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§Ÿà¡◊Õ°√√¡°“√∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π

 à«π∑’Ë 1
·π«∑“ß°“√ªØ‘∫—µ‘Àπâ“∑’Ë

¢Õß ç°√√¡°“√é
·π«∑“ß∑—Ë«‰ª

„πÀ≈—°°“√·≈â« §≥–°√√¡°“√¡’Õ”π“® Àπâ“∑’Ë ·≈–§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫
„π°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑µàÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ °“√¥”‡π‘πß“π¢Õß§≥–°√√¡°“√
Õ¬Ÿà„π√ŸªÀ¡Ÿà§≥– (‰¡à„™à°“√µ—¥ ‘π„®¢Õß„§√§π„¥§πÀπ÷Ëß ‰¡à«à“§ππ—Èπ®–
‡ªìπª√–∏“π°√√¡°“√ ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À≠à ª√–∏“π‡®â“Àπâ“∑’Ë∫√‘À“√ À√◊Õ∫ÿ§§≈
„¥) ‚¥¬°√√¡°“√·µà≈–§πµâÕßªØ‘∫—µ‘Àπâ“∑’Ë¢Õßµπ ç¥â«¬§«“¡√–¡—¥√–«—ß
´◊ËÕ —µ¬å ÿ®√‘µ ‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå¢Õß∫√‘…—∑é ·≈–°√√¡°“√∑ÿ°§πµâÕß√—∫º‘¥™Õ∫
µàÕº≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß§≥–°√√¡°“√√à«¡°—π ·≈–Õ¬à“ß‡∑à“‡∑’¬¡°—π

¥—ßπ—Èπ Àπâ“∑’Ë¢Õß∑à“π„π∞“π–°√√¡°“√§πÀπ÷Ëß ®÷ß¡‘„™à°“√∫ß°“√
√«∫Õ”π“®µ—¥ ‘π„®°“√¥”‡π‘πß“π∑—ÈßÀ¡¥¢Õß∫√‘…—∑‰«â§π‡¥’¬« À√◊Õ¡‘„™à
µ√“¬“ß∑’Ë√Õæ‘®“√≥“ ·≈–Õπÿ¡—µ‘∑ÿ°‡√◊ËÕß∑’ËΩÉ“¬®—¥°“√‡ πÕ ·µà‡ªìπ°“√
√à«¡°—π§‘¥ √à«¡°—π∑” √à«¡°—π√—∫º‘¥™Õ∫ π”æ“°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑
„Àâ‡ªìπ‰ª‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ

°“√∑’Ë∑à“π®–∑”Àπâ“∑’Ë¥—ß°≈à“«„Àâ¥’ ‡ªìπ‰ª‡æ◊ËÕ°“√ √â“ß¡Ÿ≈§à“∑’Ë¥’
∑’Ë ÿ¥„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ À¡“¬§«“¡«à“  °“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∑à“π®–µâÕß¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ
·≈–πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ ´÷ËßÕ¬à“ßπâÕ¬ ∑à“π§«√®–¥”‡π‘π°“√¥—ßπ’È
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·π«∑“ß°“√ªØ‘∫—µ‘¢Õß ç°√√¡°“√é

■ ■ ■ ‡µ√’¬¡µ—«„Àâæ√âÕ¡ ”À√—∫°“√ªØ‘∫—µ‘Àπâ“∑’Ë
● »÷°…“∑”§«“¡‡¢â“„®∏ÿ√°‘®¢Õß∫√‘…—∑Õ¬à“ß∂àÕß·∑â ‡æ◊ËÕ„Àâ

∑√“∫∂÷ß‚Õ°“  §«“¡‡ ’Ë¬ß ·≈–ª√–‡¥Áπ∑“ß∏ÿ√°‘®∑’Ë∑à“π
§«√®–„Àâ§«“¡ π„®‡ªìπæ‘‡»…

● µ‘¥µ“¡¢âÕ¡Ÿ≈¢à“« “√∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß ·≈–æ‘®“√≥“º≈°√–∑∫
µàÕ∫√‘…—∑

● »÷°…“À“§«“¡√Ÿâ‡°’Ë¬«°—∫Àπâ“∑’Ë§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫¢Õß°√√¡°“√
√«¡∑—Èß‡¢â“√—∫°“√Õ∫√¡„πÀ≈—° Ÿµ√∑’Ë®—¥ ”À√—∫°√√¡°“√
‡™àπ À≈—° Ÿµ√¢Õß IOD (Institute of Directors)1

■ ■ ■ ‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡§≥–°√√¡°“√¥â«¬§«“¡µ—Èß„® ¢¬—π¢—π·¢Áß
(diligent)
● ‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡∑ÿ°§√—Èß ‡«âπ·µà¡’‡Àµÿ®”‡ªìπ ∑—Èßπ’È °“√∑’Ë

ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ·µàßµ—Èß∑à“π‡ªìπ°√√¡°“√ ‡ªìπ°“√·µàßµ—Èß‡©æ“–§π
∑à“π®÷ß¡‘Õ“®¡Õ∫Õ”π“®„ÀâºŸâÕ◊Ëπ‰ª√à«¡ª√–™ÿ¡‡æ◊ËÕªØ‘∫—µ‘
Àπâ“∑’Ë·∑π∑à“π

● »÷°…“«“√–°“√ª√–™ÿ¡°àÕπ‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡ ·≈–Õ“®®–
‡™Á§ Õ∫¢âÕ¡Ÿ≈À√◊ÕÀ≈—°°“√®“°·À≈àßÕ◊Ëπ¥â«¬ ‡æ◊ËÕ„Àâ
 “¡“√∂æ‘®“√≥“ª√–‡¥Áπµà“ß Ê ‰¥âÕ¬à“ß√Õ∫§Õ∫∂’Ë∂â«π
(°“√®–∑”¥—ß°≈à“«‰¥â ·ª≈«à“ ∑à“π®–µâÕß¥Ÿ·≈„Àâ‡≈¢“πÿ°“√
§≥–°√√¡°“√ àß«“√–°“√ª√–™ÿ¡≈à«ßÀπâ“æÕ ¡§«√
‚¥¬¡’√“¬≈–‡Õ’¬¥ À√◊Õ¢âÕ¡Ÿ≈Õ¬à“ß‡æ’¬ßæÕ¥â«¬ ∑—Èßπ’È
‡Õ° “√ª√–°Õ∫°“√ª√–™ÿ¡¥—ß°≈à“«®–‡ªìπµ—«™à«¬
∑’Ë· ¥ß«à“ ∑à“π‰¥â√—°…“Àπâ“∑’Ë∑’Ë®–µâÕß¥”‡π‘π°“√¥â«¬

1  ¡“§¡ àß‡ √‘¡ ∂“∫—π°√√¡°“√∫√‘…—∑‰∑¬ (Thai Institute of Directors Association)
‚∑√»—æ∑å 0-2264-0870 website  http://www.thai-iod.com
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§«“¡√–¡—¥√–«—ß ∫πæ◊Èπ∞“π¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡æ’¬ßæÕ·≈â« (based
on an informed basis))

● µ—Èß§”∂“¡„πª√–‡¥Áπ ”§—≠‡æ◊ËÕ„Àâ∑à“π‰¥â√—∫¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë
πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ·≈–∂Ÿ°µâÕß§√∫∂â«π ‚¥¬´—°∂“¡Õ¬à“ß √â“ß √√§å

● À“°∑à“π¡’ à«π‰¥â‡ ’¬ À√◊Õ¡’§«“¡¢—¥·¬âß∑“ßº≈ª√–‚¬™πå
°—∫‡√◊ËÕß∑’Ëæ‘®“√≥“ ∑à“πµâÕß·®âß„Àâ∑’Ëª√–™ÿ¡∑√“∫ ∫—π∑÷°
‡ªìπ≈“¬≈—°…≥åÕ—°…√ ·≈–‰¡à‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡„π«“√–¥—ß°≈à“«
(À“°∑à“π√Ÿâ¢âÕ¡Ÿ≈„π‡√◊ËÕß¥—ß°≈à“«¥’°«à“°√√¡°“√∑à“πÕ◊Ëπ
·≈–¡’°√√¡°“√√âÕß¢Õ ∑à“πÕ“®®–Õ¬ŸàµÕ∫§”∂“¡·≈–
„Àâ¢âÕ¡Ÿ≈‡æ‘Ë¡‡µ‘¡·°à§≥–°√√¡°“√°àÕπ‰¥â ·µà∑’Ë ”§—≠
∑à“π®–µâÕß‰¡àÕ¬Ÿà„π∑’Ëª√–™ÿ¡„π¢≥–∑’Ë§≥–°√√¡°“√
æ‘®“√≥“¡’¡µ‘„π‡√◊ËÕß¥—ß°≈à“« ‡æ◊ËÕ„Àâ§≥–°√√¡°“√
 “¡“√∂„™â¥ÿ≈¬æ‘π‘® ‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥¢Õß∫√‘…—∑
‰¥âÕ¬à“ßÕ‘ √–)

● æ‘®“√≥“¡’¡µ‘„π‡√◊ËÕßµà“ß Ê ‚¥¬§”π÷ß∂÷ßª√–‚¬™πå∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥
¢Õß∫√‘…—∑„π√–¬–¬“« ·≈–‡ªìπ‰ª„π∑“ß∑’Ë§‘¥«à“®–
 “¡“√∂µÕ∫§”∂“¡‰¥â¥â«¬§«“¡ ∫“¬„® À“°¡’°“√
µ√«® Õ∫„π¿“¬À≈—ß

● ¥Ÿ·≈„Àâ¡’°“√∫—π∑÷°°“√ª√–™ÿ¡‡ªìπ≈“¬≈—°…≥åÕ—°…√Õ¬à“ß
∂Ÿ°µâÕß §√∫∂â«π À“°∑à“π‰¡à‡ÀÁπ¥â«¬°—∫¡µ‘∑’Ëª√–™ÿ¡„π
ª√–‡¥Áπ„¥ ∑à“π§«√¢Õ„Àâ¡’°“√∫—π∑÷°§«“¡‡ÀÁπ¢Õß∑à“π
æ√âÕ¡∑—Èß‡Àµÿº≈‰«â¥â«¬ ‰¡à‡™àππ—Èπ ∑à“πµâÕß√à«¡√—∫º‘¥™Õ∫
„π¡µ‘π—Èπ¢Õß§≥–°√√¡°“√¥â«¬

● „π°√≥’∑’Ë∑à“π¡’‡Àµÿ‰¡à “¡“√∂‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡ ∑à“π¬—ß§«√®–
µ‘¥µ“¡Õà“π«“√–°“√ª√–™ÿ¡¥â«¬ ·≈–À“°∑à“π¡’§«“¡‡ÀÁπ
·µ°µà“ßª√–°“√„¥ ∑à“π§«√®–¡’Àπ—ß ◊Õ·®âß„Àâª√–∏“π
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∑√“∫¿“¬„π 3 «—ππ—∫®“°«—πª√–™ÿ¡ ‡æ◊ËÕ„Àâ¡—Ëπ„®«à“ ∑à“π
®–‰¡àµâÕß√—∫º‘¥™Õ∫„π‡√◊ËÕß¥—ß°≈à“«

● µ‘¥µ“¡°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑Õ¬Ÿà‡ ¡Õ ‡æ◊ËÕ¥Ÿ·≈«à“ΩÉ“¬
®—¥°“√¥”‡π‘πß“π‡ªìπ‰ªµ“¡·π«∑“ß À√◊Õ¡µ‘§≥–°√√¡°“√
‰¥â¡“°πâÕ¬ ‡æ’¬ß„¥ ¡’ªí≠À“∑’Ë®–µâÕß™à«¬°—π·°â‰¢ª√—∫ª√ÿß
À√◊Õ‰¡à Õ¬à“ß‰√

■ ■ ■ Õ◊Ëπ Ê
● À“‚Õ°“ æŸ¥§ÿ¬ ∑”§«“¡√Ÿâ®—°  √â“ß§«“¡ —¡æ—π∏å∑’Ë¥’

 Õ∫∂“¡§«“¡‡ÀÁπ°—∫ºŸâ∫√‘À“√√–¥—∫√Õß≈ß¡“∫â“ß ‡æ◊ËÕ
µ‘¥µ“¡  Õ∫‡™Á§§«“¡§◊∫Àπâ“ À√◊Õ¢Õ¢âÕ¡Ÿ≈„π‡√◊ËÕßµà“ß Ê
‡æ◊ËÕ™à«¬„Àâ∑à“π “¡“√∂∑”Àπâ“∑’Ë°√√¡°“√‰¥â§√∫∂â«π
‡À¡“– ¡¬‘Ëß¢÷Èπ ∑—Èßπ’È ∑à“πÕ“®®–∑”§«“¡‡¢â“„®°—∫ΩÉ“¬
®—¥°“√¥â«¬«à“ °“√°√–∑”¥—ß°≈à“«¡‘‰¥â‡ªìπ‰ª‡æ◊ËÕ°â“«°à“¬
ß“π¢ÕßΩÉ“¬®—¥°“√·µàÕ¬à“ß„¥

À“°∑à“π¬÷¥·π«∑“ß¢â“ßµâπ„π°“√ªØ‘∫—µ‘Àπâ“∑’Ë ∑à“π°Á§«√
 ∫“¬„®‰¥â«à“∑à“π‰¥â∑”Àπâ“∑’Ë°√√¡°“√‡ªìπÕ¬à“ß¥’·≈â« ·≈–À“°®–¡’
§«“¡º‘¥æ≈“¥‡°‘¥¢÷Èπ∫â“ß ∑à“π°Á§ß®–ª≈Õ¥¿—¬ ·≈–‰¡àµâÕß√—∫º‘¥™Õ∫
‡ªìπ°“√ à«πµ—«Õ’°
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 à«π∑’Ë 2
°“√°”Àπ¥∑‘»∑“ß
π‚¬∫“¬¢Õß∫√‘…—∑
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À≈—°°“√

ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑’Ë≈ß∑ÿπ„π∫√‘…—∑¬àÕ¡µâÕß¡ÿàßÀ«—ßº≈µÕ∫·∑π‡ªìπ ”§—≠
¥—ßπ—Èπ ∫∑∫“∑∑’Ë ”§—≠¬‘Ëß¢Õß§≥–°√√¡°“√®÷ß §◊Õ °“√°”Àπ¥∑‘»∑“ß
π‚¬∫“¬¢Õß∫√‘…—∑ ´÷Ëßµ“¡∑’Ë°≈à“«„π‡≈à¡∑’Ë 1 ∫∑∫“∑¥—ß°≈à“«√«¡∂÷ß

● °“√ √√À“ºŸâ¡’§«“¡√Ÿâ§«“¡ “¡“√∂‡æ◊ËÕ¥”√ßµ”·ÀπàßºŸâ∫√‘À“√
√–¥—∫ Ÿß ·≈–°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π √«¡∑—Èß¡“µ√°“√®Ÿß„®
∑’Ë‡À¡“– ¡

● °“√°”Àπ¥∑‘»∑“ß ‡ªÑ“À¡“¬ π‚¬∫“¬ √«¡∑—Èßß∫ª√–¡“≥
·≈–°≈¬ÿ∑∏å ”§—≠„π°“√¥”‡π‘πß“π √à«¡°—∫ΩÉ“¬®—¥°“√

● °“√°”Àπ¥¢Õ∫‡¢µ°“√¡Õ∫Õ”π“®„ÀâºŸâ∫√‘À“√ “¡“√∂
¥”‡π‘πß“π∑’Ë‡ªìπ∏ÿ√°‘®ª°µ‘‰¥â ‚¥¬§≥–°√√¡°“√¬—ß
 “¡“√∂µ‘¥µ“¡°“√¥”‡π‘πß“π ·≈–‡ªìπºŸâµ—¥ ‘π„®„π‡√◊ËÕß
 ”§—≠

● °“√°”Àπ¥¡“µ√°“√‡æ◊ËÕ„ÀâºŸâ∫√‘À“√¥”‡π‘πß“π„Àâ‡ªìπ‰ª
µ“¡‡ªÑ“À¡“¬ ·≈–·ºπß“π∑’Ë°”Àπ¥ (performance
management system)

● °“√®—¥„Àâ¡’√–∫∫∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë‡À¡“– ¡
● °“√µ‘¥µ“¡º≈°“√¥”‡π‘πß“π„Àâ‡ªìπ‰ªµ“¡‡ªÑ“À¡“¬∑’Ë«“ß‰«â

 à«π∑’Ë 2 °“√°”Àπ¥∑‘»∑“ß
π‚¬∫“¬¢Õß∫√‘…—∑
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·π«∑“ßªØ‘∫—µ‘

§Ÿà¡◊Õπ’È®–¢Õ°≈à“«∂÷ß·π«ªØ‘∫—µ‘ ”À√—∫∫∑∫“∑¥â“ππ’È¢Õß
§≥–°√√¡°“√‡©æ“–∑’Ë‡ªìπÀ≈—°°“√„π¿“æ√«¡  à«π√“¬≈–‡Õ’¬¥«‘∏’°“√
¥”‡π‘πß“π ‡ªìπ‡√◊ËÕß∑’Ë·µà≈–∫√‘…—∑ ·≈–·µà≈–∑à“πÕ“®®–¡’·π«∑“ß À√◊Õ
∑ƒ…Æ’∫√‘À“√ß“π ∑’Ë‡ÀÁπ«à“‡À¡“– ¡·µ°µà“ß°—π‰¥â

■ ■ ■ °“√ √√À“·≈–∫√‘À“√ºŸâ∫√‘À“√√–¥—∫ Ÿß
● ‡π◊ËÕß®“°§≥–°√√¡°“√µâÕß√—∫º‘¥™Õ∫°“√¥”‡π‘πß“π

∑—ÈßÀ¡¥¢Õß∫√‘…—∑µàÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ‚¥¬¡’ΩÉ“¬®—¥°“√‡ªìπ
ºŸâ¥”‡π‘πß“π §≥–°√√¡°“√®÷ß¡’Àπâ“∑’ËµâÕß√à«¡°—π √√À“
∫ÿ§§≈∑’Ë¡’§«“¡√Ÿâ§«“¡ “¡“√∂‡À¡“– ¡ πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ ·≈–¡’
§«“¡ —¡æ—π∏å‡¢â“°—π‰¥â°—∫§≥–°√√¡°“√ ¡“¥”√ßµ”·Àπàß
ºŸâ∫√‘À“√

● ¥Ÿ·≈„Àâ∫ÿ§§≈¥—ß°≈à“«¥”‡π‘πß“π„Àâ‡ªìπ‰ªµ“¡‡ªÑ“À¡“¬
‚¥¬¡’§à“µÕ∫·∑π ·≈–¡“µ√°“√®Ÿß„®∑’Ë‡À¡“– ¡°—∫µ”·Àπàß
Àπâ“∑’Ë§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫ ·≈–¡“µ√∞“π¢ÕßºŸâ∑’ËÕ¬Ÿà„π∏ÿ√°‘®
‡¥’¬«°—π

∑—Èßπ’È µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ ‰¥â√«∫√«¡¢âÕ¡Ÿ≈¿“æ√«¡
§à“µÕ∫·∑π ¢Õß°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√¢Õß∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π
„π·µà≈–Õÿµ “À°√√¡‰«â ‡æ◊ËÕ‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈‡∫◊ÈÕßµâπ„Àâ∫√‘…—∑µà“ß Ê
„™â°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π¿“¬„π∫√‘…—∑¢Õßµπ πÕ°®“°π’È
∑à“π¬—ß “¡“√∂À“¢âÕ¡Ÿ≈§à“µÕ∫·∑π√«¡¢Õß§≥–°√√¡°“√
§à“µÕ∫·∑π√«¡¢ÕßºŸâ∫√‘À“√ ·≈–®”π«π°√√¡°“√·≈–
ºŸâ∫√‘À“√¢Õß∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π·µà≈–·Ààß ‰¥â®“°·∫∫
· ¥ß√“¬°“√¢âÕ¡Ÿ≈ ·≈–√“¬ß“πª√–®”ªï¥â«¬
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● °“√‡≈◊Õ°∫ÿ§§≈∑’Ë‡ªìπºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À≠à À√◊Õ∫ÿ§§≈„π§√Õ∫§√—«
‡ªìπºŸâ∫√‘À“√√–¥—∫ Ÿß‰¡à„™à‡√◊ËÕß∑’Ë‰¡à∂Ÿ°µâÕß ∂â“∫ÿ§§≈
¥—ß°≈à“«‡ªìπºŸâ∑’Ë¡’§«“¡√Ÿâ §«“¡ “¡“√∂ ‡À¡“– ¡ ·≈–
§≥–°√√¡°“√¡’¡“µ√°“√µ‘¥µ“¡ ·≈–°≈â“ª√–‡¡‘πº≈
°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫ÿ§§≈¥—ß°≈à“«Õ¬à“ßÕ‘ √– ‡™àπ‡¥’¬«°—∫
°√≥’ºŸâ∫√‘À“√∑’Ë·µàßµ—Èß¡“®“°∫ÿ§§≈¿“¬πÕ°

● „π°√≥’∑’Ë∫√‘…—∑¡’ºŸâ∫√‘À“√∑’Ë‡À¡“– ¡Õ¬Ÿà·≈â« §≥–°√√¡°“√
°Á¬—ß§«√®–¥Ÿ·≈„Àâ∫√‘…—∑¡’√–∫∫∑’Ë∑”„ÀâºŸâ∫√‘À“√√–¥—∫√Õß
≈ß‰ª‰¥â√—∫°“√æ—≤π“ ‡æ◊ËÕ„Àâ “¡“√∂ ◊∫∑Õ¥µ”·Àπàß‰¥â
„πÕπ“§µ √«¡∑—Èß¡’√–∫∫√Õß√—∫°“√¥”‡π‘πß“π„π‡√◊ËÕßµà“ßÊ
Õ¬à“ß‡æ’¬ßæÕ∑’Ë®–‰¡à∑”„Àâ°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑µâÕß
æ÷Ëßæ‘ß°—∫§«“¡√Ÿâ §«“¡ “¡“√∂ ª√– ∫°“√≥å¢Õß∫ÿ§§≈„¥
∫ÿ§§≈Àπ÷Ëß‡æ’¬ß§π‡¥’¬«¥â«¬

● µ°≈ß°—∫ºŸâ∫√‘À“√„π‡√◊ËÕß«‘∏’°“√ ·≈–ªí®®—¬∑’Ë„™â„π°“√
ª√–‡¡‘πº≈ß“π ·≈–ª√–‡¡‘πº≈ß“πºŸâ∫√‘À“√µ“¡·π«∑“ß
π—Èπ Õ¬à“ß®√‘ß®—ß ·≈–‡ªìπÕ‘ √–

■ ■ ■ °“√°”Àπ¥∑‘»∑“ß ‡ªÑ“À¡“¬∑“ß∏ÿ√°‘® ·≈–°“√µ‘¥µ“¡
● ‡æ◊ËÕ„Àâ¡—Ëπ„®«à“°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑®–‡ªìπ‰ª„π∑‘»∑“ß

∑’Ë∑à“π®– “¡“√∂√—∫º‘¥™Õ∫µàÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‰¥â ∑à“π§«√¥Ÿ·≈„Àâ
¡’°“√®—¥∑” ‡ªÑ“À¡“¬ ·ºπß“π∏ÿ√°‘® √«¡∑—Èßß∫ª√–¡“≥
¢Õß∫√‘…—∑‡ªìπª√–®”Õ¬à“ßπâÕ¬∑ÿ°ªï

● ‡ªÑ“À¡“¬ ·≈–·ºπß“π∑’Ë ”§—≠ §«√®—¥∑”·≈–‡ÀÁπ™Õ∫
√à«¡°—π√–À«à“ß§≥–°√√¡°“√ ·≈–ΩÉ“¬®—¥°“√ ‡æ◊ËÕ„Àâ
·ºππ—Èπ‡ªìπ∑’Ë¬Õ¡√—∫ ·≈– “¡“√∂ªØ‘∫—µ‘‰¥â

● ‡ªÑ“À¡“¬ ·≈–·ºπß“π∑’Ë®—¥∑”§«√™—¥‡®π ·≈–«—¥º≈‰¥â
·µà√–∫∫°“√®—¥°“√¢Õß∫√‘…—∑°Á§«√¡’§«“¡¬◊¥À¬ÿàπ
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‡æ’¬ßæÕ„Àâ “¡“√∂ª√—∫ª√ÿß‡ªÑ“À¡“¬ ·≈–·ºπß“π
¥—ß°≈à“«„Àâ‡À¡“– ¡°—∫ ∂“π°“√≥å∑’Ë‡ª≈’Ë¬π‰ª‰¥â¥â«¬

● §«√°”Àπ¥„ÀâΩÉ“¬®—¥°“√µâÕß√“¬ß“πº≈°“√¥”‡π‘πß“π ∑’Ë
‡°‘¥¢÷Èπ®√‘ß ‡∑’¬∫°—∫‡ªÑ“À¡“¬„Àâ§≥–°√√¡°“√∑√“∫Õ¬à“ß
 ¡Ë”‡ ¡Õ À“°¡’§«“¡·µ°µà“ßÀ√◊Õ¡’ ‘Ëßº‘¥ª°µ‘∑’Ë‡ªìπ
π—¬ ”§—≠ §«√À“§”Õ∏‘∫“¬ª√–°Õ∫ ·≈–À“∑“ß·°â‰¢
‚¥¬‰¡à™—°™â“

● ¥Ÿ·≈„Àâ¡’√–∫∫∑’ËΩÉ“¬®—¥°“√®–µâÕß√“¬ß“π‡Àµÿ°“√≥å ”§—≠
∑’ËÕ“®¡’º≈°√–∑∫µàÕ™◊ËÕ‡ ’¬ß °“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®À√◊Õ∞“π–
°“√‡ß‘π¢Õß∫√‘…—∑Õ¬à“ß¡’π—¬ ”§—≠ (‡™àπ ∂Ÿ°Àπà«¬ß“π
∑“ß°“√øÑÕß ¡’°“√∑ÿ®√‘µ¿“¬„π œ≈œ) „Àâ§≥–°√√¡°“√
∑√“∫ ‡æ◊ËÕÀ“∑“ß·°â‰¢µàÕ‰ª



§Ÿà¡◊Õ°√√¡°“√∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π

14



 à«π∑’Ë 3
°“√µ‘¥µ“¡

°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑

3.1 °“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈¢Õß∫√‘…—∑

3.2 °“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π ·≈–°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

3.3 °“√°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√

3.4 °“√‡ πÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å·°à°√√¡°“√·≈–æπ—°ß“π (ESOP)
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§Ÿà¡◊Õ°√√¡°“√∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π

3.1 °“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈¢Õß∫√‘…—∑

■ ■ ■ ·π«§«“¡§‘¥
À“°∑à“π‡¢â“‰ª‡ªìπ°√√¡°“√„π∫√‘…—∑Àπ÷Ëß ∑à“π¡’Àπâ“∑’ËµâÕß

√—∫º‘¥™Õ∫º≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑π—Èπ ·µà∑à“π‰¡à “¡“√∂‰¥â√—∫¢âÕ¡Ÿ≈
‡°’Ë¬«°—∫∫√‘…—∑π—ÈπÕ¬à“ß‡æ’¬ßæÕ∑’Ë®–∑”„Àâ∑à“π‡¢â“„®≈—°…≥–∏ÿ√°‘® ·≈–
µ‘¥µ“¡º≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑ ∑à“π®–°≈â“√—∫º‘¥™Õ∫‡ªìπ°√√¡°“√
„π∫√‘…—∑π—Èπ À√◊Õ‰¡à

ºŸâ≈ß∑ÿπ∑’Ë‡ªìπ‡®â“¢Õß À√◊Õ§‘¥®–‡ªìπ‡®â“¢Õß∫√‘…—∑°Á§ß√Ÿâ ÷°
‰¡àµà“ß®“°∑à“π¡“°π—° À“°‰¡à¡’¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡æ’¬ßæÕ ·≈–πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ ºŸâ≈ß∑ÿπ
√“¬„À¡à°Á§ß‰¡à°≈â“À√◊Õ‰¡à‡™◊ËÕ¡—ËπæÕ∑’Ë®–≈ß∑ÿπ„π∫√‘…—∑π—Èπ  à«πºŸâ≈ß∑ÿπ∑’Ë
∂◊ÕÀÿâπÕ¬Ÿà·≈â« °ÁÕ“®®–√Ÿâ ÷°‰¡à¡—Ëπ„®∑’Ë®–∂◊ÕÀÿâπµàÕ ‡æ√“–‰¡à “¡“√∂
µ‘¥µ“¡‰¥â«à“ ‡ß‘π≈ß∑ÿπ¢Õß‡¢“∂Ÿ°π”‰ª„™âÕ¬à“ß‰√ ßÕ°‡ß¬¡“°πâÕ¬·§à‰Àπ
‡¡◊ËÕ‡ªìπ‡™àππ’È √“§“ÀÿâπÀ√◊Õ¡Ÿ≈§à“¢Õß°‘®°“√°Á¬àÕ¡‰¡à¥’ ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ·¡â®–‡ªìπ
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√“¬„À≠à∑’Ë√Ÿâ¢âÕ¡Ÿ≈¢Õß∫√‘…—∑¥’Õ¬Ÿà·≈â« °ÁµâÕß‰¥â√—∫º≈°√–∑∫‰ª¥â«¬
¥—ßπ—Èπ °“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡æ’¬ßæÕ ·≈–∂Ÿ°µâÕß ®÷ß‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ∑’Ë ”§—≠
Õ¬à“ßÀπ÷Ëß„π°“√ √â“ß§«“¡πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ·≈–¡Ÿ≈§à“„Àâ°‘®°“√ ·¡â°“√¥”‡π‘π°“√
¥—ß°≈à“« ®–¡’§à“„™â®à“¬∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ°—∫∫√‘…—∑ ·µà∑à“π°Á‰¡à§«√¡Õß§à“„™â®à“¬π’È

 à«π∑’Ë 3 °“√µ‘¥µ“¡
°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑
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‡ªìπ¿“√– À“°·µà§«√¡Õß«à“‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß‡ß‘π≈ß∑ÿπ„π°“√ √â“ß¡Ÿ≈§à“
°‘®°“√„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ

 ”À√—∫∑à“π∑’Ë‡ªìπºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√“¬„À≠à ·≈–‡ªìπ°√√¡°“√ À√◊ÕºŸâ∫√‘À“√
¢Õß∫√‘…—∑Õ¬Ÿà¥â«¬ ·¡â∑à“π®– “¡“√∂µ—¥ ‘π„®¥”‡π‘π°“√µà“ß Ê ‰¥â¡“°
·µà∑à“π§ß®–‰¡à “¡“√∂∑”∑ÿ°Õ¬à“ß‰¥â‡Õßµ“¡≈”æ—ß ·≈–§ßµâÕß¡Õ∫À¡“¬
„Àâ§πÕ◊Ëπ∑”ß“π„Àâ¥â«¬ ¥—ßπ—Èπ °“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈®÷ß‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ ”§—≠∑’Ë
∑à“π “¡“√∂„™â‡æ◊ËÕµ‘¥µ“¡°“√¥”‡π‘πß“π¢Õßæπ—°ß“π„π√–¥—∫√Õß≈ß‰ª‰¥â
´÷ËßÀ“°∑à“π‰¥â· ¥ß„Àâæπ—°ß“π∑√“∫«à“ ∑à“π‡ÀÁπ°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë
∂Ÿ°µâÕß‡ªìπ‡√◊ËÕß ”§—≠ æπ—°ß“π°Á®–‡æ‘Ë¡§«“¡æ¬“¬“¡„π°“√· ¥ßº≈ß“π
‡æ‘Ë¡§«“¡√–¡—¥√–«—ß„π°“√∑”Àπâ“∑’Ë ·≈–∑”„Àâ‚Õ°“ ∑’Ë®–‡°‘¥°“√√—Ë«‰À≈
¿“¬„πÕß§å°√≈¥≈ß¥â«¬

■ ■ ■ ¢âÕ¡Ÿ≈Õ–‰√∫â“ß ∑’ËµâÕß‡ªî¥‡º¬
«—µ∂ÿª√– ß§å ”§—≠¢Õß°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈ §◊Õ‡æ◊ËÕ„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„™â

