดทุนโลก ไม่จำ�กัดเฉพาะพื้นท่ีแห่งใดแห่งหน่ึงเท่านั้น ซึ่งเป็น

ผลดีต่อการกระตุ้นโอกาสการลงทุนให้ขยายตัวได้อย่างต่อเนื่อง  

ดังนั้น การที่ตลาดทุนมีความเข้มแข็ง มีมาตรฐานที่ดี และสามารถ

สร้างความเชื่อมั่นแก่ผู้ลงทุนท่ัวโลกได้ ก็จะยิ่งช่วยส่งเสริมให้    

ตลาดทุนนั้นได้เปรียบในการแข่งขัน

	 ที่ผ่านมาตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้มีการรวมกลุ่มกับตลาดทุนใน

ภมูภิาคใกลเ้คยีง อยา่งกลุม่อนภุมูภิาคลุม่แมน่้ำ�โขง ซึง่เปน็การสรา้ง

ความร่วมมือกับกลุ่มประเทศ GMS ที่ประกอบด้วย กัมพูชา ลาว 

พม่า เวียดนาม และจีนตอนใต้ เพื่อผนึกกำ�ลังสร้างการเติบโตของ

ตลาดทุนในกลุ่มอนุภูมิภาคลุ่มน้ำ�โขง โดยส่งเสริมด้านการยกระดับ

มาตรฐานการบัญชีของบริษัทจดทะเบียนในแต่ละประเทศ การขยาย

ขอบเขตการเผยแพร่ข้อมูลตลาดทุน GMS และผลิตภัณฑ์ทางการเงิน

ของแต่ละประเทศ รวมถึงการพัฒนาความรู้ของผู้ประกอบวิชาชีพ 

ผู้ลงทุน บริษัทจดทะเบียน และหน่วยงานกำ�กับดูแลในภูมิภาค     

โดยมกีารจดัตัง้คณะทำ�งานอยา่งเปน็รปูธรรมเพ่ือสานความรว่มมอื

ระหว่างกันต่อไปในอนาคต

	 ตลาดหลกัทรพัยฯ์ เขา้รว่มเครอืขา่ยความรว่มมอืของตลาดทนุ

อาเซียน (ASEAN Exchanges) ประกอบด้วยตลาดหลักทรัพย์ 7 แห่ง 

ได้แก่ มาเลเซีย อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ สิงคโปร์ โฮจิมินห์ ฮานอย 

และไทย เพื่อสร้างความร่วมมือกันเพิ่มสภาพคล่องของกลุ่ม

ตลาดหลักทรัพย์ในอาเซียน ด้วยการส่งเสริมธุรกรรมข้ามตลาด  

การเพิ่มประสิทธิภาพช่องทางการเข้าถึงตลาดหลักทรัพย์อาเซียน

ใหส้ะดวกและงา่ยขึน้ และการออกผลติภัณฑท์ีอ่า้งองิหลกัทรพัยใ์น

อาเซียน เพื่อดึงดูดผู้ลงทุนมายังภูมิภาค ขณะเดียวกัน ผู้ลงทุนใน

แต่ละประเทศ ยังสามารถเพิ่มช่องทางการกระจายความเสี่ยงและ

เพิ่มผลตอบแทนจากการลงทุนในทางตรงด้วย 
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	 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังแสดงความมุ่งม่ันท่ีจะพัฒนา

ความย่ังยืนของตลาดทนุไทยสูค่วามเปน็สากล  ด้วย

การประกาศเจตนารมณ์เข้าร่วมเป็นสมาชิกของกลุ่ม 

UN Sustainable Stock Exchanges Initiative (SSE 

Initiative) โดยเป็นตลาดหลักทรัพย์แห่งแรกของ

อาเซียนที่เข้าร่วม สำ�หรับกลุ่ม SSE Init iat ive 

เป็นเครือข่ายความร่วมมือระหว่างหน่วยงานของ 

องค์การสหประชาชาติ ประกอบด้วย  United 

Nations Conference on Trade and Development  

(UNCTAD), United Nations Global Compact, 

United Nations Principle for Responsible 

Investment และ United Nations Environment 

Program Finance Initiative เพือ่ผลกัดนัใหเ้กดิ

การรวมกลุ่มของตลาดหลักทรัพย์ สถาบันการเงิน

ช้ันนำ�  ตลอดจนผู้ลงทุนท่ัวโลก ในการพัฒนา

ตลาดหลักทรัพย์และตลาดทุนโลกให้เติบโตอย่าง

ยั่งยืน ภายใต้การดำ�เนินงานตามกรอบการพัฒนา

ส่ิงแวดล้อม สังคม และบรรษัทภิบาล โดยวัตถุประสงค์

สำ�คัญของการเข้าร่วมนี้ คือการสร้างโอกาสในการ

แลกเปลี่ยนเรียนรู้วิธีการพัฒนาความยั่งยืนของ

ตลาดหลักทรัพย์อ่ืน รวมถึงเป็นการแสดงจุดยืน

ดา้นความยัง่ยนืของภาคธรุกจิในตลาดทนุไทยผา่น

เครอืขา่ยระดบัแนวหนา้ของตลาดเงนิและตลาดทนุ

ต่างประเทศ เพ่ือดึงดูดความสนใจจากผู้ลงทุนต่างชาติ

ให้เกิดความมั่นใจต่อบริษัทจดทะเบียนไทย
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SHARE FOR ALL ก้าวต่อไปสู่ความยั่งยืนก้าวต่อไปสู่ความยั่งยืน

ร่วมเป็นส่วนหน่ึงแห่งความย่ังยืน
กว่า 40 ปีที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นกลไกและ 

ช่องทางระดมทุนแก่ผู้ประกอบการธุรกิจให้

สามารถเข้าถึงแหล่งเงินทุนทางเลือก อีกท้ังเป็น

ช่องทางการออมและสร้างผลตอบแทนจากการ

ลงทุนของภาคประชาชน รวมถึงการเป็นแหล่ง

ความรู้เร่ืองการเงินการลงทุนของผู้ลงทุน เยาวชน 

และประชาชนทั่วไป ปัจจุบันตลาดทุนไทยมีการ

ขยายตัวอย่างต่อเนื่อง โดย ณ ส้ินปี 2557 ตลาด

หลักทรัพย์ฯ มีมูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดรวม

กว่า 14 ล้านล้านบาท ซึ่งมีขนาดใหญ่กว่าขนาด

ของ GDP โดยมีมูลค่าคิดเป็น 114% ของ GDP 

ซ่ึงสะท้อนให้เห็นถึงความเข้มแข็งและอัตราการ

เติบโตอย่างต่อเน่ือง เม่ือกิจการมีความม่ันคงใน

ระยะยาวกจ็ะสามารถกระตุน้อตัราการจา้งงานให้

เพิ่มขึ้นได้ ซึ่งปัจจุบัน บริษัทจดทะเบียนมีอัตรา

การจ้างงานกว่า 1 ล้านคน นอกจากน้ี ยังมี

พัฒนาการของจำ�นวนผู้ลงทุนที่เพิ่มมากขึ้นเป็น 

กว่า 1 ล้านคน ที่เห็นประโยชน์จากการวางแผน

ทางการเงินและการลงทุนในตลาดทุน ซ่ึงปัจจัย

เหล่าน้ีสะท้อนให้เห็นถึงอนาคตความมั่นคงทาง

เศรษฐกิจในระยะยาว

	 อย่างไรก็ตาม ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังคงมุ่งม่ัน

พัฒนาต่อไปอย่างไม่หยุดย้ัง โดยตระหนักถึงการ

เปล่ียนแปลงท่ามกลางการแข่งขันและความ

ผันผวนทางเศรษฐกิจ ซ่ึงอาจทำ�ให้ตลาดทุนต้อง

เผชิญกับความไม่แน่นอนทางเศรษฐกิจ สังคม และ

ส่ิงแวดล้อม ซ่ึงมีผลกระทบต่อความอยู่รอดของ

ตลาดทุนไทย ดังน้ัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงส่งเสริม

การมีส่วนร่วมกับผู้เก่ียวข้องทุกฝ่าย เพ่ือสร้าง

ภูมิคุ้มกันและพลังในการขับเคล่ือนตลาดทุนไทย

ให้มีความเข้มแข็งและเติบโตอย่างต่อเน่ืองอันจะนำ�

ไปสู่ความม่ังค่ังทางเศรษฐกิจ และช่วยยกระดับ

คุณภาพชีวิตของคนไทยให้มีความสุขท่ีย่ังยืน
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CHAPTER 6

ทุกคนมั่นคง
จากพัฒนาการกว่า 4 ทศวรรษของตลาดหลักทรัพย์  

แห่งประเทศไทย ได้สะท้อนให้เห็นถึงความมุ่งมั่นในการ 

วางรากฐานชีวิตที่มั่นคงให้กับประชาชนคนไทยทุกคน  

โดยการสร้างวัฒนธรรมการออมเเละการลงทุน ซึ่งจะเป็น

เครื่องมือสำ�คัญที่ช่วยยกระดับคุณภาพชีวิตของประชาชน 

ต่อยอดไปสูโ่ครงสรา้งทางเศรษฐกจิเเละสังคมทีเ่ขม้เเขง็ เเละ

ทำ�ให้เกิดผลลัพธ์สุดท้ายเป็นความเจริญก้าวหน้าของ

ประเทศชาติต่อไป
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ทุกคนมั่นคง

เพราะตระหนักดีว่า ต้นไม้ท่ีจะงอกงามสูงใหญ่ได้ ต้องมีรากท่ีหย่ังลึก 

อย่างมั่นคงและแข็งแรง ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงให้ความสำ�คัญกับการสร้าง

ความเข้มแข็งให้กับประชาชน ซึ่งถือเป็นโครงสร้างในระดับที่เล็กที่สุดของ

สังคม โดยมุ่งสร้างความเปลี่ยนแปลงทั้งในแง่ของทัศนคติเเละพฤติกรรม

การลงทุนของคนไทย ภายใต้เป้าหมายที่สำ�คัญคือ การเสริมสร้างความ

ม่ันคงทางการเงินผ่านกลไกของตลาดทุน ท้ังยังเป็นการเปิดโอกาสให้

ประชาชนไดร้บัประโยชนจ์ากการมสีว่นรว่มเปน็เจ้าของกจิการของบริษทั

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ อีกด้วย

รากฐานที่แข็งแรง



– 229 –– 229 –

	 การดำ�เนินงานของตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงต้องมีทิศทางท่ีชัดเจน  

เพือ่ใหส้ามารถเดนิหนา้สูเ่ปา้หมายในการพัฒนาตลาดทนุไทยใหเ้ตบิโต

อย่างย่ังยืน ท้ังในด้านกว้างและด้านลึก เน้นย ้ำ�บทบาทในฐานะกลไกสำ�คัญ 

ท่ีจะช่วยสร้างความม่ันคงให้กับประชาชนคนไทยทุกคน ทุกสาขา ทุกฐานะ 

และทุกอาชีพ ได้อย่างแท้จริง เปล่ียนจาก ‘มนุษย์เงินเดือน’ ท่ีต้องจัดสรร

การใช้จ่ายให้เพียงพอในเเต่ละเดือน เป็น ‘มนุษย์เงินออม’ ท่ีรู้จักวางเเผน 

การออม เพื่อให้มีใช้จ่ายท้ังในปัจจุบันเเละในอนาคต สู่ ‘มนุษย์เงินโต’  

ทีส่ามารถตอ่ยอดเงนิออมผา่นการลงทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เเละไมไ่ด้

มุง่หมายเพยีงแตก่ารเสรมิสรา้งความมัน่คงทางการเงนิเทา่นัน้ แตต่ลาด

หลักทรัพย์ฯ ยังได้ให้ความสำ�คัญกับการสร้างความมั่นคงของชีวิตเเละ

สังคมในด้านอื่นๆ เช่น การศึกษาและศิลปวัฒนธรรมที่ต้องพัฒนาให้

เติบโตไปพร้อมกัน
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ทุกคนมั่นคง

	 อย่างไรก็ตาม คนไทยส่วนใหญ่ยังคงเลือกออมเงิน    

ในรูปเเบบด้ังเดิม น่ันคือ การฝากธนาคาร ซ่ึงอาจเป็นเพราะ 

ความเชื่อว่าเงินจะปลอดภัย ท้ังยังได้ดอกเบ้ียเเถมมาอีก 

น้อยคนนักท่ีจะตระหนักถึงพิษภัยของ ‘ภาวะเงินเฟ้อ’ ท่ีเป็น

ตวัการสำ�คญัทีท่ำ�ใหเ้งนิของเรามมีลูคา่ลดนอ้ยลงทกุวนิาที

สวนทางกับราคาสินค้าอุปโภคบริโภคท่ีปรับตัวข้ึนตลอดเวลา

	 ในประเด็นนี้ ดร.สมจินต์ ศรไพศาล กรรมการ 

ผู้จัดการ บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน ทหารไทย จำ�กัด 

ได้แสดงทัศนะจากมุมมองของผู้ลงทุนสถาบันไว้อย่าง     

น่าสนใจว่า “สมมติว่าเราออมเงินในธนาคาร 100 บาท ถ้าเป็น

บญัชอีอมทรพัยจ์ะไดด้อกเบีย้ประมาณ 50 สตางค ์ถา้เปน็

บัญชีฝากประจำ�จะได้ดอกเบี้ยประมาณ 2 บาท ในขณะที่

ราคาสินค้าแพงขึ้นในอัตราประมาณ 3% ต่อปี ในช่วง      

สบิกวา่ปทีีผ่า่นมา เรยีกไดว้า่ ทัว่โลกอตัราดอกเบีย้เงนิออม

ต่ำ�กวา่อตัราเงนิเฟอ้แทบจะทกุประเทศ นัน่หมายความวา่ 

เงินที่เราออมได้นั้นจะมีอำ�นาจซ้ือลดลง สภาพอย่างนี้       

ถ้าเรามองอย่างนักเศรษฐศาสตร์ และหากผู้คนคิดแบบ     

นักเศรษฐศาสตร์จะเกิดอะไรข้ึน ส่ิงท่ีจะเกิดข้ึนกค็อื คนจะตอ้ง

ใช้เงินให้หมด เพราะถ้าเก็บไว้ใช้ในรอบปีต่อไป จะทำ�ให้

วิถีของคน
ส่วนใหญ่ 

ผู้คนส่วนใหญ่ในสังคมวัยทำ�งานมักไม่สามารถบริหาร
จัดการค่าใช้จ่ายให้สมดุลกับรายรับที่เข้ามาในแต่ละเดือนได้ 
ดังนั้น สิ่งที่สำ�คัญที่สุดคือ ต้องรู้จักวางแผนการใช้จ่าย  
อย่างรอบคอบ โดยในปัจจุบัน มีคู่มือแนะนำ�การวางแผน 
การใช้จ่ายมากมายพร้อมให้ศึกษาเเละนำ�มาปรับใช้ ซ่ึงจะ
สังเกตได้ว่าทุกคำ�เเนะนำ�มักเริ่มต้นที่ ‘การออม’ ก่อนเสมอ
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ซ้ือของได้น้อยลง ดังน้ัน ต้องใช้ไปเสียต้ังแต่ตอนน้ี เพ่ือให้ซ้ือของได้เท่าเดิม  

ซ่ึงขัดกับหลักการท่ีว่า เราจะต้องเตรียมเงินไว้สำ�หรับใช้ในอนาคต ไม่ว่าเงิน

นัน้จะเกบ็เพือ่ตวัเราเองตอนท่ีเราแก่แล้ว หรือเพ่ือให้ครอบครัวของเรามีบ้าน

ท่ีดีข้ึน เพื่อให้ลูกของเรามีการศึกษาที่ดีขึ้น แล้วลองคิดดูว่าโลกใบนี้ 

หรือสังคมนี้จะน่าสงสารแค่ไหน”

	 คำ�ถามสำ�คัญที่เกิดขึ้นคือ แล้วจะทำ�อย่างไรให้เงินที่เก็บออมอยู่นั้น  

ไม่ลดค่าลงไปเรื่อยๆ และเติบโตทันกับอัตราเงินเฟ้อที่เพิ่มขึ้นในแต่ละปี 

ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จงึไดมุ้ง่มัน่หาคำ�ตอบใหก้บัคำ�ถามดงักลา่ว เเละถอืเปน็

หน้าที่ที่ต้องทำ�ให้คนไทยสามารถตอบคำ�ถามได้ว่า ‘การลงทุน’ จะเป็น

เครื่องมือสำ�คัญที่ช่วยให้เงินออมสามารถเอาชนะเงินเฟ้อได้ ไม่ว่าจะเป็น 

การลงทุนในรูปแบบใด หรือผลิตภัณฑ์ใด 

เงินออมเฉลี่ย
ของภาคครัวเรือนไทย
ในป� พ.ศ. 2556

คือ อัตราเงินเฟ�อทั่วไปเฉลี่ย
ย�อนหลัง 10 ป� (พ.ศ. 2547 - 2556) 
ของประเทศไทย
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SET TALK 29

ดร.สมจินต์ ศรไพศาล
กรรมการผู้จัดการ 
บริษัทหลักทรัพย์จัดการกองทุน ทหารไทย จำ�กัด 

กองทุนรวม
เครื่องมือสร้างความ
มั่นคงทางการเงิน
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ทำ�ไมคนเราต้องลงทุน
	 “ในความเห็นของผม คนจำ�นวนมากจะไปได้ไม่ถึงศักยภาพของตัวเอง 

ถ้าเราไม่ได้วางเเผนทางการเงิน ในอนาคต เราอาจจะอยากมีบ้านดีๆ 

บางคนอาจจะนึกถึงบ้านเดี่ยว บางคนอาจจะนึกถึงคอนโดใกล้สถานี

รถไฟฟ้า หลายๆ คนท่ีมีอายุมากข้ึนก็จะนึกถึงโอกาสทางการศึกษาของลูกๆ 

บางคนอาจจะนึกถึงชีวิตหลังเกษียณที่มันยอดเยี่ยม ไม่ใช่แค่พออยู่ได้ 

สิ่งเหล่านี้ ถ้าไม่ได้มาลองน่ังคิดแบบเป็นรูปธรรม บางทีเราก็กลัวๆ       

หรือนึกไปไม่ถึง แต่พอเราได้ลองนึกดูแล้ว มันก็จะไปสู่ขั้นต่อไปว่า         

ถ้าอยากจะบรรลุเป้าหมายเหล่าน้ันเราควรจะทำ�อะไรบ้าง แล้วเราจะพบว่า

บนความตัง้ใจ จะเริม่มคีวามขวนขวาย มคีวามฝนั มคีวามหวงั แลว้กจ็ะ

มีการลงทุนเพื่อให้เงินมันเติบโตขึ้น เพ่ือให้มันถึงส่ิงที่หวังไว้ ผมว่ามัน  

มีพลัง น่าสนุก น่าตื่นเต้น”

ในฐานะท่ีอยู่ บลจ. ซ่ึงถือเป็นผู้ลงทุนสถาบัน มองว่ากองทุนรวมกับ            
ตลาดหุ้นมีความสัมพันธ์กันอยา่งไร
	 “จะขอยกตัวอย่างท่ีง่ายท่ีสุดคือ กองทุนดัชนี SET50 ซึ่งเป็น        

การลงทุนในหุ้น 50 ตัว ตามรายชื่อที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นผู้ประกาศ  

เวลาที่เรามองไปท่ีหุ้นเหล่าน้ี เราก็จะเห็นเลยว่านี่คือบริษัทที่เรา 

เป็นลูกค้าของเขาอยู่แล้ว หรือแม้ว่าไม่เป็นลูกค้า อย่างน้อยก็รู้จักและ

เชื่อใจเขาได้ในระดับหน่ึง สิ่งท่ีผมกำ�ลังจะชี้ให้เห็นคือ บางคนที่ไม่กล้า

เข้ามาลงทุนในตลาดหุ้นเพราะมองว่ามันยาก ไม่มีความรู้ เลือกไม่เป็น 

การลงทุนในกองทุนรวมจึงเป็นตัวช่วยท่ีสำ�คัญ เพราะว่าเรามีคนท่ีดูแลให้ 

ตรงนี้มันสามารถตอบโจทย์ผู้ลงทุนหน้าใหม่ที่อาจจะยังไม่รู้ และยัง        

ไม่สามารถวิเคราะห์หุ้นเป็นตัวๆ ใจผมอยากจะบอกว่าสำ�หรับผู้ลงทุน 

ส่วนใหญ่สามารถท่ีจะเข้ามาใช้กลไกของกองทุนรวมเป็นเครื่องมือใน  

การลงทนุ เพราะสิง่หนึง่ซึง่ผูล้งทนุทกุคนควรจะระมดัระวงัและหลกีเลีย่ง 

กค็อืความเสีย่งใหญ ่หรอืการขาดทนุใหญ ่น่ันกคื็อการทีเ่ราทุม่ลงทนุไป

ในบริษัทหรือหุ้นบางตัว แล้วหุ้นตัวนั้นเกิดขาดทุนมากๆ ดังน้ันเอง

กองทุนรวมจึงตอบโจทย์ของการกระจายความเสี่ยงได้”

ที่ผ่านมามองพัฒนาการของตลาดหลักทรัพย์ฯ ว่าเป็นอย่างไร
	 “ผมมองใน 2 มุม คือ พัฒนาการในด้าน product ที่เป็นกลไกของ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�ให้เกิดการระดมทุน ซึ่งสามารถทำ�ให้บริษัทเติบโต 

และไปแข่งขันได้ในเวทีโลก หรือในอีกด้านหน่ึงก็คือการสร้างโอกาสให้

คนทั่วไปได้เข้าไปร่วมเป็นเจ้าของบริษัทเหล่านั้น รวมทั้งการเกิดขึ้นของ

ตลาด mai หรอื Market for Alternative Investment ทีใ่หโ้อกาสกบัธรุกจิ

ท่ีอาจจะไม่ใหญ่นักได่้มีโอกาสมาระดมทุนและขยายธุรกิจออกไป มันสร้าง

ความหวังให้คนรุ่นใหม่เพิ่มขึ้น ผมประทับใจการสร้างหลักสูตรขึ้นมา     

สองหลักสูตร คือหลักสูตร Investment Banking กับหลักสูตรด้าน         

การลงทุน ที่ให้ทุนกับอาจารย์ทั่วประเทศ ซึ่งตรงนั้นผมคิดว่ามันเป็น    

จุดเร่ิมต้นท่ีสำ�คัญท่ีเราจะทำ�ให้ความรู้เร่ืองตลาดหลักทรัพย์ฯ แพร่กระจาย   

ออกไป ครูอาจารย์จะมีส่วนช่วยอย่างมากในการเเพร่กระจายความรู้น้ัน”
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เมื่อมนุษย์เงินออม
อยากเป็นมนุษย์เงินโต

	 เมื่อเริ่มต้นลงทุนได้เเล้ว ขั้นตอนต่อไปที่มีความสำ�คัญไม่เเพ้กันคือ 

‘การจัดทัพการลงทุน’ ให้เหมาะกับไลฟ์สไตล์เเละสถานการณ์ในปัจจุบัน 

ดร.สมจินต์ ศรไพศาล ได้ให้เเนวคิดเกี่ยวกับการเลือกเครื่องมือที่จะ

ลงทุนโดยเปรียบเทียบกับการจัดทีมฟุตบอลไว้อย่างน่าสนใจว่า “ผมมองว่า

ชีวิตคนเราขับเคล่ือนด้วยวัตถุประสงค์ อย่างเวลาเราจัดทีมฟุตบอล เราจะ

รู้ว่ากองหน้าทำ�หน้าที่ยิงประตู กองหลังช่วยรักษาประตู ส่วนกองกลาง

จะข้ึนไปเสริมกองหน้าเวลาได้เปรียบ และลงมาหนุนกองหลังเวลาเพล่ียงพล้ำ� 

ในมุมของการลงทุนก็มีความคิดทำ�นองเดียวกัน กองทุนหุ้นหรือหุ้นเป็น 

กองหน้า สร้างความมั่งคั่งได้ในระยะยาว แต่ตัวมันเองมีความผันผวน 

เพราะฉะนั้น เงินที่จะไปลงทุนในกองทุนหุ้นหรือหุ้น ควรจะเป็นเงินที่

ลงทุนได้อย่างน้อยสัก 1 business cycle คือ 5 - 7 ปีขึ้นไป แต่ถ้าเป็น

เงนิทีไ่มไ่ดเ้หมาะสำ�หรบัการลงทนุแบบนัน้ เชน่ เงนิทีจ่ะต้องใชใ้น 1 - 12 

เดอืน แนะนำ�วา่ควรไปอยูใ่นการลงทนุแบบกองหลงั ซึง่เปน็การลงทนุใน      

กลุ่มตราสารตลาดเงิน ตราสารหนี้ระยะสั้น ส่วนเงินที่ลงทุนได้ 2 - 4 ปี 

ควรจะอยู่ในกองกลาง คือ การลงทุนในตราสารหนี้ หรือในยุคหลังผมก็

เริ่มแนะนำ�กองทุนอสังหาริมทรัพย์ แต่จะแนะนำ�ให้กระจายความเสี่ยง

แบบกว้างขวาง นอกจากนั้น ยังมีกองทุนยุคปัจจุบันที่เป็นลักษณะของ 

global allocation คือมีการลงทุนในหุ้นก็ได้ พันธบัตรก็ได้ เหตุผลที่ต้อง

มีกองกลาง เพราะจะช่วยให้เกิดความยืดหยุ่น สมมติว่าเวลาผ่านไป        

มีข่าวร้ายท่ีทำ�ให้หุ้นตก แล้วเราไม่เช่ือตามน้ัน เห็นว่าเป็นโอกาส กองกลาง

จะถูกเปล่ียนเป็นกองหน้าเพื่อไปลงทุนได้ ในทางกลับกัน ถ้าหาก          

เงินกองหลังหมด เราไม่จำ�เป็นต้องขายหุ้น แต่สามารถเปลี่ยนเอา              

เงินกองกลางมาเป็นกองหลังได้”

	 พรคง ปัญญางาม วาณิชธนากร (Investment Banker)  

