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Executive Summary 

เน่ืองจากในการเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ต่อประชาชนครั้งแรก (“หุ้น IPO”) ในต่างประเทศ  
มีแนวโน้มที่จะมีการเสนอขายหุ้นให้แก่ผู้ลงทุนหลักโดยเฉพาะเจาะจง (Cornerstone Investor “CI”)  
เพิ่มมากขึ้น  ทั้งนี้ เพื่อช่วยเพิ่มความสนใจให้แก่นักลงทุนรายอ่ืน เน่ืองจากมีผู้ลงทุนรายใหญ่แสดง 
ความจ านงว่า จะซื้อหุ้น IPO ในจ านวนหนึ่งแล้ว  ซึ่งส านักงานเห็นว่า การเสนอขายหุ้นให้แก่ CI  
มีประโยชน์ที่จะช่วยให้การเสนอขายหุ้น IPO ประสบความส าเร็จมากขึ้น  อย่างไรก็ดี ส านักงานมีข้อกังวลว่า 
หากมีการใช้ช่องทางการเสนอขายหุ้นให้แก่ CI โดยจัดสรรหุ้นให้แก่ผู้ลงทุนที่มีพฤติกรรมในการ 
ซื้อขายหุ้นเพื่อสร้างราคาในช่วงระยะเวลา IPO จะเกิดการซื้อขายหลักทรัพย์อย่างไม่เป็นธรรมและกระทบ 
ต่อความเชื่อมั่นในตลาดทุนในภาพรวมได้  ทั้งนี้ เนื่องจากข้อมูลการเสนอขายหุ้นให้แก่ CI ดังกล่าว 
เป็นข้อมูลส าคัญที่มีผลต่อการตัดสินใจของผู้ลงทุนที่จะลงทุนในหุ้น IPO ส านักงานจึงได้ก าหนด 
หลักเกณฑ์เป็นการเร่งด่วนเพื่อรองรับให้บริษัทเสนอขายหุ้น IPO ให้แก่ CI และต้องไม่ถูกใช้เป็นช่องทาง 
ในการจัดสรรหุ้นให้แก่ผู้ลงทุนที่มีพฤติกรรมในการซื้อขายหุ้นที่ไม่เหมาะสม โดยได้ออกประกาศ
คณะกรรมการก ากับตลาดทุน ที่ ทจ. 46/2559 เร่ือง หลักเกณฑ์ชั่วคราวในการอนุญาตให้เสนอขาย 
หุ้นที่ออกใหม่ต่อผู้ลงทุนหลักโดยเฉพาะเจาะจงเพื่อประโยชน์ในการเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ต่อประชาชน
เป็นการทั่วไปเป็นคร้ังแรก ลงวันที่ 11 พฤศจิกายน 2559 (“ประกาศที่ ทจ. 46/2559”) ซึ่งใช้บังคับ 
เป็นการชั่วคราวไม่เกิน 1 ปีนับแต่วันที่ประกาศใช้บังคับ (ครบก าหนดวันที่ 30 พฤศจิกายน 2560)  
โดยห้ามการเสนอขายหุ้นให้แก่บุคคลในวงจ ากัด (Private Placement (“PP”)) ในช่วงระยะเวลาที่บริษัท 
ยื่นค าขออนุญาตเสนอขายหุ้น IPO ต่อส านักงานจนถึงวันที่หุ้นเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ  
(“ช่วงระยะเวลา IPO”) ยกเว้นเป็นการเสนอขายหุ้นให้แก่ CI ตามหลักเกณฑ์ที่ส านักงานก าหนด   

 
ดังนั้น ภายหลังจากที่มีการใช้หลักเกณฑ์ดังกล่าวมาระยะหนึ่งแล้ว ส านักงานจึงได้ทบทวน

