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สารจากกรรมการและผู�จัดการ
ตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

งานนักลงทุนสัมพันธเปนงานเชิงกลยุทธที่มีความสําคัญอยางยิ่งตอ
บริษัทจดทะเบียน หากผูบริหารมีความเขาใจและเห็นความสําคัญ จะ
สามารถใชงานนักลงทุนสัมพันธใหเปนสวนหนึ่งในการสรางมูลคาเพิ่มใหแก
องคกรได ทั้งนี้ การดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธไมใชเปนเพียงแคการดูแล
ใหการเปดเผยขอมูลเปนไปอยางถูกตองเทานั้น แตยังรวมถึงการรับฟง
ความคิดเห็นและขอเสนอแนะตางๆ ซึ่งสามารถนํามาใชประกอบการวางแผน
การดําเนินธุรกิจในอนาคตได

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเล็งเห็นถึงความสําคัญและประโยชน
ของงานนักลงทุนสัมพันธ จึงไดสงเสริมและสนับสนุนใหบริษัทจดทะเบียน
พัฒนาการดําเนินงานดานนี้มาอยางตอเนื่อง ไมวาจะเปนการจัดสัมมนา
ใหความรูตางๆ และการใหคําปรึกษาเปนรายบริษัท ซึ่งการจัดทําคูมือ
“กาวแรกสูงานนักลงทุนสัมพันธ” ฉบับนี้ก็เปนสวนหนึ่งของการสงเสริมให
ผูบริหารและผูรับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธมีความเขาใจที่มากขึ้นและ
สามารถนําความรูไปปรับใชกับองคกรได

ในการจัดทําคูมือนักลงทุนสัมพันธฉบับนี้ ตลาดหลักทรัพยฯ ไดรับ
ความรวมมือจากชมรมนักลงทุนสัมพันธแหงประเทศไทยในการพัฒนาโครงราง
และเนื้อหาโดยรวม โดยมุงหวังใหคูมือมีประโยชนสูงสุดตอบริษัทจดทะเบียน
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โดยเฉพาะอยางยิ่งบริษัทจดทะเบียนที่อยู ในชวงเริ่มตนของการพัฒนา
งานนักลงทุนสัมพันธ ซึ่งจะสามารถใชความรูขั้นพื้นฐานจากคูมือไปประกอบ
การวางแผนการทํางานและพิจารณาเลือกดําเนินกิจกรรมที่เกี่ยวของตางๆ

ทายสุดนี้ ตลาดหลักทรัพยฯ หวังวา คูมือฉบับนี้จะเปนประโยชน
ตอการศึกษาและคนควา เพื่อการพัฒนางานนักลงทุนสัมพันธของบริษัท
จดทะเบียนตามวัตถุประสงคที่ไดกําหนดไว และเชื่อมั่นวา บริษัทจดทะเบียน
ไทยจะสามารถใชงานนักลงทุนสัมพันธใหเกิดประโยชนสูงสุด ทั้งตอบริษัท
นักลงทุน และตลาดทุนไทยในภาพรวม

 

 (จรัมพร โชติกเสถียร)
 กรรมการและผูจัดการ
 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
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ดวยเหตุที่เรียกวา “นักลงทุนสัมพันธ” (Investor Relations หรือ IR)
หลายคนจึงอาจเขาใจวา งานนักลงทุนสัมพันธเปนงานที่มุงเนนเฉพาะการสราง
ความสัมพันธอันดีกับนักลงทุนเปนหลัก อยางไรก็ตาม งานนักลงทุนสัมพันธ
มีขอบขายและความสําคัญที่มากกวานั้น โดยหากใชอยางถูกตองและมี
ประสิทธิภาพ งานนักลงทุนสัมพันธจะสามารถเปนหนึ่งใน “กลยุทธ” ที่บริษัท
ใชเปนเครื่องมือในการสรางมูลคาใหกับบริษัทไดเปนอยางดี

“งานนักลงทุนสัมพันธ” เปรียบเสมือนการสรางสะพานเชื่อมระหวาง
บุคคลภายนอกและบริษัท ซึ่งหากเราเขาใจและใชประโยชนจากงานนี้ไดอยาง
ถูกตอง เราจะสามารถสื่อสารขอมูลที่ถูกตองไปยังกลุมเปาหมายไดอยาง
มีประสิทธิภาพ และในขณะเดียวกัน ก็สามารถรับฟงความคิดเห็นจากบุคคล
ภายนอก อันจะเปนประโยชนตอการปรับปรุงและพัฒนางานในดานตางๆ ได
ดียิ่งขึ้น

งานนักลงทุนสัมพันธ�

นักลงทุนสัมพันธจะตองใชความรูและทักษะหลายๆ ดานประกอบกัน
ไมวาจะเปนดานการเงิน การสื่อสาร การตลาด และการประชาสัมพันธ
เพื่อบริหารจัดการใหการสื่อสารไปถึงกลุมเปาหมายไดอยางมีประสิทธิภาพ
และบรรลุเปาหมายที่ตั้งไว โดย “กลุมเปาหมาย” ของนักลงทุนสัมพันธก็
ไมไดมีแต “นักลงทุน” เทานั้น แตรวมถึงคนทุกฝายที่เกี่ยวของ ไมวาในหรือ
นอกบริษัท เชน ผูบริหาร พนักงาน ผูถือหุน นักวิเคราะห นักลงทุน คูคา
ทางธุรกิจ หนวยงานกํากับดูแล สื่อมวลชน ไปจนถึงประชาชนทั่วไป

รูปแบบความสัมพันธที่นักลงทุนสัมพันธตองใชจะเปน การสื่อสาร
สองทาง (Two-Way Communication) เพราะนักลงทุนสัมพันธไมได
มีหนาที่เพียงแคการบอก “ขอเท็จจริง” ที่บริษัทอยากจะบอกเทานั้น แต
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นักลงทุนสัมพันธยังตองรับฟงความคิดเห็นและขอเสนอแนะจากคนที่มี
สวนเกี่ยวของกับบริษัทอีกดวย

การเปดรับความคิดเห็นจากภายนอกบริษัทและนํากลับมาสะทอน
ใหกับผูบริหารไดรับรูนั้น ถือเปนอีกหนึ่งภารกิจที่ทําใหงานนักลงทุนสัมพันธ
มีความสําคัญตอการกําหนดกลยุทธและการวางแผนการดําเนินงานของบริษัท
เพราะในหลายๆ ครั้ง ความเห็นที่ไดรับมานั้น จะสามารถชวยใหผูบริหาร
มองเห็นมุมมองหรือแนวทางการแกปญหาใหมๆ ซึ่งชวยใหบริษัทสามารถ
ฝาฟนปญหาและอุปสรรคตางๆ ไปได

ประโยชน�ของงานนักลงทุนสัมพันธ�

หากดําเนินงานอยางเหมาะสม งานนักลงทุนสัมพันธจะกอใหเกิด
ประโยชนไดหลายประการ ซึ่งสามารถสรุปประเด็นหลักๆ ได 3 ประการ
ดังนี้

1. ช�วยให�ต�นทุนการเงินต่ําลง

การดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธจะชวยใหนักลงทุนรูจักและเขาใจ
ศักยภาพบริษัทไดดียิ่งขึ้น หากบริษัทตองการจะระดมทุนเพิ่มขึ้น ก็ไมเปนเรื่อง
ยากที่จะทําใหมีคนสนใจซื้อหุนเพิ่มทุนของบริษัท อีกทั้งราคาที่ไดก็มีความ
เหมาะสม ทําใหบริษัทสามารถระดมทุนไดตามที่ตองการโดยไมตองออกหุน
เพิ่มในปริมาณที่มากจนเกินไป

นอกจากนี้ หากบริษัทตองการจะใชชองทางในการระดมทุนอื่นๆ เชน
ออกหุนกู บริษัทก็สามารถทําไดโดยสะดวก เพราะบริษัทเปนที่รูจักและไดรับ
ความเชื่อมั่นเปนอยางดีแลววา มีศักยภาพในการเติบโตและสามารถชําระหนี้
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ไดในอนาคต อัตราดอกเบี้ยที่จายจึงไมจําเปนตองสูงมากเทากับบริษัทที่ไมเคย
ทําการสื่อสารใดๆ กับนักลงทุนเลย

ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางงานดานนักลงทุนสัมพันธกับตนทุน
ทางการเงินของ University of Zurich พบวา หากมีการทํางานดานนักลงทุน
สัมพันธที่ดีจะชวยลดตนทุนทางการเงินไดถึงรอยละ 1.8–2.41

2. ช�วยให�ราคาหุ�นสะท�อนมูลค�าท่ีแท�จริงของบริษัท

สิ่งสําคัญที่นักลงทุนสัมพันธดําเนินการก็เพื่อใหคนที่มีสวนเกี่ยวของกับ
บริษัทมีความเขาใจขอมูลของบริษัทอยางถูกตอง ซึ่งเมื่อทุกฝายโดยเฉพาะ
ผูถือหุน นักลงทุน และนักวิเคราะห มีความเขาใจที่ถูกตองตอตัวบริษัทแลว
สิ่งที่จะตามมาคือ ราคาหุนที่ซื้อขายอยูในตลาดหลักทรัพยจะสะทอนมูลคา
ที่แทจริง (Fair Value) ของบริษัทไดดีขึ้น

3. ทําให�บริษัทได�รับรู�มุมมองจากคนภายนอก

ไมเพียงแตทําให “คนภายนอก” รูจักและเขาใจบริษัทในแงมุมที่ถูกตอง
เทานั้น งานนักลงทุนสัมพันธมีสวนสําคัญที่ทําใหผูบริหารบริษัทรับรูและเขาใจ
ความคิดเห็นของคนภายนอก โดยเฉพาะนักวิเคราะหและนักลงทุนสถาบัน
ซึ่งมักจะมีมุมมองตอทิศทางเศรษฐกิจ แนวโนมอุตสาหกรรม และขอบกพรอง
ของบริษัท อันเปนสิ่งสําคัญที่จะชวยใหบริษัทนําไปใชเปนแนวทางในการ
ปรับปรุงการดําเนินงานใหดีขึ้น

1 Luzi Hail, the impact of voluntary corporate disclosures on the ex-ante

cost of capital for Swiss fi rms. (University of Zurich: 2002), p.20.
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ความสําคัญของนักลงทุนสัมพันธ�

ไมวาจะเปนบริษัทขนาดใหญซึ่งเปนที่สนใจของนักลงทุน หรือจะเปน
บริษัทขนาดเล็กที่นักลงทุนอาจจะไมมีความคุนเคย แตเมื่ออยูในฐานะของ
บริษัทจดทะเบียนแลว ทุกบริษัทมีความจําเปนที่จะตองมีฝายงานนักลงทุน
สัมพันธ หรือควรมีผูที่ดูแลรับผิดชอบงานดานนักลงทุนสัมพันธอยูดวย
เพื่อทําหนาที่ติดตอสื่อสารและเปดเผยขอมูลใหนักลงทุนและนักวิเคราะห
อยางสมํ่าเสมอ

เหตุผลสําคัญอยางหนึ่ง คือ “ความรับผิดชอบ” ที่จะเปดเผยขอมูลที่
ถูกตอง เพียงพอ และทันเวลา เพื่อใชประกอบการตัดสินใจลงทุน

บริษัทหลายแหงอาจจะเลือกดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธเฉพาะเมื่อ
มีความจําเปน เชน ตองการระดมทุนเพิ่มเติม ซึ่งการสรางความสัมพันธ
แบบชั่วคราวเชนนี้ มักจะทําใหการทํางานของนักลงทุนสัมพันธไมประสบ
ความสําเร็จ เพราะความสัมพันธที่ดีและความเชื่อมั่นที่มีตอบริษัทไมสามารถ
สรางไดภายในเวลาอันสั้น สิ่งที่ตามมา คือ ราคาหุนไมสะทอนมูลคาที่แทจริง
แมวาบริษัทจะมีผลการดําเนินงานที่ดี

ดวยเหตุนี้ บริษัทจดทะเบียนจึงควรดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธอยาง
เพียงพอและสมํ่าเสมอ เชน การใหขอมูลแกนักวิเคราะห หากนักวิเคราะห
มีขอมูลที่เหมาะสมและตอเนื่อง นักวิเคราะหก็จะสามารถสงตอขอมูลของ
บริษัทผานบทวิเคราะห ซึ่งจะชวยใหราคาหลักทรัพยสะทอนมูลคาที่แทจริง
ไดมากขึ้นในที่สุด
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บทบาทและความรับผิดชอบของ 
นักลงทุนสัมพันธ� 1



14 ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

กิจกรรมนักลงทุนสัมพันธมีความสําคัญอยางยิ่งตอบริษัทจดทะเบียน
นักลงทุนทุกประเภท และตลาดทุน ในบทนี้จะอธิบายถึงบทบาทหนาที่และ
ความรับผิดชอบของนักลงทุนสัมพันธรวมถึงความสําคัญของนักลงทุนสัมพันธ
ที่มีตอบริษัทจดทะเบียน

สื่อสารกับกลุ�มเป�าหมาย

นักลงทุนสัมพันธเปนตัวแทนในการสื่อสารทั้งกับผู ถือหุ น นักลงทุน
สถาบัน นักลงทุนรายบุคคล บริษัทหลักทรัพย ผูสื่อขาว และประชาชนท่ัวไป
ที่สนใจในหลักทรัพยของบริษัท ซึ่งการเปดเผยขอมูลตอผู ที่ตองการขอมูล
และนักลงทุนแตละประเภทน้ันอาจมีความแตกตางกัน ขึ้นอยูกับความตองการ
และวัตถุประสงคของผู ใช ทั้งนี้ ในการสื่อสารกับบุคคลแตละกลุ ม แมวา
สาระสําคัญของขอมูลจะเหมือนกันแตนักลงทุนสัมพันธต องรู จักวิธีการ
รูปแบบ  และปริมาณข อมูลที่นํา เสนอ  เช น  โดยทั่ วไป  นักวิ เคราะห 
และนักลงทุนสถาบันมักจะตองการขอมูลผลประกอบการของบริษัทใน
รายละเอียดเชิงลึกสําหรับทําแบบจําลองทางการเงิน (Financial Model)
เพ่ือนํามาวิเคราะห ประมาณการงบการเงิน รวมถึงประเมินมูลคาหุ น
ในขณะที่นักลงทุนรายยอยและผู สื่อขาวมักตองการขอมูลสรุปในภาพรวม
และการวิเคราะหแบบกวางๆ

นักลงทุนสัมพันธสามารถสื่อสารผานชองทางและวิธีการที่หลากหลาย
เชน การจัดประชุมนักวิเคราะหและการพบปะกับนักลงทุนสถาบัน ซึ่งการ
ใหขอมูลหรือการเปดเผยขอมูลจะตองทําอยางสมํ่าเสมอ ครบถวน ถูกตอง
ทันสถานการณ เปนขอเท็จจริงทั้งเชิงบวกและลบ ทั้งนี้ การเปดเผยขอมูล
ที่สมบูรณจะชวยใหประมาณการและความคาดหวังของนักวิเคราะหและ
นักลงทุนตอผลประกอบการของบริษัททั้งปจจุบันและในอนาคตมีความ
ถูกตองและใกลเคียงกับความจริงมากขึ้น
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นอกจากนี้ การเปดเผยขอมูลตองดําเนินการอยางทั่วถึงและเปนธรรม
แมวาความตองการขอมูลของกลุมคนแตละกลุมอาจแตกตางกัน โดยนักลงทุน
สัมพันธสามารถใหขอมูลที่ละเอียดขึ้นแกผูใชขอมูลได เพื่อขยายความใน
ประเด็นที่บริษัทไดเคยเปดเผยไปแลว ดังนั้น นักลงทุนสัมพันธจะตองมี
ความรูความเขาใจอยางดีในขอมูลที่จะเปดเผย และตองรูวาขอมูลอะไรบาง
ที่สามารถเปดเผยไปยังบุคคลภายนอกได อยางไรก็ดี ขอมูลที่จะเปดเผย
ไมวาจะเปนเรื่องแผนการดําเนินงาน งบประมาณ และแผนการดําเนินงาน
ในอนาคตนั้น จะตองไดรับอนุญาตจากผูบริหารระดับสูง หรือผูรับผิดชอบ
งานนักลงทุนสัมพันธและตองเปนไปตามนโยบายการเปดเผยขอมูลของบริษัท
ดวย รวมถึงเปนการเปดเผยขอมูลที่สอดคลองกับกฎ ระเบียบ ขอบังคับของ
สํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ

สะท�อนความเห็นจากคนนอกสู�ผู�บริหาร

นักลงทุนสัมพันธใชวิธีการสื่อความแบบ การสื่อสารสองทาง (Two-way
Communication) นอกจากการใหขอเท็จจริงแลว นักลงทุนสัมพันธยัง
ตองทําหนาที่เปนสื่อกลางในการรับฟงความคิดเห็นและขอเสนอแนะจากบุคคล
ทีม่สีวนเกีย่วของกบับรษิทั และนาํเสนอใหแกผูบรหิารและคณะกรรมการบรษิทั
รับทราบ นักวิเคราะหและนักลงทุนมีโอกาสรูจักบริษัทจดทะเบียนทั่วโลก
และมีฐานขอมูลที่ดี ทําใหการพบปะกันเปนประโยชนกับทั้ง 2 ฝาย ทั้งนี้
การรับมุมมอง ความคิด และขอเสนอแนะดีๆ จากบุคคลตางๆ ไมไดจํากัด
อยูเฉพาะขอมูลที่เกี่ยวกับบริษัทโดยตรง เชน กลยุทธ หรือ โครงสรางธุรกิจ
ของบริษัทเทานั้น แตยังรวมถึงมุมมองที่มีตอภาวะอุตสาหกรรมและภาวะ
เศรษฐกิจ ทําใหสามารถนํามาวิเคราะหและใชประกอบการตัดสินใจและ
กําหนดกลยุทธของบริษัทไดอีกดวย
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มีส�วนร�วมในกระบวนการกําหนดกลยุทธ�

เพื่อใหกิจกรรมนักลงทุนสัมพันธดําเนินการไดอยางมีประสิทธิภาพ
นักลงทุนสัมพันธควรจะมีบทบาทในการปฏิบัติงานอยางใกลชิดรวมกับผูบริหาร
ระดับสูงหรือเปนสวนหนึ่งในคณะผูบริหารระดับสูงของบริษัท เพราะนอกจาก
จะสามารถใหความเห็นที่ไดรับมาจากมุมมองของบุคคลตางๆ แลว ยังทําให
เขาใจถึงทิศทาง นโยบาย วิสัยทัศนทางธุรกิจ และผลการดําเนินงานของ
บริษัทไดเปนอยางดี ซึ่งจะชวยใหสามารถตอบขอซักถามของนักลงทุนและ
นักวิเคราะหไดอยางชัดเจนมากยิ่งขึ้น ทําใหการดําเนินกิจกรรมของนักลงทุน
สัมพันธมีความนาเชื่อถือมากขึ้น

รายงานข�อมูลท่ีได�เป�ดเผยต�อสาธารณชนและข�อมูลท่ีสําคัญของตลาดทุนให�
ผู�บริหารระดับสูง

นักลงทุนสัมพันธควรจัดเตรียมขอมูล ใหคําแนะนํา รวบรวมและ
เก็บรักษาขอมูลขาวสารตางๆ ทั้งหมดของบริษัทที่ไดเผยแพรสูสาธารณชน
และขอมูลในระหวางการประชุมกับนักวิเคราะหหลักทรัพยหรือการประชุม
ทางโทรศัพท ใหแกผูที่ทําหนาที่เปน “โฆษก” ประจําบริษัท (Spokesperson)
และคณะผูบริหารระดับสูง เพื่อปองกันการเปดเผยขอมูลที่ผิดพลาดหรือ
ไมถูกตองได สิ่งที่สําคัญ คือบุคคลดังกลาวจะตองใหขอมูลที่ถูกตองและ
เปนไปในทิศทางเดียวกัน ดังนั้น บริษัทจึงควรกําหนดนโยบายการเปดเผย
ขอมูล (Disclosure Policy) ใหชัดเจน

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังมีหนาที่รวบรวมขอมูลขาวสารตางๆ
เชน ขอมูลขาวสารในตลาดทุน ขอมูลที่เกี่ยวของกับการดําเนินธุรกิจของบริษัท
ฐานขอมูลของผูถือหุนและนักลงทุนของบริษัท ความคิดเห็นของนักลงทุน
ที่มีตอบริษัท ขอมูลขาวเกี่ยวกับบริษัทตามสื่อตางๆ ขอมูลเกี่ยวกับคูแขง
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ของบริษัท และงานวิจัยหรือบทวิเคราะหหลักทรัพยที่เกี่ยวของ เพื่อใชเปน
ขอมูลประกอบการตัดสินใจและกําหนดนโยบายของบริษัท

ดูแลนักลงทุน

เนื่องจากนักลงทุนแตละกลุมมีความตองการที่แตกตางกัน นักลงทุน
สัมพันธจึงควรใชฐานขอมูลดานนักลงทุนวิเคราะหวา นักลงทุนมีพฤติกรรม
การลงทุนเปนอยางไร เพราะเหตุใดจึงใหความสนใจบริษัท เพื่อกําหนดกลยุทธ
การบริหารจัดการดูแล และสื่อสารไดอยางมีประสิทธิภาพมากที่สุด

สร�างความน�าเช่ือถือให�แก�บริษัท

ความนาเชื่อถือเปนหัวใจของงานนักลงทุนสัมพันธ และเปนรากฐาน
สําคัญของความสําเร็จในองคกร นักลงทุนสัมพันธสามารถสรางความนาเชื่อ
ถือใหแกบริษัทของตนได โดยการรายงานขอมูลที่เปนจริง ถูกตอง ครบถวน
และมีการเปดเผยขอมูลที่ตอเนื่องอยางเปนระบบ
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IR

งานนักลงทุนสัมพันธ�คืออะไร

แต�งานนักลงทุนสัมพันธ�คือ…
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บุคคลท่ีเก่ียวข�องกับ 
งานนักลงทุนสัมพันธ� 2
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หนาที่สําคัญประการหนึ่งของ “นักลงทุนสัมพันธ” คือการติดตอสื่อสาร
กับบุคคลที่ เกี่ยวของหลายกลุมทั้งในและนอกบริษัท บุคคลดังกลาวมี
“ความตองการและพฤติกรรม” ที่แตกตางกัน ตามรายละเอียดดังตอไปนี้

นักลงทุน

เพื่อใหสามารถสื่อสารกับนักลงทุนไดอยางมีประสิทธิภาพและตรง
เปาหมาย นักลงทุนสัมพันธควรทําความรูจักนักลงทุนแตละกลุม ทั้งนี้
เราสามารถแบงกลุมนักลงทุนออกเปน 2 ประเภทใหญๆ ไดแก

1. นักลงทุนรายบุคคล

ในกลุมนี้มีทั้งนักลงทุน “รายยอย” และ นักลงทุน “รายใหญ” ที่มี
พฤติกรรมการซื้อขายตางกัน บางรายซื้อขายหุนทุกวัน หรือซื้อขายบอย
โดยไมมีวัตถุประสงคที่จะถือหุนในบริษัทเปนระยะเวลานาน และคาดหวัง
ผลตอบแทนในระยะสั้น บางรายเปนผูถือหุนระยะยาว มีวัตถุประสงคที่จะ
ถือหุนในระยะเวลาหนึ่ง และจะขายออกเมื่อไดรับผลตอบแทนตามเปาหมาย
ที่คาดการณไวแลว

การสื่อสารกับนักลงทุนในกลุมนี้ นักลงทุนสัมพันธสามารถสื่อสารผาน
สื่อสาธารณะ ผานทางนักวิเคราะหของบริษัทหลักทรัพย หรือผานทาง
เว็บไซต “นักลงทุนสัมพันธ” ของบริษัท และสิ่งสําคัญคือ การสื่อสารจะตอง
ทําอยางสมํ่าเสมอและทันตอเหตุการณ

2. นักลงทุนสถาบัน

นักลงทุนสถาบันจะประกอบไปดวยนักลงทุนสถาบันในประเทศและ

ตางประเทศ เชน กองทุนรวม กองทุนสํารองเลี้ยงชีพ กองทุนประกันสังคม
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บริษัทประกัน ธนาคารพาณิชย บริษัทหลักทรัพย เปนตน นักลงทุนกลุมนี้
จะทําการวิเคราะห รวมถึงคาดการณผลตอบแทนที่จะไดรับกอนการตัดสินใจ
ลงทุน

ตัวอยางประเภทของหุนที่นักลงทุนสนใจ

• หุนทีม่อีตัราการเตบิโตสงู (Growth Stock) คอื หุนทีม่กีารเตบิโต
ของรายไดสูง นักลงทุนมักคาดหวังกําไรจากราคาหุนที่จะปรับสูงขึ้น

ในอนาคต โดยไมไดใหความสนใจกับการจายเงินปนผล

• หุนคุณคา (Value Stock) คือ หุนที่มีราคาตํ่ากวาปจจัยพื้นฐาน

หรือมูลคาที่แทจริง โดยอาจจะเปนบริษัทที่ดีแตไมไดรับความสนใจ

จากนักลงทุนสวนใหญ

• หุนปนผล (Dividend Stock) คือ หุนของบริษัทที่มีความมั่นคง

และมีอัตราการจายเงินปนผลสูงอยางสมํ่าเสมอ นักลงทุนมักลงทุน

ระยะยาวและคาดหวังผลตอบแทนจากเงินปนผลอยางตอเนื่อง

นักวิเคราะห�

นักวิเคราะหทั้งจากบริษัทหลักทรัพยที่ทําหนาที่ใหคําแนะนําดาน
การลงทุนแกนักลงทุนบุคคล รวมถึงนักวิเคราะหที่ทํางานใหกับนักลงทุน
สถาบัน สวนใหญตองการขอมูลโดยละเอียดจากบริษัท นักวิเคราะหจึง
สื่อสารกับนักลงทุนสัมพันธหรือพบผูบริหารเพื่อรวบรวมขอมูลและนําไป
วิเคราะหเพื่อประเมินราคาเปาหมาย (Target Price) นักวิเคราะหมีอิทธิพล
ตอการตัดสินใจของนักลงทุนที่ไมมีโอกาสไดติดตอสื่อสารกับนักลงทุนสัมพันธ
หรือผูบริหารของบริษัทโดยตรง นักวิเคราะหจึงเปนอีกชองทางหนึ่งที่สําคัญ
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ที่บริษัทสามารถสื่อสารขอมูลใหแกนักลงทุนได

