
 

 

 

 
 

เอกสารเผยแพร่ในการรับฟังความคดิเห็น 

 

เร่ือง 

 

แนวคดิในการให้บริษทั ไทยเอน็วดีีอาร์ จํากดั ใช้สิทธิออกเสียง 

 

 

 

 

เอกสารฉบบัน้ีไดจ้ดัทาํข้ึนโดยมีวตัถุประสงคเ์พื่ออธิบายแนวความคิดในการใหบ้ริษทั  

ไทยเอน็วดีีอาร์ จาํกดั ใชสิ้ทธิออกเสียง และเปิดโอกาสใหผู้ท่ี้เก่ียวขอ้งแสดงความคิดเห็นในเร่ืองดงักล่าว 

ทั้งน้ี โปรดส่งขอ้คิดเห็นกลบัไปยงัฝ่ายจดทะเบียนหลกัทรัพย ์สาํนกังานคณะกรรมการ 

กาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ชั้น 13 อาคารดีทแฮลม์ ทาวเวอร์สบี ถนนวทิย ุแขวงลุมพินี  

เขตปทุมวนั กรุงเทพฯ 10330 หรือทางโทรสาร 0-2651-5949 หรือทาง e-mail: corporat@sec.or.th  

ภายในวนัที ่31 มกราคม 2546 เพื่อสาํนกังานจะไดร้วบรวมความคิดเห็นและขอ้เสนอแนะมาใช้

ประกอบการพิจารณาต่อไป 

 

สาํนกังานขอบคุณทุกท่านท่ีใหค้วามคิดเห็นและขอ้เสนอแนะมา ณ โอกาสน้ี 
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แนวคดิในการให้บริษทั ไทยเอน็วดีีอาร์ จํากดั ใช้สิทธิออกเสียง 
 

หลกัการของ NVDR (Non-voting Depositary Receipt) 

สาํนกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรัพย ์ไดร่้วมกนัพฒันา NVDR ข้ึน  

เพื่อเป็นเคร่ืองมือใหผู้ล้งทุนต่างประเทศ เลือกลงทุนในบริษทัจดทะเบียนท่ีมีขอ้จาํกดัเร่ืองการถือหุน้ของ

บุคคลต่างดา้ว โดยผูล้งทุนจะไดรั้บผลตอบแทนทางการเงิน (เช่น เงินปันผล สิทธิในการซ้ือหุน้เพิ่มทุน) 

เช่นเดียวกบัการลงทุนในหุน้ของบริษทัจดทะเบียนโดยตรง  แต่ผูล้งทุนไม่มีสิทธิออกเสียงในตราสาร 

ท่ีถือนั้น  ทั้งน้ี เพื่อมิให้ตราสารน้ีเป็นทางเล่ียงท่ีผูล้งทุนต่างประเทศใชใ้นการเขา้มีอาํนาจควบคุมบริษทั

จดทะเบียน ซ่ึงเป็นเจตนารมณ์สาํคญัของการมีขอ้จาํกดัการถือหุน้ของคนต่างดา้วตามกฎหมายวา่ดว้ย 

การประกอบธุรกิจของคนต่างดา้ว 

โครงสร้างของ NVDR 

ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดจ้ดัตั้งบริษทั ไทยเอน็วดีีอาร์ จาํกดั ข้ึนและถือหุน้ 

100% ในบริษทัดงักล่าว  โดย 

• เม่ือผูล้งทุนต่างประเทศตอ้งการลงทุนในหุน้ใด ก็จะแจง้

ความประสงคไ์ปยงับริษทัไทยเอน็วีดีอาร์ฯ เพื่อซ้ือและ

ถือหุน้นั้นในนามบริษทั  โดยบริษทัไทยเอน็วดีีอาร์ฯ จะ

ออก NVDR ใหผู้ล้งทุน  

• เม่ือบริษทัไทยเอน็วีดีอาร์ฯ ไดรั้บผลตอบแทนจากเงินลงทุน

ในหุน้ ก็จะส่งต่อผลตอบแทนนั้นใหผู้ถื้อ NVDR  

• เม่ือผูล้งทุนตอ้งการขายเงินลงทุน ก็จะแจง้ใหบ้ริษทัไทย

เอน็วีดีอาร์ฯ ขายหุ้น และนาํเงินท่ีไดรั้บมาจ่ายคืนให ้

ผูถื้อ NVDR  

ทั้งน้ี บริษทัไทยเอ็นวดีีอาร์ฯ ไดร้ะบุไวใ้นหนงัสือช้ีชวนวา่จะไม่เขา้ร่วมประชุมผูถื้อหุ้น

