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สารจากกรรมการและผู�จัดการ
ตลาดหลักทรัพย�แห�งประเทศไทย

งานนักลงทุนสัมพันธเปนงานเชิงกลยุทธที่มีความสําคัญอยางยิ่งตอ
บริษัทจดทะเบียน หากผูบริหารมีความเขาใจและเห็นความสําคัญ จะ
สามารถใชงานนักลงทุนสัมพันธใหเปนสวนหนึ่งในการสรางมูลคาเพิ่มใหแก
องคกรได ทั้งนี้ การดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธไมใชเปนเพียงแคการดูแล
ใหการเปดเผยขอมูลเปนไปอยางถูกตองเทานั้น แตยังรวมถึงการรับฟง
ความคิดเห็นและขอเสนอแนะตางๆ ซึ่งสามารถนํามาใชประกอบการวางแผน
การดําเนินธุรกิจในอนาคตได

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทยเล็งเห็นถึงความสําคัญและประโยชน
ของงานนักลงทุนสัมพันธ จึงไดสงเสริมและสนับสนุนใหบริษัทจดทะเบียน
พัฒนาการดําเนินงานดานนี้มาอยางตอเนื่อง ไมวาจะเปนการจัดสัมมนา
ใหความรูตางๆ และการใหคําปรึกษาเปนรายบริษัท ซึ่งการจัดทําคูมือ
“กาวแรกสูงานนักลงทุนสัมพันธ” ฉบับนี้ก็เปนสวนหนึ่งของการสงเสริมให
ผูบริหารและผูรับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธมีความเขาใจที่มากขึ้นและ
สามารถนําความรูไปปรับใชกับองคกรได

ในการจัดทําคูมือนักลงทุนสัมพันธฉบับนี้ ตลาดหลักทรัพยฯ ไดรับ
ความรวมมือจากชมรมนักลงทุนสัมพันธแหงประเทศไทยในการพัฒนาโครงราง
และเนื้อหาโดยรวม โดยมุงหวังใหคูมือมีประโยชนสูงสุดตอบริษัทจดทะเบียน
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โดยเฉพาะอยางยิ่งบริษัทจดทะเบียนที่อยู ในชวงเริ่มตนของการพัฒนา
งานนักลงทุนสัมพันธ ซึ่งจะสามารถใชความรูขั้นพื้นฐานจากคูมือไปประกอบ
การวางแผนการทํางานและพิจารณาเลือกดําเนินกิจกรรมที่เกี่ยวของตางๆ

ทายสุดนี้ ตลาดหลักทรัพยฯ หวังวา คูมือฉบับนี้จะเปนประโยชน
ตอการศึกษาและคนควา เพื่อการพัฒนางานนักลงทุนสัมพันธของบริษัท
จดทะเบียนตามวัตถุประสงคที่ไดกําหนดไว และเชื่อมั่นวา บริษัทจดทะเบียน
ไทยจะสามารถใชงานนักลงทุนสัมพันธใหเกิดประโยชนสูงสุด ทั้งตอบริษัท
นักลงทุน และตลาดทุนไทยในภาพรวม

 

 (จรัมพร โชติกเสถียร)
 กรรมการและผูจัดการ
 ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย
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ดวยเหตุที่เรียกวา “นักลงทุนสัมพันธ” (Investor Relations หรือ IR)
หลายคนจึงอาจเขาใจวา งานนักลงทุนสัมพันธเปนงานที่มุงเนนเฉพาะการสราง
ความสัมพันธอันดีกับนักลงทุนเปนหลัก อยางไรก็ตาม งานนักลงทุนสัมพันธ
มีขอบขายและความสําคัญที่มากกวานั้น โดยหากใชอยางถูกตองและมี
ประสิทธิภาพ งานนักลงทุนสัมพันธจะสามารถเปนหนึ่งใน “กลยุทธ” ที่บริษัท
ใชเปนเครื่องมือในการสรางมูลคาใหกับบริษัทไดเปนอยางดี

“งานนักลงทุนสัมพันธ” เปรียบเสมือนการสรางสะพานเชื่อมระหวาง
บุคคลภายนอกและบริษัท ซึ่งหากเราเขาใจและใชประโยชนจากงานนี้ไดอยาง
ถูกตอง เราจะสามารถสื่อสารขอมูลที่ถูกตองไปยังกลุมเปาหมายไดอยาง
มีประสิทธิภาพ และในขณะเดียวกัน ก็สามารถรับฟงความคิดเห็นจากบุคคล
ภายนอก อันจะเปนประโยชนตอการปรับปรุงและพัฒนางานในดานตางๆ ได
ดียิ่งขึ้น