หลักเกณฑ์การเสนอขายหุ้นให้แก่ CI และพิจารณาก าหนดหลักเกณฑ์เพื่อใช้บังคับเป็นการทั่วไป  โดยได้
น าข้อเสนอแนะของภาคธุรกิจมาประกอบการพิจารณาก าหนดหลักเกณฑ์ในคร้ังนี้ด้วยแล้ว  ซึ่งส านกังาน
พิจารณาแล้วเห็นควรใช้แนวทางตามหลักเกณฑ์การเสนอขายหุ้น IPO ต่อ CI ที่ใช้บังคับอยู่ในปัจจุบัน
ตามประกาศที่ ทจ. 46/2559 และก าหนดหลักเกณฑ์เพิ่มเติมว่า ในการเสนอขายหุ้นให้แก่ CI จะต้อง 
ไม่มีข้อตกลงหรือสัญญาใด ๆ ที่มีลักษณะเป็นการให้ประโยชน์กับผู้ลงทุน CI เป็นพิเศษกว่าผู้ลงทุน
ทั่วไปที่จองซื้อหุ้น IPO อย่างมีนัยส าคัญ รวมถึงอนุญาตใหบ้ริษัทจดทะเบียนสามารถเสนอขายหุ้น 
ให้แก่ CI ในช่วงที่มีการเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ต่อประชาชนเป็นการทั่วไป (“SPO”) ได้เช่นเดียวกับ 
การเสนอขาย IPO  อย่างไรก็ดี ในกรณีที่การจัดท าร่างประกาศ CI ที่ใช้บังคับเป็นการทั่วไปไม่สามารถ
ด าเนินการให้แล้วเสร็จภายในวันที่ประกาศที่ ทจ. 46/2559 สิ้นผลใช้บังคับ ก็จะขยายระยะเวลา 
การใช้บังคับประกาศที่ ทจ. 46/2559 ต่อไป จนกว่าการด าเนินการร่างประกาศ CI ที่ใช้บังคับ 
เป็นการทั่วไปจะแล้วเสร็จ 



 

3 

 

นอกจากนี้ ส านักงานเห็นควรแก้ไขหลักเกณฑ์การเสนอขายหุ้นของบริษัทจดทะเบียน  
โดยยกเลิกหลักเกณฑ์ที่ก าหนดให้ต้องน าหุ้นที่เสนอขายไปก่อนหน้าในราคาต่ ากว่าราคาหุ้นเพิ่มทุน 
ที่เสนอขายต่อประชาชนเป็นการทั่วไป (SPO) ของบริษัทจดทะเบียนมา lock-up  

 
ในการน้ี ส านักงานจึงได้จัดท าเอกสารฉบับนี้ขึ้น พร้อมทั้งได้ยกร่างประกาศเกี่ยวกับ 

การก าหนดหลักเกณฑ์การเสนอขายหุ้นให้แก่ CI และยกเลิกหลักเกณฑ์ที่ก าหนดให้ต้องน าหุ้น 
ที่เสนอขายไปก่อนหน้าในราคาต่ ากว่าราคาหุ้นเพิ่มทุนที่เสนอขายต่อประชาชนเป็นการทั่วไปของ 
บริษัทจดทะเบียนมา lock-up จ านวน 3 ฉบับ ดังต่อไปนี้ เพื่อขอรับฟังความคิดเห็นจากภาคธุรกิจและ
บุคคลทั่วไป โดยการรับฟังความคิดเห็นนี้จะมีไปจนถึงวันที่ 26 พฤศจิกายน 2560  

(1) ร่างประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ที่ ทจ.     /2560  เร่ือง การอนุญาตให้ 
เสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ต่อผู้ลงทุนหลักโดยเฉพาะเจาะจงเพื่อประโยชน์ในการเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่
ต่อประชาชนเป็นการทั่วไป 

(2) ร่างประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ที่ ทจ.     /2560  เร่ือง การขออนุญาตและ
การอนุญาตให้เสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ (ฉบับที่     ) 

(3) ร่างประกาศคณะกรรมการก ากับตลาดทุน ที่ ทจ.     /2560  เร่ือง การอนุญาตให้ 
บริษัทจดทะเบียนเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ต่อบุคคลในวงจ ากัด (ฉบับที่     ) 
 

ทั้งนี้ ผู้ที่ประสงค์จะแสดงความคิดเห็นสามารถแสดงความคิดเห็นและข้อเสนอแนะ 
ต่อส านักงานได้ทั้งในรูปแบบของเอกสารหรือ email address ตามรายละเอียดที่ระบุด้านล่างนี้  
โดยส านักงานขอเสนอชื่อเจ้าหน้าที่ส าหรับการติดต่อสอบถาม ดังนี้ 

