
 
 
 
 
 
 
 
 

เอกสารรับฟงความคิดเห็น 
เกณฑในการกํากับดูแลผูจัดจําหนายหลักทรัพย และที่ปรึกษาทางการเงิน 

 
 

เร่ือง 
มาตรการเพื่อปองกันความขัดแยงทางผลประโยชนและการใชประโยชนจากขอมูลภายใน 

อันเนื่องมาจากการทําหนาท่ีเปนผูจัดจําหนายหลักทรัพยและที่ปรึกษาทางการเงิน 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย (http://www.sec.or.th) 
 

อาคารดีทแฮลมทาวเวอรส บี ช้ัน 14-16 93/1 ถนนวทิยุ แขวงลุมพินี เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330 
โทรศัพท 0-2263-6499 หรอื 0-2695-9999 โทรสาร 0-2651-5949 



 
 
 
 

เอกสารเผยแพร 
 

เลขท่ี  อท. 2/2549 
 
 
 

เกณฑในการกํากับดูแลผูจัดจําหนายหลักทรัพย และที่ปรึกษาทางการเงิน 
เร่ือง 

มาตรการเพื่อปองกันความขัดแยงทางผลประโยชนและการใชประโยชนจากขอมูลภายในอันเนื่องมาจาก
การทําหนาท่ีเปนผูจัดจําหนายหลักทรัพยและที่ปรึกษาทางการเงิน 

 
 
 
 

จัดทําโดย 
สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 

 
 
 

เผยแพรเม่ือวันท่ี 31 มีนาคม 2549 
เพื่อรับฟงความคิดเห็นจากผูมีสวนเกี่ยวของ 

วันสุดทายของการใหความคิดเห็น 28 เมษายน 2549                        
ทานสามารถ download  เอกสารเผยแพรฉบับนี้ไดจาก www.sec.or.th 

 
ฝายกํากับธุรกิจนายหนาและคาหลักทรัพยและฝายสงเสริมบรรษัทภิบาล 

มีนาคม  2549 
 

http://www.sec.or.th/


ท่ีมา 
  
 ในการออกและเสนอขายหุนตอประชาชน กฎหมายกําหนดใหผูออกและเสนอขายหุนตองจัด 
ใหมีที่ปรึกษาทางการเงิน (“FA”) ที่ไดรับความเหน็ชอบจาก ก.ล.ต. เปนผูทําหนาทีใ่นการใหคําปรึกษา 
ใหความเห็น และตรวจสอบขอมูลของบริษัท (due diligence) รวมทั้งจัดเตรยีมขอมูลและเอกสารตาง ๆ  
ที่เกี่ยวกับการออกและเสนอขายหุน เพื่อใหบริษัทมีคุณสมบัติครบถวน และเปดเผยขอมูลใหเพียงพอ 
ตอการตัดสินใจลงทุน  นอกจากนี้ เมือ่จะทําการเสนอขายหุนตอประชาชนจะตองแตงตั้งผูจัดจําหนาย
หลักทรัพย (“underwriter”) เพื่อทําหนาที่กระจายหุนดวยโดยในการทําหนาที่ดังกลาว  FA และ
underwriter จําเปนตองมีความเปนอิสระไมมีความขัดแยงทางผลประโยชนในการทําหนาที่ และตอง 
ไมใชขอมูลที่ไดรับจากการปฏิบัติหนาที่เพื่อกอใหเกิดประโยชนไมวาแกตนเองหรือผูอ่ืน  นอกจากนี ้
ในฐานะที่เปน underwriter ซ่ึงมีสวนรวมในการกําหนดราคาเสนอขายหุนของบริษัท จะตอง 
ไมดําเนนิการใด ๆ อันอาจมผีลทําใหราคา หรือความตองการซื้อขายหุนของบริษัทผิดไปจากสภาพปกติ 
เชน  การจัดทาํหรือเผยแพรบทวิจยั  การใหขาว หรือการซื้อหรือขายหุนของบริษัทที่ตนทําหนาทีเ่ปน 
underwriter เปนตน  ทั้งนี้ ภายในชวงระยะเวลาหนึ่ง  ไมวาจะเปนการซื้อขายโดยตรงหรือทางออม  

