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2 วารสารตลาดหลักทรัพย

 วารสารตลาดหลักทรัพยฉบับน้ีขอแนะนำหลักทรัพยจดทะเบียนใหมของ

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย คือ กองทุนรวมสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย

โรงแรมและรีสอรทในเครือเซ็นทารา หรือ “CTARAF” ซึ่งไดลงทุนครั้งแรก 

ในทรัพยสินของโรงแรมเซ็นทารา แกรนด บีช รีสอรท สมุย  โรงแรมระดับ 5 

ดาว  บนหาดเฉวง  เกาะสมุย  บริหารงานโดยบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา 

จำกัด (มหาชน)  ซึ่งมีประสบการณในธุรกิจโรงแรมมากวา 20 ป

  จากนั้น ติดตามผลการสำรวจความคิดเห็นผูบริหารการเงิน (Chief 

Financial Of f i cer: CFO) ของบริษัทจดทะเบียนไทย จัดทำโดยสถาบันวิจัย 

เพื่อตลาดทุน ตลาดหลักทรัพยฯ ที่จะเปดเผยใหทราบถึง แรงจูงใจหลัก

ของบริษัทในการเขาจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย ความสัมพันธของขนาด 

ของเงินทุนที่บริษัทตองการกับการเลือกใชชองทางในการระดมทุน สิทธิ

ประโยชนที่ เกิดขึ้นอยางชัดเจนจากการที่ เปนบริษัทจดทะเบียนและ        

อีกหลากหลายประเด็นที่นาสนใจอันเกี่ยวเนื่องกับบริษัทจดทะเบียนและ

ตลาดหลักทรัพย

  พิเศษกับบทความจาก ดร. อังครัตน เพรียบจริยวัฒน ในหัวขอ 

“ประสบการณของตลาดทุนไทยในการนำมาตรฐานการกำกับดูแลและ    

มาตรฐานทางการบัญชีที่เปนสากลมาถือปฏิบัติ” ซึ่งนำเสนอความสำเร็จ 

ของตลาดทุนไทยในการปฏิบัติตามมาตรฐานสากลเกี่ยวกับการกำกับดูแล 

กิจการ มาตรฐานการบัญชีและมาตรฐานการสอบบัญชี หลังจากวิกฤติการณ 

ทางการเงินของภูมิภาคในป 2540 ประโยชนที่ประเทศไทยคาดวาจะไดรับ  

และความทาทายที่ยังคงมีอยูในการปฏิบัติตามมาตรฐานสากลเหลานี้ 

โดยในฉบับนี้จะนำเสนอเปนตอนแรก

 

 สำหรับ TFEX Newsletter ฉบับนี้จะมาอธิบายถึงรายละเอียดเกี่ยวกับ

การปรับลักษณะของสัญญา Single Stock Futures หรือท่ีเรียกวา Contract

Adjustment อันเน่ืองมาจากการประกาศหรือการดำเนินการใดๆ ของบริษัท 

จดทะเบียน (Corporate Actions) ของหุนที่เปนสินทรัพยอางอิงของ

ฟวเจอรส 

บทบรรณาธิการ
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“วารสารตลาดหลักทรัพย” จัดทำขึ้นเพื่อนำเสนอขอมูลขาวสารเกี่ยวกับการดำเนินงานของตลาดหลักทรัพย เพื่อเสริมสรางความรู ความเขาใจท่ีถูกตอง และเพ่ือเผยแพรพัฒนาการใหมๆ ซึ่งจะ
เอื้อประโยชนตอการลงทุนในตลาดหลักทรัพยและการพัฒนาตลาดทุน ขอความหรือความเห็นใดๆ ที่ปรากฏในวารสารฉบับนี้ ไมจำเปนที่ตลาดหลักทรัพยจะตองเห็นดวยเสมอไป ผูสนใจสมัครสมาชิก
โปรดชำระเงินเปนเช็คธนาคาร/ธนาณัติ/ตั๋วแลกเงิน  สั่งจาย “ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย”  ปณ. ศูนยการประชุมแหงชาติสิริกิติ์หรือโอนเงินผาน ธนาคารกรุงไทย สาขาคลองเตย บัญชีออมทรัพย
เลขที่ 009-1-76299-5 ชื่อบัญชี “ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย” พรอมแนบหลักฐานสำเนาการโอนเงินพรอมใบสมัคร สงมาที่ 62 อาคารตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ถนนรัชดาภิเษก 
คลองเตย กรุงเทพฯ 10110 หรือสงสำเนาการโอนเงิน พรอมใบสมัครมาท่ี  โทรสาร : 0-2654-5399 หรือสมัครผานเว็บไซต www.setf inmart.com สอบถามเพ่ิมเติมติดตอฝายสื่อความรูและหองสมุด 
โทร. 0-2229-2000 ตอ 2045  E-mail : mediaandlibrarydept@set.or.th

บรรณาธิการ ผาณิต  เกิดโชคชัย
กองบรรณาธิการ ปนัดดา เพิ่มประโยชน
 ธัญธีรา สาระเกต ปณิธี ฉัตรพลรักษ
 นรีรัตน สันธยาติ สุรีรัตน ณ ระนอง
อำนวยการผลิต ฝายสื่อความรูและหองสมุด
 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย       
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 กองทุนรวมสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพยโรงแรมและรีสอรทในเครือเซ็นทารา

เปนกองทุนรวมอสังหาริมทรัพยประเภทไมรับซ้ือคืนหนวยลงทุน มีลักษณะโครงการระบุ 

เฉพาะเจาะจง โดยมีบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน กสิกรไทย จำกัด เปนบริษัทจัดการ 

ไดเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ในกลุมอสังหาริมทรัพยและกอสราง 

หมวดพัฒนาอสังหาริมทรัพย เมื่อวันที่ 13 ตุลาคม 2551 โดยใชชื่อยอในการซื้อขาย

หลักทรัพยวา “CTARAF”

  CTARAF ลงทุนในสินทรัพยเครือโรงแรมระดับ 5 ดาว

 เงินทุนที่ไดจากการระดมทุนของกองทุนรวม “CTARAF” 3,200 ลานบาท ใน 

การลงทุนครั้งแรกจะเขาลงทุนในทรัพยสินของ “โรงแรม เซ็นทารา แกรนด บีช รีสอรท 

สมุย” ซึ่งเปนโรงแรมระดับ 5 ดาว ตั้งอยูบนหาดเฉวง อำเภอสมุย จังหวัดสุราษฎรธานี 

มีหองพักทั้งสิ้น 202 หอง เปดดำเนินการมากวา 13 ป  โดยมีรายละเอียดการลงทุน 

ในสินทรพัยดังนี้

 1. สิทธิการเชาที่ดินจากบริษัท เซ็นทรัลสมุยบีชรีสอรท จำกัด เปนระยะเวลา 

  30 ป (นับจากป 2551 - ป 2581)

 2. สิทธิการเชาส่ิงปลูกสราง ไดแก อาคารโรงแรมเซ็นทารา แกรนด บีช รีสอรท 

  สมุย รวมถึงระบบสาธารณูปโภคจากบริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จำกัด 

  (มหาชน) เปนระยะเวลา 30 ป (นบัจากป 2551 - ป 2581)

 3. กรรมสิทธิ์ในเฟอรนิเจอร พรอมทั้งอุปกรณที่เกี่ยวเนื่องกับการดำเนินธุรกิจ 

  โรงแรม จากบริษัท เซ็นทรัลสมุยบีชรีสอรท จำกัด1

  สินทรัพยลงทุนของ CTARAF บริหารโดยมืออาชีพ

 ทรัพยสินที่ “CTARAF” เขาลงทุนคร้ังแรกอยูภายใตการบริหารงานโดยบริษัท 

โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จำกัด (มหาชน) ซึ่งมีประสบการณในธุรกิจโรงแรมมากวา 

20 ป บริหารโรงแรมภายใตแบรนด “เซ็นทารา แกรนด” และ “เซ็นทารา” ทั้งนี้ 

บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จำกัด (มหาชน) ไดรวมลงทุนใน “CTARAF” 

ดวยการถือหนวยลงทุน 25% คิดเปนมูลคา 800,001,000 บาท หรือ 80,000,100 หนวย 

ซึ่งคุณรณชิต มหัทธนะพฤทธ์ิ รองประธานอาวุโสฝายการเงินและบริหาร กลุมโรงแรม

และรีสอรทในเครือเซ็นทารา เปดเผยวา “บริษัทฯ มีเปาหมายจะเพ่ิมการถือหนวยลงทุน

จาก 25% เปน 33% ในอนาคต ซึ่งเปนสัดสวนสูงสุดที่บริษัทจะเขาถือไดตามกฎเกณฑ

ของสำนักงาน ก.ล.ต.”

ขอมูล “CTARAF”
ชื่อโครงการจัดการ

จำนวนเงินทุนของโครงการ

การจัดหาผลประโยชน

ผูดูแลผลประโยชน

นายทะเบียนหนวยลงทุน

ผูสอบบัญชีของกองทุน

กองทุนรวมสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย

โรงแรมและรีสอรทในเครือเซ็นทารา 

(Centara Hotels & Resorts Leasehold 

Property Fund)

3,200 ลานบาท แบงเปน 320 ลานหนวย 

หนวยละ 10 บาท

จากเงินลงทุนในสิทธิการเชาโครงการโรงแรม

เซ็นทาราแกรนด บีช รีสอรท สมุย อ.สมุย 

จ.สุราษฎรธานี ภายใตการบริหารงานของ 

บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จำกัด 

(มหาชน)

ธนาคารไทยพาณิชย จำกัด (มหาชน)

ธนาคารกสิกรไทย จำกัด (มหาชน)

บริษัท เคพีเอ็มจี ภูมิไชย สอบบัญชี จำกัด

กองทุนรวมสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพย
โรงแรมและรีสอรทเครือเซ็นทารา : CTARAF

Centara

Centara

1 บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จำกัด (มหาชน) ถือหุนในบริษัท เซ็นทรัลสมุยบีชรีสอรท จำกัด รอยละ 99.99
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  ผลประโยชนจากการลงทุนของกองทุนรวม CTARAF

 กองทุนรวม “CTARAF” จัดหาผลประโยชนจากทรัพยสินท่ีเขาลงทุน โดยใหบริษัท เซ็นทรัลสมุยโฮเต็ลแมนเนจเมนท จำกัด เปนผูเชาชวงใน  

ทรัพยสินเพื่อดำเนินกิจการโรงแรมเซ็นทารา แกรนด บีช รีสอรท สมุย ซึ่งผลตอบแทนท่ีกองทุนรวม “CTARAF” ไดรับจะอยูในรูปของคาเชา โดยผูเชา 

ชวงตกลงที่จะชำระคาเชาคงที่ในอัตรารวม 225 ลานบาทตอป และยังมีคาเชาแปรผันในอัตรารอยละ 90 ของรายไดจากการดำเนินงานของโรงแรม 

เซ็นทารา แกรนด บีช รีสอรท สมุย หลังหักตนทุนและคาใชจายตางๆ แลว

รายละเอียดการจัดหาผลประโยชนสามารถสรุปไดดังแผนภาพตอไปน้ี

  นโยบายการจายเงินปนผล

 “CTARAF” มีนโยบายการจายเงินปนผลใหแกผูถือหนวยลงทุนไมเกินปละ 4 ครั้ง ในกรณีที่กองทุนรวมมีกำไรสุทธิในแตละงวดบัญชีประจำป 

ในอัตราไมนอยกวารอยละ 90 ของกำไรสุทธิประจำปนั้น และในกรณีที่กองทุนรวมมีกำไรสะสม บริษัทจัดการอาจจายเงินปนผลแกผูถือหนวยลงทุน 

จากกำไรสะสมได

 ผูสนใจขอมูลเกี่ยวกับกองทุนรวมสิทธิการเชาอสังหาริมทรัพยโรงแรมและรีสอรทในเครือเซ็นทารา “CTARAF” สามารถดูรายละเอียดไดจาก 

เว็บไซตเครือธนาคารกสิกรไทยที่ www.kasikornbankgroup.com เว็บไซตตลาดหลักทรัพยฯ ที่ www.set.or.th และ สำนักงาน ก.ล.ต. 

www.sec.or.th หรือติดตอบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน กสิกรไทย จำกัด โทรศัพท 0-2673-3999 

 นอกจากน้ี เพื่อสรางความม่ันใจใหผูลงทุน บริษัท โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา จำกัด (มหาชน) ยังรับประกันรายไดสะสมขั้นต่ำของกองทุนรวม 

“CTARAF” ในชวง 4 ปแรก นับจากวันที่กองทุนรวมเขาลงทุนครั้งแรก

* ในป 2549 มีการปรับปรุงหองพักจำนวน 36 หองเปนเวลา 107 วัน สวนในป 2550 ปรับปรุงจำนวน 71 หอง เปนเวลา 75 วัน และจำนวน 86 หอง เปนเวลา 105 วัน 
 ดังน้ัน หากคิดอัตราการเขาพักเฉล่ียจากจำนวนหองท่ีไมไดปดปรับปรุง อัตราการเขาพักเฉลี่ยในป 2549 เทากับรอยละ 83.2 และ ป 2550 เทากับรอยละ 82.6 
 ที่มา : หนังสือชี้ชวนและบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน กสิกรไทย จำกัด

CTARAF

คาเชาคงท่ีและคาเชาแปรผัน

ใหเชาชวงทรัพยสินที่กองทุน 

ร ว ม เ ข า ล ง ทุ นค รั้ ง แ ร ก 

( เฟอรนิ เจอรและอุปกรณ

ที่ เกี่ยวเนื่องกับการดำเนิน

ธุรกิจโรงแรม เปนการใหเชา 

โดยตรง)

รายไดจากใหบริการ

บริหารจัดการโรงแรม คาธรรมเนียมการบริหารจัดการโรงแรม

ใหบริการ

กองทุนรวม
บจก. เซ็นทรัลสมุยโฮเต็ล แมนเนจเมนท

(ผูเชาชวง)

บมจ. โรงแรมเซ็นทรัลพลาซา
(ผูบริหารจัดการโรงแรม)

ผูใชบริการ /
ผูเชาพ้ืนที่รายยอย

โครงสรางรายได โรงแรมเซ็นทารา แกรนด บีช รีสอรท สมุย
รายการ (ลานบาท)

รายไดรวมจากการใหบริการ

 - รายไดจากหองพัก

 - รายไดจากการจำหนายอาหารและเคร่ืองดื่ม

 - รายไดจากการดำเนินงานอ่ืนๆ

กำไรกอนดอกเบี้ย ภาษี คาเสื่อมราคา และคาตัดจำหนาย (EBITDA)

อัตราการเขาพักเฉลี่ย (รอยละ)

ป 2548

 489                               

300

155

34

260

84

ป 2549

 491

310

149

32

255

79*

ป 2550

 456

290

137

29

227

66.6*

ม.ค.-ก.ย. ป 2551

 416

267

123

26

216

79.0
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สถาบันวิจัยเพ่ือตลาดทุน ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ไดสำรวจความคิดเห็นผูบริหารการเงิน (Chief Financial Of    f icer : CFO) 

ของบริษัทจดทะเบียนไทย ทั้งในตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (mai) โดยมีผูตอบแบบสำรวจท้ังส้ิน 220 

บริษัทจดทะเบียน มูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาด (Market Capitalization) รวมกันคิดเปน 61% ของมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดรวมของ 

ตลาดหลักทรัพยไทย ครอบคลุมกิจการทั้งขนาดเล็ก ขนาดกลาง และขนาดใหญ กระจายใน 8 กลุมอุตสาหกรรม ผลสรุปท่ีสำคัญมีดังนี้

 การระดมทุน... แรงจูงใจหลักของการเขาจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย

ผูบริหารการเงินของบริษัทจดทะเบียนระบุวา แรงจูงใจหรือเหตุผลท่ีสำคัญท่ีสุดของการเขาจดทะเบียนของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย      

ในภาพรวม คือ ตองการที่จะระดมทุน ซึ่งพบวา บริษัทสวนใหญตองการนำเงินทุนท่ีไดไปใชประโยชนในการขยายกิจการ ใชเปนเงินทุนหมุนเวียน 

ชำระคืนเงินกู และปรับปรุงองคกร ตามลำดับ สวนแรงจูงใจอันดับท่ีสองของการเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย คือ ตองการใหบริษัทมีความ   

นาเชื่อถือและมีภาพลักษณที่ดี สวนเหตุผลอื่นๆ ไดแก ตองการเพิ่มมูลคาและสภาพคลองแกผูถือหุน ตองการสิทธิประโยชนทางภาษี ตองการเพิ่ม  

ประสิทธิภาพและความโปรงใสของกิจการ  และตองการใหบริษัทมีความเปนมืออาชีพมากขึ้น  ตามลำดับ 

เมื่อพิจารณาแยกเปนตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยและตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (mai) พบวา แรงจูงใจสำคัญในการเขาจดทะเบียน    

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ยังคงเปนความตองการระดมทุน ในขณะท่ีบริษัทจดทะเบียนใน mai ใหความสำคัญกับประโยชนที่ได

จากการเพ่ิมความนาเช่ือถือและการมีภาพลักษณท่ีดีเม่ืออยูในตลาดหลักทรัพย mai มากกวาความตองการระดมทุนและตองการสิทธิประโยชนทางภาษี 