อยางไรก็ตาม นักลงทุนสัมพันธมีหนาที่ในการใหขอมูล แตไมควรแสดง
ความคิดเห็นตอบทวิเคราะหหรือความคิดเห็นของนักวิเคราะห และไมควร
เลือกปฏิบัติกับนักวิเคราะหรายใดรายหนึ่งเปนกรณีพิเศษ

ผู�บริหาร

นอกจากจะทําหนาที่เปนนักลงทุนสัมพันธเองแลว ผูบริหารของบริษัท
จะตองใหการสนับสนุนและใหความสําคัญกับนักลงทุนสัมพันธ ไมวาจะเปน
เรื่องขอมูล งบประมาณ และเวลา ทั้งนี้ นักวิเคราะหและนักลงทุนตองการ
พบและพูดคุยกับผูบริหารเพื่อใหไดขอมูลในอีกมุมมองหนึ่ง เชน ทิศทาง
นโยบาย กลยุทธ และวิสัยทัศนของบริษัท เพื่อใหเกิดความเชื่อมั่นในตัวบริษัท

หน�วยงานในองค�กรและพนักงาน

ในฐานะที่นักลงทุนสัมพันธเปนสื่อกลางระหวางบริษัทกับนักลงทุน
และนกัวเิคราะห จงึตองมกีารตดิตอสือ่สารกบัพนกังานและหนวยงานในองคกร
เชน ฝายบัญชีการเงิน ฝายวางแผนและพัฒนาธุรกิจ ฝายสื่อสารองคกร
ฝายเลขานุการบริษัท และฝายตรวจสอบภายใน เปนตน เพื่อใหไดมาซึ่งขอมูล
สําหรับนักลงทุนและนักวิเคราะห หรือขอมูลที่ตองเปดเผย

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังควรนําขอมูลที่บริษัทไดเปดเผยมาสื่อสาร
ใหพนักงานไดรับรู เพื่อใหมีความเขาใจไปในทิศทางเดียวกัน อยางไรก็ตาม
การเปดเผยขอมูลใหพนักงานตองเปนไปตามนโยบายของบริษัท ซึ่งกําหนด
ไววาจะสื่อสารใหพนักงานรับรูไดในระดับใดบาง
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หน�วยงานกํากับดูแล

หนวยงานหลักซ่ึงกํากับดูแลบริษัทจดทะเบียนประกอบดวย 1. สํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพย และตลาดหลักทรัพย  (ก .ล .ต . )  และ
2. ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยสํานักงาน ก.ล.ต. จะทําหนาที่
กํ ากับดูแลให การ ซ้ือขายหลักทรัพย  ในตลาดหลักทรัพย  เป นไปด วย
ความเรียบร อยและเป นธรรม  ซึ่ งรวมถึงการพิจารณาคุณสมบัติของ
หลักทรัพยและบริษัทที่จะเสนอขายหลักทรัพยใหมีความเหมาะสมตาม
เกณฑที่กําหนดไว สวนตลาดหลักทรัพยฯ จะทําหนาท่ีเปนศูนยกลางการ
ซื้อขายหลักทรัพยและดูแลการเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียน

นักลงทุนสัมพันธตองศึกษาขอกําหนดและปฏิบัติตามเกณฑที่กําหนดไว
นอกจากนี้ ยังตองติดตามการเปลี่ยนแปลงขอกําหนดตางๆ รวมถึงการปรับปรุง
หลักเกณฑตางๆ ใหทันสมัยอยูเสมอ

สถาบันจัดอันดับความน�าเช่ือถือ

หากบริษัทจดทะเบียนจะระดมทุนโดยการออกตราสารหนี้ จําเปนตอง
ไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถือจากสถาบันจัดอันดับความนาเชื่อถือ
หรือบริษัทจัดอันดับเครดิต เชน MOODY’S, S&P, FITCH, TRIS และ JCR
นักลงทุนสัมพันธจึงมีสวนรวมในการจัดเตรียมขอมูลของบริษัทใหกับสถาบัน
จัดอันดับเครดิต เพื่อใชประกอบการวิเคราะหการจัดอันดับความนาเชื่อถือ
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นอกจากนี้ ยังมีกลุมบุคคลที่นักลงทุนสัมพันธไมไดเกี่ยวของโดยตรง
แตเปนกลุมที่มีความสําคัญตอบริษัท ไดแก สื่อมวลชน และคณะกรรมการ
บริษัท

สื่อมวลชน

แมวานักลงทุนสัมพันธจะไมไดติดตอหรือใหขอมูลกับสื่อมวลชน
โดยตรง เนื่องจากงานดังกลาวเปนหนาที่ของฝายประชาสัมพันธของบริษัท
แตสื่อมวลชนถือเปนชองทางการสื่อสารที่ทรงพลัง เพราะบริษัทสามารถ
สื่อสารขอความและขอมูลไปถึงคนในวงกวาง โดยเฉพาะอยางยิ่งนักลงทุน
รายยอย

ดังนั้น การใหขอมูลที่ถูกตอง ครบถวน และเขาใจงาย แกสื่อมวลชน
โดยผานฝายประชาสัมพันธของบริษัท เปนสิ่งที่นักลงทุนสัมพันธตองให
ความสําคัญ ไมนอยกวาการใหขอมูลแกกลุมบุคคลอื่นๆ ที่นักลงทุนสัมพันธ
มีสวนเกี่ยวของโดยตรง เพื่อใหสื่อมวลชนสามารถนําขอมูลที่ไดรับ “สงตอ”
ไปใหกับสาธารณชนในวงกวางไดถูกตองมากที่สุด

ขอมูลที่นักลงทุนสัมพันธควรเปดเผยตอสื่อมวลชนนั้น มักจะเปนขอมูล
ในภาพรวมมากกวาขอมูลในเชิงลึกหรือตัวเลขที่นักลงทุนสัมพันธใหแก
นักวิเคราะห ตัวอยางเชน โครงสรางและลักษณะการดําเนินธุรกิจ แนวโนม
ในการเติบโต รวมถึงโอกาสและผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจของบริษัท
เปนตน
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คณะกรรมการบริษัท

ขอมูลสําคัญของบริษัทที่นักลงทุนสัมพันธจะนําไปเปดเผยสูสาธารณชน
จะตองไดรับการรับรองและกํากับดูแลจากคณะกรรมการบริษัท เพื่อใหขอมูล
ที่ออกจากบริษัทมีความถูกตอง เพียงพอ และทันเวลา เพื่อประโยชนสูงสุด
ของผูถือหุน ดังนั้น คณะกรรมการบริษัทจึงเปนกลุมบุคคลอีกกลุมหนึ่งที่
นักลงทุนสัมพันธจะตองใหความสําคัญ โดยนักลงทุนสัมพันธควรมีโอกาส
เขารวมการประชุมคณะกรรมการบริษัท เพื่อใหเกิดความเขาใจในทิศทาง
และกลยุทธการดําเนินธุรกิจ และทําหนาที่กระบอกเสียงของบริษัทไดอยาง
ถูกตองและมีประสิทธิภาพ

ในขณะเดียวกัน เมื่อบริษัทไดรับความคิดเห็นจากบุคคลภายนอก
นักลงทุนสัมพันธยั งสามารถนําความคิดเห็นดั งกลาวมานํา เสนอตอ
คณะกรรมการบริษัท เพื่อใชเปนขอมูลในการบริหารงานและกําหนดทิศทาง
และกลยุทธของบริษัท เพื่อการบริหารงานที่มีประสิทธิภาพยิ่งขึ้นได
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การประเมินมูลค�าหุ�น
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“รู� ไหมว�า ราคาหุ�น ของบริษัทควรเป�นเท�าไร”

หากนักลงทุนสัมพันธไมรูวา “มูลคาที่แทจริง” ของบริษัทเปนเทาไร
คงไมสามารถทําใหราคาหุนสะทอนความเปนจริงไดอยางที่ตองการ แมวา
หนาที่ในการประเมินมูลคาหุนอาจจะไมใชหนาที่ของนักลงทุนสัมพันธ แต
คงจะดี หากนักลงทุนสัมพันธเขาใจที่มาที่ไปของ “มูลคาที่แทจริง”

อะไรคือ “มูลค�าที่แท�จริง”

มูลคาที่แทจริง หรือ มูลคายุติธรรม (Fair Value) คือ มูลคาที่ควรเปน
ของบริษัท ที่ประเมินไดจากปจจัยพื้นฐานของบริษัท ซึ่งการประเมินมูลคา
ที่ดีจะตองประเมินดวยใจเปนธรรม สมเหตุสมผล และไมเอนเอียง เพราะ
ไมเชนนั้นมูลคาที่ประเมินไดจะไมใช “มูลคายุติธรรม”

นักลงทุนจะนํามูลคาที่แทจริงไปเปรียบเทียบกับราคาหุนที่ซื้อขายใน
ตลาดหลักทรัพย เพื่อตัดสินใจวา ควรจะซื้อขายหุนตัวนั้นหรือไม โดยหาก
ราคาตลาดตํ่ากวามูลคาที่แทจริง นักลงทุนจะตัดสินใจซื้อ เพื่อหวังวาในอนาคต
ราคาหุนจะปรับเพิ่มขึ้นมาจนใกลเคียงกับมูลคาที่แทจริง ในทางตรงกันขาม
อาจตัดสินใจขายเมื่อราคาตลาดสูงกวามูลคาที่แทจริงในปจจุบัน

ภารกิจของนักลงทุนสัมพันธคือ การใหขอมูลที่ถูกตองและเปนจริง
เพื่อทําใหราคาหุนที่ซื้อขายกันอยูในตลาดหลักทรัพยสะทอนมูลคาที่แทจริง
ของบริษัท

อยางไรก็ตาม การประเมินมูลคาหุนมีอยูหลายวิธี ซึ่งบริษัทที่อยูใน
อุตสาหกรรมที่แตกตางกัน และอยูในชวงของวงจรธุรกิจ (Business Life
Cycle) ที่ตางกัน อาจจะใชวิธีการประเมินมูลคาหุนที่แตกตางกัน และ
วิธีประเมินที่แตกตางกันนั้น อาจทําให “มูลคาที่แทจริง” แตกตางกันไปดวย
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วิธีการประเมินมูลค�าหุ�น

ในการประเมินมูลคาหุน นักวิเคราะหหลักทรัพยจะใชวิธีที่แตกตางกัน
ไปตามลักษณะของธุรกิจและอุตสาหกรรม ซึ่งวิธีการประเมินมูลคาหุนที่เปนที่
นิยมสําหรับนักวิเคราะหหลักทรัพย สามารถสรุปได ดังนี้

1. วิธีการคิดลดกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow หรือ DCF)

2. วิธีการเปรียบเทียบกับบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมเดียวกัน (Peer
Group Comparison)

3. วิธีรวมสวนของกิจการ (Sum of the part)

อยางไรก็ดี ในแตละวิธี มีขอดีและขอเสียที่แตกตางกัน ขึ้นกับ
ความละเอียดและความเพียงพอของขอมูลที่นํามาใชในการประเมินมูลคาหุน

1. วิธีการคิดลดกระแสเงินสด เปนการคํานวณหามูลคาปจจุบัน (Net
Present Value) ของกระแสเงินสดในอนาคตของบริษัท โดยใชตนทุนการเงิน
มาเปนสวนลด (Discount Rate)

ทั้งนี้ การประเมินมูลคาหุนวิธีนี้อยูบนพื้นฐานแนวคิดที่วา การลงทุนใน
กิจการใดกิจการหนึ่งจะตองสรางรายได ซึ่งเปนเงินสดใหแกนักลงทุนนับตั้งแต
วันนี้ไปจนถึงวันที่เลิกกิจการ

โดยรายไดที่นักลงทุนคาดหวังนี้ ประกอบดวยเงิน 2 สวน คือ กระแส
เงินสดอิสระ (Free Cash Flow) ที่จะไดรับตลอดอายุของกิจการ บวกกับ
มูลคาเมื่อเลิกกิจการ (Terminal Value) โดยที่กระแสเงินสดอิสระ คือ กระแส
เงินสดจากการดําเนินงานที่เหลือ หลังจากหักรายจายจากการลงทุน

อยางไรก็ดี นักลงทุนตองการจะรูวา เงินทั้งหมดที่จะไดรับในอนาคตนั้น
จะมีคาเทาไรในปจจุบัน ซึ่งมูลคาในปจจุบันนี้เองที่จะเปน “มูลคาที่แทจริง”
ของบริษัท



29ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

แนนอนวา มูลคาของเงิน 100 บาทที่จะไดรับในอนาคต จะตองมีคา
นอยกวาเงินที่ไดรับ 100 บาทในวันนี้ เพราะคาของเงินจะเปลี่ยนแปลงไป
ตามเวลา (Time Value of Money)

ตัวอยางเชน ถามีคนบอกวา จะใหเงิน 100 บาท โดยใหเลือกวาจะ
รับเงิน 100 บาทในวันนี้ หรือจะรับเงินจํานวนเดียวกันในอีก 5 ปขางหนา
เราจะเลือกแบบไหน… ซึ่งนาจะตอบไดแบบไมตองคิดนานเพราะใครๆ ก็ตอง
เลือกที่จะไดเงินวันนี้ เพราะเราสามารถนําเงิน 100 บาทที่ไดรับวันนี้ไปหา
ผลตอบแทนใหงอกเงยออกมาไดมากกวา 100 บาท

ในทางกลับกัน คนที่จะใหเงินเรา 100 บาท ในอีก 5 ปขางหนาก็รู
เชนกันวา ถาจะใหเงินเราวันนี้ ก็ไมจําเปนตองใหครบ 100 บาท เพราะเราจะ
สามารถนําไปหาผลตอบแทนจนทําใหคาของเงินเพิ่มขึ้นมาเปน 100 บาทได
แตจะใหเงินกี่บาทขึ้นอยูกับวา ผลตอบแทนที่คาดวาจะไดในชวง 5 ปนี้จะ
เปนเทาไร

ยิ่งผลตอบแทนสูงๆ จะยิ่งทําใหเงินที่จะไดรับในวันนี้ “ลดลง” ไป เชน
ถาผลตอบแทนในชวง 5 ปขางหนาเทากับ 4% ตอป เงินที่จะได 100 บาทใน
อีก 5 ปขางหนาจะลดเหลือ 82 บาทในวันนี้ แตถาผลตอบแทนเพิ่มเปน 5%

วันน้ี อีก 5 ป�

จะเลือกรับเงินแบบไหน… วันน้ี หรือ อีก 5 ป�ข�างหน�า

100 บาท 100 บาท
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ตอป เงินที่จะไดวันนี้จะลดลงไปอีกเหลือเพียง 78 บาท

วันน้ี อีก 5 ป�

ผลตอบแทน 5% ต�อป�

เงิน 100 บาทในอีก 5 ป�ข�างหน�าจะมีมูลค�าเท�ากับ 78 บาทในป�จจุบัน

78 บาท 100 บาท

จากตัวอยางขางตน นักวิเคราะหใชหลักการนี้ในการประเมินมูลคา
ที่แทจริงของบริษัทเชนกัน แตสิ่งที่นํามาลดมูลคาของกระแสเงินสดที่จะ
ไดรับในอนาคตไมใชผลตอบแทน แตเปน “ตนทุนทางการเงิน” ของบริษัท
เพราะฉะนั้นบริษัทที่มีตนทุนทางการเงินสูงๆ จะยิ่งทําใหมูลคาที่แทจริงของ
บริษัทลดลงไปดวย

ข�อดีของวิธีคิดลดกระแสเงินสด

1. เปนการคํานวณที่ไดมูลคาหุนที่สมเหตุสมผลตามหลักทฤษฎี

2. เปนการคํานวณที่มองรอบดาน ทั้งสินทรัพย หนี้สิน และรายไดใน
ปจจุบัน ประกอบกับยังวิเคราะหผลประกอบการที่คาดวาบริษัทจะไดรับใน
อนาคต ตลอดจนระยะเวลาในการดําเนินธุรกิจ และความเสี่ยง

ข�อเสียของวิธีคิดลดกระแสเงินสด

1. มลูคาทีไ่ดจะขึน้อยูกบั “สมมตฐิาน” ของตวัเลขแตละตวัทีน่กัวเิคราะห
นํามาใช ซึ่งสมมติฐานที่ตางกันจะไดมูลคาที่ตางกัน เพราะหากมองโลกใน
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แงดีเกินไป มูลคาที่ประเมินไดก็จะสูงกวาความเปนจริง แตหากมองโลก
ในแงลบจนเกินไป มูลคาที่ไดก็จะตํ่ากวาความเปนจริง ทําใหมูลคาที่ไดจะ
ขึ้นอยูกับมุมมองของผูวิเคราะหดวย

2. หากไมมีขอมูลที่เพียงพอ จะไมสามารถใชวิธีการนี้ในการคํานวณได
ดังนั้น นักวิเคราะหสวนหนึ่งจึงไมนิยมใชวิธีการนี้ในการคํานวณ

ขอมูลเสริมสําหรับ DCF

ในการประเมินมูลคาดวยการคิดลดกระแสเงินสด ผูประเมิน
หลักทรัพยตองศึกษาทางเลือกในการประเมินหลักทรัพยในแตละ
ประเด็นวา ควรใชกระแสเงินสดประเภทใด และควรจะใชอัตราคิดลด
แบบใด จึงจะเหมาะสมกับหลักทรัพยที่จะทําการประเมิน สําหรับการ
เลือกใชกระแสเงินสดในการประเมินมูลคานั้น โดยทั่วไปแลว สามารถ
เลือกใชกระแสเงินสดในการคิดลดมูลคาได 2 รูปแบบ ดังนี้

1. การประเมินมูลคาหุนสามัญโดยใชเงินปนผล (Dividend
Stream of Cash Flow) เปนแนวคิดขั้นพื้นฐานในการ
ประเมินมูลคาหลักทรัพย เพราะเงินปนผลเปนกระแสเงินสด
ที่ผูถือหุนจะไดรับโดยตรงจากกิจการ ทั้งนี้ แบบจําลองการ
คิดลดเงินปนผลจะมีความเหมาะสมในเงื่อนไข ดังตอไปนี้

• ธุรกิจนั้นๆ มีการจายเงินปนผลในปจจุบันอยูแลว และมี
ขอมูลของการจายเงินปนผลในอดีตที่ผานมา

• การจายเงินปนผลของบริษัทมีความสัมพันธกับมูลคาของ
กิจการหรือสัมพันธกับผลประกอบการของบริษัท
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• ไมมีผูถือหุนรายใดสามารถกดดันหรือครอบงําการจายปนผล
ใหเบี่ยงเบนไปจากอัตราที่ควรจะเปนได

2. การประเมินมูลคาหุนสามัญโดยใชกระแสเงินสดอิสระ (Free
Cash Flow) เปนแนวคิดในการประเมินมูลคาโดยใชกระแส
เงินสดที่เหลือจากรายจายตางๆ ของกิจการ ซึ่งมี 2 รูปแบบ
ดวยกัน คือ

• กระแสเงินสดอิสระของกิจการ (Free Cash Flow to the
Firm หรือ FCFF) หมายถึง กระแสเงินสดที่ไดหักคาใชจาย
ลงทุน (Capital Expenditure) เอาไวแลว ดังนั้น จึงเปน
กระแสเงินสดที่ปราศจากพันธะในการนําไปใชเพื่อใหธุรกิจ
ดําเนินงานตอไป จะเห็นไดวา กระแสเงินสดอิสระของกิจการ
จึงเปนกระแสเงินสดที่สามารถคืนใหกับเจาของเงินทุนไมวา
จะเปนเจาหนี้หรือผูถือหุน โดยที่ไมทําใหการดําเนินธุรกิจ
ตองหยุดชะงัก

• กระแสเงินสดอิสระของผูถือหุน (Free Cash Flow to
Equity หรือ FCFE) หมายถึง กระแสเงินสดที่หักคาใชจาย
ลงทุน และปรับดวยกระแสเงินสดสุทธิที่มาจากการกอหนี้
(กระแสเงินสดสุทธิของดอกเบี้ยจายและการจายคืนเงินตน
และการออกหุนกูใหม) ดังนั้น กระแสเงินสดสุทธินี้จึงเปน
กระแสเงินสดอิสระที่เปนของเจาของหรือผูถือหุนสามัญ
ของธุรกิจเทานั้น

ในปจจุบัน วิธีการประเมินมูลคาหุนสามัญดวยกระแสเงินสดอิสระ
(ทั้งตอกิจการและตอผูถือหุน) เปนวิธีการที่ไดรับความนิยมมากกวา
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การประเมินดวยการคิดลดเงินปนผล โดยสาเหตุหลักเปนเพราะ
กระแสเงินสดอิสระเปนขอมูลที่สามารถหาไดทุกปหรือสามารถที่จะ
หาขอมูลในอดีตของกระแสเงินสดอิสระไดงายกวาการหาขอมูล
เงินปนผลซึ่งมีการจายหรือไมจายในบางป

2. วิธีการเปรียบเทียบกับบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมเดียวกันเปน
วิธีการคํานวณมูลคาโดยเปรียบเทียบกับบริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมเดียวกัน
หรือใกลเคียงกัน โดยใชอัตราสวนทางการเงินโดยเฉลี่ยของกลุมมาคํานวณหา
มูลคาที่ควรเปนของบริษัท โดยอัตราสวนทางการเงินที่นํามาใชเปรียบเทียบ
และเปนที่นิยมของนักวิเคราะหหลักทรัพย ไดแก

 2.1 อัตราสวนราคาหุนตอกําไรสุทธิ (Price-Earnings Ratio หรือ
P/E) คํานวณจาก ราคาหุนหารดวยกําไรสุทธิตอหุนประจํางวด 12 เดือน

 2.2 อัตราสวนราคาหุนตอมูลคาทางบัญชี (Price-to-Book Ratio
หรือ P/BV) คํานวณจาก ราคาหุนหารดวยมูลคาทางบัญชี ซึ่งมูลคาทางบัญชี
คํานวณจาก สวนของผูถือหุนหารดวยจํานวนหุนทั้งหมด

 2.3 อัตราสวนมูลคาทางบัญชีตอกําไรกอนหักคาเสื่อมราคา ภาษี
เงินได และดอกเบี้ย (BV/EBITDA) คํานวณจาก มูลคาทางบัญชีหารดวยกําไร
กอนหักคาเสื่อมราคา ภาษีเงินได และดอกเบี้ยจาย

 2.4 อัตราผลตอบแทนจากเงินปนผล (Dividend Yield) คํานวณจาก
เงินปนผล (ตอป) ตอหุนหารดวยราคาหุน

 2.5 อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity
หรือ ROE) คํานวณจาก กําไรสุทธิหารดวยสวนของผูถือหุน
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ตัวอยาง การประเมินมูลคาหุนดวยวิธีเปรียบเทียบกับบริษัทในกลุม
อุตสาหกรรมเดียวกัน โดยใช P/E Ratio เปนตัววัด เชน หากราคา P/E เฉลี่ย
ของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมเดียวกัน เทากับ 12 เทา ในขณะที่บริษัท
กําไรสุทธิตอหุนประจํางวด 12 เดือน เทากับ 5.5 บาท ดังนั้น มูลคาหุนที่
ควรจะเปนของบริษัท เทากับ 12 x 5.5 = 66 บาท

อยางไรก็ตาม ในกลุมอุตสาหกรรมที่แตกตางกัน หรืออยูในชวงเวลา
ที่แตกตางกันของวงจรธุรกิจ จะมีอัตราสวนทางการเงินที่ เหมาะสมใน
การประเมินมูลคาหุนที่แตกตางกัน เชน บริษัทในกลุมอุตสาหกรรมการผลิต
จะประเมินดวย คา P/E แตหากเปนกลุมสถาบันการเงินควรใช คา P/BV
นาจะเหมาะสมกวา จากนั้นจึงนําคาที่ไดไปเปรียบเทียบกับบริษัทอื่น เพื่อ
บอกวา มูลคาของบริษัทดีหรือดอยกวาบริษัทอื่นๆ อยางไร

ข�อดีของวิธีเปรียบเทียบกับบริษัทในกลุ�มอุตสาหกรรมเดียวกัน

1. เปนวิธีคํานวณที่งายและสะดวก จึงเปนที่นิยมของนักวิเคราะหและ
นักลงทุน

2. ชวยใหเห็นวาตลาดใหมูลคากับบริษัทมากหรือนอย เมื่อเปรียบเทียบ
กับคูแขง

ข�อเสียของวิธีเปรียบเทียบกับบริษัทในกลุ�มอุตสาหกรรมเดียวกัน

1. เปนการคํานวณจากมุมมองของตลาด แตไมไดวัดศักยภาพในการ
สรางรายไดของบริษัทอยางแทจริง

2. อาจมีปญหาในการนําบริษัทอื่นมาเปรียบเทียบ เพราะแมวาจะอยูใน
อุตสาหกรรมเดียวกัน แตหลายบริษัทมีการประกอบธุรกิจที่แตกตางกันมาก
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ขอคิดสําหรับ P/E

อัตราสวนราคาตอกําไร (P/E) ถือเปนคาที่นักวิเคราะหหลักทรัพย
และนักลงทุนทั่วไปใชอางอิงถึงมากที่สุดในการประเมินมูลคาหุนสามัญ
อัตราสวนราคาตอกําไรคํานวณไดจากการนําราคาตลาดของหุนหาร
ดวยกําไรตอหุน ตัวแปรที่มักเปนปญหาในการคํานวณก็คือ กําไรตอหุน
(Earning Per Share: EPS) ทั้งนี้ เพราะกําไรตอหุนเปนขอมูลที่ได
มาจากขอมูลทางบัญชีที่เปนไปตามเกณฑคงคาง (Accrual Basis)
ซึ่งมีความซับซอนตามขอกําหนดของหลักเกณฑทางบัญชี ดังนั้น
ผูใชขอมูลจึงควรระมัดระวังในการแปรผลที่ได โดยการวิเคราะหดวย
อัตราสวนราคาตอกําไรสามารถแบงไดเปน 2 แนวทางคือ อัตราสวน
ราคาตอกําไรในอดีต (Trailing P/E) และอัตราสวนราคาตอกําไรใน
อนาคต (Leading P/E)

กอนที่จะนําอัตราสวนราคาตอกําไรมาใชในการวิเคราะหเพื่อ
ประเมินราคาหุน ผูวิเคราะหควรตองทราบถึงขอดีและขอเสียที่เปน
จุดออนของอัตราสวนราคาตอกําไรดังนี้

ข�อดีของการวิเคราะห�หลักทรัพย�ด�วยอัตราส�วนราคาต�อกําไร

1. กําไรเปนสิ่งที่สัมพันธกับมูลคาของหลักทรัพยมากที่สุด จะ
เห็นไดวา ในการวิเคราะหหลักทรัพยนั้นสิ่งที่นักวิเคราะหให
ความสนใจมากที่สุดก็คือ คากําไรตอหุน (Earning Per Share)
จากการสํารวจขอมูลของตัวแปรที่ใชในการวิเคราะหมากที่สุด
4 อันดับพบวา กําไรตอหุนเปนสิ่งที่ใชเปนตัวแปรในการ
ประเมินมูลคามากที่สุด ตัวแปรอื่นที่ใชมากเปนอันดับรองลงไป
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 ก็คือ กระแสเงินสด มูลคาตามราคาบัญชี และเงินปนผล
ตามลําดับ1

2. อัตราสวนราคาตอกําไรเปนขอมูลที่ใชงายและสะดวก

3. อัตราสวนราคาตอกําไรเปนเครื่องมือที่รูจักกันแพรหลายมาก
ที่สุด

4. จากขอมลูการวจิยัพบวา อตัราสวนราคาตอกาํไรมคีวามสมัพนัธ
กับผลตอบแทนของหลักทรัพยในระยะยาว2

ข�อเสียของการวิเคราะห�หลักทรัพย�ด�วยอัตราส�วนราคาต�อกําไร

1. บริษัทที่มีกําไรตอหุนที่เปนลบไมสามารถประเมินมูลคาดวยวิธี
อัตราสวนราคาตอกําไรได

2. กําไรตอหุนเปนขอมูลที่มีความผันผวนมากและออนไหวตอการ
เปลี่ยนแปลงปจจัยตางๆ ไดมาก ดังนั้น การประเมินมูลคาที่
อาศัยขอมูลกําไรจึงตองวิเคราะหถึงสาเหตุการเปลี่ยนแปลงของ
กําไรตางๆ เหลานั้น ซึ่งทําใหการแปลความหมายมีความยุงยาก
มากขึ้น

1 Stowe, D.J., T.R.Robinson., J.E.Pinto, and D.W.McLeavey, 2002,

Analysis of Equity Investments: Valuation. United Book Press, Inc.,

Baltimore, p.183.