อยางไรก็ดี เนือ่งจากเกณฑปจจุบันยังไมครอบคลุมถึงกรณีที ่FA  underwriter  รวมทั้งบุคคลที่
เกี่ยวของซื้อหรือขายหุน โดยเฉพาะในชวงแรกที่หุนของบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
แหงประเทศไทย  ดังนัน้ ก.ล.ต. จึงเห็นควรใหมีการแกไขประกาศที่เกีย่วของโดยมีหลักการตามที่ 
แนบมาพรอมนี้ โดยขอให FA หรือ underwriter นําสงขอคิดเห็นเรื่องดังกลาวตอ ก.ล.ต. ภายในวนัที่ 28 
เมษายน 2549 ในกรณีที่ประสงคจะสอบถามขอมูลเพิ่มเติมสามารถติดตอไดที่ฝายกํากบัธุรกิจนายหนา
และคาหลักทรัพย  โทรศัพท 0-2263-6047 หรือ e-mail: seccom@sec.or.th 
 



 

การแกไขประกาศเกี่ยวกับหลักเกณฑ เงื่อนไข และวิธีการในการจัดจําหนายหลักทรัพย  
และที่ปรึกษาทางการเงิน 

 

วัตถุประสงค 
 เนื่องจากในการประกอบธุรกิจของที่ปรึกษาการเงิน (“FA”) หรือผูจัดจําหนายหลักทรัพย 
(“underwriter”) จะมีสวนรวมในการกําหนดราคาเสนอขายหุน และตรวจสอบขอมูลของบริษัท  
(due diligence) เพื่อจัดเตรยีมขอมูลเกี่ยวกับการเสนอขายหุน  โดยจะไดรับทราบขอมูลในเชิงลึกซึ่ง 
ไมไดมีการเปดเผยทั่วไปผานหนังสือช้ีชวน จึงอาจมีขอครหาเกี่ยวกับความอิสระหรอืการประกอบธุรกิจ 
เยี่ยงผูประกอบวิชาชีพ  ทั้งในรูปของการใชขอมูลภายในที่ตนไดลวงรูมาเพื่อประโยชนตอตนเองหรือ
กลุมตน รวมทัง้การดําเนนิการอื่นใดเพื่อหวงัประโยชนทางดานธุรกิจในอนาคตของ FA และ underwriter   
เชน  การซื้อขายหุนเพื่อพยุงหรือทําราคาใหอยูในระดับใกลเคียงกับราคาที่ตนมีสวนกําหนด   การใหขาว
หรือการซื้อขายในลักษณะทีม่ีวัตถุประสงคใหนกัลงทุนทั่วไปเขาใจวาหุนดังกลาวเปนที่ตองการ  
ซ่ึงไมตรงกับสภาพความเปนจริงหรือสภาพตลาดในขณะนั้น เปนตน   นอกจากนี้ เนือ่งจากเปนหุนที่
เสนอขายตอประชาชนเปนครั้งแรก (หุน IPO)  จึงอาจตองใชระยะเวลาหนึ่งเพือ่ใหราคาหุนมโีอกาส 
ปรับเขาสูจุดสมดุล  จึงอาจกอใหเกดิขอครหาหาก FA หรือ underwriter มีการซื้อขายหุน โดยเฉพาะ 
ในชวงแรกทีหุ่นของบริษัทเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ  

ดังนั้น  ดวยเหตุผลดังกลาวขางตน  ก.ล.ต. จึงเห็นควรกําหนดหาม FA และ underwriter  
ท่ีมีสวนในการกําหนดราคา (lead underwriter) ซ้ือหรือขายหุนท่ีตนรบัเปนท่ีปรึกษาหรือรับจัดจําหนาย 
เปนระยะเวลา 30 วัน นับแตวันท่ีหุนของบริษัทเร่ิมทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ เปนครั้งแรก  
ท้ังนี้ การหามซื้อหรือขายดังกลาวรวมถึงการหามซื้อหรือขายใบแสดงสิทธิในผลประโยชนท่ีเกิดจาก 
หลักทรัพยอางอิงไทย (“NVDR”) ท่ีมีหุนของบริษัทดังกลาวเปนหลักทรัพยอางองิดวย   
 
