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1. ข้อดขีองการ IPO : IPO Advantage
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ข้อดขีองการ IPO : IPO Advantage

Increase Company Value

More Access to Money Market

Asset Allocation and Wealth Management

Strategic Partner and JV opportunities

Reputation and Recognition

Anti-Take Over

Professional and HR Management

Exit Strategy / Tax Benefit



2. ผลกระทบของการ IPO : Flip Side of the Coin



ผลกระทบของการ IPO : Flip Side of the Coin

Dilution Effect: 
Control power / EPS / Market Price

หน้าทีต่า่ง ๆ ตามทีก่ฎหมายก าหนด

การตรวจสอบทีเ่ข้มข้นมากขึน้

ความรับผิดของกรรมการ
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3. IPO Timeline



IPO Timeline

DECISION 
MAKING

DUE DILIGENCE RESTRUCTURING FILING OFFERING

1 2 3 4 5
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4. บุคคลทีเ่กีย่วข้องกับกระบวนการ IPO



บุคคลทีเ่กีย่วข้องกับกระบวนการ IPO : Parties involved in IPO Process

3 AppriaserIPO 
Process

5

2

6Auditor

Legal Advisor1 Financial Advisor

4

Underwriter

Internal Audit
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5. คุณสมบัตใินการ IPO : IPO Qualifications



คุณสมบัตใินการ IPO : IPO Qualifications

.

1 2 3 4 5

PERFORMANCE SHAREHOLDING
STRUCTURE

BOARD, 
COMMITTEE & 

EXECUTIVES

LISTING IN SET VS MAI
CORPORATE 

GOVERNANCE
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1. Performance

Topics SET MAI

• เกณฑก์ าไรสุทธิ 1. ก าไรสทุธิรวม 2 หรอื 3 ปีลา่สดุ 
≥ 50 ลา้นบาท และ

2. ปีลา่สดุก่อนย่ืนค าขอ ≥ 30 ลา้นบาท และ
3. งวดสะสมลา่สดุมีก าไรสทุธิ
*บรษัิทตอ้งมีผลการด าเนินงานตามเกณฑท่ี์ก าหนดและ
ตอ้งมีอยู่อย่างตอ่เน่ืองจนถึงวนัท่ีมีการสั่งรบัเป็นหลกัทรพัย์
จดทะเบียน (มีผลตัง้แตว่นัท่ี 17 สิงหาคม 2563)

1. ก าไรสทุธิปีลา่สดุ 
≥ 10 ลา้นบาท และ

2. งวดสะสมลา่สดุมีก าไรสทุธิ
*บรษัิทตอ้งมีผลการด าเนินงานตามเกณฑท่ี์
ก าหนดและตอ้งมีอยู่อย่างตอ่เน่ืองจนถึงวนัท่ี
มีการสั่งรบัเป็นหลกัทรพัยจ์ดทะเบียน (มีผล
ตัง้แตว่นัท่ี 17 สิงหาคม 2563)

• เกณฑ ์Market 
Capitalization

1. Market Capitalization 
≥7,500 ลา้นบาท และ

2. ในปีลา่สดุและในงวดสะสมก่อนย่ืนค าขอ
มีก าไรก่อนหกัตน้ทนุทางการเงิน
และภาษีเงินได ้(EBIT)

*ยกเลกิ โดยมีผลตัง้แตว่นัท่ี 17 
สิงหาคม 2563 เป็นตน้ไป
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1. Performance
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Profit test
(หน่วย : ล้านบาท)

2560 2561 2562 ผลรวมก าไร 
2 หรือ 3 ปี 
ล่าสุด

กรณียืน่ Filing เพือ่จดทะเบยีนใน SET ปี 2563
(ผ่าน หรือ ไม่ผ่าน)

กรณีที ่1 (55) 30 70 100

กรณีที ่2 (15) (10) 70 60

กรณีที ่3 30 (55) 70 45

กรณีที ่4 (ยืน่ด้วย
งบ Q2 ปี 2564)