งานนักลงทุนสัมพันธ�

นักลงทุนสัมพันธจะตองใชความรูและทักษะหลายๆ ดานประกอบกัน
ไมวาจะเปนดานการเงิน การสื่อสาร การตลาด และการประชาสัมพันธ
เพื่อบริหารจัดการใหการสื่อสารไปถึงกลุมเปาหมายไดอยางมีประสิทธิภาพ
และบรรลุเปาหมายที่ตั้งไว โดย “กลุมเปาหมาย” ของนักลงทุนสัมพันธก็
ไมไดมีแต “นักลงทุน” เทานั้น แตรวมถึงคนทุกฝายที่เกี่ยวของ ไมวาในหรือ
นอกบริษัท เชน ผูบริหาร พนักงาน ผูถือหุน นักวิเคราะห นักลงทุน คูคา
ทางธุรกิจ หนวยงานกํากับดูแล สื่อมวลชน ไปจนถึงประชาชนทั่วไป

รูปแบบความสัมพันธที่นักลงทุนสัมพันธตองใชจะเปน การสื่อสาร
สองทาง (Two-Way Communication) เพราะนักลงทุนสัมพันธไมได
มีหนาที่เพียงแคการบอก “ขอเท็จจริง” ที่บริษัทอยากจะบอกเทานั้น แต
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นักลงทุนสัมพันธยังตองรับฟงความคิดเห็นและขอเสนอแนะจากคนที่มี
สวนเกี่ยวของกับบริษัทอีกดวย

การเปดรับความคิดเห็นจากภายนอกบริษัทและนํากลับมาสะทอน
ใหกับผูบริหารไดรับรูนั้น ถือเปนอีกหนึ่งภารกิจที่ทําใหงานนักลงทุนสัมพันธ
มีความสําคัญตอการกําหนดกลยุทธและการวางแผนการดําเนินงานของบริษัท
เพราะในหลายๆ ครั้ง ความเห็นที่ไดรับมานั้น จะสามารถชวยใหผูบริหาร
มองเห็นมุมมองหรือแนวทางการแกปญหาใหมๆ ซึ่งชวยใหบริษัทสามารถ
ฝาฟนปญหาและอุปสรรคตางๆ ไปได

ประโยชน�ของงานนักลงทุนสัมพันธ�

หากดําเนินงานอยางเหมาะสม งานนักลงทุนสัมพันธจะกอใหเกิด
ประโยชนไดหลายประการ ซึ่งสามารถสรุปประเด็นหลักๆ ได 3 ประการ
ดังนี้

1. ช�วยให�ต�นทุนการเงินต่ําลง

การดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธจะชวยใหนักลงทุนรูจักและเขาใจ
ศักยภาพบริษัทไดดียิ่งขึ้น หากบริษัทตองการจะระดมทุนเพิ่มขึ้น ก็ไมเปนเรื่อง
ยากที่จะทําใหมีคนสนใจซื้อหุนเพิ่มทุนของบริษัท อีกทั้งราคาที่ไดก็มีความ
เหมาะสม ทําใหบริษัทสามารถระดมทุนไดตามที่ตองการโดยไมตองออกหุน
เพิ่มในปริมาณที่มากจนเกินไป

นอกจากนี้ หากบริษัทตองการจะใชชองทางในการระดมทุนอื่นๆ เชน
ออกหุนกู บริษัทก็สามารถทําไดโดยสะดวก เพราะบริษัทเปนที่รูจักและไดรับ
ความเชื่อมั่นเปนอยางดีแลววา มีศักยภาพในการเติบโตและสามารถชําระหนี้
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ไดในอนาคต อัตราดอกเบี้ยที่จายจึงไมจําเปนตองสูงมากเทากับบริษัทที่ไมเคย
ทําการสื่อสารใดๆ กับนักลงทุนเลย

ผลการศึกษาความสัมพันธระหวางงานดานนักลงทุนสัมพันธกับตนทุน
ทางการเงินของ University of Zurich พบวา หากมีการทํางานดานนักลงทุน
สัมพันธที่ดีจะชวยลดตนทุนทางการเงินไดถึงรอยละ 1.8–2.41

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

สิ่งสําคัญที่นักลงทุนสัมพันธดําเนินการก็เพื่อใหคนที่มีสวนเกี่ยวของกับ
บริษัทมีความเขาใจขอมูลของบริษัทอยางถูกตอง ซึ่งเมื่อทุกฝายโดยเฉพาะ
ผูถือหุน นักลงทุน และนักวิเคราะห มีความเขาใจที่ถูกตองตอตัวบริษัทแลว
สิ่งที่จะตามมาคือ ราคาหุนที่ซื้อขายอยูในตลาดหลักทรัพยจะสะทอนมูลคา
ที่แทจริง (Fair Value) ของบริษัทไดดีขึ้น

3. ทําให�บริษัทได�รับรู�มุมมองจากคนภายนอก

ไมเพียงแตทําให “คนภายนอก” รูจักและเขาใจบริษัทในแงมุมที่ถูกตอง
เทานั้น งานนักลงทุนสัมพันธมีสวนสําคัญที่ทําใหผูบริหารบริษัทรับรูและเขาใจ
ความคิดเห็นของคนภายนอก โดยเฉพาะนักวิเคราะหและนักลงทุนสถาบัน
ซึ่งมักจะมีมุมมองตอทิศทางเศรษฐกิจ แนวโนมอุตสาหกรรม และขอบกพรอง
ของบริษัท อันเปนสิ่งสําคัญที่จะชวยใหบริษัทนําไปใชเปนแนวทางในการ
ปรับปรุงการดําเนินงานใหดีขึ้น