ทั้งน้ีจาก ผลสำรวจยังพบวาบริษัทจดทะเบียนใน mai ใหความสำคัญกับสิทธิประโยชนทางภาษีมากกวาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ

มีชองทางในการระดมทุนมากขึ้น

บริษัทมีความนาเชื่อถือและมีภาพลักษณที่ดี

มีการเพ่ิมมูลคาและผูถือหุนมีสภาพคลอง

ไดรับสิทธิประโยชนทางภาษี 

บริษัทมีความโปรงใส 

บริษัทมีความเปนมืออาชีพมากขึ้น 

ตองการทราบราคาตลาดของหุนของบริษัท

เปรียบเทียบผลประกอบการกับบริษัทอ่ืนได 

สามารถใชหุนทำประโยชนได เชน ออกหุน 

ESOP ควบรวมกิจการ

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

Source : CFO Survey Sep. 2008; SET Research Institute

แรงจูงใจ กอนเขาจดทะเบียน หลังเขาจดทะเบียน
หนวย: เปอรเซ็นต N=216

65% 37%

14% 38%

10% 10%

5% 7%

4% 5%

2%

2% 5%

2% 3%

2% 5%

37% 32%

21% 21%

15% 15%

11% 11%

4% 4%

28% 15%

18% 19%

17% 13%

13% 11%

9% 13%

79% 86%

49% 51%

37% 35%

28% 27%

15% 18%

85% 69%11% 13%9% 18%
__

__
28% 79%

85%11% 9%

เมื่อพิจารณาแรงจูงใจหลักที่ทำใหบริษัทจดทะเบียนตัดสินใจเปนบริษัทจดทะเบียนตอไปหลังจากเขามาในตลาดแลวนั้นพบวา เหตุผลท่ีสำคัญ

ที่สุดไดเปลี่ยนไปจากการท่ีเนนการระดมทุนเปนการเนนเรื่องการมีความนาเชื่อถือและมีภาพลักษณที่ดี โดยความสำคัญลำดับรองลงมา ยังเปนเรื่อง  

ของการระดมทุน โดยพบวาการเปนบริษัทจดทะเบียนจะทำใหบริษัทมีชองทางในการระดมทุนมากขึ้น บริษัทจดทะเบียนยังใหความสำคัญดานอ่ืนหลัง 

จากเขามาจดทะเบียนดวยเชน การเพิ่มมูลคาของหุนและผูถือหุนมีสภาพคลอง การไดรับสิทธิประโยชนทางภาษี  บริษัทมีความโปรงใส และบริษัทมี 

ความเปนมืออาชีพมากขึ้น ตามลำดับ

CFO ชี้  จดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย
ไดรับสิทธิประโยชนชัดเจนและเปนรูปธรรม

แรงจูงใจหลักของการเขาจดทะเบียนคือการตองการแหลงระดมทุน
แตแรงจูงใจหลักของการคงเปน บจ. อยู คือการท่ีบริษัทมีความนาเช่ือถือและมีภาพลักษณที่ดี

Top1 Top2 Top3
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 ดร. กอบศักดิ์ ภูตระกูล ผูบริหารสถาบันวิจัยเพื่อตลาดทุน กลาววา “ผูบริหารการเงินของบริษัทจดทะเบียนสวนใหญมองวาตลาดทุนเปน 

ทางเลือกท่ีดีสำหรับการระดมทุน ทำใหบริษัทมีแหลงท่ีมาของเงินทุนท่ีหลากหลายมากข้ึน ดังน้ัน ตลาดหลักทรัพยฯ จึงมุงม่ันท่ีจะพัฒนาตลาดทุนไทย   

ใหไดรับการยอมรับและมีความนาเช่ือถือ และพรอมท่ีจะสนับสนุนการขยายกิจการและเพ่ิมศักยภาพในการดำเนินงานของธุรกิจไทย ดวยการทำหนาท่ี   

เปนแหลงกลางที่สำคัญในการระดมทุนของภาคธุรกิจไทยตอไป”

 นอกจากน้ัน ในมุมมองของบริษัทจดทะเบียนมองวา สิทธิประโยชนที่เกิดขึ้นอยางชัดเจนจากการที่เปนบริษัทจดทะเบียน คือ มีการทำงาน

ที่โปรงใสและผูถือหุนตรวจสอบได บริษัทมีความนาเชื่อถือและภาพลักษณที่ดีขึ้น บุคคลทั่วไปรูจักบริษัทมากขึ้น บริษัทมีความเปนมืออาชีพมากขึ้น  

รายละเอียดดังปรากฏในภาพ

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

1. มีการทำงานท่ีโปรงใส และผูถือหุนตรวจสอบได

2. บริษัทมีความนาเชื่อถือและภาพลักษณที่ดีขึ้น 

3. บุคคลท่ัวไปรูจักบริษัททานมากข้ึน

4. บริษัทมีความเปนมืออาชีพ เชน มีการวางแผนนโยบายทางการเงินและกลยุทธลวงหนา

5. ไดรับสิทธิประโยชนทางภาษี

6. มีชองทางการระดมทุนที่หลากหลายมากข้ึน 

7. พนักงานมีความภาคภูมิใจและความภักดีตอองคกรมากขึ้น 

8. หาพันธมิตรทางธุรกิจไดงายขึ้น     

9. มีชองทางขยายธุรกิจทั้งในและตางประเทศดีขึ้น  

10.ใชหุนทำประโยชนไดเชนออก ESOP ควบรวมกิจการ    

11.มีลูกคามากข้ึน 

12.มีกำไรมากขึ้น

Source : CFO Survey Sep. 2008; SET Research Institute 

สิทธิประโยชนของการเปนบริษัทจดทะเบียน

 หนวย: เปอรเซ็นต N=220

97%

95%

83%

80%

75%

74%

59%

45%

40%

35%

25%

69%

5%

17%

20%

16%

17%

37%

45%

27%

59%

64%

31%

9%

9%

5%

10%

33%

6%

11%

3%

 จดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพย... สรางความหลากหลายของแหลงเงินทุน

 ดร. กอบศักดิ์ กลาววา “จากผลการสำรวจในดานแหลงเงินทุนสำคัญของบริษัทจดทะเบียน เปนท่ีชัดเจนวา ทางเลือกที่บริษัทจดทะเบียน 

เลือกใชมากที่สุด คือ กำไรสะสมของบริษัท ตามดวย เงินกูจากสถาบันการเงิน การออกหุนสามัญ การออกใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ และ 

การใชเงินปนผลจากบริษัทลูก  ตามลำดับ“

 

 พรอมกันนี้ ดร. กอบศักดิ์ ไดใหขอมูลเพิ่มเติมถึงความสัมพันธของขนาดของเงินทุนท่ีตองการกับการเลือกใชชองทางในการระดมทุนวา 

“โดยทั่วไปบริษัทจะใชกำไรสะสมและเงินกูจากสถาบันการเงินเปนแหลงเงินทุนหลักโดยเฉพาะสำหรับโครงการท่ีใชเงินลงทุนนอย ในขณะท่ีการระดมทุน 

ดวยการออกหุนสามัญและหุนกูจะถูกนำมาใชสำหรับโครงการที่ใชเงินลงทุนมากและโดยเฉพาะอยางยิ่งโครงการที่ใชเงินทุนมากและเปนโครงการ 

ระยะยาว โดยมีขอสังเกตเพ่ิมเติมวาบริษัทขนาดใหญจะมีการเลือกใชแหลงเงินทุนท่ีหลากหลายมากกวาบริษัทขนาดเล็ก ในขณะท่ีพบวาบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลักทรัพย mai ไมเคยระดมทุนดวยการออกหุนกู หุนกูแปลงสภาพ และหุนบุริมสิทธิเลย”

สิทธิประโยชนที่เกิดขึ้นอยางชัดเจนเปนรูปธรรมจากการเปน บจ. ไดแก  
มีการทำงานที่โปรงใสและผูถือหุนตรวจสอบได และบริษัทมีความนาเชื่อถือและมีภาพลักษณที่ดี

ชัดเจน ไมชัดเจน ไมเกิดขึ้น
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 กลาวไดวาการเขาจดทะเบียนกับตลาดหลักทรัพยนอกจากจะทำใหบริษัทมีแหลงเงินทุนท่ีหลากหลายมากข้ึนแลว ยังชวยใหตนทุนทางการเงิน

โดยรวมของบริษัทลดลงอีกดวย  ซึ่งในประเด็นนี้  ดร. กอบศักด์ิ  ไดใหขอมูลวา จากการสำรวจทำใหทราบวาบริษัทจดทะเบียนถึง 82% มีความเห็น 

ตรงกันวาการเปนบริษัทจดทะเบียนทำใหสามารถกูเงินกับสถาบันไดงายขึ้น โดยมีบริษัทจดทะเบียน 59% ที่มีความเห็นวาการเปนบริษัทจดทะเบียน   

ทำใหสามารถกูเงินกับสถาบันการเงินไดในอัตราดอกเบี้ยที่ถูกลง

 ในดานการระดมทุนดวยการออกหุนกูนั้น 72% ของบริษัทจดทะเบียนมีความเห็นวาการมีสถานะเปนบริษัทจดทะเบียนชวยทำใหบริษัทออก 

หุนกูไดงายขึ้น โดย  51% ของบริษัทจดทะเบียนเห็นวา การเปนบริษัทจดทะเบียนชวยใหตนทุนดอกเบ้ียในการออกหุนกูลดลง โดยเฉพาะอยางยิ่งใน 

บริษัทขนาดกลางและใหญ  และ 70% ของบริษัทจดทะเบียนที่ใชแหลงเงินทุนจากการกูเงินและการออกหุนกูไดใหความเห็นวา “การออกหุนกูมีตนทุน

ทางการเงินถูกกวาการกูเงินจากสถาบันการเงิน 0 - 2%”

บริษัทขนาดใหญมีการเลือกใชแหลงเงินทุนอื่นมากกวาบริษัทขนาดอื่นๆ
mai ไมใชแหลงเงินทุนจากการออกหุนกู ออกหุนกูแปลงสภาพ และการออกหุนบุริมสิทธิ์เลย

กำไรสะสมของบริษัท

กูเงินจากสถาบันการเงิน

ใชเงินปนผลจากบริษัทลูก

ไดรับความชวยเหลือจากบริษัทแม

ออกหุนสามัญ

ออกใบสำคัญแสดงสิทธิซื้อหุนสามัญ

ออกหุนกู

ออกหุนกูแปลงสภาพ

ออกหุนบุริมสิทธิ์

Source : CFO Survey Sep. 2008; SET Research Institute

* หมายเหตุ: mai คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย  mai
  SET-Small  คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ที่มีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดนอยกวา 6,400 ลานบาท
              SET-Medium  คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ที่มีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดระหวาง 6,400 – 27,000 ลานบาท
              SET-Large  คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ ที่มีมูลคาหลักทรัพยตามราคาตลาดมากกวา 27,000 ลานบาท

แหลงเงินทุน

ความคิดเห็นเกี่ยวกับการเปน บจ. ตอความยากงายในการกูเงินกับสถาบันการเงิน

Total SET-Small

SET-Small

SET-Medium

SET-Medium

SET-Large

SET-Large

mai

mai

หนวย: เปอรเซ็นต 

หนวย: เปอรเซ็นต  N=208 (ไมรวม บจ. ที่อยูใน Sector Bank) 

N=220 N=133 N=36 N=22N=29

83.6% 82.0% 86.1% 90.9%82.8%

80.9% 84.2% 80.6% 81.8%65.5%

27.3% 24.1% 30.6% 59.1%13.8%

4.1% 4.5% 5.6% 4.5%0

62.3% 61.7% 66.7% 81.8%44.8%

28.6% 25.6% 41.7% 50.0%10.3%

25.0% 15.8% 44.4% 81.8%0

10.9% 6.0% 25.0% 31.8%0

4.1% 1.5% 5.6% 22.7%0

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

_

82%

ภาพรวม จำแนกตามขนาดบริษัท

18%

_ _ _ _ _

86%

14%

29

79%

21%

131

88%

13%

32

81%

19%

16

82% ของ บจ. มีความเห็นวาการเปน บจ. ทำใหกูเงินกับสถาบันการเงินไดงายขึ้น

งายขึ้น ไมมีผล ยากขึ้น
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70% ของ บจ. ที่ใชการกูเงินและการออกหุนกูเปนแหลงเงินทุนคิดวาการออกหุนกูมีตนทุนทางการเงินถูกกวากูเงินสถาบันการเงิน 0-2%

ความคิดเห็นเกี่ยวกับตนทุนทางการเงินของการออกหุนกูเทียบกับการกูเงินสถาบันการเงิน

AGRO

5

CONSUMP

4

FINCIAL

9

INDUS

3

PROPCON

13

RESOURC

6

SERVICE

8

TECH

2

หนวย: เปอรเซ็นต  N=50 เฉพาะ บจ.ที่ใชการกูเงินและการออกหุนกูเปนแหลงเงินทุน

ถูกกวา 0-2%ถูกกวา 2-4%ถูกมากกวา 4% แพงกวา 0-2% แพงมากกวา 2%

ภาพรวม

จำแนกตามขนาดบริษัท

จำแนกตามประเภทอุตสาหกรรม

_ _ _ _ _ _ _ _ _

20%

50%

22%

80%
25%

56%

67%

15% 17%

75%

100%

25% 22%
33%

69% 83%

13%

12%

15%

Source : CFO Survey Sep. 2008; SET Research Institute 

SET-Small SET-Medium SET-Largemai

_ _ _ _ _

0%

15%

65%

10%
10%

7%
14%

57% 88%

161420

21% 13%

 บริษัทจดทะเบียนสวนใหญใหความสำคัญกับบรรษัทภิบาลที่ดี

 ดร. กอบศักดิ์ กลาวถึงการใหความสำคัญของการมีบรรษัทภิบาลท่ีดีวา “ตามที่บริษัทจดทะเบียนใหความเห็นวา ประโยชนที่เกิดขึ้นอยาง       

ชัดเจนที่เปนรูปธรรมที่สุดของการเปนบริษัทจดทะเบียน คือ  บริษัทมีการดำเนินงานท่ีโปรงใส  ผูถือหุนสามารถตรวจสอบได   ซึ่งเห็นไดวาสอดคลองกับ

ผลสำรวจในดานบรรษัทภิบาลที่พบวาบริษัทจดทะเบียนจำนวนถึง 99% ใหความสำคัญกับการปฏิบัติตามหลักบรรษัทภิบาลท่ีดี  โดยในจำนวนน้ีรอยละ 

68% ใหความสำคัญในระดับมากกับการปฏิบัติตามหลักบรรษัทภิบาลที่ดี  นอกจากนี้  ยังพบวาบริษัทจดทะเบียนในกลุมทรัพยากรทุกบริษัทให

ความสำคัญมากกับการปฏิบัติตามหลักบรรษัทภิบาล ซ่ึงผลสำรวจเหลาน้ียืนยันไดเปนอยางดีวา บริษัทจดทะเบียนไทยสวนใหญมีความมุงม่ันต้ังใจจริง  

ที่จะพัฒนาใหกิจการของตนมีระบบกำกับดูแลกิจการที่ดี”

 ทั้งนี้ ดร. กอบศักดิ์ กลาวเสริมวา “มีบริษัทจดทะเบียนถึง 86% เชื่อวาผลของการปฏิบัติตามหลักบรรษัทภิบาลท่ีดีมีผลกระทบตอราคา 

หลักทรัพยของบริษัท”

  บริษัทจดทะเบียนตางพึงพอใจในบริการของตลาดหลักทรัพย

 จากผลการสำรวจความพึงพอใจของบริษัทจดทะเบียนพบวา 86% มีความพึงพอใจในการเปนบริษัทจดทะเบียน โดยเฉพาะอยางยิ่งพึงพอใจ 

ในการใหบริการของตลาดหลักทรัพยฯ ถึง 89% โดยบริษัทจดทะเบียนที่เคยเขารวมกิจกรรมกับตลาดหลักทรัพยฯ สวนใหญมีความเห็นวาไดรับ          

ประโยชนจากการเขารวมกิจกรรมดังกลาว  เชน กิจกรรมบริษัทจดทะเบียนพบผูลงทุน Opportunity Day  กิจกรรม SET Visit การมอบรางวัล SET 

Awards การจัดกิจกรรม CEO Forum และ Top Executive Networking Forum รวมถึงกิจกรรม Road Show  ตอผูลงทุนตางประเทศ เปนตน

 สำหรับโอกาสท่ีบริษัทจดทะเบียนจะสรางประโยชนใหกับผูถือหุนผานตลาดหลักทรัพยนั้นพบวาบริษัทจดทะเบียนถึง 77 แหงไดใหความสนใจ

ที่จะนำบริษัทรวมทุนหรือบริษัทยอยในตางประเทศเขามาจดทะเบียนซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ  ในขณะเดียวกัน บริษัทจดทะเบียนยังสนใจท่ีจะเขา

ไปขยายการลงทุนหรือหาพันธมิตรในตางประเทศ โดยมีประเทศหลักๆ  ไดแก เวียดนาม จีน สิงคโปร ลาว อินโดนีเซีย ตามลำดับ สวนอุตสาหกรรมท่ี

