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บทนํา 
 
 เมื่อเดือนพฤษภาคม 2551 สํานักงานก.ล.ต. ไดจัดทําประชาพิจารณในวงกวาง 
โดยเปดใหผูเกีย่วของตาง ๆ แสดงความคิดเห็นเกี่ยวกับแนวทางการปรบัปรุงหลักเกณฑการออก 
และเสนอขายตราสารหนี้ และไดจดัประชมุเพื่อรับฟงความคิดเห็นเฉพาะกลุม (focus group)  รวมทั้ง 
ไดนํารางประกาศที่เกีย่วของเผยแพรเพื่อรับฟงความคิดเห็นในชวงเดือนพฤศจิกายน 2551 เพื่อให 
ผูที่เกี่ยวของไดแสดงความคดิเห็น หรือขอเสนอแนะตอแนวทางการแกขอกําหนดดังกลาว  
โดยไดเผยแพรเอกสารดังกลาวทาง website ในชวงเดือนพฤศจิกายน 2551  
 
 ผลการรับฟงความคิดเห็นปรากฏวา มีผูเขารวมแสดงความคิดเห็นทั้งสิน้ 60 ราย  
(ตอบแบบสอบถามผานทางเว็บไซต โทรสาร e-mail และในการเขารวมประชุม focus group) โดยเปน
กลุมผูออกตราสารหนี้ ผูลงทุน และสมาคมตาง ๆ ไดแก สมาคมบริษัทจดทะเบียน ชมรมวานิชธนกิจ 
สมาคมบริษัทหลักทรัพยจดัการกองทุนรวม สมาคมสงเสริมผูลงทุนไทย สมาคมบริษทัเงินทุน  
สมาคมบริษัทหลักทรัพย สมาคมธนาคารไทย สมาคมตลาดตราสารหนี้ไทย ตลาดตราสารหนี้  
ที่ปรึกษาทางการเงิน สํานักงานกฎหมาย สถาบันจัดอันดบัความนาเชื่อถือ  
 
 ภายหลังการรวบรวมความคิดเห็นดังกลาว สํานักงานไดนําขอคิดเห็นมาพิจารณา
ปรับปรุงแกไข โดยมีหลักการที่มุงหวังจะชวยลดภาระคาใชจายและระยะเวลาของผูออกตราสารหนี ้
เพื่อใหผูออกตราสารหนี้สามารถระดมทุนไดอยางสะดวก คลองตัว โดยยังคงหลักการที่จะให 
ความคุมครองผูลงทุนที่จะตองมขีอมูลที่เพียงพอในการตดัสินใจ มีเครือ่งมือหรือกลไกที่จะไดรับ 
การคุมครอง หากขอมูลเปนเท็จ  
 
 ในการนี้ สํานกังาน ก.ล.ต. จงึไดจัดทําเอกสารฉบับนี้ขึ้น เพื่อสรุปผลการรับฟง 
ความคิดเหน็ดงักลาว  หากทานใดมีขอสงสัยเกี่ยวกับขอมูลในเอกสารฉบับนี้ โปรดติดตอสอบถาม
เพิ่มเติมไดที ่นางสาวนวลแพร หาญวงศ ฝายสงเสริมบรรษัทภิบาล สํานกังานคณะกรรมการ ก.ล.ต.  
โทรศัพท 0-2263-6196 



   

สรุปผลการรับฟงความคิดเหน็ 
เร่ือง 

รางประกาศที่เก่ียวของกับการปรับปรงุหลักเกณฑการออกและเสนอขายตราสารหนี้  
  
1. เกณฑการออกตราสารหนี้ในวงจํากัด (private placement : PP)     
       มีหลักการที่เสนอแกไข ความเหน็ของภาคธุรกิจ และความเห็นสํานักงาน ดังนี ้
   1.1  นิยาม PP 
          ขยายนยิาม PP ดังนี้  

นิยาม PP เดิม แนวทางแกไขนิยาม PP 
(1) เสนอขายผูลงทุนสําหรับแตละประเภทหุนกู   
      ≤ 10 ราย ใน 4 เดือนใด ๆ 