2 ibid.
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3. การใชขอมูลกําไรตอหุนซึ่งเปนขอมูลตัวเลขทางบัญชีมักทําให
เกิดปญหาในการวิเคราะหได ทั้งนี้เพราะการใชตัวเลขทางบัญชี
นั้นสามารถที่จะปรับเปลี่ยนไดตามวิธีการทางบัญชี กําไรตอหุน
เปนขอมูลที่สามารถเปลี่ยนแปลงได หากบริษัทเปลี่ยนวิธีการ
ทางบัญชี เชน เปลี่ยนวิธีการคิดคาเสื่อมราคาหรือเปลี่ยนวิธีการ
ในการคํานวณตนทุนสินคาที่ผลิต เปนตน

3. วิธีรวมสวนของกิจการ (Sum of the parts) วิธีนี้เปนการคํานวณ
ราคาหุนโดยใชวิธีการคํานวณขอ 1 และ ขอ 2 มาผสมกัน ซึ่งเหมาะสําหรับ
บริษัทที่มีโครงสรางการดําเนินธุรกิจที่ซับซอน เชน บริษัทแมที่มีบริษัทยอยที่
อยูในอุตสาหกรรมซึ่งมีปจจัยพื้นฐานที่แตกตางกัน โดยการคํานวณจะเปน
การประเมินมูลคาของบริษัทยอยแตละแหงดวยวิธีการที่เหมาะสมกับแตละ
บริษัท จากนั้นจะนํามูลคาที่เหมาะสมของแตละบริษัทยอยมารวมกัน และ
หักออกดวยภาระหนี้สินสุทธิ ซึ่งจะทําใหไดมูลคาที่เหมาะสมของบริษัทแม
เปนตน

ข�อดีของวิธีรวมส�วนของกิจการ

1. เปนการคํานวณมูลคาที่คํานึงถึงที่มาของรายไดจากกิจการที่
แตกตางกัน

2. เปนวธิทีีส่ามารถเลอืกใชวธิกีารคาํนวณมลูคาทีแ่ตกตางกนัแตเหมาะสม
กับกิจการแตละประเภท แลวนําผลลัพธที่ไดมารวมกัน
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ข�อเสียของวิธีรวมส�วนของกิจการ

1. อาจมีปญหาเรื่องการเลือกใชวิธีการคํานวณที่เหมาะสมกับกิจการ
แตละประเภท ทําใหมูลคาของกิจการบริษัทแมไมสอดคลองกับศักยภาพ
ที่มีจริง

วิธีการท่ีดีที่สุดในการประเมินมูลค�าหุ�นเป�นอย�างไร

เนื่องจากการประเมินมูลคาหุนทั้ง 3 วิธี มีทั้งขอดีและขอเสียที่
แตกตางกัน ดังนั้น จึงไมมีหลักเกณฑตายตัวที่ใชในการประเมินมูลคาหุนที่ดี
ที่สุด ทั้งนี้ ขึ้นกับลักษณะการประกอบธุรกิจ ภาวะอุตสาหกรรม ความยากงาย
ของการเขาถึงขอมูลที่ใชในการคํานวณ รวมถึงความซับซอนของโครงสราง
ทางธุรกิจของแตละบริษัท นอกจากนี้ ธรรมาภิบาลของผูบริหาร ความใสใจ
ชุมชน รวมถึงผลกระทบตอสิ่งแวดลอมจากการดําเนินธุรกิจของบริษัท ซึ่ง
ไมสามารถวัดออกมาเปนตัวเลขได ยังเปนปจจัยอื่นที่นักลงทุนมักจะนํามาใช
ในการตัดสินใจลงทุนดวย



39ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

IN
VE

ST
OR

 R
EL

AT
IO

NS

รู�จักบริษัท-เข�าใจนักลงทุน 4
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ในการวางแผนการทํางาน นักลงทุนสัมพันธจะตองรูจักบริษัทใหลึกซึ้ง
และรอบดาน และตองเขาใจความตองการของนักลงทุนเสียกอน เพราะเมื่อ
รูจักตัวบริษัทเปนอยางดีและเขาใจนักลงทุน จะทําใหการวางแผนการดําเนิน
กิจกรรมนักลงทุนสัมพันธมีความเหมาะสมและไปถึงเปาหมายที่วางไว

บริษัทมีจุดเด�นอย�างไร

นักลงทุนสัมพันธจะตองรู จักบริษัททุกมุมและเขาใจธุรกิจแบบ
ทะลุปรุโปรง โดยที่ตองรูจักและเขาใจใหมากที่สุด คือ จุดแข็งของบริษัท
อยูตรงไหน

หากนํายอดขายของทุกบริษัทในอุตสาหกรรมเดียวกันมาเรียงลําดับ
นักลงทุนสัมพันธตองบอกใหไดวา บริษัทยืนอยูในลําดับที่เทาไร และมีสัดสวน
ทางการตลาดอยูเทาไร อยูในตําแหนงของ “ผูนําตลาด” หรือ “ผูตาม” เพราะ
สวนแบงทางการตลาดจะเปนคําถามแรกๆ ที่นักลงทุนสัมพันธจะตองตอบ

คําถามถัดมา คือ ผลประกอบการของบริษัทเปนอยางไร มีกําไรมาก
นอยแคไหน อยูในเกณฑดีหรือไม และมีการเติบโตอยางตอเนื่องหรือไม
นอกจากนี้ ยังตองรูดวยวา ที่มาของผลประกอบการที่ดีมาจากสวนใดของธุรกิจ
จากนั้นจึงเปนคําตอบเรื่อง “โอกาสในการเติบโต” ของบริษัทจะเปนอยางไร
ในอนาคต

อยางไรก็ตาม หากจะใหครบทุกมุม นักลงทุนสัมพันธไมควรจะรูจัก
เฉพาะจุดแข็งและโอกาสในอนาคตของบริษัทเทานั้น แตยังควรจะรูจักจุดออน
ของบริษัทและอุปสรรคในการดําเนินธุรกิจเอาไวดวย

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังตองรูดวยวา สภาพคลองในการซื้อขาย
หุนของบริษัทมีมากนอยเพียงใด เพราะสภาพคลองจะเปนเสนแบงระดับ
นักลงทุน โดยหากปริมาณหุนในตลาดหลักทรัพยมีไมมาก จะไมเปนที่สนใจ
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ของนักลงทุนสถาบัน โดยเฉพาะจากตางประเทศ

ใครคือผู�ถือหุ�น

ถานักลงทุนสัมพันธไมรูวา “ใครคือผูถือหุน” ก็คงจะดําเนินกิจกรรม
นักลงทุนสัมพันธใหประสบความสําเร็จไดยาก เพราะการรูจักผูถือหุนจะทําให
การสื่อสารและการสรางความสัมพันธมีประสิทธิภาพมากขึ้น

นอกจากนี้ การรูจักผูถือหุนยังชวยใหคาดเดาพฤติกรรมการซื้อขายหุน
ของบริษัทไดดวย เพราะนักลงทุนในแตละกลุมจะมีรูปแบบในการลงทุน
ตางกัน บางกลุมอาจถือหุนระยะยาว แตบางกลุมถือหุนระยะสั้น

วิธีในการรูวาใครคือผูถือหุนไมใชเรื่องยาก เพราะมีการเปดเผยโครงสราง
ผูถือหุนที่ไดจากการปดสมุดทะเบียนของบริษัท นักลงทุนสัมพันธควรนํามา
พิจารณาวามีผูถือหุนกลุมใดบาง และสัดสวนระหวางนักลงทุนรายบุคคล
และนักลงทุนสถาบันเปนอยางไร

แตผูถือหุนบางกลุม เชน นักลงทุนตางชาติ อาจจะดูยาก เพราะไมได
มาถือหุนโดยตรง แตเปนการถือผาน “นอมินี” เชน CHASE NOMINEES
LIMITED, HSBC (SINGAPORE) NOMINEES PTE LTD หรือ NORTRUST
NOMINEES LTD.

นอกจากนี้ ยังมีการถือ NVDR ผาน “บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จํากัด” ซึ่ง
จัดตั้งขึ้นเพื่อใหนักลงทุนตางชาติ ทั้งนักลงทุนรายบุคคลและนักลงทุนสถาบัน
สามารถลงทุนหุนไทยได โดยไมติดขอจํากัดเรื่องการถือครองหลักทรัพย
(Foreign Limit) แตนักลงทุนไทยก็สามารถซื้อ NVDR ไดเชนกัน ทั้งนี้ การ
ลงทุนผาน NVDR จะไดรับประโยชนอื่นๆ เหมือนผูถือหุน แตไมมีสิทธิในการ
ออกเสียงในที่ประชุมของบริษัท
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เมื่อไดโครงสรางของผูถือหุนมาแลว นักลงทุนสัมพันธจะตองพิจารณา
วา โครงสรางดังกลาวมีความเหมาะสมกับบริษัทหรือไม เพราะหากโครงสราง
ผูถือหุนไมเหมาะสมกับบริษัทแลว อาจจะสรางปญหาตามมาได เชน ราคาหุน
อาจจะมีความผันผวนมาก หากมีนักลงทุนรายยอยที่ชอบลงทุนระยะสั้นจํานวน
มาก หรือหากบริษัทมีจํานวนหุนที่ซื้อขายในตลาดไมมาก และยังไปกระจุกอยู
ในมือนักลงทุนกลุมใดกลุมหนึ่งมากเกินไปอาจทําใหเกิดปญหาสภาพคลองได

นอกจากนี้ การประเมินความเหมาะสมของโครงสรางผูถือหุนของ
บริษัท ยังอาจทําใหบริษัทสามารถรับมือกับการเขามาถือหุนแบบไมเปนมิตร
ไดทันทวงที

การทําความรูจักและเขาใจธรรมชาติของผูถือหุนในแตละกลุม จะชวย
ใหนักลงทุนสัมพันธสามารถวางแผนการดําเนินกิจกรรมนักลงทุนสัมพันธ
ไดอยางเหมาะสมยิ่งขึ้น

กําหนดกลุ�มนักลงทุนเป�าหมาย

นักลงทุนมีหลายกลุม แตละกลุมมีพฤติกรรมที่แตกตางกัน และตองการ
ขอมูลตางกัน แลวบริษัทตองการนักลงทุนแบบไหนใหเขามาเปนผูถือหุน
นักลงทุนสัมพันธสามารถกําหนด “นักลงทุนที่เปนกลุมเปาหมาย” และ
เดินออกไปหานักลงทุนกลุมนั้นได การกําหนดกลุมนักลงทุนเปาหมายจะชวย
ใหการทํางานของนักลงทุนสัมพันธมีประสิทธิภาพมากขึ้นดวยตนทุนที่ตํ่าลง

ลองจินตนาการดูวา หากเปนนักลงทุนสัมพันธเพียงคนเดียวในบริษัท
ที่มีสัดสวนของนักลงทุนรายยอยจํานวนมาก นักลงทุนสัมพันธคนนั้นจะตองใช
“พลังงาน” มากแคไหนในการติดตอสื่อสารกับนักลงทุนใหไดครบถวน
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แตหากบริษัทมีสัดสวนของนักลงทุนสถาบันมากกวารายยอยจะทําให
การสื่อสารทําไดงายมากขึ้น เพราะนักลงทุนสัมพันธอาจไมตองพบปะกับ
กลุมคนจํานวนมากก็สามารถครอบคลุมนักลงทุนไดครบถวนแลว

เพราะฉะนั้นหากเปนบริษัทที่มีกําลังคนจํากัด อาจจะตองจัดลําดับใน
การสื่อสาร โดยใหความสําคัญกับนักลงทุนที่เปนกลุมเปาหมายกอน

นอกจากนี้ การกําหนดกลุมนักลงทุนเปาหมายยังอาจชวยใหราคาหุน
สะทอนมูลคาที่แทจริงของบริษัทไดมากขึ้นดวย โดยเฉพาะการกําหนด
นักลงทุนเปาหมายที่ “เหมาะ” กับลักษณะหุนของบริษัท เชน หากหุนของ
บริษัทเปน “หุนคุณคา” นักลงทุนสัมพันธควรจะมองไปที่ “นักลงทุนหุน
คุณคา” แทนที่จะมองหานักลงทุนกลุมอื่นๆ ที่อาจจะไมสนใจหุนในลักษณะนี้

เมื่อกําหนดกลุมนักลงทุนเปาหมายไวแลว นักลงทุนสัมพันธจะไดออกไป
หาไดถูกคน กําหนดรูปแบบกิจกรรมนักลงทุนสัมพันธที่เหมาะสมและใหขอมูล
ที่ตรงกับความตองการของนักลงทุน
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การเป�ดเผยข�อมูล
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การเปดเผยขอมูลใหกับผูถือหุน นักลงทุน และสาธารณชน เปนหนึ่งใน
หนาที่การเปนบริษัทจดทะเบียน โดยขอมูลที่เปดเผยออกไปนั้นจะตองถูกตอง
ครบถวน ทันเวลา และเทาเทียมกัน เพื่อเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจ
ลงทุน ดังนั้นกอนที่จะสื่อสารขอมูลใดๆ ออกจากบริษัท นักลงทุนสัมพันธ
จะตองรูและคํานึงถึงขอกําหนดในการเปดเผยขอมูลตามแนวทางของ
ตลาดหลักทรัพยฯ เปนสําคัญ

หลักการในการเป�ดเผยข�อมูล

ตลาดหลักทรัพยฯ มี “ขอกําหนดของตลาดหลักทรัพย เกี่ยวกับ
การเปดเผยสารสนเทศของบริษัทจดทะเบียน” โดยกําหนดแนวปฏิบัติ
ในการเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียนเปน 2 ประเภท คือ เปดเผยได
และ หามเปดเผย

1. ข�อมูลท่ีเป�ดเผยได�

ขอมูลที่บริษัทจดทะเบียนสามารถเปดเผยสูสาธารณะได จะแบงออกเปน
3 ประเภท คือ

1.1 สารสนเทศที่ตองเปดเผย แบงออกเปน 2 ประเภทใหญ ไดแก

 1.1.1 สารสนเทศที่ รายงานตามรอบระยะเวลาบัญชี  ไดแก
งบการเงินรายไตรมาสและประจําป แบบแสดงรายการประจําป (แบบ 56-1)
และรายงานประจําป (56-2)

 1.1.2 สารสนเทศที่รายงานตามเหตุการณ เปนการรายงาน
เหตุการณที่มีผลกระทบตอการตัดสินใจของนักลงทุน หรือมีผลกระทบตอ
สิทธิประโยชนของผูถือหุน เชน การเพิ่มทุน การจาย/ไมจายเงินปนผล
การควบรวมกิจการ และการไดมาหรือจําหนายไปซึ่งสินทรัพย โดยตอง
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พิจารณาถึงประเภทของระยะเวลาในการเปดเผยคือ ทําในทันที ทันเวลา หรือ
รอเวลาอันสมควร เนื่องจากบริษัทยังไมสามารถเปดเผย หากเหตุการณนั้น
ยังไมมีขอยุติ

1.2 สารสนเทศที่ควรเปดเผย

 เมื่อพบวา มีขาวลือ ขาวคลาดเคลื่อน หรือขาวจากบุคคลที่สาม
ที่เกี่ยวของกับบริษัท ซึ่งอาจมีผลตอการตัดสินใจลงทุน บริษัทควรชี้แจงขอมูล
ที่ถูกตอง โดยจะตองเปดเผยในทุกกรณี ทั้งที่เปนขาวลือในเชิงบวกและเชิงลบ

1.3 สารสนเทศที่เลือกเปดเผยได

 ขอมลูบางอยาง ตลาดหลกัทรพัยฯ ปลอยใหเปนดลุยพนิจิของบรษิทั
ใหสามารถเลือกที่จะเปดเผยหรือไมก็ได เพียงแตเมื่อเลือกที่จะเปดเผยแลว
จะตองรับผิดชอบตอความถูกตองและเปดเผยดวยความระมัดระวัง ไดแก
ขอมูลตอไปนี้

 • ประมาณการงบการเงินรายป ที่มีขอมูลเกี่ยวกับรายได คาใชจาย
กําไร และสมมุติฐานที่สมเหตุสมผล โดยตองชี้แจงเหตุการณหรือสมมุติฐาน
ที่เปลี่ยนแปลงไป

 ทั้งนี้ หากบริษัทไมไดเปดเผยประมาณการงบการเงินผานระบบ
ของตลาดหลักทรัพยฯ บริษัทจะสามารถเปดเผยไดเฉพาะประมาณการรายได
ระยะไกลมากกวา 6 เดือน แตไมควรเปดเผยขอมูลอื่นที่ทําใหนําไปคํานวณ
เปนตัวเลขกําไรได

 • การคาดการณระยะไกล สามารถเปดเผยไดโดยไมตองแจงตอ
ตลาดหลักทรัพยฯ ไดแก

  - การคาดการณที่มีระยะเวลามากกวา 6 เดือน
  - ทิศทางหรือแนวโนมของอุตสาหกรรม
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  - ตัวเลขเชิงปริมาณ ไมใชจํานวนเงิน เชน จํานวนสินคาที่ขาย 
เปนตน

2. ข�อมูลท่ีห�ามเป�ดเผย

ขอมูลที่หามเปดเผยเด็ดขาด คือ ขอมูลที่จะสงผลกระทบตอราคาหุน
ของบริษัท เชน

- ประมาณการงบการเงินหรือคาดการณรายได/กําไรในแตละไตรมาสที่
ใกลกําหนดเปดเผยตอตลาดหลักทรัพยฯ

- การใหความเห็นที่เปนการชี้นําราคาหุนของบริษัท
- การคาดการณในระยะใกล (นอยกวา 6 เดือน) เชน แนวโนม

การเพิ่มทุน การจาย/ไมจายเงินปนผล และการควบรวมกิจการ

อยางไรก็ตาม นักลงทุนสัมพันธสามารถใหขอมูลที่เปนคาสถิติ เชน
คา P/E (ซึ่งตองใชขอมูลกําไรในอดีต) หรือ P/BV ได โดยควรจะอางอิง
แหลงที่มาของขอมูล

ทั้งนี้ เมื่อนักลงทุนสัมพันธรูแลววา ขอมูลใดบางที่สามารถเปดเผยได
และขอมูลใดที่หามเปดเผย ตามแนวทางของตลาดหลักทรัพยฯ แลว ควรจะ
กําหนดเปนนโยบายหรือแนวทางในการเปดเผยขอมูลสําหรับบริษัทไวอยาง
ชัดเจน รวมถึงขอบเขตในการใหขอมูลอยางเหมาะสม อาทิ บริษัทจะเปดเผย
ขอมูลใดไดบาง จะเปดเผยเมื่อไร และเปดเผยอยางไร โดยจะตองปฏิบัติตาม
แนวทางนั้นอยางสมํ่าเสมอ

การกําหนดแนวนโยบายในการเปดเผยขอมูลที่สอดคลองกับแนวทาง
ของตลาดหลักทรัพยฯ ถือเปนการสรางความเชื่อมั่นใหกับสาธารณชนวา
บริษัทจะเปดเผยขอมูลอยางถูกตอง ครบถวน ทันเวลา และเทาเทียม ไมวา
จะเปนขอมูลในดานบวกหรือดานลบ
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แนวทางปฏิบัติในการเป�ดเผยข�อมูล

• ขอมูลที่ไดเปดเผยสูสาธารณชนแลว

 ขอมูลที่ไดมีการเปดเผยสูสาธารณชนแลว บริษัทสามารถที่จะตอบ
คําถามหรือใหขอมูลเพิ่มเติมแกผูที่สนใจเปนการสวนตัวหรือเฉพาะกลุมได
อยางไรก็ตาม บริษัทควรจะตอบคําถามหรือใหขอมูลเพิ่มเติมแกนักลงทุน
หรือผูที่สนใจอยางเทาเทียมกันโดยไมเลือกกลุม ตัวอยางเชน หากบริษัท
ใหขอมูลเพิ่มเติมแกนักวิเคราะหหลักทรัพยหรือผูบริหารกองทุน บริษัทควรที่
จะใหขอมูลดังกลาวตอผูสื่อขาวหรือนักลงทุนรายบุคคลดวยเชนกัน

 นอกจากนี้ บริษัทไมควรที่จะใหขอมูลในลักษณะของการประมาณการ
หรือการคาดคะเนเหตุการณลวงหนา ไมวาจะเปนดวยวาจาหรือเอกสาร
สิ่งพิมพ กอนที่จะมีการออกเอกสารขาวสูสาธารณชนอยางเปนทางการ

• การเปดเผยขอมูลที่แตกตางกัน

 การเปดเผยขอมูลที่แตกตางกันในที่นี้ คือ การใหขอมูลรายละเอียด
ในระดับที่แตกตางกัน ซึ่งขึ้นอยูกับวัตถุประสงคของผูใชขอมูล เชน โดยทั่วไป
นักวิเคราะหหลักทรัพยและนักลงทุนสถาบัน มักจะตองการขอมูลของบริษัท
ในรายละเอียดเชิงลึกมากกวานักลงทุนรายบุคคลและผูสื่อขาวที่มักจะตองการ
ขอมูลแบบกวางๆ เปนตน กรณีนี้ บริษัทสามารถใหขอมูลเชิงลึกแกผูที่ตองการ
ตามวัตถุประสงคของการนําไปใชได แตควรจะใชความระมัดระวังอยางมาก
ในการใหขอมูลลักษณะนี้ เพราะอาจจะเกิดการเขาใจผิดวา บริษัทเลือกที่จะ
ใหขอมูลและตอบคําถามเชิงลึกแตเฉพาะกลุมนักวิเคราะหหลักทรัพยและ
นักลงทุนสถาบัน แตปฏิเสธที่จะใหขอมูลลักษณะเดียวกันตอผูสื่อขาวหรือ
นักลงทุน
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• การสงหรือการอางถึงบทวิเคราะหหลักทรัพย

 บริษัทจดทะเบียนควรใชความระมัดระวังในการสงหรืออางถึง
บทวิเคราะหหลักทรัพยของบริษัท ในทางปฏิบัติ การจัดสงบทวิเคราะห
หลักทรัพยของบริษัทไปยังบริษัทนายหนาซื้อขายหลักทรัพย ผูจัดการกองทุน
หรือนักลงทุนทั่วไป อาจมีความเสี่ยงในแงกฎหมาย เนื่องจากการสง
บทวิเคราะหของนักวิเคราะหหลักทรัพยหรือสํานักวิจัยไปยังบุคคลที่สาม
บริษัทจะตองไดรับอนุญาตจากนักวิเคราะหหลักทรัพยหรือสํานักวิจัยนั้นๆ
กอน

 โดยเฉพาะอยางยิ่ง การสงบทวิเคราะหหลักทรัพยที่มีการชี้นํา หรือ
บอกถึงผลประกอบการที่ดีหรือการประมาณการผลประกอบการในแงบวก
อาจเปนหลักฐานผูกมัดในกรณีที่บริษัทหรือนักวิเคราะหหลักทรัพยหรือ
สํานักวิจัยรวมกันโฆษณาชวนเชื่อใหซื้อหลักทรัพย ซึ่งเมื่อนักลงทุนเกิด
ความเสียหายจากการลงทุน นักลงทุนอาจจะตีความวาบริษัทและนักวิเคราะห
หลักทรัพยหรือสํานักวิจัยรวมมือกันใหขอมูลเท็จแกนักลงทุน อยางไรก็ตาม
หากบริษัทประสงคที่จะสงบทวิเคราะหหลักทรัพยใหแกนักลงทุนโดยไดรับ
การอนุญาตจากนักวิเคราะหหลักทรัพยนั้นแลว บริษัทควรระบุใหชัดเจนวา
การจัดสงบทวิเคราะหดังกลาวใหเพื่อประกอบการพิจารณาเทานั้น มิได
รับรองรายละเอียดในรายงานหรือชักชวนใหซื้อขายหลักทรัพยของบริษัท
แตอยางใด