1. นายทรงยศ บรรจงมณี โทรศัพท์/โทรสาร 0-2263-6195  songyod@sec.or.th 
2. นางสาวนุชนาถ เดชสมบูรณ์รัตน์ โทรศัพท์/โทรสาร 0-2033-9694   nuchanat@sec.or.th 
3. นางสาวเอมวิภา ฐาปนากรวุฒิ โทรศัพท์/โทรสาร 0-2263-6580  aimvipa@sec.or.th 

ทางไปรษณีย์ : ฝ่ายจดทะเบียนหลักทรัพย์ – ตราสารทุนและโครงสร้างพื้นฐาน 
ส านักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต.   
เลขที่ 333/3 ถนนวิภาวดีรังสิต  แขวงจอมพล  เขตจตุจักร กรุงเทพฯ 10900 
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1. เหตุผลและความจ าเป็นในการก าหนดหลักเกณฑ์ 

เน่ืองจากหลักเกณฑ์เกี่ยวกับการเสนอขายหุ้นให้แก่ CI ตามประกาศที่ ทจ. 46/2559  
เป็นหลักเกณฑ์ชั่วคราว ซึ่งใช้บังคับไม่เกิน 1 ปีนับแต่วันที่ประกาศใช้บังคับ (ครบก าหนดวันที่  
30 พฤศจิกายน 2560) ส านักงานจึงจะก าหนดหลักเกณฑ์เพื่อรองรับการเสนอขายหุ้นให้แก่ CI  
เพื่อใช้บังคับเป็นการทั่วไปแทนประกาศฉบับปัจจุบันดังกล่าว รวมทั้งยกเลิกหลักเกณฑ์ที่ก าหนด 
ให้ต้องน าหุ้นที่เสนอขายไปก่อนหน้าในราคาต่ ากว่าราคาหุ้นเพิ่มทุนที่เสนอขายต่อประชาชน 
เป็นการทั่วไป (SPO) ของบริษัทจดทะเบียนมา lock-up 
 
2. วัตถุประสงค์ 

2.1 เพื่อให้การเสนอขายหุ้นให้แก่ CI เป็นไปอย่างเหมาะสม ซึ่งจะช่วยสนับสนุนให้ 
การเสนอขายหุ้น IPO/SPO ประสบความส าเร็จมากยิ่งขึ้น และป้องกันการใช้เป็นช่องทางในการจัดสรร
หุ้นให้กับผู้ลงทุนที่มีพฤติกรรมในการซื้อขายหุ้นที่ไม่เหมาะสม ซึ่งส่งผลต่อความน่าเชื่อถือของตลาดทุน  

2.2 เพื่อลดอุปสรรคในการเสนอขายหุ้น SPO ของบริษัทจดทะเบียน และบริษัทจดทะเบียน
สามารถก าหนดราคาเสนอขายหุ้น SPO ได้อย่างเหมาะสม สอดคล้องกับแนวทางปฏิบัติจริง 
 
3. แนวทางการก าหนดหลักเกณฑ์ 

เพื่อให้เป็นไปตามวัตถุประสงค์ข้างต้น ส านักงานจึงเห็นควรปรับปรุงหลักเกณฑ์ที่เกี่ยวข้อง
กับการเสนอขายหุ้นให้แก่ CI รวมถึงการแก้ไขหลักเกณฑ์อื่น ๆ ที่เกี่ยวข้องกับการเสนอขายหุ้นให้มี 
ความเหมาะสมและสอดคล้องกัน โดยหลักการที่เสนอเป็นดังนี้ 

3.1 การเสนอขายหุ้นให้แก่ CI ในช่วงระยะเวลา IPO 
เกณฑ์ปัจจุบัน : ประกาศที่ ทจ. 46/2559 ก าหนดให้บริษัทมหาชนจ ากัดที่ได้ยื่นค าขอ

อนุญาต IPO ต่อส านักงานแล้ว ไม่สามารถเสนอขายหุ้น PP ในช่วงระยะเวลา IPO ได้ ยกเว้นเป็นการ
เสนอขายหุ้นให้แก่ CI ตามหลักเกณฑ์ที่ส านักงานก าหนด ดังนี้  