บริษัทจดทะเบียนสนใจจะขยายการลงทุนหรือหากลุมพันธมิตรมากที่สุด คือ ธุรกิจดานพลังงานและโลจิสติกส

 สำหรับผูสนใจขอมูลเพิ่มเติมเกี่ยวกับผลการสำรวจความคิดเห็นของผูบริหารการเงินของบริษัทจดทะเบียนสามารถติดตอสอบถามไดที่ 

setresearchinstitute@set.or.th 

Total

_ _2%
10%

70%

14%

4%
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เมนูเด็ด เลมดัง

ช่ือหนังสือ :  Gene Marcial’s 7 Commandments of Stock Investing 

โดย :    Gene G. Marcial 

สำนักพิมพ : FT Press - Financial Times (Copyright @ 2008)

จำนวนหนา : 201 หนา

เน้ือเร่ืองโดยยอ : 

 มีหลายวิธีที่สามารถทำเงินไดจากการลงทุนในตลาดทุน แตการ

ยึดติดกับแนวคิดดั้งเดิม (mainstream thinking) หรือภูมิปญญาดั้งเดิม 

(conventional wisdom) นั้นไมรวมอยูในหลายวิธีดังกลาว หนังสือ

Gene Marcial’s 7 Commandments of Stock Investing เลมนี้

ไดระบุถึงบทบัญญัติ 7 ประการ ที่แตกตางจากภูมิปญญาดั้งเดิมอยาง

สิ้นเชิง โดยมีจุดมุงหมายท่ีจะปรับจิตวิญญาณของคุณใหรับรูถึงตลาดทุน

และการลงทุนในหุนในฐานะเปนตลาดแหงการสรางโอกาส (market of 

opportunity) ดวยบทบัญญัติทั้ง 7 ประการนี้ จะลบลางแนวคิดเดิมๆ 

และเปนตัวสนับสนุนใหคุณเขาสูโอกาสในการทำเงินที่ซอนอยูไดเปน 

อยางดี

 บทบัญญัติทั้ง 7 ประการ ประกอบไปดวย :

      1 : จงซ้ือหุนท่ีมีปจจัยพ้ืนฐานดีในยามท่ีตลาดเกิดการต่ืน 

ตระหนก (Buy Panic) ความตื่นตระหนกเปนศัตรูตัวฉกาจของนักลงทุน  

ตลาดทุนจะสรางโอกาสในการทำเงินไดมากในยามท่ีนักลงทุนสถาบัน  

รายใหญตางพากันออกจากตลาดและผลักดันใหระดับราคาหุนบน 

กระดานปรับตัวลงอยางรวดเร็ว และในยามที่นักลงทุนสถาบันทำให

ระดับราคาหุนปรับตัวขึ้นอยางรวดเร็ว อันสืบเนื่องมาจากการท่ีพวกเขา 

ไลซื้อหุนเขาพอรตการลงทุนอยางบาคลั่ง 

วาทะสำคัญ : “จงซื้อหุนที่มีปจจัยพื้นฐานดีในชวงเวลาที่ถูกเทขายออก

มาอยางรุนแรง”

โดย John Templeton นักลงทุนแหงยุคและผูกอตั้งกองทุน Templeton 

Funds  

  2 : จงมุงเนนการลงทุนในหุนเฉพาะตัว ไมเนนการกระจายการ 

ลงทุนไปในหุนท่ัวท้ังกระดาน (Concentrate. Diversify Not) กลยุทธที่    

เปนท่ีชื่นชอบของนักลงทุนท้ังหลายคือ กลยุทธในการกระจายความเส่ียง 

(diversi cation) คนสวนใหญจะรูสึกปลอดภัยเมื่อหุนในพอรตการลงทุน

ของพวกเขาไดกระจายไปท่ัวทุกกลุมอุตสาหกรรมและมีคาเบตา( )ที่ต่ำ 

คำแนะนำของผูเขียนกลาววา จงอยาดำเนินการเชนนั้น ในทางกลับกัน 

คุณควรที่จะมุงเนนเงินลงทุนไปยังหุนเพียงไมกี่ตัวเพื่อที่จะไดกำไรอยาง

เปนกอบเปนกำ กลยุทธการกระจายความเส่ียงเพียงชวยใหคุณรูสึกปลอดภัย

เทานั้น และเปนสิ่งที่ผูเชี่ยวชาญในตลาดพูดทุกวันในชวง 2-3 ปนี้ กลยุทธ

ดังกลาวรับประกันแคผลตอบแทนตามปกติเทานั้น โดยธนาคารพาณิชย 

เปนสถานท่ีเหมาะแกการเก็บรักษาเงินกอนดังกลาวมากกวา แตตลาดทุน

มิเปนเชนนั้น ดังนั้นเพื่อใหไดผลตอบแทนอยางเปนล่ำเปนสันในตลาดทุน

คุณควรที่จะตองยอมรับความเสี่ยงในบางประการ

วาทะสำคัญ : “นโยบายของเราคือการจัดต้ังบริษัทจัดการลงทุนท่ีมุงเนน

ลงทุนในหุนเฉพาะ พยายามหลีกเลี่ยงการซื้อหุนจำนวนนอยสำหรับ    

กิจการที่ดูไมนาสนใจนัก แตในยามที่เราถูกทำใหมั่นใจในมูลคาของ 

กิจการดังกลาว เราก็เชื่อมั่นในการซื้อหุนเปนจำนวนมากของกิจการนั้น” 

โดย Warren Buffett ในสาสนถึงผูถือหุนใน Berkshire Hathaway 

ในป ค.ศ.1978 

  3 : จงเลือกซื้อหุนท่ีอยูในสภาวะตกต่ำ แตมีศักยภาพในการ 

พลิกฟนกลับอยางรวดเร็ว (Buy the Losers) ในขอนี้อาจจะคานกับความ 

เชื่อโดยทั่วไปที่วาตองลงทุนในหุนที่โดดเดน มุมมองของผูเขียน คือ 

จงปลอยใหหุนโดดเดนเหลานั้นวิ่งเขาสูวัฎจักรขาลงโดยปราศจากคุณ

แทนท่ีจะเลือกลงทุนในหุนท่ีโดดเดนบางตัว ก็ใหเล็งในหุนท่ีกำลังอยูในภาวะ     

ตกต่ำ ในยามที่หุนของกิจการนั้นไดตกลงอยางรุนแรง หุนตัวนั้นได   

สะทอนถึงราคาที่ไดดูดซับขาวรายไปเปนท่ีเรียบรอยแลว และนี่ก็เปนชวง 

เวลาที่คุณจะเขาไปเก็บเกี่ยวผลประโยชนจากการตอรองราคาไดอยาง  

แทจริงของหุนท่ีมีพื้นฐานดีในกลุมดังกลาว

วาทะสำคัญ : “ยิ่งสถานการณเลวรายลงเทาไร ก็ยิ่งงายที่จะพลิก

สถานการณขึ้นมา และผลท่ีไดรับก็จะยิ่งคูณทวี” 

โดย George Soros 

  4 : จงมองขามการใชจังหวะเวลาเขาซื้อขายหุน (Forget

Timing) ขอนี้ไดคัดคานคำกลาวยอดนิยมวา “จังหวะเวลาการเขาซื้อขาย 

นั้นเปนสิ่งสำคัญ” ผูเขียนไดกลาวถึงแนวคิดท่ีวา นักลงทุนควรหาจังหวะ    

เวลาการเขาออกจากตลาดตามวัฏจักรของเศรษฐกิจ หรือปจจัยในฤดูกาล 

รวมถึงตัวบงชี้ของเหตุการณในอดีตนั้นเปนเพียงสวนหนึ่งของพฤติกรรม

แหตามกัน (herd mentality) ซึ่งบอยครั้งที่มักจะชักนำผูลงทุนสูอัตรา

ผลตอบแทนท่ีอยูในแดนลบ

วาทะสำคัญ : “ความพยายามท่ีจะหาจังหวะเวลาการเขาออกในตลาด  

นั้นมิเพียงแตไมเพิ่มมูลคาแกเงินลงทุนของคุณแลว ยังเปนการลดทอน 

ผลิตภาพในการทำกำไรของคุณดวย”

โดย John Bogle ผูกอตั้งและอดีตประธานกรรมการ The Vanguard 

Group of Investment Companies
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  5 : จงใชกลยุทธในลักษณะเดียวกับนักลงทุนที่ใชขอมูล 

ภายใน (Follow the Insider) โดยปกติแลวไมมีใครท่ีจะเอาชนะนักลงทุน   

ที่ใชขอมูลภายใน (insider) ได แตดวยการนำขอมูลพ้ืนฐานท่ีปราศจาก

การกระทำผิดตามกฏหมายทางดานการซ้ือขายหลักทรัพยใดๆ มาวิเคราะห 

เพื่อใหไดมาซึ่งขอมูลอันสำคัญอาจสงผลใหไดรับอัตราผลตอบแทน

ใกลเคียงกับนักลงทุนที่ใชขอมูลภายในได

วาทะสำคัญ : “นักลงทุนที่ใชขอมูลภายในนั้นมีเหตุผลเพียงประการ 

เดียวที่จะเขาซื้อก็คือ การจองหาโอกาสในการทำกำไรเปนกอบเปนกำ” 

โดย Peter Lynch

  6 : จงอยากลัวในสิ่งที่ตนไมคุนเคย (Don’t Fear the      

Unknown) นักลงทุนโดยท่ัวไปจะกลัวในส่ิงท่ีไมคุนเคยหรือหุนของกิจการ 

ที่ไมคุนเคยเปนอยางมาก อาทิ หุนของกิจการทางดานเทคโนโลยีชีวภาพ  

(biotechs) รวมไปถึงหุนของกิจการขามชาติ (foreign companies) 

เปนตน  ลวนแลวแตสรางโอกาสอันงดงามใหแกคุณ  นักลงทุนมืออาชีพ 

ผูมุงเนนในหุนที่ไมคอยมีใครใหความสนใจมากนักมักไดทำการตอก

ฐานรากอยางม่ันคงในการเขาซ้ือหุนดังกลาวไวกอนหนาท่ีหุนเหลาน้ันจะ 

ดึงดูดเม็ดเงินลงทุนจากนักลงทุนรายอ่ืนๆ เขามาเสียอีก

วาทะสำคัญ : “สิ่งเดียวที่เราพึงตองกลัวนั้นก็คือ ความกลัวที่มีอยูในตัว

เรานั่นเอง”  

โดย Franklin Delano Roosevelt ในการกลาวสุนทรพจนเปนครั้งแรก 

เม่ือวันที่ 4 มีนาคม ค.ศ. 1933

วาทะสำคัญ : “การที่จะเอาชนะความกลัวนั้นไดก็คือ การเริ่มตนดวย 

การหยั่งรูในส่ิงนั้นกอน”

โดย Bertrand Russell  ป ค.ศ. 1950 

  7 : จงเนนการลงทุนในระยะยาว (Always Invest for the 

Long Term) สนับสนุนเรื่องของการลงทุนระยะยาวซ่ึงเปนกลยุทธการ 

ลงทุนท่ีดีเย่ียม  ในขอน้ีจะพิจารณาถึงแนวทางท่ีนักลงทุนมืออาชีพทำกำไร

จากการลงทุนในระยะยาว  และก็ยังแนะนำ  “หุนท่ีนาลงทุนเปนอยางยิ่ง 

(sweet stocks)” จำนวน 7 ตัว สำหรับการลงทุนภายในระยะเวลา 7 

ปขางหนา

วาทะสำคัญ : “หากคุณไดดำเนินการไปอยางครบถวนและถูกตองใน 

ขณะท่ีหุนตัวนั้นไดถูกซื้อเขามาในพอรตการลงทุนของคุณ กำหนดการท่ี 

จะขายก็คือ แทบจะไมมีเอาเสียเลย” 

โดย Philip Fisher ผูเขียนหนังสือชื่อ : Uncommon Stocks and 

Common Pro ts ในป ค.ศ. 1958

 หลักอันสำคัญยิ่งที่เปนรากฐานของบทบัญญัติทั้ง 7 ประการใน 

หนังสือเลมนี้เปนท่ีรูจักกันดีอยูแลว แตไมคอยมีใครนำไปปฏิบัติมากนัก

นั่นก็คือ คติคำสอนท่ีวา “การเขาซื้อในราคาถูก และขายในราคาท่ีแพง 

กวา (Buy Low, Sell High)”  แมแตนักลงทุนท่ีทนทานตอกระแสแหง   

ความเยายวนของตลาดก็ยังพลาดพล้ังไดสำหรับคติคำสอนน้ี เน่ืองจาก

วาพวกเขามองวามันเปนกฎเกณฑธรรมดาท่ีงายเกินไป

 ผูสนใจหนังสือ Gene Marcial’s 7 Commandments of 

Stock Investing สามารถหาอานไดที่หองสมุดมารวย ตลาดหลักทรัพย 

แหงประเทศไทย สอบถามโทร. 0 - 2229 - 2063 - 65 หรือที่เว็บไซต 

www.maruey.com 

การเปล่ียนช่ือยอบริษัทจดทะเบียน

วัน-เดือน-ป

20 พ.ย. 51

ชื่อยอเดิม

PSAP

ชื่อยอใหม

PSAAP

ชื่อ

บริษัท ปองทรัพย จำกัด (มหาชน)

PONGSAAP PUBLIC COMPANY LIMITED

การเปล่ียนช่ือบริษัทจดทะเบียน

วัน-เดือน-ป

25 พ.ย. 51

28 พ.ย. 51

ชื่อยอ

OHTL

FOCUS

ชื่อยอ

OHTL

FOCUS

ชื่อใหม

บริษัท โอเอชทีแอล จำกัด (มหาชน)

OHTL PUBLIC COMPANY LIMITED

บริษัท โฟคัส ดีเวลลอปเมนท แอนด 

คอนสตรัคชั่น จำกัด (มหาชน)

FOCUS DEVELOPMENTS AND 

CONSTRUCTION PUBLIC

COMPANY LIMITED

ชื่อเดิม

บริษัท โรงแรมโอเรียนเต็ล (ประเทศไทย) 

จำกัด (มหาชน)

THE ORIENTAL HOTEL (THAILAND) PUBLIC 

COMPANY LIMITED

บริษัท โฟคัส เอ็นจิเนียริ่ง แอนด 

คอนสตรัคชั่น จำกัด (มหาชน)

FOCUS ENGINEERING AND 

CONSTRUCTION PUBLIC COMPANY 

LIMITED
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ขาวธุรกิจหลักทรัพย

 รัฐมนตรีคลังเผยพรอมรวมมือหนวยงานตลาดทุนสรางความมั่นใจดานการลงทุน

 (1/10/2551) ฯพณฯ รัฐมนตรีวาการกระทรวงการคลัง ดร.สุชาติ ธาดาธำรงเวช เปดเผยวา กระทรวงการคลังยินดีสนับสนุนนโยบายสำคัญใน  

การพัฒนาตลาดทุนระยะยาว ใหสามารถใชตลาดทุนเปนเครื่องมือในการขับเคลื่อนเศรษฐกิจไดอยางสมบูรณ พรอมสงเสริมการมีตราสารครบวงจร 

ในตลาดทุน ทั้งตราสารหน้ี และตราสารอนุพันธ รวมทั้งสงเสริมและสนับสนุนในกองทุนรวมลงทุนในหุน (Matching Fund) สงเสริมดานมาตรการ 

ภาษีสำหรับการลงทุนใน LTF และ RMF 

 ดานนายปกรณ มาลากุล ณ อยุธยา ประธานกรรมการ ตลาดหลักทรพัยแหงประเทศไทย กลาวถึง มาตรการสรางความมั่นใจแกผูลงทุนหลัง   

วิกฤติทางการเงินที่ดำเนินการแลว ไดแก การสงเสริมใหบริษัทจดทะเบียนซื้อหุนคืนซึ่งไดรับความสนใจจากบริษัทตางๆ ประกาศแผนการซ้ือหุนคืน 

อยางตอเน่ือง โดยในชวงท่ีผานมามีบริษัทแจงความจำนงในการซ้ือหุนคืนแลวกวา 14 บริษัทและยังมีบริษัทท่ีสนใจอีกจำนวนมาก ท้ังน้ี ตลาดหลักทรัพยฯ 

จะหารือกับสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพยและกระทรวงพาณิชยเพื่อพิจารณาปรับแนวทางการซื้อหุนคืน เพื่อเอื้อ      

อำนวยใหบริษัทจดทะเบียนมีการซื้อหุนคืนไดสะดวกขึ้น  นอกจากนี้ยังมีการจัดตั้งกองทุนรวมลงทุนในหุน (Matching Fund) มูลคารวม 8,250 

ลานบาท ซึ่งตลาดหลักทรัพยฯ พรอมที่จะพิจารณาขยายวงเงินลงทุนเพื่อรวมลงทุนกับผูที่สนใจจะลงทุนเพิ่มเติมในลักษณะ Opportunity Fund       

โดยจะทำงานรวมกับสมาคมบริษัทหลักทรัพย สมาคมนักวิเคราะหหลักทรัพย และสมาคมบริษัทจัดการลงทุน นอกจากมาตรการดังกลาวแลว 

ตลาดหลักทรัพยฯ ยังมกีารจัดกิจกรรมใหขอมูลแกผูลงทุนทั้งในและตางประเทศ การสงเสริมการลงทุนในกองทุนรวม รวมทั้ง การชี้แจงและใหขอมูล 