หน้าใหม่ที่ได้รับรางวัลการันตีจากเวที YFS (Young Financial Star 

Competition) ในปี พ.ศ. 2555 ได้ให้คำ�แนะนำ�ท่ีเป็นประโยชน์ไว้ว่า 

“เริม่ตน้ อยากใหค้นทีจ่ะเริม่เปน็ผูล้งทนุ ศกึษาหาความรูด้ว้ยตนเองให้

เขา้ใจกอ่นวา่ ในตลาดทนุ มเีครือ่งมอืการลงทนุอะไรบา้ง และเครือ่งมอื

แต่ละประเภทมีความเสี่ยงและผลตอบแทนแตกต่างกันอย่างไร ถ้าจะ

เริ่มลงทุนในหุ้น ก็ควรจะหาความรู้จากหนังสือหรือเว็บไซต์ต่างๆ ซึ่งมี

อยูม่ากมาย หากมเีงนิออมเหลอืมาก แลว้การฝากเงนิในบญัชอีอมทรพัย์ 

ไดผ้ลตอบแทนนอ้ย พรอ้มทีจ่ะรบัความเสีย่งมากขึน้ กอ็าจจะเริม่ลงทนุ

ในกองทุนรวม โดยค่อยๆ เพ่ิมสัดส่วนทีละน้อย แล้วพิจารณาว่า 

การลงทนุแบบนีเ้หมาะกบัเราและจดุมุง่หมายของเราหรอืไม ่การลงทนุ

จะต้องควบคู่ไปกับการศึกษาและเรียนรู้ ซ่ึงจะทำ�ให้เราเติบโต และไปสู่

เป้าหมายที่วางไว้ได้อย่างปลอดภัย”

คำ�ถามต่อมาที่คงเกิดขึ้นในใจเหล่ามนุษย์เงินออมที่พร้อมจะลงทุนก็คือ 
จะเริ่มต้นอย่างไรเพื่อทำ�ให้เงินออมที่มีอยู่งอกเงยเติบโตได้ตามเป้าหมาย



– 235 –– 235 –

	 “ฉะนั้น คำ�ถามที่ว่าถ้าอยากลงทุน

จะเริ่มต้นจากอะไร คำ�ตอบก็คือ เริ่มต้น

จากการรู้เขารู้เรา รู้เราในที่นี้คือรู้ว่าเงิน

ท่ีเรามีแบ่งตามหน้าท่ีอย่างไร จะใช้เม่ือใด 

นอกจากนั้น ต้องรู้เขา คือรู้ว่าทางเลือก

มีอะไรบ้าง เพือ่จัดเครือ่งมอืในการลงทนุ

ใหส้อดคลอ้งกบัหนา้ทีน่ัน้ ถา้หากเราจดั

ใหส้อดคลอ้งแลว้ โอกาสแหง่ความสำ�เรจ็    

กจ็ะเพิม่ขึน้ ทา้ยทีส่ดุ ตอ้งสรา้งวนิยัของ

การลงทุนอย่างอัตโนมัติเท่าท่ีจะเป็นไปได้  

คือ ต้องลงทุนอย่างสม่ำ�เสมอ”

1-12
ควรอยูใ่นการลงทนุแบบกองหลงั
คือ การลงทุนในกลุ่มตราสาร
ตลาดเงิน ตราสารหนี้ระยะสั้น

 เดือน

เงินที่จะต้องใช้ใน

2-4
ควรจะอยู่ในการลงทุนเเบบกองกลาง 
คือ การลงทุนในตราสารหนี้

ปี

เงินที่ลงทุนได้ 5-7
ควรจะอยู่ในการลงทุนแบบกองหน้า
คือ หุ้นหรือกองทุนหุ้น

ปีขึ้นไป

เงินที่ลงทุนได้
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พรคง ปัญญางาม
Investment Banker รุ่นใหม่ และ ผู้ ได้รับรางวัล 
ชนะเลิศท่ีสุดแห่งนักวางแผนการลงทุนจากการแข่งขัน 
Young Financial Star Competit i ion หรือ 
YFS 2012 

เส้นทางที่มั่นคงสู่
อาชีพนักการเงิน
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อยากให้ย้อนเล่าถึงตอนท่ีเข้าร่วมเเข่งขันโครงการ YFS (Young Financial 
Star Competition) 
	 “ผมเริม่สนใจเรือ่งการเงนิมาตัง้เเตส่มยัเรยีน ไดม้โีอกาสอา่นหนงัสอื

ของผู้ที่ประสบความสำ�เร็จด้านการเงินหลายๆ ท่าน ก็พบว่าเเต่ละท่าน

ได้มีการลงทุนในหุ้น ทำ�ให้ผมเกิดเเรงบันดาลใจว่า วันนึงไม่ว่าจะอายุ

เท่าไหร่ เราจะต้องลงทุนให้สำ�เร็จเหมือนกับเขา ก็มาคิดว่าเเล้วเราต้อง

ทำ�อย่างไรเพ่ือจะได้ไปถึงจุดนั้น ก็พบว่าเราต้องเริ่มศึกษาเรื่องการเงิน 

เรียนคณะไหน เรียนโปรเเกรมไหน เเล้วก็มาพบว่าตลาดหลักทรัพย์ฯ    

มีโครงการดีๆ อย่าง YFS ซึ่งเป็นโครงการเพื่อค้นหานักการเงินรุ่นใหม่ 

ซึ่งผมเลือกที่จะเเข่งขันในสายด้านการลงทุน ต้องทำ�เเผนการลงทุน    

โดยรอบสุดท้ายผู้เข้าแข่งขันต้องจัดทำ�แผนการลงทุนให้กับลูกค้า คือจะมี

กรณีศึกษามาให้ว่าลูกค้าของเราตอนน้ีกำ�ลังมีสถานะทางการเงินแบบไหน 

มีเป้าหมายทางการเงินอย่างไร แล้วเราจะต้องเป็นเหมือนผู้เชี่ยวชาญ

ทางด้านการเงิน ให้คำ�เเนะนำ�ว่าต้องลงทุนอย่างน้ี แล้วจัดสรรพอร์ต 

การลงทุนอย่างไร เพ่ือท่ีจะไปถึงเป้าหมายท่ีลูกค้าอยากจะเป็นอยากจะได้

ในอนาคต ซ่ึงก็ท้าทายครับ แต่ก็ไม่ยากเกินความสามารถ เพราะโครงการ

จะจัดให้มีการเข้าค่ายเพื่อสอนสิ่งเหล่านี้ในระหว่างที่ร่วมโครงการ”

ประทับใจอะไรกับการเข้าร่วมโครงการนี้
	 “ตัวโครงการมอบสิ่งดีๆ มากมายครับ อย่างแรกเลย เนื้อหาหลักสูตร

และวิทยากรที่มาสอนเรา แต่ละท่านเป็นผู้ที่มีความรู้ความเชี่ยวชาญ     

มปีระสบการณม์ากมาย ทา่นกรรมการจะใหข้อ้คดิ ถา่ยทอดประสบการณ ์

ท่ีท่านได้เจอมาว่าในชีวิตจริงเป็นอย่างไร ทฤษฎีเป็นอย่างไร แตกต่างกัน

อย่างไร ซึ่งถ้าเราไปเรียนรู้เองอาจจะผิดพลาดได้ง่าย แต่ประสบการณ์

หรือคำ�แนะนำ�จากท่านที่มีความรู้เหล่านี้ จะเป็นประโยชน์ที่ทำ�ให้เรา

สามารถเตรียมตัวพร้อมรับสถานการณ์ต่างๆ ได้ อันท่ีสองคือ เพ่ือน ส่ิงน้ี

สำ�คัญมาก สมมติเรามีตรงไหนท่ีไม่เข้าใจก็ถามเพ่ือนก่อนได้ ซ่ึงคนเหล่าน้ี

ก็มีความสนใจเหมือนกับเราในเร่ืองความรู้ด้านการเงิน จนมาถึงตอนน้ี    

เพื่อนที่เคยเข้าร่วมโครงการด้วยกัน ก็เข้าไปทำ�งานหลากหลายสาขา

ทางด้านการเงิน เราก็ยังสามารถติดต่อ พูดคุยสอบถาม คอยช่วยเหลือกัน

ในวิชาชีพต่อไปในอนาคตได้” 

โครงการนี้มีส่วนช่วยในการเขา้สู่เส้นทางวิชาชีพ Investment Banker 
ที่ทำ�อยู่ในปัจจุบันหรือไม่อยา่งไร
	 “โครงการนี้เหมือนกับการฝึกทักษะ ซ้อมการทำ�งานในเบื้องต้น 

เพราะว่าโจทย์ที่ทางโครงการกำ�หนดให้เราแก้ไขหรือต้องแนะนำ�         

เป็นเหมือนกับโจทย์ในชีวิตจริง เป็นเคสจริงๆ โดยใช้ข้อมูลจริงมาให้    

เราทำ� ดังนั้น เราก็ต้องไปหาข้อมูลจริงมาตอบโจทย์ลูกค้าให้ได้ เพราะ

หากเราไปหาข้อมูลท่ียังไม่มีข้อเท็จจริงสนับสนุน แผนเราก็จะดูไม่สมเหตุ

สมผล และสุดท้ายเราก็อาจโดนกรรมการถามคำ�ถามโหดๆ ในห้อง       

present ได้ แล้วจุดนี้เอง พอเราออกไปทำ�งานแล้ว เราก็ใช้ทักษะในการ

ค้นหาข้อมูลนี้เเบบเดียวกันไปใช้กับการประกอบอาชีพด้วย เป็นทักษะ

ทีต่ดิตัวเราต่อไป ช่วยฝึกให้เราหาขอ้มลูเชงิลกึจริงๆ ทำ�ใหเ้ราได้คุ้นเคย

กับข้อมูลเหล่าน้ัน ทำ�ให้การทำ�งานของเราในชีวิตจริงเร็วข้ึน เรารู้แล้ว

ข้อมูลต่างๆ อยู่ตรงไหน หาได้อย่างไร การเรียนรู้ในการทำ�งานจริงก็จะ     

เร็วขึ้น”
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	 ดังที่ ดร.นิเวศน์ เหมวชิรวรากร ผู้เชี่ยวชาญด้านการลงทุนแบบ 

เน้นคุณค่า ได้ให้ความเห็นว่า “การลงทุนมีความเส่ียงท้ังน้ัน แต่การไม่ลงทุน 

คือความเสี่ยงที่สุด ความเสี่ยงท่ีสำ�คัญคือ ภาวะเงินเฟ้อ เงินไม่ได้หาย

ไปไหน แต่มูลค่าจะน้อยลงเร่ือยๆ ดังน้ัน ความเส่ียงจึงมีเสมอ แต่สำ�หรับ 

การลงทุนในหุ้น ถ้ารู้จักบริหารจัดการ ความเสี่ยงก็จะไม่สูงและสามารถ

ยอมรับได้ ย่ิงถ้าหากจัด portfolio ดีๆ น่ีคือการลดความเสี่ยง ซึ่งดีกว่า 

การไม่ลงทุนอะไรเลย ตรงน้ีต้องสร้างความเข้าใจกับผู้ลงทุน ในอีกด้านหน่ึง 

ก็เป็นหน้าท่ีของตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่ต้องทำ�ให้ผลิตภัณฑท่ี์มีอยู่ในตลาด

มีคุณภาพที่เหมาะสมกับมูลค่าท่ีแท้จริง เพื่อให้ผู้ลงทุนสามารถจัดการ 

ความเส่ียงได้ ดังน้ัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ ต้องควบคุมดูแลในระดับท่ีไม่เข้มงวด 

จนเกินไป และต้องมีความยืดหยุ่นเพียงพอ ทั้งเรื่องของ governance 

ระบบการ trade ระบบอะไรต่างๆ ซ่ึงแนวโน้มท่ีผ่านมาก็ดีขึ้นเรื่อยๆ”

	 นอกจากนัน้แลว้ ดร.นิเวศน์ ไดใ้หเ้เนวคดิเพิม่เตมิวา่ ยงัมทีางเลอืก 

การลงทุนอ่ืนท่ีสามารถสร้างโอกาสที่ดีได้มากมายเช่นกัน “ถ้าใครมีเงิน          

แต่ไม่อยากลงทุน บอกว่าไม่สนใจในตลาดหุ้น มองว่าหุ้นเป็นทางเลือก

ของคนอื่น อันนี้เป็นอะไรท่ีเสียเปรียบมาก แต่ปัจจุบันคนที่มองแบบนี้   

กน็อ้ยลงเรือ่ยๆ คอืถา้คดิวา่การลงทนุในหุน้มคีวามเสีย่งมาก กส็ามารถ  

ไปลงทุนในรูปแบบอื่นๆ ได้ เช่น กองทุนรวม กองทุนอสังหาริมทรัพย์  

หรือผลิตภัณฑ์อ่ืนๆ ท่ีมีความเส่ียงน้อยกว่า ทว่าผลตอบแทนยังค่อนข้างดี  

โดยเฉพาะเมื่อรัฐให้สิทธิประโยชน์ อย่างกรณีกองทุน LTF RMF ที่นำ�

เงินในกองทุนไปลงทุนในหุ้น แล้วยังสามารถนำ�ไปลดหย่อนภาษีได้  

ความนิยมในการลงทุนในหุ้นจึงเพิ่มข้ึน ผมว่านี่เป็นการเปลี่ยนแปลง 

ที่สำ�คัญ”

การลงทุนมีความเสี่ยง

เเต่การไม่ลงทุน
คือความเสี่ยงที่สุด

เมื่อพูดถึงคำ�ว่า ‘การลงทุน’ ประโยคหนึ่งที่มักได้ยินควบคู่กันมาเสมอคือ  
‘การลงทุนมีความเสี่ยง’ เพราะความคิดเรื่องความเสี่ยงถูกผูกติดมากับ
เ ร่ืองการลงทุนอย่างเเยกไม่ออก โดยที่คนส่วนมากอาจลืมไปว่า  
เเท้จริงเเล้ว ยังมีความเส่ียงอีกประเภทท่ีน่ากลัวกว่าความเส่ียงจากการ    
ลงทุนหลายเท่า 
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	 ในเ ร่ืองนี้  ดร.สมจินต์  ศรไพศาล                  

มีความเห็นว่า “อยากให้มองกลับกันว่าการ

ลงทุนในหุ้นเป็นเรื่องของคนท่ีไม่อยากจะจน 

หรืออาจจะกล่าวอีกอย่างว่า การลงทุนในหุ้น

เป็นเรื่องที่ทุกคนควรจะสนใจ ถ้าอยากจะ 

ประสบความสำ�เร็จทางการเงิน หรืออยาก     

ยกระดับฐานะแห่งชีวิตให้ดีขึ้น ก็ต้องลงทุน    

ในหุ้น และผมคิดว่า สิ่งนี้มีความจำ�เป็นมากขึ้น

ในโลกสมัยใหม่ ในอดีต ประเทศไทยเป็นประเทศ

สงัคมเกษตรกรรม ไมต่อ้งกงัวลใจวา่จะไมม่กีนิ 

หรือไม่มีข้าวในนา ไม่มีปลาในน้ำ� แต่ตอนน้ี

สังคมเปล่ียนไป หลายๆ คนไม่มีท่ีทำ�กิน บางคน

มาทำ�งานเป็นลูกจ้าง บางคนออกไปทำ�ธุรกิจ 

ซึ่งวันหนึ่งก็ต้องเกษียณ” 

	 “ใครก็ตามท่ีมองว่าตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็น

แหล่งเสี่ยงโชค ก็จะเป็นอย่างนั้นสำ�หรับเขา 

หมายความว่าเขาสามารถเก็งกำ�ไร โดยเลือกหุ้น

แลว้เกง็วา่สปัดาหห์นา้หุน้จะขึน้หรอืไม ่ถา้หาก

หุ้นขึ้น แล้วกำ�ไรนิดหน่อย อาจจะ take profit 

ออกไป แล้วรอรอบใหม่ หรือบางคร้ังหากเลือกผิด

แลว้หุน้ตก กจ็ะเสยีใจนดิหนอ่ย แตม่กัจะไมไ่ด ้

cut loss (ขายท้ิง) จึงต้องถือหุ้นน้ันต่อไป            

ในเวลาต่อมา พอราคาหุ้นน้ันกลับข้ึนมาเท่าทุน 

ก็รีบขาย พอขายหุ้นไปแล้ว ราคาหุ้นก็ขึ้นต่อ 

คนท่ีมองหุ้นแบบนี้ก็ถูกในมุมมองของเขา 

เพราะว่าวิถีการใช้ตลาดหุ้นเป็นไปแบบนั้นได้ 

แต่โอกาสท่ีจะสร้างความร่ำ�รวยมีน้อย ส่วนคนท่ี

มองตลาดหุ้นว่า เป็นแหล่งการลงทุนก็จะซ้ือหุ้น

ในมุมมองท่ีว่า อยากเป็นเจ้าของบริษัทน้ี เช่ือว่า

บริษัทนี้มีความสามารถในการทำ�กำ�ไร และ   

จะเติบโตขึ้นเร่ือยๆ ซ่ึงคนท่ีมองแบบน้ีจะได้

ประโยชน์จริงๆ เพราะมองว่าตลาดหุ้นเป็น

แหล่งการลงทุนสำ�หรับการสร้างความมั่งคั่ง 

ในระยะยาว”

คนจนไม่จำ�เป็นต้องเล่นหวย 

เเละไม่ได้มีเเค่คนรวยที่ลงทุนในหุ้น 

คำ�กล่าวท่ีว่า ‘คนจนเล่นหวย คนรวยเล่นหุ้น’ สะท้อนให้เห็นว่า ยังมีคนอีกจำ�นวนมากท่ีเช่ือว่า การลงทุน 
ในหุ้นคือการเสี่ยงโชค แต่สำ�หรับผู้ลงทุนที่เตรียมตัวศึกษาหาความรู้มาเป็นอย่างดี รู้จักตัวเอง รู้จัก
ผลิตภัณฑ์ เเละรู้จักวางแผนการลงทุนแล้ว การลงทุนในหุ้นจะเป็นสิ่งที่สามารถต่อยอดเงินออมได้อย่าง
มหาศาล 
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ถึงจะไม่มีความรู้ ก็สามารถลงทุน
ผ่านกองทุนรวมได้ แม้จะมีเงินน้อย

เพียงไม่กี่พันบาท ก็สามารถ
ทยอยลงทุนได้

	 สำ�หรับ ดร.นิเวศน์ เหมวชิรวรากร มองว่า 

คนที่จะลงทุนในหุ้น ไม่จำ�เป็นต้องมีเงินมาก หรือ

ต้องมีความรู้ความสามารถในระดับสูง “การทีเ่รา

บอกว่า คนท่ีจะลงทุนในหุ้น ต้องเป็นคนท่ีมีความรู้ 

ความสามารถ มันไม่ใช่แล้ว เน่ืองจากปัจจุบัน 

มีทางเลือกมากมาย ถึงจะไม่มีความรู้ก็สามารถ

ลงทุนผ่านกองทุนรวมได้ แม้จะมีเงินน้อยเพียง

ไมก่ีพ่นับาท กส็ามารถทยอยลงทนุได ้ไมม่ปีญัหา 

ดีกว่าการเล่นหวย ความเสี่ยงก ็ต่ำ�กว่า หากเรา

ลงทุนเรื่อยๆ”

	 ส่วนผู้ลงทุนรุ่นใหม่ไฟแรงอย่าง พรคง 

ปัญญางาม ก็ได้ให้ความเห็นที่ไม่ต่างกันว่า   

ความเชื่อที่ว่าการลงทุนในหุ้นเป็นเรื่องของ

คนรวยนั้นเป็นความคิดท่ีไม่ถูกต้องอีกต่อไป   

“ผมมองว่าเป็นความคิดท่ีผิด แล้วมีคนจำ�นวนมาก

ที่เข้าใจและเชื่อแบบน้ี ตรงน้ีเราควรต้องศึกษา

หาข้อมูล และเปลี่ยนความคิดตนเองให้ได้            

ที่ผ่านมา ผมมีโอกาสได้อ่านประวัติของหลายๆ  

ท่านท่ีประสบความสำ�เร็จในการลงทุน ผมพบว่า 

หลายท่านเริ่มลงทุนจากเงินจำ�นวนไม่มาก แต่

เวลาผ่านไป 20 - 30 ปี ก็สามารถทำ�ให้พอร์ต

การลงทุนโตข้ึนจนประสบความสำ�เร็จได้ ถ้าเรามี 

การวางแผนท่ีดี รู้จักศึกษาหาความรู้ ปรับเปล่ียน

กลยุทธ์ และลงทุนได้อย่างถูกต้องถูกจังหวะ ก็จะ 

นำ�ไปสู่จุดมุ่งหมายที่ต้ังไว้ได้ ดังนั้น หากเชื่อว่า 

ต้องมีเงินจำ�นวนมากแล้วค่อยเร่ิมลงทุน ความเช่ือน้ี 

จะปิดกั้นไม่ให้เราไปถึงจุดมุ่งหมายในการลงทุน

ได้เลย”

	 จากทัศนะของหลายท่านข้างต้น เน้นย้ำ�     

ใหเ้ห็นว่าการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ไม่ได้เป็น

เร่ืองยากและเร่ืองไกลตัวอีกต่อไป ใครๆ ก็สามารถ 

สร้างความมั่นคงผ่านการลงทุนได้ เพียงเเค่ต้อง 

หาทางจัดการกับ ‘ความเชื่อ’ เเละ ‘ความกลัว’  

ที่มีต่อการลงทุน ซึ่งหลายคนมีอยู่ให้ได้
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SET TALK 31

ดร.นิเวศน์ เหมวชิรวรากร
ผู้เชี่ยวชาญด้านการลงทุนแบบเน้นคุณค่า 

สร้างมุมมองใหม่
กับการลงทุนในหุ้น
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อะไรคือส่ิงท่ีจุดประกายให์้สนใจเข้ามาลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 
	 “ตอนที่เริ่มเข้ามาในตลาดหุ้นน้ันเป็นช่วงที่ตลาดกำ�ลังบูม กำ�ลัง   

take off ตอนที่ตลาดหุ้นเริ่มตั้งขึ้นมา รอบแรกคนที่เข้าไปมักเป็นพวก

นักเก็งกำ�ไร เราก็ไม่ได้อยู่ทางสายการเงิน รอบนั้นก็จบไปด้วยวิกฤต

เศรษฐกิจต่างๆ เเต่พอรอบสองท่ีตลาดหุ้นเริ่มเข้าสู่มาตรฐานมากขึ้น     

มีระบบซื้อขายดีขึ้น ก็เลยได้เข้ามาลงทุนในหุ้นตามจังหวะตามโอกาส 

เเตก่ไ็มไ่ด่ต้อ่เนือ่งยาวนานหรอืวา่ใชเ้งนิเยอะ สว่นตอนทีต่ัง้ใจเขา้มาเปน็

ผู้ลงทุนระยะยาวจริงๆ คือช่วงประมาณตอนวิกฤตเศรษฐกิจ ปี 2540 

เหตุท่ีเข้าไปตอนน้ัน เน่ืองจากเราอยู่ในสถาบันการเงิน พอสถาบันการเงิน

มีปญัหาเรากเ็ลยตกงาน กเ็ลยคดิวา่จะตอ้งหาอะไรทีเ่ปน็รายไดม้าจนุเจอื

ครอบครัว มีเงินก้อนหนึ่งที่เก็บมา ก็ดูว่าตลาดหุ้นเป็นช่องทางท่ีเป็น

ทางออกได้ และก็เป็นอะไรท่ีดีด้วยซ้ำ�ไป กลายเป็นว่าวิกฤตของตลาดหุ้น

กลายเป็นโอกาสในการลงทุน ก็เลยค่อยๆ ทยอยเข้าไป ไม่นานเท่าไหร่ 

เงนิกถ็กูลงทนุในตลาดหุน้จนหมด แลว้เราทำ�แบบนัน้ในยามทีต่ลาดหุน้

ซบเซามาก เราก็เจอหุ้นราคาถูกเยอะแยะไปหมด แต่การลงทุนตอนนั้น 

ความหวงัทีจ่ะไดก้ำ�ไรจากหุน้แทบจะไมม่ ีเพราะตลาดหุน้เงยีบเหงามาก 

แรงซ้ือน้อยมาก ในท่ีสุด จึงค้นพบว่ามันจะต้องเป็นการลงทุนแบบท่ีเรียกว่า 

Value Investment คือการลงทุนโดยเน้นท่ีเน้ือหาคุณค่าของตัวกิจการ          

ว่ากิจการน้ันเป็นธุรกิจท่ีดำ�เนินงานเเล้วมีกำ�ไร และในท่ีสุด ถ้าบริษัทกำ�ไร 

เขาก็จะจ่ายปันผล และถ้ากำ�ไรต่อเน่ือง ปันผลก็จะมาต่อเน่ือง แม้ไม่มี    

กำ�ไรจากการซ้ือขายหุ้น เเต่ผลตอบเเทนเเค่ปันผลก็สามารถที่จะดูเเล

ครอบครัวเราได้เเล้ว”

รู้สึกอย่างไรท่ีเราได้มีส่วนช่วยในการสร้างมุมมองใหม่ของการลงทุนในหุ้น
	 “รู้สึกภาคภูมิใจและดีใจเหมือนกันที่เรามีส่วนท่ีก่อให้เกิดผู้ลงทุน     

ที่เรียกว่าผู้ลงทุนคุณภาพ และในขณะเดียวกันมันก็เป็นการลดเรื่อง     

การเก็งกำ�ไร หรือการเชื่อข่าวลือต่างๆ หุ้นที่จะขึ้นจริงๆ ก็ต้องเป็นหุ้น

ที่มีเเนวโน้มว่ากำ�ไรจะดีขึ้น มีโอกาสการเติบโตดี ทำ�ให้การจัดสรรเงิน

และทรัพยากรถูกทิศถูกทาง นั่นคือบริษัทที่ดีก็จะได้เงินเยอะ บริษัทที่

ไม่มีกำ�ไรหรือมีอะไรต่างๆ ที่ไม่ดีก็จะแย่ลง พูดได้ว่า เงินของผู้ลงทุน     

มีส่วนช่วยทำ�ให้บริษัทท่ีควรจะได้รับการสนับสนุนเติบโตได้เร็วขึ้น      

สว่นหนึง่กเ็ปน็เพราะพลงัของผูล้งทนุในตลาดหลกัทรัพยฯ์ ทีเ่รียกวา่ VI”

แสดงว่าความสนใจของประชาชนท่ีจะมาลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ      
เพิ่มขึ้น
	 “มันเพ่ิมข้ึนมาก แล้วไม่ได้เพ่ิมข้ึนแค่ปริมาณอย่างเดียว คุณภาพของ