 ในกรณทีีบ่รษิทัสงบทวเิคราะหทีม่ลีกัษณะ “แนะนาํใหซือ้” หลกัทรพัย
ของบริษัทใหแกนักลงทุนเทานั้น หากตอมา นักวิเคราะหหลักทรัพยมี
การเปลี่ยนแปลงบทวิเคราะหเปน “แนะนําใหขาย”หลักทรัพย บริษัทก็ควร
ที่จะสงบทวิเคราะหดังกลาวใหแกนักลงทุนเชนกัน เพื่อหลีกเลี่ยงขอครหา
ที่อาจจะเกิดขึ้นได
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 นอกจากนี้ บริษัทควรหลีกเลี่ยงการใหบทวิเคราะหแกนักลงทุน
โดยตรง โดยอาจใชเอกสารขาว (New Release) หรือเว็บไซตเปนชองทาง
ในการเปดเผยรายชื่อนักวิเคราะหหลักทรัพยที่ติดตามและจัดทําบทวิเคราะห
หลักทรัพยของบริษัทใหนักลงทุนทราบ เพื่อสอบถามขอมูลเพิ่มเติม

• การจัดการกับขาวลือ

 ในกรณีที่เปนขาวลือหรือขาวสารอื่นที่ไมเปนจริงซึ่งมีสารสนเทศที่
ผิดพลาดและไดเผยแพรใหประชาชนทราบแลว บริษัทตองออกประกาศ
ปฏิเสธขาวลือหรือขาวสารนั้น พรอมทั้งแถลงใหทราบถึงขอเท็จจริงที่เพียงพอ
เพื่อใหความกระจางตอขาวลือสวนที่ทําใหเกิดการเขาใจผิด ในกรณีที่เปน
ขาวลือหรือขาวสารที่มีสารสนเทศที่ถูกตอง บริษัทตองเผยแพรใหประชาชน
ทราบถึงขอเท็จจริง ซึ่งทั้งสองกรณีนี้ บริษัทจดทะเบียนควรเผยแพรประกาศ
หรือคําแถลงนั้นๆ ใหประชาชนทราบตามแนวทางที่ตลาดหลักทรัพยฯ กําหนด

 โดยกรณีที่เปนขาวลือหรือขาวสารที่ไมเปนจริง บริษัทตองประกาศ
ใหกลุมเฉพาะซึ่งเปนผูแจกขาวนั้นรับทราบดวย นอกเหนือจากเผยแพร
ใหประชาชนทราบ ตัวอยางเชน กรณีที่เปนบทความหนังสือพิมพที่ลงขาวผิด
ใหบริษัทสงสําเนาประกาศใหแกบรรณาธิการสายการเงินของหนังสือพิมพนั้น
หรือกรณีที่เปนรายงานการซื้อขายหลักทรัพยผิดพลาด ใหบริษัทสงสําเนา
ใหแกบริษัทสมาชิกที่รับผิดชอบการออกรายงานนั้น

 สําหรับกรณีที่เปนขาวลือหรือขาวสารการคาดคะเนยอดขาย กําไร
หรือขอมูลอื่นในอนาคต หากการคาดคะเนดังกลาวตั้งอยูบนสมมุติฐาน
ของสารสนเทศที่ผิดพลาด หรือกลาวถึงแหลงอางอิงของบริษัทผิดพลาด
บริษัทตองดําเนินการเชนเดียวกับกรณีของขาวลือหรือขาวสารที่ไมเปนจริง
นอกจากนั้น หากขาวลือหรือขาวสารมีการคาดคะเนซึ่งผิดพลาดอยาง
เห็นไดชัด บริษัทตองชี้แจงผูที่ออกขาวนั้นและสื่อสารผานชองทางของ
ตลาดหลักทรัพยฯ ดวย
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• ชวงเวลาไมใหขาว

 หลายบริษัทตั้งใจที่จะไมเผยแพรขาวสารหรือขอมูลตอสาธารณชน
ในชวงกอนที่จะมีการประกาศผลการดําเนินงาน ซึ่งในชวงเวลาดังกลาว
บริษัทจะไมมีการใหขอมูลหรือตอบคําถามใดๆ เกี่ยวกับผลประกอบการตอ
สาธารณชน จนกวาจะมีขอมูลหรือแนใจไดวาผลประกอบการของบริษัท
เปนอยางไร ทั้งนี้ บริษัทอาจจะพิจารณาระยะเวลาของการเก็บตัวไมใหขาว
ในลักษณะที่มีความสมํ่าเสมอ เชน ไมพบกับนักวิเคราะห 2 สัปดาหหรือ
1 เดือน กอนการเปดเผยขอมูลผลประกอบการในทุกไตรมาส หรือไมรับนัด
ในชวงหลังไดรับงบการเงินจาก Auditor ไปจนถึงวันที่คณะกรรมการบริษัท
อนุมัติงบการเงิน เปนตน

• การใหขอมูลตอผูสื่อขาวเฉพาะราย

 บริษัทควรหลีกเลี่ยงการใหขอมูลขาวสารที่กําลังจะเปดเผยตอ
สาธารณชนหรือสื่อมวลชนรายใดรายหนึ่ งกอนเปนพิ เศษ บางบริษัท
มีการใหขอมูลขาวสารสําคัญแกผูสื่อขาวหรือสื่อมวลชนเฉพาะราย กอนที่
จะมีการเปดเผยขอมูลตอสาธารณชนอยางสมบูรณ โดยคิดวาผูสื่อขาว
หรือสื่อมวลชนดังกลาวจะเก็บรักษาขอมูลไวจนกวาจะมีการแถลงขาวหรือ
เปดเผยขอมูลอยางเปนทางการ กรณีดังกลาวอาจทําใหขอมูลขาวสารมี
การรั่วไหลกอนเวลาที่บริษัทตองการใหมีการเปดเผย ดังนั้น เพื่อความถูกตอง
เทาเทียมกัน และเปนธรรม บริษัทควรเปดเผยขอมูลตอสาธารณชน ผูสื่อขาว
สื่อมวลชนตางๆ และผูที่ตองการขอมูลทุกกลุมพรอมๆ กัน นอกจากนี้
การใหขอมูลขาวสารตอสื่อมวลชนไมพรอมกัน อาจทําใหเกิดปญหาเรื่อง
ความสัมพันธระหวางสื่อมวลชนกับบริษัทขึ้นได

 สําหรับแนวทางในการเผยแพรขาวสารตอประชาชนอยางทั่วถึงนั้น
บริษัทควรใชนโยบาย “เปดกวาง” ในการติดตอกับนักวิเคราะหหลักทรัพย
สื่อมวลชน ผูถือหุน และบุคคลอื่นๆ อยางไรก็ตาม บริษัทตองไมเปดเผย
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พัฒนาการที่สําคัญแกนักวิเคราะห ผูถือหุน หรือบุคคลอื่น เปนการเฉพาะราย
หรือเลือกเฉพาะบางราย เวนแตวาบริษัทไดมีการเปดเผยและเผยแพร
สารสนเทศนั้นตอประชาชนอยางทั่วถึงแลว ในกรณีสารสนเทศที่สําคัญได
ถูกเปดเผยอยางไมไดตั้งใจในขณะที่มีการประชุมกับนักวิเคราะหหรือคนอื่นๆ
บริษัทตองเผยแพรสารสนเทศนั้นทันที

• การแกไขขอมูลใหถูกตองและปรับปรุงขอมูลใหทันสมัยอยูเสมอ

 ถาหากพบวาขอมูลของบริษัทที่ไดเผยแพรสูสาธารณชนไปแลว
ไมถูกตอง บริษัทมีหนาที่ที่จะตองรีบดําเนินการแกไขขอมูลดังกลาวใหถูกตอง
โดยเร็วที่สุดเทาที่จะทําได ซึ่งควรจะตองกระทําโดยทันที เมื่อบริษัทไดขอมูล
ใหมที่ถูกตอง
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ทุกครั้งของการออกไป “สื่อสาร” ไมวาจะเปนการสื่อสารกับใครก็ตาม
นักลงทุนสัมพันธจะตองมี “เรื่องราว” (IR Message) ที่อยากจะบอก โดยที่
เรื่องราวนั้นควรจะเปน “จุดขาย” ของบริษัท หรือเปนประเด็นสําคัญของ
การสื่อสารในครั้งนั้นๆ เพื่อทําใหการสื่อสารมีทิศทางและเปาหมายที่ชัดเจน

เรื่องราวที่จะนํามาเปนจุดขายอาจจะเปนเรื่องเกี่ยวกับธุรกิจและ
ศักยภาพของบริษัท รวมทั้งโอกาสที่จะไดรับผลตอบแทนจากการลงทุน
แตไมวา “เรื่องราว” ที่อยากบอกจะเปนเรื่องอะไรก็ตาม ขอมูลทั้งหมดตอง
เปนเรื่องจริง ไมได “สรางเรื่อง” ที่ไมเปนจริง หรือ “ปนแตง”จนเกินจริง
นอกจากนี้ เรื่องราวและขอมูลที่ตองการสื่อออกไปนั้นตองมี “ตรรกะ” ใน
การอธิบายที่มาที่ไป เปนเหตุเปนผล และมี “ตัวเลข” เปนเครื่องยืนยันวา
เรื่องราวที่บอกมานั้นเปนเรื่องจริงและเปนไปได

ตัวอยางขอมูลที่ตองสื่อสาร เชน สถานะการเงินขององคกร (Financial
Performance) ผลการดําเนินกิจการและกลยุทธทางธุรกิจ (Operational
Performance and Strategy) ขอมูลดานการตลาด (Market Performance)
ขอมูลเกี่ยวกับภาพรวมอุตสาหกรรม (Industry Overview) แนวโนม
อุตสาหกรรม (Industry Trends) แนวโนมภาวะเศรษฐกิจ (Macro-Economic
Trends) เปนตน บทนี้จะกลาวถึง IR Materials ประเภทตางๆ ที่นักลงทุน
สัมพันธจะตองจัดทําหรือจัดใหมี เพื่อนําเสนอใหแกนักลงทุน นักวิเคราะห
ผูถือหุน หรือผูที่สนใจ

งบการเงินประจําป�และงบการเงินรายไตรมาส

ตามหลักเกณฑที่กําหนดไวในประกาศคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย บริษัทจดทะเบียนจะตองนําสงงบการเงินประจําปที่
ผานการตรวจสอบจากผูสอบบัญชีภายใน 60 วัน (กรณีไมไดจัดสงงบไตรมาส
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ที่ 4) หรือภายใน 3 เดือน (กรณีจัดสงงบไตรมาสที่ 4) นับจากวันสิ้นสุด
รอบระยะเวลาบัญชี สําหรับงบการเงินรายไตรมาสที่ผานการสอบทานจาก
ผูสอบบัญชี จะตองจัดสงภายใน 45 วันนับจากวันสิ้นสุดรอบระยะเวลาบัญชี
นักลงทุนสัมพันธจึงมีหนาที่ในการจัดใหมีสารสนเทศดังกลาวเผยแพรผาน
สื่อประเภทตางๆ และภายในระยะเวลาที่กําหนด

รายงานประจําป� (แบบ 56-2)

รายงานประจําปเปนเอกสารที่บริษัทจะตองจัดทําและนําสงใหกับ
ผู ถือหุ นทุกราย พรอมหนังสือนัดประชุมผู ถือหุ น โดยมีกําหนดสงภายใน
120 วัน นับแตวันสิ้นสุดรอบปบัญชี โดยวัตถุประสงคของการจัดทํารายงาน
ประจําป เพื่อรายงานใหผูถือหุนรับทราบถึงการเปล่ียนแปลงขอมูลท่ีสําคัญ 
รวมทั้งผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของบริษัทในรอบปที่ผานมา ทั้งนี้ 
บริษัทจดทะเบียนสามารถใชแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) 
แนบงบการเงินประจํางวดบัญชี เปนรายงานประจําป เพื่อสงผูถือหุนได

แบบแสดงรายการข�อมูลประจําป� (แบบ 56-1)

แบบแสดงรายการขอมูลประจําปเปนเอกสารที่บริษัทจดทะเบียนจะตอง
จัดทําและนําสงตอสํานักงาน ก.ล.ต. และนําสงสําเนาใหตลาดหลักทรัพยฯ
เปนประจําทุกป โดยมีรายละเอียดตามแบบแสดงรายการขอมูลประจําป
ของสํานักงาน ก.ล.ต. และกําหนดระยะเวลานําสงภายใน 3 เดือนนับแต
วันสิ้นรอบระยะเวลาบัญชี
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บทรายงานและการวิเคราะห�ของฝ�ายบริหาร (MD&A)

บทรายงานและการวิเคราะหของฝายบริหาร หรือที่เรียกกันยอๆ วา
MD&A (Management Discussion and Analysis) เปนเอกสารที่นักลงทุน
สัมพันธตองใหความสําคัญเนื่องจาก MD&A จะเปนรายงานสรุปผลการ
ดําเนินงานของบริษัท ในดานการดําเนินธุรกิจ ภาพรวมอุตสาหกรรม สถานะ
ทางการเงิน รวมถึงปจจัยอื่นๆ ที่มีผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจ นอกเหนือ
จากตัวเลขตามงบการเงินประจําปและรายไตรมาส ทั้งนี้ MD&A ที่ดีจะตอง
เปนบทวิเคราะหที่ถูกตอง เขาใจงาย และครอบคลุมการดําเนินธุรกิจของ
บริษัทในทุกๆ ดาน เพื่อที่นักวิเคราะหและนักลงทุนจะไดนําขอมูลจาก
MD&A ไปประกอบการวิเคราะหและจัดทําประมาณการทางการเงิน ซึ่งหาก
MD&A ไดใหขอมูลที่ครบถวนและถูกตอง จะสามารถทําใหนักวิเคราะหและ
นักลงทุนสามารถประเมินมูลคาหุนไดใกลเคียงและสะทอนมูลคาที่แทจริง
ไดมากที่สุด

ข�อมูลนําเสนอ (Presentation Material)

Presentation Material หรือ ขอมูลนําเสนอ เปนการนําเสนอขอมูล
ใหแกนักวิเคราะหและนักลงทุน ชื่อเรียกขอมูลนําเสนอจะแตกตางกันตาม
การใชงานเชน หากเปนขอมูลนําเสนอในงาน Analyst Meeting เราก็จะ
เรียกขอมูลนําเสนอนั้นวา Analyst Presentation นักลงทุนสัมพันธมีหนาที่
นําขอมูลที่นาสนใจนําเสนอใน Presentation Material

ตัวอยางของขอมูลใน Presentation Material เชน

• สรุปขอมูลเบื้องตนของบริษัท

• จุดเดนและความสามารถในการแขงขัน (Strength and Competitive
Advantages)
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• ขอมูลดานการตลาด เชน สวนแบงตลาด (Market Share)

• ขอมูลทางการเงิน เชน ผลประกอบการ (Performance) และขอมูล
เกี่ยวกับหนี้สิน (Debt Profi le)

• กลยุทธการเติบโต (Growth Strategy) และโครงการของบริษัทใน
อนาคต

• สถานะแนวโนมการดําเนินธุรกิจ (Outlook)

• นโยบายการจายเงินปนผล (Dividend Policy)

ทั้งนี้ การจัดทํา Presentation Material เปนทั้งศาสตรและศิลป
เพื่อรวบรวมขอมูลที่นาสนใจ และเปนที่สนใจของกลุมเปาหมาย โดยขอมูล
ที่นําเสนอตองเปนขอมูลที่ถูกตอง ครบถวน ตรงไปตรงมา และเขาใจงาย

สรุปข�อมูลสําคัญ (Fact Sheet)

สรปุขอมลูสาํคญั (Fact Sheet) สวนใหญเปนขอมลูทีเ่ปนสาระสาํคญัของ
บริษัทที่ตองการนําเสนอขอมูลพื้นฐานเบื้องตนของบริษัท เชน ผลประกอบการ
อัตราสวนทางการเงินตางๆ และโครงสรางการถือหุน เปนตน นักลงทุนสัมพันธ
สามารถใช Fact Sheet เปนเอกสารเพื่อสื่อสารกับนักลงทุนที่ตองการเขาใจ
และรูจักบริษัทภายในเวลาสั้น

จดหมายข�าวและส่ือประชาสัมพันธ�

จดหมายขาว (Newsletter) เปนชองทางที่บริษัทใชสื่อสารกับผูถือหุน
ปจจุบันของบริษัท โดยเฉพาะผูถือหุนรายยอยที่อาจไมมีโอกาสไดติดตอกับ
บริษัทหรือผูบริหารโดยตรง บางบริษัทจึงเปดเผยหรือชี้แจงขอมูลสําคัญๆ
ของบริษัทผาน Newsletter เชน ผลการดําเนินงาน และกิจกรรมดาน
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นักลงทุนสัมพันธ โดยควรจัดทําอยางสมํ่าเสมอ เชน จัดทําเปนจดหมายขาว
รายไตรมาส ซึ่งนักลงทุนสัมพันธตองพิจารณาถึงความเหมาะสมและ
งบประมาณประกอบกัน

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังสามารถสื่อสารผาน “สื่อประชาสัมพันธ”
ประเภทอื่นๆ เชน การจัดทําวารสาร (IR Magazine) และการโฆษณา
ประชาสัมพันธในสื่อสารมวลชน รวมทั้งการลงบทความสัมภาษณผูบริหารใน
สื่อตางๆ

เอกสารสําหรับสื่อสารภายใน

นอกจากการนําขอมูลของบริษัทออกไปเปดเผยใหกับคนภายนอกรับรู
แลว นักลงทุนสัมพันธยังมีอีกหนาที่หนึ่ง คือ การนําความเห็นของคนภายนอก
สะทอนกลับไปใหผูบริหารรับรูวา “คนอื่น” คิดอยางไรกับบริษัท เนื่องจาก
ขอมูลเหลานี้จะเปนประโยชนในการบริหารงานและการวางแผนทางธุรกิจของ
ผูบริหาร

รายงานที่นักลงทุนสัมพันธเสนอตอผูบริหารควรประกอบไปดวยมุมมอง
ความคิดเห็น คําถาม ขอทวงติง ขาว บทวิเคราะห และความเห็นของ
นักวิเคราะหที่มีตอคูแขงดวย เพื่อใหผูบริหารสามารถเปรียบเทียบขอมูล
ของบริษัทและคูแขงได นักลงทุนสัมพันธสามารถเก็บรวบรวมขอมูลตางๆ
เหลานี้จากหลายๆ แหลง และนําเสนอตอผูบริหารเปนประจําอยาง
ทันตอเวลา เพื่อใหผูบริหารไดรับรูและจัดการสิ่งที่เกิดขึ้นไดอยางรวดเร็ว
และทันสถานการณ
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นักลงทุนสัมพันธมีชองทางที่ใชในการสื่อสารอยูหลากหลายชองทาง
ดังนั้นการเลือกใชชองทางที่เหมาะสมขึ้นอยูกับกลุมเปาหมาย งบประมาณ
และความเหมาะสม

ช�องทางในการเผยแพร�ข�อมูล

1. รายงานผานตลาดหลักทรัพยฯ

2. รายงานผานเทคโนโลยีตางๆ เชน การสอบถามขอมูลทางโทรศัพท
เว็บไซต E-mail การประชุมทางโทรศัพท (Conference Call,
Video Conference)

3. การพบปะนักวิเคราะหและนักลงทุน (Company Visit)

4. การประชุมนักวิเคราะห (Analyst meeting / Opportunity Day)

5. การเดินทางไปพบนักลงทุน (Roadshow)

6. การเขาเยี่ยมชมกิจการ (Site Visit)

7. การประชุมผูถือหุน (Shareholder Meeting)

8. กิจกรรมที่หนวยงานตางๆ จัดขึ้น

1. รายงานผ�านตลาดหลักทรัพย�ฯ

การรายงานหรือการจัดสงสารสนเทศของบริษัทจดทะเบียน สามารถ
รายงานผานสื่ออิเล็กทรอนิกสตามที่ตลาดหลักทรัพยฯ กําหนดผาน ระบบ SET
Portal โดยขอมูลที่จัดสงตองเปนไปตามแนวทางปฏิบัติเกี่ยวกับการเปดเผย
สารสนเทศของบริษัทจดทะเบียน การจัดสงรายงานสารสนเทศโดยทั่วไปจะ
ตองรายงานและจัดสงผานระบบ SET Portal ทั้งภาษาไทยพรอมคําแปล
เปนภาษาอังกฤษ ทั้งนี้ ขาวที่บริษัทจดทะเบียนรายงานตอตลาดหลักทรัพยฯ
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จะเผยแพรตอนักลงทุนทันที โดยผานการอนุมัติจากผูมีอํานาจรายงานขอมูล
ของบริษัทจดทะเบียน (เอกสารที่มีผูมีอํานาจรายงานขอมูลของบริษัท
ลงลายมือชื่อรับรองในสารสนเทศไมตองนําสงตลาดหลักทรัพยฯ แลว)

2. รายงานผ�านเทคโนโลยีต�างๆ

เทคโนโลยีตางๆ เปนชองทางหนึ่งที่ชวยบริษัทใหสามารถเผยแพร
ขอมูลที่สําคัญตอสาธารณชนไดอยางครอบคลุมและทั่วถึงมากที่สุด ถือวา
เปนชองทางการใหขอมูลที่มีประสิทธิภาพและเขาถึงกลุมเปาหมายไดรวดเร็ว

โทรศัพท�

การสอบถามขอมูลทางโทรศัพท เปนชองทางการเผยแพรขอมูลที่ไดรับ
ความนิยม ผูที่สนใจสามารถติดตอกับนักลงทุนสัมพันธไดโดยตรง ทั้งนี้
บางบริษัทจัดทําเปนระบบรับฟงขอมูลที่บันทึกเทปไวโดยไมเสียคาใชจาย หรือ
สามารถโทรศัพทเขาไปเพื่อขอใหสงขอมูลกลับ สวนบางบริษัทก็มีการใหบริการ
จัดสงขอมูลดวยระบบโทรสารอัตโนมัติ

เว็บไซต� (Website)

เว็บไซตเปนชองทางการสื่อสารที่มีประสิทธิภาพ เนื่องจากนักลงทุน
นักวิเคราะห สื่อมวลชน และบุคคลที่สนใจขอมูลของบริษัท สามารถติดตาม
ศึกษา และคนหาขอมูลไดตลอดเวลา จากทั่วทุกมุมโลก นอกจากนี้ เว็บไซต
ยังใหขอมูลที่ทันสมัยและสามารถสื่อสารไดทันที (Real Time) รวมทั้ง
ยังสามารถนําเสนอขอมูลผานระบบ Webcasting ซึ่งเปนการถายทอดภาพ
และเสียงผานอินเทอรเน็ต

อยางไรก็ตาม เว็บไซตที่ดีจะตองทําให “ใชงานงาย” โดยสามารถ
เปดดูขอมูลที่ตองการไดงาย ไมยุงยาก รวมทั้งยังควรจะสามารถรองรับ Web
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Browser ที่ครอบคลุม เชน Internet Explorer, Firefox และ Google
Chrome เพื่อเพิ่มทางเลือกในการเขาถึงเว็บไซตใหไดมากขึ้น

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธไมควรจะมองขามชองทางการสื่อสารใหมๆ
เชน โทรศัพทอัจฉริยะ (Smart Phone) ที่กําลังไดรับความนิยมในปจจุบัน
และดูเหมือนวา นักลงทุน นักวิเคราะห ผูจัดการกองทุน และสื่อมวลชน
จํานวนมากจะเกาะติดขาวสารผานทางอุปกรณเหลานี้

ทั้งนี้ บริษัทสามารถอํานวยความสะดวกใหกับคนกลุมนี้ที่มีจํานวน
มากขึ้นเรื่อยๆ ดวยการสรางแอพพลิเคชั่น (Application) ที่ชวยใหเขาถึง
ขอมูลตางๆ ของบริษัทไดงายขึ้น ซึ่งคาใชจายในการจัดทําไมไดสูงอยางที่คิด

การประชุมทางโทรศัพท� (Conference Call)

การจัดประชุมทางไกลผานโทรศัพท (Conference Call) และผานระบบ
โทรคมนาคมที่มีทั้งภาพและเสียง (Video Conference) สามารถชวยให
นักลงทุนสัมพันธประชุมกับบุคคลตางๆ ไดคราวละหลายราย

ชองทางการสื่อสารนี้มีวัตถุประสงคเพื่อใหขอมูลรายละเอียดเพิ่มเติม
ภายหลังจากการเผยแพรขอมูลตอสาธารณะไปแลว โดยชวยประหยัดเวลา
และคาใชจายในการเดินทาง และสามารถตอบขอซักถามไดทันทวงที สวนใหญ
มักใชกับการประชุมกรณีเรงดวนที่บริษัทไมสามารถแจงลวงหนาได เชน
กรณีประกาศและเปดเผยการควบรวมกิจการ ซึ่งภายหลังการเปดเผยขอมูล
ผานระบบของตลาดหลักทรัพยฯ แลว บริษัทก็สามารถจัดการประชุมทาง
โทรศัพทใหแกนักวิเคราะหและนักลงทุนไดทันที



63ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

3. การพบปะนักวิเคราะห�และนักลงทุน (Company Visit)

สําหรับการพบปะนักวิเคราะหและนักลงทุน (Company Visit) สวนใหญ
บริษัทหลักทรัพยจะเปนผูติดตอและนํานักลงทุนหรือนักวิเคราะหเขาพบ
ผูบริหารของบริษัท เพื่อใหนักลงทุนหรือนักวิเคราะหสามารถสอบถามขอมูล
ในรายละเอียด ซึ่งจะชวยใหเขาใจลักษณะการดําเนินธุรกิจของบริษัทไดดีขึ้น
นักลงทุนสัมพันธจึงควรอํานวยความสะดวกในการเขาพบของนักวิเคราะหและ
นักลงทุน เพื่อสรางความสัมพันธและสรางภาพลักษณที่ดีใหกับบริษัท

4. การประชุมนักวิเคราะห� (Analyst Meeting/Opportunity Day)