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�

ไมวาจะเปนบริษัทขนาดใหญซึ่งเปนที่สนใจของนักลงทุน หรือจะเปน
บริษัทขนาดเล็กที่นักลงทุนอาจจะไมมีความคุนเคย แตเมื่ออยูในฐานะของ
บริษัทจดทะเบียนแลว ทุกบริษัทมีความจําเปนที่จะตองมีฝายงานนักลงทุน
สัมพันธ หรือควรมีผูที่ดูแลรับผิดชอบงานดานนักลงทุนสัมพันธอยูดวย
เพื่อทําหนาที่ติดตอสื่อสารและเปดเผยขอมูลใหนักลงทุนและนักวิเคราะห
อยางสมํ่าเสมอ

เหตุผลสําคัญอยางหนึ่ง คือ “ความรับผิดชอบ” ที่จะเปดเผยขอมูลที่
ถูกตอง เพียงพอ และทันเวลา เพื่อใชประกอบการตัดสินใจลงทุน

บริษัทหลายแหงอาจจะเลือกดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธเฉพาะเมื่อ
มีความจําเปน เชน ตองการระดมทุนเพิ่มเติม ซึ่งการสรางความสัมพันธ
แบบชั่วคราวเชนนี้ มักจะทําใหการทํางานของนักลงทุนสัมพันธไมประสบ
ความสําเร็จ เพราะความสัมพันธที่ดีและความเชื่อมั่นที่มีตอบริษัทไมสามารถ
สรางไดภายในเวลาอันสั้น สิ่งที่ตามมา คือ ราคาหุนไมสะทอนมูลคาที่แทจริง
แมวาบริษัทจะมีผลการดําเนินงานที่ดี

ดวยเหตุนี้ บริษัทจดทะเบียนจึงควรดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธอยาง
เพียงพอและสมํ่าเสมอ เชน การใหขอมูลแกนักวิเคราะห หากนักวิเคราะห
มีขอมูลที่เหมาะสมและตอเนื่อง นักวิเคราะหก็จะสามารถสงตอขอมูลของ
บริษัทผานบทวิเคราะห ซึ่งจะชวยใหราคาหลักทรัพยสะทอนมูลคาที่แทจริง
ไดมากขึ้นในที่สุด
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กิจกรรมนักลงทุนสัมพันธมีความสําคัญอยางยิ่งตอบริษัทจดทะเบียน
นักลงทุนทุกประเภท และตลาดทุน ในบทนี้จะอธิบายถึงบทบาทหนาที่และ
ความรับผิดชอบของนักลงทุนสัมพันธรวมถึงความสําคัญของนักลงทุนสัมพันธ
ที่มีตอบริษัทจดทะเบียน

สื่อสารกับกลุ�มเป�าหมาย

นักลงทุนสัมพันธเปนตัวแทนในการสื่อสารทั้งกับผู ถือหุ น นักลงทุน
สถาบัน นักลงทุนรายบุคคล บริษัทหลักทรัพย ผูสื่อขาว และประชาชนท่ัวไป
ที่สนใจในหลักทรัพยของบริษัท ซึ่งการเปดเผยขอมูลตอผู ที่ตองการขอมูล
และนักลงทุนแตละประเภทน้ันอาจมีความแตกตางกัน ขึ้นอยูกับความตองการ
และวัตถุประสงคของผู ใช ทั้งนี้ ในการสื่อสารกับบุคคลแตละกลุ ม แมวา
สาระสําคัญของขอมูลจะเหมือนกันแตนักลงทุนสัมพันธต องรู จักวิธีการ
รูปแบบ  และปริมาณข อมูลที่นํา เสนอ  เช น  โดยทั่ วไป  นักวิ เคราะห 
และนักลงทุนสถาบันมักจะตองการขอมูลผลประกอบการของบริษัทใน
รายละเอียดเชิงลึกสําหรับทําแบบจําลองทางการเงิน (Financial Model)
เพ่ือนํามาวิเคราะห ประมาณการงบการเงิน รวมถึงประเมินมูลคาหุ น
ในขณะที่นักลงทุนรายยอยและผู สื่อขาวมักตองการขอมูลสรุปในภาพรวม
และการวิเคราะหแบบกวางๆ