ผู้ลงทุนท่ีเข้ามาพัฒนาสูงขึ้นมาก สังคมคนรุ่นเก่าเขาไม่ได้คิดถึงเร่ือง 

การลงทุน ก็ฝากอนาคตไว้กับลูกหลาน หวังว่าลูกจะมาเล้ียงเรา แต่สังคม

รุ่นใหม่ ความคิดเปล่ียนไปหมด คนเร่ิมรู้สึกว่าต้องพ่ึงตัวเองในยามแก่เฒ่า 

มันมีทางเดียวคือคุณต้องลงทุน แล้วก็ต้องค่อยๆ ลงทุนไปจนถึงวันที่   

เราเกษียณ กลายเป็นว่าต้องวางแผนการเงิน ต้องลงทุน แล้วการลงทุน

มนัจะหลกีเลีย่งตลาดหลกัทรพัยฯ์ ไมไ่ด ้เพราะวา่มนัคือทางเลอืกทีใ่หญ่

สำ�คัญ และให้ผลตอบแทนที่ดี”

เเต่สังคมรุ่นใหม่ ความคิดเปลี่ยนไปหมด คนเริ่มรู้สึกว่า
ต้องพึ่งตัวเองในยามเเก่เฒ่า มันมีทางเดียวคือคุณต้อง
ลงทุน เเล้วก็ต้องค่อยๆ ลงทุนไปจนถึงวันที่เราเกษียณ
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	 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดย 

มลูนธิติลาดหลกัทรพัยฯ์ จงึไดร้เิริม่และดำ�เนนิ 

“โครงการเชดิชผููท้ำ�ความดีเพือ่สงัคม” มาอย่าง 

ต่อเนื่อง ด้วยเจตนารมณ์เเละเเนวคิดในการ 

ผลักดันการขยายโอกาสของการทำ�ความดี  

เพ่ือสร้างประโยชน์ต่อสังคมในวงกว้าง สู่การ 

ยกระดับคุณภาพชีวิตของคนทุกระดับ เเละ

การพัฒนาประเทศอย่างย่ังยืนต่อไป โดยได้มอบ 

รางวัลเกียรติยศเเก่ผู้ทำ�ความดีเพื่อสังคมใน

สาขาต่างๆ เป็นประจำ�ทุกปี ได้เเก่ สาขาการพัฒนา 

ห้องสมุด การพัฒนาการศึกษา การพัฒนา

สังคมชนบท การส่งเสริมดนตรี การส่งเสริมกีฬา 

การพัฒนาสังคมเมือง เเละการป้องกันเเละเเก้ไข 

ปัญหายาเสพติดในชุมชนเเละสังคม

	 รางวัลในสาขาการพัฒนาห้องสมุด เป็น 

ตัวอย่างหนึ่งท่ีแสดงให้เห็นได้อย่างชัดเจนว่า

ตลาดหลักทรัพย์ฯ ตระหนักถึงความสำ�คัญของ 

การพัฒนาสังคมในทุกบริบท โดยเริ่มตั้งแต่

การสง่เสรมิการใหค้วามรูแ้กค่นในสงัคม ซึง่ถอื

เป็นรากฐานของการพัฒนาท่ีย่ังยืนอย่างแท้จริง 

โดยวัตถุประสงค์เพ่ือยกย่องเชิดชู เเละสนับสนุน 

บุคคล และองค์กรท่ีมีส่วนช่วยเพาะพันธ์ุต้นกล้า

ความรู้เพ่ือติดอาวุธทางปัญญาให้กับคนในสังคม

ศาสตราจารย์พิเศษ คุณหญิงแม้นมาส 

ชวลิต นายกสมาคมห้องสมุดแห่งประเทศไทยฯ 

ได้ให้ความเห็นเก่ียวกับรางวัลนี้ว่า “ที่ตลาด

หลักทรัพย์ฯ ได้ทำ�อยู่น้ัน คือการลงทุนให้คนไป

ช่วยคน พัฒนาคน ให้เกิดสังคมแห่งการเรียนรู้ 

เป็นการลงทุนในเร่ืองความรู้ ก่อให้เกิดสติปัญญา 

แล้วสติปัญญาจะเป็นตัวขับเคลื่อนสังคม คือ

การที่คนเรามีทุนด้านความรู้ นอกจากจะช่วย

ตนเองแล้ว ยังช่วยผู้อ่ืน ช่วยครอบครัว ช่วยสังคม 

ได้ในวันต่อไป” 

ต่อยอดความยั่งยืน

สู่่สังคม

ที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ทำ�อยู่นั้น       
คือการลงทุนให้คนไปช่วยคน พัฒนาคน   

 ให้เกิดสังคมแห่งการเรียนรู้ 
 - ศาสตราจารย์พิเศษ คุณหญิงแม้นมาส ชวลิต -

ในอีกมิติหน่ึง ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยไม่เพียงเเต่มุ่งม่ันสร้างรากฐานท่ีม่ันคงให้กับเศรษฐกิจ
ของประเทศเท่าน้ัน เเต่ยังให้ความสำ�คัญกับการพัฒนาประเทศในทุกๆ ด้าน
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	 คงไมอ่าจปฏิเิสธไดว้า่ เดก็เเละเยาวชนในวันน้ีจะกลายเปน็กำ�ลงั

สำ�คัญในการสรรค์สร้างการเปล่ียนเเปลงให้กับสังคมไทยในวันข้างหน้า 

ซ่ึงนอกจากทักษะความรู้ทางวิชาการเเล้ว การพัฒนาศักยภาพ 

ดา้นศลิปวฒันธรรมกถ็อืเปน็สว่นหนึง่ทีท่ำ�ใหเ้ยาวชนไทยเตบิโตเปน็

ผู้ใหญ่ที่มีคุณภาพในทุกเเง่มุม ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงได้เริ่มโครงการ  

“SET เยาวชนดนตรีแห่งประเทศไทย” เพื่อสร้างเเรงบันดาลใจเเละ

ให้โอกาสเยาวชนที่รักเสียงดนตรีได้ต่อยอดความฝันต่อไป

	 อย่างไรก็ตาม นอกจากการสนับสนุนจากภายนอกซึ่งถือเป็น

โอกาสที่สำ�คัญเล้ว ปัจจัยหลักที่จะก่อให้เกิดการพัฒนาที่เเท้จริง       

คือการเริ่มต้นลงทุนในตนเองก่อน ดังที่ เอกชัย เจียรกุล หรือเบิร์ด 

นักกีตาร์คลาสสิกท่ีได้รับรางวัลระดับโลก และเคยได้รับโอกาสจาก

เวที SET เยาวชนดนตรีเเห่งประเทศไทย ได้ให้มุมมองที่น่าสนใจว่า 

“ในเชิงของกีตาร์หรือว่าการเป็นนักดนตรี การลงทุนคือการซ้อม     

การหาเคร่ืองดนตรีท่่ีใช้ประโยชน์ได้ดี หรือกระท่ังการหาครูท่ีดีก็เป็น

เรื่องที่สำ�คัญมากๆ ซึ่งอาจจะยังไม่เห็นผล ณ ตอนนั้น อย่างเช่นท่ี 

ผมไปเรียนท่ีออสเตรเลียมา 2 - 3 ปี อาจจะยังไม่เข้าใจหรือปฏิบัติได้ว่า

อาจารย์เขาสอนอะไร แต่พอสักพัก ก็เริ่มเห็นผลว่าท่ีเราซ้อมมา       

มันได้ผล” 

ลงทุนในสิ่งที่ชอบ 

ต่อยอดสู่ความสำ�เร็จ

นอกจากตลาดหลักทรัพย์ฯ จะเล็งเห็นถึงความสำ�คัญของการพัฒนาสังคมในด้านต่างๆ เเล้ว ก็ยังตระหนักดีว่า                  
การพัฒนาเหล่านั้นต้องเริ่มต้นจากการสร้างคนที่มีคุณภาพ โดยเฉพาะเด็กเเละเยาวชน 
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ศาสตราจารย์พิเศษ 
คุณหญิงแม้นมาส ชวลิต
นายกสมาคมห้องสมุดแห่งประเทศไทยฯ และ                 
ผู้ ได้รับรางวัลจากโครงการเชิดชูผู้ทำ�ความดี               
ด้านการพัฒนาห้องสมุดปี พ.ศ. 2550

ห้องสมุด
จุดเริ่มต้นคุณภาพชีวิต
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ห้องสมุดที่ดีในความคิดของอาจารย์เป็นอย่างไร 
	 “มี 2 องค์ประกอบ หนึ่ง คือมีบุคลากรดี บรรณารักษ์ เจ้าหน้าที่ 

ห้องสมุด ผู้ช่วยงานต่างๆ ก็ต้องเป็นคนท่ีมีความรู้ รักการบริการ อย่างท่ีสอง 

คือต้องมีเงินดี เพื่อที่จะซื้อหนังสือ มีสื่อต่างๆ อย่างน้อยก็มีเงินสำ�หรับ

หนังสือเล่มใหม่ล่าสุด ของพวกนี้ต้องทันสมัยและต้องเป็นประโยชน์    

แล้วเด๋ียวน้ีไม่ได้มีแต่หนังสือ มีส่ืออย่างอ่ืนสารพัด ส่ือดิจิทัล เพราะฉะน้ัน 

ต้องมีเงิน มีเงินเเล้วก็ต้องมีวิธีบริหารจัดการที่ดีด้วย ต้องคิดถึงว่าการใช้ 

หอ้งสมุดเราใชเ้พือ่ประโยชนอ์ะไร เราควรซือ้หนงัสอือะไร เเลว้จะอยูเ่ฉย

ไมไ่ด ้จะตอ้งมาวดัผลกนัอยูเ่สมอ หนงัสอืเลม่ไหนมคีนนยิมมาใชก้นัมาก 

แต่ต่อมาเขาอาจไม่นิยมแล้ว เพราะฉะน้ัน เราต้องคอยตาม อะไรท่ีบกพร่อง 

อะไรท่ีต้องพัฒนาข้ึน ต้องปรับปรุง เเล้วการพัฒนาน้ีต้องต่อเน่ือง และย่ังยืน 

เเล้วก็ทำ�ไปจนตลอดกาล เพราะว่าถ้ามันไม่ย่ังยืนมันก็จะหยุด เเล้วถ้ามัน

หยุดก็จะถอยหลัง เพราะฉะน้ันเราก็ต้องปรับปรุงให้ทันสมัยอยู่เสมอ”

ห้องสมุดมีส่วนช่วยในการส่งเสริมคุณภาพชีวิตของคนไทยได้อยา่งไร
	 “อาจารย์มองว่าห้องสมุดน้ันเป็นต้นทุนแห่งสติปัญญา ความรู้ ความคิด 

คนเราไม่ใช่เจริญเติบโตแต่ร่างกาย แต่ต้องโตด้วยความคิด ความรู้ 

หนังสือมีส่วนช่วยพัฒนาจิตใจ ความรู้สึก บุคลิกลักษณะ หนังสือคือ    

การแสดงออกของนักปราชญ์ราชบัณฑิต ทุกสายวิชาล้วนใช้ตัวหนังสือ 

เราอย่าคิดว่าห้องสมุดมีแค่ตัวหนังสือกับกระดาษ แต่ส่ิงเหล่านี้คือ       

อจัฉรยิภาพของทา่นผูฉ้ลาดทีไ่ดม้กีารแสดงออก หนงัสอืมอีะไรมากมาย

ที่สามารถนำ�มาพัฒนาชีวิตคนได้ อยู่ท่ีว่าต้องอ่านเพื่อความเข้าใจ 

หนังสือเป็นเรื่องของการสร้างคนแน่นอน สร้างคนให้มีความคิด ความรู้ 

ความสามารถ นำ�ไปปรับปรุงพัฒนาตนเอง พัฒนางานของตนเองให้ดีข้ึน 

เพราะฉะนั้นก็ช่วยส่งเสริมคุณภาพชีวิตคนไทย” 

รู้สึกอย่างไรกับการท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ เข้ามามีบทบาทในเร่ืองการพัฒนา
ห้องสมุด อย่างเช่น การมอบรางวัลเชิดชูผู้ทำ�ความดีด้านการพัฒนา
ห้องสมุด หรือสนับสนุนการจัดทำ�ห้องสมุด
	 “ตอ้งขอบคณุตลาดหลกัทรพัยฯ์ ทีไ่ดใ้ชท้รพัยใ์หเ้กดิประโยชนส์งูสดุ 

ให้ส่ิงท่ีจับต้องได้ ซ่ึงก็คือเงินทุน แล้วเราไปตามดูคนท่ีได้รางวัล เขาเอาเงิน

ไปทำ�อะไรไดต้ัง้มากมาย ไปปรบัปรงุตามหอ้งสมดุต่างๆ มกีารจัดประชมุ 

วิชาการ หรือกระท่ังนำ�หนังสือไปบริการคนท่ีติดคุก ซ่ึงคนไม่ได้คิดถึงเลย 

ว่าคนเหล่าน้ีจะมีหนังสืออ่านหรือไม่ เขาควรมีหนังสืออ่าน จิตใจจะได้ 

ต้ังม่ันอยู่ได้้ ไม่ไปมอมด้วยความทุกข์ ไม่ไปเคียดแค้น ไม่คิดอิจฉา

พยาบาท ฉะน้ัน ตรงน้ีอาจารย์ว่าเป็นบุญคุณจริงๆ ท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ได้จัดให้มีตรงน้ี แล้วถ้ามองให้ลึก ก็เป็นการช่วยเหลือประเทศในส่วนหน่ึง 

คนดีอยู่ท่ีไหน คนทำ�งานดีอยู่ท่ีไหน คนรอบข้างเขาก็ดีตามไปด้วย     

เพราะฉะน้ัน ก็คิดว่าต้องขอบคุณตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีจัดให้มีรางวัลน้ี      

ช่วยได้มากจริงๆ เป็นทุนให้เเบ่งปันขยายผลต่อให้ดียิ่งขึ้นไปอีก”

ห้องสมุดนั้นเป็นต้นทุนเเห่งสติปัญญา ความรู้ ความคิด 
คนเราไม่ใช่เจริิญเติบโตเเต่ร่างกาย 

เเต่ต้องโตด้วยความคิด ความรู้

- ศาสตราจารย์พิเศษ คุณหญิงแม้นมาส  ชวลิต -
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SET TALK 33

เอกชัย เจียรกุล
นักกีตาร์คลาสสิกผู้ ได้รับรางวัลจากเวทีแข่งขัน   
ระดับโลก และผู้ชนะเลิศเหรียญทองกีตาร์จาก        
การประกวด SET เยาวชนดนตรีประจำ�ปี พ.ศ. 2549 

ศิลปวัฒนธรรม
ร่วมสร้างสรรค์สังคม
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มาเข้าร่วมการประกวดโครงการ 
‘SET เยาวชนดนตรีแห่งประเทศไทย’ ได้อยา่งไร
	 “เข้ามาสมัครเองครับ คือท่ีจริงได้ยินช่ือโครงการมาต้ังแต่สมัยตอนท่ี

ยงัไม่ไดเ้ลน่กตีาร ์กถ็อืวา่เปน็เวทแีรกๆ ทีท่ำ�ใหผ้มมปีระสบการณใ์นการ

แขง่ขนั เสนห่ข์องเวทนีีค้อื เปน็เวททีีเ่ราแขง่กบันกัดนตรจีรงิๆ เราไมไ่ด้  

มาคุยว่าคุณเก่งกีตาร์ คุณเก่งเปียโน คุณเก่งดนตรีไทย เราพูดเรื่อง   

ความเป็นคุณ เล่นแล้วคุณชนะใจคนดูได้ขนาดไหน โดยที่ไม่ได้เอา         

เครือ่งดนตรีนัน้มาเปน็กฎเกณฑ ์มนัลมืไปหมดเลยวา่เราเล่นเครือ่งดนตรี

อะไร สดุทา้ยแลว้สิง่ทีอ่อกมาคอืเสยีงดนตร ีในเรือ่งของรางวลักแ็ตกตา่ง 

คือถ้าได้เหรียญทองก็จะได้รับทุนการศึกษาที่วิทยาลัยดุริยางคศิลป์ 

มหาวิทยาลัยมหิดล ถือว่าเป็นเสน่ห์ เป็นการสอบชิงทุนไปในตัวด้วย 

แลว้ทา้ยสดุ เวทนีีท้ำ�ใหเ้รารูจ้กัหลายๆ คน รูจ้กัเพือ่นๆ รูจ้กันกัรอ้ง รูจ้กั

ดนตรีข้ามสาย ไม่ได้รู้จักแต่กีตาร์ ก็เป็นการต่อยอดให้กับตัวเอง          

และเปิดกว้างให้กับเรามาก เวทีนี้จึงเป็นเวทีท่ีสร้างผมให้เป็นอย่าง         

ทุกวันนี้”

ตอนท่ีเเข่งขันเตรียมตัวอย่างไร
	 “เนื่องจากกติกาของเวทีนี้มีความเป็นเอกลักษณ์มากๆ ต้องเเข่ง    

เรื่องความไพเราะ จึงต้องใช้เพลงที่เฉพาะมากๆ โชว์เทคนิคมากๆ           

มีเวลา 5 นาที คุณต้องใส่ทุกอย่างที่คุณมี ต้องจัดเต็ม ต้องเล่นเพลงที่

ค่อนข้างหวือหวา ในขณะเดียวกัน ต้องโชว์ความไพเราะด้วย คือถ้าผม

แขง่รายการของกตีารอ์ยา่งเดยีว เราสามารถโชวอ์ะไรทีเ่ราอยากโชวก์ไ็ด ้

เพราะมีข้อจำ�กัดว่ากีตาร์ก็โชว์ได้ประมาณน้ี แต่เวทีน้ีต้องไปคิดโจทย์   

ว่าจะทำ�อย่างไรเมื่อเจอนักเปียโนเก่งๆ เราจะทำ�ยังไงให้น่าสนใจ 

มากกว่าเขา ยากตรงคิด concept ว่าจะทำ�อย่างไรให้คนดูอยู่กับเราให้ได้ 

ผมแข่งมาหลายปีกว่าจะได้เหรียญทอง จุดหลักคือตัวเพลงว่าทำ�อย่างไร

จะชนะใจกรรมการ”

รู้สึกอย่างไรที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ เข้ามาให้ความสนใจในการพัฒนา
ศักยภาพทางดา้นดนตรีของเด็กและเยาวชน
	 “ดนตรีคลาสสิกเป็นดนตรีของโลก ประเทศใหญ่ๆ ที่พัฒนาแล้ว 

ดนตรีคลาสสิกจะแข็งแรงมาก ผมว่าดีมากเลยที่ตลาดหลักทรัพย์ฯ         

ซึ่งเหมือนจะเป็นองค์กรที่ไม่เกี่ยวข้องกับดนตรีเลย แต่ก็เข้ามาพัฒนา

ด้านนี้ ผมมองว่าประเทศท่ีเจริญได้ควรจะมีทุกองค์ประกอบด้วยกัน       

ไม่ว่าจะเป็น กีฬา วัฒนธรรม เศรษฐกิจ แต่ส่ิงสำ�คัญคือเร่ืองเงินทุน           

เพราะถ้าไม่มีเงินทุนจะพัฒนาก็ยาก ผมว่าประเทศไทยยังดีที่มีวิทยาลัย

ดนตรีเป็นมาตรฐาน การท่ีมีองค์กรอย่างตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีให้ความสำ�คัญ

กับเรื่องนี้ ก็จะเป็นหนึ่งในองค์กรที่สามารถช่วยผลักดันให้ประเทศชาติ 

มีความแข็งแรงด้านศิลปวัฒนธรรมได้”

อยากใหต้ลาดหลกัทรพัยฯ์ มบีทบาทในการสร้างโอกาสทางดา้นดนตรี
ให้กับเยาวชนไทยต่อไปอยา่งไร
	 “ผมคิดว่าการจัดแข่งขันดนตรีแบบนี้ดี ควรมีไปเรื่อยๆ เพราะ        

ผมเชือ่วา่เดก็เกง่มเียอะมากในประเทศไทย แต่วา่ขาดโอกาสทีจ่ะศกึษา

ด้านดนตรี เพราะเครื่องดนตรีก็แพงอยู่แล้ว ค่าเทอมก็แพง ถ้าเด็ก          

มีความสามารถแต่ไม่มีเงินเรียน เขาอาจจะเปลี่ยนไปทำ�อย่างอ่ืนก็ได้ 

เพราะดนตรีตอนแรกๆ เป็นเร่ืองท่ีเราต้องลงทุน แล้วถ้าน้องๆ ไม่มีเงิน   

ไปลงทุนซ้ือเคร่ืองดนตรี ก็ไม่มีอะไรท่ีจะต่อยอด แต่ถ้ามีองค์กร  

มีผู้ใหญ่ช่วยเหลือ ต่อไปคงมีนักดนตรีคลาสสิกเก่งๆ ในเมืองไทย          

อีกเยอะเลย” 
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CHAPTER 7 

ทุกส่วนมั่งคั่ง
ตลอดระยะเวลา 40 ปีที่ผ่านมา มีองค์กรธุรกิจมากมาย

ที ่มองเห็นโอกาสในการเติบโตผ่านกลไกตลาดทุน

ด้วยการเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ทั้งนี้ก็เพื่อให้กลไกของการระดมทุนช่วยขับเคลื่อนให้

องค์กรสามารถพัฒนาศักยภาพการดำ�เนินงานจน

สามารถเเขง่ขนัไดท้ัง้ในระดบัประเทศเเละในระดบัสากล เเละ

ในขณะเดยีวกัน กช่็วยวางรากฐานให้โครงสรา้งของสงัคม

ทุกภาคส่วนเติบโตอย่างยั่งยืนไปพร้อมกัน
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SHARE FOR ALL ทุกส่วนมั่งคั่ง

	 หากลองพิจารณาถึงโครงสร้างของธุรกิจไทยแล้ว 

จะพบว่าหลายบริษัทมีจุดเริ่มต้นมาจากธุรกิจ

ครอบครัว เงินลงทุนก็มาจากเงินของครอบครัว    

ไดก้ำ�ไรจากการประกอบกจิการกแ็บง่ปนักนัภายใน 

ครอบครัว แต่แนวคิดนี้ก็อาจกลายเป็นข้อจำ�กัด 

ที่ปิดก้ันโอกาสในการเติบโตของธุรกิจอย่าง 

นา่เสยีดาย วโิรจน ์พรประกฤต ประธานเจา้หนา้ที ่

บริหาร บริษัท ยูบิลล่ี เอ็นเตอร์ไพรส์ จำ�กัด (มหาชน)

เป็นท่านหนึ่งที่ ต้องใช้ความมุ่งมั่นอย่างมาก 

ในการนำ�ธุรกิจอัญมณีของครอบครัวเข้าจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์ฯ “การเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ 

เริ่มจากความฝัน เริ่มจากการพัฒนาว่าเราจะต้อง

เป็นบริษัทที่มีตราสินค้า ที่ไม่ใช่น่าเช่ือถือเฉพาะแค่

ในประเทศไทย แต่มันต้องท่ัวโลก ต้องบอกว่าผมมี

ความคิดไม่หยุดนิ่ง แต่ก็ไม่มีใครเชื่อเรา ก็เลยฝัน

ของเราอยู่คนเดียว ฝันแล้วมันสนุกไหม ท่ีจริงเรา

ฝันคนเดียวมันไม่สนุก ต้องมีคนร่วมคิดด้วย  

ผมเช่ือเสมอว่ามันต้องโตข้ึนแน่นอน แล้วก็ต้องเช่ือ

ในสถาบันอะไรสักอย่าง เลยคิดว่าตลาดหลักทรัพย์ฯ 

นี่ดีที่สุดแล้ว ถ้าเข้าไปได้ การระดมทุนก็ง่ายขึ้น 

ความน่าเช่ือถือก็มากข้ึน ก็จะมีผู้ถือหุ้น มีคนมาลงทุน 

แต่วันนั้นเราฝันอยู่คนเดียว มันเลยยากท่ีสุดตรงท่ี

ไม่มีใครเช่ือผม”

	 คำ�ถามท่ีเกดิขึน้ตามมาคอื แลว้ตอ้งทำ�อยา่งไร

ให้ธุรกิจดำ�รงและดำ�เนินต่อไปได้ภายใต้สภาวะ

แวดล้อมทางเศรษฐกิจท่ีมีความผันผวนเปล่ียนแปลง

อยู่ตลอดเวลา ตลาดหลักทรัพย์ฯ จึงพยายามคิดหา

คำ�ตอบให้กับคำ�ถามดังกล่าว ด้วยการสร้างเคร่ืองมือ

และผลิตภัณฑ์ต่างๆ ส่งเข้าไปในตลาดทุนซ่ึงถือเป็น

แหล่งเงินทุนระยะยาว เมื่อองค์กรธุรกิจเล็งเห็นถึง

โอกาสดังกล่าว ก็จะสามารถสร้างความมั่งค่ังผ่าน

เงินลงทุนท่ีมาจากการระดมทุน ต่อยอดขยายกิจการ

ด้วยกำ�ไรส่วนหน่ึงจากการดำ�เนินงาน กำ�ไรอีกส่วน

ก็คืนกลับไปให้ผู้ลงทุน 

	 ดังเช่นท่ี ธีรพงศ์ จันศิร ิ ประธานกรรมการ

บริหาร บริษัท ไทยยูเน่ียน โฟรเซ่น โปรดักส์ จำ�กดั 

(มหาชน) ได้บอกเล่าถึงแนวคิดและประสบการณ์

ในการเปล่ียนผ่านธุรกิจของครอบครัวไปสู่การเป็น

จากธุรกิจของครอบครัว
สู่ธุรกิจของประชาชน

ในประเทศไทย มีนิติบุคคลที่อยู่ในระบบการเสียภาษีของรัฐมากกว่า 500,000 บริษัท บ้างก็เป็นธุรกิจ                      
ขนาดเล็กในระดับครอบครัว บ้างก็เติบโตไปในระดับโลก แต่เชื่อได้ว่า ไม่ว่าจะเป็นธุรกิจขนาดใดหรือประเภทใด
ก็ตาม ล้วนมีเป้าหมายหลักไม่ต่างกัน นั่นคือ การสร้างความเติบโตให้แก่กิจการ เเละด้วยเเนวโน้มการประกอบ
ธุรกิจในปัจจุบันท่ีหันมาให้ความสำ�คัญกับการเจริญเติบโตอย่างย่ังยืนมากข้ึน ตลาดหลักทรัพย์ 
แห่งประเทศไทยจึงตระหนักดีถึงบทบาทในฐานะตัวกลางที่ผลักดันให้ธุรกิจก้าวเข้ามาใช้ประโยชน์จากตลาดทุน 
ผ่านเครื่องมือต่างๆ ของตลาดหลักทรัพย์ฯ เพื่อยกระดับการดำ�เนินงานให้สามารถเติบโตทันกับกระแส 
การเปลี่ยนแปลงของเศรษฐกิจได้
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บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ในธุรกิจอาหารทะเลแช่แข็ง  