การประชุมนักวิเคราะห หรือ Analyst Meeting เปนการจัดประชุม
เพื่อใหขอมูลกับนักวิเคราะหและนักลงทุน ซึ่งนักวิเคราะหและนักลงทุนจะ
มีโอกาสไดรับทราบขอมูล และสามารถสอบถามขอมูลและขอสงสัยตางๆ
จากผูบริหารไดโดยตรง การประชุมนักวิเคราะหจึงเปนชองทางการสื่อสารที่มี
ความสําคัญชองทางหนึ่ง การไดพบผูบริหารโดยตรงจะชวยสรางความเชื่อมั่น
ไดเปนอยางดี ทั้งนี้ การจัด Analyst Meeting โดยมากมักจะจัดขึ้นภายหลัง
การประกาศผลประกอบการรายไตรมาสหรือผลการดําเนินงานประจําป

นอกจากนี้ การประชุมนักวิเคราะหยังเปนการนําเสนอขอมูลในเชิง
กลยุทธไดอีกดวย เชน การจัด Analyst Meeting หลังจากบริษัทประกาศ
การควบรวมกิจการหรือมีการลงทุนใหมๆ และจัดเพื่อชี้แจงกรณีที่มีขาว
ในเชิงลบตอบริษัท อยางไรก็ตาม โดยปกติ บริษัทควรกําหนดชวงเวลาใน
การจัด Analyst Meeting อยางชัดเจนและตอเนื่อง เพื่อใหนักวิเคราะห
ไดรับขอมูลของบริษัทอยางสมํ่าเสมอ

เพื่อเปนการอํานวยความสะดวกใหแกบริษัทจดทะเบียน นักวิเคราะห
และนักลงทุน ตลาดหลักทรัพยฯ ไดจัดกิจกรรม Opportunity Day เพื่อเปน



64 ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

ทางเลือกอีกชองทางหนึ่งใหบริษัทสามารถนําเสนอขอมูลใหแกนักวิเคราะห
และนักลงทุน บริษัทที่สนใจสามารถติดตอตลาดหลักทรัพยฯ เพื่อสอบถาม
ขอมูลและสมัครเขารวมกิจกรรมได

5. การเดินทางไปพบนักลงทุน (Roadshow)

Roadshow เปนการนําเสนอขอมูลเกี่ยวกับบริษัท เชน การประกอบ
ธุรกิจ กลยุทธ วิสัยทัศน ผลประกอบการ ความคืบหนาในดานตางๆ ของ
กิจการ หรือเรื่องที่อยูในความสนใจของนักลงทุนในขณะนั้น รวมถึงภาวะ
อุตสาหกรรม สถานะและแนวโนมในการดําเนินธุรกิจของบริษัทในแตละชวง
เวลา ซึ่งสวนใหญ Roadshow มักจะจัดโดยบริษัทหลักทรัพยที่มีฐานลูกคา
(นักลงทุน) หากเปนการจัด Roadshow ที่บริษัทหลักทรัพยไดติดตอนักลงทุน
และบริษัทจดทะเบียนหลายรายใหมาพบกัน ณ สถานที่ใดสถานที่หนึ่ง เรียก
Roadshow นี้วา Investor Conference หรือ Conference สวนหากเปน
การเดินทางไปพบนักลงทุนที่บริษัทของนักลงทุน Roadshow นี้จะเรียกวา
Non-Deal Roadshow แตหากมีเปาหมายของ Roadshow เพื่อการระดมทุน
ก็จะเรียกวา Deal Roadshow สิ่งที่สําคัญของการทํา Roadshow คือจะตอง
ทําอยางตอเนื่องและสมํ่าเสมอ ซึ่งจะชวยสรางความเชื่อมั่นใหแกนักลงทุน

การเขาพบนักลงทุนอาจเปนการประชุมของนักลงทุนรายบุคคล
(เรียกวา One-on-One Meeting) หรือเปนกลุม (เรียกวา One-on-Group
Meeting) ซึ่งการเขาพบดังกลาวเปนที่นิยมมาก เนื่องจากนักลงทุนสามารถ
สอบถามหรือบริษัทสามารถอธิบายรายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับขอมูลของ
บริษัท ขอมูลที่อยูในความสนใจ หรือขอมูลที่ไดเปดเผยตอสาธารณะไปแลว
อยางไรก็ตาม บริษัทจะตองระมัดระวังในการตอบคําถามเปนพิเศษ เนื่องจาก
บริษัทมีหนาที่ในการเผยแพรขอมูลอยางเทาเทียมกัน
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ตัวอย�างเอกสารท่ีจะนําไปให�นักลงทุน

• ขอมูลนําเสนอ (Presentation Material) ซึ่งเราตองทราบจํานวน
นักลงทุนที่เราจะไปพบโดยเบื้องตน และมีการวางแผนงานวา ขอมูล
นําเสนอจะจัดพิมพที่ใด หรือนักลงทุนสัมพันธจะนําขอมูลนําเสนอ
ไปดวยตนเอง

• รายงานประจําป (Annual Report) หากเปนการเดินทางไปพบ
นักลงทุนตางประเทศ จะตองใช Annual Report ที่เปนภาษาอังกฤษ

สําหรับ Company Visit, Analyst Meeting และ Roadshow นักลงทุน
สัมพันธจะตองเปนผูที่มีความรูเกี่ยวกับเรื่องของบริษัทเปนอยางดี ทั้งขอมูล
ในอดีตและปจจุบัน หากในระหวางการประชุมมีคําถามที่ไมควรตอบ ผูบริหาร
หรือนักลงทุนสัมพันธสามารถที่จะปฏิเสธไมตอบ หรือเปนคําถามที่ยัง
ไมสามารถตอบได นักลงทุนสัมพันธสามารถแจงวาจะใหขอมูลในภายหลังได

ตัวอย�าง หัวข�อการสนทนาในการประชุม

• ประวัติความเปนมาของบริษัท
• เปาหมายการดําเนินงาน
• นโยบายการบริหาร
• ประสบการณและศักยภาพคณะผูบริหาร
• ผลประกอบการของบริษัทที่ไดเปดเผยแลว
• ความสามารถในการแขงขันและจุดออนของบริษัท
• แผนงานและกลยุทธระยะยาว
• แนวโนมของอุตสาหกรรมที่เกี่ยวของกับบริษัท
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6. การเย่ียมชมกิจการ (Site Visit)

การจัดเยี่ยมชมกิจการ (Site Visit) หรือการเยี่ยมชมโรงงานนั้นจะ
จัดขึ้นเพื่อเปดโอกาสใหนักวิเคราะห นักลงทุน ผูถือหุน ผูถือหุนกูหรือผูที่
สนใจไดเขาไปเยี่ยมชมกิจการและการดําเนินงานของบริษัท และยังเปนการ
สรางความสัมพันธที่ดีระหวางกัน

7. การประชุมผู�ถือหุ�น (Shareholder Meeting)

กฎหมายกําหนดใหบริษัทจัดประชุมสามัญผูถือหุนปละ 1 ครั้ง เพื่อ
รายงานผลการดําเนินงาน ชี้แจงขอมูล และขอมติจากผูถือหุนในประเด็นตางๆ
ซึ่งมีการกําหนดวาระการประชุมที่ชัดเจน การประชุมผูถือหุนจึงเปนอีกชอง
ทางหนึ่งที่นักลงทุนสัมพันธจะไดพบและสรางความสัมพันธกับนักลงทุน

8. กิจกรรมท่ีหน�วยงานต�างๆ จัดขึ้น

นอกจากชองทางการสื่อสารตางๆ ที่บริษัทจัดขึ้นแลว นักลงทุนสัมพันธ
ยังสามารถมีชองทางสื่อสารผานทางกิจกรรมที่หนวยงานอื่นๆ จัดขึ้น เชน
SET in the City ที่จัดโดยตลาดหลักทรัพยฯ เพื่อใหบริษัทจดทะเบียนไดพบ
กับนักลงทุนและนักวิเคราะห
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เมื่อฝายบริหารไดกําหนดแผนธุรกิจของบริษัทในแตละปเปนที่เรียบรอย
แลว นักลงทุนสัมพันธมีหนาที่ตองแปลแผนธุรกิจของบริษัทออกมาเปนกลยุทธ
และจัดทําแผนงานดานนักลงทุนสัมพันธใหสอดคลองกัน

โดยแผนงานที่ดีจะทําใหนักลงทุนสัมพันธสามารถเตรียมขอมูลและจัด
กิจกรรมไดตรงกับกลุมนักลงทุนเปาหมาย ผานชองทางการสื่อสารที่เหมาะสม
โดยการจัดทําแผนงานนักลงทุนสัมพันธที่ดี จําเปนจะตองกําหนดประเด็น
สําคัญใหครอบคลุมเรื่องตางๆ ดังนี้

กําหนด “เร่ืองราว”

“เรื่องราว” เปนสิ่งสําคัญอันดับตนๆ ที่นักลงทุนสัมพันธจะตองคํานึงถึง
เนื่องจากเปนขอมูลที่นักลงทุนสัมพันธตองการจะสื่อสารออกไปยังกลุม
นักลงทุนเปาหมายและผูมีสวนไดเสียในบริษัทในแตละชวงเวลาที่แตกตาง
กันไป (ตัวอยางเชน การกําหนด “เรื่องราว” สําหรับการจัดประชุมนักวิเคราะห
หลักทรัพย อาจตองมีความละเอียดในเชิงลึกของขอมูลมากกวา “เรื่องราว”
ของการจัดประชุมแถลงขาวใหแกนักขาวและผูที่มีสวนเกี่ยวของ (Press
Conference))

ทั้งนี้ ประเด็นหลักๆ ของ “เรื่องราว” ที่นักลงทุนสัมพันธจะนําเสนอ
ใหแกกลุมนักลงทุนเปาหมายและผูมีสวนไดเสียในบริษัทนั้น จะตองประกอบ
ไปดวย เปาหมายในการดําเนินธุรกิจ แผนกลยุทธ และแนวทางการดําเนิน
ธุรกิจเพื่อที่จะทําใหบริษัทเดินไปสูจุดหมายที่ตั้งไว นอกจากนี้ ยังรวมถึงจุดแข็ง
จุดออน ความไดเปรียบทางธุรกิจที่มีเหนือคูแขง ภาพรวมของอุตสาหกรรม
ทั้งระยะสั้น ปานกลาง และระยะยาว ขอมูลฐานะทางการเงิน ตลอดจน
แนวโนมการเติบโตในอนาคต และผลประโยชนที่นักลงทุนและผูมีสวนไดเสีย
คาดวาจะไดรับจากการลงทุนในบริษัท
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อยางไรก็ดี การกําหนด “เรื่องราว” ดังกลาวขางตน จะไมสามารถ
สําเร็จลุลวงไปไดดวยดี หากนักลงทุนสัมพันธไมไดรับการสนับสนุนขอมูล
จาก “ทีมผูบริหาร” ซึ่งไมไดหมายถึงแตผูบริหารระดับสูงเทานั้น แตยังรวมถึง
ผูบริหารระดับผูจัดการและระดับปฏิบัติการในฝายตางๆ ดังนั้น จึงเปนหนาที่
ของนักลงทุนสัมพันธที่จะตองดําเนินการจัดหาขอมูลจากหนวยงานตางๆ
ใหไดอยางถูกตอง ครบถวน และเพียงพอตอการนํามาเรียบเรียงและจัดทํา
เปน “เรื่องราว” ที่เขาใจงาย ทันตอเหตุการณ เพื่อนําเสนอตอนักลงทุน
เปาหมาย

กําหนด “เคร่ืองมือและช�องทางในการส่ือสาร”

เมื่อนักลงทุนสัมพันธไดจัดทํา “เรื่องราว” ที่ตองการจะสื่อสารออกไป
ยังนักลงทุนเปาหมายและบุคคลภายนอกเสร็จแลว ลําดับตอไป นักลงทุน
สัมพันธจะตองกําหนด “เครื่องมือและชองทางในการสื่อสาร” โดย “เครื่องมือ
และชองทางในการสื่อสาร” จะมีอยูเปนจํานวนมาก ขึ้นกับความเหมาะสม
และความแตกตางกันไปในแตละกลุมเปาหมาย ซึ่งนักลงทุนสัมพันธและ
ทีมผูบริหารจะตองเลือกใช “เครื่องมือและชองทางการสื่อสาร” ที่เหมาะสม
เพื่อใหการสื่อสาร “เรื่องราว” ของบริษัทเกิดประโยชนสูงสุด เชน หากบริษัท
ตองการจะสื่อสาร “เรื่องราว” ของบริษัทใหแกนักลงทุนสถาบันในตางประเทศ
ชองทางการสื่อสารที่เหมาะสมที่นักลงทุนสัมพันธนาจะเลือกใชควรจะเปน
การเดินสายพบปะนักลงทุน (Roadshow) หรือหากบริษัทตองการจะสื่อสาร
“เรื่องราว” ไปยังนักลงทุนรายยอยซึ่งมีอยูเปนจํานวนมาก “เครื่องมือและ
ชองทางการสื่อสาร” ที่นักลงทุนสัมพันธเลือกใช ควรจะเปนการสื่อสาร
ผานทางบทวิเคราะหหลักทรัพยและสื่อมวลชน เนื่องจากเปนชองทางที่จะ
ทําใหขอมูลเขาถึงผูรับขอมูลไดเปนจํานวนมาก
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อยางไรก็ดี ในปจจุบัน Website ถือเปนอีกหนึ่ง “เครื่องมือและ
ชองทางในการสื่อสาร” ที่นักลงทุนสัมพันธควรใหความสําคัญ เนื่องจาก
เปนสื่อที่ทุกคนสามารถเขาถึงไดงายและรวดเร็วที่สุด ดังนั้น นักลงทุนสัมพันธ
ควรจะตองเปดเผยขอมูลเบื้องตนของบริษัทไวใน Website ใหครบถวน
เพียงพอ และตองคอยดูแลใหขอมูลตางๆ Update อยูเสมอ

กําหนด “โฆษกประจําบริษัท”

อีกหนึ่งแผนการที่นักลงทุนสัมพันธจะตองวางแผนและดําเนินการไว
ตั้งแตในชวงแรกๆ ของการดําเนินงานดานนักลงทุน ไดแก การกําหนด “โฆษก
ประจําบริษัท” เนื่องจากผูบริหารระดับสูง ไดแก “ประธานเจาหนาที่บริหาร”
หรือ “กรรมการผูจัดการ” เปนบุคคลที่นักลงทุนเปาหมายและสื่อมวลชน
ตองการจะเขาพบมากที่สุด ไมสามารถจะใหขอมูลตอสาธารณชนได
ตลอดเวลา  ดังนั้น  นักลงทุนสัมพันธจะตองเปนคนวางแผนรวมกับ
ฝายบริหารในการกําหนดตัวบุคคลที่จะมาทําหนาที่ “โฆษกประจําบริษัท”
(Spokesperson) เพื่อทําหนาที่ใหขอมูลตอสาธารณะ ซึ่งโดยสวนใหญแลว
“โฆษกประจําบริษัท” จะมีจํานวนมากกวา 1 คนขึ้นไป และมักจะประกอบ
ไปดวย ประธานเจาหนาที่บริหาร (CEO) ประธานเจาหนาที่ทางการเงิน (CFO)
ผูบริหารระดับสูงจากหนวยงานที่มีสวนเกี่ยวของในการใหขอมูลหลักของ
บริษัท และนักลงทุนสัมพันธ ซึ่ง “โฆษกประจําบริษัท” แตละคนจะมีหนาที่
และขอบเขตในการใหขอมูลที่แตกตางกันไปตามความจําเปนและความสําคัญ
ของขอมูล

กําหนด “แนวทางการเป�ดเผยข�อมูล”

โดยสวนใหญแลว การกําหนด “แนวทางการเปดเผยขอมูล” จะถูก
กําหนดโดยอิงจากแนวทางปฏิบัติเกี่ยวกับการเปดเผยสารสนเทศของบริษัท
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จดทะเบียนตามประกาศตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งจะมีความแตกตางกันไป
ตามนโยบายการเปดเผยขอมูล (Disclosure Policy) ในแตละบริษัท เชน
เจาหนาที่ระดับใดสามารถใหขอมูลในเรื่องใดไดบาง และใหขอมูลไดมากนอย
แคไหนในแตละสถานการณที่เหมาะสม เปนตน ทั้งนี้ การมีแนวทางการ
เปดเผยขอมูลจะชวยใหผูที่ เกี่ยวของในการใหขอมูลแกบุคคลภายนอก
มีความเขาใจที่ตรงกันในหนาที่และขอบเขตการเปดเผยขอมูลของตนเอง

เมื่อบริษัทไดกําหนด “แนวทางการเปดเผยขอมูล” ไวอยางชัดเจนแลว
ลําดับตอไปที่นักลงทุนสัมพันธจะตองดําเนินการคือ การสื่อสารใหแกผูที่มี
สวนเกี่ยวของทุกคนใหไดรับทราบ เพื่อใหสามารถปฎิบัติตามนโยบายได
อยางถูกตอง และเปนการปองกันไมใหขอมูลที่ไมสามารถเปดเผยไดหลุด
ออกไปจากเจาหนาที่ที่ไมใช “โฆษกประจําบริษัท”

อยางไรก็ดี นโยบายหรือ “แนวทางการเปดเผยขอมูล” ที่ไดกําหนดขึ้น
มาแลวนั้น ควรจะมีการทบทวน ปรับปรุง และเปลี่ยนแปลงใหมีความ
เหมาะสมตอสถานการณตางๆ อยางสมํ่าเสมอ โดยเฉพาะเมื่อมีการ
เปลี่ยนแปลงเกี่ยวกับบริษัท ไมวาจะเปนการเปลี่ยนแปลงเรื่องบุคคล
หรือการเปลี่ยนแปลงทางธุรกิจ หรือเมื่อมีเหตุการณใดๆ ที่จะทําใหเกิด
ผลกระทบตอบริษัททั้งในระยะสั้นและระยะยาว เนื่องจากบอยครั้งที่การ
เปลี่ยนแปลง ทําใหเกิดสูญญากาศในการสื่อสาร ซึ่งจะนํามาซึ่งความสับสน
แกกลุมนักลงทุนเปาหมายและสาธารณชนได

กําหนด “แผนงานประจําป�”

เนื่องจากงานนักลงทุนสัมพันธเปนงานที่จะตองเกี่ยวของกับกิจกรรม
ตางๆ ตลอดทั้งป ดังนั้น การที่จะทําใหกิจกรรมตางๆ ที่จะเกิดขึ้นมีความ
ชัดเจนและสามารถบรรลุวัตถุประสงคได นักลงทุนสัมพันธควรที่จะกําหนด
“แผนงานประจาํป” เพือ่ใหสามารถมองเหน็ภาพรวมของกจิกรรมตลอดทัง้ปวา
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มีกิจกรรมใดบาง อยูในชวงเวลาใด และครอบคลุมกลุมนักลงทุนเปาหมาย
ครบถวนหรือไม และเพื่อใหนักลงทุนสัมพันธสามารถวางแผนการทํางาน
ลวงหนาไดอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น และสามารถจัดลําดับความสําคัญ
ของแตละกิจกรรมไดอยางเหมาะสม

นอกจากนี้ การกําหนด “แผนงานประจําป” ยังจะเปนการชวยให
ผูบริหารรูถึงกําหนดการลวงหนาที่ผูบริหารจะตองแบงเวลามาใหแกงาน
นักลงทุนสัมพันธ เชน การประชุมสามัญผูถือหุนประจําป การจัดประชุม
นักวิเคราะหหลักทรัพย การเดินทางพบปะนักลงทุนทั้งในประเทศและ
ตางประเทศ เปนตน

ทั้งนี้ นักลงทุนสัมพันธจะตองเปนผูกําหนดขอบเขตใหชัดเจนวา ใน
แตละกิจกรรม ความรับผิดชอบของผูบริหารในแตละระดับจะมีมากนอย
เพียงใด เชน การเดินทางพบปะนักลงทุนอาจจะไมจําเปนที่จะตองมี
ประธานเจาหนาที่บริหารทุกครั้ง แคประธานเจาหนาที่ทางการเงินก็เพียงพอ
ในขณะที่การประชุมสามัญผูถือหุนประจําป จะตองมีประธานเจาหนาที่บริหาร
เขารวมประชุมดวยทุกครั้ง เปนตน

อยางไรก็ดี การกําหนด “แผนงานประจําป” นั้น สิ่งที่นักลงทุนสัมพันธ
จะตองตระหนักและใหความสําคัญอยูเสมอไดแกเรื่อง ‘กําลังคน’ และ
‘กําลังเงิน’ เนื่องจากบริษัทมักจะมีขอจํากัดในดานบุคลากรและงบประมาณ
ที่ไดรับในแตละป

ดังนั้น จึงเปนหนาที่สําคัญอีกอยางหนึ่งที่นักลงทุนสัมพันธจะตอง
พิจารณาแผนงานและจัดสรรงบประมาณที่มีอยูใหเหมาะสมและมีประสิทธิภาพ
มากที่สุดเทาที่จะทําได
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IR กับ กลยุทธ ตองเดินไปดวยกัน

คุณชนินท� ว�องกุศลกิจ
ประธานเจาหนาที่บริหาร

บริษัท บานปู จํากัด (มหาชน)

IR กับการสร�างมูลค�าเพิ่ม

นับตั้งแตป พ.ศ. 2532 บริษัท บานปู จํากัด (มหาชน) ภายใตการนํา
ของคุณชนินท วองกุศลกิจ เปนหนึ่งในจํานวนบริษัทจดทะเบียนเพียงไมกี่แหง
ที่ไดเริ่มใหความสําคัญกับงานนักลงทุนสัมพันธ และมาถึงวันนี้ดูเหมือนวา
ความพยายามของ บริษัท บานปู ไดพิสูจนใหเห็นแลววา งานนักลงทุนสัมพันธ
ไดมีสวนชวยเพิ่มมูลคาใหแกบริษัทมากเพียงใด

คุณชนินทยืนยันวา “กลยุทธที่ดีของบริษัทใหผลในแงของมูลคาเพิ่ม
เพียงแคครึ่งเดียว ไมเต็มรอย แตถาเราสื่อสารเปน เราจะไดอีกครึ่งหนึ่ง
ออกมา เพราะงานนักลงทุนสัมพันธชวยทําใหการกําหนดกลยุทธของบริษัท
คมมากขึ้น และเมื่อสื่อสารใหชัดเจน ไปถึงกลุมเปาหมายที่ถูกตอง จะทําให
ไดมูลคาที่เต็มมากขึ้น เพราะฉะนั้นงานนักลงทุนสัมพันธกับกลยุทธจึงตอง
เดินไปดวยกัน”

จุดเร่ิมต�นของการพัฒนา

แมวาจะเริ่มตนมาตั้งแตป พ.ศ. 2532 แตคุณชนินทบอกวา ในชวง
แรกๆ ตองลองผิดลองถูกกันเอง ทําใหกวาที่งานนักลงทุนสัมพันธจะเรียกวา
“เดินมาถูกทาง” ก็ลวงเขาป พ.ศ. 2545
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บริษัท บานปู เริ่มจากการทําความเขาใจความตองการของนักลงทุน
และนักวิเคราะห โดยจางบริษัทที่ปรึกษา เพื่อหาคําตอบวา ทําไมสารพัด
กลยุทธที่บริษัททําไปกลับไมไดสะทอนไปที่ราคาหุน แถมราคาหุนยังลดลง
อีกดวย ซึ่งคําตอบที่ไดจากนักลงทุนและนักวิเคราะห ทําใหบริษัทกําหนด
กลยุทธที่เนนการสื่อสารมากขึ้น

โดยหลังจากนั้น บริษัท บานปู ไดดําเนินโครงการสํารวจที่มีชื่อวา
“Value Reporting” เพื่อหาวาขอมูลของบริษัทประเภทใดที่นักลงทุนและ
นักวิเคราะหตองการ

“ปรากฏวาสิ่งที่เรารายงานออกไปกับสิ่งที่นักวิเคราะหตองการมัน
สวนทางกันมาก เพราะรอยละ 30–40 ของรายงานที่บริษัทรายงานออกไป
เปนขอมูลที่เขาไมตองการ แตมีอีกรอยละ 30–40 ที่เราไมไดรายงานออกไป
เปนประจํา แตเปนสิ่งที่เขาอยากรู เพราะฉะนั้นเราตองมาปรับ ตัดทอน และ
เพิ่มขอมูลในรายงาน แมวา ขอมูลบางอยางอาจจะตองใชเวลาในการรวบรวม
และตรวจสอบเพื่อใหเปนขอมูลที่ถูกตองมากที่สุด”

ข�อจํากัดท่ีแก� ไขได�

คุณชนินทยอมรับวา การสรางฐานนักลงทุนเปนเรื่องที่ตองใชเวลา
โดยเฉพาะบริษัทขนาดเล็กและบริษัทที่เพิ่งเริ่มทํางานนักลงทุนสัมพันธ แต
ใชวาจะเปนไปไมได เนื่องจากนักลงทุนมีหลายกลุม และนักลงทุนบางกลุม
ตองการลงทุนในบริษัทที่มีขนาดไมใหญมากและมีโอกาสที่จะเติบโตในอนาคต

เพียงแตสิ่งที่สําคัญ คือ จํานวนหุนที่ซื้อขายในตลาดหลักทรัพยซึ่งอาจ
เปนขอจํากัดของบางบริษัท โดยบริษัทที่มีจํานวนหุนอยูในตลาดหลักทรัพย
ไมมากเพียงพอ อาจทําใหนักลงทุน โดยเฉพาะนักลงทุนสถาบัน มีความเสี่ยง
ในการขายหุนออก
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“ขนาดของบริษัทและสภาพคลองในตลาดเปนสวนสําคัญ แตไมใช
อุปสรรค เพราะสามารถแกไขได คอยๆ สรางขึ้นมาได ทุกบริษัทมีสิทธิที่จะ
ตั้งเปาหมายในการสรางฐานนักลงทุนของตัวเองได ไมวาจะเปนบริษัทเล็ก
หรือใหญ”

นอกจากนี้ คุณชนินทยังแนะนําอีกวา บริษัทที่มีขนาดไมใหญมากนัก
จําเปนตองจัดสงขอมูลหรือรายงานตางๆ ที่เกี่ยวของกับบริษัทใหกับนักลงทุน
และนักวิเคราะหอยูเสมอ เพื่อทําใหการวิเคราะหตัวบริษัทของนักวิเคราะห
ทําไดดีและสะทอนมูลคาที่แทจริงไดมากที่สุด