นักลงทุนสัมพันธสามารถสื่อสารผานชองทางและวิธีการที่หลากหลาย
เชน การจัดประชุมนักวิเคราะหและการพบปะกับนักลงทุนสถาบัน ซึ่งการ
ใหขอมูลหรือการเปดเผยขอมูลจะตองทําอยางสมํ่าเสมอ ครบถวน ถูกตอง
ทันสถานการณ เปนขอเท็จจริงทั้งเชิงบวกและลบ ทั้งนี้ การเปดเผยขอมูล
ที่สมบูรณจะชวยใหประมาณการและความคาดหวังของนักวิเคราะหและ
นักลงทุนตอผลประกอบการของบริษัททั้งปจจุบันและในอนาคตมีความ
ถูกตองและใกลเคียงกับความจริงมากขึ้น
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นอกจากนี้ การเปดเผยขอมูลตองดําเนินการอยางทั่วถึงและเปนธรรม
แมวาความตองการขอมูลของกลุมคนแตละกลุมอาจแตกตางกัน โดยนักลงทุน
สัมพันธสามารถใหขอมูลที่ละเอียดขึ้นแกผูใชขอมูลได เพื่อขยายความใน
ประเด็นที่บริษัทไดเคยเปดเผยไปแลว ดังนั้น นักลงทุนสัมพันธจะตองมี
ความรูความเขาใจอยางดีในขอมูลที่จะเปดเผย และตองรูวาขอมูลอะไรบาง
ที่สามารถเปดเผยไปยังบุคคลภายนอกได อยางไรก็ดี ขอมูลที่จะเปดเผย
ไมวาจะเปนเรื่องแผนการดําเนินงาน งบประมาณ และแผนการดําเนินงาน
ในอนาคตนั้น จะตองไดรับอนุญาตจากผูบริหารระดับสูง หรือผูรับผิดชอบ
งานนักลงทุนสัมพันธและตองเปนไปตามนโยบายการเปดเผยขอมูลของบริษัท
ดวย รวมถึงเปนการเปดเผยขอมูลที่สอดคลองกับกฎ ระเบียบ ขอบังคับของ
สํานักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพยฯ

สะท�อนความเห็นจากคนนอกสู�ผู�บริหาร

นักลงทุนสัมพันธใชวิธีการสื่อความแบบ การสื่อสารสองทาง (Two-way
Communication) นอกจากการใหขอเท็จจริงแลว นักลงทุนสัมพันธยัง
ตองทําหนาที่เปนสื่อกลางในการรับฟงความคิดเห็นและขอเสนอแนะจากบุคคล
ทีม่สีวนเกีย่วของกบับรษิทั และนาํเสนอใหแกผูบรหิารและคณะกรรมการบรษิทั
รับทราบ นักวิเคราะหและนักลงทุนมีโอกาสรูจักบริษัทจดทะเบียนทั่วโลก
และมีฐานขอมูลที่ดี ทําใหการพบปะกันเปนประโยชนกับทั้ง 2 ฝาย ทั้งนี้
การรับมุมมอง ความคิด และขอเสนอแนะดีๆ จากบุคคลตางๆ ไมไดจํากัด
อยูเฉพาะขอมูลที่เกี่ยวกับบริษัทโดยตรง เชน กลยุทธ หรือ โครงสรางธุรกิจ
ของบริษัทเทานั้น แตยังรวมถึงมุมมองที่มีตอภาวะอุตสาหกรรมและภาวะ
เศรษฐกิจ ทําใหสามารถนํามาวิเคราะหและใชประกอบการตัดสินใจและ
กําหนดกลยุทธของบริษัทไดอีกดวย
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มีส�วนร�วมในกระบวนการกําหนดกลยุทธ�

เพื่อใหกิจกรรมนักลงทุนสัมพันธดําเนินการไดอยางมีประสิทธิภาพ
นักลงทุนสัมพันธควรจะมีบทบาทในการปฏิบัติงานอยางใกลชิดรวมกับผูบริหาร
ระดับสูงหรือเปนสวนหนึ่งในคณะผูบริหารระดับสูงของบริษัท เพราะนอกจาก
จะสามารถใหความเห็นที่ไดรับมาจากมุมมองของบุคคลตางๆ แลว ยังทําให
เขาใจถึงทิศทาง นโยบาย วิสัยทัศนทางธุรกิจ และผลการดําเนินงานของ
บริษัทไดเปนอยางดี ซึ่งจะชวยใหสามารถตอบขอซักถามของนักลงทุนและ
นักวิเคราะหไดอยางชัดเจนมากยิ่งขึ้น ทําใหการดําเนินกิจกรรมของนักลงทุน
สัมพันธมีความนาเชื่อถือมากขึ้น

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

นักลงทุนสัมพันธควรจัดเตรียมขอมูล ใหคําแนะนํา รวบรวมและ
เก็บรักษาขอมูลขาวสารตางๆ ทั้งหมดของบริษัทที่ไดเผยแพรสูสาธารณชน
และขอมูลในระหวางการประชุมกับนักวิเคราะหหลักทรัพยหรือการประชุม
ทางโทรศัพท ใหแกผูที่ทําหนาที่เปน “โฆษก” ประจําบริษัท (Spokesperson)
และคณะผูบริหารระดับสูง เพื่อปองกันการเปดเผยขอมูลที่ผิดพลาดหรือ
ไมถูกตองได สิ่งที่สําคัญ คือบุคคลดังกลาวจะตองใหขอมูลที่ถูกตองและ
เปนไปในทิศทางเดียวกัน ดังนั้น บริษัทจึงควรกําหนดนโยบายการเปดเผย
ขอมูล (Disclosure Policy) ใหชัดเจน