ª√–°Õ∫°“√µ—¥ ‘π„® ÷́Ëß°“√µ—¥ ‘π„®¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¡’À≈—° Ê Õ¬Ÿà 2 ª√–‡¿∑
§◊Õ °“√µ—¥ ‘π„®≈ß∑ÿπ (√«¡∂÷ß°“√µ‘¥µ“¡º≈°“√≈ß∑ÿπ) ´÷Ëß¡’¢âÕ°”Àπ¥
µà“ß Ê µ“¡ æ√∫. À≈—°∑√—æ¬åœ ·≈–°“√µ—¥ ‘π„®„™â ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß„π°“√
ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ́ ÷ËßµâÕß¡’√“¬≈–‡Õ’¬¥æÕ ¡§«√„πÀπ—ß ◊Õπ—¥ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
µ“¡ æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ ·µà„πª√–°“√À≈—ßπ’È ®–¢Õ°≈à“«∂÷ß√“¬≈–‡Õ’¬¥
„π§Ÿà¡◊Õ‡≈à¡ 3 µàÕ‰ª

°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈‡°’Ë¬«°—∫∫√‘…—∑µ“¡ æ√∫. À≈—°∑√—æ¬åœ ‡æ◊ËÕ„Àâ
ºŸâ≈ß∑ÿπ¡’¢âÕ¡Ÿ≈‡æ’¬ßæÕµàÕ°“√µ—¥ ‘π„® ¡’ 4 ª√–‡¿∑ §◊Õ

1. ß∫°“√‡ß‘π ‰¥â·°à ß∫°“√‡ß‘πª√–®”ªï ·≈–ß∫°“√‡ß‘π√“¬
‰µ√¡“  ´÷Ëß‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈ ”§—≠∑’Ë· ¥ß∞“π–°“√‡ß‘π ·≈–º≈°“√¥”‡π‘πß“π
¢Õß∫√‘…—∑ ß∫°“√‡ß‘π¥—ß°≈à“«®÷ßµâÕßºà“π°“√µ√«® Õ∫ À√◊Õ Õ∫∑“π
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µ“¡·µà°√≥’ ‡æ◊ËÕ√—∫√Õß§«“¡∂Ÿ°µâÕß®“°ºŸâ Õ∫∫—≠™’∑’ËÕ¬Ÿà„π∫—≠™’√“¬™◊ËÕ∑’Ë
°.≈.µ. „Àâ§«“¡‡ÀÁπ™Õ∫¥â«¬  ‚¥¬∫√‘…—∑¡’Àπâ“∑’ËµâÕß®—¥∑”ß∫°“√‡ß‘π„Àâ
∂Ÿ°µâÕß ‡ªìπ‰ªµ“¡¡“µ√∞“π°“√∫—≠™’¡“°àÕπ ·≈–„Àâ§«“¡√à«¡¡◊Õ·°à
ºŸâ Õ∫∫—≠™’„π°“√ªØ‘∫—µ‘Àπâ“∑’Ë¥â«¬

2. ·∫∫· ¥ß√“¬°“√¢âÕ¡Ÿ≈ª√–®”ªï (·∫∫ 56-1) ‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈
æ◊Èπ∞“π∑’ËºŸâ≈ß∑ÿπ§«√∑√“∫‡°’Ë¬«°—∫∫√‘…—∑ ‡™àπ ≈—°…≥–°“√ª√–°Õ∫∏ÿ√°‘®
‚§√ß √â“ß°“√∂◊ÕÀÿâπ·≈–°“√∫√‘À“√ §”Õ∏‘∫“¬À√◊Õ°“√«‘‡§√“–Àå‡°’Ë¬«°—∫
∞“π–°“√‡ß‘π·≈–º≈°“√¥”‡π‘πß“π ‚§√ß°“√„πÕπ“§µ ªí®®—¬§«“¡‡ ’Ë¬ß
‡ªìπµâπ

3. √“¬ß“πª√–®”ªï (·∫∫ 56-2) ¢âÕ¡Ÿ≈®–§≈â“¬°—∫·∫∫ 56-1
‡æ’¬ß·µà„™âµà“ß«—µ∂ÿª√– ß§å°—π °≈à“«§◊Õ √“¬ß“πª√–®”ªï‡ªìπÀπâ“∑’Ë¢Õß
§≥–°√√¡°“√∑’ËµâÕß®—¥∑”·≈– àß„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ °àÕπ°“√ª√–™ÿ¡ “¡—≠ª√–®”ªï
‡æ◊ËÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„™â¢âÕ¡Ÿ≈π—Èπµ‘¥µ“¡º≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß§≥–°√√¡°“√ ·≈–
„™âª√–°Õ∫°“√æ‘®“√≥“·µàßµ—Èß µàÕÕ“¬ÿ°√√¡°“√ À√◊Õ°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π
°√√¡°“√∑’Ë‡À¡“– ¡  à«π·∫∫ 56-1 „™â‡ªî¥‡º¬µàÕºŸâ≈ß∑ÿπ∑—Ë«‰ª ´÷Ëß
ºŸâ≈ß∑ÿπµ√«® Õ∫‰¥â„π website À√◊Õ∑’Ë∑”°“√¢Õß ”π—°ß“π °.≈.µ. ·≈–
µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ  ∑—Èßπ’È √“¬ß“πª√–®”ªïπ’È ‰¡à‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫√“¬ß“πª√–®”ªï
∑’Ë∫√‘…—∑ àß„Àâ≈Ÿ°§â“ À√◊Õ§Ÿà§â“∑“ß∏ÿ√°‘® ´÷Ëß„π°√≥’À≈—ßπ’È ∫√‘…—∑Õ“®„™â
‡Õ° “√™ÿ¥‡¥’¬«°—∫∑’Ë àß„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ À√◊Õ‰¡à°Á‰¥â ·≈–‰¡àÕ¬Ÿà¿“¬„µâ°“√°”°—∫
¥Ÿ·≈„¥ Ê

4. ¢à“«‡°’Ë¬«°—∫°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß∑’Ë ”§—≠ ¢âÕ¡Ÿ≈µ“¡ 1-3  ‡ªìπ
¢âÕ¡Ÿ≈ª√–®”ß«¥ ·µà∂â“„π√–À«à“ßß«¥ ∫√‘…—∑¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß∑’Ë ”§—≠
·≈–Õ“®¡’º≈°√–∑∫µàÕ√“§“À≈—°∑√—æ¬å ∫√‘…—∑µâÕß‡ªî¥‡º¬¥â«¬ ‡™àπ °“√
À¬ÿ¥ª√–°Õ∫∏ÿ√°‘® °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß∏ÿ√°‘® °“√´◊ÈÕ¢“¬ ‘π∑√—æ¬å ”§—≠ °“√
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßºŸâ∫√‘À“√ ‡ªìπµâπ

∑—Èßπ’È √“¬≈–‡Õ’¬¥°“√ àß¢âÕ¡Ÿ≈‡ªìπ‰ªµ“¡¿“§ºπ«° 1
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■ ■ ■ °“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈Õ¬à“ß‰√®÷ß®–∂◊Õ«à“ ç¥’é
„π‡¡◊ËÕ¢âÕ¡Ÿ≈¡’‰«â‡æ◊ËÕ„™âª√–°Õ∫°“√µ—¥ ‘π„® ¢âÕ¡Ÿ≈π—Èπ®÷ß§«√®–
● ∂Ÿ°µâÕß µ√ßµàÕ§«“¡‡ªìπ®√‘ß ‰¡à‡∑Á® ·≈–‰¡à∑”„Àâ ”§—≠º‘¥
● §√∫∂â«π ‡æ’¬ßæÕ ·≈–‰¡àª°ªî¥¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë§«√µâÕß·®âß„π

 “√– ”§—≠
● ‡ªìπªí®®ÿ∫—π ·≈– àßµ“¡°”Àπ¥‡«≈“

■ ■ ■ „§√µâÕß√—∫º‘¥™Õ∫‡√◊ËÕß°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈
·πàπÕπ«à“∑à“π„π∞“π–°√√¡°“√ ‰¡à‰¥â‡ªìπºŸâ®—¥∑”¢âÕ¡Ÿ≈‡Õß ·µà

¡’‡®â“Àπâ“∑’Ë‡ªìπºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫®—¥‡µ√’¬¡¢âÕ¡Ÿ≈„Àâ‹  Õ¬à“ß‰√°Á¥’ °“√¡’‡®â“Àπâ“∑’Ë
®—¥‡µ√’¬¡„Àâ°Á‰¡à‰¥â·ª≈«à“∑à“π‰¡àµâÕß√—∫º‘¥™Õ∫µàÕ§«“¡∂Ÿ°µâÕß §√∫∂â«π
·≈–‡ªìπªí®®ÿ∫—π¢Õß¢âÕ¡Ÿ≈π—ÈπÕ’°

À“°∑à“π‡ªìπ°√√¡°“√ºŸâ®—¥°“√ ÷́Ëß‡ªìπºŸâ∫—ß§—∫∫—≠™“ Ÿß ÿ¥„π
¥â“π°“√®—¥°“√ ·≈–√ŸâÀ√◊Õ “¡“√∂‡¢â“∂÷ß¢âÕ¡Ÿ≈„π∫√‘…—∑‰¥â∑—ÈßÀ¡¥ À√◊Õ
‡ªìπ°√√¡°“√∑’Ë¥Ÿ·≈¥â“π°“√‡ß‘π∫—≠™’ ∑à“π¡’Àπâ“∑’Ë·≈–§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫
‚¥¬µ√ß„π°“√®—¥„Àâ¡’√–∫∫·≈–∫ÿ§§≈“°√√Õß√—∫°“√®—¥‡°Á∫‡Õ° “√
À≈—°∞“π °“√∫—π∑÷°∫—≠™’ °“√®—¥∑”√“¬ß“πµà“ß Ê ∑’Ë∂Ÿ°µâÕß§√∫∂â«π
‡ªìπªí®®ÿ∫—π ·≈–‡º¬·æ√à„ÀâºŸâ≈ß∑ÿπ√—∫∑√“∫‰¥â∑—Ë«°—π

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ‡π◊ËÕß®“°°ÆÀ¡“¬°”Àπ¥«à“ °√√¡°“√µâÕß√à«¡°—π
√—∫º‘¥ (‚¥¬ à«πµ—«) µàÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·≈–ºŸâ∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß  ”À√—∫§«“¡‡ ’¬À“¬∑’Ë
‡°‘¥¢÷Èπ®“°°“√∑’Ë∫√‘…—∑®—¥∑”¢âÕ¡Ÿ≈∞“π–°“√‡ß‘π·≈–º≈°“√¥”‡π‘πß“π
‰¡à∂Ÿ°µâÕß  ¥—ßπ—Èπ ‰¡à«à“∑à“π®–‡ªìπ°√√¡°“√ª√–‡¿∑„¥ ∑à“π®÷ß¬—ß§«√®–
µ‘¥µ“¡¥Ÿ·≈„π‡√◊ËÕß¥—ßµàÕ‰ªπ’È¥â«¬ ‡æ◊ËÕ„Àâ¡—Ëπ„®«à“¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡ªî¥‡º¬π—Èπ
∂Ÿ°µâÕß·≈â«
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● ¥Ÿ·≈„Àâ∫√‘…—∑¡’√–∫∫∫—≠™’ √–∫∫°“√®—¥‡°Á∫‡Õ° “√ ”§—≠
·≈–√–∫∫°“√®—¥°“√∞“π¢âÕ¡Ÿ≈ ‡æ◊ËÕ„Àâ “¡“√∂∫—π∑÷°¢âÕ¡Ÿ≈
‰¥â∂Ÿ°µâÕß §√∫∂â«π ·≈–µ√«® Õ∫‰¥â

● ¥Ÿ·≈„Àâ¡’ºŸâ Õ∫∫—≠™’∑’Ë‡ªìπÕ‘ √– µ√«® Õ∫·≈–„Àâ§«“¡‡ÀÁπ
µàÕß∫°“√‡ß‘π

● ¥Ÿ·≈ß∫°“√‡ß‘π·≈–¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡ªî¥‡º¬π—Èπ«à“ ‰¡à¡’‡Àµÿ„Àâ ß —¬«à“
¢âÕ¡Ÿ≈®–‰¡à∂Ÿ°µâÕß À√◊Õ‰¡à§√∫∂â«π

 ”À√—∫∑à“π∑’Ë‡ªìπ°√√¡°“√∑’Ë‰¡à„™àºŸâ∫√‘À“√ À“°∑à“π®–‰¥â„™â
§«“¡√–¡—¥√–«—ß„π°“√µ‘¥µ“¡¥Ÿ·≈ ·≈– —́°∂“¡„πª√–‡¥Áπ¢â“ßµâπ®π
 ∫“¬„®·≈â« ·¡âµàÕ¡“®–æ∫«à“¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡ªî¥‡º¬π—Èπ ¡’¢âÕ‡∑Á®®√‘ß„π√“¬≈–‡Õ’¬¥
‰¡à∂Ÿ°µâÕß ∑à“π°Áπà“®–„™â°“√¥”‡π‘π°“√¥—ß°≈à“«‡ªìπ‡§√◊ËÕßæ‘ Ÿ®πå ·≈–
§ÿâ¡§√Õßµ—«∑à“π‡Õß„Àâæâπ®“°§«“¡√—∫º‘¥‰¥â

„π°“√∑”Àπâ“∑’Ë¢â“ßµâπ §≥–°√√¡°“√∫√‘…—∑Õ“®¡Õ∫À¡“¬„Àâ
§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫∑”Àπâ“∑’Ë¥Ÿ·≈„π‡√◊ËÕß¢â“ßµâπ„Àâ°àÕπ‰¥â ·µà
‡π◊ËÕß®“°ºŸâ¡Õ∫À¡“¬§◊Õ §≥–°√√¡°“√ §≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫®÷ß∑”
Àπâ“∑’Ë‡æ◊ËÕ§≥–°√√¡°“√‡∑à“π—Èπ ·≈–§≥–°√√¡°“√∑—Èß§≥–¬—ß‡ªìπ
ºŸâ√—∫º‘¥™Õ∫‡√◊ËÕß¥—ß°≈à“«µàÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡™àπ‡¥‘¡

¥—ßπ—Èπ §≥–°√√¡°“√®÷ß§«√ π—∫ πÿπ ¥Ÿ·≈ ·≈–„ÀâÕ”π“®
§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫„Àâ “¡“√∂∑”ß“π‰¥âÕ¬à“ß‡µÁ¡∑’Ë ‚¥¬„Àâ “¡“√∂
‡¢â“∂÷ß¢âÕ¡Ÿ≈‰¥â∑—ÈßÀ¡¥  “¡“√∂‡√’¬°„Àâæπ—°ß“π¡“„Àâ¢âÕ¡Ÿ≈‡æ‘Ë¡‡µ‘¡
 “¡“√∂®—¥®â“ß∑’Ëª√÷°…“∑’Ë‡™’Ë¬«™“≠‡©æ“–¥â“π¡“„Àâ§«“¡‡ÀÁπ‡æ‘Ë¡‡µ‘¡
·≈–¡’æπ—°ß“πª√–®”∑’Ë “¡“√∂∑”Àπâ“∑’Ëµ‘¥µ“¡ À“¢âÕ¡Ÿ≈ ª√– “πß“π
‡æ◊ËÕ π—∫ πÿπ°“√∑”ß“π¢Õß§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫¥â«¬ πÕ°®“°π’È
À“°§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫√“¬ß“π®ÿ¥ÕàÕπÀ√◊Õ®ÿ¥∫°æ√àÕß„π√–∫∫
§≥–°√√¡°“√°Á§«√„Àâ§«“¡ π„®·°â‰¢¥â«¬
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■ ■ ■ ®–∑√“∫‰¥âÕ¬à“ß‰√«à“¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡ªî¥‡º¬π—Èπ∂Ÿ°µâÕß·≈â«
À“°∑à“π¡‘„™àºŸâ∫√‘À“√¿“¬„π∫√‘…—∑ ∑à“π§ß∫Õ°‰¥â¬“°«à“¢âÕ¡Ÿ≈

∑—ÈßÀ¡¥π—Èπ∂Ÿ°µâÕß·≈â« «‘∏’Àπ÷Ëß∑’Ë®–™à«¬∑à“π‰¥â°Á§◊Õ °“√„ÀâºŸâ∫√‘À“√∑’Ë
√—∫º‘¥™Õ∫≈ßπ“¡√—∫√Õß§«“¡∂Ÿ°µâÕß §√∫∂â«π¢Õß¢âÕ¡Ÿ≈°àÕπ ∂â“ºŸâ∫√‘À“√
√“¬π—Èπ‡ªìπºŸâ∑’Ëπà“‡™◊ËÕ∂◊Õ ∑à“π°ÁÕ“®®– ∫“¬„®„π°“√√—∫√Õß¢âÕ¡Ÿ≈¡“°¢÷Èπ
∑—Èßπ’È µ“¡¢âÕ°”Àπ¥¢Õß °.≈.µ. °“√≈ßπ“¡√—∫√Õß§«“¡∂Ÿ°µâÕß¢Õß
¢âÕ¡Ÿ≈ ”À√—∫∑à“π∑’Ë¡‘„™àºŸâ∫√‘À“√ ‡ªìπ°“√√—∫√Õß∫πæ◊Èπ∞“π¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë∑à“π∑√“∫
·≈–‰¡à¡’‡ÀµÿÕ—π§«√ ß —¬«à“¢âÕ¡Ÿ≈π—Èπ‰¡à∂Ÿ°µâÕß

■ ■ ■ ‡Àµÿ∑’Ë∑à“π§«√ ß —¬«à“¢âÕ¡Ÿ≈Õ“®®–‰¡à∂Ÿ°µâÕß
∂â“¡’‡ÀµÿÕ—π§«√ ß —¬·≈â««à“ ¢âÕ¡Ÿ≈Õ“®®–‰¡à∂Ÿ°µâÕß ·µà∑à“π°Á¬—ß

≈ßπ“¡√—∫√Õß§«“¡∂Ÿ°µâÕß¢Õß¢âÕ¡Ÿ≈ ∑à“π°ÁÕ“®‡¢â“¢à“¬¢“¥§«“¡√–¡—¥
√–«—ß„π°“√ªØ‘∫—µ‘Àπâ“∑’Ë ·≈–µâÕß√à«¡√—∫º‘¥™Õ∫¥â«¬ ∑—Èßπ’È ‡Àµÿ∑’Ë∑à“π§«√
®–µ—Èß¢âÕ ß —¬·≈–„Àâ§«“¡ π„®∑’Ë®– Õ∫∂“¡¢âÕ¡Ÿ≈‡æ‘Ë¡‡µ‘¡ ‡™àπ

● √“¬ß“π¢ÕßºŸâ Õ∫∫—≠™’ ¡’°“√· ¥ß§«“¡‡ÀÁπÕ¬à“ß¡’‡ß◊ËÕπ‰¢
À√◊Õ‰¡à· ¥ß§«“¡‡ÀÁπ À√◊Õ¡’¢âÕ —ß‡°µ„π‡√◊ËÕß ”§—≠ ‡™àπ ‰¡à‡ªìπ‰ªµ“¡
¡“µ√∞“π°“√∫—≠™’ ‰¡à‰¥â√—∫§«“¡√à«¡¡◊Õ®“°ºŸâ∫√‘À“√ µ—Èß ”√Õß§à“‡º◊ËÕ
Àπ’È ß —¬®– Ÿ≠‰¡à‡æ’¬ßæÕ ‡ªìπµâπ  ∑—Èßπ’È À≈“¬∑à“πÕ“®®–√Ÿâ ÷°«à“√“¬ß“π
ºŸâ Õ∫∫—≠™’Õà“π‡¢â“„®¬“° ·µà∂â“∑à“π∑”§«“¡§ÿâπ‡§¬·≈– Õ∫∂“¡¢âÕ¡Ÿ≈
‡æ‘Ë¡‡µ‘¡®“°ºŸâ Õ∫∫—≠™’À√◊Õ®“°§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫∑’ËÕ“®®–‰¥â§ÿ¬
°—∫ºŸâ Õ∫∫—≠™’¡“°àÕπ·≈â« °Á‰¡àπà“®–‡°‘π«‘ —¬∑’Ë®–π”ª√–‡¥Áπ ”§—≠
¡“ Õ∫∂“¡¢âÕ¡Ÿ≈‡æ‘Ë¡‡µ‘¡‰¥â

● °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßπ‚¬∫“¬∫—≠™’∑’Ë ”§—≠ ∑à“π∑’Ë‰¡à„™àπ—°∫—≠™’
Õ“®®–√Ÿâ ÷°«à“∫—≠™’‡ªìπ‡√◊ËÕß∑’Ë¡’∂Ÿ°º‘¥·πàπÕπ ‡æ√“–‡ªìπ°“√∫—π∑÷°√“¬°“√
∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ·≈â« ·µà„π∑“ßªØ‘∫—µ‘ °“√∫—π∑÷°∫—≠™’„πÀ≈“¬ Ê ‡√◊ËÕß ‡ªìπ°“√∫—π∑÷°
µ—«‡≈¢ª√–¡“≥°“√ (‡™àπ §à“‡ ◊ËÕ¡√“§“ §à“‡º◊ËÕ°“√¥âÕ¬§à“¢Õß ‘π∑√—æ¬å
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§à“‡º◊ËÕÀπ’È ß —¬®– Ÿ≠) ·≈–„π°“√∫—π∑÷°√“¬°“√µà“ß Ê ‰¡à«à“®–‡ªìπ  ‘π∑√—æ¬å
Àπ’È ‘π √“¬‰¥â À√◊Õ§à“„™â®à“¬µà“ß Ê °Á¬—ß¡’ª√–‡¥Áπ«à“ ‡¡◊ËÕ‰√®÷ß®– “¡“√∂
√—∫√Ÿâ√“¬°“√‡À≈à“π—Èπ‡ªìπ  ‘π∑√—æ¬å Àπ’È ‘π √“¬‰¥â À√◊Õ§à“„™â®à“¬∑“ß∫—≠™’
(‡™àπ ¢“¬ ‘π§â“·≈â« ®–√—∫√Ÿâ§à“¢“¬‰¥â∑—π∑’À√◊Õ‰¡à ‡ªìπµâπ) ‡¡◊ËÕ‰√§«√®–
µ—¥ÕÕ°®“°∫—≠™’ ·≈–∂â“µâÕß∫—π∑÷°∫—≠™’ ®–∫—π∑÷°°—π∑’Ë¡Ÿ≈§à“‡∑à“„¥

ª√–‡¥Áπ‡À≈à“π’È≈â«π¡’º≈°√–∑∫µàÕºŸâ≈ß∑ÿπ ‡æ√“–°”‰√∑’Ë
ºŸâ≈ß∑ÿπ§“¥À«—ß °Á§◊Õ √“¬‰¥â À—°¥â«¬ §à“„™â®à“¬ ·≈–ºŸâ≈ß∑ÿπ°Á¡—°®–¥Ÿ°”‰√
∑“ß∫—≠™’‡ªìπÀ≈—° „π°“√∫—π∑÷°∫—≠™’ ®÷ßµâÕß¡’¡“µ√∞“π°“√∫—≠™’‡æ◊ËÕ„Àâ
ß∫°“√‡ß‘π‡ª√’¬∫‡∑’¬∫°—π‰¥â ·µà¡“µ√∞“π∫—≠™’°Á‰¡àÕ“®¢’¥‡ âπ„ÀâªØ‘∫—µ‘
‡À¡◊Õπ°—π‰¥â„π∑ÿ°∫√‘…—∑ ∑ÿ° ∂“π°“√≥å À√◊Õ∑ÿ°‡√◊ËÕß ¡“µ√∞“π°“√∫—≠™’®÷ß
µâÕß°”Àπ¥‡ªìπÀ≈—°°“√°«â“ß Ê ∑’Ë·µà≈–∫√‘…—∑µâÕßæ‘®“√≥“ «à“‡¢â“≈—°…≥–
∑’Ë«à“‰«â„π¡“µ√∞“πÀ√◊Õ‰¡à ∫“ß‡√◊ËÕß°Á¡’À≈“¬∑“ß‡≈◊Õ°„ÀâªØ‘∫—µ‘ ·µà≈–
∫√‘…—∑®÷ßµâÕß‡ªî¥‡º¬π‚¬∫“¬∫—≠™’¢Õßµπ‰«â«à“ ‡≈◊Õ°∑’Ë®–ªØ‘∫—µ‘„π·µà≈–
‡√◊ËÕßÕ¬à“ß‰√ ‚¥¬π‚¬∫“¬∑’Ë‡≈◊Õ°„™âπ—Èπ §«√Õ¬Ÿà∫πÀ≈—°¢Õß§«“¡ ¡Ë”‡ ¡Õ
(consistency) ·≈–§«“¡√–¡—¥√–«—ß (conservative) ¥â«¬

„π∞“π–°√√¡°“√ ∑à“π§ß®–‰¡à∂Ÿ°§“¥À«—ß„ÀâµâÕß√Ÿâ¡“µ√∞“π
∫—≠™’‡À≈à“π’È∑—ÈßÀ¡¥ ·µà∑à“π§«√∑√“∫«à“ π‚¬∫“¬∫—≠™’∫“ß‡√◊ËÕß¡’º≈°√–∑∫
Õ¬à“ß¡“°µàÕµ—«‡≈¢∞“π–°“√‡ß‘π º≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑ ∫√‘…—∑§«√
¬÷¥À≈—°§«“¡ ¡Ë”‡ ¡Õ·≈–§«“¡√–¡—¥√–«—ß ·≈–À“°¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß
π‚¬∫“¬∫—≠™’∑’Ë‡≈◊Õ°„™â ∑à“π§«√®– Õ∫∂“¡∂÷ß§«“¡ ¡‡Àµÿ ¡º≈‡æ◊ËÕ„Àâ
¡—Ëπ„®«à“ °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßπ—Èπ ‡À¡“– ¡ ·≈– “¡“√∂· ¥ß∞“π–°“√‡ß‘π
·≈–º≈°“√¥”‡π‘πß“πÕ¬à“ßπà“‡™◊ËÕ∂◊Õ·≈â« ¡‘„™à‡ªìπ°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‡æ◊ËÕ
ª°ªî¥µ—«‡≈¢∑“ß°“√‡ß‘π·µàÕ¬à“ß„¥  ∑—Èßπ’È ¢âÕ¡Ÿ≈°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßπ‚¬∫“¬
∫—≠™’¥Ÿ‰¥â®“°À¡“¬‡Àµÿª√–°Õ∫ß∫°“√‡ß‘π ·≈– à«π¡“°·≈â« ºŸâ Õ∫∫—≠™’
°Á¡—°®–¬°¢÷Èπ‡ªìπ¢âÕ —ß‡°µ„π√“¬ß“π¢ÕßºŸâ Õ∫∫—≠™’¥â«¬
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πÕ°®“°π’È  ”À√—∫∑à“π∑’Ë‡ªìπ°√√¡°“√µ√«® Õ∫ ∑à“π§«√®–
»÷°…“≈—°…≥–∏ÿ√°‘® ·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß∫√‘…—∑®π‡¢â“„®‡ªìπÕ¬à“ß¥’ ·≈–
∑∫∑«π¥â«¬«à“π‚¬∫“¬∫—≠™’∑’Ë∫√‘…—∑„™âÕ¬Ÿàπ—Èπ ‡À¡“– ¡·≈â« À√◊Õ‰¡à Õ¬à“ß‰√

● °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßµ—«‡≈¢∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë ”§—≠ ß∫°“√‡ß‘π∑’Ë
· ¥ß ®–¡’°“√‡ª√’¬∫‡∑’¬∫°—∫ß∫°“√‡ß‘πß«¥°àÕπ‰«â„Àâ ·≈–„π·∫∫ 56-1
®–· ¥ßÕ—µ√“ à«π∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë ”§—≠ æ√âÕ¡∑—Èß§”Õ∏‘∫“¬‰«â¥â«¬ ¥—ßπ—Èπ
∂â“¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß√“¬°“√∑’Ë ”§—≠ ∑à“π§«√®–æ‘®“√≥“À√◊Õ Õ∫∂“¡∂÷ß
∑’Ë¡“¢Õß√“¬°“√«à“ ¡‡Àµÿ ¡º≈À√◊Õ‰¡à  Õ¥§≈âÕß°—∫·ºπß“π ß∫ª√–¡“≥
À√◊Õ‚§√ß°“√∑’Ë§≥–°√√¡°“√‡ÀÁπ™Õ∫‰«â¡“°πâÕ¬‡æ’¬ß„¥ ∑—Èßπ’È °“√µ‘¥µ“¡
µ—«‡≈¢¥—ß°≈à“« ¬—ß™à«¬„Àâ§≥–°√√¡°“√ “¡“√∂∑∫∑«π∂÷ß§«“¡‡À¡“– ¡
¢Õß·ºπß“πµà“ß Ê ·≈–§«“¡ “¡“√∂„π°“√ªØ‘∫—µ‘„Àâ‡ªìπ‰ªµ“¡·ºπß“π
¢ÕßºŸâ∫√‘À“√‰¥â¥â«¬ πÕ°®“°π’È ∑à“π§«√„Àâ§«“¡ π„®°—∫√“¬°“√æ‘‡»…
µà“ß Ê ·≈–§«√¥Ÿ·≈„Àâ¡’°“√‡ªî¥‡º¬§”Õ∏‘∫“¬∑’Ë™—¥‡®π„π·∫∫ 56-1 ¥â«¬
‡æ√“– à«π¡“°·≈â« ∂â“∑à“π ß —¬√“¬°“√„¥ ºŸâ≈ß∑ÿπ°Á§ß ß —¬√“¬°“√π—Èπ
·≈–µâÕß°“√∑√“∫§”Õ∏‘∫“¬¥â«¬‡™àπ°—π

● §«“¡‰¡à Õ¥§≈âÕß¢Õßµ—«‡≈¢µà“ß Ê ß∫°“√‡ß‘π∑’Ë· ¥ß‰«â
ª√–°Õ∫¥â«¬ à«π ”§—≠ 4  à«π§◊Õ

❍ ß∫¥ÿ≈ · ¥ßµ—«‡≈¢∞“π–∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß∫√‘…—∑ ´÷Ëß
ª√–°Õ∫¥â«¬  ‘π∑√—æ¬å Àπ’È ‘π ·≈– à«π¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
≥ «—π∑’Ë„πß∫¥ÿ≈

❍ ß∫°”‰√¢“¥∑ÿπ · ¥ßµ—«‡≈¢º≈°“√¥”‡π‘πß“π„πß«¥
∑’Ëºà“π¡“

❍ ß∫°√–· ‡ß‘π ¥ · ¥ß∑’Ë¡“ ·≈–°“√„™â‰ª¢Õß‡ß‘π ¥
❍ ß∫· ¥ß°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß¢Õß à«π¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·≈–
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❍ À¡“¬‡Àµÿª√–°Õ∫ß∫°“√‡ß‘π · ¥ß√“¬≈–‡Õ’¬¥ À√◊Õ
§”Õ∏‘∫“¬‡æ‘Ë¡‡µ‘¡¢Õß√“¬°“√„πß∫°“√‡ß‘π

À“°µ—«‡≈¢„πß∫µà“ß Ê ‰¡à Õ¥§≈âÕß°—π ‡™àπ ∫√‘…—∑¡’
°√–· ‡ß‘π ¥ (cashflow) ®“°°“√¥”‡π‘πß“πµ‘¥≈∫ ·µà¡’µ—«‡≈¢°”‰√ ÿ∑∏‘ Ÿß
°Á§«√µ√«® Õ∫«à“∫√‘…—∑‰¥â√—∫√Ÿâ§à“„™â®à“¬∂Ÿ°µâÕß·≈â«À√◊Õ‰¡à ¡’°“√√—∫√Ÿâ
µ—«‡≈¢ª√–¡“≥°“√„¥‡ªìπ√“¬‰¥â‚¥¬‰¡à ¡‡Àµÿ ¡º≈À√◊Õ‰¡à ‡ªìπµâπ

● °“√¡’√“¬°“√√–À«à“ß°—π®”π«π¡“° „πÀ¡“¬‡Àµÿª√–°Õ∫ß∫
·≈–„π·∫∫ 56-1 ®–¡’¢âÕ¡Ÿ≈√“¬°“√√–À«à“ß°—π ‡π◊ËÕß®“°‡ªìπ√“¬°“√∑’Ë
ºŸâÕπÿ¡—µ‘„Àâ∑”√“¬°“√Õ“®¡’ à«π‰¥â‡ ’¬ À√◊Õ¡’§«“¡¢—¥·¬âß∑“ßº≈ª√–‚¬™πå
®÷ß¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑—Ë«‰ªÕ“®‰¥â√—∫§«“¡‰¡à‡ªìπ∏√√¡ (‡™àπ °”Àπ¥
transfer pricing ∑’Ë‰¡à‡ªìπ∏√√¡)