จนสามารถสร้างแบรนด์ให้เป็นที่ยอมรับอย่างกว้างขวางทั้งในและ 

ต่างประเทศได้ “ผมคิดว่าอันน้ีก็คงจะต้องขึ้นอยู่กับแนวคิดและ      

นโยบายของแต่ละบริษัทหรือของแต่ละครอบครัว ว่ามีมุมมองในเรื่อง    

ของธุรกิจหรือการระดมทุนอย่างไร แต่ในกลุ่มบริษัทของเรา เน้นในเร่ือง

การเติบโตและความม่ันคงขององค์กร เราเช่ือว่าถ้าธุรกิจไม่มีการเติบโต 

ไม่มีขนาดที่ใหญ่พอสมควร มันก็มีความเส่ียงในเร่ืองของการแข่งขัน        

ในเร่ืองของการอยู่รอด การท่ีบริษัทขยายธุรกิจ คนชอบมองในมุมของ   

การเติบโต แต่มีข้อเท็จจริงอีกมุมหน่ึงท่ีคนไม่ค่อยพูดถึง คือมุมของ         

การอยู่รอด วันน้ีถ้าเราดูธุรกิจทั้งในประเทศและต่างประเทศ จะเห็นว่า   

ทุกธุรกิจจำ�เป็นท่ีจะต้องมีการขยาย ถ้าเราไม่มีขนาด ความสามารถ      

ในการแข่งขันของเราก็จะต่ำ�ลง ถ้ามองย้อนหลังไป บริษัทที่อยู่ไม่รอด        

มีเยอะมาก ดังน้ัน บริษัทจะต้องพร้อมท่ีจะปรับตัวอย่างต่อเน่ืองตลอดเวลา 

บริษัทใหญ่วันนี้ พรุ่งนี้ไม่ได้มีการการันตีว่าคุณจะอยู่ได้ตลอด เพราะ

สภาวะแวดล้อมมันเปลี่ยนแปลงอย่างรวดเร็วและรุนแรงตลอดเวลา   

เพราะฉะนั้น องค์กรจำ�เป็นจะต้องมีการต่ืนตัว สร้างภูมิ คุ้มกัน               

สร้างความสามารถในการแข่งขันตลอดเวลา จุดประสงค์หลักของ        

การเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็คือ เราต้องการท่ีจะเติบโต    

แล้วก็หวังว่าจะใช้ตลาดทุนเป็นกลไกหลักสำ�คัญที่จะมาช่วยให้ธุรกิจ   

ขยายตัวได้อย่างต่อเนื่อง”
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เหตผุลหลกัทีท่ำ�ใหต้ดัสนิใจเขา้จดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ คอือะไร
	 “บริษัทของเราเริ่มต้นกิจการจากบริษัทปลาทูน่ากระป๋องเล็กๆ 

ขยายกจิการมาตอ่เนือ่งสูธ่รุกจิอาหารทะเลแชเ่ยอืกแขง็ ในป ีพ.ศ. 2537 

เราได้เข้้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ จุดประสงค์หลักคือ เราต้องการ

ทีจ่ะเตบิโต และหวงัวา่จะใชต้ลาดทนุเปน็กลไกหลกัสำ�คญัทีจ่ะมาชว่ยให้

สามารถขยายธุรกิจได้อย่างต่อเนื่อง ต่อมาในปี พ.ศ. 2540 เราจึงเริ่ม

เข้าไปลงทุนในธุรกิจในสหรัฐอเมริกา นับเป็นก้าวสำ�คัญในประวัติของ

กลุ่มบริษัทเราที่ีมีการเติบโตอย่างก้าวกระโดด ซ่ึงต้องยอมรับว่าตลาดทุน

มีส่วนสำ�คัญมากท่ีมาช่วยสนับสนุนบริษัทเล็กๆ ให้สามารถมีกำ�ลังทุนท่ีจะ

ขยายงาน ช่วยต่อยอดขยายธุรกิจให้เข้มแข็งมากขึ้น” 

คิดว่าอะไรเป็นเหตุผลสำ�คัญที่ทำ�ให้บริษัทได้รับการจัดอันดับให้เข้าสู่ 
กลุ่ม DJSI	
	 “ข้อท่ีหน่ึง เราให้ความสำ�คัญในเร่ืองการพัฒนาความย่ังยืนอย่างมาก 

ข้อที่สอง เราแสดงให้เห็นถึงความมุ่งมั่นในการพัฒนา และปรับปรุงงาน

ที่เราทำ�ให้ดีข้ึน ข้อท่ีสาม เราเปรียบเทียบว่าในอุตสาหกรรมทั้งโลก        

เราอยู่ตรงไหน เรามีเร่ืองอะไรท่ีจะต้องพัฒนาปรับปรุงให้ดีข้ึนไปอีก ซ่ึง DJSI 

เขา้แลว้กอ็อกได ้เพราะฉะนัน้มนักเ็ปน็ตวักระตุน้ใหอ้งคก์รเราตอ้งพฒันา

ต่อเน่ืองตลอดเวลา เหมือนกับการท่ีเราเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ เราต้อง  

โปร่งใสและถูกตรวจสอบเพ่ือให้เกิดการพัฒนา เรามองเร่ือง sustainability 

development เป็นหน่ึงใน business strategy ของเรา ต้องการจะทำ�ให้เป็น

จุดแข็งของเรา เป็นความสามารถในการแข่งขันของเรา เราถึงทุ่มเท    

ในเรื่องนี้อย่างจริงจัง” 

อยากใหล้องยกตวัอยา่งวา่มกีารปรบัหรอืการพฒันาอะไรในบรษิทับา้ง
	 “เรามองเรื่องของการพัฒนาความยั่งยืนเป็นสามมิติ หนึ่งคือ           

สิ่งแวดล้อม เราต้องดูแลสิ่งแวดล้อมที่เรา operate อยู่ มิติที่สอง เรามอง

เร่ืองทรัพยากรท่ีเราใช้ ไม่ว่าจะเป็นน้ำ� ไฟ ทรัพยากรวัตถุดิบ ท่ีเราจะต้อง

ดูแลว่าทำ�อย่างไรให้ม่ันใจได้ว่า ทรัพยากรเหล่าน้ีจะมีอยู่ต่อเน่ืองอย่างย่ังยืน

ในอนาคต แล้วมิติท่ีสาม ก็คือเร่ืองของสังคมและชุมชนท่ีเราอยู่ ผมมองว่า 

3 เรื่องนี้ถ้าเราทำ�ได้ดี มันก็จะมาสอดรับกับเรื่องความยั่งยืนขององค์กร 

เพราะถ้าไม่มีเรื่องของทรัพยากร ธุรกิจก็ไม่มี ไม่มีเรื่องของชุมชน ไม่มี

เร่ืองคน ธุรกิจก็ไปไม่ได้ เพราะฉะน้ัน 3 เร่ืองน้ีมันไปเก่ียวข้องกับความย่ังยืน

ขององค์กร”

หลงัจากที่ไดเ้ข้าสูก่ลุม่ DJSI แลว้ เกดิผลดตีอ่องคก์รของเราอยา่งไรบา้ง
	 “ผลท่ีได้ก็คล้ายกับการเข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์ฯ คือ เป็นที่ยอมรับ

ของ stakeholders ทั้งหมด ซึ่งรวมถึงคู่ค้า ลูกค้า ผู้บริโภค ผู้ถือหุ้น 

สถาบนัการเงนิ ทำ�ใหท้กุฝา่ยมคีวามมัน่ใจวา่บรษิทัไดม้กีารดำ�เนนิธรุกจิ

อย่างถูกต้อง เหมาะสม เพราะเราต้องโปร่งใส ต้องส่งข้อมูล ต้องถูก   

ตรวจสอบ คือเราคิดว่าเรามีความพร้อม และเราเป็นบริษัทที่ทำ�ธุรกิจ   

ในตลาดโลก เราต้องการท่ีจะสร้างบริษัทของเราให้เป็น global company       

เพราะฉะน้ัน  มาตรฐานการบริหารจัดการของเราต้องเป็นไปตามมาตรฐาน     

ของโลก”

ถ้าไม่มีเรื่องของทรัพยากร ธุรกิจก็ไม่มี 
ไม่มีเรื่องของชุมชน ไม่มีเรื่องคน 

ธุรกิจก็ไปไม่ได้ เพราะฉะนั้น 3 เรื่องนี้ 
มันไปเกี่ยวข้องกับความยั่งยืนขององค์กร

- ธีรพงศ์ จันศิริ - 
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บริษัทเติบโตขึ้นอยา่งไรบ้างหลังจากเข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์ฯ 
	 “การเติบโตกับตลาดหลักทรัพย์ฯ เกิดจากการระดมทุน การหา 

พันธมิตร เราต้องใช้เครื่องมือของตลาดหลักทรัพย์ฯ มาทำ�งาน เราต้อง

เรียนรู้ว่าเครื่องมือน้ันใช้ประโยชน์ในการระดมทุนอย่างไร หาพันธมิตร

อย่างไร ถ้าอยากจะโต ต้องดูว่าโตเป็นหรือเปล่า โตอย่างไร โตขนาดไหน 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นคนท่ีแนะนำ�เราได้หรือหาพันธมิตรให้เราได้          

ในความรู้สึกของผมจริงๆ นี่มันเป็นทะเลที่กว้างมาก มันไม่จบ อยู่ที่เรา

จะทำ�ให้มันใหญ่ขนาดไหน แล้วมันก็สำ�คัญในเร่ืองทีมงาน ท่ีฝันเท่าๆ กัน 

พูดภาษาเดียวกัน จะใหญ่ขนาดไหน ผมก็เชื่อว่าเราทำ�ได้ แต่จะเติบโต

กี่เปอร์เซ็นต์ ต้องอย่าใจร้อน ต้องค่อยๆ เติบโต ทำ�ให้มันดี ไม่ใช่เพื่อเรา

คนเดียว แต่ทำ�เพื่อผู้ลงทุนด้วย”

การเป็นบริษัทจดทะเบียนช่วยให้เกิดผลดีอยา่งไร
	 “พอเข้ามาในตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็จะเกิดความเช่ือถือมากข้ึน 

ในการสรา้งแบรนดส์นิคา้ ทำ�ใหส้ถาบนัการเงนิหรอืธนาคารตา่งประเทศที่

เราไปคุยด้วยเกิดความเชื่อถือในตัวเรา ก่อนหน้านี้เรามีเครดิตระดับหนึ่ง 

แตพ่อเราเขา้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ เรากไ็ดเ้ครดติยาวขึน้ เพราะคนใหค้วาม 

เชื่อมั่นในตลาดหลักทรัพย์ฯ แล้วการเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�ให้กล้าคิด 

กล้ามอง กล้าเห็น เราก็โปร่งใส คำ�ว่าโปร่งใสมันดีนะ เราอธิบายได้ 

ทุกอย่าง คุยกับทุกคนด้วยภาษาเดียวกันหมด ไม่ต้องมาโกหกกัน  

ถ้าทั้งเรา ทั้งสินค้า ราคา ระบบมันโปร่งใสตั้งแต่ต้น มันก็ดี แล้วมันก ็

จะเกิดวินัย มีการ report มีการตรวจสอบ พอมีคนมาตรวจสอบ มาดูแล

แทนเรา ผู้ลงทุนหรือผู้ถือหุ้นก็ให้ความเชื่อถือเรามากขึ้น ฉะนั้น        

ความโปร่งใสคือ ทุกคนมีโอกาสตรวจสอบหมด การสร้างตราสินค้า           

นี่พูดง่าย แต่ท่ีจริงทำ�ยากมาก แต่แน่นอนว่าความโปร่งใสและการ    

ตรวจสอบแกไ้ขได ้ มนัทำ�ใหเ้ราไปไดไ้กลกวา่การไมร่บัรูแ้ละไมป่รบัปรงุ

อะไร”

การเขา้สู่ตลาดหลักทรัพย์ฯ สรา้งคุณคา่ให้กับบริษัทในมิติใดบ้าง
	 “ตอนที่ เราเริ่มทำ�ธุรกิจ เราไม่รู้จักคำ�ว่า ‘จริยธรรม’ หรือ  

‘ธรรมาภิบาล’ สมัยนั้นยังไม่มีใครใช้กัน แต่เราติดนิสัยมาตั้งแต่ไหน 

แต่ไรแล้วว่า เราจะเริ่มต้นด้วยความซื่อสัตย์กับลูกค้า ก่อนที่จะซื่อสัตย์

กับลูกค้าก็ต้องซ่ือสัตย์กับตัวเราเองก่อนด้วย เราทำ�งาน เราต้องรักมันจริงๆ 

เหมือนก่อนที่เราจะเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ เราก็เดินมาไดร้ะดับหนึ่งแล้ว 

สัก 70 - 80% หลังจากเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ มันก็ไปถึง 100% เราต้อง

ทำ�ให้มันดีกว่าเดิมด้วยการเปิดเผยข้อมูล ดำ�เนินงานให้ดี ทำ�ให้ผู้ถือหุ้น

ยกย่อง เราต้องตอบคำ�ถามผู้ถือหุ้นด้วยความชัดเจน ส่ิงท่ีผู้ลงทุนสะท้อน

กลบัมาหลายๆ เรือ่งกจ็ะสอนเรา มนักเ็กดิการปรบัปรงุต่อไป สว่นถา้ให้

พูดถึงการพัฒนาในระดับสังคม ก็ต้องขอบคุณตลาดหลักทรัพย์ฯ ท่ีมองเห็น

ความสำ�คัญของการสร้างอาชีพ การทำ�ธุรกิจมันมีมิติการสร้างอาชีพ 

สร้างความรู้ให้คน สร้างความย่ังยืนให้สังคม ช่วยให้คนหารายได้ด้วยตัวเอง 

พวกเขาก็จะมีความม่ันใจในชีวิต มีการงานท่ีม่ันคง เราก็จะยึดม่ันตรงนั้น   

ในการทำ�งานต่อไป”

เราต้องทำ�ให้มันดีกว่าเดิมด้วยการเปิดเผย
ข้อมูล ดำ�เนินงานให้ดี ทำ�ให้ผู้ถือหุ้นยกย่อง 

เราต้องตอบคำ�ถามผู้ถือหุ้นด้วยความชัดเจน

- วิโรจน์ พรประกฤต -
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SHARE FOR ALL ทุกส่วนมั่งคั่ง

หากจะกล่าวว่า การก้าวจากธุรกิจครอบครัวไปสู่บริษัทจดทะเบยีน

ในตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นเรื่องยากแล้ว การเปล่ียนแปลงจาก

หน่วยงานรัฐวิสาหกิจไปเป็นบริษัทมหาชนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ของบริษัท ปตท.จำ�กัด (มหาชน) ก็นับว่าไม่ใช่เรื่องง่าย ดังเช่นที่ 

ดร.ไพรนิทร ์ชูโชตถิาวร ประธานเจ้าหนา้ทีบ่รหิารและกรรมการ

ผู้จัดการใหญ่ บมจ. ปตท. ได้บอกกับเราว่า “ต้องเข้าใจก่อนว่า 

รัฐวิสาหกิจคือการบริการสาธารณะ และในอดีต การหาทุนของ

ภาครัฐมันยาก จึงต้องตั้งเป็นรัฐวิสาหกิจ แต่พอถึงจุดหนึ่งที่

สามารถลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ ก็นำ�รัฐวิสาหกิจมา 

จดทะเบียน แล้วก็ระดมทุน ไม่ต้องพึ่งงบประมาณภาครัฐอีก  

อีกอย่างระบบกฎหมายท่ีดูแลรัฐวิสาหกิจกับบริษัทจดทะเบียน 

มันคนละระบบกนั ในกรณขีองเรา ถกูดแูลเขม้งวดเปน็พเิศษเพราะ

ทัง้สองระบบควบคมุ ปตท. อยู ่ทำ�ให ้ปตท. บรหิารจดัการในระบบ

ที่ถือว่าต้องดีที่สุด ในอีกมุมมองหน่ึง ประชาชนก็ได้มีโอกาส 

เป็นเจ้าของกิจการ อยากจะเป็นผู้ลงทุน เมื่อมีความเป็นเจ้าของ 

ก็จะมีความห่วงใยว่าต้องเข้ามาช่วยกันดูแล ความเป็นเจ้าของ 

ตามมาจากการลงทุน ซ่ึงเป็นเร่ืองท่ีดีมากๆ ถ้าเป็นรัฐวิสาหกิจ 

ถามว่าใครเป็นเจ้าของ รัฐเปน็เจ้าของ รัฐเป็นใครนึกไมอ่อก แต่ถ้า

สมมติว่าหุ้นของเรา เราเป็นเจ้าของ เราก็จะแสดงตัวออกมา 

ปกป้อง มาช่วยกันดูแล ซึ่งเป็นเรื่องที่ดีมาก”

	 นอกจากต้องคำ�นึงถึงวิธีการบริหารจัดการภายใต้กฎระเบียบ

ทีค่่อนขา้งเขม้งวดและการมสีว่นรว่มของผูถ้อืหุน้แลว้ การแปรรปู

องคก์รเปน็บรษิทัจดทะเบยีนกย็งักอ่ใหเ้กดิการเปลีย่นแปลงในแง่

ของการทำ�ธุรกิจ ทั้งในเชิงโครงสร้าง วิธีการ แนวคิด รวมทั้ง 

การสร้างผลประโยชน์ให้กับทุกฝ่ายอย่างสมดุล ซ่ึง ดร.ไพรินทร์  

ชูโชติถาวร เห็นว่า “ในความเป็นรัฐวิสาหกิจก็มีประโยชน์ 

ในหลายๆ เรื่องในแง่ของธุรกิจ แต่การเป็นบริษัทจดทะเบียนจะมี

ความยืดหยุ่น (flexibility) ผมมีความเชื่อว่า เมื่อจดทะเบียนใน 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ แล้ว เราจะมีความคล่องตัวในการทำ�ธุรกิจ  

คูค่า้ของเรามคีวามสบายใจทีจ่ะทำ�ธรุกจิกบัเรามากยิง่ขึน้ อย่างหน่ึง

คอืเราตอ้งเขา้ใจวา่เนือ้หาของระบบรฐัวสิาหกจิมนัเปน็เนือ้หาของ

ระบบราชการ การท่ีเราเปล่ียนมาเป็นบริษัทจดทะเบียน เราก็จะ

ต้องลบเน้ือหาน้ันออกไปด้วย ประเพณี วิธีการ หลักคิดอะไรแบบ

ราชการจะตอ้งนำ�ออกไปดว้ย ในฐานะบรษิทัจดทะเบยีน หลกัคิด

มันต่างกัน เราต้องดูประโยชน์ผู้ถือหุ้น เราต้องให้ความสมดุล

ระหว่างผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย ต้องสร้างประโยชน์ให้ผู้ถือหุ้น”

จากรัฐวิสาหกิจ
สู่บริษัทมหาชน

ผมมีความเชื่อว่า เมื่อจดทะเบียน
ในตลาดหลักทรัพย์ฯ แล้ว

เราจะมีความคล่องตัวในการทำ�ธุรกิจ 
คู่ค้าของเรามีความสบายใจที่จะ

ทำ�ธุรกิจกับเรามากยิ่งขึ้น

- ดร.ไพรินทร์ ชูโชติถาวร -



– 259 –



– 260 –

SET TALK 36

ดร.ไพรินทร์ ชูโชติถาวร
ประธานเจ้าหน้าท่ีบริหารและกรรมการผู้จัดการใหญ่
บริษัท ปตท. จำ�กัด (มหาชน)

อีกนิยาม
ของการเติบโต
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จากรัฐวิสาหกิจมาสู่การเป็นบริษัทจดทะเบียน  ทำ�ให้เกิดความเปล่ียนแปลง
กับองค์กรอย่างไร
	 “รัฐวิสาหกิจท่ีต้องการระดมทุนจำ�นวนมาก การรอพ่ึงพางบประมาณรัฐ

ท้ังหมดคงเป็นไปไม่ได้ ทางออกก็คือการเข้ามาจดทะเบียนในตลาด          

หลักทรัพย์ฯ ซึ่งนอกจากจะทำ�ให้ระดมทุนได้จำ�นวนมากแล้ว ยังช่วยให้

องค์กรมีระบบบริหารจัดการท่ีดีขึ้น เพราะเม่ือเป็นองค์กรที่อยู่ในตลาด

หลกัทรพัยฯ์ กต็อ้งดแูลผูม้สีว่นไดเ้สยีจำ�นวนมาก เมือ่เขา้มาอยูใ่นระบบ 

มีคนหมู่มากมาเป็นผู้ถือหุ้น มาช่วยกันดูผลการทำ�งาน มันช่วยผลักดัน

ใหเ้ราตอ้งแขง่ขนั  ใหเ้ขา้สูม่าตรฐาน ถา้เปน็รฐัวสิาหกจิ มเีพยีงไมก่ีแ่หง่

อาจไม่ต้องแข่งขัน แต่เมื่ออยู่ในตลาดหลักทรัพย์ฯ เราต้องแข่งขันกับ

อีก 600 กว่าบริษัท รวมถึงบริษัทต่างชาติด้วย เพราะข้อมูลถึงกันหมด 

ระบบจึงช่วยผลักดันให้องค์กรเราต้องเป็นเลิศ ต้องโปร่งใส ซ่ึงเป็นเร่ืองท่ี

ถูกต้อง สวยงาม”

อะไรเป็นเหตุผลสำ�คัญที่ทำ�ให้ ปตท. เป็นองค์กรท่ีประสบความสำ�เร็จ     
ท้ังในแง่ของการเป็นธุรกิจขนาดใหญ่ท่ีมีขนาดของ  Market Capitalization 
สูงสุดในตลาดหลักทรัพย์ฯ และได้รับการคัดเลือกเข้าสู่กลุ่มดัชนี       
ความย่ังยืน DJSI 
	 “ถามว่าประสบความสำ�เร็จหรือเปล่า ปตท. คงพูดเองไม่ได้ ต้องให้

คนอ่ืนพูด ต้องให้สังคมเป็นคนพูด เม่ือก่อนแนวคิดทุนนิยมท่ีเห็นโดยท่ัวไป 

ในตำ�ราเศรษฐศาสตร์ 101 อาจบอกว่า สำ�หรับองค์กรธุรกิจ เป้าหมาย

คือการทำ�กำ�ไรสูงสุด แต่ใน 10 - 20 ปีหลังมานี้ เราพบว่าแนวคิด 

เร่ิมต่างจากเดิม เพราะหากคุณพยายามเบ่งกำ�ไรตรงน้ี ก็จะไปเสียหายตรงน้ัน 

ทั้งระบบมันจะพังลงไปหมด แม้กระท่ังในโลกตะวันตกเอง ถึงจุดหนึ่ง  

เขาก็กลับมาคิดว่าเป้าหมายของธุรกิจคงไม่ใช่การทำ�กำ�ไรสูงสุด แต่ต้องมี

มิติอื่น คือมิติของสังคม มิติของสิ่งแวดล้อมด้วย นั่นคือที่มาของดัชนี

ความยั่งยืน DJSI คือการวัดบริษัทว่า เป็นบริษัทท่ีดีหรือไม่ดี มันมีมิติท่ี

นอกเหนือจากผลประกอบการของธุรกิจ”

วางแผนว่าบริษัทจะเติบโตในตลาดหลักทรัพย์ฯ อย่างไร 
	 “อันท่ีจริง ปตท. ไม่ได้นำ�อัตราการเจริญเติบโตเป็นหลักในการทำ�ธุรกิจ

ขององค์กร แม้ว่าการเป็นองค์กรธุรกิจ โดยเฉพาะธุรกิจพลังงาน ขนาด

ของธรุกจิยอ่มมคีวามสำ�คญั แนน่อนวา่เราอยากจะมขีนาดองค์กรทีใ่หญ ่  

เพือ่เพิม่ความเขม้แขง็ เพิม่ความสามารถในการแขง่ขนั แตว่า่เวลาทีผ่ม

ใหค้ำ�มัน่กบับอรด์  ผมไมไ่ดส้ญัญาวา่ปนีีย้อดขายตอ้งโตขึน้กีเ่ปอรเ์ซน็ต ์

แต่ผมบอกว่าองค์กรนี้จะเป็นองค์กรที่ยั่งยืน ยั่งยืนเพื่อจะได้โตต่อไป     

อีกเรื่อยๆ”

การทำ�ให้องค์กรเติบโตอยา่งยั่งยืน มีความสำ�คัญอย่างไร
	 “ผมมองว่าช่วงนี้เป็นช่วงหัวเล้ียวหัวต่อ ในวันน้ีถ้าสมมติเราไปดู   

10 บริษัทแรกในโลก ไปอ่านวิสัยทัศน์ของเขา เราจะพบคำ�ว่า sustainability 

โผล่ขึ้นมาตลอดเลย ดังนั้น ความยั่งยืนขององค์กรสำ�คัญมาก สำ�คัญ

พอๆ กับเป้าหมายการเจริญเติบโตของยอดขาย การที่ระบบตลาดทุน  

มีระบบช้ีวัดบริษัทในมิติด้านสังคมและส่ิงแวดล้อม ในอีกแง่หน่ึง มันเป็น 

การใหค้วามรูผู้ล้งทนุในทางออ้ม วา่ใหม้องการลงทนุแบบยัง่ยนื เปน็การ

เปลีย่นแนวคดิของมหาชนใหเ้หน็วา่การลงทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เปน็

เรือ่งทีด่ ีเปน็ประโยชนต์อ่สงัคม เศรษฐกจิ ตอ่ชวีติความเปน็อยูเ่รา ไมใ่ช่

เร่ืองของคนกลุ่มหน่ึงท่ีเอาเงินต่อเงินเล่นกันท้ังวัน น่ีคือมิติของการพัฒนา

ของระบบแนวคิดในเรื่องของตลาดทุน ซึ่งเป็นเรื่องที่ดี เปลี่ยนแนวคิด

ที่บางคนอาจมองว่า ตลาดหลักทรัพย์ฯ คือสถานที่ระดมทุนอย่างเดียว 

เป็นเร่ืองทุนนิยมล้วนๆ แต่ความจริงแล้วไม่ใช่ บริษัทในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