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังมีหนาที่รวบรวมขอมูลขาวสารตางๆ
เชน ขอมูลขาวสารในตลาดทุน ขอมูลที่เกี่ยวของกับการดําเนินธุรกิจของบริษัท
ฐานขอมูลของผูถือหุนและนักลงทุนของบริษัท ความคิดเห็นของนักลงทุน
ที่มีตอบริษัท ขอมูลขาวเกี่ยวกับบริษัทตามสื่อตางๆ ขอมูลเกี่ยวกับคูแขง
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ของบริษัท และงานวิจัยหรือบทวิเคราะหหลักทรัพยที่เกี่ยวของ เพื่อใชเปน
ขอมูลประกอบการตัดสินใจและกําหนดนโยบายของบริษัท

ดูแลนักลงทุน

เนื่องจากนักลงทุนแตละกลุมมีความตองการที่แตกตางกัน นักลงทุน
สัมพันธจึงควรใชฐานขอมูลดานนักลงทุนวิเคราะหวา นักลงทุนมีพฤติกรรม
การลงทุนเปนอยางไร เพราะเหตุใดจึงใหความสนใจบริษัท เพื่อกําหนดกลยุทธ
การบริหารจัดการดูแล และสื่อสารไดอยางมีประสิทธิภาพมากที่สุด

สร�างความน�าเช่ือถือให�แก�บริษัท

ความนาเชื่อถือเปนหัวใจของงานนักลงทุนสัมพันธ และเปนรากฐาน
สําคัญของความสําเร็จในองคกร นักลงทุนสัมพันธสามารถสรางความนาเชื่อ
ถือใหแกบริษัทของตนได โดยการรายงานขอมูลที่เปนจริง ถูกตอง ครบถวน
และมีการเปดเผยขอมูลที่ตอเนื่องอยางเปนระบบ
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IR

งานนักลงทุนสัมพันธ�คืออะไร

แต�งานนักลงทุนสัมพันธ�คือ…
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หนาที่สําคัญประการหนึ่งของ “นักลงทุนสัมพันธ” คือการติดตอสื่อสาร
กับบุคคลที่ เกี่ยวของหลายกลุมทั้งในและนอกบริษัท บุคคลดังกลาวมี
“ความตองการและพฤติกรรม” ที่แตกตางกัน ตามรายละเอียดดังตอไปนี้

นักลงทุน

เพื่อใหสามารถสื่อสารกับนักลงทุนไดอยางมีประสิทธิภาพและตรง
เปาหมาย นักลงทุนสัมพันธควรทําความรูจักนักลงทุนแตละกลุม ทั้งนี้
เราสามารถแบงกลุมนักลงทุนออกเปน 2 ประเภทใหญๆ ไดแก

1. นักลงทุนรายบุคคล

ในกลุมนี้มีทั้งนักลงทุน “รายยอย” และ นักลงทุน “รายใหญ” ที่มี
พฤติกรรมการซื้อขายตางกัน บางรายซื้อขายหุนทุกวัน หรือซื้อขายบอย
โดยไมมีวัตถุประสงคที่จะถือหุนในบริษัทเปนระยะเวลานาน และคาดหวัง
ผลตอบแทนในระยะสั้น บางรายเปนผูถือหุนระยะยาว มีวัตถุประสงคที่จะ
ถือหุนในระยะเวลาหนึ่ง และจะขายออกเมื่อไดรับผลตอบแทนตามเปาหมาย
ที่คาดการณไวแลว

การสื่อสารกับนักลงทุนในกลุมนี้ นักลงทุนสัมพันธสามารถสื่อสารผาน
สื่อสาธารณะ ผานทางนักวิเคราะหของบริษัทหลักทรัพย หรือผานทาง
เว็บไซต “นักลงทุนสัมพันธ” ของบริษัท และสิ่งสําคัญคือ การสื่อสารจะตอง
ทําอยางสมํ่าเสมอและทันตอเหตุการณ

2. นักลงทุนสถาบัน

นักลงทุนสถาบันจะประกอบไปดวยนักลงทุนสถาบันในประเทศและ

ตางประเทศ เชน กองทุนรวม กองทุนสํารองเลี้ยงชีพ กองทุนประกันสังคม
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บริษัทประกัน ธนาคารพาณิชย บริษัทหลักทรัพย เปนตน นักลงทุนกลุมนี้
จะทําการวิเคราะห รวมถึงคาดการณผลตอบแทนที่จะไดรับกอนการตัดสินใจ
ลงทุน

ตัวอยางประเภทของหุนที่นักลงทุนสนใจ

• หุนทีม่อีตัราการเตบิโตสงู (Growth Stock) คอื หุนทีม่กีารเตบิโต
ของรายไดสูง นักลงทุนมักคาดหวังกําไรจากราคาหุนที่จะปรับสูงขึ้น