ประกาศที่เก่ียวของ 

1. ประกาศวาดวย หลักเกณฑ เงื่อนไข และวธีิการในการจดัจําหนายหลักทรัพย 
2. ประกาศวาดวยการยืน่และการยกเวนการยืน่แบบแสดงรายการขอมูลการเสนอขาย 

หลักทรัพย 
3. ประกาศวาดวยการใหความเห็นชอบที่ปรึกษาทางการเงิน 

หนา 3 



 

ขอบเขตการบงัคับใช 
1. underwriter ทุกรายที่มีสวนรวมในการกําหนดราคาเสนอขาย (lead underwriter)โดยจะตองมี

การระบุไวอยางชัดเจนไวในสวนที่ 3 “ขอมูลเกี่ยวกบัการเสนอขายหลักทรัพย” ของแบบแสดงรายการ 
ขอมูลเสนอขายหลักทรัพย  ทั้งนี้ ในกรณทีี่ไมมีการระบไุวชัดเจนวา underwriter รายใดเปน lead 
underwriter  เกณฑจะใชบังคับกับunderwriter ทุกราย 

2. FA ทุกรายที่มสีวนรวมในการจัดเตรียมขอมูลและเอกสารเกี่ยวกับการออกและเสนอขาย
หลักทรัพย 
 
หลักการที่เสนอแกไข/เพิ่มเตมิ 

1. หามมิให FA และ lead underwriter ซ้ือหรือขายหุนที่ตนรับเปนทีป่รึกษาหรือรับจัดจําหนาย 
แลวแตกรณี และ NVDR ที่มีหุนดังกลาวเปนหลักทรัพยอางองิ เปนระยะเวลา 30 วันนับแตวันทีหุ่นของ
บริษัทเริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ เปนครั้งแรก  ไมวาจะเปนการดําเนินการโดยทางตรงหรือ
ทางออม  อยางไรก็ดี ขอกําหนดดังกลาวไมรวมถึงการซื้อขายหุนของ lead underwriter ในกรณ ี
ดังตอไปนี ้ 

1.1 การซื้อจากผูเสนอขายหุนในกรณีที่ไมสามารถจําหนายไดสําหรับการรับจัดจําหนาย
แบบ firm commitment  

1.2 การซื้อหรือขายเพื่อบัญชีหลักทรัพยของตนเอง ซ่ึงเปนผลจากความผิดพลาดในการ 
สงคําสั่งซื้อขายหุนใหแกลูกคา (เขา error port) 

1.3 การซื้อหุนเพื่อบัญชีหลักทรัพยของตนเองในฐานะที่ไดรับแตงตั้งเปนผูจัดหาหุน 
สวนเกนิ โดยปฏิบัติตามขอกําหนดเกีย่วกบัการซื้อหุนในตลาดหลักทรัพยเพื่อสงมอบใหแกผูจองซื้อ 
ซ่ึงไดรับจัดสรรหุนเกนิกวาจาํนวนทีจ่ัดจําหนาย  

 ทั้งนี้ ขอหามดงักลาวจะใชเฉพาะกรณีที่เปนการเสนอขายหุนตอประชาชนเปนครั้งแรก  
(หุน IPO) เทานั้น 

2. การซื้อหรือขาย “ทางออม” จะหมายถึงการดาํเนินการดังตอไปนี ้
2.1 การซื้อหรือขายโดยอาศยับัญชีซ้ือขายของบุคคลอื่น 
2.2 การชักชวนบคุคลอื่นใหทําการซื้อหรือขาย   
2.3 การบอกกลาวขอมูลภายในเกี่ยวกับบริษัทที่ FA หรือ lead underwriter รับเปนที่ปรึกษา

หรือรับจัดจําหนายใหบุคคลอื่นทราบ โดยรูหรือควรรูวาบุคคลดังกลาวมีการลงทุนในหลักทรัพย  
2.4 การรูเห็นหรือมีสวนรวมในการตัดสินใจซือ้หรือขายหุนนั้นของบุคคลอื่น 
2.5 การใหการสนับสนุนทางการเงินที่เกีย่วกบัการซื้อหรือขายหุนนั้น 

หนา 4 



 