แกผูลงทุนไทยอยางตอเนื่องโดยรวมกับสมาคมบริษัทจัดการลงทุน สมาคมนักวิเคราะหหลักทรัพย และหนวยงานที่เกี่ยวของ

 ทั้งนี้ เมื่อวันที่ 10 ตุลาคม 2551 ตลาดหลักทรัพยฯ รวมกับผูบริหารระดับสูงจากบริษัทหลักทรัพยทั้งไทยและตางประเทศ บริษัทหลักทรัพย 

จัดการกองทุน รวมทั้งนักวิเคราะหกวา 40 ราย ระดมความคิดเห็น ประเมินสถานการณตลาดทุนไทย หลังไดรับผลกระทบจากวิกฤติเศรษฐกิจสหรัฐ   

โดยเห็นวากฎเกณฑตางๆ ของตลาดหลักทรัพยฯ ในขณะน้ีมีความเหมาะสมและเปนไปตามมาตรฐานสากลอยูแลว พรอมทั้งเชื่อมั่นวา มาตรฐานการ 

ดำเนินงานของตลาดหลักทรัพยฯ จะสามารถรองรับเหตุการณในขณะน้ีไดเปนอยางดี แมวาวิกฤติเศรษฐกิจสหรัฐรวมทั้งปจจัยการเมืองในประเทศใน       

ระยะท่ีผานมา จะสงผลกระทบตอความเช่ือม่ันของผูลงทุนท้ังไทยและตางประเทศ และอาจทำใหระดับราคาหุนมีความเคล่ือนไหวท่ีคอนขางผันผวน     

เน่ืองจากการตอบสนองตอขาวและเหตุการณตางๆ ทั้งภายในและภายนอกประเทศท่ีมีเขามาเปนระยะๆ ดังนั้น ผูลงทุนจึงตองใชความระมัดระวังใน 

การลงทุน พิจารณาเลือกลงทุนในหุนที่มีปจจัยพื้นฐานดี โดยตองติดตามขาวสารตางๆ อยางใกลชิด โดยสมาคมนักวิเคราะหหลักทรัพยจะนำขอมูล  

จากสถานการณปจจุบันไปประเมินมูลคาหุนใหม เพื่อใหผูลงทุนมีขอมูลใชประกอบการตัดสินใจลงทุนอยางชัดเจนมากยิ่งขึ้น 

 ทั้งนี้ บริษัทหลักทรัพยและบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนตางๆ ยังมีฐานะทางการเงินที่ดี ในขณะที่ระบบซื้อขายหลักทรัพยของทั้ง

ตลาดหลักทรัพยฯ และบริษัทสมาชิก รวมถึงระบบชำระราคาและสงมอบหลักทรัพย และ Clearing Fund ก็มีความพรอมรองรับความผันผวนของ 

การซื้อขายหลักทรัพยได

 สำหรับแนวทางการซ้ือขายหุนโดยการทำ Short Sell ในระยะท่ีผานมา เห็นวาไมไดเปนปจจัยหลักที่สงผลกระทบตอภาวะการลงทุน เน่ืองจาก 

มีปริมาณเฉลี่ยรอยละ 0.6 - 0.7  ของมูลคาการซ้ือขายตอเดือน ในขณะท่ีกฎเกณฑการทำ Short Sell ของตลาดหุนไทย ก็มีความแตกตางจาก 

ตลาดหุนตางประเทศ โดยกำหนดใหทำไดเฉพาะหุนใน SET50 ซึ่งเปนหุนท่ีมีขนาดใหญและมีสภาพคลอง ณ ราคาที่ไมต่ำกวาราคาที่ตกลงซ้ือขาย 

คร้ังสุดทาย จึงไมมีสวนทำใหราคาหุนปรับลดลง นอกจากน้ี ยังตองมีการยืมหุนเพื่อการสงมอบดวย โดยปจจุบันธุรกรรมการใหยืมหุนเพื่อการทำ 

Short Sell มีจำนวนนอย เนื่องจากมีผูที่ทำธุรกิจใหยืมหลักทรัพยเพียงไมกี่ราย ที่ประชุมจึงเห็นวา ยังไมจำเปนตองมีการกำหนดมาตรการเพ่ิมเติม 

เก่ียวกับการทำ Short Sell  
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 นอกจากนี้ ที่ประชุมไดเสนอใหกระทรวงการคลังเสนอมาตรการดานภาษีเพื่อสงเสริมการลงทุน เชน การลดหยอนภาษีเงินปนผล และ

การยกเวนภาษีจากกำไรจากการลงทุนในพันธบัตรและหุนกู รวมทั้ง เสนอใหกระทรวงการคลังทบทวนเรื่องการตั้งกองทุนรวมเพื่อการศึกษา 

(Education Mutual Fund) เพื่อสงเสริมการลงทุนของนักลงทุนสถาบันและเพื่อประโยชนในการศึกษาของประชาชนทุกระดบั

 พรอมนี้ ตลาดหลักทรัพยฯ เปด Investor Line สายตรง โทร. 0 2654 5351-2 ขึ้นเปนพิเศษ โดยมีนักวิเคราะหจากสมาคมนักวิเคราะห

หลักทรัพยมาใหคำแนะนำเชิงวิเคราะหแกผูลงทุน ออกอากาศในรายการ Trading Hour ทางสถานีโทรทัศน Money Channel (ทาง True Visions 

ชอง 80) ทุกวันจันทร-ศุกร เวลา 10.00 - 11.00 น. ดำเนินการตั้งแตวันจันทรที่ 6 ตุลาคม 2551 เปนตนไป

 บอรดตลท. อนุมัติขยายเวลาคิดคาธรรมเนียมซื้อขายผานอินเทอรเน็ต รอยละ 0.15 สำหรับบัญชี Cash Balance หรือ 
 Credit Balance จนกวาจะเปดเสรีคาธรรมเนียม

 (29/10/2551) ที่ประชุมคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ เมื่อวันท่ี 29 ตุลาคม 2551 มีมติอนุมัติใหขยายเวลาการกำหนดเง่ือนไขการคิดคา

ธรรมเนียมการซื้อขายผานอินเทอรเน็ตจากลูกคาทั่วไปในอัตราไมต่ำกวารอยละ 0.15 ของมูลคาเงินที่ซื้อขาย (หรือเทากับรอยละ 60 ของอัตรา 

การซื้อขายท่ัวไป) ที่ตองซื้อขายผานบัญชี Cash Balance หรือบัญชี Credit Balance ซ่ึงเริ่มใชมาตั้งแตวันท่ี 1 มีนาคม 2550 ออกไป จนถึงวัน 

ที่มีการเปดเสรีคาธรรมเนียมซื้อขายหลักทรัพย จากเดิมที่ใหสิ้นสุดการใชเงื่อนไขดังกลาว ณ สิ้นป 2551 ซึ่งเปนไปตามท่ีสมาคมบริษัทหลักทรัพย 

ไดเสนอขอขยายเวลา สำหรับลูกคาท่ีไมไดซ้ือขายหลักทรัพยดวยบัญชีดังกลาว ยังคงคิดคาธรรมเนียมอัตราไมต่ำกวารอยละ 0.20 ของมูลคาการซ้ือขาย 

(หรือเทากับ รอยละ 80 ของอัตราการซ้ือขายทั่วไป) 

 คณะกรรมการฯ เห็นวาเพื่อสงเสริมการขยายฐานนักลงทุนกลุมใหมอยางตอเนื่อง และสงเสริมการสรางวินัยสำหรับการลงทุนผานอินเทอรเน็ต    

ประกอบกับการเกิดวิกฤตการเงินโลกในปจจุบัน สงผลกระทบตอภาวะการซ้ือขายหลักทรัพยซึ่งมีความผันผวน การซื้อขายผานบัญชี Cash Balance 

หรือบัญชี Credit Balance จะชวยในการลดความเส่ียง ซึ่งเปนผลดีตอระบบธุรกิจหลักทรัพยโดยรวม นอกจากน้ี ในระยะท่ีผานมานับตั้งแตกำหนด 

เงื่อนไขการคิดคาธรรมเนียมการซื้อขายผานอินเทอรเน็ตดังกลาว บัญชีซื้อขายผานอินเทอรเน็ตมีการเพิ่มขึ้นอยางตอเนื่อง โดยจำนวนลูกคา 

อินเทอรเน็ตเพ่ิมข้ึนจากป 2549 ถึง มิถุนายน ป 2551 เกือบรอยละ 50 และมีมูลคาการซ้ือขายผานอินเทอรเน็ตเฉล่ียตอเดือน ในชวง 6 เดือนแรกของปน้ี 

เพิ่มขึ้นจากป 2549 ถึงประมาณ 3 เทา ทั้งนี้ ตลาดหลักทรัพยฯ จัดใหมีการประชุมรวมกับสมาชิกเพื่อพิจารณาแลวและนำเสนอการขยายเวลา        

การคิดคาธรรมเนียมซื้อขายผานอินเทอรเน็ตดังกลาวตอคณะกรรมการ ก.ล.ต. เพื่อขอความเห็นชอบกอนประกาศใชขอบังคับฯ ตอไป

ขอกำหนดเดิม เรื่องการเรียกคาธรรมเนียมซื้อขายหลักทรัพย (มีผล 1 ม.ค. 50)  
กำหนดหลักเกณฑการคิดคาธรรมเนียมการซ้ือขายผานอินเทอรเน็ต

3 ปแรก (ป 2550 - ป 2552)

> 0.15%

ป 55

เสรี

2 ปถัดมา (ป 2553 - ป 2554)

60% ของอัตราขั้นบันได

ขอมูลการซ้ือขายผานอินเทอรเน็ต

ยอดเฉล่ีย/เดือน (ลบ.)

- มูลคาซื้อขายรวม

- มูลคา Internet

% Internet/Total Value

- ลูกคาทั้งหมด (ราย)

- ลูกคา Internet (ก.ย.)

- Active ทั้งหมด (ราย)

- Active Internet (ก.ย.)

ป 2549

331,973

21,766

6.56%

478,585

114,686

111,707

19,752

ป 2550

355,984

47,190

13.26%

502,914

142,258

104,883

24,183

ป 2551 (6 เดือน)

402,685

62,327

15.48%

526,805

169,177

113,262

31,341

% การเปลี่ยนแปลง ป 2549 เทียบกับป 2551

21.30%

~ 3 เทา

~ 2 เทา

10.07%

47.51%

1.39%

58.67%
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ตลาดตราสารหน้ี

 รับตราสารหน้ีมูลคารวม 1,056,599.98  ลานบาท เขาซ้ือขาย

วันท่ีเร่ิมซ้ือขาย ชื่อยอ ช่ือหลักทรัพย มูลคา (ลานบาท) วันท่ีเร่ิมซ้ือขาย ชื่อยอ ช่ือหลักทรัพย มูลคา (ลานบาท)

1 ก.ย. 51

2 ก.ย. 51

3 ก.ย. 51

3 ก.ย. 51

3 ก.ย. 51

4 ก.ย. 51

4 ก.ย. 51

4 ก.ย. 51

4 ก.ย. 51

4 ก.ย. 51

4 ก.ย. 51

5 ก.ย. 51

5 ก.ย. 51

8 ก.ย. 51

8 ก.ย. 51

8 ก.ย. 51

9 ก.ย. 51

11 ก.ย. 51

11 ก.ย. 51

11 ก.ย. 51

11 ก.ย. 51

11 ก.ย. 51

15 ก.ย. 51

15 ก.ย. 51

15 ก.ย. 51

CB08915A

CB08916A

TB08D03B

TB08O01C

TB09304A

EGAT129B

PEA159B

SRT139C

SRT169C

SRT189A

CB08918A

BOTS119A

BOTS149A

TB08D11B

TB08O08C

TB09311A

CB08923A

EGAT139B

EGAT169A

EGAT189A

MEA239A

CB08925B

SB109B

TB08D17B

TB08O15C

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย 

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย 

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

พันธบัตรการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย

พันธบัตรการไฟฟาสวนภูมิภาค

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย 

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย 

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย 

พันธบัตรการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย

พันธบัตรการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย

พันธบัตรการไฟฟาฝายผลิตแหงประเทศไทย

พันธบัตรการไฟฟานครหลวง

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย 

พันธบัตรออมทรัพย 

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

)ู (

 70,000 

 70,000 

 5,000 

 4,000 

 5,000 

 1,000 

 1,200 

 1,000 

 1,000 

 1,000 

 75,000.32 

 49,198.66 

 40,702 

 5,000 

 5,000 

 5,000 

 70,000 

 1,000 

 1,000 

 1,000 

 1,000 

 75,000 

 500 

 5,000 

 5,000 

15 ก.ย. 51

15 ก.ย. 51

16 ก.ย. 51

18 ก.ย. 51

18 ก.ย. 51

18 ก.ย. 51

18 ก.ย. 51

19 ก.ย. 51

22 ก.ย. 51

22 ก.ย. 51

22 ก.ย. 51

23 ก.ย. 51

25 ก.ย. 51

25 ก.ย. 51

25 ก.ย. 51

25 ก.ย. 51

25 ก.ย. 51

25 ก.ย. 51

25 ก.ย. 51

29 ก.ย. 51

30 ก.ย. 51

30 ก.ย. 51

30 ก.ย. 51

30 ก.ย. 51

TB09318A

CB08929A

CB08930A

MEA239B

SRT139D

SRT189B

CB08O02B

SRT169D

TB08D24B

TB08O22C

TB09325A

CB08O07A

BAAC139A

BAAC159A

SRT129C

SRT149B

SRT209A

CB08N27A

CB08O09A

CB08O13A

GHB139A

GHB159A

GHB179A

CB08O14A

วารสารตลาดหลัก

ตั๋วเงินคลัง

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย 

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย 

พันธบัตรการไฟฟานครหลวง

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย 

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

ต๋ัวเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

ตั๋วเงินคลัง

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารเพื่อการเกษตร
และสหกรณการเกษตร

พันธบัตรธนาคารเพื่อการเกษตร
และสหกรณการเกษตร

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย

พันธบัตรการรถไฟแหงประเทศไทย 

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย 

พันธบตัรธนาคารแหงประเทศไทย 

พันธบัตรธนาคารอาคารสงเคราะห

พันธบัตรธนาคารอาคารสงเคราะห

พันธบัตรธนาคารอาคารสงเคราะห

พันธบัตรธนาคารแหงประเทศไทย 

13

)

ทรัพย

ู (

 5,000 

 70,000 

 70,000 

 1,000 

 1,000 

 1,000 

 70,000 

 1,000 

 5,000 

 5,000 

 5,000 

 70,000 

 1,000 

 1,000 

 1,000 

 1,000 

 1,000 

 30,000 

 75,000 

 70,000 

 2,000 

 1,000 

 1,000 

 70,000 

 บอรดตลท. ยกเลิกเก็บคาธรรมเนียมจดทะเบียนตราสารหน้ี และขยายเวลาคาบำรุงการซ้ือขายตราสารหน้ีอีก 1 ป 

 (30/10/2551) ที่ประชุมคณะกรรมการตลาดหลักทรัพยฯ เมื่อวันท่ี 29 ตุลาคม 2551 มีมติใหยกเวนการเก็บคาธรรมเนียมตราสารหน้ี 

ทั้งหมด ทั้งคาธรรมเนียมในการยื่นคำขอ คาธรรมเนียมแรกเขา และคาธรรมเนียมรายป สำหรับผูที่นำตราสารหนี้เขาจดทะเบียนแลว และ

สำหรับผูที่จะนำตราสารหนี้ใหมเขาจดทะเบียน และไดขยายระยะเวลายกเวนคาบำรุงที่เรียกเก็บจากสมาชิกสำหรับการทำธุรกรรมดานตราสารหนี้    

(Trading Fee) ในอัตรา 0.005% อีก 1 ป จากเดิมสิ้นสุดเดือนธันวาคม 2551 เปนสิ้นสุดเดือนธันวาคม 2552

 นายสุทธิชัย จิตรวาณิช รองผูจัดการ ตลาดหลักทรัพยฯ กลาววา “การยกเวนการเก็บคาธรรมเนียมการเขาจดทะเบียน จะสงเสริมใหมีการนำ

ตราสารหนี้มาจดทะเบียนเพื่อซื ้อขายมากขึ้น สวนการขยายระยะเวลายกเวนการเก็บคาธรรมเนียมไปอีก 1 ป จะชวยสงเสริมธุรกรรมใน

ตลาดตราสารหน้ีใหมีมากขึ้น รวมทั้ง ยังชวยลดภาะคาใชจายของผูที่เกี่ยวของในตลาดทุนดวย” 

 ทั้งนี้ ตลาดตราสารหน้ีเริ่มเปดใหบริการซ้ือขายตราสารหน้ีทั้งภาครัฐและเอกชน  ตั้งแตวันท่ี 26 พฤศจิกายน 2546 ไดยกเวนคาธรรมเนียม 

ตราสารหน้ีท่ีเขาจดทะเบียน (Listing Fee) ตลอดจนคาบำรุงท่ีเรียกเก็บจากสมาชิก (Trading Fee) เปนเวลาประมาณ 5 ป ต้ังแตป 2546 เปนตนมา 
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บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน)