- ได้รับมติจากที่ประชุมผู้ถือหุ้นของบริษัทที่อนุมัติให้คณะกรรมการของบริษัท 
เสนอขายและจัดสรรหุ้นให้แก่ CI ได้ โดยการกันหุ้น IPO บางส่วนมาเสนอขายและจัดสรรให้แก่ CI  
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- CI เป็นไปตามหลักเกณฑ์ ดังนี้ 
 เป็นผู้ลงทุนสถาบันตามประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. ที่ กจ. 17/2551  

เร่ือง การก าหนดบทนิยามในประกาศเกี่ยวกับการออกและเสนอขายหลักทรัพย์ ลงวันที่ 15 ธันวาคม 2551  
(“ประกาศที่ กจ. 17/2551”)1   

 ไม่เป็นบุคคลที่มีความสัมพันธ์กับบริษัทตามที่ก าหนดไว้ในประกาศคณะกรรมการ
ก ากับตลาดทุน ที่ ทจ. 40/2557 เร่ือง การจ าหน่ายหลักทรัพย์ที่ออกใหม่ประเภทหุ้นและใบส าคัญแสดงสิทธิ
ที่จะซื้อหุ้นของบริษัทที่ออกตราสารทุน ลงวันที่ 7 พฤศจิกายน 2557 (“ประกาศที่ ทจ. 40/2557”)2 

 ไม่เป็นผู้มีอุปการคุณของบริษัทตามที่ก าหนดไว้ในประกาศที่ ทจ. 40/25573 
- มีมูลค่าการเสนอขายหุ้น IPO (offering size) ไม่ต่ ากว่า 5,000 ล้านบาท  โดยให้รวม 

มูลค่าการเสนอขายหุ้นให้แก่ CI และมูลค่าการเสนอขายหุ้นโดยผู้ถือหุ้นเดิมที่เสนอขายพร้อมกับหุ้น IPO ด้วย 
- จัดให้มี CI Agreement โดยให้ CI ช าระราคาค่าหุ้นที่ซื้อในราคาเดียวกับราคา IPO 

  

                                                        
1 “ผู้ลงทุนสถาบัน”  หมายความว่า 
       (ก)  ธนาคารพาณิชย์ 
       (ข)  บริษทัเงนิทุน 
       (ค)  บริษทัหลักทรัพยเ์พื่อเปน็ทรัพย์สินของตนเอง หรือเพื่อการบริหารกองทนุส่วนบุคคล หรอืเพื่อการจัดการ
โครงการลงทนุทีจ่ัดตัง้ขึ้นตามกฎหมายว่าด้วยการประกอบธุรกิจเงนิทุน ธุรกิจหลักทรัพย์ และธุรกิจเครดติฟองซิเอร ์
       (ง)  บริษัทเครดิตฟองซิเอร ์
       (จ)  บริษทัประกนัภัย 
       (ฉ)  ส่วนราชการและรัฐวิสาหกิจตามกฎหมายว่าด้วยวิธีการงบประมาณ หรือนิติบคุคลอืน่ที่มกีฎหมายเฉพาะจัดตั้งขึน้ 
       (ช)  ธนาคารแห่งประเทศไทย 
       (ซ)  สถาบันการเงินระหว่างประเทศ 
       (ฌ)  กองทุนเพื่อการฟื้นฟูและพัฒนาระบบสถาบันการเงนิ 
       (ญ)  กองทุนบ าเหนจ็บ านาญข้าราชการ 
       (ฎ)  กองทุนส ารองเลี้ยงชีพ 
       (ฏ)  กองทุนรวม  
       (ฐ)  ผู้ลงทุนต่างประเทศซ่ึงมลีักษณะเดียวกับผู้ลงทุนตาม (ก) ถึง (ฏ) โดยอนุโลม 
2 “บุคคลที่มีความสัมพันธ์” หมายความว่า บุคคลที่มคีวามสัมพันธ์ในลักษณะใดลักษณะหนึ่งดังต่อไปนี้กับบริษทัที่ออก
ตราสารทุน  
(1) กรรมการ ผู้บรหิาร ผู้ถือหุน้รายใหญ่ ผู้มีอ านาจควบคุม บริษทัใหญ่ และผูท้ี่เกี่ยวข้อง 
(2) กองทุนส่วนบคุคลของบคุคลตาม (1) 
3 “ผู้มีอุปการคุณ” หมายถึง บุคคลที่มีลักษณะของการอุปการคุณทีส่ร้างประโยชน์อย่างต่อเนื่องหรือชัดเจนให้กบับรษิัท
ที่ออกตราสารทุน เช่น ลูกค้า ผู้จ าหน่ายวัตถุดิบ เป็นตน้ 
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- เปิดเผยชื่อของ CI และจ านวนหุ้นที่จัดสรรให้แก่ CI แต่ละรายในแบบ filing ก่อน
แบบ filing จะมีผลใช้บังคับ หรือในกรณีที่มีการเสนอขายหุ้น IPO ให้แก่ CI ภายหลังจากที่แบบ filing  
มีผลใช้บังคับ โดยเป็นการเสนอขายก่อนผู้ลงทุนทั่วไป ให้บริษัทแก้ไขเพิ่มเติมแบบ filing เพื่อเปิดเผย 
ชื่อของ CI และจ านวนหุ้นที่จัดสรรให้แก่ CI ก่อนที่จะเสนอขายต่อผู้ลงทุนทั่วไป 