        ทั้งนี้ ในการพิจารณาวาเปนการซื้อหรือขายทางออมหรือไมตามทีก่ลาวขางตน   ก.ล.ต. จะ
พิจารณาจากขอเท็จจริงหรือพฤติกรรมแวดลอมประกอบและเจตนารมณที่จะหลีกเลี่ยงการปฏิบัติตาม 
ขอกําหนดขางตนดวย  เชน  การอนุมัติวงเงินการซื้อขายใหสูงกวาเกณฑที่ถือปฏิบัติทั่วไป    การซือ้ขาย
หรือพฤติกรรมอื่นใดของบคุคลที่เกี่ยวของ เชน  บริษัทในกลุมเดยีวกัน  ความสัมพันธสวนตัวอ่ืนใดนอก
เหนือจากนิติสัมพันธตามกฎหมาย เปนตน   

3. ดังนั้น เพื่อปองกันความเสี่ยงจากการที ่FA หรือ lead underwriter อาจตองรับผิดหากบุคคลที่
เกี่ยวของกับตนมีการซื้อหรือขายหุนตามที่กลาวขางตน จึงกําหนดหนาที่ให FA และ lead underwriter 
จะตองแจงให “บุคคลท่ีเก่ียวของ” ของตนเองทราบวา  ตนกําลงัทําหนาท่ีเปน FAและ/หรือ  lead 
underwriter ซ่ึงมีขอกําหนดถูกหามมิใหซ้ือหรือขายหุน และ NVDR ที่มีหุนดังกลาวเปนหลักทรพัย 
อางอิง ตามที่กลาวขางตนดวย   

อนึ่ง  “บุคคลที่เกี่ยวของ”  ใหหมายความรวมถึงบุคคลดังตอไปนี้ 
(1) บริษัทที่ถือหุนใน FA หรือ lead underwriter หรือ เกินกวารอยละ 50 ของจํานวนสิทธิ

ออกเสียงของหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดที่มีสิทธิออกเสียง (บริษัทใหญ) 
(2) บริษัทที่ถือหุนในบริษัทตาม (1) เกนิกวารอยละ 50 ของจํานวนสิทธิออกเสียงของหุนที่

จําหนายไดแลวทั้งหมดที่มีสิทธิออกเสียง  
(3) บริษัทที่ถือหุนตอไปเปนทอด ๆ โดยบริษัทตาม (2) โดยการถือหุนในแตละทอดมี

จํานวนเกนิรอยละ 50 ของจํานวนสิทธิออกเสียงของหุนทีจ่ําหนายไดแลวทั้งหมดที่มีสิทธิออกเสียง  
(4) บริษัทที่ FA หรือ lead underwriter ถือหุนเกนิกวารอยละ 50 ของจํานวนสิทธิออกเสียง

ของหุนที่จําหนายไดแลวทั้งหมดที่มีสิทธิออกเสียง 
(5) บริษัทที่บริษัทตาม (4) ถือหุนเกินกวารอยละ 50 ของจํานวนสทิธิออกเสียงของหุนที่

จําหนายไดแลวทั้งหมดที่มีสิทธิออกเสียง 
(6) บริษัทที่ถือหุนตอไปเปนทอด ๆ โดยบริษัทตาม (5) โดยการถือหุนในแตละทอดมี

จํานวนเกนิรอยละ 50 ของจํานวนสิทธิออกเสียงของหุนทีจ่ําหนายไดแลวทั้งหมดที่มีสิทธิออกเสียง 
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แบบสํารวจความคิดเห็น 
เกณฑในการกํากับดูแลผูจัดจําหนายหลักทรัพย และที่ปรึกษาทางการเงิน 

เร่ือง 
มาตรการเพื่อปองกันความขัดแยงทางผลประโยชนและการใชประโยชนจากขอมูลภายในอันเนื่อง

าจากการทําหนาท่ีเปนผูจัดจําหนายหลกัทรัพยและที่ปรึกษาทางการเงินม  

ขอมูลท่ัวไป 
ช่ือผูตอบ_____________________________________ตําแหนง___________________________ 
ช่ือบริษัท_______________________________________________________________________
สถานะของบริษัท (ตอบไดมากกวา 1 ขอ) 

  ผูจัดจําหนายหลักทรัพย (underwriter)      ที่ปรึกษาทางการเงิน (FA)    
เบอรโทรศัพท_____________________________เบอรโทรสาร___________________________ 
E-mail address _________________________________________________________________ 
 