ในอนาคต โดยไมไดใหความสนใจกับการจายเงินปนผล

• หุนคุณคา (Value Stock) คือ หุนที่มีราคาตํ่ากวาปจจัยพื้นฐาน

หรือมูลคาที่แทจริง โดยอาจจะเปนบริษัทที่ดีแตไมไดรับความสนใจ

จากนักลงทุนสวนใหญ

• หุนปนผล (Dividend Stock) คือ หุนของบริษัทที่มีความมั่นคง

และมีอัตราการจายเงินปนผลสูงอยางสมํ่าเสมอ นักลงทุนมักลงทุน

ระยะยาวและคาดหวังผลตอบแทนจากเงินปนผลอยางตอเนื่อง

นักวิเคราะห�

นักวิเคราะหทั้งจากบริษัทหลักทรัพยที่ทําหนาที่ใหคําแนะนําดาน
การลงทุนแกนักลงทุนบุคคล รวมถึงนักวิเคราะหที่ทํางานใหกับนักลงทุน
สถาบัน สวนใหญตองการขอมูลโดยละเอียดจากบริษัท นักวิเคราะหจึง
สื่อสารกับนักลงทุนสัมพันธหรือพบผูบริหารเพื่อรวบรวมขอมูลและนําไป
วิเคราะหเพื่อประเมินราคาเปาหมาย (Target Price) นักวิเคราะหมีอิทธิพล
ตอการตัดสินใจของนักลงทุนที่ไมมีโอกาสไดติดตอสื่อสารกับนักลงทุนสัมพันธ
หรือผูบริหารของบริษัทโดยตรง นักวิเคราะหจึงเปนอีกชองทางหนึ่งที่สําคัญ
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ที่บริษัทสามารถสื่อสารขอมูลใหแกนักลงทุนได

อยางไรก็ตาม นักลงทุนสัมพันธมีหนาที่ในการใหขอมูล แตไมควรแสดง
ความคิดเห็นตอบทวิเคราะหหรือความคิดเห็นของนักวิเคราะห และไมควร
เลือกปฏิบัติกับนักวิเคราะหรายใดรายหนึ่งเปนกรณีพิเศษ

ผู�บริหาร

นอกจากจะทําหนาที่เปนนักลงทุนสัมพันธเองแลว ผูบริหารของบริษัท
จะตองใหการสนับสนุนและใหความสําคัญกับนักลงทุนสัมพันธ ไมวาจะเปน
เรื่องขอมูล งบประมาณ และเวลา ทั้งนี้ นักวิเคราะหและนักลงทุนตองการ
พบและพูดคุยกับผูบริหารเพื่อใหไดขอมูลในอีกมุมมองหนึ่ง เชน ทิศทาง
นโยบาย กลยุทธ และวิสัยทัศนของบริษัท เพื่อใหเกิดความเชื่อมั่นในตัวบริษัท

หน�วยงานในองค�กรและพนักงาน

ในฐานะที่นักลงทุนสัมพันธเปนสื่อกลางระหวางบริษัทกับนักลงทุน
และนกัวเิคราะห จงึตองมกีารตดิตอสือ่สารกบัพนกังานและหนวยงานในองคกร
เชน ฝายบัญชีการเงิน ฝายวางแผนและพัฒนาธุรกิจ ฝายสื่อสารองคกร
ฝายเลขานุการบริษัท และฝายตรวจสอบภายใน เปนตน เพื่อใหไดมาซึ่งขอมูล
สําหรับนักลงทุนและนักวิเคราะห หรือขอมูลที่ตองเปดเผย

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังควรนําขอมูลที่บริษัทไดเปดเผยมาสื่อสาร
ใหพนักงานไดรับรู เพื่อใหมีความเขาใจไปในทิศทางเดียวกัน อยางไรก็ตาม
การเปดเผยขอมูลใหพนักงานตองเปนไปตามนโยบายของบริษัท ซึ่งกําหนด
ไววาจะสื่อสารใหพนักงานรับรูไดในระดับใดบาง
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หน�วยงานกํากับดูแล

หนวยงานหลักซ่ึงกํากับดูแลบริษัทจดทะเบียนประกอบดวย 1. สํานักงาน
คณะกรรมการกํากับหลักทรัพย และตลาดหลักทรัพย  (ก .ล .ต . )  และ
2. ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย โดยสํานักงาน ก.ล.ต. จะทําหนาที่
กํ ากับดูแลให การ ซ้ือขายหลักทรัพย  ในตลาดหลักทรัพย  เป นไปด วย
ความเรียบร อยและเป นธรรม  ซึ่ งรวมถึงการพิจารณาคุณสมบัติของ
หลักทรัพยและบริษัทที่จะเสนอขายหลักทรัพยใหมีความเหมาะสมตาม
เกณฑที่กําหนดไว สวนตลาดหลักทรัพยฯ จะทําหนาท่ีเปนศูนยกลางการ
ซื้อขายหลักทรัพยและดูแลการเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียน

นักลงทุนสัมพันธตองศึกษาขอกําหนดและปฏิบัติตามเกณฑที่กําหนดไว
นอกจากนี้ ยังตองติดตามการเปลี่ยนแปลงขอกําหนดตางๆ รวมถึงการปรับปรุง
หลักเกณฑตางๆ ใหทันสมัยอยูเสมอ