(1) ขยายใหการเสนอขายผูลงทุน (หุนกูทุกประเภทรวมกัน)  
      ≤ 50 ราย ในรอบ 12 เดือน  

(2) เสนอขายผูลงทุนสถาบัน/รายใหญ (II&HNW)  
    ≤ 100 ลบ. ใน  4 เดือนใด ๆ  

(2) ขยายใหการเสนอขาย II&HNW ถือเปน PP  (ไมพิจารณา    
     จากมูลคาเสนอขาย) 

(3) เสนอขายเจาหนี้เพื่อปรับโครงสรางหนี้ (3) เหมือนเดิม 

 
   ความเห็นของภาคธุรกิจ 
   ผูตอบสวนใหญเห็นดวย  อยางไรก็ดี มีผูทีไ่มเห็นดวยใหขอสังเกต ดังนี้ 
  -  นิยาม PP ในแตละประเทศมีความหลากหลาย (UK ≤ 20 ราย, US ≤ 35 ราย)  
หากไทยกําหนดที่ 50 รายอาจสูงเกินไปเนื่องจากไทยยงัเปนตลาดที่เล็กและยังไมพฒันามากนกั รวมทั้ง 
อาจเกิดการเลี่ยงเกณฑ PO ไดงาย    

-  ความสามารถในการหาขอมูลเพื่อการวิเคราะหของ II&HNW ในไทยยังนอยกวาของ
ฮองกง/ สิงคโปรมาก จึงยังไมควรใชเกณฑเดียวกนั 

-  ผูแสดงความเห็นบางรายเปนหวงผูลงทนุรายใหญ (HNW) โดยเสนอใหกําหนดเกณฑ
มูลคาทรัพยสินที่ HNW ลงทุนดวย และยงัไมควรยกเลิกเกณฑมูลคาเสนอขาย 100 ลานบาท ตอ HNW  
    -  การสงเสริมใหออก PP ไดมากขึ้น จะยิ่งทําใหสภาพคลองในตลาดรองลดลง  
(ที่ผานมามีการขาย PP ถึง 60%)  และทําใหมีผูออกที่มีความนาเชื่อถือต่ําออกขาย PP มากขึ้น  
ซ่ึงหากเกดิ default ผลเสียกจ็ะขยายเปนวงกวาง 

ความเหน็สํานกังาน 
 สํานักงานเห็นดวยในประเดน็การกําหนดนิยาม PP ใหขยายจํานวนผูลงทุนเปน  

50 ราย ที่อาจทําใหเกิดการเลี่ยงเกณฑ PO ได  จึงยังควรคงนิยามไวไมเกิน 10 รายเชนเดิม  
สวนการกําหนดใหการเสนอขายตอ II&HNW ยังคงเห็นควรใหยายเขากลุม PP เนื่องจากเหน็วา  
นาจะเปนผูลงทุนที่สามารถดูแลตนเองได ไมจําเปนตองรับความคุมครองมากนัก ประกอบกับ 
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ในปจจุบนั II&HNW หลายประเภทยังไดรับอนุญาตจากธนาคารแหงประเทศไทยใหออกไปลงทนุ 
ในหลักทรัพยตางประเทศไดแลว จึงนาจะมีความพรอมในการลงทุนในหลักทรัพยโดยมีการกํากับดูแล 
ไมเขมงวดเทากับเกณฑการเสนอขายแบบ PO  อยางไรกด็ี แมวาจะจัดกลุม II&HNW ใหอยูในกลุม PP  
แตยังคงใหมีขอมูล (filing) และ rating อยูเชนเดิม 

 
  1.2  เกณฑอนุญาต 
    แกไขใหการเสนอขายแบบ PP ไดรับอนุญาตเปนการทัว่ไป หากจดขอจํากัดการโอน 
และทําตามเงือ่นไขการอนญุาต  โดยยกเลิกเกณฑคุณสมบัติผูออก ไดแก เร่ืองการคางสงงบการเงิน 
และรายงาน รวมทั้งการทําผิดเงื่อนไขอนญุาตเสนอขายตราสารหนี้อยางมีนัยสําคัญ   
  ความเห็นของภาคธุรกิจ 