และใชสิ้ทธิออกเสียงในหุน้ท่ีถือนั้น เวน้แต่เป็นการประชุมเพื่อขอมติเพิกถอนหลกัทรัพยจ์ากการเป็น

หลกัทรัพยจ์ดทะเบียน  ซ่ึงเป็นไปตามขอ้กาํหนดในประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. เก่ียวกบัการอนุญาต 

 

Voting - NO* 

Voting - NO 

2.ซ้ือหุน้ A   4.เงินปันผล 

  5.ผลตอบแทน 1.สัง่ซ้ือ 
 NVDR-A 

 3.NVDR 

ผูล้งทุนต่างประเทศ 

บริษทั ไทยเอน็วีดีอาร์ จาํกดั 

(ตลาดหลกัทรัพยถื์อหุน้ 100%) 

 

บริษทั A 
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ใหอ้อก NVDR  ดว้ยโครงสร้างดงักล่าว ผูล้งทุนต่างประเทศจึงไม่มีสิทธิออกเสียงใน NVDR นั้น ไม่วา่

โดยทางตรงหรือทางออ้ม  

สภาพปัจจุบัน 

ปัจจุบนั NVDR ไดรั้บความสนใจจากผูล้งทุนเป็นอยา่งมาก โดยมีการออก NVDR  

บนหุน้ของบริษทัจดทะเบียน 366 บริษทั จากบริษทัจดทะเบียนทั้งหมด 395 บริษทั และบริษทัไทย 

เอน็วีดีอาร์ฯ มีสัดส่วนการถือหุน้ในบริษทัจดทะเบียน ดงัน้ี 

 ร้อยละของทุนชาํระแลว้ จาํนวนบริษทั บริษทั 

25% - 30% 1 GOLD 

20% - 25% 1 TTA 

15% - 20% 5 BBL, PSL, UV, SINGER, NFS 

10% - 15% 3 SCC, BROOK, AA 

5% - 10% 20 TFB, TASCO, ROINET, TNS, SSC, EGCOMP, CPN, LH, CPL, AH, MATI, 

NMG, CTW, PATKOL, ROJANA, TUF, SUSCO, RAIMON, KWH, PA 

นอ้ยกวา่ 5% 336 - 

ท่ีมา : www.set.or.th/static/nvdr/nvdr_outstanding1_1.html เป็นขอ้มูล ณ วนัท่ี 26 พฤศจิกายน 2545 

 

ประเดน็ปัญหา 

1. จากการท่ีบริษทัไทยเอน็วีดีอาร์ฯ ไดเ้ขา้เป็นผูถื้อหุน้ในบริษทัจดทะเบียนจาํนวนมาก 

และในบางบริษทัก็มีสดัส่วนการถือหุน้สูง เม่ือบริษทัไทยเอน็วดีีอาร์ฯ ไม่เขา้ประชุม ทาํใหบ้ริษทั 

จดทะเบียนบางแห่งประชุมผูถื้อหุน้ไม่ได ้เพราะมีผูถื้อหุน้มาประชุมไม่ครบองคป์ระชุม (1 ใน 3 ของ

จาํนวนหุ้นท่ีจาํหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมด) ทาํใหต้อ้งเรียกประชุมใหม่ ซ่ึงทาํใหเ้ป็นตน้ทุนดา้นค่าใชจ่้ายและ

ระยะเวลาของบริษทัจดทะเบียน  

2. ผูล้งทุนต่างประเทศบางกลุ่ม เช่น กองทุนบางประเภท ไม่สามารถลงทุนใน NVDR  

เน่ืองจากผูจ้ดัการกองทุนมีหนา้ท่ี (fiduciary duties) ตอ้งดูแลประโยชน์และสิทธิของผูล้งทุนในกองทุน  

ดงันั้น เม่ือ NVDR ไม่สามารถใชสิ้ทธิออกเสียง  ผูจ้ดัการกองทุนเหล่าน้ีก็ไม่สามารถดูแลสิทธิของ 

ผูล้งทุนของตนเอง และ ไม่สามารถลงทุนในหลกัทรัพยน้ี์  

http://www.set.or.th/static/nvdr/nvdr_outstanding1_1.html
http://www.set.or.th/static/nvdr/nvdr_outstanding1_1.html
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แนวทางทีเ่สนอ 