À“°∫√‘…—∑¡’√“¬°“√¥—ß°≈à“«®”π«π¡“° ∑à“π°Á§«√ Õ∫∑“π
¥Ÿ«à“√“¬°“√‡À≈à“π—Èπ ‡ªìπµ—«‡≈¢ª°µ‘ ·≈–‡ªìπ‰ªµ“¡∑’Ë‰¥â√—∫§«“¡‡ÀÁπ™Õ∫
®“°§≥–°√√¡°“√·≈â« À√◊Õ‰¡à §«√ Õ∫∂“¡‡°’Ë¬«°—∫‡ß◊ËÕπ‰¢√“§“«à“
‡ªìπ∏√√¡ À√◊Õ·µ°µà“ß°—∫∑’Ë∑”°—∫§Ÿà§â“¿“¬πÕ°À√◊Õ‰¡à Õ¬à“ß‰√  ∑—Èßπ’È
∑à“π∑’Ë‡ªìπ°√√¡°“√µ√«® Õ∫ §«√¥Ÿ·≈„Àâ¡’°“√ ÿà¡ Õ∫∑“π√“¬°“√
∑’Ë‡°‘¥¢÷Èπ®√‘ß¥â«¬«à“ ‡ªìπ‰ªµ“¡‡ß◊ËÕπ‰¢∑’Ë§≥–°√√¡°“√‡ÀÁπ™Õ∫ À√◊Õ
∑’Ë‡ªî¥‡º¬‰«â·≈â« À√◊Õ‰¡à ‡æ’¬ß„¥

ª√–‡¥Áπ¢â“ßµâππà“®–‡ªìπ·π«∑“ß„Àâ∑à“π´—°∂“¡ ·≈–æ∫
§«“¡º‘¥ª°µ‘¢Õß¢âÕ¡Ÿ≈‰¥âæÕ ¡§«√ ·µà°Á¬—ßÕ“®¡’ª√–‡¥ÁπÕ◊Ëπ Ê ∑’Ë‡ªìπ
§«“¡‡ ’Ë¬ß‡©æ“–¢Õß·µà≈–∫√‘…—∑ ·≈–∑à“π§«√®–„Àâ§«“¡ π„®‡æ‘Ë¡‡µ‘¡¥â«¬
∑’Ë ”§—≠Õ’°ª√–°“√Àπ÷Ëß§◊Õ À“°∑à“πæ∫‡Àµÿ ß —¬«à“¢âÕ¡Ÿ≈®–‰¡à∂Ÿ°µâÕß·≈â«
∑à“π®–µâÕß¢Õ„ÀâΩÉ“¬®—¥°“√™’È·®ß À“°‡ÀÁπ«à“‰¡à ¡‡Àµÿ ¡º≈ °Á§«√®–
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µâÕß¥Ÿ·≈„Àâ¡’°“√·°â‰¢‡æ‘Ë¡‡µ‘¡„Àâ∂Ÿ°µâÕß ‚¥¬Õ“®¢Õ§«“¡‡ÀÁπ‡æ‘Ë¡‡µ‘¡
®“°ºŸâ Õ∫∫—≠™’¥â«¬

·¡â«à“°“√¥”‡π‘π°“√¥—ß°≈à“«π’È ®–‰¡à “¡“√∂√—∫ª√–°—π‰¥â«à“¢âÕ¡Ÿ≈
∑—ÈßÀ¡¥∂Ÿ°µâÕß·≈â« ·µà°Á®–‡ªìπ‡§√◊ËÕß™à«¬§ÿâ¡§√Õß∑à“π«à“ ∑à“π‰¥â„™â§«“¡
√–¡—¥√–«—ßæÕ ¡§«√·≈â«„π°“√¥Ÿ·≈„Àâ¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡ªî¥‡º¬π—Èππà“‡™◊ËÕ∂◊Õ

■ ■ ■ ∑à“π®–À“¢âÕ¡Ÿ≈‰¥â®“°·À≈àß„¥
πÕ°®“°°“√ Õ∫∑“πµ—«‡≈¢„πß∫°“√‡ß‘π·≈â« ∑à“πÕ“®À“¢âÕ¡Ÿ≈

‡æ‘Ë¡‡µ‘¡‰¥â®“°
● °“√æŸ¥§ÿ¬°—∫ºŸâ Õ∫∫—≠™’ ∑à“π∑’Ë‡ªìπ°√√¡°“√µ√«® Õ∫

§«√®–‰¥âª√–™ÿ¡À“√◊Õ°—∫ºŸâ Õ∫∫—≠™’°àÕπ∑’ËºŸâ Õ∫∫—≠™’®–ÕÕ°√“¬ß“π∑’Ë‡ªìπ
∑“ß°“√ ∑à“π§«√®– Õ∫∂“¡§«“¡‡ÀÁπ¢ÕßºŸâ Õ∫∫—≠™’‡°’Ë¬«°—∫

❍ §«“¡‡æ’¬ßæÕ¢Õß°“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π ‡æ◊ËÕ„Àâ·πà„®«à“
‡¡◊ËÕ¡’√“¬°“√µà“ß Ê ‡°‘¥¢÷Èπ·≈â« ®–¡’‡Õ° “√À≈—°∞“π
·≈–¡’°“√∫—π∑÷°∫—≠™’Õ¬à“ß∂Ÿ°µâÕß

❍ §«“¡‡À¡“– ¡¢Õßπ‚¬∫“¬°“√∫—≠™’
❍ §«“¡√à«¡¡◊Õ∑’ËºŸâ Õ∫∫—≠™’‰¥â√—∫„π°“√ªØ‘∫—µ‘Àπâ“∑’Ë

·≈–¢âÕ —ß‡°µÕ◊Ëπ Ê

∑—Èßπ’È ºŸâ Õ∫∫—≠™’¡—°®–¡’√“¬ß“π°“√µ√«® Õ∫„π√“¬≈–‡Õ’¬¥
„Àâ∫√‘…—∑Õ’°™ÿ¥Àπ÷Ëß πÕ°‡Àπ◊Õ®“°√“¬ß“π Õ∫∫—≠™’∑’Ë‡ªî¥‡º¬Àπâ“
ß∫°“√‡ß‘π ´÷Ëß§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫§«√®–¢Õ¥Ÿ√“¬ß“π¥—ß°≈à“«¥â«¬

À“°∑à“πæ∫«à“ºŸâ Õ∫∫—≠™’¡’ª√–‡¥ÁπÕ–‰√ °Á§«√§”π÷ß«à“
ºŸâ Õ∫∫—≠™’ §◊Õ ºŸâ¡’«‘™“™’æÕ‘ √–∑’Ë‡¢â“¡“™à«¬ Õ∫∑“π§«“¡πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ¢Õß
ß∫°“√‡ß‘π ·≈–§«√π”§«“¡‡ÀÁπ¢ÕßºŸâ Õ∫∫—≠™’¡“æ‘®“√≥“·°â‰¢ß∫°“√‡ß‘π



§Ÿà¡◊Õ°√√¡°“√∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π

26

À√◊Õ√–∫∫∫—≠™’ √–∫∫°“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π„Àâ‡À¡“– ¡¬‘Ëß¢÷ÈπµàÕ‰ª ∑—Èßπ’È
§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫§«√∫—π∑÷°º≈°“√À“√◊Õ ·≈–°“√¥”‡π‘π°“√‰«â„π
√“¬ß“πµ√«® Õ∫¥â«¬

● √“¬ß“π§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫  ”À√—∫∑à“π∑’Ë‰¡à‰¥â‡ªìπ
°√√¡°“√µ√«® Õ∫ ∑à“π§«√»÷°…“√“¬ß“π¢Õß§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫
∑’Ë‡ πÕµàÕ§≥–°√√¡°“√‚¥¬≈–‡Õ’¬¥ ·≈–À“°æ∫ª√–‡¥ÁπÕ–‰√ °Á§«√
™à«¬°—πÀ“∑“ß·°â‰¢ ·≈–‰¡à§«√§‘¥«à“‡¡◊ËÕ¡’§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫·≈â«
Àπâ“∑’Ë∑—ÈßÀ¡¥π’È‡ªìπ¢Õß§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫ ∑à“π®÷ß‰¡àµâÕß¥Ÿ·≈Õ’°  ∑—Èßπ’È
§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫‡æ’¬ß·µà™à«¬∑”Àπâ“∑’Ë‡∫◊ÈÕßµâπ„Àâ§≥–°√√¡°“√
∑—Èß™ÿ¥ ‚¥¬§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫¬—ß‡ªìπ¢Õß§≥–°√√¡°“√∫√‘…—∑Õ¬Ÿà‡™àπ‡¥‘¡

● °“√æŸ¥§ÿ¬°—∫‡®â“Àπâ“∑’Ë§«∫§ÿ¡¿“¬„π ‡®â“Àπâ“∑’Ë∫—≠™’
°“√‡ß‘π À√◊Õæπ—°ß“πÕ◊Ëπ Ê ∑à“π§«√∑”§«“¡√Ÿâ®—°  √â“ß§«“¡ —¡æ—π∏å∑’Ë¥’
·≈– Õ∫∂“¡§«“¡√Ÿâ ÷°À√◊Õ§«“¡‡ÀÁπ∑—Ë«‰ª¢Õßæπ—°ß“π∫â“ß πÕ°®“°π’È
§«√ √â“ß§«“¡‡™◊ËÕ¡—Ëπ·≈–∫√√¬“°“»∑’Ë¥’∑’Ë‡Õ◊ÈÕ„Àâæπ—°ß“π “¡“√∂
∫Õ°‡≈à“∂÷ß§«“¡º‘¥ª°µ‘ À√◊Õ®ÿ¥ÕàÕπµà“ß Ê „π√–∫∫¥â«¬

● °“√æ∫ª–æŸ¥§ÿ¬°—∫ºŸâ≈ß∑ÿπ ·≈–‡®â“Àπâ“∑’Ë¥â“πºŸâ≈ß∑ÿπ —¡æ—π∏å
(investors relation) °“√æŸ¥§ÿ¬¥—ß°≈à“« ®–™à«¬„Àâ∑à“π‰¥â∑√“∫¡“°¢÷Èπ«à“
ºŸâ≈ß∑ÿπ¡Õß¿“ææ®πå∫√‘…—∑∑à“πÕ¬à“ß‰√ ºŸâ≈ß∑ÿπµâÕß°“√Õ–‰√ ‡ªìπÀà«ß
ª√–‡¥Áπ‰Àπ ‡æ◊ËÕ∑’Ë∑à“π®–‰¥â “¡“√∂µÕ∫ πÕßºŸâ≈ß∑ÿπ ´÷Ëß‡ªìπ‡®â“¢Õß
∫√‘…—∑∑à“π‰¥â¥’¬‘Ëß¢÷Èπ
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3.2 °“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π ·≈–°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß

■ ■ ■ ·π«§«“¡§‘¥
„π°“√∑”Àπâ“∑’Ë§«∫§ÿ¡¥Ÿ·≈„Àâ°“√¥”‡π‘πß“π¢ÕßΩÉ“¬®—¥°“√

‡ªìπ‰ªµ“¡‡ªÑ“À¡“¬ π‚¬∫“¬ À√◊Õ·ºπß“π∑’Ë§≥–°√√¡°“√°”Àπ¥‰«â ∑à“π
„π∞“π–°√√¡°“√ ¬àÕ¡®–‰¡à “¡“√∂ Õ¥ àÕß¥Ÿ·≈°“√¥”‡π‘πß“πµà“ß Ê
¢Õß∫√‘…—∑∑—ÈßÀ¡¥‰¥â‡Õß ·µà∑à“π°Á “¡“√∂®–ºàÕπ§≈“¬¿“√–¥—ß°≈à“«‰¥â
‚¥¬°“√¥Ÿ·≈„Àâ∫√‘…—∑¡’√–∫∫°“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π·≈–°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë¥’
‡À¡“– ¡ ‡æ◊ËÕ„Àâ¡—Ëπ„®«à“

● °“√¥”‡π‘πß“πÀ√◊Õ°“√ªØ‘∫—µ‘ß“π„¥ Ê ‡ªìπ‰ªÕ¬à“ß¡’
ª√– ‘∑∏‘¿“æ ª√– ‘∑∏‘º≈ ·≈–‡ªìπ‰ªµ“¡π‚¬∫“¬ ¢âÕ∫—ß§—∫ À√◊Õ·ºπß“π
¢Õß∫√‘…—∑ µ≈Õ¥®π°ÆÀ¡“¬À√◊Õ°Æ√–‡∫’¬∫∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß

● ∑√—æ¬å ‘π¢Õß∫√‘…—∑‰¥â√—∫°“√¥Ÿ·≈ ªÑÕß°—π ·≈–√–«—ß√—°…“
„ÀâÕ¬Ÿà„π ¿“æ∑’Ëæ√âÕ¡ ”À√—∫°“√π”‰ª„™âª√–‚¬™πå ª≈Õ¥®“°°“√√—Ë«‰À≈
 ‘Èπ‡ª≈◊Õß  Ÿ≠‡ª≈à“ À√◊Õ°“√π”‰ª„™â‚¥¬‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥ª√–‚¬™πå°—∫∫√‘…—∑
À√◊Õ‚¥¬‰¡à¡’Õ”π“®

● ¡’°“√®—¥∑”√“¬ß“π∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ëπà“‡™◊ËÕ∂◊Õ

∑’Ëºà“π¡“ ¡’À≈“¬∫√‘…—∑∑’Ë¡Õß°“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π‡ªìπ®ÿ¥ Ê ‡™àπ
°“√§«∫§ÿ¡∑“ß°“√‡ß‘π‰¡à„Àâ√—Ë«‰À≈ °“√§«∫§ÿ¡§ÿ≥¿“æ°“√º≈‘µ„Àâ‡ªìπ‰ª
µ“¡¡“µ√∞“π ·µà°“√§«∫§ÿ¡‡æ’¬ß¢Õ∫‡¢µ¥—ß°≈à“« Õ“®®–¬—ß‰¡à‡æ’¬ßæÕ
∑’Ë®–§√Õ∫§≈ÿ¡§«“¡‡ ’Ë¬ß∑—ÈßÀ¡¥∑’ËÕ“®∑”„Àâ°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑
‰¡à∫√√≈ÿ‡ªÑ“À¡“¬∑’Ëµ—Èß‰«â √–∫∫°“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π·≈–°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß
®÷ß¡’§«“¡ —¡æ—π∏å°—πÕ¬à“ß„°≈â™‘¥ ·≈–§«√ àß‡ √‘¡„Àâ‡°‘¥¢÷Èπ„π∑ÿ°√–¥—∫
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¢ÕßÕß§å°√ ∑—Èßπ’È °“√¢“¥√–∫∫§«∫§ÿ¡¿“¬„πÕ¬à“ß‡æ’¬ßæÕ Õ“®π”
‰ª Ÿà§«“¡‡ ’¬À“¬ ®π∂÷ß§«“¡≈à¡ ≈“¬¢Õß∫√‘…—∑‰¥â ¥—ß¡’µ—«Õ¬à“ß¡“·≈â«
·¡â„π°‘®°“√¢π“¥„À≠à

■ ■ ■ °Æ‡°≥±å∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß
ªí®®ÿ∫—π¬—ß‰¡à¡’°ÆÀ¡“¬À√◊Õ¢âÕ∫—ß§—∫‚¥¬µ√ß„π‡√◊ËÕß°“√§«∫§ÿ¡

¿“¬„π ·µà°“√®—¥„Àâ¡’√–∫∫§«∫§ÿ¡¿“¬„π∑’Ë‡æ’¬ßæÕ ‡À¡“– ¡ ‡ªìπ‰ª‡æ◊ËÕ
ª√–‚¬™πå¢Õß∫√‘…—∑‡Õß ·≈–‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢ÕßÀπâ“∑’Ë·≈–§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫
¢Õß°√√¡°“√„π°“√¥”‡π‘πß“π ¥â«¬§«“¡√–¡—¥√–«—ß√—°…“ª√–‚¬™πå
¢Õß∫√‘…—∑

∑—Èßπ’È ¢âÕ∫—ß§—∫µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ °”Àπ¥„Àâ§≥–°√√¡°“√
µ√«® Õ∫¡’Àπâ“∑’Ë∑∫∑«π ·≈–„Àâ§«“¡‡ÀÁπ„π‡√◊ËÕß§«“¡‡æ’¬ßæÕ¢Õß
√–∫∫§«∫§ÿ¡¿“¬„π ·≈–‡ªî¥‡º¬º≈°“√ª√–‡¡‘π„π·∫∫· ¥ß√“¬°“√
¢âÕ¡Ÿ≈·≈–√“¬ß“πª√–®”ªï¥â«¬ Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ‰¡à¡’¢âÕ°”Àπ¥„¥∑’Ë “¡“√∂
√–∫ÿ‰¥â«à“ °“√§«∫§ÿ¡„π√–¥—∫„¥®÷ß®– ç‡æ’¬ßæÕé ‡æ√“–‡√◊ËÕß¥—ß°≈à“«‡ªìπ
¥ÿ≈¬æ‘π‘® ·≈–·µ°µà“ß°—π‰ª„π·µà≈–∫√‘…—∑ ∑—Èßπ’È °“√∑”Àπâ“∑’Ë¥—ß°≈à“«
¢Õß§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫‡ªìπ‡æ’¬ß°“√™à«¬§≥–°√√¡°“√µ“¡∑’Ë
§≥–°√√¡°“√¡Õ∫À¡“¬ ‚¥¬§≥–°√√¡°“√∑—Èß™ÿ¥¬—ß¡’§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫
·≈–§«√®–„Àâ§«“¡ ”§—≠„π‡√◊ËÕß¥—ß°≈à“«¥â«¬

■ ■ ■ ·π«∑“ßªØ‘∫—µ‘
„π°“√®—¥√–∫∫§«∫§ÿ¡¿“¬„π¢Õß∫√‘…—∑ ∑à“πÕ“®®–‰¡à “¡“√∂

§«∫§ÿ¡§«“¡‡ ’Ë¬ß„π∑ÿ°‡√◊ËÕß‰¥â„π§√“«‡¥’¬« °“√«“ß√–∫∫ À√◊Õ°“√∑∫∑«π
§«“¡‡æ’¬ßæÕ¢Õß√–∫∫§«∫§ÿ¡¿“¬„π®÷ßÕ“®®–‡√‘Ë¡®“°°“√ª√–‡¡‘π«à“®ÿ¥„¥
‡ªìπ§«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß∑’ËÕ“®∑”„Àâ∫√‘…—∑‰¡à “¡“√∂¥”‡π‘πß“π„Àâ∫√√≈ÿ‡ªÑ“À¡“¬
·≈–®—¥°“√§«∫§ÿ¡§«“¡‡ ’Ë¬ß„π®ÿ¥¥—ß°≈à“«„ÀâÕ¬Ÿà„π√–¥—∫∑’Ë¬Õ¡√—∫‰¥â°àÕπ
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°“√®—¥√–∫∫§«∫§ÿ¡∑’Ë¥’ §«√®–¡’§«“¡ ¡¥ÿ≈√–À«à“ß §«“¡
§≈àÕßµ—«„π°“√ªØ‘∫—µ‘ß“π ·≈–°“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π∑’Ë√—¥°ÿ¡ À“°π”¡“„™â
Õ¬à“ß‡¢â¡ß«¥ ‡§√àß§√—¥‡°‘π ¡§«√ °ÁÕ“®∑”„Àâ°“√ªØ‘∫—µ‘ß“π‡ªìπ‰ª
Õ¬à“ß≈à“™â“ ‰¡à§≈àÕßµ—« ´÷Ëß‰¡à‡ªìπº≈¥’µàÕ∫√‘…—∑ ∑—Èßπ’È ∑à“πÕ“®„™â·π«∑“ß
5 ª√–°“√¥—ßπ’È „π°“√«“ß√–∫∫§«∫§ÿ¡¿“¬„π

● °“√®—¥‚§√ß √â“ß¢ÕßÕß§å°√∑’Ë‡À¡“– ¡ ‚§√ß √â“ßÕß§å°√
∑’Ë¥’§«√‡πâπ„Àâ¡’°“√µ√«® Õ∫√–À«à“ß°—π ‡™àπ °“√·∫àß·¬°Àπâ“∑’Ë·≈–
§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫„πß“π 3 ¥â“πÕÕ°®“°°—π §◊Õ °“√Õπÿ¡—µ‘√“¬°“√ °“√∫—π∑÷°
¢âÕ¡Ÿ≈ ·≈–°“√¥Ÿ·≈√—°…“∑√—æ¬å ‘π πÕ°®“°π’È ·µà≈– à«πß“π¿“¬„π
∫√‘…—∑µâÕß¡’Àπâ“∑’Ë §«“¡√—∫º‘¥™Õ∫∑’Ë™—¥‡®π ‚¥¬§«√®—¥∑”√–‡∫’¬∫«‘∏’
ªØ‘∫—µ‘ß“π‡ªìπ≈“¬≈—°…≥åÕ—°…√ ‚¥¬‚§√ß √â“ß«‘∏’ªØ‘∫—µ‘‡À≈à“π’È §«√®–∑”„Àâ
¡—Ëπ„®«à“ °“√∑”√“¬°“√µà“ß Ê ¡’°√–∫«π°“√µ√«®‡™Á§§«“¡∂Ÿ°µâÕß„π¥â“π
°“√Õπÿ¡—µ‘ ·≈–°“√∫—π∑÷°¢âÕ¡Ÿ≈ √«¡∑—Èß‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥§«“¡´È”´âÕπ„π°“√
ªØ‘∫—µ‘ß“π¥â«¬

● °“√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß §«√ª√–‡¡‘π§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß∑—Èß
Õß§å°√ ·≈–√–∫ÿ (identify) „Àâ‰¥â«à“ ¡’√–∫∫„¥∫â“ß∑’Ë¡’§«“¡‡ ’Ë¬ß ŸßµàÕ
°“√¥”‡π‘πß“πµ“¡‡ªÑ“À¡“¬À√◊ÕÕ“®°àÕ„Àâ‡°‘¥§«“¡‡ ’¬À“¬·°à∫√‘…—∑
§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ¡’º≈°√–∑∫ (impact) µàÕ∫√‘…—∑¡“°πâÕ¬‡æ’¬ß„¥ ¡’‚Õ°“ 
(probability) ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ ŸßÀ√◊Õ‰¡à ·≈–°“√ªØ‘∫—µ‘ß“π·µà≈–√–∫∫‰¥â°”Àπ¥
«‘∏’ªÑÕß°—πÀ√◊Õ≈¥§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’ËÕ“®‡°‘¥¢÷Èπ‰¥âÕ¬à“ß‡æ’¬ßæÕÀ√◊Õ¬—ß

● °“√®—¥„Àâ¡’√–∫∫µ‘¥µ“¡¥Ÿ·≈ §«√®—¥„Àâ¡’√–∫∫°“√§«∫§ÿ¡
¿“¬„π·≈–∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ßÕ¬à“ßπâÕ¬„π∑ÿ°√–∫∫∑’Ë§«“¡‡ ’Ë¬ß¡’º≈°√–∑∫
 Ÿß ·≈–¡’‚Õ°“ ‡°‘¥¢÷Èπ‰¥â¡“° (high impact & high probability) ‚¥¬
§«√®–°”Àπ¥¡“µ√°“√§«∫§ÿ¡§«“¡‡ ’Ë¬ß °”Àπ¥¥—™π’∑’Ë‡ªìπ —≠≠“≥‡µ◊Õπ
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(early warning) «à“§«“¡‡ ’Ë¬ßπ—Èπ°”≈—ß®–‡°‘¥¢÷Èπ ¡’√–∫∫ª√–¡«≈¢âÕ¡Ÿ≈
·≈–√“¬ß“π∑’Ë¥’ ·≈–®—¥„Àâ¡’∫ÿ§≈“°√ ‡™àπ Àπà«¬ß“π§«∫§ÿ¡¿“¬„π ∑’Ë¡’
Àπâ“∑’Ëµ‘¥µ“¡ —≠≠“≥‡µ◊Õπ¿—¬∑’Ë«“ß‰«â ·≈–¥Ÿ·≈„ÀâºŸâ∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕßªØ‘∫—µ‘
µ“¡√–∫∫∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë«“ß‰«âÕ¬à“ß ¡Ë”‡ ¡Õ

● °“√ª√–‡¡‘πº≈ ‡¡◊ËÕ‰¥â®—¥√–∫∫°“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π·≈–
∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈â« °Á¬—ß§«√®–¡’°“√∑∫∑«π√–∫∫∑’Ë«“ß‰«âÕ¬Ÿà‡ªìπ√–¬–Ê
(self assessment) ‡æ◊ËÕ„Àâ¡—Ëπ„®«à“ √–∫∫°“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π∑’Ë°”Àπ¥‰«â
¬—ß¡’ª√– ‘∑∏‘¿“æ ·≈–‰¥â√—∫°“√ª√—∫ª√ÿß„Àâ Õ¥§≈âÕß°—∫ ¿“æ°“√≥å∑’Ë
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª  πÕ°®“°π’È ¬—ß§«√®–¡’ºŸâ∑’Ë‡ªìπÕ‘ √–®“°°“√¥”‡π‘πß“π
µ“¡√–∫∫§«∫§ÿ¡¿“¬„ππ—Èπ ¡“µ‘¥µ“¡ª√–‡¡‘πº≈¥â«¬‡ªìπ§√—Èß§√“«
‡æ◊ËÕ„Àâ‰¥â§«“¡‡ÀÁπ∑’Ë‡ªìπÕ‘ √–

● °“√ª√—∫ª√ÿß·°â‰¢ À“°¡’¢âÕ —ß‡°µÀ√◊Õµ√«®æ∫¢âÕº‘¥æ≈“¥
®“°Àπà«¬ß“π§«∫§ÿ¡¿“¬„π ºŸâ Õ∫∫—≠™’ À√◊Õ°√√¡°“√µ√«® Õ∫
§≥–°√√¡°“√§«√„Àâ§«“¡ ”§—≠°—∫¢âÕ —ß‡°µ¥—ß°≈à“«‡æ◊ËÕ√’∫π”¡“ª√—∫ª√ÿß
·°â‰¢„Àâ∑—π°“√≥å πÕ°®“°π’È §«√®—¥„Àâæπ—°ß“π´÷Ëß‡ªìπºŸâ„°≈â™‘¥°—∫√–∫∫
µà“ß Ê ¡’™àÕß∑“ß∑’Ë –¥«°„π°“√·®âß∫√‘…—∑ À“°æ∫®ÿ¥∫°æ√àÕß „π√–∫∫
π—Èπ Ê ¥â«¬

Õπ÷Ëß ∑à“π “¡“√∂»÷°…“·π«∑“ßªØ‘∫—µ‘‡æ‘Ë¡‡µ‘¡‰¥â®“°§Ÿà¡◊Õ∑’Ë
µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ ®—¥∑”·≈–‡º¬·æ√à ‡√◊ËÕß ·π«∑“ß ”À√—∫§≥–°√√¡°“√
∫√‘…—∑‡°’Ë¬«°—∫°“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π ·≈–‡√◊ËÕß°“√∫√‘À“√§«“¡‡ ’Ë¬ß πÕ°®“°π’È
∑à“π¬—ßÕ“®„™â·∫∫ª√–‡¡‘π§«“¡‡æ’¬ßæÕ¢Õß°“√§«∫§ÿ¡¿“¬„π (download
‰¥â®“° website www.sec.or.th) ‡æ◊ËÕ‡ªìπ·π«∑“ß„π°“√ª√–‡¡‘π
µπ‡Õß¥â«¬
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3.3 °“√°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√

■ ■ ■ ·π«§«“¡§‘¥
§à“µÕ∫·∑π°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ ”§—≠Õ¬à“ßÀπ÷Ëß

„π°“√ √√À“§π∑’Ë¡’§«“¡√Ÿâ§«“¡ “¡“√∂¡“¥”√ßµ”·Àπàß √—°…“§π‰«â ·≈–
®Ÿß„®°“√∑”ß“π„Àâ‡ªìπ‰ªµ“¡‡ªÑ“À¡“¬ ·µà‡π◊ËÕß®“°‚¥¬≈—°…≥–¢Õß
√“¬°“√·≈â« §à“µÕ∫·∑π¥—ß°≈à“«Õ“®‡¢â“¢à“¬‡ªìπ√“¬°“√∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—π‰¥â
‡æ√“–‡ªìπ‡√◊ËÕß∑’Ë°√√¡°“√À√◊ÕºŸâ∫√‘À“√¡’ à«π‰¥â‡ ’¬‚¥¬µ√ß„π‡√◊ËÕß
∑’Ëæ‘®“√≥“ (·µà‰¡à®—¥‡ªìπ ç√“¬°“√∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—πé µ“¡¢âÕ∫—ß§—∫
µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ)  ¥—ßπ—Èπ §à“µÕ∫·∑ππ’È®÷ß§«√®–‡À¡“– ¡°—∫µ”·Àπàß
Àπâ“∑’Ë §«“¡√—∫º‘¥™Õ∫ ·≈–º≈°“√ªØ‘∫—µ‘ß“π (performance) ¢Õß
°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√·µà≈–√“¬ ·≈–°”Àπ¥À√◊Õª√–‡¡‘π‚¥¬∫ÿ§§≈Õ◊Ëπ∑’Ë
¥Ÿ·≈°“√∑”Àπâ“∑’Ë¢Õß∫ÿ§§≈¥—ß°≈à“« ́ ÷ËßµâÕß¡‘„™àºŸâ‰¥â√—∫§à“µÕ∫·∑ππ—Èπ‡Õß

∑—Èßπ’È „π°“√æ‘®“√≥“ ç§à“µÕ∫·∑πé ¢Õß°√√¡°“√À√◊ÕºŸâ∫√‘À“√
§«√§”π÷ß∂÷ß§à“µÕ∫·∑π∑—ÈßÀ¡¥‰¡à«à“®–Õ¬Ÿà„π√Ÿª„¥ ‡™àπ ‡ß‘π‡¥◊Õπ ‡∫’È¬
ª√–™ÿ¡ ∫”‡ÀπÁ® ‚∫π—   ‘∑∏‘„π°“√´◊ÈÕÀÿâπ (ESOP) °Õß∑ÿπ ”√Õß‡≈’È¬ß™’æ
·≈– ‘∑∏‘ª√–‚¬™πåÕ◊Ëπ Ê

■ ■ ■ °Æ‡°≥±å∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß
‡√◊ËÕß§à“µÕ∫·∑π‡ªìπ‡√◊ËÕß≈–‡Õ’¬¥ÕàÕπ  ¥—ßπ—Èπ ®÷ß‰¡à¡’°Æ‡°≥±å„¥

∑’Ë°”Àπ¥„π‡√◊ËÕß®”π«π§à“µÕ∫·∑π ·µà¡’¢âÕ°”Àπ¥‡√◊ËÕß°√–∫«π°“√
°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π ¥—ßπ’È

æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ °≈à“«∂÷ß‡©æ“–§à“µÕ∫·∑π¢Õß°√√¡°“√
‰¡à√«¡ºŸâ∫√‘À“√ ‚¥¬¡’¢âÕ°”Àπ¥∑’Ë ”§—≠ §◊Õ

● Àâ“¡∫√‘…—∑®à“¬‡ß‘πÀ√◊Õ∑√—æ¬å ‘πÕ◊Ëπ„Àâ°√√¡°“√  ‡«âπ·µà‡ªìπ
§à“µÕ∫·∑πµ“¡¢âÕ∫—ß§—∫∫√‘…—∑
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● ∂â“¢âÕ∫—ß§—∫∫√‘…—∑‰¡à‰¥â°”Àπ¥‰«â „Àâ®à“¬‰¥â‡¡◊ËÕ‰¥â√—∫¡µ‘
®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ¥â«¬§–·ππ‡ ’¬ß 2/3 ¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
∑’Ë¡“ª√–™ÿ¡

ª√–°“» °.≈.µ. ‰¡à‰¥â°”Àπ¥‡√◊ËÕß«‘∏’°“√°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π
·µà¡’‡√◊ËÕß