“เราตองเขาใจวานักวิเคราะหคนหนึ่งตองดูหลายบริษัทหรือหลาย
อุตสาหกรรม ดังนั้นเขาอาจจะไมมีเวลาที่จะมาพิจารณาตัวบริษัทเรามากนัก
เพราะฉะนั้นวิธีที่ดีที่สุด คือตองใหความรูกับนักวิเคราะห พยายามหาขอมูล
ดานเทคนิค ความเสี่ยง และสภาพอุตสาหกรรมเพื่อทําใหนักวิเคราะหเขาใจ
ธุรกิจมากขึ้นและสามารถนําขอมูลนั้นไปใชงานไดทันที”

ช�องทางรับฟังความเห็น

อีกภารกิจหนึ่งที่ผูบริหารตองเตรียมพรอมสําหรับงานนักลงทุนสัมพันธ
คือ การเดินสายพบนักลงทุน หรือที่เรียกวา Roadshow ซึ่งคุณชนินท
บอกวา “อยากลัว”

“ถาเราสามารถตอบคําถามยากๆ 10–20 คําถาม เกี่ยวกับธุรกิจที่ทําอยู
วา ทําไมเราทําแบบนี้ ทําไมเราไมทําแบบนั้นได ก็ถือวา สอบผานแลว แตถา
ถามตัวเองแลวยังตอบไมได การไปถูกถามในเวลาแบบนั้น มันอาจตอบยากมาก 
แตไมตองกลัว เพราะเมื่อกลับมาแลว มันมีโอกาสมาแกไขบางอยางได”

นั่นเพราะการพบกับนักลงทุนและนักวิเคราะห เราไมไดออกไปเพื่อให
ขอมูลเพียงอยางเดียว แตเรายังควรรับฟงความคิดเห็นจากกลุมคนที่เราไปพบ
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ดวย และสิ่งที่ไดรับกลับมา ก็มีความคุมคาเปนอยางมาก

“เวลาออกไปพบผูจัดการกองทุนตางประเทศขนาดใหญระดับแสนลาน
จะไดบทเรียนกลับมาเยอะ เพราะคําถามบางคําถามทําใหเรากลับมานั่งคิด
ไดอีกนาน และบางครั้งคําถามก็เหมือนสูงสุดสูสามัญ เปนคําถามงายๆ
แควา ทําไมคุณไมทําแบบนี้ และเราก็กลับมานั่งคิดวา แลวทําไมเราไมทํา
แบบนั้น”

ขณะเดียวกัน ทั้งขอมูลและคําพูดที่สื่อสารออกไปแลว คุณชนินท
บอกวา จะตองจดจําไวดวย เพราะขอมูลที่เปดเผยออกไปจะตองมีความ
สมํ่าเสมอและตอเนื่อง และสิ่งที่พูดออกไปแลวทําไดจริงหรือไม ไมใชสนใจ
แตขอมูลที่มองออกไปในอนาคตเทานั้น

สื่อสารภายในเพื่อความเข�าใจที่ตรงกัน

นอกจากจะใหขอมูลกับนักลงทุนและนักวิเคราะหแลว คุณชนินท
เตือนวา ควรจะตองใหขอมูลกับบุคลากรภายในบริษัทดวย ซึ่งบริษัท บานปู
ไดกําหนดใหนักลงทุนสัมพันธใหขอมูลแกผูบริหารทุกฝายเปนประจํา
ทุกไตรมาส เพื่อสรางการมีสวนรวมในการสื่อสารขอมูล เพราะทุกคนมีสวน
ในการสรางมูลคาเพิ่มใหกับบริษัท

แตทั้งหมดนี้ คุณชนินทบอกวา งานนักลงทุนสัมพันธจะไมสามารถ
เกิดขึ้นและประสบความสํา เร็จ ได เลย  ถาผูบริหารของบริษัทไม ให
ความสําคัญ เพราะการทํางานในหลายๆ ครั้งเปนงานที่เหนื่อยมาก เชน
การไป Roadshow ผูบริหารระดับสูงจําเปนตองลงมือชวยดวย จึงจะทําให
งานนักลงทุนสัมพันธประสบผลสําเร็จได
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ความสมดุล คือ คําตอบ

คุณเทวินทร� วงศ�วานิช*
ประธานเจาหนาที่บริหารการเงิน
บริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน)

ถึงแมวาจะเปนบริษัทขนาดใหญ ที่มี “คนที่เกี่ยวของ” จํานวนมาก
แตบริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) ยังสามารถทํางานดาน “นักลงทุนสัมพันธ”
ออกมาไดอยางดีและมีประสิทธิภาพ ซึ่ง คุณเทวินทร วงศวานิช ประธาน
เจาหนาที่บริหารการเงิน ปตท. กลาววา เคล็ดลับความสําเร็จของ ปตท. คือ
ความสมดุลและการนําหลักบรรษัทภิบาล (Corporate Governance: CG)
มาใชเปนแนวทาง

คุณเทวินทรมีความเชื่อวา งานนักลงทุนสัมพันธไมใชงานเฉพาะของ
นักลงทุนสัมพันธเทานั้น แตผูบริหารระดับสูงอยาง CEO และ CFO ควร
เขามามีสวนรวมดวย โดยหลักการสําคัญคือ การใหขอมูลที่ถูกตองและ
ทันเวลา เพื่อชวยใหผูมีสวนเกี่ยวของทางดานการเงินสามารถวิเคราะหและ
ใชขอมูลสําหรับการตัดสินใจทําธุรกรรม ไมวา ซื้อหรือขายหุน โดยไมเกิด
ความเสียหายจากการไมรูขอมูล

* หมายเหตุ  สัมภาษณเมื่อวันที่ 1 ธันวาคม พ.ศ. 2554
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ไม�มากไปและไม�น�อยไป

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ หลายแหงอาจกังวลกับการ
เปดเผยขอมูลตอสาธารณะวา อาจทําใหเสียเปรียบคูแขงที่ไมไดเปนบริษัท
จดทะเบียน ปตท. ก็เปนบริษัทหนึ่งที่เขาใจและมีความหวงใยในประเด็นนี้
แตคุณเทวินทร บอกวา “เราตองหาจุดสมดุลใหได”

“บรษิทัตองมขีอบเขตในการใหขอมลูอยางเหมาะสม ซึง่ตลาดหลกัทรพัยฯ
เองก็มีกฎเกณฑขั้นตํ่าสําหรับขอมูลที่ตองเปดเผยอยูแลววา ตองใหขอมูล
ที่จําเปนและเพียงพอตอการตัดสินใจของนักลงทุน แตสวนที่นอกเหนือ
ไปจากนั้น บริษัทตองใชดุลพินิจและหาจุดสมดุลวาแคไหนถึงจะเหมาะสม
เพราะถาใหขอมูลมากเกินไป อาจจะเสียเปรียบคูแขง”

คุณเทวินทรเสริมวา คงเปนเรื่องยากที่จะบอกวา จุดสมดุลของแตละ
บริษัทอยูตรงไหน เพราะฉะนั้น คณะผูบริหารของแตละแหงจึงตองพูดคุย
และกําหนดกติกาเปนการภายในวา ขอมูลอะไรที่สามารถเปดเผยได และ
ใครจะเปนผูรับหนาที่ในการเปดเผยขอมูลนั้น

คุณเทวินทรยกตัวอยางแนวทางการใหขอมูลของ ปตท. วา จุดสมดุล
ในการใหขอมูลนั้นมาจากการนําหลักการของบรรษัทภิบาลมาปรับใช

นอกจากนี้ ความทาทายอีกประการที่สําคัญ คือ การยืนอยูบนความ
สมดุลระหวางการเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ และการเปน
รัฐวิสาหกิจ

“ความยากของ ปตท. คือ การอยูในสถานะของรัฐวิสาหกิจที่มักจะ
ถูกตั้งคําถามหรือเจอมุมมองที่แตกตางกัน ในมุมหนึ่งจะถูกมองวา ปตท.
ถูกแทรกแซงจากนโยบายของรัฐจนทําใหผูถือหุนเสียประโยชน แตในอีก
มุมหนึ่งจะถูกมองวา ปตท. เอื้อประโยชนใหกับนักลงทุนมากไป จนทําให
ประชาชนเสียประโยชน เพราะฉะนั้น เราจึงตองหาความสมดุลใหกับผูมี
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สวนไดเสียทุกกลุมของ ปตท. ดวย”

คุณเทวินทร กลาววา แมวาประเด็นดังกลาวจะไมใชงานของนักลงทุน
สัมพันธโดยตรง แตเนื่องจากมีผลกระทบไปถึงนักลงทุนดวย นักลงทุนสัมพันธ
จึงจําเปนตองทําความเขาใจกับบุคคลที่เกี่ยวของดวย โดยสิ่งที่ ปตท. พยายาม
จะสื่อสารออกไป คือ ปตท. ไมใชบริษัทที่แสวงหากําไรสูงสุด แตจะเปนบริษัท
ที่เติบโตอยางยั่งยืนและถาวร

ผู�บริหารให�ความสําคัญและแบ�งป�นข�อมูล

ฝายผูลงทุนสัมพันธของ ปตท. กอตั้งขึ้นกอนการแปรรูป “การปโตรเลียม
แหงประเทศไทย” โดยทีมงานนักลงทุนสัมพันธไดเขามามีสวนรวมในการ
ทํางาน ตั้งแตจุดเริ่มตนของกระบวนการเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ
ซึ่งสาเหตุที่ ปตท. มีความพรอมในการดําเนินงานดานนักลงทุนสัมพันธ สวน
หนึ่งก็มาจากการที่คณะผูบริหารของ ปตท. เห็นความสําคัญและเขาใจถึง
ประโยชนของงานมาตั้งแตตน

“สวนหนึ่งที่ทําใหผูบริหาร ปตท. เห็นความสําคัญของงานนักลงทุน
สัมพันธ เนื่องจากบางทานมีประสบการณจากการเปนผูบริหารของบริษัท
ปตท. สํารวจและผลิตปโตรเลียม จํากัด (มหาชน) ซึ่งเปนบริษัทลูกที่เขามา
เปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ กอน และเมื่อผูบริหารระดับสูง
ของ ปตท. เขาใจและใหความสําคัญ ผูบริหารในระดับรองๆ ลงมาก็ใสใจงาน
ดานนักลงทุนสัมพันธตามไปดวย ทําใหการทํางานของฝายผูลงทุนสัมพันธ
ราบรื่นตามไปดวย”

นอกจากนี้ คุณเทวินทรยังกลาวอีกวา หนวยงานนักลงทุนสัมพันธ
ควรไดรับรูขอมูลสําคัญจากผูบริหาร โดยเฉพาะอยางยิ่ง กลยุทธและ
แผนงานระยะยาวของบริษัท ซึ่งจะชวยใหสามารถสื่อสารขอมูลสําคัญ
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ไดอยางถูกตอง ดังนั้น หนวยงานนักลงทุนสัมพันธจึงควรมีโอกาสไดเขาประชุม
หรือไดรับรายงานเกี่ยวกับสิ่งที่ผูบริหารพูดคุยกัน

สําหรับกลุม ปตท. จะมีหลายชองทางใหฝายผูลงทุนสัมพันธไดเขารวม
เพื่อชวยใหเขาใจทิศทางการดําเนินงานขององคกร เชน CFO Forum ซึ่ง
ผูบริหารจะมาพูดคุยกันเรื่องผลประกอบการ ทิศทางการดําเนินธุรกิจ และ
แผนงาน หรือ Strategic Thinking Session ซึ่งเปนการประชุมกอนการ
กําหนดแผนงานของบริษัท เปนตน

หลายความเห็นเป�นประโยชน�

“การทํางานดานนักลงทุนสัมพันธเปนการสื่อสารสองทาง ไมใชแค
สงขอมูลออกไปอยางเดียว แตจะตองรับฟงความคิดเห็นของนักลงทุน
และนักวิเคราะหที่มีตอบริษัทกลับมาดวยวา เขามีประเด็นและขอกังวล
เกี่ยวกับบริษัทอยางไรบาง จะไดรูวา เขากังวลหรือสนใจเรื่องอะไรเปนพิเศษ”
คุณเทวินทร กลาว

หลายครั้ง ความคิดเห็นเหลานั้นเปนประโยชนอยางมาก และสามารถ
นํามาใชในการกําหนดกลยุทธทางธุรกิจได คุณเทวินทรยังเลาประสบการณ
ตรงที่ไดจากความคิดเห็นและมุมมองของนักลงทุนวา

“นักลงทุนที่มีความเชี่ยวชาญและมีการลงทุนทั้งในและตางประเทศ
ในชวงแรกๆ พวกเขามักจะเนนการถามคําถามที่อยากรู แตระยะหลังๆ
พวกเขาเริ่มใหคําแนะนําวา ทําไมไมทําอยางนั้น ทําไมไมทําอยางนี้ ตัวอยาง
สําคัญที่ ปตท. ไดนําความคิดเห็นและขอเสนอแนะจากกลุมคนเหลานี้มา
ใชประโยชนคือ กลยุทธการลงทุนในธุรกิจ LNG และการควบรวมกิจการ
ปโตรเคมี ซึ่งความเห็นตางๆ ที่เราไดรับมาทําใหเราสามารถพัฒนากลยุทธ
ของเราใหแหลมคมมากขึ้น”
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สานความสัมพันธ�อย�างต�อเน่ือง

ไมใชเฉพาะกิจกรรมที่ใหขอมูลเกี่ยวกับบริษัทเทานั้น แต ปตท. ยังมี
กิจกรรมอื่นๆ เพื่อเสริมสราง “ความสัมพันธอันดี” ระหวางบริษัทและผูถือหุน
ซึ่งรวมทั้งผูถือหุนสามัญและผูถือหุนกู

“สําหรับผูถือหุนสามัญ กิจกรรมหลักคือ การประชุมผูถือหุน ซึ่งมีเพียง
ปละครั้ง เพราะฉะนั้น ปตท. จึงใสใจในการดูแลและอํานวยความสะดวก
ในการประชุมผูถือหุนคอนขางมาก ซึ่งมีคนถามวา ทําไมเราถึงดูแลผูถือหุนดี
ขนาดนั้น คําตอบก็คือ เพราะในหนึ่งปเราพบผูถือหุนครั้งเดียว อยางไรก็ตาม
ปตท. ก็พยายามจัดกิจกรรมอื่นเพิ่มเติมดวย เชน การเยี่ยมชมกิจการ ซึ่งชวย
ใหผูถือหุนเขาใจการดําเนินงานของเราไดดียิ่งขึ้น”

สวนผูถือหุนกูนั้น ปตท. ก็ใหความสําคัญไมยิ่งหยอนไปกวากัน เพราะ
ผูถือหุนกูจะอยูเคียงขางบริษัทอยางยาวนานและเหนียวแนน

“ผูถือหุนกูของ ปตท. สวนใหญจะอยูกับบริษัทอยางยาวนาน เมื่อมี
หุนกูออกมาใหมก็มักจะลงทุนกันอยางตอเนื่อง ซึ่งก็เปนเหมือนกับครอบครัว
ของเรา มีความใกลชิดกัน เพราะฉะนั้นเราจึงใหความสําคัญ โดยมีการจัด
กิจกรรมเพื่อใหมีความสุขและสุขภาพดี โดยในแตละกิจกรรมเหลานี้ ผูบริหาร
ของบริษัทก็จะเขารวมดวยอยางสมํ่าเสมอ”

ทีมงานท่ีมีคุณภาพ

“ทีมงานนักลงทุนสัมพันธถือเปนจุดเชื่อมระหวาง บริษัท กับ บุคคล
ภายนอก เพราะฉะนั้นจะตองเขาใจภาพใหญของธุรกิจ เขาใจปจจัยความ
สําเร็จของแตละธุรกิจ เพื่อสื่อความและสงขอมูลใหตรงกับความตองการได
ซึ่งไมใชการใหขอมูลทางการเงินเพียงอยางเดียว แตตองรูที่มาที่ไปของ
ตัวเลขดวย” คุณเทวินทรกลาว
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นอกจากนี้ การเปนผูรับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธในบริษัทขนาดใหญ
อยาง ปตท. จําเปนตองเขาใจธุรกิจทั้ง Value Chain เพราะ ปตท. มีบริษัทลูก
หลายแหง นักลงทุนไมไดตองการขอมูลเฉพาะของ ปตท. แตจะถามถึง
บริษัทลูกดวย เพราะฉะนั้นผูรับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธในกลุม ปตท.
จะตองทํางานอยางประสานกันดวย

คุณเทวินทรไดกลาวถึงคุณสมบัติของนักลงทุนสัมพันธ (Investor
Relations Offi cer) ที่ดีวา จะตองเกง โดย “เกง” ในที่นี้ หมายถึง

• มีทักษะในการสื่อสารที่ดี

 “ไมใชแคพูดมาก แตตองพูดเปน มีทักษะในการสื่อสาร ทั้งในการ
สงสารและรับสารในระดับที่เหมาะสม เพราะตองรูดวยวา คนถามตองการ
อะไร”

• ใชภาษาอยางถูกตอง

 “ภาษาที่ใชตองนาฟง พูดดีและถูกตอง ทั้งภาษาไทยและภาษาอังกฤษ
เพราะนักลงทุนสัมพันธจะตองเจอนักลงทุนตางประเทศอยูตลอดเวลา”

• มีมนุษยสัมพันธที่ดี

 “ตองสนุกสนานในการติดตอกับผูคนที่หลากหลายเพื่อใหสามารถ
รักษาความสัมพันธที่ดีไว”

• มีความรูความเขาใจดานการเงิน

 “ตองเขาใจงบการเงิน เขาใจธุรกิจ โดยตองเปนคนที่เรียนรูไดเร็วและ
สนุกสนานกับการเรียนรู”

นอกจากนี้ สําหรับ ปตท. พนักงานทุกคนยิ่งจําเปนตองสนุกสนานกับ
การเรียนรู เพราะที่นี่มีวัฒนธรรมองคกรในการหมุนเวียนพนักงานเพื่อให

พนักงานไดเรียนรูการทํางานมากกวาหนาที่เดียว
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“การทํางานนักลงทุนสัมพันธสนุกมาก ไดมุมมองที่หลากหลายมีโอกาส
ไดแลกเปลี่ยนความคิดเห็น และในฐานะผูบริหาร อยากลัวที่จะตอบคําถาม
เพราะถาผูบริหารตอบไมไดแลวใครจะตอบได สิ่งที่ตอบไมได คือ สิ่งที่ยังไมมี
ความชัดเจน” คุณเทวินทรกลาว

IR เป�นเคร่ืองมือที่ทําให�เกิด CG

“หลายคนเขาใจผิดคิดวา งานนักลงทุนสัมพันธจะทําใหราคาหุนปรับ
เพิ่มขึ้น แตหนาที่เราไมใชทําใหราคาหุนขึ้นสูงสุด เรามองวา เรามีความ
รับผิดชอบในการดูแลผูถือหุนอยางถูกตองและเหมาะสม และหากราคาหุน
ขึ้นมากไปหรือลงมากไปจากการไดรับขอมูลที่ไมถูกตอง เราก็ตองทําให
ผูถือหุนไดรับขอมูลที่ถูกตอง” คุณเทวินทรกลาว

บริษัทจดทะเบียนทุกแหงควรจัดใหมีผูรับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธ
ใหชัดเจนเพื่อใหการสื่อสารกับนักลงทุนเปนไปอยางเหมาะสม และหากเปน
บริษัทขนาดใหญที่มีผูเกี่ยวของจํานวนมากก็อาจจําเปนตองตั้งเปนหนวยงาน
หรือฝายงานออกมา

“ในทุกองคกรจะมีผูมีสวนเกี่ยวของอยูหลายกลุม ซึ่งเราควรจะ
ตอบสนองความตองการของกลุมคนทุกกลุมอยางสมดุลกัน การทํางาน
ดานนักลงทุนสัมพันธอยางจริงจังถือเปนเครื่องมือหนึ่งที่จะชวยใหองคกรมี
บรรษัทภิบาลที่ดีได” คุณเทวินทรกลาวทิ้งทาย
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CFO ตองทุมใจใหงาน IR

คุณปรารถนา มงคลกุล*
กรรมการ

บริษัท ไมเนอรอินเตอรเนชั่นแนล จํากัด (มหาชน)

ภารกิจพา “ช�างเผือก” ออกจากป�า

ถ า เปรียบเทียบบริษัทที่ มี ผลประกอบการดี เปน  “ช าง เผือก”
คุณปรารถนา มงคลกุล บอกวา งานนักลงทุนสัมพันธก็เปรียบเหมือนกับการ
พาชางเผือกออกจากปามาใหคนภายนอกเห็นวา ชางเผือกนั้นสงางามแคไหน

แตคุณปรารถนาก็ใหความเห็นเพิ่มเติมดวยวา “บริษัทจะทําแตงานดาน
นักลงทุนสัมพันธเพียงอยางเดียวไมได ผลการดําเนินงานของบริษัทตองดี
ควบคูกันดวย บางบริษัทมีผลการดําเนินงานที่ดี แตไมทํางานนักลงทุนสัมพันธ
ก็ทําใหไมไดมูลคาเพิ่ม และถาบริษัทมีผลการดําเนินงานไมดี ยิ่งตองใหความ
สําคัญกับงานนักลงทุนสัมพันธ เพื่อที่จะบอกวา อนาคตของบริษัทจะเดิน
ตอไปอยางไร”

อยางไรก็ตาม สิ่งที่เปนอุปสรรคสําคัญของงานนักลงทุนสัมพันธคือ
ผูบริหารบริษัทหลายแหงไมใหความสําคัญกับงานนักลงทุนสัมพันธ เพราะ
เชื่อวา การมุงใสใจกับการดําเนินธุรกิจจะใหประโยชนมากกวา

* หมายเหตุ  สัมภาษณเมื่อวันที่ 3 สิงหาคม พ.ศ. 2554



86 ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

แตนั่น อาจไมใชมุมมองที่ถูกตองนัก สําหรับประธานเจาหนาที่การเงิน
หรือ CFO คุณปรารถนาบอกวา ประธานเจาหนาที่การเงินควรใสใจกับงาน
นักลงทุนสัมพันธ โดยจากประสบการณตรง คุณปรารถนาใชเวลาไมนอยกวา
รอยละ 10–15 ทําหนาที่เปน “หัวหนาทีม” ของงานนักลงทุนสัมพันธ

“คนที่เปนหัวหนาทีมจะตองรูกระบวนการของงานนักลงทุนสัมพันธ
ทั้งหมด โดยเฉพาะตองประเมินมูลคาหุนของบริษัทตัวเอง เพราะไมเชนนั้น
แลวจะออกไปใหขอมูลกับคนภายนอกไดอยางไรวา บริษัทของเราดีอยางไร”

งาน IR ไม�ใช�การป��นหุ�น

หนาที่หนึ่งของงานนักลงทุนสัมพันธ คือ การออกไปเดินสายพบนักลงทุน
และนักวิเคราะห ทั้งในและตางประเทศ (Roadshow) ซึ่งแมวาการออกไป
Roadshow แตละครั้งจะใชเวลาและพลังงานคอนขางมาก โดยเฉพาะการ
เดินสายในตางประเทศ แตคุณปรารถนาบอกวา ผลที่ไดกลับมาจะคุมคาเสมอ

“ถาสังเกตใหดีจะพบวา บริษัทที่ออกไป Roadshow กลับมาราคาหุน
มักจะปรับตัวในทิศทางที่ดีขึ้น ซึ่งไมไดเกิดจากการปนหุน แตเปนเพราะ
นักลงทุน โดยเฉพาะนักลงทุนประเภทกองทุนขนาดใหญ ไดรูขอมูลของ
บริษัท ไดเห็นวิสัยทัศนของผูบริหารบริษัท และถาบริษัทดีจริง เขาจะสนใจ
เขามาลงทุนเอง หรือแมแตในเวลาที่มีขาวรายเกี่ยวกับบริษัท ก็ตองออกไป
Roadshow เพื่อทําใหนักลงทุนคลายกังวลและไมขายหุนออกมา”

แตบริษัทที่จะออกไป Roadshow จะตองมีนักลงทุนสัมพันธที่รูวามี
ชองทางใด วิธีการใดบางที่ทําใหบริษัทประสบผลสําเร็จตามที่ตองการ

“ตอนที่เริ่มตนใหมๆ เราตะลุยไปทั่ว เชน ประกันสังคม กองทุนบําเหน็จ
บํานาญขาราชการ (กบข.) ธนาคารออมสิน บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน
(บลจ.) รวมทั้งไปพูดใหนักลงทุนรายยอยที่หองคาดวย ซึ่งตองใหบริษัท
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หลักทรัพยเชิญเราไปพูดใหลูกคาฟง สําหรับการเดินทางไปตางประเทศ
ชวงแรกๆ ตองอดทนหนอย ซึ่งหากเปนบริษัทขนาดเล็ก ควรเริ่มตนจาก
นักลงทุนในประเทศกอน”

คุณปรารถนาบอกวา นักลงทุนสัมพันธจะตองวางแผนสําหรับการ
Roadshow วา ในแตละปจะตองทําอะไร และจะเดินทางไปที่ไหน เชน
ถาเปนบริษัทขนาดใหญ อาจจะตองไปทุกๆ ไตรมาสหลังการรายงานผลการ
ดําเนินงาน และโดยเฉพาะอยางยิ่ง เมื่อมีเหตุการณที่มีผลกระทบกับบริษัท
มากๆ

“นักลงทุนสัมพันธที่ดีจะรูวา ควรจะตองทําอยางไรเมื่อมีเหตุการณพิเศษ
เกิดขึ้น อยางไรก็ตาม ตองชั่งนํ้าหนักระหวางการใหขอมูลอยางเพียงพอกับ
การตื่นตระหนก”

โดดเด�นมัดใจนักลงทุน

จากประสบการณในการออกไป Roadshow ทําให คุณปรารถนา
พบวา เพียงแคใหขอมูลอยางเดียวไมพอ แตตองทําใหบริษัทโดดเดนและทําให
นักลงทุนจดจําได