20 (20) 70 50 Q1 = (30)
Q2 = 10

ตัวอย่างการพจิารณาเกณฑก์ าไรสุทธิ



2. Shareholding structure

โครงสร้างการถอืหุ้น

⚫ มโีครงสร้างการถอืหุ้นทีชั่ดเจน เป็นธรรม 
⚫ สามารถสะท้อนอ านาจในการควบคุมและส่วนได้เสยีของผู้ถอืหุ้นได้อย่างชัดเจน
⚫ ผู้ถือหุ้นรายใหญ่ไม่มีผลประโยชน์ขัดแย้งกับผลประโยชน์ที่ดีที่สุดของบริษัท เว้นแต่

มกีลไกทีท่ าให้เชือ่ม่ันได้ว่าการบริหารจัดการจะเป็นไปเพือ่ผลประโยชนท์ีด่ทีีสุ่ดของบริษัท 
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3. Board, Committee & Executives

คณะกรรมการ คณะกรรมการชุดย่อย คณะผู้บริหาร

⚫ กรรมการอสิระไม่น้อยกว่า 1 ใน 3 ของกรรมการทัง้หมด และอย่างน้อย 3 คน
⚫ กรรมการตรวจสอบอย่างน้อย 3 คน
⚫ กรรมการและผู้บริหารไม่มลัีกษณะขาดความน่าไว้วางใจ
⚫ กรรมการและผู้บริหารไม่มีผลประโยชน์ขัดแย้งกับผลประโยชน์ที่ดีที่ สุดของบริษัท 

เว้นแต่ มีกลไกที่ท าให้เชื่อม่ันได้ว่าการบริหารจัดการจะเป็นไปเพื่อผลประโยชน์ที่ดีที่สุด
ของบริษัท
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4. Listing in SET VS MAI
Topics SET MAI

ทุนช าระแล้ว ≥ 300 ลา้นบาท ≥ 50 ลา้นบาท

จ านวนปีของ
ผลการด าเนินงาน / 
Same management

อย่างนอ้ย 3 ปี โดยอยู่ภายใตก้ารจดัการของกรรมการ
(ไม่รวม AC/ID) และผูบ้รหิารสว่นใหญ่กลุม่เดยีวกนัมา
อย่างต่อเน่ืองอย่างนอ้ย 1 ปี ก่อนย่ืนค าขอ

อย่างนอ้ย 2 ปี โดยอยู่ภายใตก้ารจดัการของกรรมการ
(ไม่รวม AC/ID) และผูบ้รหิารสว่นใหญ่กลุม่เดียวกนัมา
อย่างต่อเน่ืองอย่างนอ้ย 1 ปี ก่อนย่ืนค าขอ 

การกระจาย
การถอืหุน้รายย่อย

• มีจ านวนผูถื้อหุน้รายย่อยภายหลงัการเสนอขายหุน้
แก่ประชาชน ≥ 1,000 ราย

• ถือหุน้รวมกนั ≥ 25% ของทนุช าระแลว้ หรอื 20% 
กรณีทนุมากกวา่ 3,000 ลา้นบาท

• มีจ านวนผูถื้อหุน้รายย่อยภายหลงัการเสนอขายหุน้แก่
ประชาชน ≥ 300 ราย

• ถือหุน้รวมกนั≥ 25% ของทนุช าระแลว้ หรอื 20% 
กรณีทนุมากกวา่ 3,000 ลา้นบาท

จ านวนหุน้
ทีเ่สนอขาย
ต่อประชาชน

1. กรณีทุนช าระแล้วน้อยกว่า 500 ล้านบาท เสนอ
ขาย ≥ 15% ของทนุช าระแลว้

2. กรณีทุนช าระแล้วไม่น้อยกว่า 500 ล้านบาท
เสนอขาย ≥ 10% ของทนุช าระแลว้
หรอืมลูค่าตามราคาพารอ์ย่างนอ้ย 75 ลา้นบาท
แลว้แตจ่ านวนใดจะสงูกวา่

เสนอขาย ≥ 15% ของทนุช าระแลว้
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5. Corporate Governance 

หลักการก ากับดแูลกิจการทีด่สี าหรับบริษัทจดทะเบียน

⚫ ความรับผิดชอบของกรรมการ การสรรหาและพัฒนาผู้บริหารระดับสูง และการบริหารบุคลากร
⚫ การบริหารความเสีย่งและการควบคุมภายใน
⚫ ความย่ังยนืของกจิการ
⚫ การส่งเสริมนวัตกรรม และการประกอบธุรกจิอย่างมคีวามรับผิดชอบ
⚫ ความน่าเชือ่ถอืทางการเงนิ และการเปิดเผยข้อมูล
⚫ การสือ่สารกับผู้ถอืหุ้น
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6. กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process



กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process
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1

จัดหาบุคลากรหลัก

• กรรมการอสิระ 

• กรรมการตรวจสอบ

❑ กรรมการตรวจสอบอยา่งนอ้ย 1 คนตอ้งมีความรูแ้ละประสบการณท์างบญัชี

การเงินเพียงพอท่ีจะตรวจสอบความน่าเช่ือถือของงบการเงินได้

• ผู้บริหารระดับ C-level 

❑ Chief Executive Officer ตอ้งเป็นคนละคนกบัประธานกรรมการ* (ใชบ้งัคบั

ตัง้แตว่นัท่ี 1 มกราคม 2564)

❑ Chief Financial Officer โดยมีคณุสมบตัิตามท่ี ก.ล.ต. ประกาศก าหนด และ

ไดป้ฏิบตัิหนา้ท่ีในบรษัิทมาแลว้ไมน่อ้ยกวา่ 1 ปี ก่อนย่ืนค าขออนญุาตเสนอ

ขายหุน้ตอ่ประชาชนตอ่ส านกังาน ก.ล.ต. (เวน้แตมี่เหตจุ าเป็น)



กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process
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การตรวจสอบสถานะของบริษัท (Due Diligence)

• การตรวจสอบสถานะทางการเงนิ และการด าเนินการ โดย ทีป่รึกษาทางการเงนิ

• การตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย โดย ทีป่รึกษากฎหมาย

• การตรวจสอบภายใน โดย ผู้ตรวจสอบภายใน

• การตรวจสอบด้านบัญชแีละงบการเงนิ โดย ผู้ตรวจสอบบัญชี

2



กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process
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การตรวจสอบสถานะของบริษัท (Due Diligence)

• การตรวจสอบสถานะทางกฎหมาย โดย ทีป่รึกษากฎหมาย

• Corporate law

• Property law

• Tax law

• Labor law

• Contract

• Litigation / Dispute

2



กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process
การจัดโครงสร้างบริษัท / กลุ่มบริษัท

• ขจัดความขัดแย้งทางผลประโยชน ์
❑ เช่น การจดัตัง้ Holding Company เพ่ือถือหุน้ของกลุม่บรษัิท 

• การปรับโครงสร้างกจิการ
❑ Amalgamation
❑ Entire Business Transfer (EBT)
❑ Partial Business Transfer (PBT)

• การจัดโครงสร้าง Family Holding Company ก่อนการ IPO
❑ เพ่ือจดัสรรหุน้ของครอบครวัก่อนเขา้ตลาดหลกัทรพัยฯ์
❑ เพ่ือสรา้ง Anti-takeover mechanism / ควบคมุและตรวจสอบการซือ้ขายหุน้ของครอบครวั

• Spin-off
❑ แยกกิจการท่ีไมเ่ก่ียวขอ้งกบักิจการ IPO รวมทัง้ที่ดินท่ีมิไดใ้ชใ้นกิจการออก ก่อนการท า IPO
❑ แยกธุรกิจท่ีส  าคญัของกิจการท่ีสามารถจดัหาเงินทนุไดด้ว้ยตวัเอง

3
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กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process
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EBT / PBT /AMG

3 ภาษี / ค่าธรรมเนียม โอนกจิการทัง้หมด 
(EBT)

โอนกจิการบางส่วน 
(PBT)

ควบบริษัท 
(AMG)

ภาษีเงนิได้บุคคลธรรมดา ยกเวน้ 5% - 35% ยกเวน้

ภาษีเงนิได้นิตบุิคคล ยกเวน้ 2% ยกเวน้

ภาษีมูลค่าเพิม่ ยกเวน้ ยกเวน้ ยกเวน้

ภาษีธุรกจิเฉพาะ ยกเวน้ ยกเวน้ ยกเวน้

อากรแสตมป์ ยกเวน้ ยกเวน้ ยกเวน้

ค่าธรรมเนียมโอนทีด่นิ 2% 2% ยกเวน้

หมายเหตุ ไมส่ามารถน า Tax Loss ของบรษัิทท่ีโอนหรอืท่ีควบเขา้กนัมาใชไ้ด ้
แตบ่รษัิทท่ีรบัโอนยงัมีสิทธิใช ้Tax Loss ของบรษัิทตนเองได้



กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process

Family Holding Company / IPO Holding Company

3

Family Holding Co.