   ผูตอบสวนใหญไมเห็นดวยโดยเฉพาะกลุมผูลงทุนและธนาคารพาณิชยมีขอสังเกตดังนี้ 
 -  เกณฑดังกลาวเปนคณุสมบัติพื้นฐานของผูออก ผูลงทุนไมอาจตรวจสอบเรื่องดังกลาวไดเอง  
 -  การดําเนินการกับผูฝาฝนบทบัญญัติตาม พ.ร.บ.หลักทรัพยฯ นาจะทําไดชากวา 

การบังคับตามประกาศ รวมทั้งหากอนุญาตใหผูออกที่ไมปฏิบัติตามเกณฑการออกหุนกู สามารถออก 
หุนกูใหมไดอีก ก็อาจเกิดความเสียหายในวงกวาง   ทั้งนี ้การสงเสริมใหมี supply มากขึ้น ก็ตองคํานึงถึง 
คุณภาพดวย 

 ความเห็นสํานกังาน 
   สํานักงานเห็นวา การเสนอขายแบบ PP มิไดกระทบตอผูลงทุนในวงกวาง และผูลงทุน 
II&HNW อยูในวิสัยทีจ่ะรับทราบขอมูลรวมทั้งวิเคราะหได นอกจากนี้ หากผูออกทําผิดเกณฑอยางมี 
นัยสําคัญ สํานักงานกจ็ะเปดเผยขอมูลการกระทําผิดของผูออกดังกลาวตอ public อยูแลว เชน การสัง่แกไข 
งบการเงินที่ผิดมาตรฐานบญัชี เปนตน  สํานักงานจึงเหน็ควรแกไขเกณฑ PP ตามหลักที่เสนอเดิม  

 
  1.3  การยกเวน filing / rating / ขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA ในกรณีการเสนอขายตอ II&HNW   
   (1)  กรณียกเวน filing  
    มีจํานวนผูเห็นดวยและไมเหน็ดวยใกลเคียงกัน ผูไมเหน็ดวยมีขอสังเกตดังนี้  
   -  ผูออกอาจไมเปดเผยขอมลูเพียงพอ และไมเปดเผยขอมูลตอเนื่องหลังการขาย   
รวมทั้งการฟองรองทางแพงกรณีขอมูลเทจ็อาจไมคลองตัวและพิสูจนยากกวาฟองตาม พ.ร.บ.หลักทรัพยฯ  
   -  ขอมูลในเอกสารการเสนอขาย (offering memorandum) อาจไมนาเชื่อถือและ 
ไมโปรงใส เนือ่งจากไมมีผูตรวจสอบขอมูลและความรบัผิดทางกฎหมายนอยกวา filing  
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  -  อาจยกเวนไดหากผูออกเปนบริษัท listed  เนื่องจากมกีารเปดเผยขอมลู 
โดยสม่ําเสมออยูแลว แตสําหรับบริษัท non-listed  หากไมกําหนดใหทาํ filing อาจไมยอมเปดเผยขอมูล
อยางเพียงพอ  

  -  บางรายเหน็วา ไมควรกําหนดใหตองทํา offering memorandum เนื่องจาก 
ตาม market practice แลว การขาย PP สวนใหญไมตองทาํขอมูล   
   (2)  กรณียกเวน rating   
    สวนใหญไมเห็นดวยโดยเปนกลุมผูลงทุน และกลุมธนาคารพาณิชย มขีอสังเกตดังนี ้

 -  ตลาดไทยยังเล็ก supply มีนอย กลไกตลาดไมเพยีงพอที่จะบังคับใหผูออกจัดทํา 
rating  ทั้งนี้ ตลาดที่ใหญกวาเชน มาเลเซีย ก็ยังกําหนดใหตราสารหนีภ้าคเอกชนตองจัดทํา rating 