จะต้องมีมิติของการระดมทุนท่ีนอกจากเพ่ือสร้างความเติบโตแล้ว ยังต้อง

เป็นองค์กรที่ดี สร้างประโยชน์ให้กับสังคมด้วย”

ระบบชี้วัดบริษัทในมิติด้านสังคมและสิ่งแวดล้อม 
เป็นการเปลี่ยนแนวคิดของมหาชนให้เห็นว่าการลงทุน

ในตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นประโยชน์ต่อสังคมและเศรษฐกิจ

- ดร.ไพรินทร์ ชูโชติถาวร -
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SHARE FOR ALL ทุกส่วนมั่งคั่ง

ในการแขง่ขนักฬีาทุกประเภท การฝึกซอ้มถอืเปน็หวัใจ

สำ�คญัทีจ่ะสง่เสรมิใหน้กักฬีาพฒันาถงึขดีความสามารถ

สูงสุดและประสบความสำ�เร็จได้ โดยต้องมีการวางแผน

อย่างเป็นระบบและกระทำ�อย่างต่อเนื่อง ทั้งนักกีฬา

และผู้ฝึกสอนจะต้องเข้าใจจุดประสงค์ของการฝึก  

เพือ่เลอืกรปูแบบและกจิกรรมการฝกึทีถ่กูตอ้งเหมาะสม 

	 การนำ�บริษัทเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ก็เชน่เดยีวกนั การเตรียมความพร้อมก็เป็นกระบวนการ

สำ�คัญที่มีส่วนช่วยให้บริษัทเข้าสู่ตลาดทุนได้อย่าง 

ราบรื่นและเต็มศักยภาพ ซ่ึงในประเด็นน้ี ท่ีปรึกษา

ทางการเงนิทีม่ปีระสบการณย์าวนานในการดแูลบรษิทั

ที่ต้องการเข้ามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ  

มามากมายอย่าง ดร.ก้องเกียรติ โอภาสวงการ  

ประธานกรรมการบริหาร บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส 

กรุ๊ป โฮลด้ิงส์ จำ�กัด​ (มหาชน) ได้อธิบายถึงสิ่งที่ต้อง

คำ�นึงถึงในการเข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ว่า “เรื่องที่หนึ่ง

ก็คือ การจัดโครงสร้างบริษัทให้มีความชัดเจนและไม่มี

ความขัดแย้งทางด้านผลประโยชน์ อันที่สองคือ ต้อง

ปรับโครงสร้างบริษัทในแง่ของผู้บริหาร ในสมัยก่อนที่

ผู้บริหารทำ�ทุกเรื่อง ไม่ว่าเรื่องการเงิน การตลาด 

ปฏิบัติการ สั่งซื้อของ เซ็นเช็คคนเดียว ต้องเปลี่ยน   

ใหเ้ปน็ระบบ อาจจะตอ้งจา้ง CFO เขา้มาทำ�หนา้ทีด่แูล

การเงินการบัญชี จะต้องมีบุคลากรมืออาชีพเหล่าน้ี 

เข้ามาเสริม รวมท้ังในแง่ของคณะกรรมการ จำ�เป็นต้องมี

กรรมการอิสระจากภายนอกมาจำ�นวนหนึ่ง ตามที่ 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ กำ�หนดกฎเกณฑ์ไว้ ประการถัดไป

ที่ผมเห็นว่าสำ�คัญคือ ระบบบัญชี ต้องสามารถปิดได้

ทุกไตรมาสตามเวลาท่ีกำ�หนด ต้องส่งงบการเงินตรงเวลา 

ระบบบัญชีต้องแข็งแกร่งพอสมควร นอกจากนั้นก็ต้อง

มองถงึประชาชนผูล้งทนุเป็นหลักด้วย ไมใ่ชม่องเฉพาะ

กระเปา๋ของตวัเอง อนันีผ้มคดิวา่เปน็การเตรยีมตวัและ

ก็เปล่ียนทัศนคติของผู้ก่อต้ังบริษัทด้วย บางบริษัทท่ี

ผมเจออาจยังไม่พร้อม ตัวเลขผลประกอบการก็ดี กำ�ไร

ก็โตเร็ว แต่ไม่พร้อมที่จะกระจายอำ�นาจให้คนอื่น 

ไม่พร้อมจะต้ังกรรมการเพื่อมาตรวจสอบตนเอง  

ผมคิดว่า ถ้าหากผู้บริหารมีทัศนคติอย่างนี้ นั่นคือ 

เขายังไม่พร้อมจะเข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ” 

	 นอกจากนี ้การทีบ่รษิทัจะเขา้จดทะเบยีนในตลาด

หลักทรัพย์ฯ ได้น้ัน ต้องอาศัยความร่วมมือจากทุกฝ่าย 

ดังที่ ดร.ก้องเกียรติ โอภาสวงการ ได้บอกเล่าถึง

ประสบการณ์ของตนเองว่า “เราต้องนั่งทบทวนกับ 

ผู้ก่อต้ังบริษัทและผู้บริหารว่า อะไรคือส่ิงที่เราจะเจอ 

อะไรคือสิ่งที่ควรหรือไม่ควรทำ�เมื่อเป็นบริษัทมหาชน 

เราต้องกำ�หนดกิจกรรมให้ชัดเจนว่าเดือนน้ีต้องทำ�อะไร 

เดือนถัดไปต้องทำ�อะไร คุณต้องทำ�อะไรให้สำ�เร็จ      

ในแต่ละช่วงเพ่ือจะได้พร้อมตามข้ันตอน อาจจะมีคำ�ถาม

เพิ่มเติมจาก ก.ล.ต. อีกเรื่องคือการต้ังราคาก็เป็น

อุปสรรคที่ผมเจอเสมอ เจ้าของกิจการหลายบริษัท

เข้าใจและให้ที่ปรึกษาการเงินเป็นคนตัดสิน โดยตัวเอง

ไม่เข้ามาเก่ียวข้อง เพราะโดยปกติเรามีกลไกในการ 

ตั้งราคาที่ชัดเจน”

เตรียมพร้อม
ก่อนเข้าตลาดทุน
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เครื่องมือที่ครบถ้วน 
ตอบโจทยอ์ยา่งครบครนั

	 โดย ธรีพงศ ์จนัศริ ิซึง่มโีอกาสใชเ้ครือ่งมอืทีห่ลากหลายในการดำ�เนนิ

ธุรกิจ เล่าว่า “ผมก็ใช้เครื่องมือในตลาดหลักทรัพย์ฯ เกือบครบถ้วน มีการ

เพิ่มทุน การขายหุ้นกู้ หุ้นกู้แปลงสภาพ เพื่อให้เกิดการประหยัดต้นทุน  

โดยเฉพาะเรื่องการเงิน ถ้าเราไม่ได้เข้าไปในตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็คงไม่เป็น

บริษัทในขนาดเท่าวันนี้ เราจะมาถึงวันนี้ไม่ได้เลย ถ้าไม่ได้รับการสนับสนุน

จากตลาดทุนหรือตลาดหลักทรัพย์ฯ”

ตลอดระยะเวลา 40 ปีที่ผ่านมา มีบริษัทมากกว่า 600 บริษัทท่ีได้เข้ามา 

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ และเติบโตในตลาดทุนไทยในฐานะ 

บริษัทมหาชนที่ประชาชนได้เข้ามามีส่วนร่วมในการเป็นเจ้าของกิจการ  

เเละในปัจจุบัน บริษัทจดทะเบียนจำ�นวนมากก็พร้อมท่ีจะก้าวไปสู่เวทีการเเข่งขัน

ในระดับสากล ซึ่งต้องอาศัยการพัฒนาอย่างต่อเนื่องเเละความร่วมมือจาก  

ทกุภาคสว่น ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จงึไดเ้ดนิหน้าพัฒนาเครือ่งมือและผลิตภณัฑ์

ที่จะส่งเสริมให้องค์กรธุรกิจสามารถสร้างฐานเงินทุนท่ีแข็งแกร่งผ่าน            

การระดมทุนเเละเจริญเติบโตต่อไปได้
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ดร.ก้องเกียรติ โอภาสวงการ
ประธานกรรมการบริหาร 
บริษัทหลักทรัพย์ เอเซีย พลัส กรุ๊ป โฮลดิ้งส์
จำ�กัด (มหาชน) 

เคียงข้าง
บนเส้นทางการเติบโต
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เป้าหมายสำ�คัญของการทำ�หน้าที่ เ ป็นท่ีปรึกษาในการนำ�บริษัท 
เข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ คืออะไร
	 “เป้าหมายที่หนึ่งคือ เราต้องการสร้างบริษัทท่ีดีให้กับประเทศไทย  

เราแนะนำ�ให้บริษัทปรับโครงสร้างให้ดี มีทีมบริหารมืออาชีพ สามารถส่ง 

รายได้ในแง่ภาษีให้กับรัฐบาลอย่างสม่ำ�เสมอและถูกต้อง ประเด็นที่สอง 

ผมเชื่อว่าเป็นความพึงพอใจของผู้ท่ีจะประกอบวิชาชีพ การที่ลูกค้า

ประสบความสำ�เร็จ ท่ีปรึกษาการเงินก็รู้สึกมีความสุขและประสบ 

ความสำ�เร็จด้วย ประเด็นท่ีสามก็คือ เรามีส่วนช่วยสร้างให้บริษัท 

มีความแข็งแกร่งระดับภูมิภาคและระดับโลกได้ เรียกได้ว่าสนุกสำ�หรับ 

คนทำ�งาน ทีไ่ดเ้หน็ลกูคา้ของเราโต ลกูคา้ของเราบางบรษิทัโตเปน็บรษิทั

ระดับโลกแล้วทุกวันนี้ ผมว่านี่คือความท้าทายของการทำ�งาน” 

อยากให้ลองยกตัวอย่างความสำ�เร็จของการที่ได้เข้ามาทำ�หน้าที่เป็น
ที่ปรึกษาให้กับบริษัท
	 “กว่า 20 ปีที่ผ่านมาที่ได้เข้ามาเกี่ยวข้องกับกลไกตลาดทุนโดยตรง 

ในช่วงแรกๆ ผมก็นำ�บริษัทจดทะเบียนไป road show ต่างประเทศ ทำ�ให้

เขาสามารถระดมทุนได้ และช่วยบริษัทระดมทุนขายหุ้นคร้ังแรกท่ีเรียกว่า 

Initial Public Offering หรือ IPO เป็นจำ�นวนหลายบริษัท ซึ่งแน่นอนว่า

ถ้าไม่มีกลไกตลาดหลักทรัพย์ฯ ดังกล่าว ก็คงไม่สามารถทำ�ให้บริษัท

เหล่าน้ีขยายกิจการเติบโตอย่างรวดเร็วมหาศาลได้ นอกจากน้ี ท่ีสำ�คัญคือ 

ได้ช่วยทำ�ให้บริษัทมีการซ้ือกิจการหรือควบรวมกิจการกันในประเทศ 

รวมถึงการซ้ือกิจการข้ามไปยังต่างประเทศแล้วควบรวมเข้ามาเป็น

บริษัทลูก ทำ�ให้บริษัทจดทะเบียนสามารถขยายกิจการไปต่างประเทศ 

สรุปแล้ว ถ้ามองย้อนหลังกลับไป บริษัทดังกล่าวก็คงไม่สามารถเติบโต 

ได้เหมือนวันน้ี หากไม่มีตลาดทุน หรือบางบริษัทสามารถเป็นที่หนึ่ง 

ในภูมิภาค หรือสามารถต่อยอดแซงหน้าบริษัทในกลุ่มเดียวกันได้ใน

ประเทศอื่นท่ีอยู่ใกล้เคียง ก็เพราะเงินต่างๆ ที่ระดมได้จากตลาดทุน 

ในอดีตที่ผ่านมา”

มองว่าบทบาทของตลาดหลักทรัพย์ฯ ต้ังแต่อดีตจนถึงปัจจุบัน                    
ได้ทำ�หน้าที่ในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจได้ดีมากน้อยเพียงใด
	 “ผมคิดว่าตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ทำ�หน้าท่ีอย่างดีมากในช่วงเวลา     

ที่ผ่านมา ตลาดหลักทรัพย์ฯ ในช่วงแรกๆ แน่นอนเป็นสิ่งที่เกิดขึ้นใหม่ 

ที่ลองผิดลองถูก อาจจะมีช่วงที่เรียกว่าวงจรขาขึ้นขาลง เรียนรู้จาก

ประสบการณ์ต่างๆ แต่ในช่วง 15 - 20 ปีย้อนหลัง ผมคิดว่าตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ทำ�หน้าที่ได้ดีมาก โดยเฉพาะอย่างยิ่ง หนึ่ง สามารถดึงดูดบริษัท 

ที่มีคุณภาพเข้ามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ จำ�นวนมาก สอง 

ช่วยให้ภาคธุรกิจลดการพ่ึงพิงจากธนาคารพาณิชย์หรือตลาดเงินโดยรวม        

ในอดีตใครต้องการเงินไปขยายกิจการ ต้องไปกู้จากธนาคารพาณิชย์ 

ไม่มีช่องทางเลือกอื่น แต่ในปัจจุบัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�หน้าที่เป็น

ตัวกลาง เป็นกลไกเช่ือมระหว่างผู้ลงทุนกับบริษัทจดทะเบียน เพ่ือนำ�เงินทุน

จากผู้ลงทุนไปขยายกิจการ เพราะฉะนั้น กลไกดังกล่าว เป็นกลไกที่มี 

ความสำ�คัญที่สามารถดึงดูดบริษัทเข้ามาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ 

ท่ีเห็นอยู่ตอนนี้ก็เป็นจำ�นวนประมาณ 600 บริษัท มูลค่าหลักทรัพย์ 

ตามราคาตลาด 14 ล้านล้านบาทโดยประมาณ ก็ถือว่าเติบโตขึ้นมา 

อย่างมากในช่วง 15 - 20 ปีที่ผ่านมา”

ผมคิดว่าตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ทำ�หน้าที ่
อย่างดีมากในช่วงเวลาที่ผ่านมา 

- ดร.ก้องเกียรติ โอภาสวงการ -
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ผลดีของการเข้าสู่
ตลาดหลักทรัพย์ฯ

แท้จริงแล้ว ประโยชน์ของการเข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ไม่ได้มีเพียงแค่การระดมทุนเท่านั้น  

แต่ยังมีมิติอื่นๆ อีกมากมาย ซึ่ง ดร.ก้องเกียรติ โอภาสวงการ ได้ชี้ให้เห็นถึงผลดีของการ

เป็นบริษัทจดทะเบียนในหลายแง่มุมว่า

“เป็นแหล่งระดมทุน อันน้ีชัดเจน ก่อนเข้า

ตลาดหลักทรัพย์ฯ แน่นอนว่าแหล่งเงินทุน

ย่อมมาจากผู้ก่อตั้ง เพ่ือนฝูง ญาติพี่น้อง  

อีกแหล่งหน่ึงก็คือธนาคารพาณิชย์ การเข้า

ตลาดหลักทรัพย์ฯ หมายถึงว่าสามารถระดม

ทุนจากผู้ลงทุนทั่วๆ ไป รวมทั้งผ่านช่องทาง

ด้านตราสารหน้ี  เพราะฉะน้ันทางเลือกมีมากกว่า”

“แน่นอนโลกทุกวันน้ี ช่องทางการจำ�หน่ายสินค้า

และบริการมีมากข้ึน แล้วก็มีความซับซ้อนมากข้ึน 

บางทีวิธีการของเราอาจจะถูกยุคถูกสมัยในอดีต 

แต่ในอนาคตอาจจะไม่ใช่ เพราะฉะนั้นการที่     

จะไปร่วมทำ�ธุรกิจกับคู่ค้าอ่ืนๆ ซ่ึงเราอาจจะไปเจอ

ในวันข้างหน้าอาจจะทำ�ให้ได้ช่องทางการ

จำ�หน่ายสินค้าหรือฐานลูกค้าใหม่ๆ”

“เป็นการทำ�ให้บริษัทมีความเป็นมืออาชีพมากขึ้น 

การที่บริษัทอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�ให้เป็นท่ีรู้จักของ

ประชาชนท่ัวไปรวมท้ังผู้ลงทุนอ่ืนๆ โอกาสท่ีจะตามมาคือ 

อาจจะมีบริษัทท่ีต้องการร่วมธุรกิจด้วยหรือเป็นพันธมิตรด้วย 

เห็นเราอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ก็อาจจะเป็นช่องทางใหเ้ขา

ติดต่อโดยตรง ซึ่งก็หมายถึงว่านำ�มาซึ่งโอกาสทางธุรกิจ

ในวันข้างหน้า นอกจากน้ี โอกาสท่ีจะจ้างมืออาชีพเข้ามา

ร่วมทำ�งานก็มีสูง” 

“ทีส่ำ�คญัอกีอนัหนึง่กค็อื เปน็การจดัสรร

หุ้นให้กับบุตรหลานและผู้ที่เกี่ยวข้อง

ของผู้ก่อต้ังบริษัท ทำ�ให้ไม่เกิดปัญหา 

การแย่งชิงกัน การทะเลาะเบาะแว้งกันใน

วันขา้งหนา้ อนันีก้เ็ปน็สิง่ทีเ่ปน็ประโยชน”์
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	 สำ�หรับ ดร.สมชัย ไทยสงวนวรกุล ประธาน

กรรมการบริหาร บริษัท เอส เอ็น ซี ฟอร์เมอร์ จำ�กัด 

(มหาชน) ก็เห็นว่าการเข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์ฯ มีส่วนช่วย

องค์กรอย่างมากในมิติของการบริหารจัดการ “พอเราเข้า 

ตลาดหลักทรัพย์ฯ เราต้องอยู่ในกฎระเบียบ และข้อมูลต่างๆ 

เราเปิดเผยหมด มีระเบียบบังคับ ด้านการบริหารจัดการ

ก็ดีขึ้น การตลาดก็ดีขึ้น เรามีตัวเลขประกอบการทุกวัน 

เราก็บริหารจัดการได้ง่าย สามารถลดต้นทุนให้ต่ำ�ลงได้     

มีความเป็นระบบระเบียบเรียบร้อย พอคุณภาพดีข้ึน กำ�ไร

ก็ดีขึ้น สามารถลงทุนในสินทรัพย์ต่างๆ ได”้

	 เช่นเดียวกับ ธีรพงศ์ จันศิริ ท่ีมองถึงผลดีของการ

จดทะเบียนเข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์ฯ ว่า “ทำ�ให้บริษัทมีทุน 

แล้วก็มีภาพลักษณ์ที่ดีต่อคู่ค้า ต่อสถาบันการเงิน  

ต่อ public น่ันคือ stakeholder ของเราทั้งหลาย รวมถึง 

ผู้ลงทุนทั้งที่เป็นรายย่อยหรือเป็นสถาบัน นอกจากนั้น  

การท่ีเราเข้ามาเป็นบริษัทจดทะเบียน เราก็จำ�เป็นท่ีจะต้อง

มีการปรับโครงสร้างขององค์กร เพ่ือให้มีความเป็นมืออาชีพ

มากย่ิงข้ึน เน้นเร่ืองของความโปร่งใส มีการนำ�เอาเร่ืองของ 

corporate governance เข้ามาใช้ ส่ิงเหล่าน้ีก็เป็นประโยชน์

มหาศาลกับการดำ�เนินธุรกิจของเรา”



– 268 –

SHARE FOR ALL ทุกส่วนมั่งคั่ง

นอกจากการเข้า สู่ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะ        

สร้างโอกาสให้องค์กรธุรกิจเติบโตได้แล้ว         

ภาคประชาชนเองก็ได้รับประโยชน์จากกลไก

ของตลาดทุนเช่นกัน ซึ่ง ดร.ก้องเกียรติ 

โอภาสวงการ เห็นว่า “ประการแรกทีส่ำ�คญัคอื 

ประชาชนมีโอกาส มีทางเลือกในการออมเงิน    

ยกตัวอย่างเช่น สมมติเรามีหุ้นที่จดทะเบียน      

ในตลาดหลักทรัพย์ฯ จำ�นวนมากๆ ประชาชน   

ผู้ลงทุนก็มีทางเลือกว่า อยากจะลงทุนในหุ้น

ประเภทไหน แทนที่จะไปก่อตั้งบริษัทเอง ซึ่ง

อาจจะใช้เวลานาน ส่ิงท่ีสำ�คัญ ประชาชนสามารถ 

อิงบทวิจัย แล้วก็ใช้ข้อมูลท่ีตนเองมีอยู่เข้าไป

ลงทุนในหุ้นดังกล่าวและหวังว่าจะเจริญเติบโต

ในวันข้างหน้า สิ่งที่ประชาชนจะได้รับก็คือ     

เงินปันผลเเละส่วนต่างราคาหุ้น ถ้าเลือกหุ้น    

ให้ถูกบริษัท มันง่ายกว่าทำ�ธุรกิจด้วยตัวเอง  

แลว้เรากส็ามารถทำ�ใหเ้งนิทองของเรางอกเงยได ้ 

อันนี้ เป็นประเด็นที่สำ�คัญ เป็นประโยชน์ต่อ

ประชาชนสำ�หรับการออมเงินเพื่อวันข้างหน้า 

แลว้ขอ้ดอีกีประการหนึง่กค็อื ถา้สกัวนัหนึง่ราคา

หุ้นแพงเกินไป หรืออยู่ในช่วงขาลง ประชาชน 

ผู้ลงทุนก็สามารถขายหุ้นทิ้ง แล้วเอาเงินไป

ลงทุนหุ้นบริษัทอื่นท่ีมีอนาคตท่ีดีกว่า ผิดกับ

การทำ�ธุรกิจด้วยตัวเอง ในช่วงขาขึ้นเราอาจจะ

มีความสุขกับการเติบโตของธุรกิจ แต่ในช่วง 

ขาลงอาจจะมีความทุกข์ เพราะการจะขายธุรกิจ

ท้ิงในช่วงขาลง ถ้าเราทำ�เอง ไม่ได้เป็นบริษัท 

จดทะเบียนมันทำ�ได้ยาก”

	 สำ�หรับ ธีรพงศ์ จันศิริ เห็นว่า ประชาชน

ได้รับผลดีจากการเข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์ฯ      

อันเนื่องมาจากผู้ประกอบธุรกิจจะต้องให้   

ความสนใจและร่วมดูแลผู้มีส่วนได้เสียกับ          

ผู้ประกอบธุรกิจของตนมากขึ้น “เมื่อบริษัทเรา  

มีผู้ที่มีส่วนได้เสียมากขึ้น กว้างขวางขึ้น องค์กร

ก็จำ�เป็นที่จะต้องดูแลในส่วนที่เกี่ยวข้อง ไม่ว่า

จะเป็นนักลงทุนก็ดี หรือสังคม ชุมชนที่เราอยู่  

หรือที่เราดำ�เนินธุรกิจ เราจำ�เป็นต้องให้ความ

สำ�คัญมากขึ้นกว่าเมื่อก่อน เพราะเมื่อเราเป็น 

public เราก็ต้องให้ความใส่ใจ ให้ความสำ�คัญ 

ในแง่ของ public สังคม ชุมชน มากขึ้นไปด้วย”

ธุรกิจมั่งคั่ง
ประชาชนมั่นคง



– 269 –



– 270 –

SET TALK 38

ดร.สมชัย ไทยสงวนวรกุล
ประธานกรรมการบริหาร  
บริษัท เอส เอ็น ซี ฟอร์เมอร์ จำ�กัด (มหาชน)

ความโปร่งใส
กลไกสู่ความเข้มแข็ง
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ทำ�ไมบริษัทต้องเขา้มาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ
	 “เราเริ่มจากธุรกิจครอบครัว เราเริ่มต้นธุรกิจแบบไม่มีเครื่องจักร 

ไม่มีอุปกรณ์ ไม่มีเทคโนโลยี เพราะไม่มีเงินซื้อ สำ�คัญคือไม่มีทีม เพราะ

คนก็ไม่อยากอยู่กับบริษัทเล็กๆ ซึ่งโนเนม เพราะฉะนั้น เราถึงต้องสร้าง 

สร้างทั้งคน สร้างทั้งเครื่องมือไปต่อยอดธุรกิจ แต่พอถึงจุดหนึ่ง เรามีเงิน

ไมพ่อ ธรุกจิกโ็ตไมไ่ด ้แตต่อนเริม่ตน้เราไมม่อีะไรเลย จะไปกูแ้บงกก์ย็าก 

ดอกก็แพง เราจึงต้องขยับขยายจากตลาดเงินไปสู่ตลาดทุน ก็คือเข้าสู่

ตลาดหลักทรัพย์ฯ แต่ถึงตลาดเงินจะมีต้นทุนท่ีสูงกว่า แต่การเข้าตลาดทุน

ก็ต้องมีต้นทุนเหมือนกัน คือหน่ึง ต้นทุนทางด้านข่าวสาร สอง ต้นทุนทางด้าน

การเปิดเผยข้อมูล และสาม ต้นทุนที่มี stakeholders มากขึ้น”

แล้วเมื่อไหร่ถึงเรียกว่าพร้อม
	 “ในแงบ่รษิทั บางคนมองวา่เรากนิดอียูด่ ีจะแบง่กำ�ไรใหช้าวบา้นทำ�ไม 

ผมเปรียบเทียบอย่างนี้ คนที่ไปโรงพยาบาลคือคนป่วย แต่เม่ือไป          

โรงพยาบาล เขาต้องตรวจสภาพร่างกายคุณก่อนว่าความดันหรือระดับน้ำ�ตาล

คณุเปน็อยา่งไร ถา้คณุไมเ่ชก็เคา้กไ็มย่อมผา่ตดัคณุ กบัตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

กเ็ชน่กนั ถา้จะเขา้กต็อ้งเชก็กอ่นเหมอืนกนั คณุตอ้งเขา้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

ตอนที่คุณแข็งแรง ตอนที่บริษัทดีมาก แล้วก็ต้องเข้าใจกฎระเบียบต่างๆ 

ต้องทำ� CSR มี IR มี CG ที่ดี ถ้าไม่เข้าตลาดหลักทรัพย์ฯ คุณจะทำ�อะไร

อยา่งไรไม่มใีครวา่ แตถ่า้เขา้มาคณุตอ้งเขา้ใจเรือ่งพวกนี ้ถา้คณุเขา้ตลาด

หลักทรัพย์ฯ ในตอนที่แข็งแรงดี คุณก็จะแข็งแรงและทำ�ดีไปเรื่อยๆ ได้ 

แต่ถ้าคุณไปตอนที่ปวกเปียก เขาก็ไม่ให้คุณเข้า การท่ีเราเข้าตลาด       

คือการท่ีเรามาอยู่ในกรอบระเบียบ กรอบระเบียบน้ีมีคนช่วยตรวจสอบเยอะ 

ทัง้ตลาดหลกัทรพัยฯ์ ก.ล.ต. ผูล้งทนุ หรอืนกัวเิคราะห ์เขาตรวจคณุหมด 

คุณจะมีกระจกเงาส่องเต็มไปหมด แล้วคุณก็จะเห็นตัวเองมากขึ้น”