แนวทางที่เสนอ : การเสนอขายหุ้น IPO ต่อ CI ให้เป็นไปตามหลักเกณฑ์ที่ก าหนด 
ตามประกาศที่ ทจ. 46/2559 และจะต้องไม่มีข้อตกลงหรือสัญญาใด ๆ ท่ีมีลักษณะเป็นการให้ประโยชน์ 
กับผู้ลงทุน CI เป็นพิเศษกว่าผู้ลงทุนท่ัวไปท่ีจองซื้อหุ้นอย่างมีนัยส าคัญ  

เหตุผล :  
(1) การก าหนดให้ผู้ลงทุน CI ต้องเป็นผู้ลงทุนสถาบันเท่านั้น เนื่องจากหลักเกณฑ์

ดังกล่าวมีวัตถุประสงค์เพื่อไม่เป็นช่องทางในการจัดสรรหุ้นให้กับผู้ลงทุนที่มีพฤติกรรมซื้อขายหุ้น 
ที่ไม่เหมาะสม  แม้ว่าภาคเอกชนจะมีข้อเสนอให้ส านักงานพิจารณาให้ผู้ลงทุนประเภทอ่ืนสามารถ 
เป็น CI เพิ่มเติมตามแนวปฏิบัติของสากลได้ด้วยนั้น แต่ข้อเสนอดังกล่าวอาจจะยังไม่เหมาะกับสภาพ 
ของตลาดทุนไทยที่มีความผันผวนค่อนข้างมาก เนื่องจากการซื้อขายหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ฯ ส่วนใหญ่
จะเป็นนักลงทุนประเภทบุคคลธรรมดา  การเปิดให้ผู้ลงทุนอ่ืนที่ไม่ใช่ผู้ลงทุนสถาบันเป็น CI จึงอาจ 
เป็นช่องทางให้มีนักลงทุนที่มีพฤติกรรมซื้อขายหุ้นที่ไม่เหมาะสมน าหุ้นไปใช้ในการสร้างราคาได้  
นอกจากนี ้ยังท าให้มีผู้ลงทุนบางประเภทมีสิทธิพิเศษในการได้รับจัดสรรหุ้นแบบไม่จ ากัดจ านวน 
ประกอบกับการเสนอขายหุ้น IPO ในปี 2560 ที่ได้มีการจัดสรรหุ้นให้แก่ CI ตามประกาศที่ ทจ. 46/2559 
จ านวน 3 บริษัท สามารถด าเนินการได้ และประสบความส าเร็จในการเสนอขายหุ้น IPO ได้แก่  
- บริษัท ทีพีไอ โพลีน เพาเวอร์ จ ากัด (มหาชน) (มูลค่าเสนอขายหุ้น IPO 17,500 ล้านบาท)  
- บริษัท บี.กริม เพาเวอร์ จ ากัด (มหาชน) (มูลค่าเสนอขายหุ้น IPO 11,470 ล้านบาท) และ  
- บริษัท ทีโอเอ เพ้นท์ (ประเทศไทย) จ ากัด (มหาชน) (มูลค่าเสนอขายหุ้น IPO 12,182 ล้านบาท)   
ดังนั้น ในชั้นนี้ ส านักงานจึงเห็นควรก าหนดให้ผู้ลงทุน CI ยังคงต้องเป็นผู้ลงทุนสถาบันเท่านั้น 