  -  II&HNW รายเล็กๆ ยังไมมีความรูในการวิเคราะหการลงทุนดวยตนเอง หากตั้ง 
ทีมวิเคราะหตองเสียคาใชจายสูง  นอกจากนี้ ตราสารหนีย้ังมีแนวโนมที่จะซับซอนเพิ่มขึ้น ซ่ึงผูลงทุน 
อาจไมเขาใจความเสี่ยงของตราสารอยางเพียงพอ 

 -  rating เปนตวักําหนด spread และมาจากบุคคลที่สาม นาจะโปรงใสและเชื่อถือได  
   -  กองทุนรวมมีขอจํากัดเรื่องสัดสวนการลงทุนในตราสารที่ไมมี rating  และอาจ 

ไมสามารถตอรองใหผูออกจดั rating  ซ่ึงอาจทําใหกองทนุรวมมีตราสารที่ลงทุนไดนอยลง 
  (3) กรณียกเวนการขึ้นทะเบียนตราสารหนี้กับ ThaiBMA  
   มีจํานวนผูเห็นดวยและไมเหน็ดวยใกลเคียงกัน กลุมผูลงทุนที่ไมเหน็ดวยมีขอสังเกตดังนี ้
 -  การกําหนดใหขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA ทําใหเกดิ (1) การรวมศูนยขอมูล 

ในตลาดตราสารหนี้ (2) มี benchmark  ผูลงทุนสะดวกในการหาราคา mark-to-market (3) ตราสารหนี้มี
สภาพคลอง และ (4) เกิดความโปรงใส   

 -  อาจยกเวนใหกรณีเสนอขายตราสารหนีร้ะยะสั้น หรือการขายใหผูลงทุนที่ไมใช
กองทุนรวม ซ่ึงอาจไมจําเปนตองใชขอมูลจากการขึ้นทะเบียนตราสารหนี้ เพื่อไมใหมตีนทุนสูงเกินไป  

 -  การไมบังคบัในดานผูออก แตบังคับที่ผูลงทุน (กองทนุรวม) จะทําใหสับสน 
 -  ที่ผานมากองทุนรวมถือครองตราสารหนี้ภาคเอกชนประมาณ 7% ของผูถือ 

ตราสารหนี้ภาคเอกชน  ดังนัน้ แมมีเกณฑการลงทุนที่บังคับกับกองทนุรวม แตยังมตีราสารหนี้อีก 
จํานวนมากทีล่งทุนโดยผูลงทุนประเภทอื่น  ดังนั้น อาจทําใหขอมูลตราสารหนี้ในตลาดไมครบถวน  
ทําใหการคํานวณราคาตลาดทําไดลําบากมากขึ้น 

 -  การยกเวน rating / ขึ้นทะเบียน แมจะลดตนทุนการระดมทุนไดบาง แตอาจทําให
ขาดขอมูลในการตัดสินใจของผูลงทุน ตนทุนที่ผูออกประหยัดไดจากการเวน rating และการขึ้นทะเบียน  
อาจกลายเปนภาระตนทนุในการวิเคราะหความเสี่ยงทีเ่พิ่มขึ้นของผูลงทุน และอาจถูกนําไปรวมในอัตรา 
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ดอกเบี้ยที่ผูออกตองจายตามความเสี่ยงที่เพิม่ขึ้น  ดังนั้น ตนทุนโดยรวมของระบบไมไดลดลง  อยางไรก็ดี  
ผูออกบางรายเห็นวา ควรปรบัลดคาขึ้นทะเบียนกับ ThaiBMA ดวย 

 ความเห็นสํานกังาน 
 สํานักงานเห็นควรกําหนดเกณฑ PP ดังนี ้

1. การปรับเกณฑ PP ในกลุม II&HNW อาจตองดําเนินการอยางคอยเปนคอยไป 
โดยในระหวางที่กลไกตลาดยังทํางานไดไมสมบูรณ จึงควรกําหนดเกณฑรองรับในเรื่อง filing/ rating/  
ขึ้นทะเบยีนกบั ThaiBMA อยู เพื่อมิใหเกดิผลกระทบตอภาพรวมของตลาด แตในระยะตอไปเมื่อกลไก
ตลาดทํางานไดดีแลว จึงควรปรับเกณฑดงักลาวใหสอดคลองกับสากล  สวนการเสนอขาย PP ในวงแคบ 
(เชน การเสนอขายตอผูลงทุนไมเกนิ 10 ราย หรือการเสนอขายใหเจาหนี้) ยังคงไดรับยกเวน filing/ rating/  
ขึ้นทะเบยีนกบั ThaiBMA เชนเดิม) 