หลังจากเขา้มาอยู่ในตลาดหลักทรัพย์ฯ ต้องปรับตัว หรือเปลี่ยนแปลง
อะไรบา้ง
	 “ทุกอย่างมีสองด้าน แน่นอนอุปสรรคมันมี เช่น ถ้าราคาหุ้นผมลดลง 

แสดงว่าคนมองว่าผมแย่แล้ว ผมจะต้องปรับปรุงแก้ไข เราจะต้องทำ�อย่างไร

ให้ตัวช้ีวัดสำ�คัญน้ีมันดีข้ึน เพราะฉะน้ัน ราคาหุ้นจึงเป็นตัวช้ีวัดภาพรวมใหญ่

ของบริษัทว่า สถานการณ์ของบริษัทเป็นอย่างไร เช่น หากราคาหุ้น    

ปรับตัวลง เหมือนหมอมาบอกว่า ผมมีคลอเรสเตอรอลสูง น้ำ�ตาลสูง ก็ต้อง

ออกกำ�ลังกาย ลดไขมัน เช่นเดียวกัน ผมต้องกลับมาดูบริษัท มาดูการบริหาร

ว่าขาดตกบกพร่องอะไรหรือเปล่า เม่ืออยู่ตลาดแล้วคุณต้องมีจิตสำ�นึก 

ต้องโปรง่ใส ตรวจสอบได ้พอถงึจดุหนึง่ที่บรษิทัคณุดมีาก และต้องการจะ

ขยายขึ้น คุณก็จะสามารถระดมทุนได้อีก บริษัทคุณก็จะใหญ่ขึ้นเรื่อยๆ 

ถา้คณุไปเอาทนุเขามา แลว้สามารถต่อยอดจา่ยเปน็เงนิปนัผลคืนเขาได้

ภายในสามปหีา้ป ีอนันัน้สดุยอด แลว้ประเทศชาตกิจ็ะไดป้ระโยชนด์ว้ย”

เมื่ออยู่ตลาดแล้วคุณต้องมีจิตสำ�นึก  
ต้องโปร่งใส ตรวจสอบได้ พอถึงจุดหนึ่ง 

ที่บริษัทคุณดีมาก และต้องการจะขยายขึ้น 
คุณก็จะสามารถระดมทุนได้อีก 

- ดร.สมชัย ไทยสงวนวรกุล -
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CHAPTER 8 

ประเทศชาติย่ังยืน
ตลาดหลักทรัพย์ฯ  ได้มุ่งพัฒนาศักยภาพการดำ�เนินงาน 

เพื่อสร้างความมั่นคงและมั่งคั่งให้กับทุกภาคส่วน ประชาชน

สามารถสร้างความมั่นคงทางการเงิน ภาคธุรกิจสามารถ

สร้างความเข้มแข็งของกิจการ เปิดโอกาสให้ทุกคนเป็น

ฟันเฟืองชิ ้นสำ�คัญที่จะร่วมกันขับเคลื่อนระบบเศรษฐกิจ

ทั ้งในระดับจุลภาคและมหภาค รวมทั้งพัฒนาสังคมไทย

ให้ก้าวหน้าในทุกมิติ ด้วยความเชื่อว่า จุดเล็กๆ ที่เข้มแข็งและ

มีคุณภาพจะหลอมรวมเป็นภาพที่สวยงามและยิ่งใหญ่ได้ 

ซ่ึงนั่นก็คือภาพของ ‘ประเทศไทยที่เจริญเติบโตอย่างยั่งยืน’ 

นั่นเอง
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เติบโตไปด้วยกัน 

การเรียนรู้จากประสบการณ์ในอดีต การสำ�รวจและทำ�ความเข้าใจปัจจุบัน 

และการวางแผนอย่างเป็นระบบสู่อนาคตท่ีม่ันคง จะเป็นเข็มทิศที่นำ�ทาง

ให้ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยสามารถเดินหน้าสู่ทศวรรษที่ 5 

ได้อย่างย่ังยืน ด้วยภารกิจหลักในการทำ�หน้าท่ีปลูกฝังค่านิยมการออม

และการลงทุนให้กับประชาชนคนไทย และสร้างมาตรฐานด้านการระดมทุน

ให้เกิดการพัฒนาไปพร้อมกัน

	 ตลอดระยะเวลา 40 ปีที่ผ่านมา ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้ดำ�เนินงาน       

ในฐานะองค์ประกอบท่ีสำ�คัญของตลาดทุนไทย ท่ีเป็นตัวกลางในการ   

เช่ือมโยง ‘ผู้ท่ีต้องการเงินทุน’ และ ‘ผู้ท่ีมีเงินทุน’ ให้มาพบกัน โดยมุ่งม่ันพัฒนา

ผลิตภัณฑ์และบริการท่ีหลากหลายเพ่ือตอบสนองโอกาสทางการเงินให้กับ

บริษัทมากกว่า 600 บริษัทที่ได้เข้ามาจดทะเบียนและเติบโตในตลาดทุน

	 เมือ่เงนิออมของประชาชน กลายเปน็เงนิลงทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

และถกูเปลีย่นใหเ้ปน็เงนิทนุสำ�หรบัการดำ�เนนิธรุกจิ กจ็ะเกดิเปน็กลไกที่

ขับเคล่ือนให้ระบบเศรษฐกิจเติบโตข้ึน ในขณะเดียวกัน กลไกดังกล่าวก็จะ

ช่วยจัดสรรทรัพยากรคืนกลับไปให้ทุกภาคส่วนอย่างมีประสิทธิภาพ        

ไม่ว่าจะเป็นผู้ลงทุนที่ได้รับผลตอบแทนจากการเข้ามามีส่วนร่วมเป็น

เจ้าของกิจการ หรือบริษัทจดทะเบียนท่ีจะสามารถขยายกิจการโดยใช้เงินทุน

ท่ีมาจากการระดมทุน ต่อยอดสู่การจ้างงาน สร้างรายได้ให้คนในสังคม 

และเกิดการใช้จ่ายเงิน ไหลเวียนกลับเข้าไปในระบบเศรษฐกิจต่อไป
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สร้างความแข็งแกร่งให้กับทุกภาคส่วน 

	 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ถือเป็นแหล่งเงินทุนระยะยาว        

ท่ีเปิดโอกาสให้บริษัทจดทะเบียนได้ระดมทุนท้ังในช่วงวิกฤต

เศรษฐกจิ ซึง่ตลาดเงนิอาจไมส่ามารถสนองตอบต่อความ

ต้องการเงินทุนของธุรกิจได้อย่างเพียงพอ รวมท้ังในช่วง

ท่ีเศรษฐกิจขยายตัว ซึ่งจะเป็นโอกาสให้บริษัทขยาย

กิจการต่อไปได้ นอกจากน้ีตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังส่งเสริมให้

บริษัทเอกชนไทยมีระดับบรรษัทภิบาลที่ดีขึ้น จนสามารถ

แข่งขันกับประเทศอื่นในภูมิภาคได้ ทั้งนี้ก็เพราะเชื่อว่า 

การดำ�เนินงานอย่างโปร่งใส ภายใต้มาตรฐานที่ได้รับ 

การยอมรับ จะเป็นปัจจัยสำ�คัญท่ีเอ้ือให้องค์กรสามารถ 

สร้างความน่าเช่ือถือได้ในระยะยาว

	 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ให้ความสำ�คัญกับการพัฒนา

คุณภาพของตลาดทุนและผู้ร่วมตลาดในระยะยาว โดยได้ให้

ความสำ�คัญกับการเพ่ิมคุณภาพ ท้ังคุณภาพของบริษัท 

จดทะเบียน ผูล้งทนุ สถาบันตวักลาง รวมท้ังผลิตภัณฑ์และ

บริการของตลาดหลักทรัพย์ฯ เอง โดยเน้นย้ำ�การพัฒนา

ประสทิธภิาพของโครงสรา้งพ้ืนฐานและความสามารถในการ

ให้บริการอย่างต่อเน่ือง ซ่ึงจะช่วยให้ตลาดหลักทรัพย์ฯ  

มีความน่าสนใจ พร้อมต่อยอดโอกาสการลงทุนไปสู่ระดับ

ภูมิภาคและระดับโลกต่อไป 

	 ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังคงสานต่อเจตนารมณ์ในการ

เสริมสร้างความแข็งแกร่งให้กับตลาดทุนไทย ซ่ึงจะเช่ือมโยง

ต่อยอดสู่การพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมของประเทศ       

โดยกลไกตลาดทุนจะช่วยให้รัฐจัดเก็บภาษีได้อย่าง                       

มีประสิทธิภาพ ซึง่ภาครฐักจ็ะสามารถนำ�เงนิภาษไีปพฒันา

ประเทศ ก่อให้เกิดความม่ันคงและความเจริญเติบโตแก่

ประเทศชาติต่อไป ส่วนในด้านของการดำ�เนินงานของ

ตลาดหลักทรัพย์ฯ นั้น ก็ให้ความสำ�คัญกับการขับเคลื่อน

ทั้งผู้ลงทุนและภาคธุรกิจสู่การเติบโตที่มีความสมดุล         

ทั้งมิติด้านเศรษฐกิจ สังคม และสิ่งแวดล้อม

	 หนา้ทีห่นึง่ทีต่ลาดหลกัทรพัยฯ์ ไดมุ้ง่มัน่ปฏบิตัมิาโดย

ตลอดคือ การสนับสนุนให้ประชาชนมีส่วนร่วมในการเป็น

เจ้าของธุรกิจ ผ่านการลงทุนในผลิตภัณฑ์การเงินต่างๆ 

เพ่ือให้คนไทยสามารถใช้ประโยชน์จากกลไกตลาดทุน

ในการสร้างความม่ันคงทางการเงินได้อย่างยั่งยืนทั้งใน

ปัจจุบันและในอนาคต นอกจากนี้ ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยัง

ตระหนักถึงความสำ�คัญของการเสริมสร้างความรู้ความ

เข้าใจในเรื่องการเงินการลงทุน เพ่ือติดอาวุธทางปัญญา 

และสร้างภูมิคุ้มกันทางการเงินให้กับประชาชนคนไทย 

ทุกคนด้วย



สุพันธุ์
มงคลสุธี
ประธานสภาอุตสาหกรรม
แห่งประเทศไทย
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	 “เศรษฐกิจที่เติบโตอย่างยั่งยืนได้จะต้องมีพื้นฐานที่แข็งแรง นั่นคือ 

การที่คนมีรายได้ที่พอเพียงและมั่นคง มีคุณภาพชีวิตที่ดี ซึ่งจะส่งผลให้ 

สังคมดีข้ึน ความเหล่ือมล้ำ�ลดลง ส่วนภาคธุรกิจก็จะมีความม่ันคง 

ด้านฐานะทางการเงิน ต่อยอดให้เศรษฐกิจในประเทศเติบโตได้ด้วยดี 

อีกประเด็นหนึ่งที่สำ�คัญก็คือ เรื่องของการขยายตลาด เพราะเศรษฐกิจ

ที่มั่นคงก็คือ การที่ตลาดเติบโตขึ้นอย่างต่อเนื่อง ไม่ว่าจะเป็นในแง่ของ

การลงทุน การส่งออก การท่องเท่ียว รวมท้ังการลงทุนของภาครัฐเอง  

จริงๆ แล้ว infrastructure ในบ้านเราถือว่าพร้อม เรื่องภูมิประเทศ  

เ ร าก็ ค่ อนข้ า ง ได้ เปรี ยบ  ประ เทศ เรามีบ ริษัท ใหญ่ๆ  เยอะ  

หลายอุตสาหกรรมมีความแข็งแรงมาก ก็ทำ�ให้มีการเติบโตทางด้าน

เศรษฐกจิด ีในแงข่องการลงทนุ ถา้เราเปิดอาเซียน ประเทศไทยกจ็ะเปน็

ศูนย์กลาง บ้านเราในช่วง 20 - 30 ปี มีการลงทุนจากต่างประเทศเยอะ

และต่อเนื่อง แต่จุดอ่อนก็มีเรื่องของการเมือง แล้วเราก็ยังขาดในเร่ือง

กฎหมาย การปรับตัวเรื่องกลไกระบบภาษีการลงทุนท่ีซ้ำ�ซ้อน ถ้าสิ่ง

เหลา่นีไ้ดร้บัการพฒันาแกไ้ข ประเทศไทยของเราจะเเขง็เเรงไดอ้กีมาก”

		 “ความต้องการของภาคธุรกิจส่วนใหญ่หลักๆ ก็คือ 

ต้องการขยายตลาดให้ตัวเองขายสินค้าได้มากขึ้น เเละ

ต้องการลดต้นทุน ไม่ว่าจะโดยการพัฒนา R&D หรือว่า  

financial cost อีกประเด็นคือเรื่อง finance ที่จะมาหล่อเลี้ยง

ใหธ้รุกจิเตบิโต ซึง่อาจจะเปน็การกูส้ถาบนัการเงนิ หรอืตลาด

หลักทรัพย์ฯ ก็เป็นอีกช่องทางหนึ่ง แต่ถ้าธุรกิจต้องการที่จะ

เติบโตอย่างย่ังยืน ก็ต้องหาโอกาสเข้าสู่ตลาดหลักทรัพย์ฯ 

เพ่ือเปิดโอกาสให้สาธารณชนเข้ามามีส่วนร่วม ซ่ึงพอเข้ามาแล้ว 

กรอบในเรือ่งของกรรมการ เรือ่งของความโปรง่ใส การกำ�กบั

ดูแลที่ดี การช่วยเหลือสังคม จะทำ�ให้ธุรกิจยืนอยู่ได้ด้วย 

ความยั่งยืน ตัวผู้ประกอบการเองจึงต้องตระหนักว่า ต้องมี

การปรับตัวให้เป็นท่ียอมรับของสาธารณชน ทั้งระบบบัญชี 

ระบบตรวจสอบ ระบบ finance ระบบการเปิดเผยข้อมูล

ข่าวสาร”

	 “ประเทศท่ีมีความม่ันคงทางด้านเศรษฐกิจมักจะมีตลาดหลักทรัพย์เป็นเคร่ือง

ค้ำ�ชู เพราะภาคเอกชนไม่สามารถลงทุนได้ด้วยตัวเอง หน้าท่ีของตลาดหลักทรัพย์ฯ 

จึงมีอยู่หลายประเด็น อันแรกคือ การส่งเสริมให้ผู้ประกอบการมีโอกาสเข้าไป

ระดมทุนในตลาดทนุมากขึน้ ในขณะเดียวกนักต้็องเพิม่ผลติภณัฑ ์และผลกัดนัให้

คนเข้าไปลงทุนมากข้ึนด้วย ประเด็นท่ีสองก็คือ เม่ือเข้าไปในตลาดแล้ว ก็ต้องกำ�กบั

ดูแลให้ดำ�เนินงานอย่างโปร่งใส ต้องมีกรอบการดูแลหรือการลงโทษ หรือกรอบ 

ที่จะเสนอแนะอย่างชัดเจน ส่วนประเด็นสุดท้ายคือ การดูแลให้บริษัทที่เข้า 

จดทะเบียนแล้วเกิดการเจริญเติบโตต่อไป เป็นที่สนใจของผู้ลงทุนและ  

นักวิเคราะห์มากขึ้น มี channel ให้กับบริษัทขนาดกลางเเละขนาดเล็ก ในการ 

ส่งข้อมูลถึงผู้ลงทุนได้มากขึ้น นอกจากนี้ ภาครัฐก็จะต้องเข้ามาช่วยเสริมในการ

วางกรอบ วางระเบียบให้ดี ไม่ว่าจะเป็นเร่ืองความโปร่งใส คือดูแลบริษัทขนาดกลาง 

ขนาดเล็กให้คุ้นเคยกับการลงบัญชีเล่มเดียว หรือเร่ืองของระบบภาษีที่จะต้อง 

ไม่ซ้ำ�ซ้อนและเป็นธรรม”

ความต้องการจากภาคธุรกิจ

เศรษฐกิจที่มั่งคั่ง สังคมที่ยั่งยืน

การสนับสนุนจากภาครัฐและตลาดหลักทรัพย์ฯ



อิสระ
ว่องกุศลกิจ
ประธานกรรมการ
หอการค้าไทยและ
สภาหอการค้า
แห่งประเทศไทย
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“ผมคิดว่า การที่บริษัทจะเจริญเติบโตอย่างยั่งยืนได้ต้องมี...”
    	 “ประการแรก ต้องมีวิสัยทัศน์ มีบุคลากรที่ดี มีการพัฒนาให้    

สามารถแข่งขันได้ ผู้บริหารหรือเจ้าของบริษัทจะต้องสร้างองค์กรของ

ตัวเองให้มีความม่ันคงในแง่ของการบริหารจัดการ การพัฒนาบุคลากร 

มีวิสัยทัศน์ที่จะมองไปข้างหน้าว่าธุรกิจหรือองค์กรจะไปได้อย่างไร ต้อง

แข่งขันกับใครในอนาคต จะเติบโตได้อย่างไร แล้วก็มาดูว่าเราขาดอะไร 

ก็เติมให้เต็ม แล้วก็ต้องดูความสามารถในการแข่งขันของตัวเองว่า 

จริงๆ แล้ว key success อยู่ตรงไหน อะไรท่ีจะทำ�ให้ธุรกิจมั่นคงหรือ

เติบโตต่อไปแล้วแข่งขันได้ในตลาดอย่างที่เราต้องการ ไม่ว่าจะเป็น           

ในประเทศหรือต่างประเทศ หรือสุดท้ายไปถึงตลาดโลก ท้ังหมดน้ีต้องเร่ิม

จากการพัฒนาจุดด้อยของตัวเองก่อน แล้วก็จะค่อยๆ เติบโตขึ้นไป”

	 “ประการที่สอง  ก็คือ การลดความเหลื่อมล้ำ� ซึ่งอันนี้เป็นเรื่อง  

สำ�คัญ หากพูดถึงมิติสังคม ต้องยอมรับว่า ส่วนใหญ่ประเทศท่ีกำ�ลัง

พฒันาจะมปีญัหาความเหลือ่มล้ำ�ทางดา้นสงัคมสงู ประเทศเราเองกม็สีงู 

เรามองความเหล่ือมล้ำ�ออกเป็น 2 ประเภท ประเภทแรกก็คือ ด้าน        

เศรษฐกิจ การเงิน รายได้ ซึ่งต้องปรับปรุงที่โครงสร้าง ส่วนความ 

เหลื่อมล้ำ�อันที่สอง เป็นเรื่องของโอกาส เช่น โอกาสในการเข้าถึง 

การรักษาพยาบาล การศึกษา บริการของภาครัฐทั้งหลาย เพราะฉะนั้น 

จะทำ�อยา่งไรใหภ้าคธุรกจิหรอืเอกชนท่ีมีส่วนเก่ียวข้องกับชุมชนเข้าไปดูแล          

ให้ทุกส่วนเติบโตไปด้วยกันได้ ให้มีความเข้าใจกัน สังคมถึงจะไม่มีการ

แก่งแย่งชิงดีกัน”

    “ต้องบอกว่า ตลาดหลักทรัพย์ฯ เป็นจุดกำ�เนิดของหลายๆ เรื่อง  

คือนอกจากบริษัทจะได้ระดมทุนเพื่อเอาเงินไปขยายกิจการแล้ว  

ขณะเดยีวกนั เมือ่ไดเ้งนิจากผูล้งทนุมา บรษิทักต็อ้งมคีวามรบัผดิชอบ 

หมายถึงต้องทำ�กำ�ไรคืนกลับไปด้วย ในอดีตเรื่องธรรมาภิบาลอาจจะ

ดูไม่ได้เป็นเรื่องสำ�คัญ แต่ปัจจุบัน ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้พัฒนามา

หลายเรื่องมากๆ ท้ังเรื่องของการบริหารจัดการมาตรฐานต่างๆ  

เรื่องของระบบ เรื่องบัญชีการเงิน ซึ่งจะมีคณะกรรมการชุดต่างๆ คอย

ดูแลอีกที เพราะฉะนั้น การลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ เก่ียวเนื่อง 

กับเรื่องธรรมาภิบาล ถ้าผู้ลงทุนมีความมั่นใจ เวลาที่มีโครงการต่างๆ 

เกิดข้ึนในอนาคต การระดมทุนก็จะง่ายขึ้น การที่บริษัทสามารถ            

เขา้มาระดมทนุในตลาดหลกัทรพัยฯ์ ได ้กแ็ปลวา่ ผูล้งทนุมัน่ใจวา่บรษิทั 

จดทะเบียนนั้นมีความโปร่งใส” 

     “ที่ผ่านมา ตลาดหลักทรัพย์ฯ พยามยามสนับสนุนให้ภาคเอกชน

เข้าไปจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ โดยสร้างเเรงจูงใจผ่านโครงการ

ต่างๆ มกีารสรา้งเครือ่งมอืทีห่ลากหลาย มกีารทำ� road show โดยเฉพาะ

ในต่างจังหวัด บริษัทที่ยังไม่ได้มาตรฐานก็สามารถเข้ามาดูตรงน้ีได้  

ซึง่ถอืเปน็การขยายฐานออกไปสูภ่มูภิาคไดด้ ีโดยตลาดหลกัทรพัยฯ์ กอ็าจ

จะตอ้งขยายบทบาทออกไปใหม้ากขึน้ ตอ้งทำ�ใหบ้รษิทัเลก็ทีม่ ีpotential 

รู้จักพัฒนาองค์กรให้สามารถใช้เงินทุนจากตลาดหลักทรัพย์ฯ ในการ

สรา้งความเติบโต โดยอาจจะต้องอาศยัความรว่มมอืจากภาครฐัเพือ่สรา้ง

มาตรฐานการดำ�เนินงานที่โปร่งใส เชื่อว่าถ้าตลาดหลักทรัพย์ฯ สามารถ 

พัฒนาจุดนี้จนทำ�ให้ผู้ลงทุนทั้งชาวไทยและชาวต่างชาติมีความเชื่อมั่น

เพิ่มขึ้นไปอีกระดับหนึ่งได้ ก็คงจะสร้างความเติบโตได้อีกมาก” 

	 “อกีเรือ่งทีต่อนนีต้ลาดหลกัทรพัยฯ์ กำ�ลงัทำ�แลว้กน็า่จะเปน็ประโยชน์

มาก ก็คือการนำ�บริษัทในประเทศในภูมิภาคอาเซียนเข้ามาจดทะเบียน

ในตลาดไทย เปิดโอกาสให้ผู้ลงทุนซ้ือขายหุ้นของบริษัทในประเทศอ่ืนได้ 

ซึ่งสุดท้ายแล้ว ภูมิภาคนี้ก็จะเติบไปด้วยกัน”

อีกตัวแปรเพื่อความเข้มแข็ง

ตัวแปรของการเติบโต

ต่อยอดการเติบโต



ดร.ประสาร
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	 “ตลาดหลกัทรพัยฯ์ มบีทบาททีส่ำ�คญัมากขึน้ในฐานะ
ช่องทางการระดมทุนระยะยาว ที่ช่วยให้ระบบเศรษฐกิจ          
ไม่จำ�เป็นต้องพ่ึงพาตลาดเงินเพียงอย่างเดียว และยังช่วย
เปิดโอกาสให้มีการแบ่งปันความเป็นเจ้าของกิจการสู่ผู้ลงทุน 
เปน็การกระจายความมัง่คัง่ไปยงัประชาชนอยา่งกว้างขวาง
การดำ�เนินงานที่ผ่านมาของตลาดหลักทรัพย์ฯ ถือว่า
ประสบผลสำ�เร็จอย่างน่าภาคภูมิใจ ได้ผ่านประสบการณ์
การพัฒนาและปรับปรุงมาอย่างไม่หยุดยั้ง จนมีการ       
ขยายตัวอย่างต่อเนื่อง ซึ่งเห็นได้จาก...”

	 “เพื่อเป็นการสนับสนุนให้ตลาดทุนไทยเป็นแหล่งระดมทุนที่เอื้อต่อการลงทุน
ระยะยาว และช่วยขับเคล่ือนระบบเศรษฐกิจให้แข่งขันได้และเติบโตอย่างย่ังยืน จึงมองว่า
ตลาดทุนไทยควรให้ความสำ�คัญกับ...”