(2) การก าหนดมูลค่าการเสนอขายหุ้น IPO (offering size) ไม่ต่ ากว่า 5,000 ล้านบาท 
เพื่อไม่เป็นช่องทางในการจัดสรรหุ้นให้กับผู้ลงทุนที่มีพฤติกรรมซื้อขายหุ้นที่ไม่เหมาะสม เน่ืองจาก 
offering size มูลค่าขนาดใหญ่ ท าให้การสร้างราคาอาจท าได้ค่อนข้างยาก  ประกอบกับการเสนอขายหุ้น
ให้แก่ CI ส่วนใหญ่จะใช้กับกรณี IPO ที่มีขนาดใหญ่ เพื่อช่วยให้การเสนอขายหุ้น IPO มีความส าเร็จ 
มากขึ้น  ดังนั้น จึงเห็นควรก าหนด offiersing size ไม่ต่ ากว่า 5,000 ล้านบาท ส าหรับการเสนอขายให้แก่ CI  

(3) การก าหนดให้การเสนอขายหุ้นให้แก่ CI จะต้องไม่มีการก าหนดเงื่อนไขหรือ
ข้อตกลงใด ๆ ที่ดีกว่าผู้ลงทุนทั่วไปที่จองซื้อหุ้นอย่างมีนัยส าคัญ เน่ืองจากส านักงานมีความกังวลว่า  
อาจมีการเสนอสิทธิประโยชน์พิเศษทั้งทางตรงหรือทางอ้อมใด ๆ ให้แก่ CI นอกเหนือจากการรับประกัน
จ านวนหุ้นที่จะได้รับจัดสรร ณ ราคา IPO ซึ่งเป็นการเอาเปรียบผู้ลงทุนอื่น เช่น การยกเว้นค่า brokerage 
fee หรือการให้สิทธิขายคืนหุ้นภายหลัง listing (put option) การให้สิทธิซื้อหุ้น IPO อ่ืนต่อไป  
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การรับประกันว่าบริษัทจะน าเงินจากการ IPO ไปลงทุนในกองทุนที่บริหารจัดการโดย CI หรือ 
การเข้าร่วมใน non-arm’s length arrangement เป็นต้น  ดังนั้น จึงเห็นควรก าหนดหลักเกณฑ์ดังกล่าว 
ให้ชัดเจน เพื่อให้เกิดความเท่าเทียมกันของผู้ลงทุน  
 

3.2 การเสนอขายหุ้นเพิ่มทุนของบริษัทจดทะเบียน (“SPO”) ให้แก่ CI 
หลักเกณฑ์ปัจจุบัน : การเสนอขายหุ้นให้แก่บุคคลในวงจ ากัด ต้องท าตามหลักเกณฑ์

การเสนอขายหุ้น PP ของบริษัทจดทะเบียน  
แนวทางที่เสนอ : ก าหนดให้การเสนอขาย PP ของบริษัทจดทะเบียนต้องท าตาม

หลักเกณฑ์ที่ส านักงานก าหนด ยกเว้นเป็นการเสนอขายหุ้นให้แก่ CI ให้ท าตามหลักเกณฑ์ CI ตามข้อ 3.1 
เหตุผล : การเสนอขายหุ้น SPO ที่มี offering size ขนาดใหญ่ไม่ต่ ากว่า 5,000 ล้านบาท  