สถาบันจัดอันดับความน�าเช่ือถือ

หากบริษัทจดทะเบียนจะระดมทุนโดยการออกตราสารหนี้ จําเปนตอง
ไดรับการจัดอันดับความนาเชื่อถือจากสถาบันจัดอันดับความนาเชื่อถือ
หรือบริษัทจัดอันดับเครดิต เชน MOODY’S, S&P, FITCH, TRIS และ JCR
นักลงทุนสัมพันธจึงมีสวนรวมในการจัดเตรียมขอมูลของบริษัทใหกับสถาบัน
จัดอันดับเครดิต เพื่อใชประกอบการวิเคราะหการจัดอันดับความนาเชื่อถือ
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นอกจากนี้ ยังมีกลุมบุคคลที่นักลงทุนสัมพันธไมไดเกี่ยวของโดยตรง
แตเปนกลุมที่มีความสําคัญตอบริษัท ไดแก สื่อมวลชน และคณะกรรมการ
บริษัท

สื่อมวลชน

แมวานักลงทุนสัมพันธจะไมไดติดตอหรือใหขอมูลกับสื่อมวลชน
โดยตรง เนื่องจากงานดังกลาวเปนหนาที่ของฝายประชาสัมพันธของบริษัท
แตสื่อมวลชนถือเปนชองทางการสื่อสารที่ทรงพลัง เพราะบริษัทสามารถ
สื่อสารขอความและขอมูลไปถึงคนในวงกวาง โดยเฉพาะอยางยิ่งนักลงทุน
รายยอย

ดังนั้น การใหขอมูลที่ถูกตอง ครบถวน และเขาใจงาย แกสื่อมวลชน
โดยผานฝายประชาสัมพันธของบริษัท เปนสิ่งที่นักลงทุนสัมพันธตองให
ความสําคัญ ไมนอยกวาการใหขอมูลแกกลุมบุคคลอื่นๆ ที่นักลงทุนสัมพันธ
มีสวนเกี่ยวของโดยตรง เพื่อใหสื่อมวลชนสามารถนําขอมูลที่ไดรับ “สงตอ”
ไปใหกับสาธารณชนในวงกวางไดถูกตองมากที่สุด

ขอมูลที่นักลงทุนสัมพันธควรเปดเผยตอสื่อมวลชนนั้น มักจะเปนขอมูล
ในภาพรวมมากกวาขอมูลในเชิงลึกหรือตัวเลขที่นักลงทุนสัมพันธใหแก
นักวิเคราะห ตัวอยางเชน โครงสรางและลักษณะการดําเนินธุรกิจ แนวโนม
ในการเติบโต รวมถึงโอกาสและผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจของบริษัท
เปนตน
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คณะกรรมการบริษัท

ขอมูลสําคัญของบริษัทที่นักลงทุนสัมพันธจะนําไปเปดเผยสูสาธารณชน
จะตองไดรับการรับรองและกํากับดูแลจากคณะกรรมการบริษัท เพื่อใหขอมูล
ที่ออกจากบริษัทมีความถูกตอง เพียงพอ และทันเวลา เพื่อประโยชนสูงสุด
ของผูถือหุน ดังนั้น คณะกรรมการบริษัทจึงเปนกลุมบุคคลอีกกลุมหนึ่งที่
นักลงทุนสัมพันธจะตองใหความสําคัญ โดยนักลงทุนสัมพันธควรมีโอกาส
เขารวมการประชุมคณะกรรมการบริษัท เพื่อใหเกิดความเขาใจในทิศทาง
และกลยุทธการดําเนินธุรกิจ และทําหนาที่กระบอกเสียงของบริษัทไดอยาง
ถูกตองและมีประสิทธิภาพ

ในขณะเดียวกัน เมื่อบริษัทไดรับความคิดเห็นจากบุคคลภายนอก
นักลงทุนสัมพันธยั งสามารถนําความคิดเห็นดั งกลาวมานํา เสนอตอ
คณะกรรมการบริษัท เพื่อใชเปนขอมูลในการบริหารงานและกําหนดทิศทาง
และกลยุทธของบริษัท เพื่อการบริหารงานที่มีประสิทธิภาพยิ่งขึ้นได
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การประเมินมูลค�าหุ�น
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“รู� ไหมว�า ราคาหุ�น ของบริษัทควรเป�นเท�าไร”

หากนักลงทุนสัมพันธไมรูวา “มูลคาที่แทจริง” ของบริษัทเปนเทาไร
คงไมสามารถทําใหราคาหุนสะทอนความเปนจริงไดอยางที่ตองการ แมวา
หนาที่ในการประเมินมูลคาหุนอาจจะไมใชหนาที่ของนักลงทุนสัมพันธ แต
คงจะดี หากนักลงทุนสัมพันธเขาใจที่มาที่ไปของ “มูลคาที่แทจริง”

อะไรคือ “มูลค�าที่แท�จริง”

มูลคาที่แทจริง หรือ มูลคายุติธรรม (Fair Value) คือ มูลคาที่ควรเปน
ของบริษัท ที่ประเมินไดจากปจจัยพื้นฐานของบริษัท ซึ่งการประเมินมูลคา
ที่ดีจะตองประเมินดวยใจเปนธรรม สมเหตุสมผล และไมเอนเอียง เพราะ
ไมเชนนั้นมูลคาที่ประเมินไดจะไมใช “มูลคายุติธรรม”