  เพื่อแกปั้ญหาขา้งตน้ เห็นควรแกไ้ขให้บริษัทไทยเอ็นวดีีอาร์ฯ สามารถเข้าร่วมประชุม 

และใช้สิทธิออกเสียงในที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทซ่ึงบริษัทไทยเอน็วดีีอาร์ฯ ถือหุ้นอยู่ ได้ แต่ต้องเป็น

การใช้สิทธิออกเสียงโดยอสิระ ตามดุลยพนิิจของบริษัทไทยเอ็นวดีีอาร์ฯ เอง มิใช่การออกเสียงตามคําส่ัง

ของผู้ถือ NVDR  ดงันั้น ผูถื้อ NVDR จึงยงัไม่สามารถใชสิ้ทธิออกเสียง  เพียงแต่มีบริษทัไทยเอน็วดีีอาร์ฯ 

ใชสิ้ทธิออกเสียงใหใ้นทางท่ีเห็นวา่น่าจะเป็นไปเพื่อประโยชน์ท่ีดีท่ีสุดของผูถื้อหุน้โดยรวม 

นโยบายในการใช้สิทธิออกเสียงของบริษัท ไทยเอ็นวดีีอาร์ฯ 

บริษทัไทยเอน็วีดีอาร์ฯ จะเปิดเผยนโยบายการใชสิ้ทธิออกเสียงไวใ้นหนงัสือช้ีชวน  

ซ่ึงจะเป็นไปตามหลกัการ ดงัน้ี  

1. ใชสิ้ทธิออกเสียงโดยอิสระจากผูถื้อ NVDR โดยจะไม่มีการรับมอบฉนัทะ หรือ 

ขอความเห็นจากผูถื้อ NVDR ก่อนท่ีจะไปใชสิ้ทธิออกเสียง   

2. ออกเสียงตามดุลยพินิจท่ีเห็นวา่ดีท่ีสุดสาํหรับผูถื้อหุ้นโดยรวม  

3. เปิดเผยการลงคะแนนเสียงของบริษทัไทยเอน็วดีีอาร์ฯ วา่มีการใชสิ้ทธิออกเสียงใน

แต่ละวาระอยา่งไร (เห็นดว้ย หรือไม่เห็นดว้ย) หลงัวนัประชุมผูถื้อหุน้ เพื่อความโปร่งใส และใหผู้ถื้อ 

NVDR สามารถติดตามการดาํเนินการของบริษทั ไทยเอน็วดีีอาร์ฯ ได ้ 

4. ใชสิ้ทธิออกเสียงเฉพาะบริษทัท่ีถือหุน้อยา่งมีนยัสาํคญั (เช่น ตั้งแต่ 5% ข้ึนไป)  

เน่ืองจากบริษทัไทยเอ็นวดีีอาร์ฯ ถือหุ้นอยูใ่นบริษทัจาํนวนมาก จึงเป็นไปไดย้ากท่ีบริษทัไทยเอน็วดีีอาร์ฯ 

จะเขา้ร่วมประชุมในทุกบริษทั  ดงันั้น บริษทัไทยเอน็วีดีอาร์ฯ จึงอาจจะไปใชสิ้ทธิออกเสียงเฉพาะใน

บริษทัท่ีถือหุน้จาํนวนพอสมควร ซ่ึงการเขา้ประชุมและใชสิ้ทธิออกเสียงดงักล่าวอาจจะมีผลกระทบต่อ

องคป์ระชุม และมติท่ีประชุมผูถื้อหุน้ (ในบางมติท่ีสาํคญั ผูถื้อหุน้ตั้งแต่ 5% ข้ึนไป สามารถใชสิ้ทธิ 

คดัคา้นได ้ เช่น การเสนอขายหลกัทรัพยใ์หแ้ก่กรรมการและพนกังานในลกัษณะกระจุกตวั  การเสนอ

ขายหลกัทรัพยใ์นราคาตํ่ากวา่ราคาตลาด เป็นตน้) 

ผลกระทบ 

การแกไ้ขหลกัเกณฑใ์หบ้ริษทัไทยเอน็วดีีอาร์ฯ ใชสิ้ทธิออกเสียงในหุน้ท่ีถือไดต้าม 

แนวทางขา้งตน้ ไม่มีผลกระทบต่อการควบคุมกิจการของผูถื้อ NVDR ซ่ึงเป็นผูล้งทุนต่างประเทศ   
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เน่ืองจากโดยผูถื้อ NVDR เองยงัไม่สามารถใชสิ้ทธิออกเสียงไดเ้ช่นเดิม  ดงันั้น จึงไม่น่าจะขดักบั 