“มีครั้งหนึ่งระหวางรอที่จะเขาไปใหขอมูลกับกองทุนขนาดใหญใน
ตางประเทศ ก็มีบริษัทจากญี่ปุนมารอเขาพบตอจากเราเหมือนกัน เพราะ
ผูจัดการกองทุนจะพบบริษัทตางๆ อยางนอยวันละ 3 แหง เพื่อใชเปนขอมูล
ในการเลือกลงทุนกับบริษัทที่ดีที่สุด เหตุการณวันนั้นทําใหความคิดเปลี่ยน
ไปเลย เพราะรูวา ทุกบริษัทที่ไปพบกับกองทุนตางๆ จะตองเปนบริษัทที่ดี
เหมือนๆ กัน เพราะฉะนั้นจะทําอยางไรใหบริษัทเราสะดุดตามากที่สุด ตอง
ทําใหบริษัทเดนและทําใหเขาจําเราได”
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เมื่อมีเปาหมายเชนนี้แลว คุณปรารถนาบอกวา นอกจากเสื้อผาหนาผม
ที่ตองเปน “มืออาชีพ” แลว ยังขึ้นอยูกับการเตรียมความพรอม โดยแตละครั้ง
ของการนําเสนอขอมูลจะตองมี “Theme” หรือ เรื่องราวของบริษัท เพื่อที่จะ
บอกวา บริษัทนาสนใจหรือไม

หลังจากกําหนดประเด็นหลักที่จะนําเสนอแลว จะตองใหขอมูลที่
สนับสนุนแนวคิดนั้นๆ ดวย และที่ลืมไมได คือ แนวโนมที่จะเกิดขึ้นในอนาคต

“แตละหนาของ Presentation จะตองมีประเด็นที่ตองการสื่อสาร
ตองมีขอมูลที่ เราตองการจะเนน เพื่อใหนักลงทุนและนักวิ เคราะหได
ขอมูลที่สําคัญไปใชในการวิเคราะหบริษัท ไมใชฟงแลวก็ยังไมรูวา มาทําไม
นอกจากนี้ การนําเสนอขอมูลจะตองทําใหนาประทับใจ ซึ่งผูบริหารแตละคน
จะมีวิธีการที่ตางกัน แตที่สําคัญ คือ ตองแมนขอมูล เพราะเมื่อจําขอมูล
ตางๆ ไดอยางแมนยําจะทําใหคนฟงเกิดความมั่นใจและเชื่อมั่นกับขอมูล
ของบริษัทมากขึ้น”

เพราะ IR คือ งานสําคัญ

คุณปรารถนาบอกวา งานดานนักลงทุนสัมพันธเปนงานที่มีความสําคัญ
เพราะเมื่อถึงระดับหนึ่ง “นักลงทุนสัมพันธจําเปนตองเขาไปเกี่ยวของกับ
การกําหนดกลยุทธของบริษัท เพราะตองเปนกระบอกเสียงใหกับบริษัท ดังนั้น
เจาหนาที่นักลงทุนสัมพันธจะตองรูและเขาใจกลยุทธของบริษัทดวย”

นอกจากนี้ งานนักลงทุนสัมพันธยังไมไดมีความสําคัญแตเฉพาะตัว
บริษัทเองเทานั้น แตยังมีสวนสําคัญในการพัฒนาตลาดทุนไทยอีกดวย เพราะ
นักลงทุนสัมพันธมีหนาที่ในการติดตอสื่อสารกับนักลงทุน
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“นักลงทุนสัมพันธที่ไมมีคุณภาพ อาจจะมีโอกาสที่จะทําผิดจรรยาบรรณ
อาจจะกลายเปนคนชี้นําราคาหุนไปในทิศทางที่ไมถูกตอง รวมทั้งอาจจะใช
ขอมูลภายในไปเปนประโยชนในการซื้อขายหุนสวนตัวก็ได แตในปจจุบัน
บริษัทจดทะเบียนสวนใหญยังไมไดใหความสําคัญกับงานนักลงทุนสัมพันธ
มากนัก”

ดังนั้น คุณปรารถนา จึงเสนอใหมีการพัฒนามาตรฐานของวิชาชีพนี้
รวมทั้งอาจจําเปนตองกําหนดใหบริษัทจดทะเบียนตองมีคนทําหนาที่ดูแลงาน
นักลงทุนสัมพันธเปนการเฉพาะ เพื่อใหการพัฒนาเกิดขึ้นไดโดยเร็ว
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ทุกอยางเริ่มจากความเขาใจ

คุณกอบบุญ ศรีชัย
รองกรรมการผูจัดการอาวุโส

บริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน)

ประธานชมรมนักลงทุนสัมพันธแหงประเทศไทย

นักวิเคราะห� ไม�สนใจ…ไม�ใช�ป�ญหา

การเริ่มตนงานนักลงทุนสัมพันธอาจจะเปนภารกิจสุดหิน โดยเฉพาะ
หากตองเริ่มตนจากศูนยหรือเปนบริษัทนอกสายตาของนักวิเคราะห ซึ่งไมมี
บริษัทหลักทรัพยแหงใดที่เขียนวิเคราะหถึงเลย แตถาไปถามประเด็นนี้กับ
คุณกอบบุญ ศรีชัย รองกรรมการผูจัดการอาวุโส สํานักลงทุนสัมพันธ บริษัท
เจริญโภคภัณฑอาหาร จะไดคําตอบวา “นี่ไมใชปญหา แตเปนเรื่องทาทาย”

“หุนไมมีใคร Cover ไมใชปญหา แตเปนเรื่องทาทายที่นักลงทุนสัมพันธ
จะตองทําอยางไรใหนักวิเคราะหมา Cover หุนเราใหได”

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธมือใหมอาจถูกกดดันในเรื่องราคาหุนที่
ผูบริหารมักคาดหวังวา งานนักลงทุนสัมพันธจะทําใหราคาหุนของบริษัท
ขยับขึ้น แตคุณกอบบุญบอกวา ไมใชวามีนักลงทุนสัมพันธแลวราคาหุน
จะตกไมได เพราะการเคลื่อนไหวของราคาหุนขึ้นอยูกับหลากหลายปจจัย
และสวนใหญอยูนอกเหนือการควบคุม

ดังนั้น คุณกอบบุญจึงแนะนําวา ไมควรใชราคาหุนเปนเปาหมายในการ
ทํากิจกรรมดานนักลงทุนสัมพันธ เพราะงานนักลงทุนสัมพันธไมใชเครื่องมือ
ในการปนหุน



91ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

“เพียงแตหากบริษัทไดทํางานนักลงทุนสัมพันธอยางถูกตองและ
เหมาะสม ราคาหุนควรจะสะทอนมูลคาที่เหมาะสมออกมาตามสถานการณ
ในแตละชวงเวลาดวย ซึ่งมูลคาที่เหมาะสมอาจจะไมใชมูลคาที่ควรเปนก็ได
เพราะตลาดหุนมีปจจัยที่เกี่ยวของหลายปจจัย”

เม่ือเป�นนักลงทุนสัมพันธ�มือใหม�

สําหรับนักลงทุนสัมพันธมือใหม คุณกอบบุญบอกวา ตองเริ่มตนที่
“ความเขาใจ” และสิ่งที่ตองเขาใจเปนอันดับแรก คือ ตองรูจักและเขาใจบริษัท
ตัวเองอยางถูกตอง

“เราตองรูทั้งอดีต ปจจุบัน และอนาคต โดยสามารถบอกไดวา บริษัท
มีดีอะไรบาง และมีมูลคาเทาไร ซึ่งมูลคาขององคกรจะมาจากผลการ
ดําเนินงานและสวนเพิ่มตางๆ เชน มีบรรษัทภิบาลที่ดี”

เมื่อเขาใจสถานการณของบริษัทดีแลว จึงเริ่มวางแผนงานและกําหนด
เปาหมายการทํางาน เพื่อที่จะบอกไดวา จะตองทําอยางไรบางเพื่อใหบรรลุ
เปาหมายที่ตั้งไว

“การวัดความสําเร็จของงานนักลงทุนสัมพันธมีอยูหลากหลายตาม
ความเหมาะสมในแตละชวงเวลา ซึ่งในชวงแรกอาจจะวัดผลจากการมี
นักวิเคราะหมาสนใจเขียนบทวิเคราะห”

นอกจากนี้ หัวใจสําคัญของงานนักลงทุนสัมพันธ คือการเชื่อมโยงกับ
ทุกคนในองคกรใหเปนหนึ่งเดียว เพื่อรวบรวมขอมูลจากฝายงานตางๆ ที่
เกี่ยวของ โดยตองพยายามทําใหงานนักลงทุนสัมพันธประสบความสําเร็จ
แตไมทําใหองคกรเดือดรอน

“ไมอยากใหใชคาํวา ทกุคนตองเหน็ความสาํคญัของงานนกัลงทนุสมัพนัธ
เพราะอาจจะตีความไปวา ทุกฝายมีหนาที่ตองใหขอมูลกับนักลงทุนสัมพันธ
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แตนักลงทุนสัมพันธจะตองทําความเขาใจกับฝายงานตางๆ และในขณะ
เดียวกัน นักลงทุนสัมพันธจะตองมีความสามารถในการหาขอมูลไดเองดวย”

นอกจากหาขอมูลแลว คุณกอบบุญบอกวา นักลงทุนสัมพันธควรจะมี
โอกาสไดเขาไปสังเกตการณในการประชุมในระดับผูบริหารและคณะกรรมการ
บริษัทดวย เพื่อใหรับรูถึงวิสัยทัศนและแนวคิดของผูบริหาร และในขณะ
เดียวกัน นักลงทุนสัมพันธยังอาจใหมุมมองที่เปนประโยชนแกผูบริหารได
เพราะไดไปรับทราบความเห็นหลากหลายจากคนภายนอกมา

“การไดเขาไปนั่งสังเกตการณในการประชุมจะชวยใหเปดเผยขอมูล
ไดดียิ่งขึ้น เพราะนักลงทุนสัมพันธจะไดรูที่มาที่ไปของแผนงานในอนาคต
รูความคืบหนาของโครงการตางๆ ของบริษัท และสามารถอธิบายใหคน
ภายนอกเขาใจไดดียิ่งขึ้น”

อยางไรก็ตาม คุณกอบบุญบอกวา แมจะรูขอมูลใดบางก็ตาม แต
นักลงทุนสัมพันธจะตองกลั่นกรองขอมูลที่จะออกไปสูสาธารณะ โดยเฉพาะ
ขอมูลที่มีความสําคัญแตไมสามารถเปดเผยได

“แมจะโดนตอวาสักแคไหน ถาเปนขอมูลที่บอกไมได เราก็ไมสามารถ
บอกไดอยูดี”

ต�องมีศักยภาพ

แมวาจะมีภารกิจมากมายที่นักลงทุนสัมพันธจะตองทํา แตคุณกอบบุญ
บอกวา สําหรับบริษัทขนาดเล็กไมจําเปนตองใชคนจํานวนมากก็ได เพียงแต
ตองรูจักใชเครื่องมือตางๆ เขามาชวยใหการทํางานมีศักยภาพมากที่สุด
ในสถานการณตางๆ เชน การแจงขาว การประกาศลงในเว็บไซต
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ไมวาจะใชเครื่องมืออะไรก็ตาม จะตองเปดเผยขอมูลอยางครบถวนและ
เหมาะสมกับกลุมเปาหมายดวย โดยตองระมัดระวังไมใหเกิดความเขาใจผิด
หรือ การตีความผิดพลาด

“งานนักลงทุนสัมพันธเปนงานที่มีแตคาใชจาย และอาจจะมองไดวา
เปนงานที่ไมไดสรางมูลคาเพิ่มใหกับบริษัท เพราะฉะนั้นนักลงทุนสัมพันธ
จะตองทําใหเห็นวา งานนักลงทุนสัมพันธมีศักยภาพในการชวยสรางมูลคา
ใหแกองคกร”

พรอมกันนี้ คุณกอบบุญยังกลาวถึง การออกไปนําเสนอขอมูลใน
ตางประเทศ (Roadshow) วา “ไมใชกิจกรรมที่ทุกบริษัทจะตองทําเพราะเปน
กิจกรรมที่มีคาใชจายสูง และไมใชวา การไป Roadshow บอยๆ แลวจะดี
เพราะขึ้นอยูกับจังหวะเวลา และการออกไปแตละครั้งจะตองคุมคา”

อยางไรก็ตาม คุณกอบบุญบอกวา ความคุมคาที่ไดกลับมาจากการ
Roadshow ทุกครั้ง คือ มุมมองที่นักวิเคราะหและผูจัดการกองทุนขนาดใหญ
สะทอนกลับมาที่บริษัท

ทายสุดนี้ คุณกอบบุญบอกดวยวา คุณสมบัติของ “นักลงทุนสัมพันธ
ที่ดี” จะตองเปนคนใฝหาความรูตลอดเวลา โดยเฉพาะความรูดานตลาดทุน
ซึ่งนอกจากจะเปนการเพิ่มมูลคาใหกับตัวเองแลว ยังเปนการเสริมศักยภาพ
ใหกับองคกรอีกดวย

“นอกจากนี้ ยังไมควรยึดติดกับทฤษฎี เพราะงานนักลงทุนสัมพันธ
เปนงานที่ตองรูจักการประยุกตใช และปรับใหเขากับวัฒนธรรมองคกรดวย
เพราะคูมือหรือแนวปฏิบัติของบริษัทอื่นอาจจะไมเหมาะกับบริษัทเราก็ได”
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1. แนวทางการดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธ�สําหรับบริษัทขนาดกลางและ
ขนาดเล็ก

เปนที่ทราบกันดีวา นักลงทุนสวนใหญมักจะเลือกลงทุนในหุนของบริษัท
ที่มีขนาดใหญและมีชื่อเสียงเปนที่รูจักกันดีอยูแลว สวนบริษัทที่มีขนาดเล็ก
ถึงแมวาจะมีปจจัยพื้นฐานที่ดี แตอาจไมไดรับความสนใจจากผูลงทุนเทาที่ควร
ดวยเหตุนี้ หุนของบริษัทขนาดเล็กจึงมักไมคอยมีสภาพคลอง อีกทั้งราคา
ก็ไมสะทอนมูลคาที่แทจริง

หากจะวิเคราะหกันจริงๆ แลว ปญหานี้สวนหนึ่งก็เกิดจากการที่บริษัท
ไมไดใหความสําคัญกับการดําเนินงานดานนักลงทุนสัมพันธเทาที่ควร โดย
ผูบรหิารของหลายบรษิทัยงัคงมองวา การดาํเนนิงานดงักลาวเปนการเพิม่ภาระ
ใหแกบุคลากรของบริษัทและกอใหเกิดคาใชจายที่ไมจําเปน

จริงอยูที่การดําเนินงานดานนักลงทุนสัมพันธอาจทําใหบริษัทตองมี
คาใชจายที่เพิ่มขึ้น แตหากผูบริหารมีความเขาใจและวางแผนงานที่ดีโดย
เลือกใชชองทางการสื่อสารที่เหมาะสม คาใชจายของบริษัทก็จะไมไดเพิ่มขึ้น
มากนัก เพราะเทคโนโลยีที่เรามีอยูในปจจุบัน อยางเชน เว็บไซต สามารถ
ใชเพื่อสื่อสารกับนักลงทุนในวงกวางไดอยางรวดเร็วและทั่วถึง ในขณะที่
ตนทุนในการดูแลเว็บไซตก็ไมไดสูงจนเกินไป

ทั้งนี้ แนวทางที่นักลงทุนสัมพันธของบริษัทขนาดกลางและขนาดเล็ก
ควรดําเนินการมีดังนี้

• ทําความเขาใจหลักการและขอแนะนําตางๆ ที่ระบุไวในคูมือฉบับนี้
เพราะกรอบของการดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธของทุกบริษัทจะ
ไมไดมีความแตกตางกัน นักลงทุนสัมพันธของทุกบริษัท ไมวาจะ
ขนาดใหญหรือเล็ก จําเปนตองเขาใจบทบาทหนาที่ของตน รวมทั้ง
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รูถึงมูลคาที่แทจริงของบริษัทและสามารถสื่อสารขอมูลที่สําคัญไปยัง
ทุกฝายที่เกี่ยวของอยางถูกตองและเหมาะสม

• ควรทําความเขาใจโครงสรางของผูถือหุนของบริษัท เพื่อใหสามารถ
วางแผนการจัดเตรียมขอมูลที่จําเปนและพิจารณาชองทางในการ
สื่อสารใหเหมาะสม รวมทั้งใชเปนขอมูลในการขยายฐานกลุมผูถือหุน
ที่บริษัทตองการ

• จัดลําดับความสําคัญของการดําเนินกิจกรรมตางๆ โดยคํานึงถึง
ประสิทธิภาพและคาใชจายใหเหมาะสม เชน หากบริษัทมีขนาดที่เล็ก
ในระดับที่ไมอยูในเกณฑที่นักลงทุนสถาบันตางประเทศสามารถลงทุน
ได การไป Roadshow ตางประเทศอาจยังไมใชชองทางสื่อสารที่
เหมาะสม บริษัทจึงควรมุงเนนนักลงทุนภายในประเทศเปนหลักกอน

• ใส ใจเรื่องคุณภาพ ไมวาจะเปนขอมูลหรือกิจกรรมที่ เลือกใช
นกัลงทนุสมัพนัธไมจาํเปนตองใหขอมลูทกุอยางหรอืมากจนเกนิจาํเปน
แตขอมูลควรมีความถูกตอง ทันเวลา และเพียงพอตอการตัดสินใจ
ของนักลงทุน นอกจากนี้ ในการจัดกิจกรรมควรเลือกและวางแผน
กิจกรรมอยางละเอียดถี่ถวนเพื่อชวยใหบริษัทสามารถสื่อสารกับ
นักลงทุนกลุมเปาหมายไดตามที่คาดหวังไว

2. ข�อควรทําและข�อห�าม (Do’s and Don’ts)

ข�อควรทํา (Do’s)

• ดูแลและปฏิบัติตอนักลงทุนทุกรายอยางเทาเทียมกัน

• ตอบกลับขอสงสัยของนักลงทุนภายในหนึ่งวันหรือไมเกินวันรุงขึ้น

• เผยแพรเอกสารนําเสนอตางๆ (Presentation) บนเว็บไซต เพื่อให
ทุกฝายไดรับขอมูลที่เทาเทียมกัน
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• ติดตามบทวิเคราะหหลักทรัพยของบริษัทอยางสมํ่าเสมอ

ข�อห�าม (Don’ts)

• ไมใหขอมูลที่จะทําใหเกิดการสรางราคาหุน

• ไมปลอยใหเกดิความตืน่ตระหนกหรอืไมไดสือ่สารขอมลูสาํคญัลวงหนา

• ไมใหขอมูลที่ทําใหเกิดความไมเทาเทียมกัน

• ไมใหสิ่งจูงใจที่ไมเหมาะสมแกนักวิเคราะหเพื่อใหเขียนคําแนะนํา
การลงทุนตามที่บริษัทตองการ

3. จรรยาบรรณธุรกิจสําหรับนักลงทุนสัมพันธ�

• ปฏิบัติหนาที่ดวยความซื่อสัตยสุจริต

• เปดเผยขอมูลที่จําเปนอยางครบถวนและเปนธรรมแกทุกฝาย

• เปดโอกาสใหบุคคลที่เกี่ยวของทุกกลุมสามารถเขาถึงและสอบถาม
ขอมูลได

• ปฏิบัติหนาที่โดยยึดถือผลประโยชนของผูถือหุนและผูมีสวนไดเสีย
เปนที่ตั้ง

• รักษาความลับของบริษัทและไมใชขอมูลภายในเพื่อประโยชนสวนตน

• ปฏิบัติหนาที่อยางเต็มที่และมีความเปนมืออาชีพ

• หมั่นศึกษาหาความรูเพื่อพัฒนาประสิทธิภาพในการทํางาน

• ปฏิบัติตามแนวทางการไมรับนัดในชวงใกลประกาศงบการเงินและ
แนวปฏิบัติในการซื้อขายหุนที่บริษัทไดกําหนดไว
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4. IR in Practice

ตัวอย�างคุณสมบัติของนักลงทุนสัมพันธ�

• จบการศึกษาดานบัญชี การเงิน การบริหารธุรกิจ หรือเศรษฐศาสตร

• มีความรูความเขาใจตลาดทุน

• มีความรูความเขาใจกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับการเปนบริษัทจดทะเบียน

• มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับการดําเนินธุรกิจของบริษัท

• สามารถสื่อสารผานชองทางตางๆ ได

• สามารถกําหนด IR Message และจัดทําเอกสารเพื่อนําเสนอตางๆ ได

• มีมนุษยสัมพันธดี

ตัวอย�างตัวช้ีวัด (KPI)

• ปริมาณการซื้อขายหุนบริษัท / อัตราหมุนเวียนปริมาณการซื้อขาย
(Turnover Ratio)

• สัดสวนนักลงทุนประเภทตางๆ ที่ถือหุนบริษัท

• จํานวนบทวิเคราะหหลักทรัพย

• ราคาเปาหมายของนักวิเคราะหเปนไปในทิศทางเดียวกัน

• ผลสํารวจความเห็นจากนักวิเคราะหและผูจัดการกองทุน

• คะแนนการประเมินการดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธ
(Self Assessment) ของรางวัล Best IR (SET Awards)

• การประเมินผล AGM หรือ CG
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งบประมาณ

การจัดสรรงบประมาณสําหรับการดําเนินงานดาน IR จะขึ้นอยูกับความ
เหมาะสมของแตละองคกร เชน หากเปนบริษัทขนาดใหญและมีผูถือหุนอยู
จํานวนมาก ก็มีแนวโนมที่จะตองใชงบประมาณที่มากกวาบริษัทที่มีขนาดเล็ก
ดวยเหตุนี้ นักลงทุนสัมพันธจึงควรวิเคราะหและกําหนดแผนงานนักลงทุน
สัมพันธรายปของบริษัทใหเหมาะสม และพิจารณาวามีกิจกรรมใดบางที่จําเปน
ตองใชงบประมาณเพิ่มเติม เชน Roadshow, Analyst Meeting และ การ
ออกบูธในงานตางๆ เปนตน

อยางไรก็ตาม นักลงทุนสัมพันธควรระมัดระวังและเลือกดําเนินกิจกรรม
ที่จะกอใหเกิดประโยชนแกบริษัทอยางแทจริง เพราะกิจกรรมบางอยางที่
ใชงบประมาณสูงอาจไมไดสงผลดีตอบางบริษัทเทาที่ควร เชน การไป
Roadshow ตางประเทศอาจยังไมเหมาะกับบริษัทที่มีขนาดเล็ก เพราะ
นักลงทุนสถาบันตางประเทศไมสามารถเลือกลงทุนได เปนตน

5. FAQs

1. คุณสมบัติของนักลงทุนสัมพันธ� ควรมีความรู�และประสบการณ�ด�านใดบ�าง

นักลงทุนสัมพันธควรมีความเขาใจในธุรกิจของบริษัท และมีความรู
พื้นฐานดานการเงินและบัญชี เพื่อใหสามารถสื่อสารใหกับนักวิเคราะหและ
นักลงทุนได นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังควรมีทักษะในการสื่อสาร
ที่ดีดวย เพื่อชวยใหการสื่อสารเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ
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2. งานนักลงทุนสัมพันธ�แตกต�างอย�างไรกับงานประชาสัมพันธ� และกรณีบริษัท
ขนาดเล็กสามารถใช�นักลงทุนสัมพันธ�ทีมเดียวกับเจ�าหน�าท่ีประชาสัมพันธ�
ได�หรือไม�

งานนักลงทุนสัมพันธเปนการสื่อสาร 2 ทางกับบุคคลในแวดวงการลงทุน
โดยมุงหวังใหทุกฝายเขาใจศักยภาพและมูลคาที่แทจริงของบริษัท ในขณะที่
งานประชาสัมพันธเปนการสื่อสารถึงสาธารณะในวงกวางและมุงที่จะเสริมสราง
ภาพลักษณขององคกรเปนหลัก

กรณีบริษัทขนาดเล็ก อาจใชทีมงานเดียวกันในการทํางานได แตผูปฏิบัติ
หนาที่ควรมีความเขาใจถึงความแตกตางและบริหารจัดการสื่อสารใหเหมาะสม
กับกลุมเปาหมายแตละกลุม

3. งานบริษัทจดทะเบียนพบนักลงทุน (Opportunity Day) หรือ งานประชุม
นักวิเคราะห� (Analyst Meeting) นักลงทุนสัมพันธ�ควรจัดเตรียมข�อมูล
ลักษณะใดให�กับนักวิเคราะห�หรือนักลงทุน

นักลงทุนสัมพันธควรสื่อสารถึงผลการดําเนินงานที่ผานมาและชี้ใหเห็น
ถึงกลยุทธในการเติบโตในอนาคต นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังควรนําเสนอ
ขอมูลที่เปนตัวชี้วัดถึงแนวโนมอุตสาหกรรม เชน อัตราการเติบโตของการ
บริโภคสินคา และอัตราการขยายตัวของการสงออกสินคา เปนตน เพื่อชวย
ใหนักวิเคราะหและนักลงทุนเขาใจทิศทางของธุรกิจบริษัทไดดียิ่งขึ้น
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4. ช�องทางหรือเคร่ืองมือใด ที่ช�วยให�นักลงทุนสัมพันธ�สามารถส่ือสารกับ
นักวิเคราะห�หรือนักลงทุนได�อย�างเหมาะสมและมีประสิทธิภาพสูงสุด

นกัลงทนุสมัพนัธจาํเปนตองเขาใจถงึโครงสรางผูถอืหุนและกลุมนกัลงทนุ
ที่เปนเปาหมายวา เปนนักลงทุนกลุมใดบาง แลวจึงเลือกเครื่องมือและ
ชองทางในการสื่อสารใหเหมาะสม เชน หากมีผูถือหุนที่เปนนักลงทุนสถาบัน
ตางประเทศจํานวนมาก บริษัทอาจจําเปนตองไป Roadshow ในตางประเทศ
เพื่อพบปะกับนักลงทุนกลุมนั้น

5. บทบาทและหน�าท่ีของผู�บริหารระดับสูง เช�น CEO และ CFO
ในงานนักลงทุนสัมพันธ�ควรเป�นอย�างไร

ผูบริหารระดับสูงควรเขาใจถึงความสําคัญและใหการสนับสนุนการ
ดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธอยางเหมาะสม นอกจากนี้ ยังควรใหเวลา
เขารวมกิจกรรมนักลงทุนสัมพันธที่สําคัญๆ ดวย เชน การเขารวมงานประชุม
นักวิเคราะห เพื่อเปดโอกาสใหนักวิเคราะหไดสอบถามมุมมองและวิสัยทัศน
ในการบริหารธุรกิจ
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ตัวอยางแบบสอบถาม
การดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธ

แบบสอบถามที่นํามาเปนตัวอยางนี้เปนสวนหนึ่งของการประเมินผล
เพื่อพิจารณารางวัล Best Investor Relations Awards ในงาน SET Awards
ของตลาดหลักทรัพยฯ นักลงทุนสัมพันธสามารถใชตัวอยางแบบสอบถามนี้
ไปปรับใชใหเหมาะสมกับการดําเนินงานดานนักลงทุนสัมพันธของบริษัท
โดยแบบสอบถามนี้เปนการรวบรวมแนวปฏิบัติที่ควรดําเนินการในดานตางๆ
นักลงทุนสัมพันธจึงสามารถใชเปน Checklist ในการตรวจทานการดําเนินงาน
ของบริษัท และพิจารณาความเหมาะสมในการปรับปรุงประเด็นที่ยังไมได
ดําเนินการ

ในสวนของการพิจารณารางวัลนั้น ตลาดหลักทรัพยฯ จะจัดสง
แบบสอบถามใหแกทุกบริษัทในทุกครั้งที่มีการพิจารณารางวัล บริษัทที่สนใจ
ตองตอบแบบสอบถามกลับมา จึงจะถือวา สมัครเขารวมพิจารณารางวัล
โดยหลังจากประกาศผลรางวัลเสร็จสิ้นแลว ตลาดหลักทรัพยฯ จะจัดสง
ผลประเมินของบริษัทใหแกทุกบริษัทที่สมัครเขารวม ซึ่งนักลงทุนสัมพันธ
สามารถนําคะแนนที่ไดไปวิเคราะหเพื่อปรับปรุงการดําเนินงานดานนักลงทุน
สัมพันธไดตอไป
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แบบสอบถามการดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธ�ของบริษัทจดทะเบียน
(Investor Relations) ในป� 2554

วันที่สงแบบสอบถาม  ..............................................................................................................................................