● °“√ÕÕ°À≈—°∑√—æ¬å„Àâ°√√¡°“√·≈–æπ—°ß“π (ESOP) ÷́Ëß
®–°≈à“«„πÀ—«¢âÕ∂—¥‰ª

● °“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈§à“µÕ∫·∑π√«¡¢Õß°√√¡°“√ §à“µÕ∫
·∑π√«¡¢ÕßºŸâ∫√‘À“√ (´÷ËßÀ¡“¬∂÷ß top 5 À√◊Õ‡∑’¬∫‡∑à“)
·≈–®”π«π°√√¡°“√ ·≈–ºŸâ∫√‘À“√ µ“¡≈”¥—∫

¢âÕ∫—ß§—∫µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ ‰¡à¡’¢âÕ°”Àπ¥‡æ‘Ë¡‡µ‘¡ ¡’‡æ’¬ß
§”·π–π”µ“¡√“¬ß“π°“√°”°—∫¥Ÿ·≈°‘®°“√∑’Ë¥’«à“ °“√°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π
°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√ §«√°”Àπ¥‚¥¬ºŸâ∑’Ë‡ªìπÕ‘ √– ‚¥¬Õ“®®–µ—Èß
§≥–°√√¡°“√æ‘®“√≥“§à“µÕ∫·∑π¢÷Èπ ‡æ◊ËÕ∑”Àπâ“∑’Ë¥—ß°≈à“«

■ ■ ■ ·π«∑“ßæ‘®“√≥“
„§√§«√‡ªìπºŸâ°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π
§à“µÕ∫·∑π¢Õß°√√¡°“√ ‡π◊ËÕß®“°°√√¡°“√∑”Àπâ“∑’Ë„π∞“π–

ºŸâ·∑π¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ  ¥—ßπ—Èπ ·π«∑“ß∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥
(best practice) „π°“√ªØ‘∫—µ‘µ“¡ æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ ®÷ß§◊Õ °“√‡ πÕ
§à“µÕ∫·∑π°√√¡°“√∑’Ë‡ªìπµ—«‡ß‘π∑—ÈßÀ¡¥„Àâ∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπÕπÿ¡—µ‘‡ªìπ
√“¬ªï ‡æ◊ËÕ„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ “¡“√∂°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π¥—ß°≈à“«‰¥â‡À¡“– ¡°—∫
 ¿“æ°“√≥å„π·µà≈–¢≥– ·≈–‡ªìπ°≈‰°„Àâ°√√¡°“√¡’·√ß®Ÿß„® ·≈–µâÕß
√—∫º‘¥™Õ∫ (accountable) µàÕº≈°“√¥”‡π‘πß“π¡“°¢÷Èπ
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Õ¬à“ß‰√°Á¥’ „π∑“ßªØ‘∫—µ‘ ∫“ß∑à“πÕ“®®–¬—ß√Ÿâ ÷°‰¡à –¥«°„®°—∫
°“√‡ πÕ‡√◊ËÕß‡ß‘π§à“µÕ∫·∑π (´÷Ëß∫“ß∑à“π√Ÿâ ÷°«à“‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈ à«πµ—«) „Àâ
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ (´÷Ëß√Ÿâ ÷°«à“‡ªìπ “∏“√≥™π) ‡ªìπºŸâæ‘®“√≥“ À“°‡ªìπ‡™àππ’È ∑à“π°Á
Õ“®®–‡≈◊Õ°Õ’°·π«∑“ßÀπ÷Ëß∑’Ë æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ ‡ªî¥‰«â„Àâ§◊Õ °”Àπ¥
°√Õ∫°“√®à“¬§à“µÕ∫·∑π°√√¡°“√‰«â„π¢âÕ∫—ß§—∫∫√‘…—∑ ́ ÷Ëß∑”„Àâ∑à“π‰¡àµâÕß
‡ πÕ‡√◊ËÕß ç‡ß‘πé „ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπæ‘®“√≥“ ·µà‡ πÕ ç°µ‘°“é „ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡ÀÁπ™Õ∫

À“°∑à“π‡≈◊Õ°∑’Ë®–°”Àπ¥°µ‘°“‰«â„π¢âÕ∫—ß§—∫∫√‘…—∑ ∑à“π°Á§«√
·πà„®¥â«¬«à“ °µ‘°“∑’Ë°”Àπ¥‰«âπ—Èπ ¬◊¥À¬ÿàπ‡æ’¬ßæÕ∑’Ë®–ª√—∫‡ª≈’Ë¬π
§à“µÕ∫·∑π°√√¡°“√‰¥âµ“¡º≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß§≥–°√√¡°“√ ·≈–
¢≥–‡¥’¬«°—π °Á™—¥‡®π‡æ’¬ßæÕ∑’Ë®–‰¡à∑”„Àâ§≥–°√√¡°“√µâÕß„™â¥ÿ≈¬æ‘π‘®
„π°“√°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π¢Õßµ—«‡ÕßÕ’° ‡™àπ Õ“®®–°”Àπ¥§à“‡∫’È¬ª√–™ÿ¡
‡ªìπ®”π«π‡ß‘π∑’Ë·πàπÕπ ·≈–°”Àπ¥∫”‡ÀπÁ®°√√¡°“√‡ªìπÕ—µ√“√âÕ¬≈–
¢Õß°”‰√ ÿ∑∏‘ ‡ªìπµâπ ‰¡à„™à°”Àπ¥®”π«π Ÿß ÿ¥‰«â Ÿß Ê À√◊Õ„Àâ®à“¬‰¥â
µ“¡¡µ‘§≥–°√√¡°“√ ´÷Ëß∑”„Àâ§≥–°√√¡°“√°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π¢Õß
µ—«‡Õß‰¥â‡Õß ∑—Èßπ’È ·¡â®–‰¥â°”Àπ¥°µ‘°“‰«â„π¢âÕ∫—ß§—∫·≈â« °Á§«√¡’
°“√‡ πÕ°µ‘°“π—Èπ„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑∫∑«π§«“¡‡À¡“– ¡Õ¬Ÿà‡ªìπ√–¬–¥â«¬

§à“µÕ∫·∑πºŸâ∫√‘À“√ „π∞“π–°√√¡°“√ ∑à“π§«√®–¡’ à«π°”Àπ¥
„π‡√◊ËÕßπ’È ‰¡à«à“®–‡ªìπ°“√æ‘®“√≥“„π§≥–°√√¡°“√∑’ËºŸâ∫√‘À“√∑’Ë∂Ÿ°ª√–‡¡‘π
‰¡à‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡ À√◊Õ‚¥¬°“√¡Õ∫À¡“¬„Àâ¡’§≥–°√√¡°“√æ‘®“√≥“
§à“µÕ∫·∑π¥”‡π‘π°“√¥—ß°≈à“« ∑—Èßπ’È §≥–°√√¡°“√§«√„™â‡§√◊ËÕß¡◊Õπ’È„Àâ
‡ªìπª√–‚¬™πå Ÿß ÿ¥µàÕ°“√ √√À“ ·≈–√—°…“ºŸâ∫√‘À“√∑’Ë¡’§«“¡ “¡“√∂
√«¡∑—Èß √â“ß·√ß®Ÿß„®·≈–§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫¢Õß∫ÿ§§≈¥—ß°≈à“«„π°“√∑”ß“π
„Àâ‡ªìπ‰ªµ“¡‡ªÑ“À¡“¬
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√Ÿª·∫∫¢Õß§à“µÕ∫·∑π
Õ“®®–·∫àß‡ªìπ 2  à«π §◊Õ
●  à«π∑’Ë‡ªìπ§à“µÕ∫·∑πæ◊Èπ∞“π (‡™àπ ‡∫’È¬ª√–™ÿ¡ ‡ß‘π‡¥◊Õπ

°√√¡°“√) §«√®–°”Àπ¥‰«â≈à«ßÀπâ“ ‚¥¬ –∑âÕπ∂÷ß§«“¡
√—∫º‘¥™Õ∫ ·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß°√√¡°“√·µà≈–≈—°…≥– ‡™àπ
ª√–∏“π°√√¡°“√ °√√¡°“√µ√«® Õ∫ °√√¡°“√∫√‘À“√
‡ªìπµâπ

●  à«π∑’Ë‡ªìπ√“ß«—≈ (‡™àπ ‚∫π—  ∫”‡ÀπÁ®°√√¡°“√ ESOP)
§«√º—π·ª√µ“¡¡Ÿ≈§à“∑’Ë§≥–°√√¡°“√ √â“ß„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ‚¥¬
Õ“®®–‡ πÕ„Àâ∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπæ‘®“√≥“ªï∂—¥‰ª æ√âÕ¡°—∫
°“√√“¬ß“π·≈–°“√ª√–‡¡‘πº≈°“√¥”‡π‘πß“πª√–®”ªï
À√◊ÕÕ“®®–°”Àπ¥‡ªìπ Ÿµ√µ—Èß·µàµâπ ‡™àπ „Àâ∫”‡ÀπÁ®
°√√¡°“√ x% ¢Õß°”‰√ ÿ∑∏‘ ·≈–„Àâ§≥–°√√¡°“√°”Àπ¥
«‘∏’®—¥ √√√–À«à“ß°√√¡°“√¥â«¬°—π‡Õß ‡ªìπµâπ

°“√°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π¢Õß°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√ à«πÀπ÷Ëß „Àâ
º—π·ª√‰ªµ“¡º≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑π’È ¡’¢âÕ¥’„π¥â“π°“√ √â“ß
·√ß®Ÿß„®„π°“√ √â“ßº≈°“√¥”‡π‘πß“π∑’Ë¥’„Àâ∫√‘…—∑ ·µàÀ“°°”Àπ¥
§à“µÕ∫·∑π à«ππ’È‰«â Ÿß‡°‘π‰ª °ÁÕ“®‡ªìπ·√ß®Ÿß„®„Àâ°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√
§”π÷ß∂÷ßº≈ª√–‚¬™πå¢Õß∫√‘…—∑„π√–¬– —Èπ¡“°°«à“√–¬–¬“«‰¥â ¥—ßπ—Èπ
∑à“π®÷ß§«√¥Ÿ·≈§à“µÕ∫·∑π„π∑—Èß 2 ≈—°…≥–π’È „Àâ¡’ —¥ à«π∑’Ë‡À¡“– ¡¥â«¬

πÕ°®“°π’È °“√°”Àπ¥§à“µÕ∫·∑π·µà≈–≈—°…≥– §«√®–§”π÷ß
∂÷ßªí®®—¬¥—ßπ’È¥â«¬

● §«“¡ Õ¥§≈âÕß°—∫§à“µÕ∫·∑π„πÕÿµ “À°√√¡‡¥’¬«°—π
● ¢Õ∫‡¢µ§«“¡√—∫º‘¥™Õ∫
●  ∂“π–§«“¡‡¢â¡·¢Áß∑“ß°“√‡ß‘π¢Õß∫√‘…—∑
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● §«“¡ Õ¥§≈âÕß√–À«à“ß«‘∏’°“√«—¥º≈°“√ªØ‘∫—µ‘ß“π °—∫
°“√∫√√≈ÿ‡ªÑ“À¡“¬¢Õß∫√‘…—∑

3.4 °“√‡ πÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å·°à°√√¡°“√
      ·≈–æπ—°ß“π
      (Employee Stock Option Plan : ESOP)

■ ■ ■ ·π«§«“¡§‘¥
°“√„Àâ ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ·°à°√√¡°“√·≈–æπ—°ß“π‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ ”§—≠

Õ¬à“ßÀπ÷Ëß ∑’Ë™à«¬ √â“ß§«“¡√Ÿâ ÷°ºŸ°æ—π‡ªìπ‡®â“¢Õß„Àâ·°à°√√¡°“√·≈–
æπ—°ß“π  √â“ß·√ß®Ÿß„®„π°“√∑”ß“π‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå√–¬–¬“«°«à“°”‰√„π
√Õ∫ 1 ªï ·≈– √â“ßº≈ª√–‚¬™πå√à«¡°—π√–À«à“ßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ·≈–ºŸâªØ‘∫—µ‘ß“π

°“√„Àâ ESOP π’È ‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß§à“µÕ∫·∑π ®÷ß¡’·π«§«“¡§‘¥
·≈–·π«∑“ßæ‘®“√≥“§«“¡‡À¡“– ¡Õ¬à“ß‡¥’¬«°—π ‡æ’¬ß·µàµâπ∑ÿπ
°“√ÕÕ°À≈—°∑√—æ¬å„Àâ°√√¡°“√·≈–æπ—°ß“ππ’È ‰¡à‰¥â· ¥ß‡ªìπ§à“„™â®à“¬∑’Ë
°√–∑∫°”‰√¢“¥∑ÿπ¢Õß∫√‘…—∑ ·µà∑”„Àâ®”π«πÀÿâπ¢Õß∫√‘…—∑‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ·≈–
∑”„Àâ 1 Àÿâπ¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ¡’ —¥ à«π„π à«π·∫àß°”‰√¢Õß∫√‘…—∑≈¥≈ß (dilution
effect) ¥—ßπ—Èπ ®÷ß§«√„™â‡§√◊ËÕß¡◊Õπ’È‡æ◊ËÕ √â“ß·√ß®Ÿß„®„Àâ°√√¡°“√·≈–
æπ—°ß“π √à«¡°—π √â“ßº≈°“√¥”‡π‘πß“π∑’Ë¥’¬‘Ëß¢÷Èπ ‡æ◊ËÕ √â“ß¡Ÿ≈§à“¢ÕßÀÿâπ
·µà≈–Àÿâπ¢Õß°‘®°“√„Àâ Ÿß¬‘Ëß¢÷Èπ°«à“ dilution ∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ Ÿ≠‡ ’¬‰ª

■ ■ ■ °Æ‡°≥±å∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß
¡’‡©æ“–µ“¡ª√–°“» °.≈.µ. ‚¥¬°“√„Àâ ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ‡ªìπ°“√ÕÕ°

À≈—°∑√—æ¬å„À¡à (‰¡à«à“®–‡ªìπ°“√„Àâ ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ‚¥¬µ√ß À√◊Õ°“√ÕÕ°
warrant ‡æ◊ËÕ„Àâ ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ„πÕπ“§µµ“¡√“§“∑’Ëµ°≈ß°—π„π«—ππ’È) ®÷ßµâÕß
‰¥â√—∫Õπÿ≠“µ ®“° °.≈.µ. °àÕπ ÷́Ëß¡’À≈—°‡°≥±å ”§—≠ ¥—ßπ’È
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● °“√Õπÿ¡—µ‘ °“√„Àâ ‘∑∏‘π’È·°à°√√¡°“√·≈–æπ—°ß“π∑”„Àâ
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‰¥â√—∫º≈°√–∑∫®“° dilution ®÷ßµâÕß‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘
®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ°àÕπ ‚¥¬¡’°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈„πÀπ—ß ◊Õ
π—¥ª√–™ÿ¡∑’Ë‡æ’¬ßæÕµàÕ°“√µ—¥ ‘π„®„™â ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß
¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ (¡’¢âÕ°”Àπ¥„π‡√◊ËÕß¢âÕ¡Ÿ≈¢—ÈπµË”¥â«¬¥Ÿ„π
§Ÿà¡◊Õ‡≈à¡ 3)

● °“√Õπÿ¡—µ‘°√≥’∑’Ë„Àâ ‘∑∏‘æ‘‡»… ∂â“µâÕß°“√®–„Àâ ‘∑∏‘·°à
°√√¡°“√ À√◊Õæπ—°ß“π Ÿß‰ª°«à“°“√ √â“ß·√ß®Ÿß„®„Àâ √â“ß
¡Ÿ≈§à“Àÿâπ„πÕπ“§µ ‚¥¬°“√„Àâ ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ„π√“§“µË”°«à“
√“§“µ≈“¥ªí®®ÿ∫—π (∑”„Àâ à«π≈¥®“°√“§“µ≈“¥π—Èπ ‡ªìπ
º≈µÕ∫·∑π·°à°√√¡°“√æπ—°ß“π∑—π∑’ ·≈–Õ¬ŸàπÕ°‡Àπ◊Õ
®“° à«π∑’Ë‡ªìπ·√ß®Ÿß„®„Àâ √â“ß ‘Ëß∑’Ë¥’¢÷Èπ„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ) ·≈–
Àÿâπ∑’Ë „Àâ‚¥¬¡’ à«π≈¥π—Èπ ¡’®”π«π Ÿß‡°‘π 5% ¢ÕßÀÿâπ∑—ÈßÀ¡¥
‚§√ß°“√¥—ß°≈à“« µâÕß‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘¥â«¬¡µ‘∑’Ë¬“°¢÷Èπ §◊Õ
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ 5% ¡’ ‘∑∏‘¬—∫¬—Èß‰¥â

● °“√®—¥ √√„Àâ°√√¡°“√ ‡æ◊ËÕªÑÕß°—π§«“¡¢—¥·¬âß∑“ß
º≈ª√–‚¬™πå„π°“√®—¥ √√ ‘∑∏‘„Àâ°√√¡°“√ ®÷ß°”Àπ¥„Àâ
°“√®—¥ √√¥—ß°≈à“« µâÕß‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
‡ªìπ√“¬§π ‚¥¬≈—°…≥–µ√“ “√À√◊Õ ‘∑∏‘∑’Ë„Àâ°√√¡°“√
µâÕß‰¡àµà“ß®“°æπ—°ß“π∑—Ë«‰ª („Àâ·µ°µà“ß‰¥â‡©æ“–‡√◊ËÕß
®”π«πÀÿâπ∑’Ë‰¥â√—∫ ‘∑∏‘∑’Ë®–´◊ÈÕ)

● °“√®—¥ √√ ‘∑∏‘ ‡æ◊ËÕªÑÕß°—π°“√®—¥ √√ ‘∑∏‘‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå
¢Õß§π‡æ’¬ß∫“ß§π ‚¥¬‡©æ“–°√≥’ ‘∑∏‘∑’Ë®– ◊́ÈÕÀÿâππ—Èπ
¡’ à«π≈¥®“°√“§“µ≈“¥ ®÷ß°”Àπ¥„Àâ°“√®—¥ √√ ‘∑∏‘
·∫∫°√–®ÿ°µ—«·°à∫ÿ§§≈„¥∫ÿ§§≈Àπ÷Ëß‡°‘π 5% µâÕßºà“π
°“√æ‘®“√≥“®“°§≥–°√√¡°“√æ‘®“√≥“§à“µÕ∫·∑π
´÷Ëß‡ªìπÕ‘ √–°àÕπ ‚¥¬°“√®—¥ √√π—ÈπµâÕß‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘®“°
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∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡ªìπ√“¬§π ·≈–µâÕß‡ªî¥‡º¬§à“µÕ∫·∑π
∑—ÈßÀ¡¥¢Õß∫ÿ§§≈π—Èπ‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈ª√–°Õ∫°“√µ—¥ ‘π„®¥â«¬

● Õ“¬ÿ°“√„™â ‘∑∏‘ ‡π◊ËÕß®“°√“§“„™â ‘∑∏‘µâÕß°”Àπ¥‰«â≈à«ßÀπâ“
ª√–°Õ∫°—∫√“§“ÀÿâπÕ“®‰¥â√—∫º≈°√–∑∫®“°À≈“¬ªí®®—¬
·≈–‡æ◊ËÕ°√–µÿâπ„Àâ°√√¡°“√·≈–æπ—°ß“π· ¥ßº≈°“√
¥”‡π‘πß“π„π√–¬–‡«≈“æÕ ¡§«√ ®÷ß°”Àπ¥Õ“¬ÿ°“√„™â ‘∑∏‘
‰«â‰¡à‡°‘π 5 ªï

● §ÿ≥ ¡∫—µ‘¢Õß∫√‘…—∑∑’ËÕÕ° µâÕß‡ªìπ‰ªµ“¡‡°≥±å°“√ÕÕ°
Àÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ∑—Ë«‰ª¥â«¬

■ ■ ■ ·π«∑“ß°“√æ‘®“√≥“
·¡â«à“‚§√ß°“√ ESOP ®–µâÕß‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ°àÕπ

·µà∑à“π„π∞“π– à«πÀπ÷Ëß¢Õß§≥–°√√¡°“√ ‡ªìπºŸâ‡ πÕ‚§√ß°“√„ÀâºŸâ∂◊Õ
Àÿâπæ‘®“√≥“ ·≈–µâÕß„Àâ§«“¡‡ÀÁπ·°àºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¥â«¬ ¥—ßπ—Èπ „π°“√æ‘®“√≥“
‚§√ß°“√¥—ß°≈à“« ∑à“π§«√®–§”π÷ß∂÷ßªí®®—¬ ¥—ßπ’È

● ª√–‡¿∑À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë„™â ¡’∑“ß‡≈◊Õ°§◊Õ °“√„Àâ ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ
À√◊Õ°“√„Àâ warrant ‡æ◊ËÕ„Àâ„™â ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ„πÕπ“§µ ´÷Ëß
∫√‘…—∑ à«π¡“°®–‡≈◊Õ°ÕÕ° warrant ‡æ√“–∂â“ÕÕ°Àÿâπ„Àâ
µ—Èß·µà«—ππ’È °Á®–‰¡à‡ªìπ·√ß®Ÿß„®„Àâ°√√¡°“√æπ—°ß“π∑”ß“π
‡æ◊ËÕ √â“ßº≈µÕ∫·∑π·°àºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ‚¥¬æπ—°ß“πÕ“®
¢“¬ÀÿâπÕÕ°‰ª∑—π∑’ ∂â“¡’¢âÕ°”Àπ¥Àâ“¡¢“¬ æπ—°ß“π°Á
µâÕß‡ ’Ë¬ß®à“¬‡ß‘π≈à«ßÀπâ“ ‚¥¬Àÿâππ—Èπ‰¡à¡’ ¿“æ§≈àÕß À√◊Õ
∂â“°—πÀÿâππ—Èπ„Àâ§π°≈“ß∂◊Õ‰«â°àÕπ ‡æ◊ËÕ√Õ„Àâ°√√¡°“√
æπ—°ß“π„™â ‘∑∏‘ °ÁµâÕß¡’°“√À“·À≈àß‡ß‘π„Àâ§π°≈“ß∂◊ÕÀÿâπ
‰«â‡æ√“–µâÕß™”√–§à“Àÿâπ‡ªìπ‡ß‘πµ—Èß·µàµâπ ́ ÷Ëßªí≠À“‡À≈à“π’È
®–‰¡à‡°‘¥°—∫ warrant
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● √“§“„™â ‘∑∏‘ §«√°”Àπ¥‰«â‰¡àµË”°«à“√“§“µ≈“¥ ≥ «—π∑’Ë
„Àâ ESOP ‡æ◊ËÕ®Ÿß„®„Àâ°√√¡°“√æπ—°ß“π √â“ßº≈µÕ∫·∑π
∑’Ë¥’¬‘Ëß¢÷Èπ °“√„Àâ ‘∑∏‘∑’Ë¡’ à«π≈¥§«√∑”‡©æ“–‡¡◊ËÕ®”‡ªìπ
‡™àπ ∫√‘…—∑‰¡à¡’‡ß‘π ¥®–™”√–‡ß‘π‡¥◊Õπ („π¥â“π∫—≠™’
Õ¬Ÿà√–À«à“ß°“√ÕÕ°·π«∑“ßªØ‘∫—µ‘«à“ à«π≈¥π—ÈπµâÕß
∂◊Õ‡ªìπ§à“„™â®à“¬ ‡™àπ‡¥’¬«°—∫‡ß‘π‡¥◊Õπ¥â«¬) ‚¥¬§«√®–
Õ∏‘∫“¬‡Àµÿº≈„Àâ™—¥‡®π ‡æ√“–¬‘Ëß√“§“„™â ‘∑∏‘µË”¡“°
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ°Á¬‘Ëß∂Ÿ°°√–∑∫®“° dilution ¡“° (book value
µàÕÀÿâπ≈¥≈ß)

● ¢π“¥¢Õß‚§√ß°“√ ¬‘Ëß¡’®”π«πÀÿâπ√Õß√—∫ ‘∑∏‘¡“° ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
°Á¬‘Ëß∂Ÿ°°√–∑∫®“° dilution ¡“°µ“¡‰ª¥â«¬ (∂â“°”‰√
‡∑à“‡¥‘¡ °”‰√µàÕÀÿâπ≈¥≈ß) ¢π“¥‚§√ß°“√®–„À≠àÀ√◊Õ‡≈Á°
 à«πÀπ÷Ëß¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫ ®”π«πæπ—°ß“π∑’Ë§«√‰¥â√—∫ ‘∑∏‘
‚§√ß √â“ß§à“µÕ∫·∑π∑’Ë„ÀâÕ¬Ÿà·≈â« ≈—°…≥–∏ÿ√°‘®«à“®”‡ªìπ
µâÕßæ÷Ëßæ‘ß§«“¡ “¡“√∂ à«πµ—«¢Õß∫ÿ§§≈“°√¡“°‡æ’¬ß„¥
œ≈œ  ∑—Èßπ’È ‚¥¬∑—Ë«‰ª®”π«πÀÿâπ√Õß√—∫ ESOP ∑’Ë§ß§â“ß
∑—ÈßÀ¡¥‰¡à§«√‡°‘π 5% ¢Õß®”π«πÀÿâπ™”√–·≈â«¢Õß∫√‘…—∑

● °“√®—¥ √√ ESOP ‡ªìπ à«πÀπ÷Ëß¢Õß§à“µÕ∫·∑π ®÷ß§«√
„™â·π«∑“ß®—¥ √√‡™àπ‡¥’¬«°—∫°“√®à“¬§à“µÕ∫·∑π„Àâ
°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√ ∑—Èßπ’È ∂â“®–„Àâ ‘∑∏‘·°à∫ÿ§§≈„¥
∫ÿ§§≈Àπ÷Ëß¡“° °Á§«√®–Õ∏‘∫“¬‰¥â∂÷ß‡Àµÿº≈ §«“¡®”‡ªìπ
·≈–¡’°√–∫«π°“√æ‘®“√≥“∑’Ë√—¥°ÿ¡ ‡ªìπÕ‘ √– À“°∫ÿ§§≈
¥—ß°≈à“«‡ªìπºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À≠àÕ¬Ÿà·≈â« Õ“®‡°‘¥§”∂“¡„π‡√◊ËÕß
§«“¡®”‡ªìπ ‡æ√“–∫ÿ§§≈‡À≈à“π’Èπà“®–¡’·√ß®Ÿß„®„Àâ √â“ß
¡Ÿ≈§à“Àÿâπ„Àâ Ÿß¢÷ÈπÕ¬Ÿà·≈â« °“√‡ πÕº≈µÕ∫·∑π„Àâµπ‡Õß
‡æ‘Ë¡¢÷ÈπÕ’°¡“° Õ“®∂Ÿ°¡Õß«à“‡ªìπ‡√◊ËÕß§«“¡¢—¥·¬âß∑“ß
º≈ª√–‚¬™πå à«πµ—«‰¥â



 à«π∑’Ë 4
°“√æ‘®“√≥“„Àâ∫√‘…—∑

∑”∏ÿ√°√√¡ ”§—≠

4.1 °“√´◊ÈÕ¢“¬ ‘π∑√—æ¬å ”§—≠

4.2 °“√∑”√“¬°“√∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—π

(connected transactions)

4.3 °“√ÕÕ°À≈—°∑√—æ¬å‡æ‘Ë¡∑ÿπ

4.4 °“√§√Õ∫ß”°‘®°“√ (takeover)
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4.1  °“√ ◊́ÈÕ¢“¬ ‘π∑√—æ¬å ”§—≠

■ ■ ■ ·π«§«“¡§‘¥
°“√´◊ÈÕ¢“¬ ‘π∑√—æ¬å¢Õß∫√‘…—∑ ‰¡à«à“®–‡ªìπ°“√´◊ÈÕ‡æ◊ËÕ¢¬“¬

°‘®°“√‡¥‘¡ ‡æ◊ËÕª√–°Õ∫∏ÿ√°‘®„À¡à À√◊Õ¢“¬ ‘π∑√—æ¬å‡æ◊ËÕ≈¥¢π“¥°“√
ª√–°Õ∫∏ÿ√°‘® ‡æ◊ËÕÀ“·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ À√◊Õ‡æ◊ËÕ‡ÀµÿÕ◊Ëπ Ê ≈â«π¡’º≈°√–∑∫µàÕ
Õπ“§µ¢Õß∫√‘…—∑·≈–ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑—Èß ‘Èπ ∑—Èß„π‡√◊ËÕß≈—°…≥–º≈µÕ∫·∑π
§«“¡‡ ’Ë¬ß„π°“√ª√–°Õ∫∏ÿ√°‘® ·≈–‡√◊ËÕß‡ß‘π¢Õß∫√‘…—∑ ‡™àπ ·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ
 ¿“æ§≈àÕß §«“¡ “¡“√∂„π°“√™”√–§◊πÀπ’È §«“¡®”‡ªìπ„π°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ
∫ÿ§§≈∑’Ë®–‡ªìπºŸâ‡æ‘Ë¡∑ÿπ œ≈œ

„π∑“ß∏ÿ√°‘®·≈â« ∑à“πÕ“®®–¡Õß«à“‡√◊ËÕß‡À≈à“π’È‡ªìπ°“√µ—¥ ‘π„®
∑“ß∏ÿ√°‘® ‡ªìπ‡√◊ËÕß¢ÕßΩÉ“¬®—¥°“√∑’Ë®–µâÕß∑”‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥¢Õß
∫√‘…—∑Õ¬Ÿà·≈â« ·≈–∫“ß‡√◊ËÕß°Á‡ªìπ§«“¡≈—∫ ‰¡à§«√‡ªî¥‡º¬„Àâ§Ÿà·¢àß∑√“∫°àÕπ
·µàÀ“°¡Õß„πÕ’°¥â“πÀπ÷Ëß ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡ªìπ‡®â“¢Õß°‘®°“√∑’Ë®–‰¥â√—∫º≈°√–∑∫
‚¥¬µ√ß  ¥—ßπ—Èπ ∂â“‡ªìπ‡√◊ËÕß ”§—≠∑’Ë¡’º≈°√–∑∫°—∫ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¡“° ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
°Á§«√®–‡ªìπºŸâµ—¥ ‘π„®‡≈◊Õ°Õπ“§µ¢Õßµ—«‡Õß ·≈–·¡â®–‡ªìπ‡√◊ËÕß∑’Ë¬—ß
‰¡à∂÷ß√–¥—∫µâÕß‡ πÕ∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπæ‘®“√≥“ ∑à“π„π∞“π– à«πÀπ÷Ëß¢Õß
§≥–°√√¡°“√ ́ ÷Ëß‡ªìπµ—«·∑π¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ °Á§«√®–‡ªìπºŸâæ‘®“√≥“µ—¥ ‘π„®

 à«π∑’Ë 4
°“√æ‘®“√≥“„Àâ∫√‘…—∑
∑”∏ÿ√°√√¡∑’Ë ”§—≠
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‡≈◊Õ°·π«∑“ß∑’Ë‡À¡“– ¡ ‰¡à„™à¡Õ∫Õ”π“®∑—ÈßÀ¡¥„ÀâΩÉ“¬®—¥°“√µ—¥ ‘π„®
¥”‡π‘π°“√‰¥âµ“¡≈”æ—ß

■ ■ ■ °Æ‡°≥±å∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß
æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ °”Àπ¥„Àâ°“√´◊ÈÕ ¢“¬ ‚Õπ „Àâ‡™à“°‘®°“√

 à«π ”§—≠¢Õß∫√‘…—∑ ¥—ßµàÕ‰ªπ’È µâÕß‰¥â√—∫¡µ‘ 3 „π 4 ®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊Õ
Àÿâπ (‡«âπ·µà¢âÕ∫—ß§—∫∫√‘…—∑®–°”Àπ¥„Àâ„™â‡ ’¬ß Ÿß°«à“π—Èπ)

● °“√¢“¬À√◊Õ‚Õπ°‘®°“√¢Õß∫√‘…—∑∑—ÈßÀ¡¥ À√◊Õ∫“ß à«π∑’Ë
 ”§—≠„Àâ∫ÿ§§≈Õ◊Ëπ

● °“√´◊ÈÕÀ√◊Õ√—∫‚Õπ°‘®°“√¢Õß∫√‘…—∑Õ◊Ëπ¡“‡ªìπ¢Õß∫√‘…—∑
● °“√∑” ·°â‰¢ À√◊Õ‡≈‘° —≠≠“‡°’Ë¬«°—∫°“√„Àâ‡™à“°‘®°“√

