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แนวทางการพิจารณาการเป็นบริษทัจดทะเบียนท่ีมีสินทรพัยท์ัง้หมดหรือเกือบทัง้หมดในรปูของเงินสด
หรือเทียบเท่าเงินสด หรือหลกัทรพัยร์ะยะสัน้ (Cash Company) 

หลกัการและเหตุผล 
บริษัทจดทะเบียนที่มีหลักทรพัย์ซื้อขายในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (“ตลาดหลักทรพัย์ฯ”)  

ควรมกีารด าเนินธุรกจิ (Active Business) ในระดบัที่เหมาะสมและเพยีงพอต่อการสร้างมูลค่าเพิม่ให้แก่ผู้ถือหุน้  
เมื่อบรษิทัจดทะเบยีนใดมสีนิทรพัยท์ัง้หมดหรอืเกอืบทัง้หมดในรูปของเงนิสดหรอืเทยีบเท่าเงนิสด หรอืหลกัทรพัย์
ระยะสัน้ หรอืมกีารเปลีย่นแปลงโครงสรา้งสนิทรพัยจ์นเหลอืเพยีงเงนิสดหรอืหลกัทรพัยท์ีเ่ปลีย่นเป็นเงนิสดไดง้า่ย 
(“Cash Company”) ซึ่งตามข้อบังคับตลาดหลักทรัพย์ฯ ว่าด้วยการเปิดเผยสารสนเทศและการปฏิบัติการ 
ของบริษัทจดทะเบียน กรณีการเข้าจดทะเบียนกับตลาดหลักทรพัย์โดยอ้อม หรือกรณีที่มีสินทรัพย์ทัง้หมด  
หรือเกือบทัง้หมดในรูปของเงนิสดหรือเทียบเท่าเงนิสด หรือหลกัทรพัย์ระยะสัน้ (“ข้อบงัคบัตลาดหลกัทรพัย์ฯ  
ว่าดว้ย Cash Company”) ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะถอืว่าบรษิทัจดทะเบยีนดงักล่าวไม่มคุีณสมบตัเิหมาะสมในการเป็น
บริษัทจดทะเบียนต่อไป และบริษัทจดทะเบียนนัน้จะต้องด าเนินการแก้ไขการมีลกัษณะเป็น Cash Company  
ด้วยการหาธุรกิจที่เหมาะสมและมีคุณสมบตัิที่จะจดทะเบียนกับตลาดหลกัทรพัย์ฯ รวมทัง้จะต้องยื่นค าขอให ้
ตลาดหลักทรพัย์ฯ พิจารณารบัหลักทรพัย์ใหม่ภายในระยะเวลาที่ก าหนด  ซึ่งจะต้องมีที่ปรึกษาทางการเงิน 
เป็นผู้ร ับรองและเป็นผู้ร่วมยื่นค าขอต่อตลาดหลักทรัพย์  โดยส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์ 
และตลาดหลกัทรพัยจ์ะร่วมพจิารณาคุณสมบตัขิองบรษิทัจดทะเบยีนนัน้ดว้ย 

ทัง้นี้ ในกรณีทีบ่รษิทัจดทะเบยีนไม่สามารถด าเนินการแกไ้ขการมลีกัษณะเป็น Cash Company ไดภ้ายใน
ระยะเวลาที่ก าหนด จะเป็นเหตุที่ท าให้หุ้นสามญัของบริษัทจดทะเบียนเข้าข่ายอาจถูกเพิกถอนจากการเป็น
หลกัทรพัยจ์ดทะเบยีนตามขอ้ก าหนดของตลาดหลกัทรพัยฯ์ ว่าดว้ยการเพกิถอนหลกัทรพัยจ์ดทะเบยีน 
 
วตัถปุระสงคข์องการก าหนดแนวทางการพิจารณา 

แนวทางการพจิารณาฉบบันี้จดัท าขึ้นโดยมวีตัถุประสงค์เพื่อสร้างความเขา้ใจและเป็นแนวทางเบื้องต้น 
ให้บรษิทัจดทะเบยีนประเมนิตนเองว่ามลีกัษณะที่เขา้ข่ายเป็น Cash Company ตามขอ้บงัคบัตลาดหลกัทรพัยฯ์  
ว่าด้วย Cash Company หรอืไม่  โดยในการพจิารณาของตลาดหลกัทรพัย์ฯ จะมไิด้จ ากดัเพยีงตวัเลขทางบญัช ี 
แต่จะครอบคลุมถึงลักษณะการประกอบธุรกิจ รูปแบบการด าเนินงาน และสินทรพัย์ที่ใช้ในการด าเนินธุรกิจ
ประกอบดว้ย 
 