    การกําหนดเกณฑดังกลาวจะบังคับกับการเสนอขายตราสารหนี้ทุกอายุตราสาร  
ดังนั้น ผลของเกณฑดังกลาวจะทําใหการเสนอขายตราสารหนี้ระยะส้ันตอ PP ในกลุม II&HNW  
จะตองจดัทํา rating  ซ่ึงเปนภาระเพิ่มขึน้ของผูออกตราสารหนี้ระยะส้ัน จึงไดผอนปรนใหเลือกใช  
issuer rating, issue rating, guarantor rating ได     

2. ขยายนยิาม PP ใหรวมถึงการเสนอขายตอผูลงทุนสถาบันตางประเทศทัง้จํานวน  
เพื่อใหสอดคลองกับการลงทุนในตางประเทศของผูลงทุนขางตน ซ่ึงไมไดรับความคุมครองในดาน 
ขอมูลเชนกัน 
 
2. เกณฑการออกตราสารหนี้แบบ PO    
       หลักการที่เสนอ ความเห็นของภาคธรุกิจ และความเห็นสํานกังาน ดังนี ้
  2.1 เกณฑอนุญาต (shelf approval) 
    ปรับปรุงเกณฑอนุญาตออกตราสารหนี้ระยะส้ันใหสอดคลองกับตราสารหนี้ระยะยาว  
ซ่ึงทําใหตราสารหนี้ระยะส้ันตองมีเกณฑเพิ่มเรื่องงบการเงินตามมาตรฐานการบัญชีของบริษัทมหาชนจํากัด 
และคุณสมบัตผูิบริหาร  (เดิมมีเพียงเกณฑไมคางสงงบการเงินและรายงาน และไมเคยผิดเงื่อนไขอนญุาต)  
และมีเกณฑบงัคับใหจดั rating ดวย 
  ความเห็นของภาคธุรกิจ 

   สวนใหญเห็นดวย แตในดานผูออกตราสารหนี้ที่เปนบรษิัท non-listed เห็นวาเกณฑ
ดังกลาวจะเปนภาระกับบรษิัท ซ่ึงเดิมหากเสนอขายตราสารหนี้ระยะสั้นจะไมมีเกณฑเพิ่มเติมดังกลาว 
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 ความเห็นสํานกังาน 
 สํานักงานเห็นวา การเสนอขายตราสารหนีไ้มวาระยะสั้นหรือระยะยาวแบบ PO  

จะกระทบตอผูลงทุนในวงกวาง  ดังนั้น จงึควรกําหนดเกณฑใหสอดคลองกัน  แตผอนปรนเกณฑ rating 
สําหรับตราสารหนี้ระยะสั้น ใหใช issuer rating ไดดวย เพื่อไมเปนภาระตอผูออกตราสารหนี้ระยะสั้น 
มากนัก และผูลงทุนยังคงไดรับขอมูลเพียงพอ  
 