 TFEX เผยแผนกระตุนซื้อขายออปชัน พรอมจูงใจลดคาธรรมเนียมถึงสิ้นป 2552 

  (9/10/2551) นางเกศรา มัญชุศรี กรรมการผูจัดการ บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน) เปดเผยเกี่ยวกับแผนงาน 

การสงเสริมการซื้อขายออปชันวา ตลาดอนุพันธมีแผนจะปรับปรุงการดำเนินงานในสวนที่เกี่ยวกับการซื้อขาย SET50 Index Options โดยจะหารือ

และสำรวจความคิดเห็นจากสมาชิกและผูลงทุน เพื่อพิจารณาถึงปจจัยที่อาจเปนอุปสรรคตอการซื้อขาย โดยจะทบทวนท้ังในเรื่องลักษณะของสัญญา 

หรือที่เรียกวา Contract Speci cation กฎเกณฑตางๆ  รวมถึงปรับปรุงแนวทางการใหความรูแกผูลงทุน โดยเนนการประยุกตใชในการซื้อขายจริง 

สวนการใหความรู ตลาดอนุพันธไดรับการสนับสนุนจาก The Options Industry Council (OIC) ซึ่งเปนหนวยงานท่ีมีบทบาทสำคัญในการใหความรู 

เก่ียวกับออปชัน ซึ่งเกิดขึ้นจากความรวมมือและการสนับสนุนดานเงินทุนจากตลาดหลักทรัพยชั้นนำในสหรัฐอเมริกา

 นอกจากน้ี ตลาดอนุพันธไดรวมมือกับ บจก. สำนักหักบัญชี (ประเทศไทย) ในการสงเสริมการซื้อขาย SET50 Index Options ดวยการให 

สวนลดคาธรรมเนียมการซ้ือขาย (Trading Fee) และคาธรรมเนียมการชำระหน้ี (Clearing Fee) ใหแกผูลงทุนและบริษัทสมาชิกในอัตรารอยละ 50 

โดยจะเริ่มตั้งแตวันที่ 1 พฤศจิกายน 2551 ไปถึงสิ้นป 2552 ซึ่งตลาดอนุพันธเชื่อมั่นวาแผนการสงเสริมการซื้อขาย SET50 Index Options ทั้งหมด  

จะชวยใหผูลงทุนมีความมั่นใจในการซ้ือขาย SET50 Index Options ยิ่งขึ้น และทำใหการซื้อขายมีสภาพคลองมากขึ้น 

 แมวาที่ผานมา การซื้อขายออปชันในตลาดอนุพันธยังไมเปนท่ีนิยมมากเทาท่ีควร แตปริมาณธุรกรรมในป 2551 มีการเติบโตสูงพอควร แมวา 

สภาพตลาดและปจจัยแวดลอมตางๆ ไมเอ้ืออำนวยตอการซ้ือขายเทาใดนัก โดยในชวง 9 เดือนแรกของป 2551 ปริมาณการซ้ือขายเฉล่ียตอวันเทากับ    

7,191 สัญญาตอวัน หรือคิดเปนมูลคาประมาณ 3,737.52 ลานบาทตอวัน ซึ่งปริมาณการซื้อขายดังกลาวเพิ่มขึ้นรอยละ 62.56 เมื่อเทียบกับชวงเดียว 

กันของปกอนหนา ซึ่งปริมาณการซ้ือขายสวนใหญเปนการซื้อขาย SET50 Index Futures 

 ณ สิ้นเดือนกันยายน 2551 สัดสวนการซื้อขายของผูลงทนุทั่วไปมีสัดสวนประมาณ รอยละ 55 ขณะท่ีการซื้อขายของผูลงทุนสถาบันและผูลงทุน

ตางประเทศ คิดเปนสัดสวนประมาณรอยละ 25 และ 20 ตามลำดับ ในสวนของจำนวนบัญชีซื้อขายอนุพันธ มีรวมทั้งสิ้น 13,320 บัญชี เพิ่มขึ้นรอยละ 

74.48 เมื่อเทียบกับชวงเดียวกันของปกอนหนา สำหรับบริษัทสมาชิกที่ซื้อขายสูงสุด 5 อันดับแรก ไดแก บจก. ทรีนีตี้ โพลาริส ฟวเจอรส รอยละ 

13.57  บมจ. หลักทรัพย กิมเอ็ง (ประเทศไทย) รอยละ 12.15  บมจ. หลักทรัพย ฟลลิป (ประเทศไทย) รอยละ 10.38  บมจ. หลักทรัพย เคจีไอ 

(ประเทศไทย) รอยละ 9.89 และ บมจ. หลักทรัพย ซีมิโก รอยละ 5.34 

สำนักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต.

  ก.ล.ต. ใหขอมูลกองทุนรวมที่มีการลงทุนในหลักทรัพยของเกาหลีใต 

 (28/10/2551) ตามที่ไดเกิดสถานการณวิกฤติการเงินทั่วโลก โดยไดมีผลกระทบตอเศรษฐกิจและคาเงินของประเทศเกาหลีใต ซึ่งอาจทำให 
ผูลงทุนมีความกังวลใจในการลงทุนในกองทุนรวมที่ลงทุนในตางประเทศ (Foreign Investment Fund - FIF) ที่เนนลงทุนหลักทรัพยตางๆ 
ในประเทศเกาหลีใตนั้น 

 นายธีระชัย ภูวนาถนรานุบาล เลขาธิการ ก.ล.ต. กลาวถึงขอเท็จจริงของเรื่องนี้วา “ปจจุบันมีกองทุนรวมที่ลงทุนในตางประเทศท้ังหมด   
313 กอง มีมูลคาทรัพยสินสุทธิประมาณ 3 แสนลานบาท ในจำนวนน้ีเปนกองทุนรวมที่เนนลงทุนในหลักทรัพยตางๆ ในประเทศเกาหลีใตจำนวน 
174 กอง คิดเปนมูลคาประมาณ 2 แสนลานบาท หรือคิดเปน 67% ของมูลคาทรัพยสินสุทธิของกองทุนรวมที่ลงทุนในตางประเทศท้ังหมด  และ 
จากการตรวจสอบขอมูลของสำนักงาน ก.ล.ต. พบวา การลงทุนสวนใหญ หรือคิดเปน 90% ของการลงทุนท้ังหมดในหลักทรัพยของเกาหลีใต 
เปนการลงทุนในพันธบัตรรัฐบาล สวนที่เหลือซ่ึงไมถึง 10% เปนการลงทุนในตราสารท่ีธนาคารพาณิชยและภาคเอกชนของประเทศเกาหลีใตเปน
ผูออก
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 กองทุนรวมที่ลงทุนในตางประเทศที่เนนลงทุนในหลักทรัพยของเกาหลีใตนี้เปนกองทุนปด ซึ่งผูถือหนวยลงทุนจะไถถอนหนวยลงทุนได 
ตอเมื่อครบอายุกอง โดยกองทุนรวมจะมีอายุเทากับอายุของหลักทรัพยที่กองทุนรวมไปลงทุน ซึ่งปจจุบันกองทุนรวมที่เหลืออยูสวนใหญเปนกอง    
ที่มีอายุคงเหลือไมเกิน 1 ป และกองทุนรวมเหลานี้ไดมีการทำสัญญาปองกันความเส่ียงดานอัตราแลกเปล่ียนแบบครอบคลุมอายุหลักทรัพยที่ 
กองทุนรวมไปลงทุนไว 100% (fully-hedge FX) ทั้งนี้ สถาบันการเงินท่ีเปนคูสัญญาในการทำสัญญาปองกันความเส่ียงอัตราแลกเปล่ียนดังกลาว
ก็ไมไดประสบปญหาทางการเงินแตอยางใด

  ก.ล.ต. ใหบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวมเปดเผยขอมูลการลงทุนของกองทุนรวมทุกเดือน 

 (29/10/2551) เพื่อใหผูลงทุนมีขอมูลที่ทันตอเหตุการณและเพียงพอตอการตัดสินใจลงทุนในกองทุนรวม ในภาวะที่ตลาดการเงินและ
การลงทุนทั่วโลกมีความผันผวนจากวิกฤตการณที่เกิดขึ้นกับสถาบันการเงินในหลายประเทศ อีกทั้งเพื่อใหสามารถติดตามผลการดำเนินงานของ 
กองทุนรวมไดดีย่ิงข้ึน สำนักงาน ก.ล.ต. จึงขอความรวมมือใหบริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม (บลจ.) เปดเผยขอมูลการลงทุนของกองทุนรวม
ทุกเดือน จากเดิมที่ใหเปดเผยทุก 6 เดือน โดยอยางนอยใหเปดเผยขอมูลดังนี้

 1. กรณีกองทุนรวมที่ บลจ. ลงทุนเอง ใหเปดเผยรายชื่อหลักทรัพยที่มีมูลคาลงทุนสูงสุด 5 อันดับแรก (กรณีกองทุนรวมผสมใหแยกเปดเผย 
5 อันดับแรกของตราสารทุนและ 5 อันดับแรกของตราสารหน้ี) กลุมอุตสาหกรรม (sector) 5 อันดับแรก (เฉพาะกองทุนรวมท่ีลงทุนในตราสารทุน)      
น้ำหนักการลงทุนในหลักทรัพยและกลุมอุตสาหกรรมดังกลาว และอันดับความนาเชื่อถือของตราสารหน้ีที่ลงทุน แบงเปนตราสารหน้ีภาครัฐและ 
ภาคเอกชน โดยใหเปดเผยภายใน 15 วันหลังสิ้นเดือน

 ทั้งนี้ ยกเวนกองทุนรวมที่มีกลยุทธการลงทุนคร้ังเดียวแลวถือจนครบกำหนดอายุตราสาร ซึ่งไดเปดเผยขอมูลการลงทุนไวในหนังสือชี้ชวน 
แลวไมตองเปดเผยขอมูลการลงทุนเพิ่มเติมอีก

 2. กรณีกองทุนรวมที่ลงทุนในหนวยลงทุนของกองทุนรวมอื่น ใหเปดเผยขอมูลการลงทุนเทาท่ีกองทุนรวมที่ไปลงทุนเปดเผย โดยใหบลจ. 
เปดเผยขอมูลภายใน 15 วันหลังจากวันที่กองทุนรวมที่ไปลงทุนเปดเผยขอมูลการลงทุน

 อน่ึง ผูลงทุนสามารถดูขอมูลการลงทุนของกองทุนรวมไดท่ีหนาเว็บไซตของแตละ บลจ. โดยเร่ิมต้ังแตขอมูลการลงทุน ณ เดือนตุลาคม 2551 
ซ่ึงกองทุนรวมตามขอ 1 จะเปดเผยวันท่ี 15 พฤศจิกายน 2551 เปนตนไป ท้ังน้ี การเปดเผยขอมูลดังกลาวไมรวมถึงกองทุนรวมอสังหาริมทรัพย

  ก.ล.ต. แจงการมีผลใชบังคับประกาศการใหใบอนุญาตตัวแทนซื้อขาย Gold Futures และประกาศผอนคลายหลักเกณฑ
 การทำคำเสนอซ้ือหลักทรัพยเพื่อกระตุนการซื้อขายในตลาดหุน

 (18/11/2551) ก.ล.ต. ประกาศกำหนดหลักเกณฑการใหใบอนุญาตตัวแทนซื้อขายสัญญาซ้ือขายลวงหนาท่ีจำกัดเฉพาะสัญญาซ้ือขายลวง  
หนาที่เกี่ยวกับทองคำ (Broker ของ Gold Futures) เพื่อใหเปนชองทางหน่ึงใหผูประกอบธุรกิจซื้อขายทองคำมีสวนรวมในธุรกิจซื้อขายสัญญา
ซื้อ ขายลวงหนาทองคำ รวมทั้งคณะกรรมการตลาดทุนประกาศผอนคลายหลักเกณฑการทำคำเสนอซ้ือหลักทรัพย เพื่อสงเสริมการซื้อขายหุนและ 
สนับสนุนการซื้อหุนคืนของบริษัทจดทะเบียนในชวงที่เกิดวิกฤตเศรษฐกิจนั้น มีผลบังคับใชแลว ดังนี้

  1. ประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. ท่ี กข. 16/2551  เร่ือง การอนุญาตการประกอบธุรกิจสัญญาซ้ือขายลวงหนาประเภทการเปนตัวแทน
ซ้ือขายสัญญาซ้ือขายลวงหนาท่ีจำกัดเฉพาะสัญญาซ้ือขายลวงหนาท่ีเก่ียวกับทองคำ มีผลใชบังคับต้ังแตวันท่ี 16 พฤศจิกายน พ.ศ. 2551 ผูท่ีสนใจ   
จะประกอบธุรกิจดังกลาวสามารถยื่นคำขออนุญาตตอสำนักงาน ก.ล.ต. ไดตั้งแตบัดนี้เปนตนไป หรือสอบถามรายละเอียดที่ฝายใบอนุญาต 
หลักทรัพย สำนักงาน ก.ล.ต. โทร 0-2263-6140 หรือ 0-2695-9552 

  2. ประกาศคณะกรรมการตลาดทุนท่ี ทจ. 27/2551 เร่ืองขอกำหนดพิเศษเก่ียวกับการเขาถือหลักทรัพยเพ่ือครอบงำกิจการ เพ่ือบรรเทา     
ผลกระทบจากวิกฤติการเงินในตางประเทศ มีผลใชบังคับเปนระยะเวลา 3 เดือนต้ังแตวันท่ี 17 พฤศจิกายน พ.ศ. 2551 โดยสรุปสาระท่ีแกไข ไดแก 

  -  ยกเลิกจำนวนหุนขั้นต่ำที่ตองทำคำเสนอซื้อสำหรับกรณีการทำคำเสนอซื้อหลักทรัพยแบบซื้อบางสวน (Partial Tender Offer) 
   จากเดิมที่กำหนดใหตองทำคำเสนอซ้ืออยางนอย 10% ของจำนวนสิทธิออกเสียงทั้งหมด
  -  กรณีบริษัทมีการซ้ือหุนคืนจนทำใหสิทธิออกเสียงของผูถือหุนรายใดถึงหรือขาม 25% 50% หรือ 75% ของจำนวนสิทธิออกเสียงท้ังหมด 
   (Trigger Point) หลักเกณฑไดผอนคลายใหผูถือหุนรายดังกลาวสามารถซื้อหุนเพิ่มไดในจำนวนเทากับจำนวนที่สามารถซื้อได
   โดยที่ยังไมถึง Trigger Point กอนที่บริษัทจะมีการซื้อหุนคืน

 ทั้งนี้ ผูสนใจสามารถดูรายละเอียดของประกาศท้ังสองฉบับไดในเว็บไซตของสำนักงาน ก.ล.ต. (www.sec.or.th) 
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ขอมูลสถิตสิำคัญ
สถิติสำคัญประจำเดือน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
การซื้อขาย 
 มูลคาการซื้อขายรวม (ลานบาท)
 มูลคาการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน (ลานบาท)
ดัชนีราคาหุนตลาดหลักทรัพย (SET Index)
   สูงสุด (วันที่)
   ต่ำสุด (วันที่)
   ปด
SET50 Index
   สูงสุด (วันที่)
   ต่ำสุด (วันที่)
   ปด
SET100 Index 1/
   สูงสุด (วันที่)
   ต่ำสุด (วันที่)
   ปด
ETF
TDEX
  สูงสุด (วันที่)
  ต่ำสุด (วันที่)
  ปด
ENGY
  สูงสุด (วันที่)
  ต่ำสุด (วันที่)
  ปด
เงินปนผลตอบแทนเฉลี่ย (รอยละ)
อัตราสวนราคาตอกำไรสุทธิเฉลี่ย
มูลคาตามราคาตลาดรวม 2/  (ลานบาท)
บริษัทจดทะเบียนและหลักทรัพยจดทะเบียน 
   จำนวนบริษัทจดทะเบียนรวม
   จำนวนบริษัทจดทะเบียนเขาใหม
   จำนวนบริษัทจดทะเบียนเพิกถอน
   จำนวนหลักทรัพยจดทะเบียนรวม
 
ตลาดหลักทรัพย เอ็ม เอ ไอ (mai) 
การซื้อขาย 
 มูลคาการซื้อขายรวม (ลานบาท)
 มูลคาการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน (ลานบาท)
mai Index
   สูงสุด (วันที่)
   ต่ำสุด (วันที่)
   ปด
มูลคาตามราคาตลาดรวม 2/ (ลานบาท)
บริษัทจดทะเบียนและหลักทรัพยจดทะเบียน
 จำนวนบริษัทจดทะเบียนรวม
 จำนวนบริษัทจดทะเบียนเขาใหม
 จำนวนบริษัทจดทะเบียนเพิกถอน
 จำนวนหลักทรัพยจดทะเบียนรวม

ตลาดตราสารหนี้ 
    มูลคาการซื้อขายรวม (ลานบาท)
    มูลคาคงคางหุนกูจดทะเบียนรวม (ลานบาท)
    มูลคาคงคางพันธบัตรรัฐบาลรวม (ลานบาท)
    มูลคาคงคางหนวยลงทุน (Bond-related Fund) (ลานบาท)
    จำนวนหุนกูจดทะเบียนรวม
    จำนวนพันธบัตรรัฐบาล 
    จำนวนหนวยลงทุน (Bond-related Fund)
    จำนวนหุนกูนี้เขาใหม
    จำนวนพันธบัตรรัฐบาลเขาใหม 
    จำนวนหุนกูหมดอายุ
    จำนวนพันธบัตรรัฐบาลหมดอาย ุ