ก็ควรที่จะสามารถเสนอขายให้แก่ CI ได้ โดยสามารถเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับ CI ไว้ในแบบ filing ก่อนการ
เสนอขายต่อผู้ลงทุนทั่วไปได้เช่นเดียวกับการเสนอขายหุ้น IPO  อย่างไรก็ดี ส าหรับกรณีการเสนอขายหุ้น 
SPO จะไม่ห้ามเสนอขายหุ้น PP นับตั้งแต่ยื่นค าขอฯ จนถึงวันที่หุ้นเพิ่มทุนเข้าจดทะเบียนในตลาด
หลักทรัพย์ฯ เน่ืองจากหากมีการเสนอขายหุ้น PP ให้แก่บุคคลอ่ืนนอกจาก CI ในช่วงเวลาดังกล่าวนั้น 
บริษัทจดทะเบียนจะต้องด าเนินการตามหลักเกณฑ์การเสนอขายหุ้น PP ที่ต้องขอมติจากคณะกรรมการ
บริษัทและผู้ถือหุ้นด้วยแล้ว 

 

3.3 การยกเลิกหลักเกณฑ์ lock up หุ้นท่ีมีการเสนอขายในราคาต่ ากว่าราคาหุ้น SPO  
ในระหว่าง 6 เดือนก่อนการยื่นค าขออนุญาต 

หลักเกณฑ์ปัจจุบัน :  
(1) กรณีเสนอขายหุ้น IPO 

 
(2) กรณีการเสนอขายหุ้น SPO ของบริษัทจดทะเบียน 
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แนวทางที่เสนอ : ยกเลิกหลักเกณฑ์ที่ก าหนดให้บริษัทต้องจัดให้มีข้อตกลงกับบุคคล 
ที่ได้รับการเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่เพื่อน าหุ้นดังกล่าวมา lock up เป็นระยะเวลา 1 ปี หากบริษัท 
มีการเสนอขายหุ้นที่ออกใหม่ในราคาต่ ากว่าราคาหุ้น SPO ในระหว่าง 6 เดือนก่อนการยื่นค าขออนุญาต 
ดังรูป (ยกเลิกเฉพาะการเสนอขายหุ้น SPO แต่การเสนอขายหุ้น IPO ยังคงใช้หลักเกณฑ์ดังกล่าว)  

 
 

 
 

 
 

เหตุผล : ข้อก าหนดดังกล่าวอาจท าให้เกิดปัญหาในทางปฏิบัติ เน่ืองจากภายหลังจาก 
ที่หุ้นเข้าจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ แล้ว การเคลื่อนไหวของราคาหุ้นจะเป็นไปตามภาวะตลาด   
การก าหนดราคาเสนอขาย SPO ที่สูงกว่าราคาหุ้นที่ได้เสนอขายไปก่อนหน้า ทั้งที่เป็นไปตามราคาตลาด
อาจไม่สามารถท าได้ เนื่องจากจะท าให้ผู้ลงทุนที่ซื้อหุ้นไปก่อนหน้าในช่วงเวลาไม่เกิน 6 เดือน  
ถูก lock up ตามหลักเกณฑ์ปัจจุบัน เช่น ในระหว่าง 6 เดือนก่อนยื่นค าขอ SPO หากมีการเสนอขายหุ้น PP 
ที่ไม่ต่ ากว่าราคาตลาดในขณะนั้น แต่ต่ ากว่าราคาเสนอขาย SPO ที่มีการเสนอขายในภายหลัง ก็จะท าให้ 
ผู้ลงทุนที่ซื้อหุ้น PP ดังกล่าวถูก lock up   

นอกจากนี้ การ lock up ดังกล่าวอาจด าเนินการได้ค่อนข้างยาก เน่ืองจากผู้ที่ได้รับ 
การจัดสรรหุ้น PP ที่เสนอขายไปก่อนหน้าอาจมีการซื้อขายหุ้นเปลี่ยนผู้ถือหุ้นในตลาดหลักทรัพย์ฯ  
ไปแล้ว  ประกอบกับการที่บริษัทจะเสนอขายหุ้น SPO โดยก าหนดราคาเสนอขายอ้างอิงจากราคาตลาด
ในขณะนั้น ไม่ได้ท าให้บริษัทเสียประโยชน์ หรือเอ้ือประโยชน์ให้แก่กลุ่มใดกลุ่มหนึ่ง และการเสนอขาย
หุ้น SPO ต้องด าเนินการตามหลักเกณฑ์ของส านักงาน ซึ่งต้องผ่านการพิจารณาจากคณะกรรมการและ 
ผู้ถือหุ้นของบริษัทด้วย 