ขอคิดเห็น 
1. หลักการ 

ทานเห็นดวยกบัแนวคดิในการกําหนดมาตรการเพื่อปองกันความขดัแยงทางผลประโยชน 
และการใชประโยชนจากขอมูลภายในอันเนื่องมาจากการทําหนาที่เปนผูจัดจําหนายหลักทรัพย 
และที่ปรึกษาทางการเงิน โดยการหาม lead underwriter และ FA ซ้ือหรือขายหุนทีต่นเอง 
รับจําหนายหรือรับเปนที่ปรึกษาหรือไม 
 เห็นดวย เพราะ__________________________________________________________ 

__________________________________________________________________________ 
__________________________________________________________________________ 
 ไมเห็นดวย เพราะ________________________________________________________ 

___________________________________________________________________________ 
___________________________________________________________________________ 

2. ขอบเขตการบงัคับใช 
ทานเห็นดวยกบัการบังคับใชเฉพาะผูจัดจําหนายหลักทรพัยที่มีสวนรวมในการกําหนดราคา 
เสนอขาย (lead underwriter) และที่ปรึกษาทางการเงนิ (FA) หรือไม 
 เห็นดวย เพราะ__________________________________________________________ 

__________________________________________________________________________ 
__________________________________________________________________________ 



 
 ไมเห็นดวย เพราะ________________________________________________________ 

___________________________________________________________________________ 
___________________________________________________________________________ 

3. ประเภทหลักทรัพยท่ีบังคับใช 
ทานเห็นดวยกบัการบังคับใชเฉพาะกับ “หุน” “ใบแสดงสิทธิในผลประโยชนที่เกดิจากหลักทรัพยอาง

อิงไทย” และ “หุนที่เกิดจากการใชสิทธิแปลงสภาพของหลักทรัพยแปลงสภาพ” เทานั้นหรือไม 
 เห็นดวย เพราะ__________________________________________________________ 

__________________________________________________________________________ 
__________________________________________________________________________ 
 ไมเห็นดวย เพราะ________________________________________________________ 

___________________________________________________________________________ 
___________________________________________________________________________ 

4. ลักษณะการเสนอขาย 
ทานเห็นดวยกบัการบังคับใชเฉพาะกับการเสนอขายหุนตอประชาชนครั้งแรก (IPO) เทานั้น  
หรือไม 
 เห็นดวย เพราะ__________________________________________________________ 

__________________________________________________________________________ 
__________________________________________________________________________ 
 ไมเห็นดวย เพราะ________________________________________________________ 

___________________________________________________________________________ 
___________________________________________________________________________ 

5. ระยะเวลาหามซื้อขาย 
ทานเห็นวาระยะเวลาที่หาม underwriter และ FA ซ้ือหรือขายหุนที่รับจัดจําหนายและ 
รับเปนที่ปรึกษาในชวง 30 วันนับจากวันที่หุนของบริษทัเริ่มทําการซื้อขายในตลาดหลักทรัพยฯ  
เปนครั้งแรก มคีวามเหมาะสมหรือไม 
 เหมาะสม เพราะ__________________________________________________________ 
________________________________________________________________________ 
________________________________________________________________________ 
 ไมเหมาะสมโดยระยะเวลาทีเ่หมาะสมคือ _______________________________________ 
เพราะ___________________________________________________________________ 
_________________________________________________________________________ 
_________________________________________________________________________ 



6. ขอคิดเห็น/ขอเสนอแนะอื่น ๆ 
____________________________________________________________________________ 
____________________________________________________________________________ 
____________________________________________________________________________ 
____________________________________________________________________________ 
____________________________________________________________________________ 
____________________________________________________________________________ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

กรุณาสงแบบสํารวจความคดิเห็นกลับไปที่ 
ฝายกํากับธุรกิจนายหนาและคาหลักทรัพย  

สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
ชั้น 14 อาคารดีทแฮลม ทาวเวอรส บี 93/1 

ถนนวิทยุ แขวงลุมพินี  เขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330 
หรือ  โทรสาร 02-263-6308 

หรือ  Email : seccom@sec.or.th 
วันสุดทายของการแสดงความคิดเห็น  28 เมษายน 2549 

 
 
 

***สํานักงานขอขอบคุณทุกทานที่ไดใหความรวมมือในการตอบแบบสํารวจความคิดเห็นในครั้งนี้*** 
 