¢Õß∫√‘…—∑∑—ÈßÀ¡¥À√◊Õ∫“ß à«π∑’Ë ”§—≠ °“√¡Õ∫À¡“¬„Àâ
∫ÿ§§≈Õ◊Ëπ‡¢â“®—¥°“√∏ÿ√°‘®¢Õß∫√‘…—∑ À√◊Õ°“√√«¡°‘®°“√
°—∫∫ÿ§§≈Õ◊Ëπ‡æ◊ËÕ·∫àß°”‰√°—π

¢âÕ∫—ß§—∫µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ „™â∫—ß§—∫°—∫∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π·≈–
∫√‘…—∑¬àÕ¬‚¥¬¡’°“√¢¬“¬§«“¡√–¥—∫§«“¡ ”§—≠¢Õß°“√´◊ÈÕ¢“¬ ‘π∑√—æ¬å
·≈–¢—ÈπµÕπ°“√Õπÿ¡—µ‘°“√∑”√“¬°“√„π√–¥—∫§«“¡ ”§—≠µà“ß Ê ∑’Ë™—¥‡®π¢÷Èπ
®“° æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ ‚¥¬À≈—°°“√ ”§—≠µ“¡¢âÕ∫—ß§—∫¥—ß°≈à“« ‰¥â·°à

● °“√Õπÿ¡—µ‘√“¬°“√
❍ √“¬°“√¢π“¥‡≈Á° (‰¡à∂÷ß 15%) ·≈–¡’°“√ÕÕ°À≈—°∑√—æ¬å

‡ªìπ ‘ËßµÕ∫·∑π ∑”‰¥â‡≈¬ ‚¥¬∫√‘…—∑‡æ’¬ß·µà‡ªî¥‡º¬
¢âÕ¡Ÿ≈µàÕµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ ‡∑à“π—Èπ (·µà∫√‘…—∑·µà≈–·Ààß
Õ“®°”Àπ¥Õ”π“®°“√Õπÿ¡—µ‘√“¬°“√¿“¬„π ‡ªìπ
ª√–°“√Õ◊Ëπ‰¥â)

❍ √“¬°“√¢π“¥°≈“ß (µ—Èß·µà 15% ·µàµË”°«à“ 50%)
∑”‰¥â‡≈¬‡À¡◊Õπ°—π ·µà∫√‘…—∑µâÕß‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈µàÕ
µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ ·≈–·®âßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡æ◊ËÕ∑√“∫



§Ÿà¡◊Õ°√√¡°“√∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π

42

❍ √“¬°“√¢π“¥„À≠à (µ—Èß·µà 50% ¢÷Èπ‰ª) µâÕß¢ÕÕπÿ¡—µ‘
®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ°àÕπ∑”√“¬°“√

● °“√«—¥¢π“¥√“¬°“√  °“√¥Ÿ«à“¢π“¥√“¬°“√‡ªìπ°’Ë
‡ªÕ√å‡´πµå „Àâ«—¥®“°‡°≥±åÕ¬à“ß„¥Õ¬à“ßÀπ÷Ëß¥—ßπ’È ·≈â«·µà
‡°≥±å„¥®– Ÿß ÿ¥
❍ ¡Ÿ≈§à“ ‘π∑√—æ¬å∑’Ë´◊ÈÕ ¢“¬ À√◊Õ‚Õπ ‡∑’¬∫°—∫  ‘π∑√—æ¬å

µ“¡ß∫√«¡
❍ ¡Ÿ≈§à“ ‘ËßµÕ∫·∑π∑’Ë™”√–„ÀâÀ√◊Õ‰¥â√—∫ ‡∑’¬∫°—∫

 ‘π∑√—æ¬åµ“¡ß∫√«¡
❍ °”‰√ ÿ∑∏‘∑’Ë‡°‘¥®“° ‘π∑√—æ¬å∑’Ë´◊ÈÕ ¢“¬ À√◊Õ‚Õπ

‡∑’¬∫°—∫ °”‰√ ÿ∑∏‘µ“¡ß∫√«¡
❍ ¡Ÿ≈§à“À≈—°∑√—æ¬å∑’ËÕÕ°„Àâ ‡æ◊ËÕ‡ªìπ ‘Ë ßµÕ∫·∑π

‡∑’¬∫°—∫ ¡Ÿ≈§à“À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë®”Àπà“¬·≈â«

■ ■ ■ ·π«∑“ß°“√æ‘®“√≥“
‡π◊ËÕß®“°°“√´◊ÈÕ¢“¬ ‘π∑√—æ¬å ”§—≠ À√◊Õ°“√´◊ÈÕ¢“¬°‘®°“√ ¡’

º≈°√–∑∫µàÕ§«“¡‡ ’Ë¬ß·≈–°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘®¢Õß∫√‘…—∑ ¥—ßπ—Èπ ‡æ◊ËÕ„Àâ
¡—Ëπ„®«à“∑à“π‰¥â∑”Àπâ“∑’Ë ç¥â«¬§«“¡√–¡—¥√–«—ßé Õ¬à“ß‡æ’¬ßæÕ·≈â« ·≈–
∑à“π®–ª≈Õ¥¿—¬®“°°“√µâÕß√—∫º‘¥‚¥¬ à«πµ—« ‰¡à«à“„π∑’Ë ÿ¥·≈â« ‚§√ß°“√π—Èπ
®–ª√– ∫§«“¡ ”‡√Á® À√◊Õ‰¡à ∑à“π§«√®– (1) §”π÷ß∂÷ßªí®®—¬µà“ß Ê „Àâ
§√∫∂â«π (2) µ—¥ ‘π„®À√◊Õ‡ πÕ§«“¡‡ÀÁπµàÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‚¥¬¡’¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡æ’¬ßæÕ
·≈– (3) ∫—π∑÷°¢âÕ¡Ÿ≈ ·≈–‡Àµÿº≈ª√–°Õ∫°“√µ—¥ ‘π„®À√◊Õ°“√‡ πÕ
§«“¡‡ÀÁπµàÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„Àâ™—¥‡®π„π√“¬ß“π°“√ª√–™ÿ¡§≥–°√√¡°“√ ·≈–
Àπ—ß ◊Õπ—¥ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ πÕ°®“°π’È ∑à“π§«√∑∫∑«π°“√¡Õ∫Õ”π“®
√–À«à“ß§≥–°√√¡°“√°—∫ΩÉ“¬®—¥°“√¢Õß∫√‘…—∑∑à“π ‡æ◊ËÕ„Àâ¡—Ëπ„®¥â«¬«à“
°“√µ—¥ ‘π„®Õπÿ¡—µ‘°“√´◊ÈÕ¢“¬ ‘π∑√—æ¬å∑’Ë¡’π—¬ ”§—≠ µâÕßºà“π°“√æ‘®“√≥“
¢Õß§≥–°√√¡°“√°àÕπ¥â«¬
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■ ■ ■ ªí®®—¬∑’Ë∑à“π§«√§”π÷ß∂÷ß
„π°“√´◊ÈÕ∑√—æ¬å ‘π ª√–‡¥Áπ ”§—≠°Á§ßÀπ’‰¡àæâπ‡√◊ËÕß §«“¡

‡ªìπ‰ª‰¥â·≈–§«“¡‡À¡“– ¡¢Õß‚§√ß°“√≈ß∑ÿπ ∑—Èß§«“¡‡ªìπ‰ª‰¥â∑“ß¥â“π
°“√µ≈“¥ °“√º≈‘µ °“√®—¥À“º≈‘µ¿—≥±å °“√®—¥°“√ ·≈–°“√‡ß‘π ·≈–‚¥¬∑’Ë
‚§√ß°“√‡À≈à“π’È‡ªìπ ‘Ëß∑’Ë¬—ß‰¡à‡°‘¥¢÷Èπ ·≈–∑à“πµâÕßµ—¥ ‘π„®∫π¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë
§“¥«à“®–‡ªìπ ‰¡à„™à¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡ªìπ¢âÕ‡∑Á®®√‘ß  ¥—ßπ—Èπ ∑à“π®÷ß§«√µâÕßæ‘®“√≥“
 ¡¡µ‘∞“π∑’Ë„™â„π°“√§“¥°“√≥åÀ√◊Õª√–¡“≥°“√π—ÈπÕ¬à“ß√Õ∫§Õ∫ ‡æ◊ËÕ
„Àâ¡—Ëπ„®«à“  ¡¡µ‘∞“π‡À≈à“π—Èπ ¡‡Àµÿ ¡º≈ πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ ¡’§«“¡‡ªìπ‰ª‰¥â
·≈– Õ¥§≈âÕß°—∫¢âÕ‡∑Á®®√‘ß„πªí®®ÿ∫—π

„π¥â“π°“√¢“¬∑√—æ¬å ‘π ª√–‡¥Áπ∑’Ëæ‘®“√≥“°Á§≈â“¬°—π ‡æ’¬ß·µà
‡ªìπ¥â“πµ√ß°—π¢â“¡ ‡æ◊ËÕ¥Ÿ«à“°“√¢“¬∑√—æ¬å ‘ππ—ÈπÕÕ°‰ª°—∫°“√∂◊Õ‰«â„™â‡Õß
„π∫√‘…—∑µàÕ‰ª Õ¬à“ß„¥®–‡ªìπª√–‚¬™πåµàÕ°‘®°“√¡“°°«à“°—π

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ‰¡à«à“®–‡ªìπ°“√´◊ÈÕÀ√◊Õ¢“¬∑√—æ¬å ‘π πÕ°®“°°“√
æ‘®“√≥“µ—«‚§√ß°“√´◊ÈÕÀ√◊Õ¢“¬∑√—æ¬å ‘ππ—Èπ·≈â« ª√–‡¥Áπ∑’Ë ”§—≠Õ’°
ª√–°“√Àπ÷Ëß §◊Õ ∑à“π§«√æ‘®“√≥“¥â«¬«à“°“√´◊ÈÕÀ√◊Õ¢“¬π—Èπ ¡’º≈°√–∑∫
µàÕ°‘®°“√¢Õß∫√‘…—∑‚¥¬√«¡Õ¬à“ß‰√ ∫“ß‚§√ß°“√Õ“®®–¥’ ·µà°àÕ
º≈°√–∑∫„π¥â“π≈∫µàÕ°‘®°“√‚¥¬√«¡‰¥â ‡™àπ ∑”„Àâ§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π
¢Õß∫√‘…—∑ Ÿß¢÷Èπ ∑”„Àâ Ÿ≠‡ ’¬≈Ÿ°§â“∫“ß à«π‰ª ‡æ√“–‚§√ß°“√∑’Ë®–∑”
‡ªìπ°“√·¢àß¢—π°—∫≈Ÿ°§â“ ‡ªìπµâπ

πÕ°®“°π’È ∑à“π¬—ß§«√¥Ÿ«à“ πÕ°®“°‚§√ß°“√À√◊Õ·π«∑“ß∑’Ë
ΩÉ“¬®—¥°“√‡ πÕ·≈â« ¬—ß¡’∑“ß‡≈◊Õ°ª√–°“√Õ◊ËπÕ’°À√◊Õ‰¡à ‚§√ß°“√∑’Ë
‡ πÕπ—Èπ Õ¥§≈âÕß°—∫‡ªÑ“À¡“¬ «‘ —¬∑—»πå¢Õß∫√‘…—∑¡“°πâÕ¬‡æ’¬ß„¥ ·≈–
‡ªìπ∑“ß‡≈◊Õ°∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥ ”À√—∫ ¿“æ°“√≥å„π¢≥–π—Èπ·≈â«À√◊Õ¬—ß ·≈–„π
«“√–∑’Ë ”§—≠‡À≈à“π’È ‡πâπÕ’°§√—Èß«à“ Õ¬à“≈◊¡¥Ÿ√“¬ß“π°“√ª√–™ÿ¡¥â«¬«à“
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‰¥â∫—π∑÷°ª√–‡¥Áπ∑’Ë‰¥â¡’°“√´—°∂“¡ ∑—Èß§”∂“¡§”µÕ∫ ·≈–‡Àµÿº≈ª√–°Õ∫
°“√µ—¥ ‘π„®‰«âÕ¬à“ß™—¥‡®π·≈â« À“°∑à“π‰¡à ∫“¬„®À√◊Õ‰¡à‡ÀÁπ¥â«¬„π
ª√–‡¥Áπ„¥ ∑à“π§«√¢Õ„Àâ∫—π∑÷°‰«â„π√“¬ß“π°“√ª√–™ÿ¡¥â«¬ ‡æ√“–√“¬ß“π
°“√ª√–™ÿ¡‡À≈à“π’È ®–‡ªìπÀ≈—°∞“π∑’Ë®–™à«¬„Àâ∑à“π‰¡àµâÕß√—∫º‘¥‰¥â

4.2 °“√∑”√“¬°“√∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—π
      (Connected Transactions)

■ ■ ■ ·π«§«“¡§‘¥
®“°À≈—°°“√∑’Ë°≈à“«„π‡≈à¡ 1 «à“ °√√¡°“√¡’Àπâ“∑’Ëµ“¡°ÆÀ¡“¬

∑’Ë®–µâÕß¥”‡π‘π°“√¥â«¬§«“¡√–¡—¥√–«—ß ́ ◊ËÕ —µ¬å ÿ®√‘µ ‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå¢Õß
∫√‘…—∑ ´÷ËßÀ“°„π°“√µ—¥ ‘π„®¥”‡π‘π°“√„π‡√◊ËÕß„¥ °√√¡°“√¡’ à«π‰¥â‡ ’¬
À√◊Õ¡’º≈ª√–‚¬™πåÕ◊Ëπ∑’ËÕ“®¢—¥·¬âß°—∫º≈ª√–‚¬™πå∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥¢Õß∫√‘…—∑
°“√¡’º≈ª√–‚¬™πåÕ◊Ëππ—Èπ °ÁÕ“®¢—¥¢«“ß¡‘„Àâ°√√¡°“√„™â«‘®“√≥≠“≥∑”
„π ‘Ëß∑’Ë‡ªìπª√–‚¬™πå∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥¢Õß∫√‘…—∑  ÷́Ëßº≈°Á§◊Õ ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√“¬Õ◊Ëπ‰¥â√—∫
§«“¡‰¡à‡ªìπ∏√√¡ ·≈–Õ“®‡√’¬°√âÕß§à“‡ ’¬À“¬®“°°√√¡°“√√“¬¥—ß°≈à“«‰¥â

‡π◊ËÕß®“°„πÀ≈—°°“√·≈â« °“√∑”√“¬°“√∑’Ë°√√¡°“√À√◊ÕºŸâ∫√‘À“√
∑’Ë‡ªìπºŸâµ—¥ ‘π„®¡’§«“¡¢—¥·¬âß∑“ßº≈ª√–‚¬™πåπ’È (´÷Ëß¢âÕ∫—ß§—∫µ≈“¥
À≈—°∑√—æ¬åœ ‡√’¬°«à“ ç√“¬°“√∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—πé À√◊Õ¡“µ√∞“π°“√∫—≠™’
‡√’¬°«à“ ç√“¬°“√√–À«à“ß°—πé) Õ“®π”‰ª Ÿà°“√„™â§«“¡‡ªìπºŸâ¡’Õ”π“®
µ—¥ ‘π„® „™â‡ß‘π∑’Ë‡ªìπ¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑ÿ°§π‰ª„π∑“ß∑’Ë‡ªìπª√–‚¬™πå¢Õßµπ‡Õß
´÷Ëß‡ªìπ°“√‡Õ“‡ª√’¬∫ºŸâ≈ß∑ÿπ∑—Ë«‰ª ¥—ßπ—Èπ ºŸâ≈ß∑ÿπ®÷ß¡—°®–¡’¢âÕ ß —¬À√◊Õ
§«“¡‰¡à‰«â«“ß„®°“√∑”√“¬°“√‡À≈à“π’È¡“°∑’Ë ÿ¥ ‚¥¬‡©æ“–„π∫√‘…—∑∑’Ë
°≈‰°°“√µ√«® Õ∫∂à«ß¥ÿ≈‰¡à‡¢â¡·¢Áß ∑”„Àâ∫ÿ§§≈„¥∫ÿ§§≈Àπ÷Ëß “¡“√∂
§«∫§ÿ¡°“√µ—¥ ‘π„®„π‡√◊ËÕßµà“ß Ê ‰¥â‡°◊Õ∫∑—ÈßÀ¡¥ ´÷ËßÀ“°°√√¡°“√
√“¬Õ◊Ëπ ‰¡à Õ¥ àÕß¥Ÿ·≈ À√◊Õ‰¡à§—¥§â“π °Á‡∑à“°—∫°√√¡°“√√“¬Õ◊Ëππ—Èπ¬‘π¬Õ¡
·≈–Õ“®µâÕß√à«¡√—∫º‘¥™Õ∫°—∫°√√¡°“√∑’Ë‰¥âª√–‚¬™πå‰ª¥â«¬
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¥—ßπ—Èπ ‰¡à«à“∑à“π®–‡ªìπ°√√¡°“√∑’Ë¡’ à«π‰¥â‡ ’¬À√◊Õ‰¡à ∑à“π°Á§«√
¥Ÿ·≈„Àâ°“√∑”√“¬°“√‡À≈à“π’È‡ªìπ‰ª¥â«¬§«“¡√–¡—¥√–«—ß ∂â“À≈’°‡≈’Ë¬ß‰¥â
°Á§«√À≈’°‡≈’Ë¬ß‡æ◊ËÕ§«“¡ ∫“¬„®¢ÕßºŸâ≈ß∑ÿπ·≈–µ—«∑à“π‡Õß ·µà∂â“®–∑”
°Á§«√∑”‡©æ“–‡¡◊ËÕ

●  “√– (substance) ¢Õß√“¬°“√‡ªìπ∏√√¡ §◊Õ √“¬°“√π—Èπ
 ¡‡Àµÿ ¡º≈ ‡ªìπ‰ª‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥¢Õß∫√‘…—∑ ·≈–
‡ß◊ËÕπ‰¢¢Õß√“¬°“√‰¡à·µ°µà“ß À√◊Õ‡ ¡◊Õπ°—∫°“√∑”
√“¬°“√°—∫∫ÿ§§≈¿“¬πÕ° (armûs length basis)

● °√–∫«π°“√∑”√“¬°“√ (procedure) ‡ªìπ∏√√¡ ´÷Ëß
À¡“¬∂÷ß°“√∑”√“¬°“√¥—ß°≈à“«§«√ºà“π°“√Õπÿ¡—µ‘®“°
∫ÿ§§≈∑’Ë‰¡à¡’ à«π‰¥â‡ ’¬ °√–∫«π°“√µ—¥ ‘π„®‚ª√àß„ 
µ√«® Õ∫‰¥â ·≈–¡’°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈„ÀâºŸâ≈ß∑ÿπ∑√“∫
Õ¬à“ß‡æ’¬ßæÕ

„π°“√∑”√“¬°“√‡À≈à“π’È æ÷ß√–≈÷°Õ¬Ÿà‡ ¡Õ«à“ ∑à“π°”≈—ß®—¥°“√
‡ß‘π¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·≈–∑à“π„π∞“π–∫ÿ§§≈∑’Ë‰¥â√—∫§«“¡‰«â«“ß„® ¡’Àπâ“∑’Ë
®—¥°“√‡ß‘ππ—Èπ ‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥¢Õß‡®â“¢Õß‡ß‘π

■ ■ ■ °Æ‡°≥±å‡°’Ë¬«°—∫°“√∑”√“¬°“√∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—π
æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ ¡’∑—Èß∑’Ë‡ªìπ°“√Àâ“¡‡¥Á¥¢“¥ ·≈–°“√„Àâ

∑”‰¥â∂â“∑”µ“¡¢—ÈπµÕπ∑’Ë°”Àπ¥ ¥—ßπ’È
● Àâ“¡∫√‘…—∑„Àâ°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π §È”ª√–°—π ´◊ÈÕµ—Î«‡ß‘π °—∫°√√¡°“√

À√◊Õ∫√‘…—∑°√√¡°“√∂◊ÕÀÿâπ 50% ¢÷Èπ‰ª ‡«âπ·µà‡ªìπ°“√
„Àâ°Ÿâ¬◊¡µ“¡ «— ¥‘°“√

● „π°√≥’∑’Ë°√√¡°“√´◊ÈÕ¢“¬∑√—æ¬å ‘πÀ√◊Õ∑”∏ÿ√°‘®Õ◊Ëπ°—∫
∫√‘…—∑ ‰¡à«à“„ππ“¡µπ‡Õß À√◊Õ∫ÿ§§≈Õ◊Ëπ µâÕß‰¥â√—∫§«“¡
¬‘π¬Õ¡®“°§≥–°√√¡°“√°àÕπ ‰¡à‡™àππ—Èπ‰¡à¡’º≈ºŸ°æ—π
∫√‘…—∑
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● °√√¡°“√µâÕß·®âß„Àâ∫√‘…—∑∑√“∫‚¥¬‰¡à™—°™â“ ∂÷ß°“√¡’
 à«π‰¥â‡ ’¬„¥ Ê „π —≠≠“∑’Ë∫√‘…—∑∑”¢÷Èπ À√◊Õ‡¡◊ËÕ¡’°“√
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß°“√∂◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬å¢Õß∫√‘…—∑

¢âÕ∫—ß§—∫µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ „™â∫—ß§—∫°—∫∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π·≈–
∫√‘…—∑¬àÕ¬ ·≈–§√Õ∫§≈ÿ¡∂÷ß°“√∑”√“¬°“√°—∫ ç∫ÿ§§≈∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ßé ∑—ÈßÀ¡¥
´÷Ëß¡’§«“¡À¡“¬°«â“ß°«à“°“√∑”√“¬°“√°—∫°√√¡°“√ µ“¡ æ√∫. ∫√‘…—∑
¡À“™πœ ‚¥¬À≈—°°“√ ”§—≠µ“¡¢âÕ∫—ß§—∫¥—ß°≈à“« ‰¥â·°à

1. ∫ÿ§§≈∑’Ë‡¢â“¢à“¬‡ªìπ ç∫ÿ§§≈∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—πé : §√Õ∫§≈ÿ¡∂÷ß
∫ÿ§§≈∑’ËÕ“®∑”„Àâ°“√µ—¥ ‘π„®¢Õß°√√¡°“√À√◊ÕºŸâ∫√‘À“√¡’§«“¡¢—¥·¬âß
∑“ßº≈ª√–‚¬™πå ‰¥â·°à °√√¡°“√ ºŸâ∫√‘À“√√–¥—∫ºŸâ®—¥°“√ΩÉ“¬¢÷Èπ‰ª
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√“¬„À≠à ·≈–ºŸâ‡°’Ë¬«¢âÕß¢Õß∫ÿ§§≈¥—ß°≈à“« ÷́Ëß√«¡∂÷ß≠“µ‘ π‘∑
·≈–∫√‘…—∑∑’Ë∫ÿ§§≈¥—ß°≈à“«‡ªìπ°√√¡°“√ À√◊ÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À≠à¥â«¬

∑—Èßπ’È ∫√‘…—∑¬àÕ¬ À√◊Õ∫√‘…—∑√à«¡¢Õß∫√‘…—∑ (∑’Ë‰¡à¡’∫ÿ§§≈
∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß∂◊ÕÀÿâπ‡°‘π 10%) ‰¡à„™à∫ÿ§§≈∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß ‡æ√“–ª√–‚¬™πå¢Õß
∫√‘…—∑¬àÕ¬ °Á‡ªìπª√–‚¬™πå‚¥¬µ√ß°—∫∫√‘…—∑∑’Ë∂◊ÕÀÿâπ ®÷ß‰¡à¡’§«“¡¢—¥·¬âß
∑“ßº≈ª√–‚¬™πå  ¥—ßπ—Èπ √“¬°“√∑’Ë∫√‘…—∑∑”°—∫∫√‘…—∑‡À≈à“π’È ‰¡àµâÕßÕ¬Ÿà
¿“¬„µâ∫—ß§—∫¢Õß¢âÕ°”Àπ¥π’È

2. ª√–‡¿∑√“¬°“√∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—π : §√Õ∫§≈ÿ¡√“¬°“√√–À«à“ß
∫√‘…—∑ °—∫ ∫ÿ§§≈∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß∑ÿ°ª√–‡¿∑ ·µà¢âÕ°”Àπ¥‡°’Ë¬«°—∫°“√∑”
√“¬°“√·µà≈–ª√–‡¿∑Õ“®·µ°µà“ß°—πµ“¡§«“¡‡ªìπ çª°µ‘é ¢Õß√“¬°“√
¥—ßπ’È
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● √“¬°“√ ◊́ÈÕ¢“¬ ‘π§â“À√◊Õ∫√‘°“√∑’Ë∫√‘…—∑´◊ÈÕ¢“¬Õ¬Ÿà·≈â«
µ“¡∏ÿ√°‘®ª°µ‘ À√◊Õ√“¬°“√ π—∫ πÿπ∏ÿ√°‘®ª°µ‘
√“¬°“√‡À≈à“π’ÈΩÉ“¬®—¥°“√ “¡“√∂∑”‰¥â‡≈¬ ‡¡◊ËÕ‡ªìπ‰ª
µ“¡‡ß◊ËÕπ‰¢°“√§â“∑—Ë«‰ª À√◊Õ¡’∑√—æ¬å ‘π ¡Ÿ≈§à“Õâ“ßÕ‘ß

● √“¬°“√‡™à“À√◊Õ„Àâ‡™à“Õ —ßÀ“√‘¡∑√—æ¬å‰¡à‡°‘π 3 ªï
·¡â‡ªìπ√“¬°“√¢π“¥„À≠à°Á “¡“√∂∑”√“¬°“√‰¥â
∂â“‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘®“°§≥–°√√¡°“√

● √“¬°“√‡°’Ë¬«°—∫ ‘π∑√—æ¬åÀ√◊Õ∫√‘°“√Õ◊Ëπ „Àâ∑”‰¥â
‚¥¬ªØ‘∫—µ‘µ“¡¡“µ√°“√§ÿâ¡§√ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπµ“¡¢âÕ 3

● °“√„Àâ§«“¡™à«¬‡À≈◊Õ∑“ß°“√‡ß‘π ∂â“‡ªìπ°“√„Àâ
§«“¡™à«¬‡À≈◊Õ·°à∫√‘…—∑¬àÕ¬ À√◊Õ∫√‘…—∑√à«¡µ“¡
∏ÿ√°‘®∑—Ë«‰ª °ÁªØ‘∫—µ‘‡™àπ‡¥’¬«°—∫√“¬°“√‡°’Ë¬«°—∫
 ‘π∑√—æ¬åÀ√◊Õ∫√‘°“√Õ◊Ëπ ·µà∂â“‡ªìπ°“√„Àâ°Ÿâ¬◊¡°—∫
∫ÿ§§≈∑’Ë‚¥¬ ¿“æ∫√‘…—∑‰¡à§«√„Àâ°Ÿâ¬◊¡ À√◊Õ„Àâ
§«“¡™à«¬‡À≈◊Õ∑“ß°“√‡ß‘πÕ¬Ÿà·≈â« ‡π◊ËÕß®“°Õ“®
∑”„Àâ‡°‘¥§«“¡‰¡à‡ªìπ∏√√¡°—∫ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑—Ë«‰ª (‡™àπ
°“√„Àâ°Ÿâ¬◊¡·°àºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À≠à °√√¡°“√ ºŸâ∫√‘À“√ À√◊Õ
∫√‘…—∑∑’Ë∫ÿ§§≈¥—ß°≈à“«∂◊ÕÀÿâπ„π —¥ à«π Ÿß°«à“∫√‘…—∑)
µâÕß∑”µ“¡‡°≥±å∑’Ë‡¢â¡ß«¥¢÷Èπ ‚¥¬ à«π¡“°µâÕß
‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ°àÕπ

3. ¡“µ√°“√§ÿâ¡§√ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ : Õ¬Ÿà∫πÀ≈—°°“√«à“ ºŸâ¡’ à«π
‰¥â‡ ’¬µâÕß‰¡à‡ªìπºŸâÕπÿ¡—µ‘√“¬°“√ ·≈–À“°‡ªìπ√“¬°“√∑’Ë¡’¡Ÿ≈§à“ Ÿß
°ÁµâÕß‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘√“¬°“√„π√–¥—∫∑’Ë Ÿß¢÷Èπ ‚¥¬·∫àß‡ªìπ 3 √–¥—∫ ¥—ßπ’È



§Ÿà¡◊Õ°√√¡°“√∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π

48

● √–¥—∫∑’Ë‰¥â√—∫¬°‡«âπ §◊Õ ΩÉ“¬®—¥°“√ “¡“√∂µ—¥ ‘π„®
∑”‰¥â‡≈¬ ‰¡àµâÕßªØ‘∫—µ‘µ“¡À≈—°‡°≥±å„¥ ´÷Ëß à«π¡“°
§◊Õ √“¬°“√¢π“¥‡≈Á°‰¡à‡°‘π 1 ≈â“π∫“∑ À√◊Õ 0.03%
¢Õß ‘π∑√—æ¬å¡’µ—«µπ ÿ∑∏‘ ·≈â«·µà®”π«π„¥®– Ÿß°«à“
·µà∫√‘…—∑µâÕß√«∫√«¡‰ª‡ªî¥‡º¬‰«â „π√“¬ß“π
ª√–®”ªï¥â«¬

● √–¥—∫∑’ËµâÕß¢ÕÕπÿ¡—µ‘®“°§≥–°√√¡°“√·≈–‡ªî¥‡º¬
‰¥â·°à √“¬°“√∑’Ë¡’¡Ÿ≈§à“¡“°°«à“ 1 ≈â“π∫“∑ ·µà‰¡à∂÷ß
20 ≈â“π∫“∑ À√◊Õ¡“°°«à“ 0.03% ·µà‰¡à∂÷ß 3% ¢Õß
 ‘π∑√—æ¬å¡’µ—«µπ ÿ∑∏‘ ·≈â«·µà®”π«π„¥®– Ÿß°«à“
Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ∂â“‡ªìπ°“√„Àâ§«“¡™à«¬‡À≈◊Õ∑“ß°“√‡ß‘π
∑’Ë „Àâ°—∫∫ÿ§§≈∑’Ë ‚¥¬ ¿“æ∫√‘…—∑‰¡à§«√„Àâ§«“¡
™à«¬‡À≈◊Õ∑“ß°“√‡ß‘π µâÕß¡’¡Ÿ≈§à“‰¡à‡°‘π 100 ≈â“π∫“∑
‚¥¬‰¡àæ‘®“√≥“‡√◊ËÕß 3% ¢Õß ‘π∑√—æ¬å¡’µ—«µπ ÿ∑∏‘
´÷Ëß‡¢â¡ß«¥°«à“√“¬°“√∑—Ë«‰ª

● √–¥—∫∑’ËµâÕß¢ÕÕπÿ¡—µ‘®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ‚¥¬¡’
∑’Ëª√÷°…“∑“ß°“√‡ß‘π„Àâ§«“¡‡ÀÁπ (‡«âπ·µà‰¥â√—∫
ºàÕπº—π®“°µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ) ‰¥â·°à √“¬°“√∑’Ë Ÿß°«à“
√“¬°“√„π√–¥—∫∑’ËµâÕß¢ÕÕπÿ¡—µ‘®“°§≥–°√√¡°“√
∑—Èßπ’È √“¬°“√¥—ß°≈à“«µâÕß‰¥â¡µ‘ 3/4 ¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
∑’Ë¡“ª√–™ÿ¡·≈–¡’ ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß ‚¥¬ºŸâ¡’ à«π‰¥â‡ ’¬
‰¡à¡’ ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß

∑—Èßπ’È  ”À√—∫√“¬°“√∑’ËµâÕß¢ÕÕπÿ¡—µ‘®“°ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
®–µâÕß¡’§«“¡‡ÀÁπ§≥–°√√¡°“√∑—Èß§≥–‡°’Ë¬«°—∫
§«“¡ ¡‡Àµÿ ¡º≈ ·≈–ª√–‚¬™πå∑’Ë¡’µàÕ∫√‘…—∑‰«â¥â«¬
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·µàÀ“°§≥–°√√¡°“√µ√«® Õ∫À√◊Õ°√√¡°“√ ¡’
§«“¡‡ÀÁπ·µ°µà“ß®“°§≥–°√√¡°“√∑—Èß§≥– °ÁµâÕß
·®âß„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑√“∫¥â«¬

4. ·π«∑“ß°“√æ‘®“√≥“Õπÿ¡—µ‘√“¬°“√∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—π ‰¡à«à“∑à“π
®–‡ªìπ°√√¡°“√µ√«® Õ∫ À√◊Õ°√√¡°“√∑—Ë«‰ª °“√Õπÿ¡—µ‘„Àâ∫√‘…—∑∑”√“¬°“√
∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—π §«√°√–∑”‡©æ“–‡¡◊ËÕ‰¥â§”π÷ß∂÷ßª√–‡¥Áπ ¥—ßµàÕ‰ªπ’È·≈â«