แนวทางการพิจารณาการมีลกัษณะเป็น Cash Company  

ตลาดหลกัทรพัย์ฯ จะพจิารณาสดัส่วนของเงนิสดหรอืรายการเทียบเท่าเงนิสดหรอืหลกัทรพัย์ระยะสัน้  
จากสารสนเทศทีบ่รษิทัจดทะเบยีนเปิดเผย และ/หรอื งบการเงนิหรอืงบการเงนิรวม (ถ้าม)ี ของบรษิทัจดทะเบยีน 
ในกรณีบรษิทัจดทะเบยีนมสีนิทรพัยท์ัง้หมดหรอืเกอืบทัง้หมดในรปูของเงนิสดหรอืเทยีบเท่าเงนิสด หรอืหลกัทรพัย์
ระยะสัน้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะประกาศว่าบรษิทัจดทะเบยีนดงักล่าวมลีกัษณะเป็น Cash Company  
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อย่างไรกต็าม สดัส่วนของเงนิสดหรอืรายการเทยีบเท่าเงนิสดหรอืหลกัทรพัยร์ะยะสัน้ทีจ่ะท าใหพ้จิารณา
ไดว้่าบรษิทัจดทะเบยีนมลีกัษณะเป็น Cash Company อาจแตกต่างกนัตามลกัษณะธุรกจิ รูปแบบการด าเนินงาน 
และสินทรัพย์ที่ใช้ในการด าเนินธุรกิจ ดังนัน้ การพิจารณาสัดส่วนของเงินสดหรือรายการเทียบเท่าเงินสด 
หรอืหลกัทรพัยร์ะยะสัน้ ตลาดหลกัทรพัยฯ์ จะพจิารณาปัจจยัดงัต่อไปนี้ประกอบดว้ย  

1. ลกัษณะและรูปแบบของธุรกิจ เนื่องจากธุรกิจแต่ละประเภทมีโครงสร้างสนิทรพัย์แตกต่างกนั บางธุรกจิ 
มีการถือครองเงินสดในระดับสูงเป็นปกติ ในขณะที่บางธุรกิจ  การมีเงินสดในระดับสูงอาจสะท้อนว่า 
บรษิทัไม่มกีารด าเนินธุรกจิแลว้ 

2. สินทรพัยท่ี์ใช้ในการด าเนินธุรกิจ โดยทัว่ไป สนิทรพัยข์องบรษิทัควรมคีวามเกี่ยวขอ้งกบัการประกอบธุรกจิ
หรือการก่อให้เกิดรายได้ อย่างไรก็ตาม ในบางบริษัท สินทรพัย์ส่วนใหญ่ไม่สามารถน าไปใช้ประโยชน์ 
เชงิพาณิชย์ได้จริง เช่น เครื่องจกัรเก่าที่หยุดผลิตสนิค้าทรพัย์สนิทางปัญญาที่ไม่มีการน าไปใช้เชิงพาณิชย์ 
อย่างจรงิจงั ทีด่นิหรอือาคารทีไ่ม่ไดใ้ชใ้นการด าเนินธุรกจิ เป็นตน้  

3. การด าเนินธุรกิจ หากบรษิทัมเีพยีงรายได้เชงิรบั (Passive Income) เป็นหลกั ถือเป็นอกีหนึ่งปัจจยัที่อาจ 
ท าใหพ้จิารณาไดว้่าบรษิทัมลีกัษณะเป็น Cash Company เช่น  
• บริษัทไม่สามารถระบุธุรกิจหลักหรือส่วนงานส าหรบัการด าเนินธุรกิจหลักที่ชดัเจนได้ หรือไม่มีรายได ้

จากการขายสนิค้า/บริการ หรือรายได้ที่เกิดจากการด าเนินธุรกิจ โดยรายได้ส่วนใหญ่เป็นรายได้เชงิรบั 
(Passive Income) ที่เกิดจากเงนิฝาก เงนิลงทุน หรือการถือครองสนิทรพัย์ (เช่น ดอกเบี้ย เงนิปันผล  
ก าไร/ขาดทุนจากการลงทุน ค่าเช่าจากอาคารหรอืทีด่นิทีไ่ม่ไดเ้กีย่วขอ้งกบัการด าเนินธุรกจิหลกัของบรษิทั)  