ตุลาคม
2551

กันยายน
2551

  เปลี่ยนแปลง
จำนวน                    %

หมายเหตุ 1/  SET100 Index เริ่มเผยแพรตั้งแตวันที่ 3 พฤษภาคม 2548 โดยใชราคาหลักทรัพยในวันที่ 29 เมษายน 2548 เปนวันฐานในการคำนวณ และมีคาดัชนีเทากับ 1,000 จุด  
 2/  ไมรวมใบสำคัญแสดงสิทธิอนุพันธ (DW) ใบแสดงสิทธิในผลประโยชนที่เกิดจากหลักทรัพยอางอิง (DR) หนวยลงทุน และตราสารหนี้

318,020.63
14,455.48

597.69 (2)
384.15 (29)

416.53

418.50 (2)
261.30 (29)

288.76

899.70 (2)
557.90 (29)

615.21

4.35 (1)
2.71 (29)

2.95

3.66 (1)
2.20 (28)

2.44
7.00
6.33

3,322,571.67

477
-
2

582

1,574.16
71.55

216.31
154.62
162.5

22,045.94

49
-
-

57

18.05
471,403.83

3,565,510.29
5,455.44

94
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- 0.48
- 1.12
- 1.2
2.08

- 2.73
- 1,408,663.66

- 2

- 6

72.29
3.28

- 22.52
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- 12.51
- 37.84
- 31.46

- 10.68
- 33.25
- 31.71

- 11.59
- 33.73
- 32.97
42.28

- 30.13
- 29.77
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การเคล่ือนไหวดัชนีราคาหุนและมูลคาการซ้ือขาย กันยายน - ตุลาคม 2551
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การซ้ือขายหลักทรัพยในตลาดหลักทรัพยรวมแตละภาคเดือนกันยายน และ ตุลาคม 2551

10 อันดับบริษัทสมาชิกท่ีมีมูลคาการซ้ือขายหลักทรัพยสูงสุด
ประจำเดือนตุลาคม 2551

10 อันดับหลักทรัพยที่มีมูลคาการซ้ือขายมากท่ีสุด
ประจำเดือนตุลาคม 2551

ขอมูลสถิติทางธุรกิจหลักทรัพย

* ขอมูลเฉพาะบริษัทสมาชิกที่เปดดำเนินกิจการ

การซ้ือขายหลักทรัพยแยกตามกลุมผูลงทุน* หนวย : ลานบาท

*  รวมการซื้อขายหลักทรัพยของตลาดหลักทรัพย mai (ตลาดหลักทรัพย mai เริ่มซื้อขายหลักทรัพย 17 กันยายน 2544) 
** ประกอบดวย บริษัทหลักทรัพย บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุนรวม ธนาคาร บริษัทเงินทุน บริษัทประกันวินาศภัย บริษัทประกันชีวิต นิติบุคคลประเภทบรรษัท และกองทุนสำรองเลี้ยงชีพ

กลุมผูลงทุน
       ตุลาคม 2551     กันยายน 2551

  ซื้อ % ขาย % ซื้อ % ขาย %

ผูลงทุนตางประเทศ (สถาบัน+รายยอย) 62,929.68 19.69 78,502.48 24.56 55,426.73 21.85 82,992.50 32.71

ผูลงทุนสถาบันในประเทศ** 60,483.44 18.93 61,150.94 19.14 52,759.61 20.79 44,109.25 17.39

ผูลงทุนทั่วไปในประเทศ 196,181.67 61.38 179,941.37 56.30 145,529.94 57.36 126,614.53 49.90

รวม 319,594.79 100 319,594.79 100 253,716.28 100 253,716.28 100

กันยายน 2551 ตุลาคม 2551

กรุงเทพฯ และปริมณฑล 
สาขา 202 แหง

มูลคา 464,171 ลานบาท
(91.47%)

  ภาคกลาง
สาขา 66 แหง

มูลคา 15,791 ลานบาท
(3.11%)

  ภาคเหนือ
สาขา 52 แหง

มูลคา 9,445 ลานบาท
(1.86%)

  ภาคตะวันออกเฉียงเหนือ 
สาขา 39 แหง

มูลคา 6,477 ลานบาท
(1.28%)

  ภาคใต 
สาขา 47 แหง

มูลคา 11,548 ลานบาท
(2.28%)

กรุงเทพฯ และปริมณฑล 
สาขา 228 แหง
มูลคา 580,046 ลานบาท
(90.75%)

  ภาคกลาง
สาขา 66 แหง
มูลคา 21,943 ลานบาท
(3.43%)

  ภาคเหนือ
สาขา 53 แหง
มูลคา 12,042 ลานบาท
(1.88%)

 ภาคตะวันออกเฉียงเหนือ 
สาขา 40 แหง
มูลคา 9,828 ลานบาท
(1.54%)

 ภาคใต 
สาขา 48 แหง
มูลคา 15,331 ลานบาท
(2.40%)

ตุลาคม 2551มูลคาการซื้อขาย (ลานบาท)
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ตุลาคม 2551
หนวย : (ลานบาท)

  อื่นๆ  
309,665  
(48.45%)

 KIMENG 
53,061
(8.3%)

 ZMICO 
40,497
(6.34%)

 ASP 
38,430
(6.01%)

 PHATRA 
32,031
(5.01%) BFITSEC 

31,909
(4.99%)

 TNS
24,976
(3.91%)  KGI

27,894
(4.36%)

 AYS 
30,096
(4.71%)

 PST
25,020
(3.91%)

 BLS 
25,610
(4.01%)

 ตุลาคม 2551 กันยายน 2551

มูลคาการซื้อขายของบัญชี Margin (% ของมูลคาซื้อขายทั้งหมด) 13.78 13.78

มูลคาการซื้อขายของบัญชี Cash (% ของมูลคาซื้อขายทั้งหมด)  86.22 86.22

จำนวนลูกคาที่เปดบัญชีซื้อขายหลักทรัพย * (Open Account) (บัญชี)               535,486 531,432

จำนวนลูกคาที่มีการซื้อขาย * (Active Account) (บัญชี) 114,957 102,818 
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ประสบการณของตลาดทุนไทย
ในการนำมาตรฐานการกำกับดูแล
และมาตรฐานทางการบัญชีที่เปน 
สากลมาถือปฏิบัติ (1)

ดร.อังครัตน เพรียบจริยวัฒน 1

บทคัดยอ

บทความนี้นำเสนอความสำเร็จของตลาดทุนไทยในการปฏิบัติตามมาตรฐานสากลเกี่ยวกับการกำกับดูแลกิจการ 

มาตรฐานการบัญชี และมาตรฐานการสอบบัญชี หลังจากวิกฤติการณทางการเงินของภูมิภาคในป 2540 ประโยชน

ที่ประเทศไทยคาดวาจะไดรับ และความทาทายท่ียังคงมีอยูในการปฏิบัติตามมาตรฐานสากลเหลานี้

บทนำ

 ความเปนมาของตลาดทุนไทย

 ตลาดทุนในประเทศไทยเร่ิมตนขึ้นในป 2505 

เมื่อภาคเอกชนรวมตัวกันจัดตั้งตลาดหุนกรุงเทพใน

รูปของหางหุนสวนและตอมาไดจดทะเบียนเปน 

บริษัทจำกัดในป 2506 การดำเนินงานของตลาดหุน 

ในระยะแรกมีปริมาณการซ้ือขายไมมากนัก และได 

หยุดดำเนินการ เมื่อ 2513 เปนที่เชื่อกันวาความ    

ลมเหลวของตลาดทุนแหงนี้เกิดขึ้น เนื่องจากไมได  

รับความสนับสนุนจากรัฐบาลและการขาดความเขาใจ

ของนักลงทุน

  

 อยางไรก็ตาม แนวคิดการมีตลาดหลักทรัพย 

ที่เปนระเบียบและไดรับการสนับสนุนจากรัฐบาล 

เริ่มไดรับความสนใจ มากขึ้นในระยะตอมา โดยใน

แผนการพัฒนาเศรษฐกิจและสังคมแหงชาติฉบับที่ 2 

(พ.ศ. 2510 - 2514) ไดเสนอใหมีการจัดตั้งตลาดทุน 

เพื่อเปนศูนยกลางการซื้อขายหลักทรัพย ซึ่งตอมา  

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย  ไดเริ่มเปดดำเนิน

การเมื่อวันที่ 30 เมษายน 2518

1  รองศาตราจารย คณะบริหารธุรกิจ สถาบันบัณฑิตพัฒนบริหารศาสตร และที่ปรึกษา ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย ความเห็นในบทความนี้เปนความเห็นสวนตัวของผูเขียน
 และไมเกี่ยวของกับองคกรใดๆ 
 บทความนี้เขียนขึ้นจากผลงานการนำเสนอในการสัมมนา “Contributions of Professional Accountants in the Development of a Healthy Stock Exchange and Capital 
 Market” จัดโดย Association of Chartered Certi ed Accountants (ACCA) Global ที่กรุงพนมเปญ ประเทศกัมพูชา เมื่อ 4 เมษายน 2551

จากหนังสือการเดินทางแหงชีวิต (หนังสือที่ระลึกครบรอบ 30 ป ตลาดหลักรัพยฯ)



19วารสารตลาดหลักทรัพย

 เปนที่เชื่อกันวาวิกฤติเศรษฐกิจป 2540 เกิดจากระบบโครงสรางการเงินของประเทศที่ออนแอจากการที่     

ธนาคารเปนศูนยกลางของระบบเศรษฐกิจ ในชวงเวลาดังกลาว บริษัทสวนใหญมีการกูยืมเงินจำนวนมากและ        

สวนใหญเปนการกูยืมในสกุลเงินตางประเทศ

 ในเวลานั้น แมวาตลาดทุนจะมีการขยายตัวอยางรวดเร็ว แตก็มีความผันผวนอยางมากเชนกันจากการ 

ขาดสภาพคลองในตลาด เนื่องจากจำนวนหลักทรัพยที่มีการซื้อขายมีไมมากและกระจุกตัวอยูในกลุมของสถาบัน 

การเงินและอสังหาริมทรัพย 

 วิกฤติเศรษฐกิจป 2540

 ตลอดกวา 30 ปของการดำเนินงาน ตลาดหลักทรัพยเคลื่อนไหวขึ้นและลงจากปจจัยทั้งภายในและ 

ภายนอกประเทศ อยางไรก็ตาม การเกิดวิกฤติเศรษฐกิจป 2540 เปนเหตุการณสำคัญท่ีสุดท่ีทำใหประเทศไทยมีการ

ปรับปรุงใหมาตรฐานการบัญชีและมาตรฐานการสอบบัญชีของประเทศสอดคลองกับมาตรฐานสากล วิกฤติการณ    

เศรษฐกิจดังกลาวเปนบทเรียนสำคัญท่ีแสดงใหเห็นถึงอันตรายของการมีระบบการกำกับดูแลกิจการท่ีออนแอ  

ขอมูลการเงินที่ไมถูกตอง  และการขาดความเขาใจและการบริหารความเส่ียงที่เพียงพอ

 หลังจากวิกฤติการณดังกลาว ตลาดหลักทรัพยฯ ไดทำหนาท่ีเปนแหลงระดมทุนสำคัญ ซ่ึงนับต้ังแตป 2540 

เปนตนมา บริษัทจดทะเบียนของไทยไดระดมทุนผานตลาดหลักทรัพยเปนจำนวนกวา 44.8 พันลานเหรียญ 

(ประมาณ 1.8 ลานลานบาท) ซึ่งสูงกวาจำนวนท่ีระดมผานทางธนาคารพาณิชยในชวงเวลาเดียวกันถึงกวา 1.8 เทา 

แนวโนมนี้แสดงใหเห็นถึงบทบาทท่ีเพิ่มขึ้นของตลาดหลักทรัพยตอเศรษฐกิจไทย ตามที่แสดงไวในรูปตอไปน้ี

ตลาดหลักทรัพยไทยมีบทบาทเพ่ิมขึ้นอยางตอเนื่องในฐานะแหลงระดมทุน

เงินกูธนาคาร
5,707 พันลานบาท 5,101 พันลานบาท 4,015 พันลานบาท

พันธบัตรหุนทุน

* CAGR: Compound Annual Growth Rate 

Source: for equity - SET and mai, as of 29 December 2006;
for bank lending and bond (include both government and corporate bond) - BOT as of December 2006

พันลานบาท
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 องคกรสากลระดับโลกโดยเฉพาะองคการเพื่อความรวมมือและการพัฒนาทางเศรษฐกิจ (Organisation for 

Economic Co-operation and Development  หรือ OECD) และธนาคารโลก (World Bank) ไดระบุวาการ    

ขาดความโปรงใสและความออนแอของระบบการกำกับดูแลกิจการของบริษัทไทยเปนปจจัยสำคัญท่ีทำใหเกิดวิกฤติ

ทางการเงินในป 2540 

 ประเทศไทยไดรับขอคิดเห็นและคำแนะนำในทุกๆ ดานท่ีเกี่ยวของกับวิกฤติการณครั้งนี้ องคกรสำคัญระดับ 

โลกหลายแหงไดเสนอแนะใหมีการปฏิรูปตลาดทุนเพื่อใหตลาดทุนสามารถดึงดูดท้ังนักลงทุนและผูออกตราสาร

โดยธนาคารโลกไดแนะนำใหมีการดำเนินการในสวนท่ีเก่ียวกับการระดมทุนและโครงสรางการกำกับดูแลกิจการ ดังน้ี 2

 1. เพิ่มการติดตามตรวจสอบบริษัท

 2. ปรับปรุงวิธีปฏิบัติดานการบัญชีและการเปดเผยขอมูล

 3. เพิ่มความเขมงวดในการบังคับใชกฎเกณฑการกำกับดูแลกิจการ

 4. สงเสริมสถาบันที่เกี่ยวของกับการลงทุนในตราสารทุน

 5. ปรับปรุงโครงสรางการกำกับดูแลกิจการ

 6. เพิ่มความเขมแข็งของสถาบันตางๆ ที่เกี่ยวของกับตลาดทุน

 จากขอคิดเห็นและคำแนะนำตางๆ ที่ไดรับ ประเทศไทยไดดำเนินการเปลี่ยนแปลงในหลายๆ ดานดวยกัน 

มีการปรับปรุงกฎเกณฑตางๆ ที่เกี่ยวของกับบริษทัและสถาบันการเงินใหสอดคลองกับขอกำหนดท่ีเปนสากล เชน  

กฎเกณฑทางการบัญชีและการกำกับดูแลกิจการ

มาตรฐานและกฎเกณฑที่สอดคลองกับขอกำหนดสากล

 สวนนี้จะไดกลาวถึงการที่ประเทศไทยไดมีการปรับปรุงมาตรฐานของการกำกับดูแลกิจการ มาตรฐานการ 

บัญชีและมาตรฐานการสอบบัญชีใหเปนไปตามมมาตรฐานขององคกรสากลอยาง OECD IASB และ IFAC

 องคการเพื่อความรวมมือและการพัฒนาทางเศรษฐกิจ (Organisation for Economic 

Co-operation and Development: OECD) เปนการประชุมท่ีรัฐบาลของ 30 ประเทศทำงานรวมกันเพ่ือ 

ถกเถียงถึงความทาทายทางเศรษฐกิจ สังคม และการกำกับดูแลที่เกิดจากโลกาภิวัตน โดย OECD ไดกำหนด

หลักการของการกำกับดูแลกิจการ (2004) ใน 6 ดาน ดังนี้

 1. ความมั่นใจในเกณฑของโครงสรางการกำกับดูแลกิจการที่มีประสิทธิผล

 2. สิทธิและหนาที่ของผูถือหุน

 3. การปฏิบัติที่เทาเทียมกันตอผูถือหุน

 4. บทบาทของผูมีสวนไดเสียในการกำกบัดูแลกิจการ

 5. การเปดเผยขอมูลและความโปรงใส

 6. ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ

 คณะกรรมการมาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศ (The International Accounting 

Standards Board: IASB)  เปนผูกำหนดมาตรฐานการบัญชีท่ีเปนอิสระและระดมทุนแบบเอกชนซ่ึงทำหนาท่ี 

พัฒนามาตรฐานการบัญชีสากล ไดแก มาตรฐานการบัญชีระหวางประเทศและมาตรฐานการรายงานระหวาง 

ประเทศ (International Accounting Standards: IAS และ International Financial Reporting Standards: 

IFRS) เพ่ือชวยในการตัดสินใจทางเศรษฐกิจของผูลงทุนในตลาดทุนท่ัวโลก โดยจะทำงานรวมกับองคกรผูกำหนด 

มาตรฐานการบัญชีของประเทศเพ่ือใหมาตรฐานการบัญชีของประเทศตางๆ ในโลกสอดคลองกนั

2  Thailand’s Corporate Financing and Corporate Governance Structures, The World Bank Policy Research Working Paper, 2003.
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 สภานักบัญชีระหวางประเทศ (International Federation of Accountants: IFAC) เปนองคกรสากล 