● ∂“¡µ—«‡Õß«à“ ¿“¬„µâ ∂“π°“√≥å‡¥’¬«°—ππ’È À“°‡ªìπ
°“√∑”√“¬°“√°—∫∫ÿ§§≈Õ◊Ëπ∑’Ë‰¡à„™à∫ÿ§§≈∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—π
∑à“π®–¬—ß§ßµ—¥ ‘π„®∑”√“¬°“√π’ÈÀ√◊Õ‰¡à ∂â“§”µÕ∫§◊Õ
‰¡à ∑à“π°Á‰¡à§«√Õπÿ¡—µ‘„Àâ∫√‘…—∑∑”°—∫∫ÿ§§≈∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß
‡™àπ‡¥’¬«°—π ‡™àπ ∂â“∫√‘…—∑∑’Ë∑à“π‡ªìπ°√√¡°“√
¡‘‰¥âª√–°Õ∫∏ÿ√°‘®„Àâ°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π ·≈–À“°∫ÿ§§≈Õ◊Ëπ¡“
¢Õ°Ÿâ∫√‘…—∑°Á‰¡à¡’π‚¬∫“¬®–„Àâ ∂â“‡ªìπ‡™àππ’È ∫√‘…—∑°Á
‰¡à§«√„Àâ°Ÿâ¬◊¡·°à∫ÿ§§≈∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß ÷́Ëß‰¡à‰¥â‡ªìπ‰ª‡æ◊ËÕ
∏ÿ√°‘®¢Õß∫√‘…—∑¥â«¬ ‡ªìπµâπ

● ∂â“∑à“π§‘¥«à“¬—ßÕ“®®–∑” °Á§«√¥Ÿ√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß
√“¬°“√µàÕ‰ª«à“ √“¬°“√π—Èπ®”‡ªìπ À√◊Õ ¡‡Àµÿ ¡º≈
°—∫∫√‘…—∑À√◊Õ‰¡à ‡™àπ
❍ ¡’¢âÕ‡ πÕ„Àấ ◊ÈÕ∑’Ë¥‘π®“°∫ÿ§§≈∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß ·µà‡¡◊ËÕ

¥Ÿ·≈â« ∑à“π‰¡à‡ÀÁπ»—°¬¿“æ∑’Ë®–„™âª√–‚¬™πå®“°
∑’Ë¥‘ππ—Èπ ∑à“π°Á‰¡à§«√®–Õπÿ¡—µ‘ ‚¥¬Õ“®®–¬—ß‰¡à
®”‡ªìπµâÕß¥Ÿ‡√◊ËÕß√“§“¥â«¬´È” ‡æ√“–‰¡à‡™àππ—Èπ
°Á®–‡ªìπ°“√‡æ‘Ë¡ ‘π∑√—æ¬å∑’Ë‰¡à°àÕ„Àâ‡°‘¥√“¬‰¥â
„Àâ·°à∫√‘…—∑‚¥¬‰¡à®”‡ªìπ
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❍ ¡’∫ÿ§§≈∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß¢Õ°Ÿâ‡ß‘π À√◊Õ¢Õ„Àâ∫√‘…—∑
§È”ª√–°—π °Á§«√¥Ÿ«à“ (1) ∫ÿ§§≈∑’Ë¢Õ°Ÿâ¬◊¡π—Èπ¡’§«“¡
 “¡“√∂„π°“√™”√–§◊πÀπ’È¡“°πâÕ¬‡æ’¬ß„¥
·À≈àß‡ß‘π®–¡“®“°‰Àπ §«“¡‡ ’Ë¬ß Ÿß À√◊Õ‰¡à
(2) ∂â“„Àâ°Ÿâ¬◊¡À√◊Õ§È”ª√–°—π‰ª·≈â« ∫√‘…—∑®–
‰¥â√—∫º≈°√–∑∫„π‡√◊ËÕß ¿“æ§≈àÕß ¿“√–Àπ’È ·≈–
§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë Ÿß¢÷Èπ À√◊Õ‰¡à Õ¬à“ß‰√
(3) ¡’·π«∑“ß∑’Ë∫√‘…—∑®–µ‘¥µ“¡∑«ß∂“¡„Àâ
™”√–Àπ’È§◊π‰¥â‡æ’¬ß„¥ ∂â“®”‡ªìπ∫√‘…—∑®–
 “¡“√∂øÑÕß∫—ß§—∫™”√–Àπ’È∫ÿ§§≈¥—ß°≈à“«‰¥â
À√◊Õ‰¡à À“°‡ªìπ∫ÿ§§≈∑’Ë§‘¥«à“∫√‘…—∑‰¡à°≈â“øÑÕß
∑à“π°Á‰¡à§«√®–Õπÿ¡—µ‘„Àâ°Ÿâ¬◊¡¥â«¬

● ∂â“ºà“π∑—Èß 2 ¢âÕ·≈â« ®÷ß§àÕ¬¡“¥Ÿ«à“ √“§“ ·≈–‡ß◊ËÕπ‰¢
Õ◊Ëπ Ê  ¡‡Àµÿ ¡º≈ ‡À¡“– ¡ À√◊Õ‰¡à ‚¥¬Õ“®®–
❍ ‡ª√’¬∫‡∑’¬∫°—∫°“√ ◊́ÈÕ¢“¬ À√◊Õ°“√∑”√“¬°“√

Õ¬à“ß‡¥’¬«°—π°—∫∫ÿ§§≈¿“¬πÕ°
❍ ∂â“√“¬°“√∑’Ë´◊ÈÕ¢“¬°—ππ—Èπ ‰¡à¡’√“§“µ≈“¥ ·≈–

∑à“π°Á‰¡à„™àºŸâ‡™’Ë¬«™“≠„π‡√◊ËÕßπ—Èπ ∑à“π°Á§«√®–
Õâ“ßÕ‘ß§«“¡‡ÀÁπ®“°ºŸâ‡™’Ë¬«™“≠¥â«¬ ‡™àπ
∑’Ëª√÷°…“∑“ß°“√‡ß‘π  ”À√—∫ ‘π∑√—æ¬å∑“ß°“√‡ß‘π
ºŸâª√–‡¡‘π√“§“∑√—æ¬å ‘π °√≥’‡ªìπ°“√ ◊́ÈÕ¢“¬∑’Ë¥‘π
‡ªìπµâπ

❍ ∂â“‡ªìπ°“√„Àâ°Ÿâ¬◊¡ °Á§«√¥Ÿµâπ∑ÿπ‡ß‘π∑ÿπ¢Õß∫√‘…—∑
À≈—°ª√–°—π §«“¡‡ ’Ë¬ß∑’Ë®–‰¥â√—∫™”√–§◊π ‡æ◊ËÕ
ª√–°Õ∫°“√°”Àπ¥Õ—µ√“¥Õ°‡∫’È¬  ∑—Èßπ’È ¥Õ°‡∫’È¬
®– Ÿß‡∑à“‰À√à°Á‰¡à¡’§«“¡À¡“¬ ∂â“ºŸâ∑’Ë¢Õ°Ÿâ¬◊¡π—Èπ
‰¡à¡’§«“¡ “¡“√∂ À√◊Õ§«“¡µ—Èß„®∑’Ë®–™”√–§◊πÀπ’È
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·π«∑“ß¢â“ßµâπ „™â‰¥â∑—Èß ”À√—∫°√≥’∑’Ë∑à“π‡ªìπºŸâÕπÿ¡—µ‘°“√∑”
√“¬°“√ ·≈–°√≥’∑’Ë√“¬°“√π—ÈπµâÕß‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·≈–
∑à“π„π∞“π– à«πÀπ÷Ëß¢Õß§≥–°√√¡°“√¡’Àπâ“∑’ËµâÕß‡ πÕ§«“¡‡ÀÁπµàÕ
∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ´÷Ëß„π°√≥’À≈—ßπ’È ∑à“π§«√¥Ÿ·≈„ÀâÀπ—ß ◊Õπ—¥ª√–™ÿ¡
¡’¢âÕ¡Ÿ≈‡æ’¬ßæÕµàÕ°“√µ—¥ ‘π„®„™â ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¥â«¬ ‚¥¬¡’
∑—Èß√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß√“¬°“√ ·≈–§«“¡‡ÀÁπ‡°’Ë¬«°—∫§«“¡ ¡‡Àµÿ ¡º≈
·≈–§«“¡‡À¡“– ¡¢Õß√“¬°“√π—Èπ¥â«¬ (√“¬≈–‡Õ’¬¥„π§Ÿà¡◊Õ‡≈à¡ 3)

Õπ÷Ëß ∑’Ë°≈à“«¡“∑—ÈßÀ¡¥π’È ‡ªìπ‡√◊ËÕß°“√∑”√“¬°“√∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—π
·µà°√√¡°“√Õ“®¡’°“√°√–∑”Õ◊Ëπ∑’Ë¡’§«“¡¢—¥·¬âß∑“ßº≈ª√–‚¬™πå ·≈–
Õ“®∑”„Àâ°√√¡°“√‡¢â“¢à“¬¡‘‰¥âªØ‘∫—µ‘Àπâ“∑’Ë ¥â«¬§«“¡´◊ËÕ —µ¬å ÿ®√‘µ ‡æ◊ËÕ
ª√–‚¬™πå¢Õß∫√‘…—∑ ‰¥âÕ’° ‡™àπ

● °“√ª√–°Õ∫∏ÿ√°‘®·¢àß¢—π°—∫∫√‘…—∑ (√«¡∂÷ß°“√‡ªìπ
°√√¡°“√„π∫√‘…—∑∑’Ëª√–°Õ∫°‘®°“√Õ—π¡’ ¿“æ‡¥’¬«°—∫
∫√‘…—∑) ´÷Ëß æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ ¡“µ√“ 86 Àâ“¡‰«â
‡«âπ·µà®–‰¥â√—∫§«“¡¬‘π¬Õ¡®“°ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„π¢≥–·µàßµ—Èß

● °“√≈ß∑ÿπ„π∏ÿ√°‘®∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫∏ÿ√°‘®¢Õß∫√‘…—∑ „π
≈—°…≥–°“√„™â‚Õ°“  À√◊Õ¢âÕ¡Ÿ≈∑“ß∏ÿ√°‘®¢Õß∫√‘…—∑
‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå¢Õßµπ‡Õß ‡™àπ ∫√‘…—∑¡’∞“π–°“√‡ß‘π¥’ ‡ÀÁπ
‚Õ°“ ∑’Ë®–¢¬“¬∏ÿ√°‘® ·µà°√√¡°“√Õ“®®–„™â‚Õ°“ π—Èπ
∑”∏ÿ√°‘®¥—ß°≈à“«‡Õß ‡ªìπµâπ

°“√∑”√“¬°“√‡À≈à“π’È ¡—°‡ªìπ‡√◊ËÕß‡©æ“–µ—«¢Õß°√√¡°“√∑’Ë∑”
º‘¥Àπâ“∑’Ë ·µà∑à“π°Á‰¡à§«√ π—∫ πÿπ ‚¥¬§≥–°√√¡°“√§«√¡’Àπâ“∑’Ë
°”Àπ¥∑‘»∑“ß∏ÿ√°‘®Õ¬à“ß®√‘ß®—ß ´÷Ëß√«¡∂÷ß°“√· «ßÀ“·≈–√—°…“‚Õ°“ 
„π°“√¢¬“¬µ—«¢Õß∫√‘…—∑¥â«¬
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4.3 °“√ÕÕ°À≈—°∑√—æ¬å‡æ‘Ë¡∑ÿπ

■ ■ ■ ·π«§«“¡§‘¥
„π°“√¥”‡π‘π∏ÿ√°‘® ‡ß‘π∑ÿπ π—∫‰¥â«à“‡ªìπ‡ âπ‡≈◊Õ¥„À≠à∑’Ë™à«¬

À≈àÕ‡≈’È¬ß„Àâ∏ÿ√°‘®‡¥‘πÀπâ“µàÕ‰ª‰¥â À“°°‘®°“√„¥¡’‡ß‘π∑ÿπ´÷Ëß‡ªìπ à«π¢Õß
‡®â“¢Õß¡“°æÕ °Á®–™à«¬≈¥§«“¡‡ ’Ë¬ß∑“ß¥â“π°“√‡ß‘π ∑”„Àâ “¡“√∂
°Ÿâ¬◊¡‡ß‘π‰¥â¥â«¬µâπ∑ÿπ∑’Ë≈¥≈ß ·≈–‡ªìπªí®®—¬Àπ÷Ëß∑’Ëπ”‰ª Ÿà§«“¡¡—Ëπ§ß
·≈–§«“¡‰¥â‡ª√’¬∫„π°“√∑”∏ÿ√°‘®

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ °“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ°Á∑”„Àâ¡’®”π«πÀÿâπ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ¥â«¬  ¥—ßπ—Èπ
∑à“π„π∞“π–°√√¡°“√∑’Ë¡’Àπâ“∑’Ë √â“ß¡Ÿ≈§à“ Ÿß ÿ¥„Àâ°‘®°“√·≈–ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
®÷ß§«√æ‘®“√≥“«à“ ∫√‘…—∑µâÕß°“√‡ß‘π‰ª∑”Õ–‰√ ‚§√ß°“√π—Èπ¡’º≈µÕ∫·∑π
·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ßµàÕ∫√‘…—∑·≈–ºŸâ∂◊ÕÀÿâπÕ¬à“ß‰√ ¡’∑“ß‡≈◊Õ°∑’Ë®–„™â‡ß‘π®“°
·À≈àß‰Àπ∫â“ß  ∑—Èßπ’È °“√ÕÕ°Àÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ°Á¡’º≈°√–∑∫ (dilution) µàÕ
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¥â«¬ ∑—Èß„π‡√◊ËÕß°”‰√ ÿ∑∏‘µàÕÀÿâπ ¡Ÿ≈§à“µ“¡∫—≠™’µàÕÀÿâπ À√◊Õ
 —¥ à«π ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ßµàÕÀÿâπ  ¥—ßπ—Èπ °“√®—¥À“‡ß‘π∑ÿπ‚¥¬°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ ®÷ß
§«√°√–∑”‡¡◊ËÕ°“√‡æ‘Ë¡∑ÿππ—Èπ

● ¡’«—µ∂ÿª√– ß§å°“√„™â‡ß‘π™—¥‡®π ·≈–®–∑”„Àâ°”‰√„π
Õπ“§µ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ§ÿâ¡§à“°—∫°“√¡’®”π«πÀÿâπ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ

● ¡’√“§“‡ πÕ¢“¬‰¡àµË”°«à“¡Ÿ≈§à“¬ÿµ‘∏√√¡ ‡æ◊ËÕ‰¡à„Àâ¡Ÿ≈§à“
µàÕÀÿâπ„π à«π∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∂◊ÕÕ¬Ÿàπ—ÈπµË”≈ß‚¥¬‰¡à®”‡ªìπ

● ¡’°“√®—¥ √√Õ¬à“ß‡À¡“– ¡ ·≈–‰¡à„™â‡ªìπ™àÕß∑“ß„Àâ
∫ÿ§§≈„¥‰¥âÕ”π“®§«∫§ÿ¡„π∫√‘…—∑ ‡«âπ·µà°“√‡¢â“¡’Õ”π“®
§«∫§ÿ¡¢Õß∫ÿ§§≈π—Èπ ®–‡ªìπ‰ª‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå¢Õß∫√‘…—∑
·≈–‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘®“°ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ‚¥¬‰¥â‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈Õ¬à“ß
§√∫∂â«π ·≈–ºŸâ¡’ à«π‰¥â‡ ’¬‰¡àÕÕ°‡ ’¬ß·≈â«
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■ ■ ■ °Æ‡°≥±å∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß
°“√‡ πÕ¢“¬Àÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ ‰¡à«à“®–‡ªìπ°“√‡ πÕ¢“¬Àÿâπ‚¥¬µ√ß

À√◊Õ°“√‡ πÕ¢“¬ warrant À√◊ÕÀÿâπ°Ÿâ·ª≈ß ¿“æ ‡æ◊ËÕ„Àâ ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ¢Õß
∫√‘…—∑„πÕπ“§µ µâÕß‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·≈–ªØ‘∫—µ‘µ“¡ æ√∫.
À≈—°∑√—æ¬åœ ́ ÷Ëß‡°≥±å¢Õß °.≈.µ. ‡°’Ë¬«°—∫°“√¢ÕÕπÿ≠“µ ·≈–°“√‡ªî¥‡º¬
¢âÕ¡Ÿ≈®–·µ°µà“ß°—π‰ªµ“¡≈—°…≥–¢Õß°“√‡ πÕ¢“¬ ‚¥¬¡’‡®µπ“√¡≥å
À√◊ÕÀ≈—°°“√ ”§—≠ ¥—ßπ’È

● ¥Ÿ·≈§«“¡‡ªìπ∏√√¡„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¥‘¡ ∑’Ë®–‰¥â√—∫º≈°√–∑∫®“°
°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ ‚¥¬„ÀâºŸâ‰¥â√—∫º≈°√–∑∫π—Èπ‡ªìπºŸâµ—¥ ‘π„® ‚¥¬¡’¢âÕ¡Ÿ≈‡æ’¬ßæÕ
µàÕ°“√„™â ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß ·≈–ªÑÕß°—π°“√‡ πÕ¢“¬∑’Ë∑”„Àâ¡Ÿ≈§à“Àÿâπ¢Õß
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¥‘¡≈¥≈ß (dilution) Õ¬à“ß‰¡à‡ªìπ∏√√¡

● ¥Ÿ·≈ºŸâ≈ß∑ÿπ∑’Ë®–®Õß ◊́ÈÕÀÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ „Àâ¡’¢âÕ¡Ÿ≈‡æ’¬ßæÕµàÕ
°“√µ—¥ ‘π„®≈ß∑ÿπ πÕ°®“°π’È ¬—ß¡’‡°≥±å°“√Õπÿ≠“µ∑’Ë„™â‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ
„π°“√‡™Á§À√◊Õ°√–µÿâπ„Àâ∫√‘…—∑∑’Ë¡’À√◊Õ®–¡’ª√–™“™π‡ªìπºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ¡’°“√
°”°—∫¥Ÿ·≈°‘®°“√∑’Ë¥’ Õ¬à“ßπâÕ¬µ“¡‡°≥±å∑’Ë°”Àπ¥Õ¬à“ß ¡Ë”‡ ¡Õ¥â«¬
∑—Èßπ’È ‡°≥±å¥—ß°≈à“«®–‡πâπ‰ª„π‡√◊ËÕß°“√√—°…“§«“¡‡ªìπ∏√√¡„π√–À«à“ß
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ·≈–°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈‡∑à“π—Èπ ‚¥¬ª≈àÕ¬„Àâ‡√◊ËÕß°“√°”°—∫¥Ÿ·≈
°‘®°“√ ‡æ◊ËÕ √â“ß¡Ÿ≈§à“ Ÿß ÿ¥∑“ß∏ÿ√°‘®‡ªìπ‡√◊ËÕß∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·≈–§≥–°√√¡°“√
µâÕß¥Ÿ·≈°—π‡Õß

● ¥Ÿ·≈ºŸâ≈ß∑ÿπ∑’Ë®–‡¢â“¡“ ◊́ÈÕÀÿâπ„π∑Õ¥µàÕ Ê ‰ª „Àâ¡’¢âÕ¡Ÿ≈
‡æ’¬ßæÕ·≈–‰¥â√—∫§«“¡‡ªìπ∏√√¡ (∫√‘…—∑µâÕßªØ‘∫—µ‘µ“¡‡°≥±å¢Õß °.≈.µ.
„π°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈ ·≈–µ“¡¢âÕ∫—ß§—∫µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ „π‡√◊ËÕß°“√
‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈ ·≈–°“√¥”√ß§ÿ≥ ¡∫—µ‘°“√‡ªìπ∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π)
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■ ■ ■ ¢âÕ§«√æ‘®“√≥“„π°“√‡≈◊Õ°ª√–‡¿∑°“√‡ πÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å
°“√ÕÕ°Àÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ·≈–°“√°”Àπ¥«‘∏’®—¥ √√ µâÕß‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘

®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·µà∑à“π„π∞“π– à«πÀπ÷Ëß¢Õß§≥–°√√¡°“√ °Á
¡’Àπâ“∑’Ë„Àâ§«“¡‡ÀÁπ‡°’Ë¬«°—∫§«“¡‡À¡“– ¡¢Õß°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ¥—ß°≈à“«¥â«¬
∑—Èßπ’È °“√‡æ‘Ë¡∑ÿπÕ“®∑”‰¥âÀ≈“¬≈—°…≥– ‚¥¬¡’®ÿ¥∑’ËµâÕßµ—¥ ‘π„®„π‡√◊ËÕß

● ª√–‡¿∑À≈—°∑√—æ¬å Õ“®ÕÕ°‡ªìπÀÿâπ warrant À√◊ÕÀÿâπ°Ÿâ
·ª≈ß ¿“æ

● ≈—°…≥–°“√‡ πÕ¢“¬ Õ“®‡ªìπ°“√‡ πÕ¢“¬ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¥‘¡
‡ πÕ¢“¬„Àâª√–™“™π∑—Ë«‰ª À√◊Õ‡ πÕ¢“¬∫ÿ§§≈‡©æ“–
‡®“–®ß (private placement) ́ ÷ËßÕ“®‡ªìπºŸâ√à«¡∑ÿπ∑“ß∏ÿ√°‘®
(strategic partner) ºŸâ≈ß∑ÿπ ∂“∫—π À√◊Õ∫ÿ§§≈Õ◊Ëπ

● √“§“‡ πÕ¢“¬ §«√‡ªìπ√“§“∑’Ë –∑âÕπ¡Ÿ≈§à“¬ÿµ‘∏√√¡¢Õß
ÀÿâπÀ√◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬åÕ◊Ëππ—Èπ ‡æ◊ËÕ„Àâ‡°‘¥§«“¡‡ªìπ∏√√¡√–À«à“ß
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¥‘¡ ·≈–ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À¡à®“°°“√‡ πÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬åπ’È

°“√‡ πÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å·µà≈–≈—°…≥– ¡’¢âÕ§«√æ‘®“√≥“
·µ°µà“ß°—π ¥—ßπ’È

■ ■ ■ °“√ÕÕ°Àÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¥‘¡ (right issue)
°“√ÕÕ° right issue ‡ªìπ°“√„Àâ ‘∑∏‘ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¥‘¡´◊ÈÕÀÿâπµ“¡

 —¥ à«π°“√∂◊ÕÀÿâπ‡¥‘¡ ´÷Ëß∂â“ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„™â ‘∑∏‘ °Á®–‰¡à¡’º≈µàÕ —¥ à«π°”‰√
¡Ÿ≈§à“µàÕÀÿâπ À√◊Õ ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ·µà≈–§π (‡¡◊ËÕ§”π«≥®“°
®”π«πÀÿâπ∑—ÈßÀ¡¥∑’Ë∂◊Õ¿“¬À≈—ß°“√„™â ‘∑∏‘) ¥—ßπ—Èπ ®÷ß‰¡àµâÕß¢ÕÕπÿ≠“µ
À√◊Õ∑”µ“¡‡°≥±å °.≈.µ. Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ∑à“π§«√®–§”π÷ß∂÷ßª√–‡¥Áπ ¥—ßπ’È¥â«¬

● √“§“„™â ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ À≈“¬∫√‘…—∑¡—°®–„Àâ ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ
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„π√“§“µË”°«à“√“§“µ≈“¥ ´÷Ëß„π¬“¡∑’Ë¿“«–µ≈“¥¥’ ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ°ÁÕ“®®–√Ÿâ ÷°
‡À¡◊Õπ‡ªìπº≈µÕ∫·∑πÕ¬à“ßÀπ÷Ëß®“°°“√≈ß∑ÿπ ∑”„Àâ√“§“Àÿâπ¡—°®–¢÷Èπ
‰ª°àÕπ°“√‰¥â ‘∑∏‘

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ∑à“π§«√§”π÷ß«à“ ‡√◊ËÕß¥—ß°≈à“«‡ªìπ‡æ’¬ßº≈¥â“π
®‘µ«‘∑¬“‡∑à“π—Èπ ´÷ËßÀ“°§”π«≥µ“¡µ—«‡≈¢·≈â« °“√„Àâ right √“§“µË”π’È
∑”„ÀâÀÿâπ‡¥‘¡¡’¡Ÿ≈§à“·≈–º≈µÕ∫·∑πµàÕÀÿâπ≈¥≈ß¥â«¬ ·≈–‚¥¬ ÿ∑∏‘·≈â«
¡‘‰¥â∑”„Àâº≈µÕ∫·∑π·°àºŸâ≈ß∑ÿπ∑’Ë„™â ‘∑∏‘‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß‰ª·µàÕ¬à“ß„¥
πÕ°®“°π’È À“°¡Õß„πÕ’°¥â“πÀπ÷Ëß °“√„Àâ right √“§“µË”π’È ¡’º≈§≈â“¬°—∫
°“√∫—ß§—∫∑“ßÕâÕ¡„ÀâºŸâ≈ß∑ÿπµâÕß„™â ‘∑∏‘‡æ‘Ë¡∑ÿπ¥â«¬ ·≈–∑”„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑’Ë
‰¡à “¡“√∂„™â ‘∑∏‘ ‰¡à«à“¥â«¬‡Àµÿ„¥ ‰¥â√—∫§«“¡‡ ’¬À“¬®“°°“√∑’Ë¡Ÿ≈§à“
Àÿâπ„π à«π∑’Ë∂◊ÕÕ¬Ÿà‡¥‘¡≈¥≈ß¥â«¬

● °“√®—¥ √√Àÿâπ∑’Ë‡À≈◊Õ®“°°“√„™â ‘∑∏‘ ‚¥¬∑—Ë«‰ªºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
¡—°®–„™â ‘∑∏‘́ ◊ÈÕÀÿâπ‰¡à§√∫∑ÿ°√“¬ ‡æ√“–∫“ß√“¬Õ“®®–‰¡à “¡“√∂µ‘¥µàÕ‰¥â
ºŸâ≈ß∑ÿπµà“ßª√–‡∑»∫“ß√“¬Õ“®®–µ‘¥¢âÕ®”°—¥¥â“π°ÆÀ¡“¬ À√◊Õ∫“ß√“¬
°ÁÕ“®®–‰¡à “¡“√∂≈ß∑ÿπ‡æ‘Ë¡ ´÷ËßÀ“°‡ªìπ°“√‡ πÕ¢“¬√“§“µË” °Á¡’
ª√–‡¥Áπ«à“®–®—¥°“√°—∫Àÿâπ„π à«π∑’Ë‡À≈◊Õπ’ÈÕ¬à“ß‰√ ‡æ√“– ‘∑∏‘∑’Ë®–´◊ÈÕÀÿâπ
„π√“§“µË”π’È§◊Õ º≈ª√–‚¬™πåæ‘‡»…∑’ËºŸâ‰¥â√—∫®—¥ √√®–‰¥â√—∫ ‚¥¬‰¡à¡’µâπ∑ÿπ
„π‡√◊ËÕß°“√≈¥≈ß¢Õß¡Ÿ≈§à“Àÿâπ‡¥‘¡‡À¡◊Õπ°“√„™â ‘∑∏‘¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑—Ë«‰ª
¥—ßπ—Èπ ®÷ßµâÕß√–∫ÿ«‘∏’°“√®—¥ √√‰«â„π¡µ‘∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¥â«¬ ·≈–‡æ◊ËÕ
√—°…“§«“¡‡ªìπ∏√√¡„Àâ·°àºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‚¥¬√«¡ ∑à“πÕ“®‡≈◊Õ°¥”‡π‘π°“√¥—ßπ’È

❍ „Àâ ‘∑∏‘ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑ÿ°√“¬ “¡“√∂®Õß ◊́ÈÕÀÿâπ‡°‘π ‘∑∏‘‰¥â
‚¥¬Õ“®®–·®âß‰ªæ√âÕ¡°“√„Àâ ‘∑∏‘§√—Èß·√°‡æ◊ËÕ§«“¡
√«¥‡√Á« ·≈–À“°¡’°“√„™â ‘∑∏‘‡°‘π °Á®—¥ √√·≈–§◊π‡ß‘π
°—π‰ªµ“¡ —¥ à«π (°“√‡ πÕ¢“¬„π≈—°…≥–π’È¬—ß∂◊Õ‡ªìπ
 à«πÀπ÷Ëß¢Õß right ∑’Ë‰¡àµâÕß∑”µ“¡‡°≥±å °.≈.µ.)
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❍ „Àâ§≥–°√√¡°“√®—¥ √√„Àâ∫ÿ§§≈Õ◊Ëπµ“¡§«“¡‡À¡“– ¡
·µà√“§“∑’Ë‡ πÕ¢“¬°Á‰¡à§«√®–µË”°«à“¡Ÿ≈§à“¬ÿµ‘∏√√¡
¢ÕßÀÿâπ ‡æ◊ËÕ¡‘„Àâ‡ªìπ°“√®—¥ √√ª√–‚¬™πå∑’Ë§«√‡ªìπ
¢Õß∫√‘…—∑‚¥¬√«¡ ‰ª„Àâ∫ÿ§§≈„¥ Ê ‚¥¬‰¡à ¡§«√
∑—Èßπ’È °“√‡ πÕ¢“¬Àÿâπ„π à«ππ’È µâÕß∑”µ“¡‡°≥±å
¢Õß °.≈.µ. µ“¡≈—°…≥–°“√‡ πÕ¢“¬¥â«¬ ‡™àπ
‡°≥±å°“√‡ πÕ¢“¬Àÿâπ√“§“µË” °“√‡ πÕ¢“¬Àÿâπ
„Àâ°√√¡°“√æπ—°ß“π ‡ªìπµâπ

❍ ·¬°°“√≈ß¡µ‘„π‡√◊ËÕß°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ ·≈–°“√®—¥ √√
Àÿâπ à«π∑’Ë‡À≈◊Õ ÕÕ°®“°°—π ‡æ◊ËÕ„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡≈◊Õ°
≈ß§–·ππ‡ ’¬ß·µà≈–‡√◊ËÕß‰¥âµ“¡∑’Ë‡ÀÁπ ¡§«√

■ ■ ■ °“√‡ πÕ¢“¬ÀÿâπµàÕª√–™“™π∑—Ë«‰ª
°“√‡ πÕ¢“¬Àÿâπ≈—°…≥–π’ÈÕ“®®–¡’§à“„™â®à“¬„π‡√◊ËÕß°“√¢ÕÕπÿ≠“µ

°“√®—¥„Àâ¡’∑’Ëª√÷°…“∑“ß°“√‡ß‘π °“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈µ“¡‡°≥±å °.≈.µ. ·≈–
°“√·µàßµ—ÈßºŸâ®—¥®”Àπà“¬À≈—°∑√—æ¬å ·µà à«π¡“°·≈â« ®–∑”„Àâ‰¥âºŸâ≈ß∑ÿπ
„π«ß°«â“ß ·≈–√“§“∑’Ë‰¥â°Á¡—°‡ªìπ√“§“µ≈“¥ ´÷Ëß™à«¬√—°…“¡Ÿ≈§à“Àÿâπ„Àâ
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¥‘¡

ª√–‡¥Áπ∑’Ëæ∫ à«π¡“°¡—°‡ªìπ‡√◊ËÕß°“√ªØ‘∫—µ‘‰¡à∂Ÿ°µâÕßµ“¡‡°≥±å
∑”„ÀâµâÕß„™â‡«≈“„π°“√·°â‰¢ Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ªí≠À“¥—ß°≈à“«®–≈¥≈ß
∂â“∫√‘…—∑¡’ºŸâª√– “πß“π·≈–∑’Ëª√÷°…“∑“ß°“√‡ß‘π∑’Ë‡¢â“„®À≈—°‡°≥±å¥’
·≈–∂â“∫√‘…—∑∑à“π‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈ª√–®”ªï¥’Õ¬Ÿà·≈â« °Á®–∑”„Àâ “¡“√∂
‡ πÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å‰¥âÕ¬à“ß√«¥‡√Á«¢÷Èπ¥â«¬