ชื่อบริษัท (ภาษาไทย)  ............................................................................................................................................

ชื่อบริษัท (ภาษาอังกฤษ)  ....................................................................................................................................

ชื่อยอหลักทรัพย  ........................................................................................................................................................

กลุมอุตสาหกรรม (Sector)  ..............................................................................................................................

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย £  SET  £  mai

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยตั้งแตป  ......................................................

หมวด A คณะกรรมการและ/หรือผู�บริหารให�ความสําคัญและสนับสนุน
งานด�านนักลงทุนสัมพันธ�

• โครงสรางและการสนับสนุนงาน IR

1. บริษทัของทานมีหนวยงาน หรอืผูรบัผดิชอบงานนกัลงทนุสมัพนัธ (IR) โดยตรง

 £ มี ถามี กรุณาระบุเพิ่มเติมขางลางนี้

  • กรณีเปนหนวยงาน :

   ชื่อสวนงาน/ฝายงาน  ................................................................................................................

   จํานวนบุคลากรที่รับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธ  ................................  คน

  • กรณีเปนบุคคล :

   ชื่อผูรับผิดชอบหลัก  ..................................................................................................................

   ตําแหนง  .............................................................................................................................................

   สังกัดฝายงาน  ................................................................................................................................

   จํานวนบุคลากรที่รับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธ  ................................  คน

 £ ไมมี
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2. คณะกรรมการของบรษิทัใหความสาํคญัตอการดาํเนนิงานนกัลงทนุสมัพนัธ

 £ ใช กรุณาระบุ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

  � อนุมัติหรือใหแนวทางในการกําหนดนโยบายการเปดเผยขอมูลของ

บริษัท

  � ใหคําแนะนําหรือแนวทางในการดําเนินกิจกรรมดาน IR ของบริษัท

  � ติดตามหรือรวมพิจารณาความเห็น (Feedback) ที่ไดจากการ

ดําเนินงานดาน IR

  � อื่นๆ กรุณาระบุ  .........................................................................................................................

 £ ไมใช

3. ผูบรหิารระดบัสงูของบรษิทั ทาํหนาท่ี หรอืมีสวนรวมในงานนกัลงทนุสัมพนัธ

 • กรรมการผูจัดการ หรือประธานเจาหนาที่บริหาร (CEO)

  £ ใช กรุณาระบุ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

   � มสีวนรวมผลักดันใหกจิกรรม IR เปนไปตามแผนงานท่ีกาํหนดไว

   � รวมพจิารณาเน้ือหาของขอมลูทีจ่ะเปดเผยใหเปนไปตามนโยบาย

การเปดเผยขอมูลและหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี

   � เขารวมในกิจกรรมดาน IR เชน Analyst Meeting และ

Roadshow

   � อื่นๆ กรุณาระบุ  .................................................................................................................

  £ ไมใช
 • CFO

  £ ใช กรุณาระบุ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

   � สนับสนุนในการใหขอมูลทางการเงินใหแกงานนักลงทุนสัมพันธ

   � รวมพิจารณาเน้ือหาของขอมูลท่ีจะเปดเผย โดยเฉพาะอยางยิ่ง

ขอมูลทางการเงิน ใหเปนไปเกณฑที่กําหนด
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   � เขารวมในกิจกรรมดาน IR เชน Analyst Meeting และ

Roadshow

   � อื่นๆ กรุณาระบุ  .................................................................................................................

  £ ไมใช
 • มีผูบริหารทานอื่นๆ ที่มีสวนรวมในงาน IR (ยกเวน ผูบริหารที่ดูแล

งานนักลงทุนสัมพันธโดยตรง)

  £ ใช กรุณาระบุตําแหนง และ บทบาทหนาที่ ความรับผิดชอบ

   1. ชื่อ  .................................................................................................................................................

    ตําแหนง  ...................................................................................................................................

    บทบาทหนาที่ ......................................................................................................................

   2. ชื่อ  .................................................................................................................................................

    ตําแหนง  ...................................................................................................................................

    บทบาทหนาที่ ......................................................................................................................

   3. ชื่อ  .................................................................................................................................................

    ตําแหนง  ...................................................................................................................................

    บทบาทหนาที่ ......................................................................................................................

  £ ไมใช
4. บริษัทมีการประชุมระหวางผูบริหารระดับสูงกับทีมงาน IR ในป 2554

 • CEO กับทีมงาน IR

  £ มี จํานวน ................................... ครั้ง

  £ ไมมีการประชุม แตมีการสื่อสารรูปแบบอ่ืน กรุณาระบุ  ..............................

  £ ไมมี
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 • CFO กับทีมงาน IR

  £ มี จํานวน ................................... ครั้ง

  £ ไมมีการประชุม แตมีการสื่อสารรูปแบบอ่ืน กรุณาระบุ  ..............................

  £ ไมมี

• การวางแผนงาน IR

5. บริษัทมีการจัดทําแผนงานนักลงทุนสัมพันธประจําป

 £ มี กรุณาระบุผูอนุมัติแผนงาน  ..................................................................................................

 £ ไมมี
6. บริษัทมีการกําหนดเปาหมายหรือวัตถุประสงคที่ชัดเจนในการดําเนินงาน

ดาน IR ในแตละป

 £ มี กรุณาระบุเปาหมายหรือวัตถุประสงค .........................................................................

 £ ไมมี
7. บริษัทมีการจัดทําตัวชี้วัดการดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธ (KPI) ที่สามารถ

วัดผลไดในแตละป

 £ มี กรุณาระบุตัวชี้วัด และเปาหมายในการประเมินผลงาน

  1.  ..................................................................................................................................................................... 

  2.  .....................................................................................................................................................................

  3.  .....................................................................................................................................................................

 £ ไมมี
8. บริษัทมีการจัดสรรงบประมาณใหงานนักลงทุนสัมพันธประจําป

 £ มี
 £ ไมมี
9. บริษัทมีการวิเคราะหโครงสรางผูถือหุนของบริษัทเพื่อกําหนดแนวทางใน

การดําเนินงาน IR (Investor Targeting)
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 £ มี จํานวน ................................... ครั้งตอป

 £ ไมมี
10. บริษัทมีการกําหนดเร่ืองราวหรือจุดขายขององคกร (IR Story or Investment 

Theme) ที่จะใชในการสื่อสารกับนักลงทุน

 £ มี กรุณาระบุเรื่องราวหรือจุดขาย  .........................................................................................

 £ ไมมี
11. บริษัทมีการวางแผนในการเลือกใชเครื่องมือและชองทางในการสื่อสาร

(IR Materials & Channels) ที่เหมาะสมกับสภาพของบริษัท

 £ มี กรุณาระบุ IR Materials & Channels ที่บริษัทใหความสําคัญ

   ............................................................................................................................................................................

 £ ไมมี

• นโยบายการเปดเผยขอมูลและจรรยาบรรณดาน IR

12. บริษัทมีการจัดทํานโยบายการเผยแพรขอมูลตอสาธารณะ (Disclosure

Policy) ซึ่งกําหนดวิธีการสื่อสารการดําเนินการในกรณีมีขาวลือ การรักษา

ขอมูลที่เปนความลับ และการสื่อสารกับนักลงทุน หรือนักวิเคราะห

 £ มี
 £ ไมมี
13. บริษัทมีการแตงตั้ง Spokesperson (เชน CEO, CFO) เพื่อเปนผูแทนของ

บริษัทในการใหขอมูลแกนักลงทุนนักวิเคราะห หรือสื่อมวลชน

 £ มี กรุณาระบุชื่อ และ ตําแหนงของ Spokesperson ทุกราย

  1.  ..................................................................................................................................................................... 

  2.  .....................................................................................................................................................................

  3.  .....................................................................................................................................................................

 £ ไมมี



108 ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

14. บริษัทมีการกําหนดและจํากัดบุคคลที่สามารถลวงรูขอมูลภายในที่ชัดเจน

เพ่ือปองกันการรั่วไหลของขอมูลภายใน

 £ มี กรุณาระบุแนวทางปฏิบัติของบริษัท  ............................................................................

   ............................................................................................................................................................................

 £ ไมมี
15. บริษัทมีการกําหนดชวงเวลาไมรับนัดหรือใหขอมูลแกนักวิเคราะห (Silent

Period) เชน ชวงหลังจากไดรับงบการเงินจาก Auditor ไปจนถึงวันที่

คณะกรรมการอนุมัติงบการเงิน

 £ มี กรุณาระบุ  ...........................................................................................................................................

 £ ไมมี
16. บรษิทัมกีารกาํหนดแนวทางในการซ้ือขายหุนบรษิทัของบุคลากรในทมีงาน

นกัลงทุนสมัพนัธทีช่ดัเจนในระเบียบหรือนโยบายของบริษทั เชน หามซือ้ขาย

1 เดือนกอนประกาศงบ หรือ ตองรายงานการซ้ือขายหลักทรัพยใหบริษัททราบ

 £ มี กรุณาระบุแนวทางปฏิบัติของบริษัท  ............................................................................

 £ ไมมี

• การรับฟงความเห็นและเรียนรูจากภายนอก

17. บริษัทมีการรวบรวมขอเสนอแนะ (Feedback) ของนักลงทุน หรือนักวิเคราะห

หรือผูใชขอมูลของบริษัท อยางเปนระบบ เพื่อนํามาใชปรับปรุงงาน IR

 £ มี จํานวน ................................... ครั้ง

 £ ไมมี
18. บริษัทมีการจัดทํารายงานกิจกรรมดานนักลงทุนสัมพันธ (IR Internal Report)

รวมท้ังขอเสนอแนะของนักลงทุน หรือนักวิเคราะห เพ่ือเสนอตอคณะกรรมการ

และผูบริหารระดับสูง
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 • คณะกรรมการของบริษัท

  £ มี จํานวน ................................... ครั้ง

  £ ไมมีการทํารายงาน แตมีการสื่อสารรูปแบบอื่น กรุณาระบุ

    .....................................................................................................................................................................

  £ ไมมี
 • ผูบริหารระดับสูงของบริษัท

  £ มี จํานวน ................................... ครั้ง

  £ ไมมีการทํารายงาน แตมีการสื่อสารรูปแบบอื่น กรุณาระบุ

    .....................................................................................................................................................................

  £ ไมมี
19. ผูบริหารหรือเจาหนาท่ีงานนักลงทุนสัมพันธของบริษัทไดเขาอบรมในงาน

สมัมนา หรอืหลักสตูรใดๆ ทีส่นับสนุนการทํางานของนักลงทนุสัมพนัธ ทีจ่ดั

โดยตลาดหลักทรัพยฯ ชมรมนักลงทุนสัมพันธ หรือองคกรอื่นๆ

 £ ใช จํานวน ................................... ครั้ง

  • จัดโดยตลาดหลักทรัพย กรุณาระบุงาน/หลักสูตร

    ..........................................................................................................

  • จัดโดยชมรมนักลงทุนสัมพันธ กรุณาระบุงาน/หลักสูตร

    ..........................................................................................................

  • อื่นๆ กรุณาระบุงาน/หลักสูตร

    ..........................................................................................................

 £ ไมใช
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หมวด B การดําเนินงานด�านนักลงทุนสัมพันธ� การจัดกิจกรรมนักลงทุนสัมพันธ�
ทั้งประเภทกิจกรรม ความถ่ี และช�องทางการส่ือสาร

20. บรษิทัมกีารอธบิายผลการดาํเนนิงานรายไตรมาส หรอืรายป ใหแกนกัลงทนุ

นักวิเคราะห หรือสื่อมวลชน (Quarterly or Annual Briefing หรือ

Analyst Meeting) โดยมีรายละเอียด ดงันี ้(บริษทัจะจัดเองหรือเขารวมงาน

Opportunity Day ก็ได)

 • การจัดงาน Quarterly or Annual Briefi ng หรือ Analyst Meeting

  £ มี (ถามี โปรดตอบคําถามเรื่องชวงเวลาในการจัดงานดวย)

   • จัดโดยบริษัท ................................... ครั้ง

   • เขารวมงาน Opportunity Day ของตลาดหลักทรัพยฯ

................................... ครั้ง

   • จัดโดยหนวยงานอื่น เชน บริษัทหลักทรัพย ................................... ครั้ง

  £ ไมมี
 • ชวงเวลาในการจัดงาน

  £ ภายใน 1 สัปดาหหลังประกาศงบการเงิน

  £ ภายใน 2 สัปดาหหลังประกาศงบการเงิน

  £ ภายใน 1 เดือนหลังประกาศงบการเงิน

21. บริษัทมีการออกเอกสารขาวตางๆ ที่เกี่ยวของกับการดําเนินธุรกิจ หรือ

ผลประกอบการของบริษัท ใหแกสาธารณชนท่ัวไป นักลงทุน หรือนักวิเคราะห

 £ มี
  • Quarterly Report (สรุปรายงานผลการดําเนินงานรายไตรมาส

สําหรับนักลงทุน)/Quarterly MD&A จํานวนรวม .......................... ครั้ง

  • Investor Newsletter (จดหมายขาวผูถือหุน)

จํานวนรวม ................................... ครั้ง

 £ ไมมี
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22. บรษิทัเปดโอกาสใหนกัลงทนุ หรือนกัวเิคราะห ดาํเนนิการดงัตอไปนี ้ภายใต

หลักเกณฑที่วา ขอมูลที่ใหเปนขอมูลที่ไดเปดเผยตอสาธารณะไปแลว และ

เปดโอกาสใหแกทุกคนอยางเทาเทียมกัน

 • เยี่ยมชมกิจการของบริษัท (Site Visit)

  £ มี จํานวนรวม ................................... ครั้ง

  £ ไมมี
 • เขาพบสัมภาษณ หรือพูดคุยกับผูบริหารบริษัท (Company Visit)

  £ มี จํานวนรวม ................................... ครั้ง

  £ ไมมี
23. บริษัทมีการพบนักลงทุนท้ังในประเทศ และ/หรือตางประเทศ (Roadshow)

 £ มี
  • ในประเทศ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

   � จัดโดยบริษัท ................................... ครั้ง

   � จัดโดยตลาดหลักทรัพยฯ ................................... ครั้ง

   � จัดโดยหนวยงานอื่น ................................... ครั้ง ระบุชื่อผูจัด

  • ตางประเทศ กรุณาระบุ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

   � Hong Kong จํานวน ................................... ครั้ง

   � Singapore จํานวน ................................... ครั้ง

   � US จํานวน ................................... ครั้ง

   � Europe กรุณาระบุประเทศ  ............................................................................................

    จํานวน ................................... คร้ัง

   � New Market กรุณาระบุประเทศ  ......................................................................

    จํานวน ................................... ครั้ง

 £ ไมมีการดําเนินการดังกลาว
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24. บริษัทมีชองทางใหนักลงทุนสอบถามขอมูลบริษัทผาน IR Contact

(ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

 £ หมายเลขโทรศัพท

 £ E-mail

 £ ไมมีทั้งสองชองทาง

 £ อื่นๆ โปรดระบุ  .....................................................................................................................................

25. บริษัทไดมีการเปดเผย IR Contact (ซึ่งประกอบดวยช่ือบุคคลที่ติดตอได

หมายเลขโทรศัพท และ E-mail) ใหนักลงทุนทราบ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

ในชองทางตอไปนี้

 £ Annual Report/แบบ 56-1

 £ Website ของบริษัท

 £ ไมเปดเผยทั้งสองชองทาง

26.  บริษัทมีการจัดทํา IR Product ดังตอไปน้ี (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

 £ IR Website (IR Section บน Website ของบริษัท)

 £ Annual Report/แบบ 56-1

 £ Presentations

 £ Investor Kits (ประกอบดวย Presentation, Annual report, Fact

Sheets, Brochures เปนตน)

 £ Quarterly Report (สรปุรายงานผลการดําเนนิงานรายไตรมาสสําหรับ

นักลงทุน)/Quarterly MD&A

 £ อื่นๆ โปรดระบุ  .....................................................................................................................................

27. บริษัทหลักทรัพยที่เขียนบทวิเคราะหหุนของบริษัท (Analyst Coverage)

จํานวน ................................... บริษัท
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28. กิจกรรมหรืองานนักลงทุนสัมพันธอื่นๆ ที่บริษัทไดดําเนินการนอกเหนือ

จากที่กลาวมาแลว

 £ มี ระบุกิจกรรม และ จํานวนครั้งที่ดําเนินการ

  1.   .....................................................................................................................................................................

  2.   .....................................................................................................................................................................

  3.   .....................................................................................................................................................................

 £ ไมมี
29. บริษัทไดนําขอเสนอแนะท่ีเปนประโยชนของผูถือหุน หรือนักลงทุนไปดําเนินการ

ใหเกิดผลเปนรูปธรรม โดยคํานึงถึงผลประโยชนของผูถือหุน หรือนักลงทุน

โดยรวม

 £ มี ระบุกิจกรรม การดําเนินการแกไข และผลการดําเนินการ

  1.  .....................................................................................................................................................................  

  2.  .....................................................................................................................................................................  

  3.  .....................................................................................................................................................................  

 £ ไดนําขอเสนอไปพิจารณา แตยังไมดําเนินการ เพราะยังมีขอจํากัด

บางประการ เชน เงื่อนไขดานเวลา หรือความคุมคาในการดําเนินการ

 £ ไมมี
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หมวด C ระดับของการให�ข�อมูลของบริษัทครบถ�วนและเป�นป�จจุบันใน
IR webpage

30. กรุณาระบุชื่อ Website ของบริษัท  .............................................................................................

31. ภาษาบน Website ของบริษัท (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

 £ ภาษาไทย

 £ ภาษาอังกฤษ

 £ ภาษาอื่นๆ โปรดระบุ  ......................................................................................................................

32. บริษัทมี IR Section หรือ IR Webpage บน Website ของบริษัท

 £ มี
 £ ไมมี
33. ภาษาบน IR Webpage ของบริษัท (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

 £ ภาษาไทย

 £ ภาษาอังกฤษ

 £ ภาษาอื่นๆ โปรดระบุ  ......................................................................................................................

34. ขอมูลท่ีเผยแพรบน Website หรือ IR Section/Webpage ของบริษัท

(ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

 £ 1) ขอมูลการดําเนินธุรกิจของบริษัท

 £ 2) โครงสรางผูถือหุน

 £ 3) คณะกรรมการบริษัท และผูบริหาร

 £ 4) Financial Highlight ป พ.ศ. ....................... ถึง ป พ.ศ. .......................

 £ 5) งบการเงินยอนหลัง ป พ.ศ. ....................... ถึง ป พ.ศ. .......................

 £ 6) ขอมูลรายงานตอตลาดหลักทรัพย

 £ 7) รายงานประจําป (56-2) ป พ.ศ. ....................... ถึง ป พ.ศ. .......................
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 £ 8) แบบแสดงรายการขอมูลประจําป (56-1) ป พ.ศ. .......................

   ถึง ป พ.ศ. .......................

 £ 9) ขอมูลที่นําเสนอตอนักวิเคราะห/นักลงทุน ในรูปแบบของ

   Presentation

 £ 10) ขอมูลที่นําเสนอตอนักวิเคราะห/นักลงทุน ในรูปแบบของ Web

cast และ/หรือ Web Audio

 £ 11) Management Discussion and Analysis (Quarterly)

ป พ.ศ. ....................... ถึง ป พ.ศ. .......................

 £ 12) ขอมูลการจายเงินปนผล (Dividend Information)

   ป พ.ศ. ....................... ถึง ป พ.ศ. .......................

 £ 13) ขาวประชาสัมพันธของธุรกิจ (News Releases)

 £ 14) ขาวผลประกอบการ (Earning Releases)

 £ 15) จดหมายขาวนักลงทุน (Investor Newsletter)

 £ 16) การกํากับดูแลกิจการ (Corporate Governance)

 £ 17) หนังสือเชิญประชุม AGM, EGM และรายงานการประชุม AGM,

EGM

 £ 18) ราคาหุน Real Time (Stock Price Quotation - Real Time)

 £ 19) ราคาหุนยอนหลัง Historical (Stock Price Quotation -

Historical)

 £ 20) ชองทางติดตอเจาหนาที่นักลงทุนสัมพันธ (IR Contact) เชน

ชื่อบุคคล, เบอรโทรศัพท, E-mail

 £ 21) ปฏิทินกิจกรรมงาน IR เชน Analyst Meetings, Road Shows,

Site Visit
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 £ 22) คําถามท่ีถูกถามบอย (Investor FAQ)

 £ 23) ชองทางติดตอนักวิเคราะหที่เขียนบทวิเคราะหบริษัท

(Analyst Contacts)

 £ 24) E-mail Alerts หรือ E-mail News

 £ 25) Request for More Information

 £ 26) อื่นๆ โปรดระบุ  ..........................................................................................................................

35. Update ขอมูลบน IR Section/Webpage ของบริษัท

 • กําหนดเปนงานประจําจํานวน ....................... ครั้ง / ไตรมาส

 • กรณีมีเหตุการณสําคัญ จะดําเนินการ ดังนี้

  £ ปรับทันที ภายใน 24 ชั่วโมง

  £ อื่นๆ กรุณาระบุ  ...........................................................................................................................

ขอมูลที่เปดเผยทั้งหมดจะเก็บรักษาเปนความลับ

โดยอาจมีการนําผลภาพรวมไปเปดเผยในเชิงสถิติเทาน้ัน

โปรดระบุชื่อบุคคลท่ีติดตอได กรณีที่ตลาดหลักทรัพยฯ ตองการสอบถามขอมูล

เพิ่มเติม และแจงผลประเมินตนเองเปนลายลักษณอักษรใหบริษัททราบ

ชื่อ-สกุล  .............................................................................................................................................................................

ตําแหนง  ............................................................................................................................................................................

เบอรโทรศัพท  ...............................................................................................................................................................

E-mail  ................................................................................................................................................................................





“กลยุทธที่ดีของบริษัทใหผลในแงของมูลคาเพ่ิมเพียงแคครึ่งเดียว ไมเต็มรอย 
แตถาเราส่ือสารเปน เราจะไดอีกคร่ึงหน่ึงออกมา เพราะงานนักลงทุนสัมพันธ
ชวยทําใหการกําหนดกลยุทธของบริษัทคมมากข้ึน”

ชนินท วองกุศลกิจ
ประธานเจาหนาที่บริหาร บริษัท บานปู จํากัด (มหาชน)

“หนวยงานนักลงทุนสัมพันธควรไดรับรูขอมูลสําคัญจากผูบริหาร โดยเฉพาะ
อยางยิ่ง กลยุทธและแผนงานระยะยาวของบริษัท ซึ่งจะชวยใหสามารถ
สื่อสารขอมูลสําคัญไดอยางถูกตอง ดังน้ันหนวยงานนักลงทุนสัมพันธจึงควร
มีโอกาสไดเขาประชุมหรือไดรับรายงานเก่ียวกับสิ่งที่ผูบริหารพูดคุยกัน”

เทวินทร วงศวานิช
ประธานเจาหนาที่บริหารการเงิน บริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน)

“คนที่เปนหัวหนาทีมจะตองรูกระบวนการของงานนักลงทุนสัมพันธทั้งหมด
โดยเฉพาะตองประเมินมูลคาหุนของบริษัทตัวเอง เพราะไมเชนนั้นแลวจะ
ออกไปใหขอมูลกับคนภายนอกไดอยางไรวา บริษัทของเราดีอยางไร”

ปรารถนา มงคลกุล
กรรมการ บริษัท ไมเนอรอินเตอรเนชั่นแนล จํากัด (มหาชน)

“งานนักลงทุนสัมพันธเปนงานที่มีแตคาใชจาย และอาจจะมองไดวา เปน
งานที่ไมไดสรางมูลคาเพ่ิมใหกับบริษัท เพราะฉะนั้นนักลงทุนสัมพันธจะตอง
ทําใหเห็นวา งานนักลงทุนสัมพันธมีศักยภาพในการชวยสรางมูลคาใหแก
องคกร”

กอบบุญ ศรีชัย
รองกรรมการผูจัดการอาวุโส บริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน)

สวนพัฒนางานนักลงทุนสัมพันธ ฝายพัฒนาธรรมาภิบาลเพื่อตลาดทุน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

โทร. 0 2229 2222 โทรสาร 0 2654 5414

E-mail: IRDevelopment@set.or.th
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