IPO Holding Co. 
(Ex. INTUCH/CBG/BTS)

Property Co. Core Co. 
(IPO Co.)

R&D Co.

100%

X%

Offshore 
Family Holding Co.

Y%25%+++ 

1
Non-Cash 

Transaction

2 Share Swap

3 Tax Minimization

4 Risk 
Management

5 Anti-Take Over
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กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process

Family Holding Company

3
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กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process

Family Holding Company

3
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กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process

Family Holding Company

3
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กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process
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ปรึกษาเบือ้งตน้กับส านักงาน ก.ล.ต. (Pre-consultation)

ทีป่รึกษาทางการเงนิน าเสนอต่อส านักงาน ก.ล.ต. ในประเดน็ดังต่อไปนี้

❑ โครงสรา้งธุรกิจของบรษัิท

❑ งบการเงิน

❑ ความเสี่ยงหลกัของกิจการ

❑ การควบคมุภายใน

❑ Timeline 

4



6. กระบวนการทีส่ าคัญในการ IPO : Key IPO Process
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5 6 7 8

ยืน่ Filing ท า Roadshow เสนอขายหุ้น
ต่อประชาชน

Listing
SET / MAI

• บริษัทต้องจัดประชุมเพือ่น าเสนอหรือชีแ้จงข้อมูลเกีย่วกับธุรกจิและผลการด าเนินเงนิ (Opportunity day)
อย่างน้อย 1 คร้ัง ภายในปีแรกทีเ่ข้าจดทะเบยีน

• ตัง้แต่ 1 มกราคม 2567 เป็นต้นไป การยืน่ Filing ก าหนดใหง้บการเงนิทีย่ืน่ ต้องเป็นงบตามมาตรฐานการบญัชี
ส าหรับกจิการทีม่ส่ีวนได้เสียสาธารณะ (PAE) 3 ปีย้อนหลัง



7. หน้าทีภ่ายหลัง IPO : Post-IPO Duties 



หน้าทีภ่ายหลัง IPO : Post-IPO Duties 

1 ความรับผิดของกรรมการ
/ผู้บริหาร
• มาตรา 85

พรบ. บริษัทมหาชนฯ
• มาตรา 89/7

พรบ. หลักทรัพยฯ์
• หลัก Fiduciary duty

2 การเปิดเผยข้อมูล
• กรณีมีเหตุการณส์ าคัญ

- กระทบการตัดสินใจ/ราคา/
สิทธิประโยชนผู้์ถอืหุน้

• ประจ างวด / ปี 
- การเปิดเผยงบการเงนิ
ประจ างวด / ประจ าปี 
รายงานประจ าปี

3 การได้มา หรือจ าหน่ายไปซึง่
ทรัพยส์ิน
• กรรมการ/ผู้บริหารต้องท าตาม

Fiduciary duty 
• ผู้ถอืหุน้มส่ีวนร่วมในการตัดสินใจ
• ผู้ลงทุนได้รับข้อมูลถูกต้อง

เพยีงพอ

4 หน้าทีอ่ืน่ๆ ตามกฎหมาย
• Tender Offer (ม. 247)
• รายงานการได้หุน้ของ

กรรมการ / ผู้บริหาร 
(ม. 59)
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8. ประเดน็ทีมั่กพบในการ IPO : Key Common Issues



ประเดน็ทีมั่กพบในการท า IPO : Key Common Issues

01 การไม่ปฏิบัตติามกฎหมาย หรือสัญญา เช่น

• การได้รับใบอนุญาตในการประกอบธุรกจิ / การต่ออายุใบอนุญาต

• ใบอนุญาตอืน่ๆ ทีเ่กีย่วข้อง เช่น ใบอนุญาตก่อสร้าง และใบรับรองการ
ก่อสร้างอาคาร 

• การผิดข้อก าหนดของสัญญาทางการเงนิ / อาจต้องขอความยนิยอมจาก
สถาบันการเงนิในการด าเนินการทีเ่กีย่วข้องกับการ IPO เช่น การปรับ
โครงสร้าง เป็นต้น