Õπ÷Ëß „π°“√‡ πÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬åµàÕª√–™“™ππ’È ºŸâ®Õß´◊ÈÕÀÿâπ‡ªìπ
ºŸâ≈ß∑ÿπ„π«ß°«â“ß  ¥—ßπ—Èπ ‡æ◊ËÕ„Àâ¡—Ëπ„®«à“°“√®—¥ √√Àÿâπ®–‡ªìπ∏√√¡ ·≈–
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ºŸâ∫√‘À“√∑’Ëµ°≈ß√“§“‡ πÕ¢“¬°—∫ºŸâ®—¥®”Àπà“¬À≈—°∑√—æ¬å®–‰¡à¡’§«“¡
¢—¥·¬âß∑“ßº≈ª√–‚¬™πå ®÷ß¡’¢âÕ°”Àπ¥Àâ“¡¡‘„Àâ®—¥ √√Àÿâπ∑’Ë‡ πÕ¢“¬·°à
°√√¡°“√ ºŸâ∫√‘À“√ ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À≠à √«¡∑—ÈßºŸâ∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß¢Õß∫√‘…—∑∑’Ë‡ πÕ
¢“¬À≈—°∑√—æ¬å¥â«¬ ‡«âπ·µà®–‡ªìπÀÿâπ∑’Ë‡À≈◊Õ®“°°“√®Õß´◊ÈÕ

■ ■ ■ °“√‡ πÕ¢“¬Àÿâπ·°àºŸâ≈ß∑ÿπ‡©æ“–‡®“–®ß  (private placement)
 à«π¡“°®–∑”‰¥â√«¥‡√Á« ‡æ√“– “¡“√∂‡®√®“µ°≈ß°—π‰¥â„π«ß·§∫

·≈–‰¡àµâÕß‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈µ“¡‡°≥±å °.≈.µ. ·µà¡’ª√–‡¥Áπ∑’Ë§«√§”π÷ß∂÷ß
¥—ßπ’È

● √“§“ §«√§”π÷ß«à“ ∂â“‡ªìπ°“√¢“¬µË”°«à“√“§“µ≈“¥ ®–
∑”„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‰¥â√—∫§«“¡‡ ’¬À“¬®“°°“√∑’Ë¡Ÿ≈§à“µàÕÀÿâπ≈¥≈ß À“°®–
°”Àπ¥√“§“¥—ß°≈à“« °Á§«√æ‘®“√≥“·≈â««à“ ∫ÿ§§≈∑’Ë®–‰¥â√—∫®—¥ √√π—Èπ
®–∑”ª√–‚¬™πå„Àâ∫√‘…—∑§ÿâ¡§à“°—∫ à«π∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπµâÕß Ÿ≠‡ ’¬„π«—ππ’È

∑—Èßπ’È µ“¡‡°≥±å °.≈.µ. °“√‡ πÕ¢“¬„π√“§“µË”°«à“
√“§“µ≈“¥ (‡™àπ µË”°«à“ 90% ¢Õß√“§“µ≈“¥) ®–∑”‰¥â‡©æ“–°√≥’
®”‡ªìπ‡æ◊ËÕøóôπøŸ°‘®°“√ ‚¥¬µâÕß‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈Õ¬à“ß‡æ’¬ßæÕ„πÀπ—ß ◊Õ
π—¥ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·≈–ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ 10% ¡’ ‘∑∏‘§—¥§â“π

● ®”π«π ∂â“‡ªìπ°“√¢“¬Àÿâπ®”π«π¡“° Õ“®¡’º≈µàÕ°“√
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßÕ”π“®„π°“√§«∫§ÿ¡°‘®°“√ ·≈–∑”„Àâ ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß¢Õß
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπªí®®ÿ∫—π¥âÕ¬≈ß ®÷ßµâÕß∫Õ°º≈°√–∑∫„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑√“∫„π°“√
µ—¥ ‘π„®¡’¡µ‘¥â«¬

∑—Èßπ’È À“°‡ªìπ°“√¢“¬∑’Ë∑”„ÀâºŸấ ◊ÈÕ∂◊ÕÀÿâπ¢â“¡ 25% 50% À√◊Õ
75% ´÷Ëß∂◊Õ«à“‡ªìπ®ÿ¥∑’Ë¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßÕ”π“®„π°“√§«∫§ÿ¡°‘®°“√∑’Ë
 ”§—≠ ¢Õ„Àâ¥Ÿ‡√◊ËÕß°“√§√Õ∫ß”°‘®°“√ª√–°Õ∫¥â«¬



§Ÿà¡◊Õ°√√¡°“√∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π

58

● ∫ÿ§§≈∑’Ë‡ πÕ¢“¬ §«√À≈’°‡≈’Ë¬ß°“√¢“¬„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À≠à
°√√¡°“√ ºŸâ∫√‘À“√ ·≈–ºŸâ∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß ‡æ√“–Õ“®∑”„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¢“¥§«“¡
‡™◊ËÕ¡—Ëπ„π‡√◊ËÕß§«“¡‡ªìπ∏√√¡ ‚ª√àß„  ∂â“®–∑” µâÕß∑”µ“¡¢âÕ°”Àπ¥
‡√◊ËÕß√“¬°“√∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—π¥â«¬

■ ■ ■ °“√‡ πÕ¢“¬„∫ ”§—≠· ¥ß ‘∑∏‘∑’Ë®– ◊́ÈÕÀÿâπ (warrant)
Warrant ‡ªìπµ√“ “√∑’Ë„Àâ ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ„πÕπ“§µ ·≈– “¡“√∂

π”¡“„™âª√–‚¬™πå„π°“√√–¥¡∑ÿπ‰¥âÀ≈“¬ª√–°“√ °“√ÕÕ° warrant ‡∑à“°—∫
°“√ÕÕ° 2 À≈—°∑√—æ¬åæ√âÕ¡°—π §◊Õ Àÿâπ ´÷Ëß§«√§”π÷ß∂÷ßª√–‡¥Áπ‡™àπ‡¥’¬«
°—∫°“√‡ πÕ¢“¬Àÿâπ¢â“ßµâπ (‚¥¬√“§“‡ πÕ¢“¬Àÿâπ‡∑à“°—∫ √“§“„™â ‘∑∏‘
´◊ÈÕÀÿâπµ“¡ warrant) ·≈–°“√‡ πÕ¢“¬ warrant ´÷Ëß¡’ª√–‡¥Áπ∑’Ë§«√
æ‘®“√≥“‡æ‘Ë¡‡µ‘¡ ¥—ßπ’È

● °“√ÕÕ° warrant ‡ªìπ°“√ √â“ß¿“√–ºŸ°æ—πÀ√◊Õµâπ∑ÿπ
¢Õß∫√‘…—∑ °“√ÕÕ° warrant ‡ªìπ°“√„Àâ ‘∑∏‘∑’Ë®–´◊ÈÕÀÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ‰¥â„π√“§“
∑’Ë°”Àπ¥°—πµ—Èß·µà«—ππ’È ‚¥¬„Àâ„™â ‘∑∏‘‰¥â®π°«à“®–À¡¥Õ“¬ÿ¢Õß warrant
´÷ËßÀ¡“¬§«“¡«à“

❍ ∂â“√“§“Àÿâπ„πµ≈“¥µË”°«à“√“§“„™â ‘∑∏‘ ºŸâ≈ß∑ÿπ°Á®–
‰¡à„™â ‘∑∏‘·≈–∫√‘…—∑°Á‰¡à “¡“√∂‡æ‘Ë¡∑ÿπ ( ÷́Ëß‡∑à“°—∫
∫√‘…—∑‰¡à‰¥âÕ–‰√)

❍ ∂â“√“§“µ≈“¥ Ÿß°«à“√“§“„™â ‘∑∏‘  ºŸâ≈ß∑ÿπ°Á®–„™â ‘∑∏‘
·µà°Á‡∑à“°—∫∫√‘…—∑ Ÿ≠‡ ’¬‚Õ°“ ∑’Ë®–¢“¬Àÿâπ‡æ‘Ë¡∑ÿπ
„π√“§“∑’Ë Ÿß¢÷Èπ (´÷Ëß®–∑”„Àâ ¥â«¬®”π«π‡ß‘π‡æ‘Ë¡∑ÿπ∑’Ë
µâÕß°“√‡∑à“°—π ®”π«πÀÿâπ∑’ËµâÕßÕÕ°®–≈¥≈ß ·≈–
 à«π≈¥ (dilution) ¢Õß¡Ÿ≈§à“Àÿâπ‡¥‘¡¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
≈¥≈ß¥â«¬)
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● °“√ÕÕ° warrant ‡ªìπ°“√‡æ‘Ë¡§«“¡‰¡à·πàπÕπ„π°“√
‡æ‘Ë¡∑ÿπ ‚¥¬∑’Ë°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ∑’Ë√Õß√—∫ warrant ¢÷ÈπÕ¬Ÿà°—∫¿“«–µ≈“¥ ·≈–
°“√„™â ‘∑∏‘¢ÕßºŸâ∂◊Õ ∫√‘…—∑®÷ß¡’§«“¡‰¡à·πàπÕπ«à“®–¡’ºŸâ„™â ‘∑∏‘ À√◊Õ‰¡à
‡¡◊ËÕ„¥ ∑”„Àâ∫√‘…—∑«“ß·ºπÀ“·À≈àß‡ß‘π∑ÿπ‰¥â¬“°¢÷Èπ ·≈–„π¥â“πºŸâ≈ß∑ÿπ
°ÁÕ“®‰¡à∑√“∫«à“®–¡’°“√„™â ‘∑∏‘ ´÷Ëß∑”„Àâ¡’®”π«πÀÿâπ‡æ‘Ë¡¢÷Èπ ·≈–°”‰√
µàÕÀÿâπ≈¥≈ß‡∑à“„¥ ‡¡◊ËÕ‰√

¥—ßπ—Èπ ∑à“π®÷ß§«√®–‡ÀÁπ™Õ∫„Àâ∫√‘…—∑ÕÕ° warrant ‡©æ“–
‡¡◊ËÕæ‘®“√≥“·≈â«‡ÀÁπ«à“ ∫√‘…—∑À√◊ÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ®–‰¥â√—∫ª√–‚¬™πå Ÿß°«à“
µâπ∑ÿπ¥—ß°≈à“« ‡™àπ ÕÕ°æ√âÕ¡°“√ÕÕ°Àÿâπ°Ÿâ ‡æ◊ËÕ‡ªìπ¢Õß·∂¡„Àâ∫√‘…—∑
°Ÿâ‡ß‘π‰¥â¥â«¬µâπ∑ÿπ∑’Ë≈¥≈ß ‡ªìπµâπ

∑—Èßπ’È ¡’¢âÕ —ß‡°µ«à“ °“√ÕÕ° warrant „ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¥‘¡ ‚¥¬„Àâ
 ‘∑∏‘´◊ÈÕÀÿâπ‰¥â„π√“§“µË”π—Èπ Õ“®®– “¡“√∂„™â‡ªìπ‡§√◊ËÕß¡◊Õ„π°“√®à“¬
º≈µÕ∫·∑π„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·∑π°“√®à“¬‡ß‘πªíπº≈‰¥â (‚¥¬‡©æ“–‡¡◊ËÕ∫√‘…—∑
‰¡à¡’‡ß‘π À√◊Õ°”‰√ – ¡æÕ∑’Ë®–®à“¬) ·µà°Á§«√§”π÷ß¥â«¬«à“ °“√ÕÕ°
warrant ¥—ß°≈à“« ‡ªìπ°“√π”ª√–‚¬™πå¢Õß∫√‘…—∑·≈–ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„πÕπ“§µ
¡“®à“¬„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ≥ «—ππ’È  ¥—ßπ—Èπ ®÷ß§«√∑”‡©æ“–‡¡◊ËÕ¡’§«“¡®”‡ªìπ ·≈–
¡’®”π«πÀÿâπ√Õß√—∫‰¡à¡“°‡°‘π‰ª

■ ■ ■  √ÿª 5 ·π«ªØ‘∫—µ‘∑’Ë¥’„π°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ
‡¡◊ËÕ∑à“πµ—¥ ‘π„®∑’Ë®–®—¥À“·À≈àß‡ß‘π‚¥¬°“√‡æ‘Ë¡∑ÿπ ∑à“π§«√

®–§”π÷ß∂÷ßº≈°√–∑∫∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ°—∫ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¥â«¬ ‚¥¬Õ“®„™â·π«∑“ßªØ‘∫—µ‘
¥—ßµàÕ‰ªπ’È
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1. °“√‡≈◊Õ°ª√–‡¿∑À≈—°∑√—æ¬å ‡™àπ Àÿâπ À√◊Õ warrant
§«√§”π÷ß∂÷ßº≈°√–∑∫¥â“π dilution ∑’Ë®–‡°‘¥¢÷Èπ∑—π∑’
·≈–¿“√–ºŸ°æ—π∑’Ë®–µâÕßÕÕ°Àÿâπ„π√–¬–¬“«¥â«¬

2. ‡ß◊ËÕπ‰¢¢ÕßÀ≈—°∑√—æ¬å ‡™àπ √“§“ ®”π«π ·≈–Õ“¬ÿ §«√
°”Àπ¥√“§“·≈–®”π«πÀ≈—°∑√—æ¬å„Àâ Õ¥§≈âÕß°—∫‡ß‘π∑ÿπ
∑’ËµâÕß°“√®–„™â ·≈–§”π÷ß∂÷ßº≈°√–∑∫µàÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ

3. √—°…“§«“¡‡ªìπ∏√√¡√–À«à“ßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ À“°‡≈◊Õ°∑’Ë®–
‡ πÕ¢“¬Àÿâπ„π√“§“∑’ËµË”°«à“√“§“µ≈“¥ §«√„Àâ ‘∑∏‘
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¥‘¡°àÕπ ‡π◊ËÕß®“°‡ªìπºŸâ∑’Ë‰¥â√—∫º≈°√–∑∫‚¥¬µ√ß

4. „™â‡ß‘π„Àâµ√ßµ“¡«—µ∂ÿª√– ß§å ®—¥„Àâ¡’·ºπ°“√„™â‡ß‘π ·≈–
√–∫∫µ‘¥µ“¡¥Ÿ·≈„Àâ¡’°“√π”‡ß‘π‰ª„™âµ“¡«—µ∂ÿª√– ß§å
‡™àπ „ÀâΩÉ“¬∫√‘À“√‡ πÕ√“¬ß“π§«“¡§◊∫Àπâ“„π°“√
¥”‡π‘π°“√„Àâ§≥–°√√¡°“√∑√“∫‡ªìπ√–¬– Ê √«¡∑—ÈßÀ“
·π«∑“ß·°â‰¢À“°‰¡à‡ªìπ‰ªµ“¡·ºπ

5. ‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈Õ¬à“ß‡æ’¬ßæÕ„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπµ—¥ ‘π„® §«√¡’
√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß«—µ∂ÿª√– ß§å·≈–·ºπ°“√π”‡ß‘π‰ª„™â
„πÀπ—ß ◊Õπ—¥ª√–™ÿ¡∑’Ë™—¥‡®π ‡æ◊ËÕª√–°Õ∫°“√µ—¥ ‘π„®
·≈–¡’™àÕß∑“ß√“¬ß“π„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑√“∫§«“¡§◊∫Àπâ“„π
°“√¥”‡π‘πß“π ‡™àπ ‡ªî¥‡º¬‰«â„π·∫∫√“¬ß“π°“√‡ªî¥‡º¬
¢âÕ¡Ÿ≈ª√–®”ªï ‡ªìπµâπ

4.4 °“√§√Õ∫ß”°‘®°“√ (Takeover)

■ ■ ■ ·π«§«“¡§‘¥
∫√‘…—∑∑’Ë∑à“π‡ªìπ°√√¡°“√Õ“®‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫°“√§√Õ∫ß”°‘®°“√

(takeover) ‰¥â ∑—Èß„π∞“π–ºŸâ∑’ËµâÕß°“√¢¬“¬°‘®°“√‚¥¬°“√ takeover
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∫√‘…—∑Õ◊Ëπ ·≈–°“√‡ªìπ∫√‘…—∑∑’Ë∫ÿ§§≈Õ◊ËπµâÕß°“√ takeover (takeover
target) ·≈–‚¥¬∑’Ë°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À≠à¡’º≈Õ¬à“ß¡“°µàÕ°“√§«∫§ÿ¡
°”Àπ¥∑‘»∑“ß ·≈–§«“¡‡ ’Ë¬ß¢Õß∫√‘…—∑ ¥—ßπ—Èπ ‰¡à«à“®–‡ªìπΩÉ“¬„¥
∑à“π°Á§«√æ‘®“√≥“Õ¬à“ß√Õ∫§Õ∫ ‚¥¬§”π÷ß∂÷ßª√–‚¬™πå∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
·≈–„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¡’ à«π√à«¡µ—¥ ‘π„® À“°°“√¥”‡π‘π°“√π—Èπ¡’º≈°√–∑∫
Õ¬à“ß¡“°µàÕ∫√‘…—∑ À√◊ÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ

■ ■ ■ °Æ‡°≥±å∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß
æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ ¡’¢âÕ°”Àπ¥√Õß√—∫°“√§«∫°‘®°“√‡¢â“

¥â«¬°—π (∫√‘…—∑ A §«∫√«¡°—∫∫√‘…—∑ B °≈“¬‡ªìπ∫√‘…—∑„À¡à §◊Õ∫√‘…—∑ C)
·≈–°”Àπ¥„Àâ°“√ ◊́ÈÕÀ√◊Õ¢“¬°‘®°“√∑—ÈßÀ¡¥À√◊Õ∫“ß à«π µâÕß‰¥â√—∫
Õπÿ¡—µ‘®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¥â«¬§–·ππ‡ ’¬ß 3 „π 4 ·µà‰¡à¡’¢âÕ°”Àπ¥
„π‡√◊ËÕß°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À≠à

æ√∫. À≈—°∑√—æ¬åœ/ª√–°“» °.≈.µ. ¡’¢âÕ°”Àπ¥‡√◊ËÕß°“√
‡¢â“∂◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬å‡æ◊ËÕ‡¢â“§√Õ∫ß”°‘®°“√ ‚¥¬„™â∫—ß§—∫°—∫°√≥’∑’Ë¡’°“√
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßÕ”π“®§«∫§ÿ¡„π∫√‘…—∑¡À“™π ‚¥¬‡©æ“–∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π
´÷Ëß¡’À≈—°°“√ ”§—≠ ¥—ßπ’È

● °“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈ ‡æ◊ËÕ‡µ◊Õπ„ÀâºŸâ≈ß∑ÿπ∑√“∫∂÷ß‚Õ°“ ∑’Ë
®–¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßÕ”π“®„π°“√§«∫§ÿ¡∫√‘…—∑ ®÷ß°”Àπ¥„ÀâºŸâ∂◊Õ
À≈—°∑√—æ¬åµâÕß√“¬ß“π°“√‰¥â¡“À√◊Õ®”Àπà“¬‰ª´÷ËßÀÿâπ ·≈–À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë
·ª≈ß‡ªìπÀÿâπ‰¥â (Àÿâπ°Ÿâ·ª≈ß ¿“æ ·≈– warrant) ‡¡◊ËÕ°“√ ◊́ÈÕÀ√◊Õ¢“¬
À≈—°∑√—æ¬åπ—Èπ∑”„Àâ —¥ à«π°“√∂◊ÕÀÿâπ„π∫√‘…—∑¢â“¡∑ÿ° Ê √âÕ¬≈– 5 ¢Õß
®”π«πÀÿâπ∑’Ë™”√–·≈â«¢Õß∫√‘…—∑ ∑—Èßπ’È À“°∑à“π¡‘‰¥â´◊ÈÕ¢“¬Àÿâπ¢Õß∫√‘…—∑
∑à“πÕ“®®–‰¡àµâÕßªØ‘∫—µ‘µ“¡¢âÕ°”Àπ¥„π‡√◊ËÕßπ’È ·µà∑à“π “¡“√∂‡ªìπ
ºŸâ„™â¢âÕ¡Ÿ≈°“√√“¬ß“ππ’È (À√◊Õ¥Ÿ·≈„Àâ∫√‘…—∑¡’ºŸâµ‘¥µ“¡¢âÕ¡Ÿ≈π’È) ‡æ◊ËÕ
«‘‡§√“–Àå∂÷ßº≈°√–∑∫∑’ËÕ“®‡°‘¥¢÷ÈπµàÕ°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑
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● °“√„Àâ°“√ªØ‘∫—µ‘∑’Ë‡ªìπ∏√√¡µàÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ‡π◊ËÕß®“°°“√
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À≠à ¡’º≈°√–∑∫µàÕ°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∫√‘…—∑
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√“¬Õ◊Ëπ®÷ß∂Ÿ°°√–∑∫®“°°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßπ—Èπ¥â«¬ ª√–°“» °.≈.µ.
®÷ß°”Àπ¥„ÀâºŸâ‰¥âÀÿâπ¡“®π∂÷ß®ÿ¥∑’Ë¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßÕ”π“®„π°“√§«∫§ÿ¡
°‘®°“√ (25% 50% ·≈– 75% ¢ÕßÀÿâπ∑’Ë¡’ ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß) µâÕß‡ πÕ´◊ÈÕ
(tender offer) Àÿâπ ·≈–À≈—°∑√—æ¬å·ª≈ß ¿“æ®“°ºŸâ∂◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬å∑—ÈßÀ¡¥
‡æ◊ËÕ‡ªìπ∑“ßÕÕ° (exit) „ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑’Ë‰¡àµâÕß°“√Õ¬Ÿà°—∫ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√“¬„À¡à
„π√“§“∑’Ë‡ªìπ∏√√¡ ‡«âπ·µà®–‡ªìπ°“√·°â‰¢ªí≠À“∑“ß°“√‡ß‘π À√◊ÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
¬‘π¬Õ¡ À√◊Õ‡¢â“‡°≥±å ¬°‡«âπÕ◊Ëπ

● °“√„Àâ§«“¡‡ÀÁπ¢Õß°‘®°“√∑’Ë∂Ÿ°‡ πÕ ◊́ÈÕ „π°√≥’∑’Ë¡’ºŸâ∑”
§”‡ πÕ ◊́ÈÕÀÿâπ¢Õß∫√‘…—∑∑’Ë∑à“π‡ªìπ°√√¡°“√ §≥–°√√¡°“√„π∞“π–∑’Ë
√Ÿâ¢âÕ¡Ÿ≈¢Õß∫√‘…—∑¥’ ·≈–¡’Àπâ“∑’Ë¥Ÿ·≈ª√–‚¬™πå¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ¡’Àπâ“∑’Ë„Àâ
§«“¡‡ÀÁπµàÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡æ◊ËÕª√–°Õ∫°“√æ‘®“√≥“«à“ §«√®–¢“¬Àÿâπ„π
§”‡ πÕ ◊́ÈÕπ—ÈπÀ√◊Õ‰¡à ‚¥¬°“√„Àâ§«“¡‡ÀÁπ¥—ß°≈à“« §«√§”π÷ß∂÷ß
ª√–‚¬™πå Ÿß ÿ¥¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡ªìπ ”§—≠ ·≈–®—¥„Àâ¡’∑’Ëª√÷°…“∑“ß°“√‡ß‘π
„Àâ§«“¡‡ÀÁπ„π‡√◊ËÕß§«“¡‡À¡“– ¡¢Õß√“§“‡ πÕ ◊́ÈÕ¥â«¬

¢âÕ∫—ß§—∫µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ ¡’¢âÕ∫—ß§—∫‡√◊ËÕß°“√‰¥â¡“·≈–
®”Àπà“¬‰ª´÷Ëß ‘π∑√—æ¬å ”§—≠ ‚¥¬∂â“‡ªìπ°“√‰ª ◊́ÈÕ°‘®°“√Õ◊Ëπ∑’Ë¡’¢π“¥„À≠à
√“¬°“√π—ÈπµâÕß‰¥â√—∫Õπÿ¡—µ‘®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·µà∂â“¢π“¥‰¡à∂÷ß ·µà¡’
π—¬ ”§—≠ °ÁµâÕßºà“π°“√Õπÿ¡—µ‘®“°§≥–°√√¡°“√·≈–‡ªî¥‡º¬ “√ π‡∑»
„ÀâºŸâ≈ß∑ÿπ√—∫∑√“∫ (√“¬≈–‡Õ’¬¥„πÀ—«¢âÕ 4.1)
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■ ■ ■ ·π«∑“ßªØ‘∫—µ‘
‚¥¬∑—Ë«‰ª °“√ takeover À√◊Õ°“√¥”‡π‘π°“√‡¡◊ËÕ∂Ÿ° takeover

¡’ª√–‡¥Áπ´—∫´âÕπ ¡—°®”‡ªìπµâÕß„™â∑’Ëª√÷°…“°ÆÀ¡“¬ À√◊Õ∑’Ëª√÷°…“∑“ß
°“√‡ß‘π™à«¬ ‚¥¬¡’¢âÕ§«√§”π÷ß„π∫“ßª√–‡¥Áπ ¥—ßπ’È

„π¥â“π°“√ takeover ∫√‘…—∑Õ◊Ëπ  à«π¡“°¡—°æ‘®“√≥“‡ªìπ
√Ÿª·∫∫Àπ÷Ëß¢Õß°“√¢¬“¬°‘®°“√À√◊Õ°“√´◊ÈÕ ‘π∑√—æ¬å∑—Ë«‰ª ·µàÀ“°∫√‘…—∑
∑’Ë∑à“πæ‘®“√≥“ takeover ‡ªìπ∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π ∑à“πµâÕß¥Ÿ·≈„Àâ∫√‘…—∑
ªØ‘∫—µ‘µ“¡À≈—°‡°≥±å„π æ√∫. À≈—°∑√—æ¬åœ ¥â«¬

„π¥â“π°“√‡ªìπ∫√‘…—∑∑’ËÕ“®∂Ÿ° takeover ∫“ß∑à“π¡Õß«à“‡ªìπ
‡√◊ËÕß∑’Ë‰¡àæ÷ßª√– ß§å ‡«âπ·µà‡ªìπ°√≥’∑’Ë∫√‘…—∑µâÕß°“√À“ºŸâ√à«¡∑ÿπ√“¬„À¡à
(strategic partner) ‡æ◊ËÕ¢¬“¬∏ÿ√°‘®À√◊Õ·°â‰¢ªí≠À“∑“ß°“√‡ß‘π ´÷Ëß
¡—°‡°‘¥‚¥¬§«“¡¬‘π¬Õ¡¢Õß∫√‘…—∑À√◊ÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„À≠à (friendly takeover)

Õ¬à“ß‰√°Á¥’ ‚¥¬∑’Ë°“√ takeover ®–‡°‘¥¢÷Èπ‰¥â µàÕ‡¡◊ËÕ¡’ºŸâ‡ÀÁπ
‚Õ°“ ∑’Ë®– √â“ß¡Ÿ≈§à“„Àâ°‘®°“√‰¥â Ÿß°«à“¡Ÿ≈§à“Àÿâπªí®®ÿ∫—π∑’Ë∫ÿ§§≈π—Èπ´◊ÈÕ¡“
¥—ßπ—Èπ °“√ takeover ¥—ß°≈à“« (´÷Ëß·¡â®–π”‰ª Ÿà°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß
§≥–°√√¡°“√ √«¡∑—Èß°“√‡ªìπ°√√¡°“√¢Õßµ—«∑à“π‡Õß) °ÁÕ“®®–‡ªìπ
ª√–‚¬™πåµàÕºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‚¥¬√«¡ ·≈–∑à“π„π∞“π–ºŸâ·∑π¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ´÷Ëß¡’
Àπâ“∑’Ë¥”‡π‘π°“√‡æ◊ËÕª√–‚¬™πå∑’Ë¥’∑’Ë ÿ¥¢Õß∫√‘…—∑·≈–ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ °Á‰¡à§«√
¢—¥¢«“ß°“√ takeover ¥—ß°≈à“« À“°®–ªÑÕß°—π °Á§«√°√–∑”‚¥¬°“√
∑”Àπâ“∑’Ë‡ªìπÕ¬à“ß¥’ ‡æ◊ËÕ √â“ß¡Ÿ≈§à“ Ÿß ÿ¥„Àâ°‘®°“√·≈–ºŸâ∂◊ÕÀÿâπÕ¬Ÿà
µ≈Õ¥‡«≈“ ‡æ◊ËÕ∑’Ë∫√‘…—∑∑à“π®–‰¥â‰¡à‡ªìπ‡ªÑ“À¡“¬¢Õß°“√ takeover
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 à«π∑’Ë 5
°“√®—¥ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
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■ ■ ■ ·π«§«“¡§‘¥
·¡â«à“ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√“¬¬àÕ¬ à«π¡“°®– ◊́ÈÕÀÿâπ‡æ◊ËÕÀ«—ßº≈µÕ∫·∑π ¡‘„™à

‡æ◊ËÕ„™â ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß„π∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·µàºŸâ∂◊ÕÀÿâπ°Á§◊Õ‡®â“¢Õß°‘®°“√ ́ ÷Ëß
‡®â“¢Õß‡ß‘ππ’È §«√®–¡’ ‘∑∏‘√à«¡µ—¥ ‘π„®„π‡√◊ËÕß ”§—≠ ·≈–¡’ ‘∑∏‘∑’Ë®–
µ‘¥µ“¡ µ√«® Õ∫ À√◊Õª√–‡¡‘πº≈°“√¥”‡π‘πß“π¢Õß∑à“π ́ ÷Ëß‡ªìπºŸâ·∑π
¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ„π°“√∫√‘À“√°‘®°“√‰¥â ´÷Ëß°“√√à«¡µ—¥ ‘π„®¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ·≈–
°“√µ‘¥µ“¡ —́°∂“¡§≥–°√√¡°“√°Á “¡“√∂∑”‰¥â„π∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâππ—Ëπ‡Õß

°“√∫Õ°«à“ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¡’ ‘∑∏‘∑’Ë®– ç¡’ à«π√à«¡µ—¥ ‘π„®„π‡√◊ËÕß ”§—≠é
Õ“®®–øíß¥Ÿ —Èπ ·µà°“√®–‡§“√æ ‘∑∏‘¥—ß°≈à“«Õ¬à“ß·∑â®√‘ß À¡“¬§«“¡«à“
°√–∫«π°“√∑—ÈßÀ¡¥µâÕß‡Õ◊ÈÕµàÕ°“√√à«¡µ—¥ ‘π„®¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ °≈à“«§◊Õ

● §≥–°√√¡°“√µâÕß‡ πÕ ç‡√◊ËÕß ”§—≠é ‡ªìπ«“√–„Àâ∑’Ëª√–™ÿ¡
ºŸâ∂◊ÕÀÿâπæ‘®“√≥“Õπÿ¡—µ‘ ́ ÷Ëß‡√◊ËÕß„¥∫â“ß∑’Ë∂◊Õ‡ªìπ‡√◊ËÕß ”§—≠
∑’ËµâÕß‰¥â√—∫¡µ‘®“°∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâππ’È ¡’∑—Èß à«π∑’Ë∫—ß§—∫
µ“¡°ÆÀ¡“¬  à«π∑’Ë°”Àπ¥µ“¡¢âÕ∫—ß§—∫∫√‘…—∑ ·≈– à«π∑’Ë
§≥–°√√¡°“√‡ÀÁπ ¡§«√‡ πÕ„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπÕπÿ¡—µ‘‡æ‘Ë¡‡µ‘¡

 à«π∑’Ë 5
°“√®—¥ª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
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● §≥–°√√¡°“√µâÕß àßÀπ—ß ◊Õπ—¥ª√–™ÿ¡„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑√“∫
≈à«ßÀπâ“æÕ ¡§«√ ‡æ◊ËÕ∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ®–‰¥â¡’‡«≈“‡µ√’¬¡µ—«

● ‡π◊ËÕß®“°ºŸâ∂◊ÕÀÿâπÕ“®®–‰¡à “¡“√∂‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡¥â«¬µπ‡Õß
·≈–ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ¡’ ‘∑∏‘æ◊Èπ∞“π∑’Ë®–¡Õ∫©—π∑–„Àâ∫ÿ§§≈Õ◊Ëπ‡¢â“
ª√–™ÿ¡·≈–ÕÕ°‡ ’¬ßµ“¡·π«∑“ß∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ°”Àπ¥‰¥â
¥—ßπ—Èπ Àπ—ß ◊Õπ—¥ª√–™ÿ¡®÷ßµâÕß¡’¢âÕ¡Ÿ≈‡æ’¬ßæÕ∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ
®– “¡“√∂„™âæ‘®“√≥“µ—¥ ‘π„®‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡¥â«¬µπ‡Õß
À√◊Õ°”Àπ¥∑‘»∑“ß°“√„™â ‘∑∏‘ÕÕ°‡ ’¬ß¢ÕßºŸâ√—∫¡Õ∫
©—π∑–‰¥â ‚¥¬∫√‘…—∑§«√Õ”π«¬§«“¡ –¥«°„π‡√◊ËÕß°“√
¡Õ∫©—π∑–¥â«¬ ‡æ◊ËÕ„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√à«¡µ—¥ ‘π„®„π‡√◊ËÕß∑’Ë‡ πÕ‰¥â
·¡â®–‰¡à “¡“√∂‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡¥â«¬µπ‡Õß ‡™àπ ‡ πÕ™◊ËÕ
·≈–√“¬≈–‡Õ’¬¥¢Õß°√√¡°“√Õ‘ √–∑’Ë®–‡ªìπºŸâ√—∫¡Õ∫
Õ”π“®∑’Ë®–ÕÕ°‡ ’¬ßµ“¡·π«∑“ß¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ ‡ªìπµâπ

●  ∂“π∑’Ë «—π ‡«≈“ ·≈–°“√®—¥°“√ª√–™ÿ¡ §«√‡Õ◊ÈÕÕ”π«¬
„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡¢â“√à«¡ª√–™ÿ¡ ·≈–ÕÕ°‡ ’¬ß‰¥âÕ¬à“ß –¥«°
·≈–Õ‘ √–

● °“√π—∫§–·ππ‡ ’¬ß§«√‡ªìπ‰ªÕ¬à“ß∂Ÿ°µâÕß ‡√’¬∫√âÕ¬ ¡’
À≈—°∞“π„Àâµ√«® Õ∫‰¥â ·≈–

● ¡’°“√∫—π∑÷°√“¬ß“π°“√ª√–™ÿ¡∑’Ë∂Ÿ°µâÕß §√∫∂â«π ·≈–
®—¥∑”‡ √Á®‡æ◊ËÕ„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπµ√«® Õ∫∑’Ë∫√‘…—∑‰¥â¿“¬„π
√–¬–‡«≈“Õ—π —Èπ (æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ °”Àπ¥«à“‰¡à‡°‘π
14 «—π)
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 à«π°“√‡§“√æ ‘∑∏‘∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ®– “¡“√∂ µ‘¥µ“¡µ√«® Õ∫ °“√
∑”ß“π¢Õß§≥–°√√¡°“√„π∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‰¥â À¡“¬§«“¡«à“

● §≥–°√√¡°“√§«√‡ªî¥‚Õ°“  „ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ “¡“√∂‡ πÕ
«“√–∑’Ë‡ªìπª√–‚¬™πåµàÕ∫√‘…—∑ „Àâ§≥–°√√¡°“√æ‘®“√≥“
‡ πÕ∑’Ëª√–™ÿ¡ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ‡æ◊ËÕ¡’¡µ‘·≈–‡ªìπ·π«∑“ß„Àâ§≥–
°√√¡°“√ªØ‘∫—µ‘µ“¡‰¥â À√◊Õ “¡“√∂‡ πÕ™◊ËÕ∫ÿ§§≈‡æ◊ËÕ
‡¢â“√—∫°“√§—¥‡≈◊Õ°‡ªìπ°√√¡°“√‰¥â

● ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ§«√®–¡’‚Õ°“  —́°∂“¡§”∂“¡∑’Ë‡ªìπª√–‚¬™πå®“°
§≥–°√√¡°“√‰¥âÕ¬à“ß‡µÁ¡∑’Ë ·≈–¡’ ‘∑∏‘∑’Ë®–‰¥â√—∫
§”µÕ∫∑’Ë™—¥‡®π„πª√–‡¥Áπ¥—ß°≈à“«

■ ■ ■ °Æ‡°≥±å∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß ·≈–·π«∑“ßªØ‘∫—µ‘
 à«π¡“°‡ªìπ‰ªµ“¡ æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ ‚¥¬ª√–°“» °.≈.µ.