 2.2  การยื่น filing แบบโครงการ (Shelf Filing) 
     (1)  เงื่อนไข shelf filing : แกไขให shelf filing สําหรับตราสารหนี้ระยะยาว ไมบังคบั 
ใหมี rating ระดับ investment grade ขึ้นไป สอดคลองกับตราสารหนี้ระยะส้ัน 
   ความเห็นของภาคธุรกิจ 
          สวนใหญเห็นดวย โดยผูไมเห็นดวยมีขอสังเกตวา  การยกเลิกเกณฑดังกลาวจะทําให
คุณภาพสินคาในตลาดลดลง  นอกจากนี้ การทํา shelf filing เปนการเสนอขายตอประชาชนทั่วไป ซ่ึง 
สวนใหญมีความรูจํากัด  ดังนั้น ตราสารหนี้ที่ต่ํากวา investment grade ควรกําหนดใหขายไดเฉพาะ PP  
          ความเห็นสํานักงาน 
   สํานักงานเห็นวา ที่ผานมาในการซื้อขายตราสารหนี้ของผูลงทุนไทย หากมี rating  
ต่ํากวา investment grade  ตราสารหนี้ดังกลาวจะขายไดยากหรือขายไมไดเลย ซ่ึงผูออกมักจะตองจดัหา
หลักประกนัตราสารเพื่อใหมี rating ดีขึ้น  ดังนั้น กลไกตลาดจะเปนตวักําหนดอันดบั rating เอง  ดังนั้น 
สํานักงานจึงเห็นควรไมบังคับเกณฑดังกลาว ซ่ึงจะทําใหเกณฑตราสารหนี้ระยะยาวและระยะสั้นสอดคลองกัน   
    (2)  ลดอายุ shelf filing : จาก 3 ป เหลือ 2 ป เพื่อใหสอดคลองกับอายุความการฟอง filing 
เปนเท็จ (มาตรา 82 และ 86)  รวมทั้งลดอายุการ shelf approval เหลือ 2 ป ใหสอดคลองกัน 
   ความเห็นของภาคธุรกิจ 
    สวนใหญเห็นดวย โดยผูไมเห็นดวยมีขอสังเกต ดังนี ้
    -  ไมนาลดระยะเวลา shelf ตามระยะเวลาการฟองรอง เนื่องจากถึงอยางไรก็ยังฟอง
ทางแพงได และสํานักงานกย็ังสามารถลงโทษผูออกได  
   -  ผูออกตองใชเวลาในการรอ filing มีผลใชบังคับคอนขางนาน ทําใหการออกหุนกู
ในชวงดังกลาวขาดความคลองตัว (เสนอใหลดระยะเวลาพิจารณา filing จากปจจุบนั 30 วัน เหลือ 3 วัน) 
    ความเห็นสํานกังาน 
     สํานักงานเห็นควรยังคงแกไขระยะเวลา shelf  เปน 2 ปตามที่เสนอ  เนือ่งจากการ
ฟองรองกรณี filing เปนเท็จ สามารถทําไดภายใน 2 ปนับแต filing มีผลใชบังคับ หากกําหนดระยะเวลา 
shelf เกิน 2 ป ก็อาจไมสามารถฟองรองโดยอาศัยบทบัญญัติตาม พ.ร.บ. หลักทรัพยฯ ซ่ึงสะดวกกวา   
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ในขณะที่การฟองรองทางแพงอาจมีผลในการพิสูจนที่ยุงยากและกําหนดคาเสียหายกรณีการเปดเผย 
ขอมูลเท็จไดยากกวา 
   (3)  วิธีการยื่น shelf filing 
     แกไขใหเปนแนวทางเดียวกนัทั้งตราสารหนี้ระยะสั้นและระยะยาว ดังนี้ 
       filing คร้ังแรก ยืน่ base prospectus  ซ่ึงมีขอมูลผูออกและขอมูลการเสนอขาย 
      ยื่น update ทุกครั้งเมื่อสงงบการเงินหรือแบบ 56 ตอสํานักงาน (supplement 
prospectus)  
      filing สําหรับการขายครั้งตอไป ยื่นขอมูลการเสนอขาย (pricing supplement)  
โดยผอนปรนใหการเสนอขายตราสารหนีร้ะยะสั้นยื่นขอมูลราคากวางๆ สําหรับทุกรุนที่จะเสนอขายได 
    ความเห็นของภาคธุรกิจ 
    สวนใหญเห็นดวย โดยผูออกตราสารหนีบ้างรายไมเหน็ดวยโดยมีขอสังเกตวา  
ควรให update เมื่อเสนอขายเชนเดิม  เนื่องจากในชวงที่บริษัทไมไดออกตราสารตอเนื่องนาน ๆ หากตอง 
update ทุกครั้งที่สงงบการเงิน จะเปนภาระ  ทั้งนี้ หากจะให update เมื่อขอมูลเปลี่ยน ควรให update รายป     
(พรอมการสงงบการเงินประจําปหรือแบบ 56-1) โดยยกเวนการ update รายไตรมาส 
   ความเห็นสํานกังาน 
    สํานักงานเห็นวา ปจจุบนัเกณฑ shelf filing มีความซับซอนหลายวิธี โดยตราสารหนี ้
ระยะยาวให update เมื่อเสนอขาย สวนตราสารหนี้ระยะสั้นให update ตามรอบระยะเวลา  ดังนัน้ เพื่อลด 
ความซับซอนและเปนแนวทางเดียวกนั รวมทั้งสอดคลองกับหลักการ shelf filing ในสากล จึงเหน็ควร 
คงเกณฑตามที่เสนอขางตน โดยให update filing ตามรอบระยะเวลาที่มีขอมูลผูออกหรืองบการเงินเปลี่ยนแปลง  
และใช shelf filing โครงการเดียวกัน ไมวาจะออกตราสารหนี้อายุเทาใดก็ตาม ทั้งนี้ การ update ขอมูลทุกครั้ง 
ที่มีการสงงบการเงินจะชวยทัง้ผูลงทุนและผูออกหุนกู โดยในสวนของผูออกหุนกูก็จะชวยลดระยะเวลา 
ในการจดัเตรียมขอมูลเมื่อมีความตองการใชเงินทุนและภาวะตลาดเอื้ออํานวยก็จะสามารถออกหุนกู 
ไดทันเวลา ในขณะที่ผูลงทุนก็จะมเีวลาที่จะศึกษาวิเคราะหขอมูลไวลวงหนา 
    (4)  วิธีการลงลงลายมือช่ือรับรองความถูกตอง  
         (4.1)  ใหบริษัท listed สามารถใหผูรับมอบอํานาจลงนามในการ update filing ได 
        ความเห็นของภาคธุรกิจ 
                    ผูแสดงความคิดเห็นทั้งหมดเหน็ดวยกับแนวทางที่เสนอ และมีขอสังเกตวา   
ควรตองใหคณะกรรมการรับทราบวา จะมีการออกตราสารหนี้ในแตละครั้งดวย 
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     ความเห็นสํานกังาน 
       ไมมีขอสังเกตเพิ่มเติม โดยไดกําหนดเกณฑตามแนวทางขางตน 
         (4.2)  กรณีบริษัท non-listed ใหกรรมการทุกรายลงนามในการ update filing เชนเดิม  
        ความเห็นของภาคธุรกิจ 
        สวนใหญเหน็ดวย โดยบริษัท non-listed มีขอสังเกตเพิม่เติมวา ควรใชหลักการ
เดียวกับบริษัท listed เนื่องจากการใหกรรมการทุกรายลงนามคอนขางเปนภาระ โดยเฉพาะหากเปน 
ตราสารหนี้ระยะส้ัน ซ่ึงอาจออกไดหลายครั้งตอป 
    ความเห็นสํานกังาน 
       สํานักงานไดทบทวนแนวทางขางตนและเห็นวา เพื่อใหหลักเกณฑไมซับซอน
และไมเปนภาระตอผูออกมากนัก และผูลงทุนยังสามารถฟองรองบริษัทและกรรมการที่มีบทบาทหลัก 
ในการดําเนินงานของผูออก  จึงเห็นควรปรับปรุงเกณฑการลงนามใน filing ใหสอดคลองกันทั้งบริษัท 
listed และบริษัท non-listed โดยใหกรรมการที่มีอํานาจลงนามผูกพันผูออกตราสารหนี้ หรือกรรมการ 
ที่มีตําแหนงบริหารสูงสุดเปนผูลงนามรับรองความถูกตองในการ update filing  
 