• รายไดจ้ากการด าเนินงานอยู่ในระดบัต ่าและไม่มนีัยส าคญั (เช่น มเีพยีงรายไดจ้ากการขายสนิคา้คงเหลอื) 
โดยทีบ่รษิทัยงัไม่มธีุรกจิทีก่ าลงัด าเนินการจรงิ มเีพยีงแผนลงทุนหรอืเขา้ซื้อกจิการในอนาคต 

• บริษัทเหลือเพียงพนักงานฝ่ายสนับสนุน (Back Off ice) แต่ไม่มีทีมปฏิบัติการหรือผู้บริหารที่ม ี
ความเชีย่วชาญในธุรกจิหลกั 

 

 

 

 

 

ตวัอย่างรายการท่ีเป็นเงินสดหรือเทียบเท่าเงินสด หรือหลกัทรพัยร์ะยะสัน้  เช่น 

• เงนิสดและเงนิฝากธนาคาร  
• กองทุนรวมตลาดเงนิ (Money Market Fund) 
• ตราสารหนี้ระยะสัน้ทีม่อีายุคงเหลอืไม่เกนิ 12 เดอืน 
• สนิทรพัยด์จิทิลัทีถ่อืครองไวโ้ดยไม่ไดน้ ามาใชป้ระโยชน์ในการด าเนินธรุกจิหลกั 
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ตวัอย่าง  

1. บรษิทัจดทะเบยีน A ประกอบธุรกจิผลติสนิคา้ และไดข้ายสนิทรพัยท์ีใ่ชใ้นการด าเนินธุรกจิใหก้บัผูซ้ื้อรายหนึ่ง 
สง่ผลใหร้ายงานแสดงฐานะทางการเงนิหลงัท ารายการ ปรากฏขอ้มลูดงันี้ 

• สนิทรพัยร์วม 2,000 ลา้นบาท ประกอบดว้ยเงนิสดและหลกัทรพัยร์ะยะสัน้ 1,500 ลา้นบาท และสนิทรพัย์อื่น 
ไดแ้ก ่ทีด่นิและอาคารเดมิทีไ่ม่ไดใ้ชด้ าเนินธุรกจิ 500 ลา้นบาท 

• รายได้ส่วนใหญ่มาจากดอกเบี้ยรบัจากเงนิฝากธนาคารและตราสารหนี้จ านวน 20 ล้านบาท และมรีายได้
จากการด าเนินงาน 10 ลา้นบาท ซึง่เกดิจากการขายสนิคา้คงเหลอื 

กรณีบริษัทจดทะเบียน A อาจถูกพิจารณาว่าเ ป็น Cash Company  เนื่ องจากสินทรัพย์ทัง้หมด 
หรอืเกอืบทัง้หมดเป็นเงนิสดและหลกัทรพัยร์ะยะสัน้ และไม่มธีุรกจิทีจ่ะด าเนินการต่อไปในอนาคต  

2. บริษัทจดทะเบียน B เป็น Holding Company ถือหุ้นในบริษัทย่อยซึ่งประกอบธุรกิจโลจิสติกส์ 1 แห่ง  
ต่อมาบรษิทัจดทะเบยีน B ไดข้ายหุน้ในบรษิทัย่อยออกทัง้หมด และน าเงนิทีไ่ดร้บัไปถอืครองเป็นเงนิฝากระยะสัน้
และตราสารหนี้หรอืกองทุนรวมตลาดเงนิ โดยบรษิทัจดทะเบยีน B เหลอืเพยีงพนักงานฝ่ายการเงนิ  

กรณีบริษัทจดทะเบยีน B อาจถูกพจิารณาว่าเป็น Cash Company เนื่องจากไม่มีการถือหุ้นในบรษิัทย่อย 
ทีป่ระกอบธุรกจิ และสนิทรพัยท์ัง้หมดหรอืเกอืบทัง้หมดเป็นเงนิสดและหลกัทรพัยร์ะยะสัน้ 

3. บรษิทัจดทะเบยีน C ประกอบธุรกจิโรงพยาบาล โดยมฐีานะการเงนิล่าสุด ดงันี้  

• สนิทรพัยร์วม 10,000 ลา้นบาท เป็นเงนิสดและหลกัทรพัยร์ะยะสัน้ 6,000 ลา้นบาท สนิทรพัยถ์าวร 3,000 ลา้นบาท 
(เช่น โรงพยาบาล อาคาร เครื่องมอืแพทย)์ สว่นทีเ่หลอืเป็นลูกหนี้และสนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่น ๆ 

• มรีายไดจ้ากการด าเนนิงานปกตใินปีล่าสดุ5,000 ลา้นบาท และมกี าไรจากการด าเนินงาน 1,500 ลา้นบาท 
• บรษิทัจดทะเบยีน C มแีผนทีจ่ะซื้อโรงพยาบาลเพิม่เตมิ 1-2 แห่ง ภายในระยะเวลาอกี 1-2 ปีขา้งหน้า 