ของผูประกอบวิชาชีพบัญชี มี 157 องคกรใน 123 ประเทศเปนสมาชิกเพื่อดูแลสวนไดเสียของสาธารณชนโดยสงเสริม

ใหนักบัญชีทั่วโลกมีคุณภาพสูงในการปฏิบัติงาน คณะกรรมการมาตรฐานการสอบบัญชีและการสรางความเชื่อมั่น 

ระหวางประเทศ (International Auditing and Assurance Standards Board: IAASB) เปนคณะกรรมการอิสระของ 

IFAC ซึ่งทำหนาที่กำหนดมาตรฐานที่เกี่ยวของกับการตรวจสอบบัญชี การสอบทาน การใหความเชื่อมั่นอื่น 

การควบคุมคุณภาพและบริการท่ีเก่ียวของอ่ืนๆ IAASB ยังทำหนาท่ีชวยสงเสริมการปรับเขาหากันระหวางมาตรฐาน  

ของประเทศและมาตรฐานระหวางประเทศเพ่ือยกระดับคุณภาพและความเปนอันหนึ่งอันเดียวกันของวิธีปฏิบัติของ

ผูประกอบวิชาชีพบัญชีทั่วโลก และเพื่อเพิ่มความเชื่อมั่นของสาธารณชนตอรายงานการเงิน

 ความจำเปนของการมีมาตรฐานท่ีเปนสากล

 แมวากอนเกิดวิกฤติการณ 2540 มาตรฐานการกำกับดูแลกิจการ มาตรฐานการบัญชีและมาตรฐานการสอบ 

บัญชีของไทยสวนใหญจะจัดทำขึ้นจากมาตรฐานสากล นักลงทุนตางชาติยังคงมองวาประเทศไทยไมไดปฏิบัติ      

ตามมาตรฐานสากลเหลาน้ี ความสอดคลองกับมาตรฐานสากลเปนส่ิงท่ีจำเปนเน่ืองจากหากประเทศใดก็ตามตองการ

ไดรับเงินทุนจากตางประเทศ ประเทศน้ันๆ จำเปนตองปฏิบัติตามกฎเกณฑที่นักลงทนุเหลานั้นกำหนด รวมทั้งจะ  

ตองมีโครงสรางและมาตรฐานการเงินที่เปนท่ียอมรับกันท่ัวโลก 

 ในหลักการของการเปดเผยขอมูลและความโปรงใสทางการเงิน OECD ไดระบุวา “การใชมาตรฐานและ   

การปฏิบัติที่เปนสากลของการบัญชี การสอบบัญชี และการเปดเผยขอมูลทางการเงินจะชวยใหเกิดความโปรงใส     

และขอมูลของประเทศตางๆ สามารถเปรียบเทียบกันได เปนผลใหตลาดมีวินัยเพิ่มขึ้นและสงผลตอเนื่องทำใหวิธี

ปฏิบัติเก่ียวกับการกำกับดูแลกิจการที่ดีไดรับการปรับปรุงใหดีขึ้น” 

 ขอความขางตนเนนถึงความสำคัญของมาตรฐานการบัญชีและมาตรฐานการสอบบัญชีท่ีเปนสากลในการทำให

การกำกับดูแลกิจการดีขึ้นและสงผลตอใหมูลคาและการเจริญเติบโตของกิจการเพิ่มสูงขึ้น และหากบริษัทท้ังหมด     

ในตลาดทุนมีระบบซึ่งสอดคลองกับมาตรฐานสากลก็จะมีผลใหตลาดทุนมีการขยายตัวเพ่ิมขึ้นและเขมแข็งมากขึ้น    

ทำใหเศรษฐกิจของประเทศมีการพัฒนาอยางยั่งยืน 

 >> โปรดติดตาม การปฏิบัติตามมาตรฐานสากลของประเทศไทยในดานการกำกับดูแลกิจการ มาตรฐาน 

การบัญชีและมาตรฐานการสอบบัญชี รวมถึงประโยชนที่ไดรับจากการใชมาตรฐานสากลเหลานี้ ในฉบับหนา
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 TFEX Newsletter ฉบับที่แลวเราไดทำความรูจักกับลักษณะและหนาตาของ Single Stock Futures หรือฟวเจอรสท่ีอางอิงกับหุนรายตัว
กันไปแลว ซ่ึงเราไดทิ้งทายไววาเราจะมาติดตามกันตอในรายละเอียดเก่ียวกับการปรับลักษณะของสัญญา (Contract Adjustment) ซึ่งมีสาเหตุมาจากการ 
ประกาศหรือการดำเนินการใดๆ ของบริษัทจดทะเบียน (Corporate Actions) ของหุนท่ีเปนสินทรัพยอางอิงของฟวเจอรส ซ่ึงการดำเนินการดังกลาว 
จะมีผลตอราคาหุน รวมไปถึงราคาของฟวเจอรสท่ีอางอิงกับหุนน้ันๆ ดังนั้นตลาดอนุพันธ (TFEX) จึงตองมีการปรับลักษณะของสัญญาเพื่อทำใหมูลคา 
สัญญาของผูลงทุนแตละรายใน TFEX มีมูลคาคงเดิมหรือมีการเปล่ียนแปลงนอยท่ีสุดในทางปฏิบัติ

 ดังนั้น ใน TFEX Newsletter ฉบับนี้จึงจะมาอธิบายกันตอในเรื่อง Corporate Actions และ Contract Adjustment

 ทำความรูจัก Corporate Actions

 ภายหลังจากท่ีบริษัทจดทะเบียนไดมีการประกาศถึงการดำเนินการใดๆ ที่จะมีผลตอมูลคาหุนของบริษัท TFEX จะพิจารณาวาการดำเนินการ 
ดังกลาวของบริษัทจดทะเบียนทำใหผูถือฟวเจอรสฝายหนึ่งฝายใดไดประโยชน ขณะที่อีกฝายเสียประโยชนหรือไม หาก Corporate Actions 
ดังกลาวทำใหเกิดความไมยุติธรรมแกผูถือฟวเจอรสฝายใดฝายหนึ่ง TFEX จะมีการปรับลักษณะของสัญญา Single Stock Futures หรือ กำหนด       
แนวทางอ่ืนเพื่อใหผูถือฟวเจอรสไมไดรับผลกระทบหรือไดรับผลกระทบนอยที่สุดเทาท่ีจะเปนไปไดในทางปฏิบัติ โดยวิธีหลักๆ ที่ใชในการลดผลกระทบ  
ของ Corporate Actions มีดังนี้

 • ปรับเงื่อนไขลักษณะของสัญญา ไดแก ขนาดของสัญญา (Contract Size) และราคาท่ีใชชำระราคา (Settlement Price) โดยจะมีการ
  กำหนดสูตรและเงื่อนไขไวในกรณีทั่วไป และอาจประกาศเพ่ิมเติมไดในบางกรณี
 • ปรับฐานะคงคางของสัญญาซื้อขายลวงหนา (Open Position)
 • กำหนดใหมีการจายชำระเงินเปนเงินสด

 ทั้งนี้  แนวทางลดผลกระทบดังกลาวจะมกีารนำมาใชกับ Corporate Actions ทุกกรณีที่อาจทำใหเกิดการไดหรือเสียประโยชนระหวางผูซื้อ 
และผูขายฟวเจอรส ทั้งนี้ TFEX ไดประกาศ Corporate Actions มาตรฐานพรอมสูตรการปรับลักษณะสัญญาไว 4 กรณี ไดแก 

 (1) กรณีการแบงแยกหุนหรือการรวมหุน (Stock Split/Reverse Stock Split) 
 (2) กรณีเพิ่มทุนโดยใหสิทธิผูถือหุนเดิมจองซื้อหุนใหม (Right Offering) 
 (3) กรณีจายปนผลเปนหุนใหแกผูถือหุนเดิมตามสัดสวน (Bonus Issue) 
 (4) กรณีการจายเงินปนผลพิเศษ (Extraordinary Dividend) 

 สำหรับกรณีอื่นๆ นอกเหนือจาก 4 กรณีนี้ TFEX จะพิจารณาและประกาศใหผูลงทุนทราบเปนรายกรณี

 เมื่อมีการแบงแยกหุนหรือการรวมหุน (Stock Split/Reverse Stock Split)

 เมื่อบริษัทจดทะเบียนมีการประกาศลดมูลคาหุนที่ตราไวโดยการแบงแยกหุนหรือที่นิยมเรียกกันวาแตกพาร (Stock Split) จะทำใหมูลคาหุน    
ลดลงตามสัดสวนจำนวนหุนท่ีแบงหรือแตกออกมา ซ่ึงหาก TFEX ไมมีการดำเนินการใดๆ จะมีผลใหผูซ้ือฟวเจอรสเสียประโยชนจากราคาฟวเจอรส
ที่จะลดลงตามราคาหุน ในขณะท่ีผูขายฟวเจอรสไดประโยชน

 ในทางตรงกันขาม หากบริษัทจดทะเบียนประกาศเพ่ิมมลูคาหุนท่ีตราไวโดยการรวมหุน (Reverse Stock Split) จะทำใหมูลคาหุนเพิ่มขึ้น 
และหาก TFEX ไมมีการดำเนินการใดๆ กับสัญญาฟวเจอรส จะมีผลใหผูซ้ือฟวเจอรสไดประโยชนจากราคาฟวเจอรสท่ีจะเพ่ิมข้ึนตาม ในขณะท่ีผูขาย 
ฟวเจอรสจะเปนฝายเสียประโยชน

 จากผลกระทบดังกลาวอันเกิดจากการแบงแยกหุนหรือการรวมหุน ดังนั้น TFEX จะปรับลกัษณะของสัญญา Single Stock Futures (Contract 
Adjustment) ที่อางอิงกับหุนที่มีการเปลี่ยนแปลงน้ัน เพื่อใหเกิดความเสมอภาคท้ังกอนและหลังการเปลี่ยนแปลง โดยไมมีฝายใดไดประโยชนหรือ 
เสียประโยชนจาก Stock Split หรือ Reverse Stock Split นั่นคือ เพื่อใหมูลคาสัญญาฟวเจอรสคงเดิมหรือเปลี่ยนแปลงนอยที่สุดในทางปฎิบัติ
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 ทั้งนี้ การปรับจำนวนฐานะคงคางของสัญญา (Open position) จะใชสูตรเดียวกันกับการปรับขนาดของสัญญา (Contract Size) โดยการ 
เปลี่ยนสูตรจากขนาดของสัญญาเกา เปน ฐานะคงคางของสัญญาเกา ซึ่งการปรับท้ังสองวิธีจะใหผลเหมือนกัน นั่นคือ ทำใหมูลคาสัญญาฟวเจอรส 
คงเดิมทั้งผูซื้อและผูขาย อยางไรก็ตาม โดยทั่วไป TFEX จะทำการปรับขนาดของสัญญา (Contract Size) เนื่องจากหากมีการปรับฐานะคงคาง 
(Open Position) อาจจะสงผลกระทบหรือปญหาในภายหลังอันเกิดจากฐานะคงคาง (Open Position) ของผูลงทุนแตละรายที่เปลี่ยนแปลงไป เชน 
อาจทำใหผูลงทุนบางรายมีฐานะคงคางมากขึ้นเกินกวาระดับ Position Limit ที่ TFEX กำหนด เปนตน

ตัวอยาง บริษัท XYZ ประกาศวาจะมีการแบงแยกหุน (Stock Split) จาก 1 หุนเดิม เปน 10 หุนใหม มีผลใหมูลคาหุนท่ีตราไวลดลงจาก 100 
บาทตอหุนเปน 10 บาทตอหุน โดยมีผลตั้งแตในวันที่ 5 มกราคม

  สมมติ ณ วันที่ 4 มกราคม นาย ก. ถือ Stock Futures ของหุน XYZ โดยมีรายละเอียดดังนี้

 ในกรณีที่ TFEX กำหนดใหมกีารปรับราคาท่ีใชชำระราคาและขนาดของสัญญา (ไมปรับฐานะคงคางของสัญญา) ลักษณะของ Stock Futures 
ที่อางอิงกับหุน XYZ ใหมที่ออกมาทดแทน Stock Futures ตัวเดิมจะมีลักษณะ ดังนี้

 อยางไรก็ตาม เพื่อใหเห็นภาพท่ีชัดเจนหาก TFEX กำหนดใหมีการปรับราคาท่ีใชชำระราคาและฐานะคงคางของสัญญา (ไมปรับขนาดของ 
สัญญา) ในท่ีนี้จึงขอแสดงตัวอยางการคำนวณและการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึ้นกับสัญญา Stock Futures ที่อางอิงกับหุน XYZ ใหมที่ออกมาทดแทน 
ซึ่งจะมีลักษณะ ดังนี้

 จะเห็นวาการแบงแยกหุน (Stock 
Split) ทำใหราคา Stock Futures ลดลง 
แตไมทำใหมูลคาสัญญาท่ีนาย ก. ถืออยู 
เปล่ียนไปจากเดิม เนื่องจากมีการปรับ
ลักษณะของสัญญาใหขนาดของสัญญา
มีคาเพิ่มขึ้นเพื่อชดเชยกัน

สัญญา

XYZH09

XYZM09

XYZU09

XYZZ09

ราคาที่ใชชำระราคา

600

605

606

607

ขนาดของสัญญา

1,000

1,000

1,000

1,000

ฐานะคงคางของนาย ก.

ซื้อ 15 สัญญา

ซื้อ  4 สัญญา

ขาย 5 สัญญา

ขาย 1 สัญญา

มูลคาสัญญา (ราคา x ขนาดสัญญา x ฐานะ)

ซื้อ 9,000,000 บาท

ซื้อ 2,420,000 บาท

ขาย 3,030,000 บาท

ขาย 607,000 บาท

 ตัวอยางเชน หากมีการทำ Stock Split จาก 

1 หุนเดิม เปน 10 หุนใหม (แตกพาร 1 : 10) ดังน้ัน 

ราคาของ Single Stock Futures หลังการเปล่ียนแปลง 

ควรจะลดลง 10 เทาดวย ดังน้ัน เพ่ือใหมูลคาสัญญา 

ฟวเจอรสคงเดิม จำนวนฐานะของ Single Stock  

Futures ท่ีผูลงทุนถืออยูจึงควรจะเพ่ิมข้ึน 10 เทาตาม 

ปริมาณหุนท่ีเพ่ิมข้ึนเชนกัน ซ่ึงสามารถเขียนเปนสูตร 

ไดดังแสดงในตาราง

 ดังน้ัน ในชวงหลังจากตลาดปดทำการ
ซื้อขายในวันท่ี 4 มกราคม TFEX จะปรับ 
ลักษณะของสัญญาของ Stock Futures 
ที่อางอิงกับหุน XYZ ใหสอดคลองกับการ 
เปลี่ยนแปลงโดยมีคาการปรับ =    =    = 0.1X

Y
1
10

กรณี
คาการปรับ
(Factor: F)

ราคาท่ีใช
ชำระ

ราคาใหม

ขนาดของสัญญาใหม 
หรือฐานะคงคางของ

สัญญาใหม

การแบงแยกหุนหรือการรวมหุน

(Stock Split/Reverse Stock Split) 

โดยหุนเกา X หุน แตกหุน

(หรือรวมหุน) เปนหุนใหม Y หุน

ราคาเกา x FX
Y

ขนาดของสัญญาเกา
F

ราคาที่ใชชำระราคาใหม

600 x 0.1 = 60 

605 x 0.1 = 60.5

606 x 0.1 = 60.6

607 x 0.1 = 60.7

ขนาดของสัญญาใหม

1,000 / 0.1 = 10,000

1,000 / 0.1 = 10,000

1,000 / 0.1 = 10,000

1,000 / 0.1 = 10,000

ฐานะคงคางของนาย ก.

ซื้อ 15 สัญญา

ซื้อ  4 สัญญา

ขาย 5 สัญญา

ขาย 1 สัญญา

มูลคาสัญญา (ราคา x ขนาดสัญญา x ฐานะ)

ซื้อ 9,000,000 บาท

ซื้อ 2,420,000 บาท

ขาย 3,030,000 บาท

ขาย 607,000 บาท

สัญญา

XYZH09X

XYZM09X

XYZU09X

XYZZ09X

ฐานะคงคางใหมของนาย ก.