   2.  เกณฑการกํากับดูแลการออกตั๋วเงิน 
   แกไขใหตัว๋เงนิที่สถาบันการเงิน (FI) เปนผูออกและไมมีเงื่อนไขหามเปลี่ยนมือ ใหถือเปน
หลักทรัพย (เดมิไมเปนหลักทรัพย) เนื่องจากตั๋วเงนิดังกลาวมีโอกาสกระจายไปสูผูลงทุนในวงกวางได   
    ความเห็นของภาคธุรกิจ 
   มีทั้งผูที่เห็นดวยและผูไมเหน็ดวยจํานวนใกลเคียงกัน  กลุมธนาคารพาณิชยหลายแหง 
ไมเห็นดวยโดยมีขอสังเกตดงันี้ 
   -  การออกตัว๋เงินที่ไมใชเพื่อการระดมทุน  คือ ธุรกรรมการกูยืมระหวาง FI ซ่ึงปจจุบนั 
ใชวิธีออก/ ซ้ือ/ขายตั๋วเงนิเพือ่การกูยืมระหวาง FI เพื่อบริหารการเงินและสภาพคลอง  หากตัว๋เงินดังกลาว 
เปนหลักทรัพยจะทําใหเปนอุปสรรคตอธุรกรรมดังกลาว เนื่องจากเกณฑการเสนอขายตั๋วเงนิที่เปน
หลักทรัพยแบบ PO จะเสนอขายไดเฉพาะตั๋วเงินที่มีอายไุมเกิน 270 วนัเทานั้น  