กรณีบริษัทจดทะเบียน C แม้มีส ัดส่วนเงินสดสูงกว่า 50% ของสินทรัพย์รวม แต่บริษัทยังคงด าเนิน 
ธุรกจิโรงพยาบาลอย่างต่อเนื่อง มรีายไดจ้ากการใหบ้รกิารและก าไรจากการด าเนินงานจ านวนมาก ประกอบกบั 
มีแผนที่จะใช้เงินในการเข้าซื้อโรงพยาบาลเพิ่มเติมซึ่งถือเป็นการขยายธุรกิจ  บริษัทจดทะเบียน C  
จงึไม่เขา้ขา่ยการเป็น Cash Company  
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4. บริษัทจดทะเบียน D ประกอบธุรกิจพัฒนาซอฟต์แวร์และให้บริการระบบ IT แก่โรงพยาบาลและ 
คลนิิกทัว่ประเทศ โดยมฐีานะการเงนิล่าสุดดงันี้ 

• สนิทรพัยร์วม 1,000 ลา้นบาท เป็นเงนิสดและเงนิลงทุนระยะสัน้ 800 ลา้นบาท (คดิเป็น 80% ของสนิทรพัยร์วม) 
สนิทรพัยส์ทิธกิารใช้ (Right-of-Use Asset หรอื ROU Asset) 100 ลา้นบาท สนิทรพัยถ์าวร 50 ลา้นบาท 
สว่นทีเ่หลอืเป็นลูกหนี้และสนิทรพัยห์มุนเวยีนอื่น ๆ 

• บริษัทมีรายได้ 500 ล้านบาทต่อปี ก าไรสุทธิ 150 ล้านบาท (คิดเป็น 30%) โดยลูกค้าส่วนใหญ่ 
ช าระค่าบรกิารรายปีล่วงหน้า และบรษิทัไม่มคีวามจ าเป็นต้องลงทุนในสนิทรพัยถ์าวรจ านวนมาก เนื่องจาก
ใช ้Cloud Infrastructure และพนักงานสามารถท างานนอกสถานทีต่ัง้ของบรษิทั (Work from Anywhere) ได ้

กรณีบรษิทัจดทะเบยีน D แมจ้ะมสีดัส่วนเงนิสดสูงถึง 80% ของสนิทรพัยร์วม แต่สดัส่วนเงนิสดดงักล่าวเป็น 
ผลโดยตรงจากลักษณะธุรกิจ (Asset-Light Business Model) ที่ไม่จ าเป็นต้องลงทุนในสินทรพัย์ถาวร 
จ านวนมาก ประกอบกับบริษัทมีการรับช าระเงินค่าบริการล่วงหน้าจากลูกค้า ท าให้บริษัทมีรายได ้
และก าไรจากการด าเนินงานสม ่าเสมอ จงึไม่เขา้ขา่ยการเป็น Cash Company 
 
อน่ึง แนวทางการพิจารณาฉบบัน้ีจดัท าขึ้นเพื่อเป็นตวัอย่างในการอธิบายปัจจยัท่ีใช้ในการพิจารณา

พฤติการณ์ท่ีอาจเข้าข่ายเป็น Cash Company โดยมีจุดประสงค์เพื่อสร้างความเข้าใจท่ีชัดเจนย่ิงข้ึน 
อย่างไรกดี็ แนวทางการพิจารณาฉบบัน้ีไม่ได้เป็นการจ ากดัการใช้ดลุพินิจของตลาดหลกัทรพัย์ฯ ในการ
พิจารณาปัจจยัและพฤติการณ์อ่ืน ๆ ท่ีอาจเกิดข้ึนนอกเหนือจากท่ีระบุไว้ข้างต้น อีกทัง้ แนวทางการ
พิจารณาฉบบัน้ีไม่ได้มีผลเหนือกว่าหรือแทนท่ีข้อบงัคับตลาดหลกัทรพัย์ฯ ว่าด้วย Cash Company  
ดงันัน้ หากมีความไม่สอดคล้องกนัระหว่างแนวทางการพิจารณาฉบบัน้ีกบัข้อบงัคบัตลาดหลกัทรพัย์ฯ  
ว่าด้วย Cash Company ให้ถือข้อบังคับตลาดหลักทรัพย์ฯ  ว่าด้วย Cash Company  เป็นหลัก 
ในการมีผลใช้บงัคบั  
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