เมื่อพูดถึง ‘ความสำ�เร็จ’ ทิศทางการพัฒนาตลาดทุน

• ขนาดของตลาดหลักทรัพย์ฯ (market capitalization)  

• จำ�นวนบริษัทจดทะเบียนที่เพิ่มขึ้น

• เครื่องมือทางการเงินที่หลากหลายมากขึ้น

	 “มูลค่าหลักทรัพย์ตามราคาตลาดในปี 2557 คิดเป็น
ประมาณเท่ากับขนาดของ GDP ประเทศ โดยมีการขยายตัว
เฉลี่ยถึงร้อยละ 17 ต่อปี ในช่วงทศวรรษที่ผ่านมา”

	 “บรษิทัจดทะเบยีนในตลาดหลกัทรพัยฯ์ เพิม่ขึน้อยา่ง
ต่อเนื่อง เป็นกว่า 500 บริษัทในปี 2557 ขณะที่บริษัท
จดทะเบียนตลาดหลักทรัพย์ เอ็ม เอ ไอ (mai) ก็เพิ่มขึ้น
จาก 3 บริษัทในปี 2544 เป็นมากกว่า 100 บริษัทในปี 
2557 ส่วนจำ�นวนลูกค้าท่ีเปิดบัญชีก็มีถึงประมาณ 1 ล้านราย
ในปัจจุบัน”

การเสริมสร้างความรู้ทางการเงิน  (financial literacy) ให้แก่ประชาชน•
	 “ท้ังฝั่งผู้ระดมทุนและผู้ลงทุน โดยต้องทำ�อย่างต่อเน่ืองและเป็นระบบ เพื่อ
วางรากฐานความรู้ด้านการวางแผนการเงิน ความเสี่ยง และการเลือกใช้เคร่ืองมือ
ทางการเงินให้เหมาะสมซ่ึงในระยะยาว จะสามารถเพ่ิมผู้ลงทุนท่ีมีคุณภาพและ
หลากหลาย”

การพัฒนาทักษะให้กับผู้ประกอบธุรกิจตัวกลางในตลาดทุน•
	 “เพือ่ใหส้ามารถแขง่ขนักบันานาประเทศได ้โดยเฉพาะการใหบ้รกิารทีจ่ะมกีาร
เเข่งขันกันรุนแรงมากขึ้นจากการเชื่อมโยงตลาดทุนในภูมิภาค การเรียกร้องของ
ลูกค้า และสินค้าที่มิได้จำ�กัดอยู่แต่สินค้าของไทยอีกต่อไป”

การกำ�กับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนและตัวกลางทางการเงินให้เป็นไปตาม
หลักการที่ดี มีความโปร่งใส และเป็นธรรม 

•

	 “มีการบริหารงานที่ได้มาตรฐาน มงีบการเงินท่ีน่าเช่ือถือ มีความรับผิดชอบต่อ
สังคม ซึ่งจะเป็นการยกระดับคุณภาพของบริษัทจดทะเบียน เพ่ือเพ่ิมความเช่ือม่ัน
ให้แก่นักลงทุน”

การเตรยีมความพรอ้มเพือ่รองรบัการเชือ่มโยงของตลาดทุนท่ีเกิดจากการรวมกลุ่ม
ทางเศรษฐกิจในระดับภูมิภาค 

•

	 “ทั้งการเตรียมความพร้อมด้านโครงสร้างพื้นฐาน เพื่อเอื้อต่อการทำ�ธุรกรรม
ข้ามตลาด (cross listing, cross investment, cross payment and settlement) รวมถึง
การเพิ่มผลิตภัณฑ์ที่น่าสนใจเพื่อดึงดูดผู้ลงทุนจากต่างประเทศ”

	 “นอกจากหุ้นแล้ว ตลาดหลักทรัพย์ฯ ยังเป็นโครงสร้าง
พ้ืนฐานทางการเงินท่ีสำ�คัญท่ีช่วยให้มีประเภทตราสาร
ทางการเงินเพิ่มขึ้น และยังมีส่วนในการพัฒนาตลาด
ตราสารหนี้และผลิตภัณฑ์กองทุนรวมอื่นๆ ด้วย”

การสนับสนุนการระดมทุนท่ีเก่ียวข้องกับการพัฒนาระบบโครงสร้างพ้ืนฐานของ
ประเทศ 

•

	 “นั่นคือ โครงการของรัฐที่จะช่วยพัฒนาความสามารถในการแข่งขันและ
ศักยภาพการเติบโตของประเทศ”

ท่ีใหญ่ข้ึน
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	 เป็นเรื่องปกติที่คนโดยส่วนใหญ่ ก็อยากจะมีเงินเก็บ มีเงินเหลือใช้ กันทั้งสิ้น แม้หลายคนวางแผน แต่ก็ยัง
ทำ�สำ�เร็จบ้างไม่สำ�เร็จบ้าง ต่อไปนี้คือแนวคิดตัวอย่างเรื่องการออมเงินและการลงทุนในความคิด 
ของกลุ่มคนไทยตัวอย่างหลากที่มา หลายอาชีพ ดูสิว่า พวกเขามีทัศนคติหรือแม้แต่แผนการในเรื่องนี้ 
ไว้อย่างไรบ้าง...

SHARE FOR ALL
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นางสาวพรสุดา ส่องศรี
นักศึกษา อายุ 19 ปี

	 เรยีนเศรษฐศาสตรก์เ็ลยสนใจเรือ่งการ

วางแผนการใช้เงินอยู่แล้ว แต่เน่ืองจากตอนน้ี

รายได้ยังน้อยในแต่ละเดือน ตอนนี้ก็ใช้    

เท่าที่มีเดือนต่อเดือน ไม่ได้ทำ�บัญชีรายรับ

รายจ่าย แต่จะสรุปรายจ่ายครั้งเดียวตอน 

สิ้นเดือน ถ้ามีเหลือจะหยอดกระปุกไว้

มากกว่า พอได้เยอะก็นำ�เงินก้อนไปฝาก

ธนาคาร ตอนน้ีเร่ิมคิดเร่ืองการออมเงินมากข้ึน 

เพราะในอนาคตต้องใช้หน้ีกองทุนให้ยืม 

เพื่อการศึกษา (กยศ.) และคิดว่าถ้ามีเงินที่

มั่นคงแล้วจะลงทุนในหุ้นเพราะได้ศึกษา   

มาจากอาจารยท์ีส่นทิ แตอ่ยา่งไรกจ็ะศกึษา

ให้รอบคอบก่อนแน่นอน

นางอนงค์ แสนอาจหาญ
พนักงานประจำ� อายุ 55 ปี

	 การออมเงินตอนนี้มีออมเข้าบัญชี    

ฝากประจำ� 24 เดอืน และทำ�ประกนัภยัแบบ 

ออมเงินเอาไว้เพราะมันคุ้มครองชีวิต ถ้าเกิด

เราเป็นอะไร คนข้างหลังเราจะไม่ลำ�บาก  

มีเงินเหลือ ถ้าเราส่งครบได้เงินคืน แม้ว่าจะ

ขาดทนุไปบา้ง แตอ่ยา่งนอ้ยเรากม็เีงนิเหลอื 

ใหค้นขา้งหลงั นอกจากนีท้ีท่ำ�งานมกีองทนุ

สำ�รองเล้ียงชีพไว้ให้เก็บเปอร์เซ็นต์ คือให้เรา

ฝากเดือนละ 2,000 และหักจากเงินเดือน 

อีก 2,000 แล้วก็เอาไปลงทุนแล้วเราได้ 

ผลตอบแทนมา เคยลงทุนในหุ้นประมาณ 

10 ปีก่อน ช่วง IMF ทำ�ให้เข้าใจว่าเรื่องหุ้น

เหมาะสำ�หรบัคนทีม่เีงนิเยน็ มนัจะโอเคมาก 

นายสุพิชฌาย์ รักษาแก้ว
พนักงานประจำ� อายุ 29 ปี

	 แต่ละเดือนรายรับรายจ่ายของเราจะ

พอดีๆ กนั ไมค่่อยไดอ้อมเทา่ไหร่ เพราะเรา

เพิ่งทำ�งานได้ไม่กี่ปี แต่เราวางแผนว่าจะ  

เก็บเงินแล้ว เพราะมีเป้าหมายคือสร้างเนื้อ 

สร้างตัว สร้างครอบครัว เงินที่เราเก็บไว้     

เราคดิจะลงทนุในหุน้ เพราะการลงทนุในหุน้

คือการที่ให้เงินทำ�งาน เราไม่ต้องออกไป

ทำ�งาน เราสามารถเอาเงินของเราไปลงทุน 

ให้มันต่อยอดมาได้ ตอนนี้เราศึกษาอยู่จาก

เพื่อนอีกที ฟังเค้ามาว่าเค้าทำ�ยังไง เขาก็

สอนให้เราศึกษาให้ดีให้ละเอียดก่อน ถ้าเรา 

ลงทุนเองคงซื้อหนังสืออ่านอย่างดี 
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นายณฐวัฒน์ ก่อเกียรติตระกูล	
นักศึกษา อายุ 25 ปี

	 ปกติเป็นคนเก็บเงินบ้างครับ แต่ไม่เยอะ 

คุณพ่อคุณแม่จะให้เงินมาเป็นเดือน แล้ว   

เราจะแบ่งเก็บไว้ก่อน นอกจากจะมีอะไรที่

อยากไดจ้รงิๆ เดอืนนัน้กจ็ะใชห้มด อปุสรรค

ในการเกบ็เงนิของผมคอืเรือ่งการทอ่งเทีย่ว 

เพราะเป็นคนชอบเท่ียว แต่ก็เพลาๆ ลงแล้ว 

เม่ือปลายปีที่แล้วแม่เอาเงินไปลงทุนในหุ้น  

ปรากฏว่าได้ผลตอบแทนกลับมาดีมาก  

ตวัผมเองจึงสนใจเอาเงนิไปลงทนุในหุน้บา้ง 

ตอนนี้กำ�ลังจะเปิดพอร์ต ต้องบอกว่าผมก็

ไมไ่ดม้คีวามรูเ้รือ่งหุน้อะไรมาก แตม่คีนรูจ้กั

ท่ีค่อนข้างเก่ง ก็อาจจะให้เขาช่วยดูและ 

ผมเองก็คงต้องอ่านหนังสือหาความรู้ 

ให้มั่นใจก่อนครับ แล้วค่อยลงมือ

นางสาวสุปราณี เมืองสองชั้น
พนักงานธนาคาร อายุ 34 ปี

	 แต่ละเดือนก็จะต้ังเป้าว่าต้องออมเงิน

ประมาณ 10% ของเงินเดือน เราเก็บ 

ในลักษณะการซ้ือกองทุนพวก LTF / RMF 

เพราะเป็นการเกบ็ออมแลว้ไดล้ดหยอ่นภาษ ี

เราเก็บตรงนี้ ให้ เ ต็มก่อนแล้วถ้าเหลือ    

เราอาจเก็บในกองทุน ส่วนการลงทุนในหุ้น

ตอนน้ีก็มีเปิดพอร์ตเหมือนกันแต่ไมไ่ดเ้ทรด 

เพราะชอบลักษณะกองทุนมากกว่า เราต้อง

ดูความชอบของเราด้วย เพราะบางทีเราซ้ือ

กองท่ีมันมีความเส่ียงสูง กองทุนรวมมันลง

เรายังตกใจ แล้วถ้าเราเอาไปลงในหุ้นซึ่งมี

แนวโน้มที่จะลงมากกว่า หรืออาจจะขึ้นสูง

กวา่เราอาจรบัไมไ่ด ้เราดทูีต่วัเองวา่ยอมรบั

ความเสี่ยงได้มากแค่ไหน

นายวิชญ์ แสนอาจหาญ	
ครีเอทีฟ อายุ 23 ปี

	 ผมเป็น first jobber ทำ�งานเป็น  

ครีเอทีฟ เงินเดือนตอนน้ีหม่ืนห้า แบ่งเก็บ

โดยเราจะกนิแคว่นัละ 300 แบง่เกบ็อกี 200 

ก็จะไดเ้ดือนหน่ึงประมาณ 6,000 บาท ก็เป็น

ค่าน้ำ�มันรถยนต์บ้าง แบ่งให้พ่อแม่บ้าง ซ้ือ

ของส่วนตัวบา้ง สดัสว่นในการใชก้บัการเกบ็

คอื เราจะเกบ็ไวส้ำ�หรบัใชใ้นอนาคตแคห่นึง่

ในสามพอ แลว้ทีเ่หลอืเรากจ็ะเกบ็ตามแตล่ะ

โอกาสไป  ตอนนีฝ้ากประจำ�ไวก้อ่น แตก่ค็ดิ

จะเอาไปลงทุนในหุ้น ขอใช้เวลาศึกษาก่อน 

ที่สนใจเพราะว่ามันเป็นช่องทางหนึ่งที่

สามารถต่อยอดเงินเราไปได้เรื่อยๆ 
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นายชัยรัตน์ ชมจุมจุง
ค้าขาย อายุ 48 ปี

	 เงินแต่ละเดือนเราเหลือออมประมาณ 

20,000 บาท เราก็เอาไปฝากประจำ� จะได้

เก็บนาน แล้วก็ฝากปกติให้ถอนง่าย เพราะเรา

มีครอบครัว เผื่อลูกใช้ฉุกเฉิน พวกประกัน

เราทำ�เยอะมาก แต่ทำ�เอาไว้ที่ต่างจังหวัด 

เช่น ธ.ก.ส. เพราะเราขายของหาบเร่อย่างน้ี 

มันไม่แน่นอน แต่อาศัยฝีมือเลยมีลูกค้ามาก

ก็อยู่ได้ แต่อย่างไรก็ไม่แน่นอนอยู่ดี เลยต้อง

ทำ�ประกันและฝากประจำ�เอาไว้

	 แต่ละเดือนพอได้เงินมาเราจะแบ่งเงิน

ไว้ก่อนเลย เงินที่ใช้ก็ไว้ในกระเป๋า ผมไม่ได้

ฝากธนาคารแต่เก็บเองมากกว่า เพราะผม

เป็นคนมีวินัยในการเก็บเงินได้อยู่แล้ว 

อุปสรรคในการออมเงินตอนนี้ก็ไม่มี มีแต่ 

ภาระใหญ่ๆ คือค่ารถ แล้วก็ค่าใช้จ่ายใน

ครอบครัว ส่วนเร่ืองการซ้ือประกันรอให้เงิน

คลอ่งตวักวา่นีก้อ่นกอ็าจจะสนใจ เพราะเปน็ 

การทำ�เพ่ือคนข้างหลังถ้าเราเกิดเป็นอะไรไป

นายชิณดิษฐ์ ช่วยคุณ	 	
มอเตอร์ไซค์รับจ้าง อายุ 38 ปี

พญ.ณัทดา สามัคยานุกรณ์
แพทย์ อายุ 26 ปี

	 ปกติเป็นคนเก็บเงิน มีการวางแผน   

การใช้เงินเป็นอย่างดีค่ะ ตอนนี้ก็เก็บเงิน

ด้วยการฝากธนาคารแล้วก็ซื้อกองทุน LTF 

เพราะว่ามันช่วยภาษีได้ด้วย แล้วผลตอบแทน

ก็โอเค อยู่ในระดับท่ีพอใจ หลังจากน้ีถ้าพร้อม

ก็จะเร่ิมเปิดพอร์ตและลงทุนในหุ้น เพราะ 

คิดว่าผลตอบแทนมันคุ้ม เป็นการให้เงินทำ�งาน 

แทนเราค่ะ

นายอภินัยน์ ทรรศโนภาส	
ช่างภาพ อายุ 26 ปี

	 ปกติออมเงินทุกเดือนอยู่แล้วเพราะบริษัทมี

กองทุนสำ�รองเลี้ยงชีพ สามารถหักเงินไปได้เลย 

เหมอืนฝากธนาคารแตเ่ปน็ธนาคารทีผ่กูบญัชเีลย

แล้วหักเลย นอกจากนี้ก็ทำ�ประกันชีวิตพวก

ประกันอุบัติเหตุ ประกันสุขภาพ เพราะกลัว เวลา

ฉุกเฉินจะได้มีเงินรักษาหรือเผ่ือเราเสียชีวิตจะได้

มเีงนิเผือ่คนทีเ่หลอื หลงัจากนีก้ค็ดิจะลงทนุในหุน้

เพราะคิดว่าอยู่เฉยๆ เงินมันก็ทำ�งานของมันได้ 

ถ้าจะลงทุนจริงจะศึกษาและขอคำ�แนะนำ�จากคนรู้จัก

ที่ลงทุนในหุ้นมานานแล้วประสบความสำ�เร็จ  
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ของตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย กับ

ท่ีอยู่เคียงข้างและร่วมเดินทาง 
จากวันแรกจนถึงปัจจุบัน

ทศวรรษ

    	 ในฐานะเพื่อนที่เติบโตมาด้วยกัน 
นี่คือข้อความของเพื่อนที่ เขียนถึง
เพื่อน...

SHARE FOR ALL

บริษัทจดทะเบียน
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วันที่เริ่มจดทะเบียน  25 เมษายน พ.ศ. 2518
วันที่เริ่มต้นซื้อขาย   30 เมษายน พ.ศ. 2518

ชาติศิริ โสภณพนิช
กรรมการผู้จัดการใหญ่

	 ธนาคารกรุงเทพถือเป็นเกียรติอย่างย่ิงท่ีได้รับเลือก 

จากตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยใหเ้ปน็หนึง่ใน

บริษัทจดทะเบียนกลุ่มแรกของประเทศเม่ือ 40 ปีท่ีแล้ว 

ซ่ึงสะท้อนถึงความเช่ือม่ันท่ีภาคส่วนต่างๆ มีต่อธนาคาร 

และย่ิงทำ�ให้ธนาคารตระหนักถึงความรับผิดชอบ      

ในฐานะบริษัทมหาชนท่ีมีต่อผู้ถือหุ้น พนักงาน ลูกค้า 

ประชาชน และเศรษฐกิจของประเทศ ดังน้ัน ธนาคาร 

จึงดำ�เนินธุรกิจโดยยึดม่ันในจริยธรรมและจรรยาบรรณ 

ทางธรุกจิอยา่งเครง่ครดั ตลอด 40 ปทีีผ่า่นมา กลไก

ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ช่วยให้ธนาคารสามารถ          

ระดมทุนได้ตามโอกาสท่ีเหมาะสมเพ่ือการขยายกิจการ 

ในขณะเดียวกัน ก็ช่วยให้ประชาชนสามารถเลือกลงทุน 

ในบริษัทจดทะเบียนท่ีตนเองเช่ือม่ันได้อย่างเสรี ซ่ึงเป็น 

วงจรท่ีเอ้ืออำ�นวยซ่ึงกันและกันในทางเศรษฐกิจระหว่าง 

ภาคธุรกิจกับภาคประชาชน
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วันที่เริ่มจดทะเบียน  25 เมษายน พ.ศ. 2518
วันที่เริ่มต้นซื้อขาย   30 เมษายน พ.ศ. 2518

อัศวิน เตชะเจริญวิกุล
ประธานเจ้าหน้าที่บริหารและกรรมการผู้จัดการใหญ่

	 ผมขอแสดงความยนิด ีในวาระการกา้วสูป่ทีี ่41 

ของตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทย และขอชืน่ชม

คณะผู้บริหารท่ีมีวิสัยทัศน์ก้าวไกลในการพัฒนา     

ภาคธุรกิจและการลงทุนของไทยให้แข็งแกร่ง รวมถึง

พนกังานทกุทา่นทีเ่ปน็กำ�ลงัสำ�คญัในการขบัเคลือ่น

ตลาดทุนของไทยให้เป็นศูนย์กลางการลงทุนที่มี

เสถียรภาพ ในฐานะที่บีเจซีและบริษัทในกลุ่ม              

คือ บริษัท อุตสาหกรรมทำ�เครื่องแก้วไทย จำ�กัด      

ซึ่งเป็น 2 บริษัทในกลุ่ม 8 บริษัทแรกที่จดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย์ฯ เม่ือปี พ.ศ. 2518 จวบจนวันน้ี

กว่า 40 ปีแล้วท่ีเราได้เดินเคียงข้างกันมาด้วยมิตรภาพ 

อันงดงามและจะคงเป็นเช่นนี้ตลอดไป

	 ในโอกาสน้ี ผมขออำ�นวยพรแด่คณะผู้บริหารและ 

พนักงานทุกท่านให้ประสบแต่ความสุข มีสุขภาพกาย 

ท่ีแข็งแรงและสุขภาพใจท่ีสดใส เพ่ือท่ีเราจะขับเคล่ือน 

ธุรกิจของไทยให้เติบโตไปด้วยกัน

SHARE FOR ALL
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ชนินทธ์ โทณวณิก
กรรมการผู้จัดการและ
ประธานเจ้าหน้าที่บริหาร

วันที่เริ่มจดทะเบียน  29 เมษายน พ.ศ. 2518
วันที่เริ่มต้นซื้อขาย   30 เมษายน พ.ศ. 2518 

 	 ขอแสดงความยินดกีบัคณะกรรมการ

และผู้ บริหารตลาดหลักทรัพย์ แห่ ง

ประเทศไทย ในโอกาสครบรอบการดำ�เนนิ

กิจการ 40 ปี ในปี 2558 นี้

	 ตลอดระยะเวลาที่ บริษัท ดุสิตธานี 

จำ�กัด (มหาชน) ร่วมอยู่ในเส้นทางเดินคู่กับ 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมานั้น 

นอกเหนือจากการท่ีบริษัทสามารถระดมทุน 

เพือ่การขยายกจิการทีผ่า่นมาในอดตีแลว้ 

บริษัทฯ ยังได้รับความไว้วางใจ ความ        

น่าเชื่อถือ และเป็นท่ียอมรับจากผู้ถือหุ้น

และผู้ ร่ วมลงทุนทั้ ง ในประ เทศและ               

ต่างประเทศ อีกท้ังเสริมสร้างความม่ันใจ

แก่ลูกค้าของบริษัท รวมทั้งคู่ค้า และ

พนักงานขององคก์ร สอดคลอ้งกบักลยทุธ์

ของบริษัทท่ีกำ�หนดไว้ ท่ีจะขยายกิจการ

และสร้างเครือข่ายธุรกิจในต่างประเทศ     

อีกหลายแห่ง

	 นอกจากน้ี การได้เป็นบริษัทจดทะเบียน 

ในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย           

ยงัชว่ยให ้บรษิทั ดสุติธาน ีจำ�กดั (มหาชน) 

มีโอกาสได้รายงานพัฒนาการและการ

เปลี่ยนแปลงของบริษัท ซึ่ งนับเป็น            

ช่องทางหนึ่งท่ีสามารถประชาสัมพันธ์ให้   

ผู้ถือหุ้นตลอดจนผู้ลงทุนได้รับทราบ

ข่าวสารและพัฒนาการของบริษัท รวมทั้ง

การได้รบัทราบขา่วสารการดำ�เนนิกจิการ

และการพัฒนาเปล่ียนแปลงของบริษัทอ่ืนๆ 

ที่จดทะเบียนภายใต้ตลาดหลักทรัพย์ฯ         

ไดข้อ้มลูทีแ่มน่ยำ�และทนัเหตกุารณ ์ทำ�ให้

สามารถนำ�มาพัฒนาต่อยอดการบริหาร

จัดการภายในองค์กรของบริษัทได้

	 เหล่าน้ีนับเป็นส่ิงสำ�คัญท่ีทำ�ให้ บริษัท  

ดุสิตธานี จำ�กัด (มหาชน) มีความมั่นคง 

แข็งแกร่ง และสามารถเติบโตก้าวหน้า 

เคียงคู่ไปพร้อมกันกับตลาดหลักทรัพย์ฯ   

จึงขอแสดงความยินดีและขอขอบคุณ

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมา ณ 

โอกาสนี้
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วันที่เริ่มจดทะเบียน  25 เมษายน พ.ศ. 2518
วันที่เริ่มต้นซื้อขาย   30 เมษายน พ.ศ. 2518

	 ตลอดระยะเวลา 40 ปีท่ีผ่านมา ตลาดหลักทรัพย์ 

แหง่ประเทศไทยไดม้บีทบาทสำ�คญัตอ่การพฒันาเศรษฐกจิ

ของประเทศ โดยทำ�หน้าที่เป็นศูนย์กลางการซื้อขาย 

หลักทรัพย์จดทะเบียน เปิดโอกาสให้เกิดการระดมทุนจาก

ภาคส่วนต่างๆ ให้มีส่วนร่วมในการเป็นเจ้าของธุรกิจ และ

ยงัไดพ้ฒันาระบบตา่งๆ ใหท้นัสมยัเพ่ืออำ�นวยความสะดวก

ดา้นการซือ้ขายหลกัทรพัย ์ยิง่ไปกวา่นัน้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ 

ยังเป็นผู้นำ�ท่ีสนับสนุนให้บริษัทจดทะเบียนมีการพัฒนา 

ในด้านต่างๆ ท่ีผู้ลงทุนท่ัวโลกให้ความสนใจอย่างต่อเนื่อง 

เชน่ เรือ่ง CSR หรอืการเชญิชวนบรษิทัจดทะเบยีนเขา้รว่ม    

การจัดอันดับของ DJSI เป็นต้น

	 เอสซีจีเชื่อมั่นว่า ตลาดหลักทรัพย์ฯ จะยังคงเป็นผู้นำ�

ที่ส่งเสริมให้ทุกภาคส่วนของประเทศเติบโตอย่างยั่งยืน 

ท้ังด้านเศรษฐกิจ สังคมและส่ิงแวดล้อม ภายใต้การดำ�เนินงาน 

ตามหลักบรรษัทภิบาล และนำ�มาซ่ึงความเช่ือม่ันของ 

นักลงทุนชาวไทยและชาวต่างประเทศ รวมทั้งสร้างความ

แขง็แกรง่และความมเีสถยีรภาพทางเศรษฐกจิของประเทศ

ได้ตลอดไป

กานต์ ตระกูลฮุน
กรรมการผู้จัดการใหญ่ เอสซีจี
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	 บริษัท ทุนธนชาต จำ�กัด (มหาชน) อยู่เคียงคู่ตลาด 

หลักทรัพย์ฯ มาตั้งแต่ปีแรกที่เปิดให้มีการซื้อขาย โดย 

ตอนน้ันได้จดทะเบียนจัดต้ังบริษัทในช่ือ บริษัท ลีกวงม้ิง  

จำ�กัด ตลอดช่วงเวลาที่ผ่านมาก็ได้ผ่านท้ังช่วงเวลาท่ีดี 

และช่วงเวลาท่ียากลำ�บาก ในช่วงเกิดวิกฤตเราก็ได้ใช้กลไก

การเพิ่มทุนผ่านตลาดหลักทรัพย์ฯ ทำ�ให้รอดพ้นวิกฤต 

จนเติบโตและม่ันคงมาจนถึงทุกวันน้ี 

	 การท่ีตลาดหลักทรัพย์ฯ มีระบบการซ้ือขายท่ีโปร่งใส  

มีความน่าเช่ือถือ และมีมาตรฐานการเปิดเผยข้อมูลอย่าง 

กวา้งขวาง ทำ�ใหน้กัลงทนุมขีอ้มลูทีเ่พยีงพอตอ่การตดัสนิใจ

ลงทุน ซ่ึงถือเป็นรากฐานท่ีสำ�คัญ ซ่ึงทุนธนชาตในฐานะที่

เป็นบริษัทจดทะเบียนก็ได้ทำ�ตามมาตรฐานการเปิดเผยข้อมูล 

ที่ถูกต้อง ซึ่งอาจจะสูงกว่ามาตรฐานทั่วไปด้วยซ้ำ� 

	 ต้องถือเป็นความภาคภูมิใจของตลาดหลักทรัพย์ฯ 

เพราะว่าตลอด 40 ปีที่ผ่านมา ตลาดหลักทรัพย์ฯ ได้มี 

ส่วนสำ�คัญในการวางรากฐานของตลาดทุนไทยเพื่อ 

สร้างความมั่งค่ังม่ันคงให้กับประเทศ และสามารถเป็น

ตลาดหลักทรัพย์ชั้นนำ�ของภูมิภาคในหลายๆ ด้าน

สมเจตน์ หมู่ศิริเลิศ
รองกรรมการผู้จัดการใหญ่
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กรณ์   จาติกวณิช
กรรมการ