·≈–¢âÕ∫—ß§—∫µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ Õ“®¡’¢âÕ°”Àπ¥‡æ‘Ë¡‡µ‘¡∫“ßª√–°“√ ·µà
 à«π¡“°®–°≈à“«‰«â„πÀ—«¢âÕ∑’Ë‡°’Ë¬«°—∫‡√◊ËÕßπ—Èπ Ê „π§Ÿà¡◊Õπ’È·≈â« (‡™àπ
‡√◊ËÕß °“√ÕÕ°À≈—°∑√—æ¬å °“√∑”√“¬°“√∑’Ë‡°’Ë¬«‚¬ß°—π ‡ªìπµâπ) ∑—Èßπ’È
‚ª√¥»÷°…“√“¬≈–‡Õ’¬¥„π§Ÿà¡◊Õ°√√¡°“√‡≈à¡ 3



 à«π∑’Ë 6
°“√ ◊́ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å

¢Õß°√√¡°“√
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■ ■ ■ ·π«§«“¡§‘¥
·π«ªØ‘∫—µ‘„π‡√◊ËÕßÕ◊Ëπ Ê ∑’Ëºà“π¡“ ‡ªìπ°“√ªØ‘∫—µ‘ ”À√—∫∑à“π

„π∞“π– à«πÀπ÷Ëß¢Õß§≥–°√√¡°“√ ·µà‡√◊ËÕß°“√´◊ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬åπ’È
‡ªìπ‡√◊ËÕß‡©æ“–µ—«∑’Ë∑à“π¡’Àπâ“∑’Ë‚¥¬µ√ß ‰¡à‡°’Ë¬«°—∫°√√¡°“√∑à“πÕ◊Ëπ
·µàÕ¬à“ß„¥

°“√¡’¢âÕ°”Àπ¥‡√◊ËÕßπ’È‡ªìπ‡æ√“– °“√‡ªìπ°√√¡°“√À√◊ÕºŸâ∫√‘À“√
¢Õß∫√‘…—∑ ∑”„Àâ∑à“πÕ¬Ÿà„π∞“π–∑’Ë®–≈à«ß√Ÿâ¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡ªìπª√–‚¬™πåµàÕ°“√
µ—¥ ‘π„®≈ß∑ÿπ‰¥â¡“°°«à“ ·≈–°àÕπºŸâ≈ß∑ÿπ∑—Ë«‰ª ¥—ßπ—Èπ ∑à“π®÷ß§«√®–
À≈’°‡≈’Ë¬ß°“√´◊ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å¢Õß∫√‘…—∑∑’Ë∑à“π‡ªìπ°√√¡°“√À√◊Õ ºŸâ∫√‘À“√
À“°®–´◊ÈÕ¢“¬ °Á§«√°√–∑”¥â«¬§«“¡√–¡—¥√–«—ß ‚¥¬‰¡à„™â¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë¬—ß¡‘‰¥â
‡ªî¥‡º¬„π°“√´◊ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å ́ ÷Ëß®–‡ªìπ°“√‡Õ“‡ª√’¬∫ºŸâ≈ß∑ÿπ∑—Ë«‰ª ·≈–
Õ“®‡¢â“¢à“¬‡ªìπ°“√°√–∑”º‘¥°ÆÀ¡“¬¥â«¬ πÕ°®“°π’È ‡¡◊ËÕ´◊ÈÕ¢“¬·≈â«
°Á§«√®–√“¬ß“π°“√´◊ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬åµ“¡°Æ‡°≥±å∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß¥â«¬ ‡æ◊ËÕ
‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈„ÀâºŸâ≈ß∑ÿπ∑—Ë«‰ª

■ ■ ■ °Æ‡°≥±å∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß
æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ °”Àπ¥„Àâ°√√¡°“√µâÕß·®âß°“√

‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß°“√∂◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬å∑’Ë∫√‘…—∑ÕÕ° µàÕ∫√‘…—∑‚¥¬‰¡à™—°™â“

 à«π∑’Ë 6
°“√´◊ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å

¢Õß°√√¡°“√
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æ√∫.À≈—°∑√—æ¬åœ ¡’¢âÕ°”Àπ¥‡°’Ë¬«°—∫°“√ ◊́ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å
∑’ËÕ“®‡°’Ë¬«¢âÕß°—∫°√√¡°“√ ¥—ßπ’È

● °“√√“¬ß“π°“√´◊ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å¢Õß°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√
(top 5) ∑à“π¡’Àπâ“∑’Ë√“¬ß“π°“√ ◊́ÈÕ¢“¬Àÿâπ warrant ·≈–Àÿâπ°Ÿâ·ª≈ß ¿“æ
∑’Ë∑à“π §Ÿà ¡√  ·≈–∫ÿµ√∑’Ë¬—ß‰¡à∫√√≈ÿπ‘µ‘¿“«– ∂◊Õ„π∫√‘…—∑∑’Ë∑à“π‡ªìπ
°√√¡°“√À√◊ÕºŸâ∫√‘À“√ ‚¥¬¡’∑—Èß°“√√“¬ß“π§√—Èß·√°‡¡◊ËÕ∑à“π‡√‘Ë¡¥”√ß
µ”·Àπàß (·∫∫ 59-1) ·≈–À≈—ß®“°π—Èπ µâÕß√“¬ß“π∑ÿ°§√—Èß‡¡◊ËÕ¡’°“√
‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß ‚¥¬√“¬ß“π¿“¬„π 3 «—π∑”°“√ π—∫®“°«—π´◊ÈÕ¢“¬ (·∫∫ 59-2)

°“√√“¬ß“π¥—ß°≈à“« ¡‘„™à‡æ◊ËÕ„Àâ °.≈.µ. µ√«® Õ∫«à“
∑à“π„™â¢âÕ¡Ÿ≈¿“¬„π„π°“√ ◊́ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å À√◊Õ‰¡à °“√ ◊́ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å
¢Õß∑à“π  “¡“√∂‡ªìπ‰ª‰¥â‚¥¬™Õ∫ ‚¥¬¡‘‰¥â¡’°“√∑”º‘¥Àπâ“∑’Ë À√◊Õ
„™â¢âÕ¡Ÿ≈¿“¬„π·µàÕ¬à“ß„¥ ·µà∑’Ë„Àâ√“¬ß“π‡ªìπ‡æ√“– °“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß
°“√∂◊Õ§√ÕßÀ≈—°∑√—æ¬å¢Õß∫ÿ§§≈¿“¬„π¢Õß∫√‘…—∑ ‡ªìπ¢âÕ¡Ÿ≈„πµ—«‡Õß
∑”„ÀâºŸâ≈ß∑ÿπ∑√“∫«à“ ºŸâ∑’Ë√Ÿâ¢âÕ¡Ÿ≈¢Õß∫√‘…—∑¥’ ¡’§«“¡‡ÀÁπ‡°’Ë¬«°—∫
·π«‚πâ¡∑‘»∑“ß√“§“Àÿâπ¢Õß∫√‘…—∑Õ¬à“ß‰√ ‚¥¬‡©æ“–‡¡◊ËÕ°√√¡°“√À√◊Õ
ºŸâ∫√‘À“√À≈“¬ Ê √“¬¡’°“√´◊ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å‰ª„π∑‘»∑“ß‡¥’¬«°—π  ¥—ßπ—Èπ
§«“¡√«¥‡√Á« ∑—π ¡—¬ ¢Õß¢âÕ¡Ÿ≈®÷ß¡’§«“¡ ”§—≠µàÕºŸâ≈ß∑ÿπ¥â«¬

● °“√√“¬ß“π°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß°“√∂◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬å¢ÕßºŸâ≈ß∑ÿπ
√“¬„À≠à (·∫∫ 246-2) ‚¥¬∑’ËºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√“¬„À≠à¡’Õ‘∑∏‘æ≈ ”§—≠µàÕπ‚¬∫“¬
·≈–°“√¥”‡π‘πß“π„π∫√‘…—∑ æ√∫. À≈—°∑√—æ¬åœ ®÷ß°”Àπ¥„ÀâºŸâ∂◊Õ
À≈—°∑√—æ¬åµâÕß√“¬ß“π°“√‰¥â¡“À√◊Õ®”Àπà“¬‰ª´÷ËßÀÿâπ ·≈–À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë
·ª≈ß‡ªìπÀÿâπ‰¥â (Àÿâπ°Ÿâ·ª≈ß ¿“æ ·≈– warrant) ‡¡◊ËÕ°“√ ◊́ÈÕÀ√◊Õ¢“¬
À≈—°∑√—æ¬åπ—Èπ ∑”„Àâ —¥ à«π°“√∂◊ÕÀÿâπ„π∫√‘…—∑¢â“¡∑ÿ° Ê 5% ¢Õß
®”π«πÀÿâπ∑’Ë™”√–·≈â«¢Õß∫√‘…—∑ ‡æ◊ËÕ‡µ◊Õπ„ÀâºŸâ≈ß∑ÿπ∑√“∫∂÷ß‚Õ°“ ∑’Ë®–
¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ßÕ”π“®„π°“√§«∫§ÿ¡∫√‘…—∑
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● °“√Àâ“¡ ◊́ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å‚¥¬„™â¢âÕ¡Ÿ≈¿“¬„π ‚¥¬∑’Ë°“√
√Ÿâ¢âÕ¡Ÿ≈¿“¬„π ∑”„Àâ∫ÿ§§≈π—Èπ∑√“∫·π«‚πâ¡À√◊Õ§«“¡‡À¡“– ¡¢Õß
√“§“À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë´◊ÈÕ¢“¬„πµ≈“¥¥’°«à“ºŸâ≈ß∑ÿπ∑—Ë«‰ª °“√‡¢â“´◊ÈÕ¢“¬
À≈—°∑√—æ¬å ¥—ß°≈à“« ®÷ß‡ªìπ°“√‡Õ“‡ª√’¬∫®“°°“√‰¡à√Ÿâ¢ÕßºŸâ≈ß∑ÿπ  ¥—ßπ—Èπ
æ√∫. À≈—°∑√—æ¬åœ ®÷ß°”Àπ¥„Àâ°“√°√–∑”¥—ß°≈à“«‡ªìπ§«“¡º‘¥∑’Ë¡’‚∑…
∑“ßÕ“≠“

■ ■ ■ ·π«∑“ßªØ‘∫—µ‘

¢âÕ¡Ÿ≈¿“¬„π∑’Ë ”§—≠§◊ÕÕ–‰√
¢âÕ¡Ÿ≈¿“¬„π °Á§◊Õ ¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë¬—ß¡‘‰¥â‡ªî¥‡º¬µàÕª√–™“™πºà“π °.≈.µ.

À√◊Õµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ ·≈–¢âÕ¡Ÿ≈π—ÈπÕ“®¡’º≈°√–∑∫µàÕ°“√µ—¥ ‘π„®´◊ÈÕ
¢“¬À≈—°∑√—æ¬å À√◊Õ°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß√“§“À≈—°∑√—æ¬å¢Õß∫√‘…—∑ ‡™àπ

● º≈°“√¥”‡π‘πß“π·≈–∞“π–°“√‡ß‘π¢Õß∫√‘…—∑„π·µà≈–™à«ß
‡™àπ ß∫°“√‡ß‘π√“¬‰µ√¡“  ·≈–ß∫°“√‡ß‘πª√–®”ªï ‚¥¬
‡©æ“–‡¡◊ËÕµ—«‡≈¢π—Èπ·µ°µà“ß®“°ß«¥°àÕπ À√◊Õ®“°°“√
§“¥°“√≥å¢ÕßºŸâ≈ß∑ÿπ∑—Ë«‰ª¡“°

● °“√∑”∏ÿ√°√√¡∑’Ë ”§—≠ ‡™àπ °“√∑” —≠≠“√à«¡≈ß∑ÿπ„π
∏ÿ√°‘®„À¡à °“√‡®√®“‡¢â“´◊ÈÕ°‘®°“√Õ◊Ëπ °“√¡’∫ÿ§§≈Õ◊Ëπ
‡®√®“‡æ◊ËÕ‡¢â“¢Õ´◊ÈÕÀÿâπ¢Õß∫√‘…—∑ °“√∂Ÿ°øÑÕß√âÕß‡√’¬°
§à“‡ ’¬À“¬ ‡ªìπµâπ

● ‡Àµÿ°“√≥å∑’Ë°√–∑∫µàÕº≈°“√¥”‡π‘πß“πÀ√◊Õ∞“π–°“√‡ß‘π
 ”§—≠ ‡™àπ °“√≈“ÕÕ°¢Õß°√√¡°“√ °“√À¬ÿ¥°“√¥”‡π‘π
∏ÿ√°‘®∫“ß à«π °“√‡°‘¥§«“¡‡ ’¬À“¬®“°‰ø‰À¡â À√◊Õ¿—¬
∏√√¡™“µ‘ ‡ªìπµâπ
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■ ■ ■ √–∫∫ªÑÕß°—π°“√„™â¢âÕ¡Ÿ≈¿“¬„π
‡π◊ËÕß®“°°“√¡’¢à“««à“°√√¡°“√À√◊ÕºŸâ∫√‘À“√∫√‘…—∑„™â¢âÕ¡Ÿ≈¿“¬„π

¡’º≈°√–∑∫µàÕ™◊ËÕ‡ ’¬ß·≈–§«“¡πà“‡™◊ËÕ∂◊Õ¢Õß∫√‘…—∑¡“° ¥—ßπ—Èπ ∑à“π
®÷ß “¡“√∂¥Ÿ·≈„Àâ∫√‘…—∑¡’¡“µ√°“√‡æ‘Ë¡‡µ‘¡‡æ◊ËÕªÑÕß°—π°“√„™â¢âÕ¡Ÿ≈
¿“¬„π‰¥â ‡™àπ

● ¡’¢âÕ∫—ß§—∫¿“¬„π∫√‘…—∑ Àâ“¡¡‘„Àâ°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√´◊ÈÕ
¢“¬À≈—°∑√—æ¬å„π™à«ß 1 ‡¥◊Õπ°àÕπ∂÷ß°”Àπ¥‡º¬·æ√à
ß∫°“√‡ß‘π

● ¢Õ„Àâ°√√¡°“√·≈–ºŸâ∫√‘À“√·®âß™◊ËÕ∫√‘…—∑À≈—°∑√—æ¬å∑’Ë„™â
∫√‘°“√ ·≈–À¡“¬‡≈¢∫—≠™’ ‡æ◊ËÕ„Àâ∫√‘…—∑ “¡“√∂µ‘¥µàÕ‰¥â
À“°®”‡ªìπ

● ¡’°“√µ‘¥µ“¡°“√√“¬ß“π°“√ ◊́ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å¢Õß°√√¡°“√
·≈–ºŸâ∫√‘À“√Õ¬à“ß®√‘ß®—ß ‚¥¬Õ“®®–„Àâ‡≈¢“πÿ°“√∫√‘…—∑
·®âßº≈°“√√“¬ß“πæ√âÕ¡°“√ª√–™ÿ¡§≥–°√√¡°“√ ‡æ◊ËÕ
°√–µÿâπ„Àâ∑ÿ°§π√–¡—¥√–«—ß ·≈–‡ªìπ°“√µ‘¥µ“¡¥Ÿ·≈°“√
´◊ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å¢Õß°√√¡°“√¥â«¬°—π‡Õß¥â«¬

● ¡’¡“µ√°“√√—°…“§«“¡≈—∫¢Õß¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë¬—ß‰¡à‡ªî¥‡º¬∑’Ë¥’
‡æ◊ËÕªÑÕß°—π°“√√—Ë«‰À≈¢Õß¢âÕ¡Ÿ≈‰ª¬—ß∫ÿ§§≈Õ◊Ëπ

● ®—¥„Àâ¡’√–∫∫°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈ “√ π‡∑» (¢à“«µà“ß Ê)
µàÕµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ ∑’Ë√«¥‡√Á« ·≈–∂Ÿ°µâÕß‡æ◊ËÕ≈¥¢âÕ¡Ÿ≈
ç¿“¬„πé ∑’Ë‰¡à®”‡ªìπ



§Ÿà¡◊Õ°√√¡°“√∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π

74

■ ■ ■ °“√ àß√“¬ß“π°“√ ◊́ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å
∫“ß∑à“π‡ÀÁπ«à“ ¡’Àπâ“∑’Ë√“¬ß“π°“√´◊ÈÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬åµàÕ∫√‘…—∑

µ“¡ æ√∫. ∫√‘…—∑¡À“™πœ Õ¬Ÿà·≈â« ®÷ß àß√“¬ß“π„Àâ∫√‘…—∑ ‡æ◊ËÕ„Àâ∫√‘…—∑
 àß√“¬ß“πµàÕ ”π—°ß“πÕ’°∑Õ¥Àπ÷Ëß ·µà‡æ◊ËÕªÑÕß°—π§«“¡º‘¥æ≈“¥ ∑à“π
Õ“® àß√“¬ß“πµàÕ ”π—°ß“π‚¥¬µ√ß∑“ß ‚∑√ “√°àÕπ°Á‰¥â2 ‡æ◊ËÕ„Àâ¡—Ëπ„®«à“
ºŸâ≈ß∑ÿπ®–‰¥â¢âÕ¡Ÿ≈∑’Ë‡ªìπªí®®ÿ∫—πµ“¡°”Àπ¥‡«≈“

2 ΩÉ“¬®¥∑–‡∫’¬πÀ≈—°∑√—æ¬å  ”π—°ß“π °.≈.µ. ‚∑√ “√ 0-2651-5949



¿“§ºπ«°
¢âÕ°”Àπ¥‡°’Ë¬«°—∫

°“√ àß√“¬ß“π°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈
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¡“µ√“ 56 : √“¬ß“π‡°’Ë¬«°—∫∞“π–°“√‡ß‘π·≈–º≈°“√¥”‡π‘πß“π

1. ß∫°“√‡ß‘π : ‡√‘Ë¡µ—Èß·µàß∫°“√‡ß‘π¢Õß√Õ∫∂—¥®“°∑’Ëª√“°Ø„π·∫∫ filing
À√◊Õ√à“ßÀπ—ß ◊Õ™’È™«π

ß∫‰µ√¡“  ¿“¬„π 45 «—ππ—∫·µà«—π ÿ¥∑â“¬¢Õß‰µ√¡“ 

ß∫ªï ¡’∑“ß‡≈◊Õ° 2 ∑“ß §◊Õ
∑“ß‡≈◊Õ°∑’Ë 1  àßß∫‰µ√¡“  4 ( Õ∫∑“π) ¿“¬„π
45 «—ππ—∫·µà«—π ÿ¥∑â“¬¢Õß‰µ√¡“  4 ·≈– àß
ß∫ªï (µ√«® Õ∫) ¿“¬„π 3 ‡¥◊Õππ—∫·µà«—π ‘Èπ√Õ∫
√–¬–‡«≈“∫—≠™’ À√◊Õ
∑“ß‡≈◊Õ°∑’Ë 2  àßß∫ªï (µ√«® Õ∫) ¿“¬„π 60 «—π
π—∫·µà«—π ‘Èπ√Õ∫√–¬–‡«≈“∫—≠™’

2. ·∫∫ 56-1 ¿“¬„π 3 ‡¥◊Õππ—∫·µà«—π ‘Èπ√Õ∫‡«≈“∫—≠™’
(·∫∫· ¥ß√“¬°“√
¢âÕ¡Ÿ≈ª√–®”ªï)

3. ·∫∫ 56-2  àßºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑ÿ°√“¬¿“¬„π 110 «—ππ—∫·µà«—π ‘Èπ√Õ∫
(√“¬ß“πª√–®”ªï) √–¬–‡«≈“∫—≠™’ ·≈– àß ”‡π“„Àâ ”π—°ß“π¿“¬„π
·≈–Àπ—ß ◊Õπ—¥ª√–™ÿ¡ «—π∑”°“√∂—¥®“°«—π∑’Ë àß„ÀâºŸâ∂◊ÕÀÿâπ

¡“µ√“ 57 : √“¬ß“π‡¡◊ËÕ‡°‘¥‡Àµÿ°“√≥å ”§—≠ Ê

√“¬ß“π‡¡◊ËÕ‡°‘¥‡Àµÿ°“√≥å √“¬ß“π‚¥¬‰¡à™—°™â“ µ“¡¢âÕ∫—ß§—∫
∑’Ë°√–∑∫ ‘∑∏‘ª√–‚¬™πå µ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ
¢ÕßºŸâ∂◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬åÀ√◊Õ
°√–∑∫√“§“À≈—°∑√—æ¬å

¿“§ºπ«° ¢âÕ°”Àπ¥‡°’Ë¬«°—∫
°“√ àß√“¬ß“π°“√‡ªî¥‡º¬¢âÕ¡Ÿ≈



77

·π«∑“ß°“√ªØ‘∫—µ‘¢Õß ç°√√¡°“√é

√“¬ß“π «—π°”Àπ¥ àß

¡“µ√“ 59 : √“¬ß“π°“√∂◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬å¢ÕßºŸâ∫√‘À“√·≈–ºŸâ Õ∫∫—≠™’
(‡©æ“–∫√‘…—∑∑’ËÕÕ°ÀÿâπÀ√◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬å·ª≈ß ¿“æ)

1. ·∫∫ 59-1 : ¿“¬„π 30 «—ππ—∫·µà«—πªî¥°“√‡ πÕ¢“¬À≈—°∑√—æ¬å
√“¬ß“π§√—Èß·√° À√◊Õ ¿“¬„π 30 «—ππ—∫·µà«—π∑’Ë‰¥â√—∫°“√·µàßµ—Èß

ºŸâ∫√‘À“√À√◊ÕºŸâ Õ∫∫—≠™’ (°√≥’∑’Ë‰¥â√—∫·µàßµ—Èß„À¡à)

2. ·∫∫ 59-2 : ¿“¬„π 3 «—π∑”°“√π—∫·µà«—π∑’Ë¡’°“√‡ª≈’Ë¬π·ª≈ß
√“¬ß“π§√—ÈßµàÕ‰ª °“√∂◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬å

¡“µ√“ 81 : √“¬ß“πº≈°“√¢“¬À≈—°∑√—æ¬å

1. ·∫∫ 81-1 (√“¬ß“πº≈ ¿“¬„π 45 «—ππ—∫·µà«—πªî¥°“√‡ πÕ¢“¬
°“√¢“¬À≈—°∑√—æ¬å)

2. ·∫∫ 81-2 (√“¬ß“π°“√ ¿“¬„π 45 «—ππ—∫·µà«—π ‘Èπ ÿ¥°“√„™â ‘∑∏‘„π·µà≈–
„™â ‘∑∏‘µ“¡À≈—°∑√—æ¬å §√—Èß À√◊Õ ¿“¬„π 15 «—ππ—∫·µà«—π ÿ¥∑â“¬¢Õß
·ª≈ß ¿“æ) ∑ÿ°‡¥◊Õπ∑’Ë¡’°“√„™â ‘∑∏‘ (°√≥’ “¡“√∂„™â ‘∑∏‘‰¥â

Õ¬à“ßµàÕ‡π◊ËÕß)

À¡“¬‡Àµÿ
1. °√≥’µàÕ‰ªπ’È‰¡àµâÕß®—¥∑”ß∫‰µ√¡“ 

(1) ∫√‘…—∑∑’Ë¢“¬Àÿâπ°ŸâµàÕºŸâ≈ß∑ÿπ ∂“∫—π∑’Ë‰¥â®¥¢âÕ®”°—¥°“√‚Õπ·≈â«
(2) ∫√‘…—∑∑’Ë‰¡à‰¥â¡’À≈—°∑√—æ¬å®¥∑–‡∫’¬π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ

·≈–‰¡à‰¥âÕÕ°Àÿâπ°Ÿâ
(3) ∫√‘…—∑∑’Ë∂Ÿ°¢÷Èπ‡§√◊ËÕßÀ¡“¬ SP (Suspension) ‡π◊ËÕß®“°Õ¬Ÿà

√–À«à“ßøóôπøŸ°‘®°“√ ·≈–‰¥â‡¢â“ Ÿà°√–∫«π°“√øóôπøŸ°‘®°“√
µ“¡°ÆÀ¡“¬≈â¡≈–≈“¬

‚¥¬°√≥’ (2) ·≈– (3) ∫√‘…—∑µâÕß∑”√“¬ß“π∑“ß°“√‡ß‘π ”À√—∫
™à«ß 6 ‡¥◊Õπ·√°¢Õßªï∫—≠™’ àß °.≈.µ. æ√âÕ¡§”Õ∏‘∫“¬∞“π–°“√‡ß‘π·≈–
º≈°“√¥”‡π‘πß“π¥â«¬
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§Ÿà¡◊Õ°√√¡°“√∫√‘…—∑®¥∑–‡∫’¬π

2. ‡¡◊ËÕ‡°‘¥°√≥’µàÕ‰ªπ’È ∂◊Õ«à“ ‘Èπ ÿ¥Àπâ“∑’Ëµ“¡¡“µ√“ 56
(1) ¡’°“√™”√–∫—≠™’‡æ◊ËÕ‡≈‘°°‘®°“√
(2) ∫√‘…—∑‰¡à “¡“√∂¢“¬À≈—°∑√—æ¬å‰¥â¿“¬„π√–¬–‡«≈“Õπÿ≠“µ
(3) ∫√‘…—∑‰¥â™”√–Àπ’Èµ“¡À≈—°∑√—æ¬å§√∫∂â«π·≈â« ‡«âπ·µà°√≥’

∑’Ë‡ªìπÀ≈—°∑√—æ¬å·ª≈ß ¿“æ
(4) ‡¡◊ËÕ§√∫Õ“¬ÿ„∫ ”§—≠· ¥ß ‘∑∏‘Õπÿæ—π∏å À√◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬å

·ª≈ß ¿“æÕ◊Ëπ ·≈–‰¡à¡’ºŸâ„™â ‘∑∏‘µ“¡À≈—°∑√—æ¬åπ—Èπ
(5) ∫√‘…—∑‰¥â‡æ‘°∂ÕπÀÿâπÕÕ°®“°°“√‡ªìπÀ≈—°∑√—æ¬å®¥∑–‡∫’¬π

„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ ‚¥¬§«“¡ ¡—§√„® ·≈–‰¥â‡ πÕ ◊́ÈÕÀÿâπ
®“°ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ∑—ÈßÀ¡¥µ“¡¢âÕ∫—ß§—∫¢Õßµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ ·≈â«
·≈–¿“¬À≈—ß°“√‡ πÕ ◊́ÈÕ ¡’ºŸâ∂◊ÕÀÿâπ√“¬Õ◊Ëπ´÷Ëß¡‘„™àºŸâ∑”
§”‡ πÕ´◊ÈÕ·≈–ºŸâ∑’Ë‡°’Ë¬«¢âÕß ∂◊ÕÀÿâπ√«¡°—π‰¡à‡°‘π 5% ¢Õß
®”π«πÀÿâπ∑’Ë®”Àπà“¬‰¥â·≈â«∑—ÈßÀ¡¥

(6) ∫√‘…—∑¡’®”π«πºŸâ∂◊ÕÀ≈—°∑√—æ¬å∑ÿ°ª√–‡¿∑√«¡°—ππâÕ¬°«à“
100 √“¬ ·≈–∫√‘…—∑¡‘‰¥â¡’À≈—°∑√—æ¬å®¥∑–‡∫’¬π„πµ≈“¥
À≈—°∑√—æ¬åœ

(7) ∫√‘…—∑∂Ÿ°»“≈ —Ëßæ‘∑—°…å∑√—æ¬å‡¥Á¥¢“¥ ·≈–¡‘‰¥â¡’À≈—°∑√—æ¬å
®¥∑–‡∫’¬π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ

(8) ∫√‘…—∑∂Ÿ°√–ß—∫°“√¥”‡π‘π°‘®°“√µ“¡§” —Ëß¢Õß‡®â“æπ—°ß“π
À√◊ÕÀπà«¬ß“π∑’Ë¡’Õ”π“®Àπâ“∑’Ëµ“¡°ÆÀ¡“¬ ·≈–¡‘‰¥â¡’
À≈—°∑√—æ¬å®¥∑–‡∫’¬π„πµ≈“¥À≈—°∑√—æ¬åœ

∑—Èßπ’È ‡¡◊ËÕ∫√‘…—∑ ‘Èπ ÿ¥Àπâ“∑’Ë°“√√“¬ß“πµ“¡¡“µ√“ 56 ·≈â«
ºŸâ∫√‘À“√·≈–ºŸâ Õ∫∫—≠™’¢Õß∫√‘…—∑∑’ËÕÕ°À≈—°∑√—æ¬å®– ‘Èπ ÿ¥Àπâ“∑’Ë°“√
√“¬ß“πµ“¡¡“µ√“ 59 ¥â«¬