15 / 0.1 = ซื้อ 150 สัญญา

4 / 0.1 = ซื้อ 40 สัญญา

5 / 0.1 = ขาย 50 สัญญา

1 / 0.1 = ขาย 10 สัญญา

ราคาที่ใชชำระราคาใหม

600 x 0.1 = 60

605 x 0.1 = 60.5

606 x 0.1 = 60.6

607 x 0.1 = 60.7

ขนาดของสัญญา

1,000

1,000

1,000

1,000

มูลคาสัญญา (ราคา x ขนาดสัญญา x ฐานะ)

ซื้อ 9,000,000 บาท

ซื้อ 2,420,000 บาท

ขาย 3,030,000 บาท

ขาย 607,000 บาท

สัญญา

XYZH09X

XYZM09X

XYZU09X

XYZZ09X

 ทั้งนี้ เมื่อบริษัทจดทะเบียนมีการประกาศเปล่ียนแปลงมูลคาหุนท่ีตราไวโดยการแบงแยกหุนหรือการรวมหุน (Stock Split/Reverse Stock Split) 
TFEX จะประกาศใหผูลงทุนทราบรายละเอียดการปรับลักษณะของสัญญา พรอมท้ังแจงใหผูลงทุนทราบวาราคา ขนาดของสัญญา และฐานะคงคาง 
ใหมที่ปรับแลวมีคาเปนเทาใด

 ในกรณีนี้ แมวาขนาดของ 
สัญญาจะคงเดิม แตฐานะของผู 
ลงทุนในฟวเจอรสมีมากขึ้นเพื่อ 
ชดเชยกับราคาท่ีปรับลดลง ดังน้ัน 
สัญญาฟวเจอรส ที่นาย ก. ถืออยู 
จึงมีมูลคาคงเดิม
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 ทั้งนี้ เมื่อบริษัทจดทะเบียนมีการประกาศใหสิทธิผูถือหุนเดิมจองซื้อหุนใหม TFEX จะประกาศใหผูลงทุนทราบรายละเอียดการปรับลักษณะของ

สัญญา พรอมท้ังแจงใหผูลงทุนทราบวาราคา ขนาดของสัญญา และฐานะคงคางใหมที่ปรับแลวมีคาเปนเทาใด

 เรายังคงเหลืออีก 2 กรณีที่ยังไมไดกลาวถึง นั่นคือ กรณีที่บริษัทจายปนผลเปนหุน ใหแกผูถือหุนเดิมตามสัดสวน (Bonus Issue) และกรณีที่มี

การจายเงินปนผลพิเศษ (Extraordinary Dividend) โปรดติดตามตอใน TFEX Newsletter ฉบับหนาครับ 
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 ในกรณีที่ TFEX กำหนดใหมีการปรับราคาท่ีใชชำระราคา และขนาดของสัญญา (ไมปรับฐานะคงคาง) ลักษณะของ Stock Futures 

ใหมที่ออกมาทดแทนจะมีลักษณะ ดังนี้

 เมื่อมีการใหสิทธิผูถือหุนเดิมจองซื้อหุนใหม 
 (Right Issue)

 การใหสิทธิผูถือหุนเดิมจองซ้ือหุนใหมในราคาต่ำกวา
ราคาตลาด จะทำใหมูลคาหุนในตลาดลดลง (เกิด Dilution 
Effect) และทำใหผูซื้อฟวเจอรสเสียประโยชน ในขณะท่ี 
ผูขายฟวเจอรสไดประโยชน ดังนั้น TFEX จะปรับลักษณะ 
ของสัญญา Single Stock Futures เพื่อรักษามูลคาสัญญา 
ของผูลงทุนแตละรายใหคงเดิมหรือเปล่ียนแปลงนอยท่ีสุด 
ในทางปฎิบตัิซึ่งสามารถเขียนเปนสูตรไดดังนี้

กรณี
คาการปรับ
(Factor: F)

ราคาท่ีใช
ชำระ

ราคาใหม

ขนาดของสัญญาใหม 
หรือฐานะคงคางของ

สัญญาใหม

เพ่ิมทุนโดยใหสิทธิผูถือหุนเดิมจองซ้ือ
หุนใหม
(Right Issue)
โดยใหสิทธิซ้ือหุนใหมจำนวน A หุน 
ตอหุนเกาจำนวน B หุน ณ ราคา C 
บาท/หุน

ราคาเกา x F หรือB+(AxC/S)
A+B

ขนาดของสัญญาเกา
F

ราคาเกา x ขนาดของสัญญาเกา

ราคาใหม

หมายเหตุ: S คือราคาปดของหุนในวันทำการกอนใหสิทธิจองซื้อหุนสามัญแกผูถือหุนเดิม

สัญญา

ABCH09

ABCM09

ABCU09

ABCZ09

ราคาที่ใชชำระราคา

100

101

102

103

ขนาดของสัญญา

1,000

1,000

1,000

1,000

ฐานะคงคางของนาย ก.

ซื้อ 5 สัญญา

ซื้อ 4 สัญญา

ซื้อ 1 สัญญา

-

มูลคาสัญญา (ราคา x ขนาดสัญญา x ฐานะ)

ซื้อ 500,000 บาท

ซื้อ 404,000 บาท

ซื้อ 102,000 บาท

-

 ทั้งนี้  การปรับฐานะคงคางของสัญญา (Open position) จะใชสูตรเดียวกันกับการปรับขนาดของสัญญา (Contract Size) โดยการเปล่ียนสูตรจาก 

ขนาดของสัญญาเกา เปน ฐานะคงคางของสัญญาเกา ซึ่งการปรับท้ังสองวิธีจะใหผลเหมือนกัน แตโดยท่ัวไป TFEX จะทำการปรับขนาดของสัญญา 

(Contract Size) ตามเหตุผลที่ระบุไวในหัวขอที่แลว

 ตัวอยาง บริษัท ABC ประกาศวาจะมีการใหสิทธิจองซื้อหุนสามัญแกผูถือหุนเดิม (Right Issue) ในอัตรา 2 หุนเดิมตอ 1 หุนใหม ในราคาหุนละ 

40 บาท โดยมีผลในวันที่ 10 มีนาคม

 สมมติ ในวันที่ 9 มีนาคม ราคาปดของหุน ABC เทากับ 100 บาทตอหุน และ Stock Futures ที่อางอิงกับหุน ABC ที่นาย ข. ถืออยู 

มีรายละเอียดของสัญญา ดังนี้

ฐานะคงคางของนาย ข.

ซื้อ 5 สัญญา

ซื้อ 4 สัญญา

ซื้อ 1 สัญญา

-

ราคาที่ใชชำระราคาใหม

100 x 0.80 = 80

101 x 0.80 = 80.8

102 x 0.80 = 81.6

103 x 0.80 = 82.4

ขนาดของสัญญาใหม

1,000 / 0.80 = 1,250

1,000 / 0.80 = 1,250

1,000 / 0.80 = 1,250

1,000 / 0.80 = 1,250

มูลคาสัญญา (ราคา x ขนาดสัญญา x ฐานะ)

ซื้อ 500,000 บาท

ซื้อ 404,000 บาท

ซื้อ 102,000 บาท

-

สัญญา

ABCH09X

ABCM09X

ABCU09X

ABCZ09X

 จะเห็นวาการใหสิทธิผูถือหุนจอง

ซ้ือหุนใหม ทำใหราคา Stock Futures 

ที่อางอิงกับหุน ABC ลดลง แตก็ไม 

ทำใหมูลคาสัญญาฟวเจอรสท่ีนาย ข. 

ถืออยูเปล่ียนไปจากเดิม เน่ืองจากมีการ 

ปรับลักษณะของสัญญา ใหขนาดของ  

สัญญามีคาเพ่ิมข้ึนเพ่ือชดเชยกัน

B+(AxC/S)
A+B2+(1x40/100)

1+2

 ดังนั้น ในชวงหลังจากตลาดปดทำ 

การซื้อขายในวันท่ี 9 มีนาคม TFEX จะ 

ปรับลักษณะของสัญญา Stock Futures ที่ 

อางอิงกับหุน ABC ใหสอดคลองกับ

การใหสิทธิผูถือหุนเดิมจองซ้ือหุนใหม 

โดยในกรณีนี้ คาการปรับ =            =          

            = 0.80
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 รายงานสรุปการซื้อขายของตลาดอนุพันธ ประจำเดือนกันยายน ป 2551
  • ปริมาณการซื้อขายรวม 210,236 สัญญา

  • ปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน 9,556 สัญญา

  • สถานะคงคางรวม ณ สิ้นเดือน 21,247 สัญญา

 SET50 Index Futures

  • ปริมาณการซื้อขายรวม 207,386 สัญญา

  • ปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน 9,427 สัญญา

  • สถานะคงคางรวม ณ สิ้นเดือน 20,811 สัญญา

 SET50 Index Options

  • ปริมาณการซื้อขายรวม 2,850 สัญญา

  • ปริมาณการซื้อขายเฉลี่ยตอวัน 130 สัญญา

  • สถานะคงคางรวม ณ สิ้นเดือน 436 สัญญา

*เปด หมายถึง ราคาเปด ณ วันซื้อขายวันแรกของเดือน
**ชำระราคา หมายถึง ราคาที่ใชชำระราคา ณ วันซื้อขายวันสุดทายของเดือน 
***สถานะคงคาง หมายถึง สถานะคงคาง ณ วันซื้อขายวันสุดทายของเดือน

 กราฟแสดงราคาและปริมาณการซ้ือขาย SET50 Index Futures ประจำเดือนกันยายน ป 2551

บริษัท ตลาดอนุพันธ (ประเทศไทย) จำกัด (มหาชน) www.tfex.co.th

TFEX Report
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Open Interest
SET50 Index
S50Z08
S50M09

Volume
S50U08
S50H09
S50U09

 สัญญา เดือนที่สัญญาครบกำหนด เปด* สูง ต่ำ เฉลี่ย ชำระราคา** ปริมาณ สถานะคงคาง***

 S50U08 Sep-08 474.6 475.0 391.1 440.71 420.19 128,811 7,265

 S50Z08 Dec-08 474.4 474.7 387.3 425.12 416.1 77,660 20,337

 S50H09 Mar-09 468.0 471.0 387.9 423.81 415.6 756 346

 S50M09 Jun-09 469.0 469.0 394.3 425.11 417.7 158 127

 S50U09 Sep-09 411.5 411.5 411.5 411.50 415.0 1 1
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กิจกรรมตลาดหลักทรัพย

TSD ลงนามกับ TMB
เปนธนาคารผูโอนเงินปนผล
 คุณโสภาวดี เลิศมนัสชัย กรรมการผูจัดการ
บ. ศูนยรับฝากหลักทรัพยฯ และคุณศีลวัต สันติวิสัฎฐ 
ผูชวยกรรมการผูจดัการใหญ บมจ. ธนาคารทหารไทย 
รวมลงนามในสัญญาการเปนธนาคารผูโอนเงินปนผล
แกผูถือหลักทรัพยผานบัญชีธนาคาร หรือ e-Dividend
เพื่ออำนวยความสะดวกแกผูถือหุน โดยปจจุบันมี 
ธนาคารพาณิชยใหบริการ e-Dividend รวมทั้งส้ิน 
13 ราย

27ั ั 

เสวนา “Thailand Outlook in Global Recession” 
   รศ.ดร. เอกชัย นิตยาเกษตรวัฒน คณบดีและประธานโครงการ 
สราง “CFO มืออาชีพ” คณะบริหารธุรกิจสถาบันบัณฑิตพัฒน
บริหารศาสตร ที่ปรึกษา สถาบันวิจัยนครหลวงไทย กรรมการ 
สมาคมนักวิเคราะหหลักทรัพย และคุณสุกิจ อุดมศิริกุล ผูชวย 
กรรมการผูจัดการอาวุโส สถาบันวิจัยนครหลวงไทย รวมวิเคราะห
สถานการณปญหาวิกฤติการเงินที่เกิดขึ้นในสหรัฐอเมริกาและยุโรป
สงผลกระทบตอประเทศไทยอยางไร ในงานเสวนาหัวขอ Thailand 
Outlook in Global Recession จัดโดยตลาดหลักทรัพยฯ และ 
สมาคมนักวิเคราะหหลักทรัพย

แนะนำบริษัทญ่ีปุนระดมทุนผานตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
 คุณภัทรียา เบญจพลชัย กรรมการและผูจัดการ ตลาดหลักทรัพยฯ ใหขอมูล 
โครงสรางพ้ืนฐานเศรษฐกิจ และความแข็งแกรงของตลาดทุนไทย โอกาสของการ  
เติบโตของบริษัทจดทะเบียนแกผูประกอบการและนักธุรกิจชาวญ่ีปุนในกรุงโตเกียว   
นาโงยาและโอซากา ท่ีสนใจขอมูลการระดมทุนผานตลาดหลักทรัพยฯ เพ่ือเปน
ทางเลือกหนึ่งในการขยายธุรกิจในประเทศไทย ซึ่งเปนความรวมมือกับ บล. 
พัฒนสิน จำกัด (มหาชน) และบล.โนมูระ ประเทศญ่ีปุน โดยมีนักธุรกิจชาวญ่ีปุน 
รวมรับฟงขอมูลถึง 99 บริษัท

TSD รวมกับ BBL จัดประชุมกลุมผูเช่ียวชาญ
นานาชาติดานงานศูนยรับฝากฯ   
 คุณโสภาวดี เลิศมนัสชัย กรรมการผูจัดการ 
บ. ศูนยรับฝากหลักทรัพยฯ (TSD) และคุณบดินทร 
อูนากูล ผูชวยผูจัดการใหญ บมจ. ธนาคารกรุงเทพ 
ใหการตอนรับ ศ.ดร. อึน ซ็อก ชิน จากศูนยรับฝาก 
หลักทรัพยเกาหลี ประธานการประชุมกลุมผูเช่ียวชาญ 
นานาชาติดานงานศูนยรับฝากหลักทรัพยและสำนัก    
หักบัญชี คร้ังท่ี 3 พรอมผูเขารวมประชุมจากองคกร
ระหวางประเทศและธนาคารคัสโตเดียนช้ันนำในโอกาส
รวมเปนเจาภาพจัดการประชุมเพ่ือหารือถึงแนวทาง    
การพัฒนางานชำระราคาและสงมอบพันธบัตรระหวาง
ประเทศ เมื่อวันที่ 10 ตุลาคม 2551 ณ โรงแรม
แลนดมารก กรุงเทพมหานคร



ตลท. สงเสริมความรูตลาดทุนแก
มหาวิทยาลัยแมโจ
 คุณพันธศักดิ์ เวชอนุรักษ ประธานระบบการศึกษา 
ตลาดทุน ตลาดหลักทรัพยฯ และ รศ.ดร.เทพ พงษพานิช 
อธิการบดี มหาวิทยาลัยแมโจ รวมลงนามในบันทึกขอตกลง 
โครงการสงเสริมการเรียน E-Learning เพื่อองคกรธุรกิจ 
หนวยงานราชการ และสถาบันการศึกษา โดยจัดตั้งระบบ   
อีเลิรนนิ่งบนเซิรฟเวอรของมหาวิทยาลัยแมโจ อาทิ หลักสูตร 
เงินทองตองใสใจ การลงทุนในหุน การลงทุนในตราสารหน้ี 
การลงทนุในกองทุนรวม และความรูเบื้องตนเกี่ยวกับอนุพันธ 
เปนตน เพื่อใชเปนแหลงคนควาความรูและขอมูลดานการเงิน
และการลงทุนแกนักศึกษา บุคลากร และผูสนใจท่ัวไป 

มอบรถกอลฟไฟฟาแก
มหาวิทยาลัยแมฟาหลวง 
   คุณจิราพร คูสุวรรณ ผูอำนวยการบริหาร 
สถาบันพัฒนาความรูตลาดทุน และคุณวุฒิ 
อรุโณประโยชน ผูอำนวยการ ฝายบริหารอาคาร 
ตลาดหลักทรัพยฯ รวมมอบรถกอลฟไฟฟา 
จำนวน 2 คัน รวมมูลคา 300,000 บาท 
แก รศ. นาวาอากาศเอก ยุทธนา ตระหงาน 
รองอธิการบดี มหาวิทยาลัยแมฟาหลวงเพ่ือใช
รับ - สงนักศึกษาและผูสนใจเย่ียมชมการดำเนิน
งานของมหาวิทยาลัย

Mutual Fund Fair @ SET 
 ดร.โอฬาร ไชยประวัติ รองนายกรัฐมนตรี ถายภาพ
รวมกับผูบริหารตลาดหลักทรัพยฯ และบริษัทหลักทรัพย
จัดการกองทุน ช้ันนำท้ัง 21 แหงท่ีรวมออกบูธ โดยระดม 
ผูเชี่ยวชาญ ใหขอมูลแกผูลงทุนและเปดโอกาสใหลงทุนซื้อ
หนวยลงทุน LTF และ RMF เพื่อประหยัดภาษีเพิ่มขึ้นตาม 
เกณฑใหม ในงาน “ตลาดนัดกองทุนรวม Mutual Fund 
Fair @SET”  ซึ่งจัดขึ้น ณ อาคารตลาดหลักทรัพยฯ

ทิศทางเศรษฐกิจและตลาดทุนไทย 
กับวิกฤติการเงินสหรัฐฯ
 ดร. บัณฑิต นิจถาวร รองผูวาการ ดานเสถียรภาพสถาบัน 
การเงิน ธนาคารแหงประเทศไทย ดร.กองเกียรติ โอภาสวงการ 
ประธานกรรมการบริหาร บล.เอเซีย พลัส และนายกสมาคม
นักวิเคราะหหลักทรัพย คุณอดิศร เสริมชัยวงศ ผูชวยผูจัดการ สาย 
ผลิตภัณฑเงินฝากและการลงทุน บมจ. ธนาคารไทยพาณิชย  และ 
คุณสุวภา เจริญยิ่ง กรรมการผูจัดการ บล. ธนชาต รวมวิเคราะห 
ผลกระทบวิกฤติการเงินสหรัฐฯ ที่มีตอทิศทางเศรษฐกิจและตลาด 
ทุนไทย ในเสวนาหัวขอ “ทิศทางเศรษฐกิจและตลาดทุนไทยกับ 
วิกฤติการเงินสหรัฐฯ” จัดโดยตลาดหลักทรัพยฯ และสมาคม  
นักวิเคราะหหลักทรัพย