กัมปนาท  โลหเจริญวนิช
กรรมการ
รองประธานกรรมการ

กำ�จร สถิรกุล
ประธานกรรมการ

กิตติรัตน์  ณ ระนอง
กรรมการและผู้จัดการ     

ศาสตราจารย์พิเศษ กิติพงศ์  อุรพีพัฒนพงศ์
กรรมการ

เกริกเกียรติ  ชาลีจันทร์
กรรมการ

เกศรา  มัญชุศรี
กรรมการและผู้จัดการ

โกวิท   สุวรรณสิงห์
กรรมการ

ศาสตราจารย์ ดร.โกวิทย์  โปษยานนท์
ประธานกรรมการ

ไกรศรี   นิมมานเหมินท์
รองประธานกรรมการ

ไขศรี  เนื่องสิกขาเพียร
กรรมการ

จรัมพร  โชติกเสถียร
กรรมการ
กรรมการและผู้จัดการ

จรุง  หนูขวัญ
กรรมการ

จักร  ปันยารชุน
กรรมการ

รองประธานกรรมการ	

จักรทิพย์   นิติพน
กรรมการ

16 ก.ย. 39	 -   27 พ.ค. 41 
  6 ก.ย. 41 	-   27 พ.ค. 43

28 พ.ค. 47	 -   27 พ.ค. 49
28 พ.ค. 49 	 -   27 พ.ค. 51

18 ธ.ค. 25	 -   17 ธ.ค. 27 

10 ก.ย. 44 	 -     9 ก.ย. 48
10 ก.ย. 48 	 -   31 พ.ค. 49

28 พ.ค. 57 	 -   27 พ.ค. 59

24 ส.ค. 35 	 -   27 พ.ย. 35 

  1 มิ.ย. 57 	 -   31 พ.ค. 61

18 ธ.ค. 19 	 -   17 ธ.ค. 21

  7 ก.ค. 38 	 -     6 ก.ค. 40 

20 ธ.ค. 17 	 -   13 ม.ค. 18

11 ส.ค. 53 	 -   10 ส.ค. 55

28 พ.ค. 45 	 -   27 พ.ค. 47 
  1  มิ.ย. 53 	 -   31 พ.ค. 57

  4 ธ.ค. 33 	 -   20 ม.ค. 35 
21 ม.ค. 35   -   31 พ.ค. 35

18 ธ.ค. 17 	 -   17 ธ.ค. 19
18 ธ.ค. 23 	 -   17 ธ.ค. 25 
29 ม.ค. 25 	 -   11 ธ.ค. 27

  3 มิ.ย. 37 	-     2 มิ.ย. 39 
  3 มิ.ย. 39 	 -   23 ก.ค. 41

15 ส.ค. 52 	 -   14 ส.ค. 54

  3 ต.ค. 49 	 -   27 พ.ค. 51
28 พ.ค. 51 	 -   27 พ.ค. 53

  1 ส.ค. 44   -     5 ส.ค. 44  
  6 ส.ค. 44 	 -   31 ก.ค. 46
  1 ส.ค. 46 	 -   25 ส.ค. 46

11 ส.ค. 53 	 -   10 ส.ค. 55

28 พ.ค. 55 	 -   27 พ.ค. 57

18 ธ.ค. 30 	 -   17 ธ.ค. 32
18 ก.ย. 32 	 -   31 ธ.ค. 34

28 พ.ค. 56	 -  27 พ.ค. 58

13 ส.ค. 41 	-   27 พ.ค. 43
28 พ.ค. 43 	 -   27 พ.ค. 45

11 ส.ค. 57 	 -   10 ส.ค. 59

18 ธ.ค. 17 	 -   17 ธ.ค. 18
18 ธ.ค. 18 	 -   17 ธ.ค. 20
  1 ก.ค. 21 	 -   17 ธ.ค. 21
18 ธ.ค. 21 	 -     6 ส.ค. 23

16 ก.พ. 43 	 -   23 ก.ค. 43 
24 ก.ค. 43 	 -   23 ก.ค. 45

18 ธ.ค. 21 	 -   17 ธ.ค. 22 
18 ธ.ค. 22 	 -   17 ธ.ค. 24
18 ธ.ค. 24 	 -   17 ธ.ค. 26
18 ธ.ค. 26 	 -   24 ธ.ค. 27
25 ธ.ค. 27 	 -   17 ธ.ค. 28
28 ธ.ค. 28 	 -   13 ม.ค. 30

31 ต.ค. 22 	 -   12 มี.ค. 23
18 ธ.ค. 25 	 -   17 ธ.ค. 27

รศ.จารุพร  ไวยนันท์
กรรมการ

คุณหญิงชฎา   วัฒนศิริธรรม
กรรมการ

ชวลิต  ธนะชานันท์
กรรมการ
ประธานกรรมการ

ดร.ชัยพัฒน์  สหัสกุล
กรรมการ

ชัยภัทร  ศรีวิสารวาจา
กรรมการ

ชัยยุทธ  ปิลันธน์โอวาท
กรรมการ

ชาญชัย  กงทองลักษณ์
กรรมการ

โชคชัย   ตั้งพูลสินธนา
กรรมการ

โชติกา สวนานนท์
กรรมการ

ณรงค์  จุลชาต
กรรมการ

กรรมการและผู้จัดการ

ดัยนา บุนนาค
กรรมการ

ดุษฎี   สวัสดิ์-ชูโต
กรรมการ

ประธานกรรมการ

ตามใจ  ขำ�ภโต
กรรมการ	



ทรงเดช  ประดิษฐสมานนท์
กรรมการ

ธนดี  โสภณศิริ
กรรมการ  

ธรรมนูญ  ดวงมณี
กรรมการ

รองประธานกรรมการ
กรรมการ

ศาสตราจารย์ ดร.ธวัช  ภูษิตโภยไคย
กรรมการ

เธียรชัย  ศรีวิจิตร
กรรมการ 

นวพร  เรืองสกุล
กรรมการ

รศ. นิพัทธ์  จิตรประสงค์
กรรมการ

นิพัทธ  พุกกะณะสุต
ประธานกรรมการ
กรรมการ

นุกูล  ประจวบเหมาะ
กรรมการ
ประธานกรรมการ

บรรยง  พงษ์พานิช
กรรมการ

บัณฑิต  บุณยะปานะ
ประธานกรรมการ

บันเทิง  ตันติวิท 
กรรมการ

บุญเสริม  คุ้มพวงเพชร
กรรมการ

  7 ก.ค.  42	 -     6 ก.ค.  44 
28 พ.ค. 45 	 -   27 พ.ค. 47
28 พ.ค. 47 	 -   27 พ.ค. 49

18 ธ.ค. 19 	 -   17 ธ.ค. 21 
18 ธ.ค. 21 	 -   17 ธ.ค. 23

18 ธ.ค. 20 	 -   17 ธ.ค. 22 
18 ธ.ค. 22 	 -   17 ธ.ค. 24
18 ธ.ค. 27 	 -   17 ธ.ค. 29
18 ธ.ค. 29 	 -   10 ม.ค. 31
11 ม.ค. 31 	 -   18 ธ.ค. 31
28 พ.ค. 35 	 -   21 พ.ค. 36
22 ธ.ค. 36 	 -   27 พ.ค. 37

  3 มิ.ย. 35 	 -     2 มิ.ย. 37

13 มี.ค. 23 	 -   17 ธ.ค.  23
18 ธ.ค. 23 	 -   17 ธ.ค.  25
18 ธ.ค. 27 	 -   17 ธ.ค.  29
18 ธ.ค. 29 	 -   17 ธ.ค.  31
18 ธ.ค. 31 	 -   17 ต.ค.  33
18 ธ.ค. 33 	 -   31 พ.ค. 35

  3 มิ.ย. 35 	 -     2 มิ.ย. 36
  4 มิ.ย. 36 	 -     3 มิ.ย. 38

  9 ธ.ค. 46 	 -   31 ก.ค. 48
  1 ส.ค. 48 	 -   31 ก.ค. 50
11 ส.ค. 51 	 -   10 ส.ค. 53

18	ธ.ค.	33 	 -   31 พ.ค. 35
11 ส.ค. 51 	 -   10 ส.ค.  53

18 ธ.ค. 21 	 -     4 มิ.ย. 22
  5 มิ.ย. 22 	 -   31 ต.ค. 22

28 พ.ค. 41 	 -     4 มิ.ย. 41 

  1 พ.ย. 22 	 -   17 ธ.ค. 23
18 ธ.ค. 23 	 -   17 ธ.ค. 25

18 ธ.ค. 24 	 -   17 ธ.ค. 26
18 ธ.ค. 26 	 -   17 ธ.ค. 28
18 ธ.ค. 29 	 -   18 ธ.ค. 31

18 ธ.ค. 18 	 -   17 ธ.ค. 20

ปกรณ์  มาลากุล ณ อยุธยา
กรรมการ
ประธานกรรมการ

ประทีป  ยงวณิชย์
กรรมการ

รองประธานกรรมการ

ประมนต์  สุธีวงศ์
กรรมการ

ประเสริฐ  บุญสัมพันธ์
กรรมการ

ปิยะพงศ์  กณิกนันท์
กรรมการ 

พรเลิศ  ลัธธนันท์
กรรมการ

ดร.พิชิต   อัคราทิตย์
กรรมการ

พิเชษฐ สิทธิอำ�นวย
กรรมการ

เพ็ญวรรณ  ทองดีแท้
กรรมการ

ไพบูลย์  นลินทรางกูร
กรรมการ

ไพบูลย์  วัฒนศิริธรรม
กรรมการและผู้จัดการ

ภควัต  โกวิทวัฒนพงศ์
กรรมการ

รองประธานกรรมการ
กรรมการ

ภัทธีรา  ดิลกรุ่งธีระภพ
กรรมการ

รองประธานกรรมการ

ภัทรียา  เบญจพลชัย
กรรมการและผู้จัดการ

มนตรี  ศรไพศาล
กรรมการ

มนัส  ลีวีระพันธ์
กรรมการ

15 ส.ค. 50 	-   21 ส.ค. 50
22 ส.ค. 50 	-   14 ส.ค. 52

28 พ.ค. 38 	 -   27 พ.ค. 40
28 พ.ค. 40 	 -   23 ก.ย. 40
24 ก.ย. 40 	-   27 พ.ค. 42

15 เม.ย. 36 	 -     2 มิ.ย. 37
  3 มิ.ย. 37 	-     2 มิ.ย. 39

28 พ.ค. 48 	 -   28 ก.ย. 49

18 ธ.ค. 21 	 -   17 ธ.ค. 23

14 มี.ค. 40 	 -     8 ธ.ค. 40

11 ส.ค. 49 	 -   10 ส.ค. 51

28 พ.ค. 57 	 -   27 พ.ค. 59

24 ก.ค. 41 	-   23 ก.ค. 43
24 ก.ค. 43 	-   10 มี.ค. 45

28 พ.ค. 52 	 -   27 พ.ค. 54
28 พ.ค. 54 	 -   27 พ.ค. 56

  7 ส.ค. 23 	 -   17 ธ.ค. 23
18 ธ.ค. 23 	 -     1 เม.ย. 25

18 ธ.ค. 32 	-   31 พ.ค. 35
28 พ.ค. 36 	 -   27 พ.ค. 38
28 พ.ค. 38 	 -   27 พ.ค. 40
28 พ.ค. 42 	 -   28 ธ.ค. 43

28 พ.ค. 48 	 -   27 พ.ค. 50
28 พ.ค. 50 	 -   27 พ.ค. 52
28 พ.ค. 54 	 -   16 ส.ค. 54 
17 ส.ค. 54 	 -   27 พ.ค. 56
28 พ.ค. 56	 -   27 พ.ค. 58

  1 มิ.ย. 49 	 -   31 พ.ค. 53

19 ต.ค. 44 	-   27 พ.ค. 45
28 พ.ค. 51 	-   27 พ.ค. 53

18 ธ.ค. 27	 -   30 ก.ย. 29



มัชฌิมา  กุญชร ณ อยุธยา
กรรมการ

ดร.มารวย ผดุงสิทธิ์
กรรมการและผู้จัดการ

ยุทธ   วรฉัตรธาร
กรรมการ

โยธิน   อารี
กรรมการ

รองประธานกรรมการ

โยธิน   เนื่องจำ�นงค์
กรรมการ

รพี  สุจริตกุล
กรรมการ

รัตน์   พานิชพันธ์
กรรมการ

ดร.วัลลภ  วิมลวณิชย์
กรรมการ

วารี   พงษ์เวช
ประธานกรรมการ

วิกิต  ขจรณรงค์วณิช
กรรมการ

วิจิตร  สุพินิจ
กรรมการ
ประธานกรรมการ

วิชรัตน์  วิจิตรวาทการ
กรรมการ

รองประธานกรรมการ
กรรมการและผู้จัดการ

วิชัย  พูลวรลักษณ์
กรรมการ

วิบูลย์  เพิ่มอารยวงศ์
กรรมการ

รองประธานกรรมการ

วิภารัตน์ มีสิทธิ์สกุล
กรรมการ

วิโรจน์  นวลแข
กรรมการ

รองประธานกรรมการ

กรรมการ
รองประธานกรรมการ
	      

กรรมการ

วิวรรณ  ธาราหิรัญโชติ
กรรมการ

ดร.วีรวัฒน์  กาญจนดุล
กรรมการ

ศศิธร พงศธร
กรรมการ

ศิริชัย  สาครรัตนกุล
กรรมการ

ศิวะพร  ทรรทรานนท์
กรรมการ

ศุกรีย์   แก้วเจริญ
กรรมการและผู้จัดการ
กรรมการ

สงบ   พรรณรักษา
กรรมการ

ดร.สถิตย์  ลิ่มพงศ์พันธุ์
กรรมการ
ประธานกรรมการ

สมเกียรติ  หอมลออ
กรรมการ

สมเจตน์  หมู่ศิริเลิศ
กรรมการ

รองประธานกรรมการ

รองประธานกรรมการ
กรรมการ

ดร.สมชัย ไทยสงวนวรกุล
กรรมการ

สมพงษ์  ธนะโสภณ
กรรมการ

  9 มิ.ย. 43 	 -     8 มิ.ย. 45

  2 ก.ย. 28 	 -   15 ก.ย. 32
18 ก.ย. 32 	 -   31 พ.ค. 35

28 พ.ค. 35 	 -     1 พ.ค. 37

18 ธ.ค. 17 	 -   17 ธ.ค. 18
18 ธ.ค. 22 	 -   17 ธ.ค. 24 
18 ธ.ค. 24 	 -   17 ธ.ค. 26
18 ธ.ค. 28 	 -   17 ธ.ค. 30
18 ธ.ค. 30 	 -   17 ธ.ค. 32
18 ธ.ค. 34 	 -   27 พ.ค. 35 
28 พ.ค. 35 	 -     3 ม.ค. 37
  4 ม.ค. 37 	 -   27 พ.ค. 38

12 ส.ค. 55 	 -   10 ส.ค. 57

28 พ.ค. 53 	 -   27 พ.ค. 55
28 พ.ค. 55 	 -   27 พ.ค. 57

28 พ.ค. 37 	 -   27 พ.ค. 39
28 พ.ค. 39 	 -   27 พ.ค. 41

11 ส.ค. 49 	 -   10 ส.ค. 51 
11 ส.ค. 51 	 -   10 ส.ค. 53

18 ธ.ค. 17 	 -   17 ธ.ค. 19
18 ธ.ค. 19 	 -   17 ธ.ค. 21
18 ธ.ค. 21 	 -     4 มิ.ย. 22

28 พ.ค. 45 	 -   27 พ.ค. 47

  1 ส.ค. 46 	 -   24 ส.ค. 46
25 ส.ค. 46 	 -   31 ก.ค. 48
  1 ส.ค. 48 	 -   31 ส.ค. 50

28 พ.ค. 37 	 -   27 พ.ค. 39
28 พ.ค. 39 	 -   17 มิ.ย. 40
18 มิ.ย. 40 	 -   20 ส.ค. 40
15 ก.ย. 42 	 -     1 ก.ย. 44

15 ส.ค. 50 	 -   14 ส.ค. 52

28 พ.ค. 40 	 -   27 พ.ค. 42
28 พ.ค. 42 	 -   27 พ.ค. 44
28 พ.ค. 46 	 -   27 พ.ค. 48
28 พ.ค. 50 	 -   24 มิ.ย. 51
25 มิ.ย. 51 	 -   27 พ.ค. 52

28 พ.ค. 52 	 -   27 พ.ค. 54 

18 ธ.ค. 26 	 -   17 ธ.ค. 28
18 ธ.ค. 28 	 -   28 ธ.ค. 29
29 ธ.ค. 29 	 -   16 ธ.ค. 30 
19 ธ.ค. 31 	 -     1 ธ.ค. 33
18 ธ.ค. 33 	 -   24 ธ.ค. 34
25 ธ.ค. 34 	 -   22 พ.ย. 36
28 ธ.ค. 35 	 -     8 มิ.ย. 36
  9 มิ.ย. 36 	 -   22 พ.ย. 36
28 พ.ค. 39 	 -   22 ม.ค. 40

12 ก.ค. 45 	 -   11 ก.ค. 47
11 ส.ค. 47 	 -   10 ส.ค. 49

  3 มิ.ย. 35 	 -     2 มิ.ย. 37

11 ส.ค. 55 	 -   10 ส.ค. 57

24 ก.ค. 41 	 -     1 ธ.ค. 42

18 ธ.ค. 20 	 -   17 ธ.ค. 22

18 ธ.ค. 17 	 -   30 มิ.ย. 21
  3 มิ.ย. 39 	 -     2 มิ.ย. 41
  3 มิ.ย. 41 	 -     2 มิ.ย. 43

18 ธ.ค. 23 	 -   17 ธ.ค. 25
18 ธ.ค. 25 	 -   17 ธ.ค. 27

  6 ก.ย. 56 	 -   17 ก.ย. 56
18 ก.ย. 56 	 -     5 ก.ย. 58

28 พ.ค. 43 	 -     1 ต.ค. 44

28 พ.ค. 35 	 -   27 พ.ค. 37
28 พ.ค. 37 	 -   27 พ.ค. 39
28 พ.ค. 41 	 -   22 มิ.ย. 42
23 มิ.ย. 42 	 -   27 พ.ค. 43
28 พ.ค. 43 	 -   27 พ.ค. 45
  1 มิ.ย. 52 	 -   23 มิ.ย. 52
24 มิ.ย. 52 	 -   16 ส.ค. 54
17 ส.ค. 54 	 -   27 พ.ค. 55

11 ส.ค. 57 	 -   10 ส.ค. 59

  
  5 ก.ค. 22 	 -   30 ต.ค. 22



เสรี   จินตนเสรี
กรรมการ
กรรมการและผู้จัดการ

ผศ. ดร.เสาวณีย์   ไทยรุ่งโรจน์
กรรมการ

ศาสตราจารย์หิรัญ  รดีศรี
กรรมการ

อนันต์  อัศวโภคิน
กรรมการ

อภิรักษ์  โกษะโยธิน
กรรมการ

อมเรศ  ศิลาอ่อน
กรรมการ

ประธานกรรมการ

ดร.อรัญ  ธรรมโน
กรรมการ
ประธานกรรมการ

อัศวิน  คงสิริ
กรรมการ

อัศวิน  จินตกานนท์
กรรมการ

อัศวินี  ไตลังคะ
กรรมการ

อาบบุญ   วณิกกุล
กรรมการ

รองประธานกรรมการ

ดร.โอฬาร  ไชยประวัติ
กรรมการ

สมพล  เกียรติไพบูลย์
กรรมการ
ประธานกรรมการ

ศาสตราจารย์สังเวียน   อินทรวิชัย
กรรมการ

ประธานกรรมการ

สำ�ราญ  กัลยาณรุจ
กรรมการ

รองประธานกรรมการ

สิงห์  ตังทัตสวัสดิ์
กรรมการและผู้จัดการ

สิริลักษณ์  รัตนากร
กรรมการและผู้จัดการ

สุขุม   สิงคาลวณิช
กรรมการ

รองประธานกรรมการ

สุทธิชัย  จิตรวาณิช
กรรมการ

สุเทพ  พีตกานนท์
กรรมการ
รองประธานกรรมการ
กรรมการ

สุนทร  อรุณานนท์ชัย
กรรมการ

รองประธานกรรมการ

ดร.สุภัค  ศิวะรักษ์
กรรมการ

สุรพล  กุลศิริ
กรรมการ

สุรพล  ขวัญใจธัญญา
กรรมการ

สุวิทย์  มาไพศาลสิน
กรรมการ

รองประธานกรรมการ

15 ส.ค. 52 	 -   14 ส.ค. 54
19 ส.ค. 52 	 -   14 ส.ค. 54
15 ส.ค. 54 	 -   14 ส.ค. 56

18 ธ.ค. 17 	 -   17 ธ.ค. 18
18 ธ.ค. 18 	 -   17 ธ.ค. 19
18 ธ.ค. 19 	 -   17 ธ.ค. 21
14 ม.ค. 30 	 -   17 ธ.ค. 30
18 ธ.ค. 30 	 -   17 ธ.ค. 32
18 ธ.ค. 32 	 -   17 ธ.ค. 35 
17 ธ.ค. 34  	-     3 มิ.ย. 36
  4 มิ.ย. 36 	 -     3 มิ.ย. 38

  5 ก.ค. 18 	 -   17 ธ.ค. 18 
18 ธ.ค. 18 	 -   17 ธ.ค. 20
18 ธ.ค. 20 	 -     8 ม.ค. 22
  9 ม.ค. 22 	 -   16 ธ.ค. 24

  1 ก.ค. 39 	 -   16 ก.ค. 42

  1 ส.ค. 25 	 -     1 ก.ย. 28

19 ธ.ค. 31 	 -   17 ต.ค. 33
18 ธ.ค. 33 	 -   16 ม.ค. 34
17 ม.ค. 34 	 -   12 ธ.ค. 34

  6 ก.ย. 56 	 -     5 ก.ย. 58

28 พ.ค. 44 	 -   27 พ.ค. 46
28 พ.ค. 46 	 -   27 พ.ค. 48
28 พ.ค. 51 	 -   31 พ.ค. 52
28 พ.ค. 55 	 -   27 พ.ค. 57
28 พ.ค. 57	 -   27 พ.ค. 59

18 เม.ย.18 	 -   17 ธ.ค. 19
18 ธ.ค. 27 	 -   11 ก.พ. 28 
12 ก.พ. 28 	 -   17 ก.ย. 29

15 ส.ค. 54	 -   14 ส.ค. 56 
11 ส.ค. 57	 -   10 ส.ค. 59

28 พ.ค. 48 	 -   27 พ.ค. 50

28 พ.ค. 53 	 -   27 พ.ค. 55

  6 ก.พ. 44 	 -   27 พ.ค. 44
19 ต.ค. 44 	 -   27 พ.ค. 45
28 พ.ค. 45 	 -   25 มิ.ย. 45
26 มิ.ย. 45 	 -   27 พ.ค. 46 

  3 มิ.ย. 35 	 -   30 มิ.ย. 35
  1 ก.ค. 35 	 -   30 มิ.ย. 39

11 ส.ค. 49 	 -   10 ส.ค. 51

  3 มิ.ย. 37 	 -     2 มิ.ย. 39 
  3 มิ.ย. 39 	 -     2 มิ.ย. 41

14 ก.ย. 44 	 -   31 ก.ค. 46
11 ส.ค. 47 	 -   10 ส.ค. 49

12 ก.ค. 45 	 -   13 มี.ค. 46 
14 มี.ค. 46 	 -     1 มี.ค. 47

18 ธ.ค. 17 	 -     4 ก.ค.1 8
18 ธ.ค. 24 	 -   17 ธ.ค. 26
18 ธ.ค. 26 	 -   17 ธ.ค. 28
18 ธ.ค. 28 	 -   17 ธ.ค. 30
18 ธ.ค. 30 	 -   17 ธ.ค. 32
18 ธ.ค. 32 	 -     3 ธ.ค. 33
  1 ส.ค. 40 	 -   31 ก.ค. 42 
  1 ส.ค. 42 	 -   31 ก.ค. 44 

  1 ต.ค. 29 	 -   20 ม.ค. 30
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จัดทำ�โดย 
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

www.set.or.th  	

เมษายน 2558
ลิขสิทธิ์ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยขอขอบคุณผู้ร่วมให้ข้อมูลทุกท่าน
ทั้งในการให้สัมภาษณ์และการอนุเคราะห์ภาพภ่าย

ทัศนะและข้อคิดเห็นต่างๆ ที่ปรากฏในหนังสือ 
ตลาดหลักทรัพย์ฯ ไม่จำ�เป็นต้องเห็นด้วยเสมอไป

“เรามีความตระหนักถึงผลกระทบต่อสิ่งแวดล้อม จึงเลือกผลิตหนังสือเล่มนี้ผา่น “นวัตกรรมการพิมพ์สีเขียว” ที่มีส่วนช่วยลดปริมาณก๊าซเรือนกระจก
จากกระบวนการผลิต เทียบเทา่กับการปิดหลอดไฟ  1 ชั่วโมง  ในการรณรงค์ลดโลกร้อน จำ�นวน  15.66 ดวงต่อเล่ม  หรือ 31,323 ดวง ต่อ หนังสือ 
2,000 เล่ม ทดแทนการปลูกต้นไม้ 21 ต้น ต่อ หนังสือ 2,000 เล่ม และในส่วนที่ไม่สามารถลดปริมาณกา๊ซเรือนกระจก  ได้จัดหาคาร์บอนเครดิตมา
ชดเชยเท่ากับศูนย์ จากปริมาณการปล่อยก๊าซเรือนกระจกทั้งหมด 6.3 ตัน  เพื่อให้ ได้หนังสือคุณภาพดี และเป็นส่วนหนึ่งในการทำ�ให้โลกยั่งยืน”

พิมพ์ที่:  บริษัท พริ้นท์ ซิตี้  จำ�กัด
Print city, CarbonNeutral Company

www.printcity.co.th
info@printcity.co.th

จัดทำ�เนื้อหาและออกแบบรูปเล่มโดย 
บริษัท ดร็อปคิก ดีไซน์ จำ�กัด

หนังสือ SHARE FOR ALL

สามารถอ่านหนังสือเล่มนี้
ในรูปแบบหนังสืออิเล็กทรอนิกส์ได้
เพียงสแกน QR Code 1777-73851088-73851094-VCU-009



– 306 –



– 307 –



= SET 
f11a{jnFTass1:1rf 5 