   -  การออกตัว๋เงนิเพื่อการระดมทุน  ควรเทยีบกับสมุดคูฝากและบัตรเงนิฝาก ซ่ึงเปน
เครื่องมือระดมทุนเชนเดียวกับตั๋วเงนิ ผูถือตางมีฐานะเปนเจาหนี้สามัญเชนกัน  แตสมุดคูฝากและ           
บัตรเงินฝากไมถูกกํากับดแูลจากสํานักงาน   ทั้งนี้ การออกตั๋วเงนิของธนาคารพาณิชยก็ถูกกํากับดแูล 
อยางเขมงวดโดยธนาคารแหงประเทศไทยอยูแลว  หากมหีนวยงานดูแลหลายแหง จะเปนภาระของ
ผูประกอบการ  นอกจากนี้ การมหีรือไมมเีงื่อนไขหามเปลี่ยนมือ มีความเสี่ยงไมแตกตางกัน  
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  ความเห็นสํานกังาน 
   สํานักงานไดหารือธนาคารแหงประเทศไทยในการกํากบัดูแลตั๋วเงนิดงักลาว และเหน็ควร 
ไมกําหนดใหตั๋วเงินดังกลาวเปนหลักทรพัยเชนเดิม เนือ่งจากธนาคารแหงประเทศไทยไดปรับปรุงเกณฑ
การออกตั๋วเงนิของสถาบันการเงิน ซ่ึงมีการกํากับดแูลเขมงวดและมีเกณฑเปดเผยขอมูลตอผูซ้ือตั๋วในระดับ
หนึ่งแลว  ประกอบกับเพื่อมิใหเปนภาระของสถาบันการเงินในการปฏิบัติตามเกณฑของหลายหนวยงาน  
ซ่ึงจะเปนการเพิ่มตนทุนในการประกอบธุรกิจ 
 
3.   ประเด็นอื่น ๆ 
 ผูแสดงความคดิเห็นไดใหขอเสนอแนะเกีย่วกับถอยคําในรางประกาศที่เกี่ยวของ และแบบ filing  
ใหมีความชดัเจนขึ้น เชน การ update filing ใหกําหนดหวัขอที่ตอง update ใหชัดเจน เพื่อเปนแนวทาง 
การจัดทําขอมลู การเปดเผยขอมูลเกี่ยวกับคาใชจายในการออกตราสารหนี้ การรับรองของผูออกตราสารหนี้วา 
ขอกําหนดสิทธิและสัญญาแตงตั้งผูแทนผูถือหุนกูที่เปนเอกสารแนบ filing มีความชดัเจนและเปนธรรม  
คาธรรมเนยีมการเสนอขายตราสารหนี้  ซ่ึงสํานักงานไดทบทวนและปรับปรุงรางประกาศตามที่เหมาะสมแลว  
 

      