ดังนั้น ส านักงานจึงจะยกเลิกหลักเกณฑ์ดังกล่าว  ซึ่งไม่กระทบการปฏิบัติตามเกณฑ์
การเสนอขายหุ้น PP ราคาต่ ากว่าราคาตลาดของส านักงานและตลาดหลักทรัพย์ฯ ซึ่งบริษัทยังต้องปฏิบัติ
ตามหลักเกณฑ์ของตลาดหลักทรัพย์ฯ ที่ก าหนดให้ผู้ลงทุนที่ซื้อหุ้น PP ราคาต่ าดังกล่าวต้องถูก lock up 
เป็นระยะเวลา 1 ปี 
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ข้อมูลทั่วไป 
ชื่อผู้ตอบ      ต าแหน่ง                  
ชื่อบริษัท/องค์กร        
โทรศัพท์    โทรสาร    E-mail    

สถานะของผู้ให้ความคิดเห็น 
  บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์     บริษัทหลักทรัพย์   
  ที่ปรึกษาทางการเงิน      ที่ปรึกษากฎหมาย    
  ผู้ลงทุนรายย่อย      ผู้ลงทุนสถาบัน   
  อ่ืน ๆ (ระบุ)        

ความคิดเห็นและข้อเสนอแนะ 
1. การเสนอขายหุ้นให้แก่ CI ในช่วงระยะเวลา IPO 
  เห็นด้วย     ไม่เห็นด้วย   

ข้อเสนอแนะหรือข้อคิดเห็นเพิ่มเติม   
    
    
    
    

2. การเสนอขายหุ้นเพิ่มทุนของบริษัทจดทะเบียน (SPO) ให้แก่ CI 
  เห็นด้วย     ไม่เห็นด้วย   

ข้อเสนอแนะหรือข้อคิดเห็นเพิ่มเติม   
    
    
    
    

แบบส ารวจรับฟังความคิดเห็น 
เร่ือง หลักการและร่างประกาศเพื่อการเสนอขายหุ้นท่ีออกใหม่ให้แก่ผู้ลงทุนหลักโดยเฉพาะเจาะจง 

(Cornerstone Investor) และยกเลิกหลักเกณฑ์ท่ีก าหนดให้ต้องน าหุ้นท่ีเสนอขายไปก่อนหน้าในราคา
ต่ ากว่าราคาหุ้นเพิ่มทุนท่ีเสนอขายต่อประชาชนเป็นการท่ัวไปของบริษัทจดทะเบียนมา lock-up 
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3. การยกเลิกหลักเกณฑ์ท่ีก าหนดให้ต้องน าหุ้นท่ีเสนอขายไปก่อนหน้าในราคาต่ ากว่าราคาหุ้นเพิ่มทุนท่ี
เสนอขายต่อประชาชนเป็นการท่ัวไปของบริษัทจดทะเบียนมา lock-up 
  เห็นด้วย     ไม่เห็นด้วย   

ข้อเสนอแนะหรือข้อคิดเห็นเพิ่มเติม   
    
    
    
    
 
 

 
กรุณาส่งแบบส ารวจความคิดเห็นกลับไปที่ 

ฝ่ายจดทะเบียนหลักทรัพย์-ตราสารทุนและโครงสร้างพื้นฐาน 
ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ 

333/3 ถนนวิภาวดีรังสิต แขวงจอมพล  เขตจตุจักร  กรุงเทพฯ 10900 
โทรสาร 0-2033-9694  หรือ email address: nuchanat@sec.or.th 
หรือโทรสาร 0-2263-6580  หรือ email address: aimvipa@sec.or.th 
หรือโทรสาร 0-2263-6195  หรือ email address: songyod@sec.or.th 

 
วันสุดท้ายของการแสดงความคิดเห็น วันที่ 26 พฤศจิกายน 2560  

 
***ส านักงาน ก.ล.ต. ขอขอบคุณท่านท่ีได้ให้ความร่วมมือในการแสดงความคิดเห็นในคร้ังนี้*** 

_____________________________________ 