02 งบการเงนิไม่เป็นไปตามมาตรฐาน PAEs

บริษัทจะต้องจัดท างบการเงนิตามมาตรฐานของ
กจิการทีม่ส่ีวนได้เสยีสาธารณะ (Publicly Accountable Entities)
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ประเดน็ทีมั่กพบในการ IPO : Key Common Issues

03 ระบบควบคุมภายในยังไม่ได้มาตรฐาน
• บริษัทต้องสามารถระบุความเสีย่งของกจิการได้ เช่น Operational 

Risk หรือ Financial Risk เป็นต้น

• ต้องมกีลไกการบริหารความเสีย่งของกจิการ

• อาจจัดตัง้คณะกรรมการบริหารความเสีย่ง

04 ความขัดแย้งทางผลประโยชน์
• รายการระหว่างกันต้องอยู่บนพืน้ฐานของราคาตลาด 

เพือ่แสดงได้ว่าไม่มกีารถ่ายเทผลประโยชน ์

• ต้องจัดให้มกีลไกการจัดการความขัดแย้งทางผลประโยชนท์ี่
เหมาะสม เช่น การเข้าท าสัญญา Non-competition กับบุคคล
ซึง่อาจมคีวามขัดแย้งกับบริษัท (เช่น ผู้ถอืหุ้นรายใหญ่) 
ว่าจะไม่ด าเนินธุรกจิทีเ่ป็นการแข่งขันกับธุรกจิของบริษัท 
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ประเดน็ทีมั่กพบในการท า IPO : Key Common Issues

05 Share-based Payment

• Share-based Payment : การช าระโดยใช้หุ้นเป็นเกณฑ ์(มาตรฐานการบัญชีบริษัทมหาชน
จ ากัด ฉบับที ่2)

• ช าระค่าตอบแทนด้วยหุ้น / ESOP / การขายหุ้นต ่ากว่าราคาตลาด / ออกหุ้นให้ฟรี (หุ้นลม) 
/ ยกหุ้นเดมิให้

• ท าให้ก าไรสะสมในงบดุลลดลง / NBV ของหุ้นต ่าลง / ไม่สะท้อนการประกอบการจริง / 
เป็นรายจ่ายต้องห้ามทางภาษี

• บริษัทควรระวังเกีย่วกับการจัดสรรหุ้นให้แก่สมาชกิในครอบครัว / พนักงาน ในราคา
ทีต่ ่ากว่ามูลค่ายุตธิรรม (หุ้นใหม่ / หุ้นเดมิ) ก่อนการท า IPO
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ประเดน็ทีมั่กพบในการท า IPO : Key Common Issues

❑ ขอค าปรึกษาจากทีป่รึกษาทีเ่กีย่วข้อง หรือ หารือกับส านักงาน ก.ล.ต. และ/หรือ SET / MAI

❑ บริษัทจะต้องแก้ไขประเดน็ปัญหาดังกล่าวก่อนการยืน่แบบ Filing

❑ ปัญหาใดที่ยังแก้ไขได้ไม่ครบถ้วน บริษัทจะต้องเปิดเผยเป็นความเสี่ยงของกิจการในแบบ 
Filing ซึง่จะมผีลกระทบต่อราคาเสนอขายหุ้น

การด าเนินการเม่ือเกิดประเดน็ปัญหา
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9. รูปแบบการระดมทุนรูปแบบอืน่ ๆ : 
Other Types of Fund Raising



รูปแบบการระดมทุนรูปแบบอืน่ ๆ : Other Types of Fund Raising

Fund Raising

ตราสารหนี้
เช่น หุ้นกู้ / Bill of 

Exchange

ICO / STO

การหานักลงทุน
เพือ่ลงทุนในบริษัท

REIT : กองทรัสต์
เพือ่การลงทุนใน
อสังหาริมทรัพย์
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รูปแบบการระดมทุนรูปแบบอืน่ ๆ : REIT

ทีม่า: https://www.set.or.th/th/products/listing/files/REIT_by_MBKET_KBANK.pdf

Ex. Impact Growth REIT
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Property Company VS REIT

Tax implications Property Co. REIT

Profit 100 100

Corporate income tax (20%) 20 0

Dividend / Profit sharing 80 100

Dividend tax (10%) 8 10

Total tax cost 28 10

Balance 72 90

รูปแบบการระดมทุนรูปแบบอืน่ ๆ : REIT
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