เจตนารมณ์ของกฎหมายวา่ดว้ย การควบคุมการประกอบธุรกิจของบุคคลต่างดา้ว  อยา่งไรก็ดี  

การดาํเนินการดงักล่าวน่าจะเป็นประโยชน์ต่อตลาดทุนโดยรวม ดงัน้ี  

1. การเขา้ประชุมผูถื้อหุน้ของบริษทัไทยเอน็วีดีอาร์ฯ จะช่วยลดปัญหาองคป์ระชุม 

ผูถื้อหุน้ไม่ครบตามท่ีกฎหมายหรือขอ้บงัคบับริษทักาํหนด ซ่ึงช่วยลดค่าใชจ่้ายใหบ้ริษทัจดทะเบียนท่ีมี

ปัญหาดงักล่าว 

2. การท่ีบริษทัไทยเอ็นวดีีอาร์ฯ ใชสิ้ทธิออกเสียงในแนวทางท่ีเห็นวา่ จะเป็นไปเพื่อ

ประโยชน์ของผูถื้อหุ้นโดยรวม น่าจะเป็นประโยชน์ต่อผูถื้อหุน้รายยอ่ยทัว่ไป และช่วยถ่วงดุลการใชสิ้ทธิ

ออกเสียงของผูถื้อหุน้รายใหญ่ดว้ย  และโดยท่ีบริษทัไทยเอน็วดีีอาร์ฯ เป็นบริษทัท่ีตลาดหลกัทรัพย ์

ถือหุน้ทั้ง 100%  จึงน่าจะเป็นบุคคลท่ีน่าเช่ือถือวา่จะใชสิ้ทธิออกเสียงตามแนวทางดงักล่าวจริง 

3. การใชสิ้ทธิออกเสียงของบริษทัไทยเอน็วดีีอาร์ฯ มีลกัษณะคลา้ยเป็นผูดู้แล 

ผลประโยชน์ (trustee) ของผูถื้อ NVDR  ดงันั้น จึงน่าจะทาํใหก้องทุนบางแห่งท่ีเดิมไม่สามารถลงทุน 

ใน NVDR เน่ืองจากมีหนา้ท่ีตอ้งดูแลสิทธิของผูล้งทุนในกองทุนของตน  สามารถลงทุนใน NVDR ได ้

มากข้ึน 
 

การดําเนินการต่อไป 

เพื่อประโยชน์ในการประชุมผูถื้อหุน้ของบริษทัจดทะเบียนในคร้ังถดัไป ซ่ึงบริษทั 

ส่วนมากท่ีมีรอบระยะเวลาบญัชีส้ินสุด 31 ธนัวาคม จะตอ้งจดัประชุมสามญัประจาํปีภายในเดือนเมษายน  

สาํนกังาน ก.ล.ต. และบริษทั ไทยเอน็วดีีอาร์ฯ จึงมีแผนจะแกไ้ขประกาศท่ีเก่ียวขอ้งให้แลว้เสร็จภายใน 

เดือนกุมภาพนัธ์ 2546 เพื่อใหท้นัสาํหรับการประชุมในเดือนเมษายน 2546  

หากท่านใดประสงคจ์ะแสดงขอ้คิดเห็นเก่ียวกบัการแกไ้ขใหบ้ริษทัไทยเอ็นวดีีอาร์ฯ  

สามารถใชสิ้ทธิออกเสียงไดต้ามท่ีเสนอมาน้ี ขอไดโ้ปรดส่งความเห็นไปยงัฝ่ายจดทะเบียนหลกัทรัพย ์

สาํนกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต. ชั้น 13 อาคารดีทแฮลม์ ทาวเวอร์สบี ถนนวทิย ุแขวงลุมพินี เขตปทุมวนั 

กรุงเทพฯ 10330 หรือโทรสาร 0-2651-5949 หรือ e-mail: corporat@sec.or.th ภายในวันที ่31 มกราคม 

2546 เพื่อสาํนกังานจะไดร้วบรวมความคิดเห็นและขอ้เสนอแนะมาใชป้ระกอบการพิจารณาต่อไป 

 

จดัทาํโดย ฝ่ายจดทะเบียนหลกัทรัพย ์

29 พฤศจิกายน 2545 
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