นักลงทุนจะนํามูลคาที่แทจริงไปเปรียบเทียบกับราคาหุนที่ซื้อขายใน
ตลาดหลักทรัพย เพื่อตัดสินใจวา ควรจะซื้อขายหุนตัวนั้นหรือไม โดยหาก
ราคาตลาดตํ่ากวามูลคาที่แทจริง นักลงทุนจะตัดสินใจซื้อ เพื่อหวังวาในอนาคต
ราคาหุนจะปรับเพิ่มขึ้นมาจนใกลเคียงกับมูลคาที่แทจริง ในทางตรงกันขาม
อาจตัดสินใจขายเมื่อราคาตลาดสูงกวามูลคาที่แทจริงในปจจุบัน

ภารกิจของนักลงทุนสัมพันธคือ การใหขอมูลที่ถูกตองและเปนจริง
เพื่อทําใหราคาหุนที่ซื้อขายกันอยูในตลาดหลักทรัพยสะทอนมูลคาที่แทจริง
ของบริษัท

อยางไรก็ตาม การประเมินมูลคาหุนมีอยูหลายวิธี ซึ่งบริษัทที่อยูใน
อุตสาหกรรมที่แตกตางกัน และอยูในชวงของวงจรธุรกิจ (Business Life
Cycle) ที่ตางกัน อาจจะใชวิธีการประเมินมูลคาหุนที่แตกตางกัน และ
วิธีประเมินที่แตกตางกันนั้น อาจทําให “มูลคาที่แทจริง” แตกตางกันไปดวย
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วิธีการประเมินมูลค�าหุ�น

ในการประเมินมูลคาหุน นักวิเคราะหหลักทรัพยจะใชวิธีที่แตกตางกัน
ไปตามลักษณะของธุรกิจและอุตสาหกรรม ซึ่งวิธีการประเมินมูลคาหุนที่เปนที่
นิยมสําหรับนักวิเคราะหหลักทรัพย สามารถสรุปได ดังนี้

1. วิธีการคิดลดกระแสเงินสด (Discounted Cash Flow หรือ DCF)

2. วิธีการเปรียบเทียบกับบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมเดียวกัน (Peer
Group Comparison)

3. วิธีรวมสวนของกิจการ (Sum of the part)

อยางไรก็ดี ในแตละวิธี มีขอดีและขอเสียที่แตกตางกัน ขึ้นกับ
ความละเอียดและความเพียงพอของขอมูลที่นํามาใชในการประเมินมูลคาหุน

1. วิธีการคิดลดกระแสเงินสด เปนการคํานวณหามูลคาปจจุบัน (Net
Present Value) ของกระแสเงินสดในอนาคตของบริษัท โดยใชตนทุนการเงิน
มาเปนสวนลด (Discount Rate)

ทั้งนี้ การประเมินมูลคาหุนวิธีนี้อยูบนพื้นฐานแนวคิดที่วา การลงทุนใน
กิจการใดกิจการหนึ่งจะตองสรางรายได ซึ่งเปนเงินสดใหแกนักลงทุนนับตั้งแต
วันนี้ไปจนถึงวันที่เลิกกิจการ

โดยรายไดที่นักลงทุนคาดหวังนี้ ประกอบดวยเงิน 2 สวน คือ กระแส
เงินสดอิสระ (Free Cash Flow) ที่จะไดรับตลอดอายุของกิจการ บวกกับ
มูลคาเมื่อเลิกกิจการ (Terminal Value) โดยที่กระแสเงินสดอิสระ คือ กระแส
เงินสดจากการดําเนินงานที่เหลือ หลังจากหักรายจายจากการลงทุน

อยางไรก็ดี นักลงทุนตองการจะรูวา เงินทั้งหมดที่จะไดรับในอนาคตนั้น
จะมีคาเทาไรในปจจุบัน ซึ่งมูลคาในปจจุบันนี้เองที่จะเปน “มูลคาที่แทจริง”
ของบริษัท
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แนนอนวา มูลคาของเงิน 100 บาทที่จะไดรับในอนาคต จะตองมีคา
นอยกวาเงินที่ไดรับ 100 บาทในวันนี้ เพราะคาของเงินจะเปลี่ยนแปลงไป
ตามเวลา (Time Value of Money)

ตัวอยางเชน ถามีคนบอกวา จะใหเงิน 100 บาท โดยใหเลือกวาจะ
รับเงิน 100 บาทในวันนี้ หรือจะรับเงินจํานวนเดียวกันในอีก 5 ปขางหนา
เราจะเลือกแบบไหน… ซึ่งนาจะตอบไดแบบไมตองคิดนานเพราะใครๆ ก็ตอง
เลือกที่จะไดเงินวันนี้ เพราะเราสามารถนําเงิน 100 บาทที่ไดรับวันนี้ไปหา
ผลตอบแทนใหงอกเงยออกมาไดมากกวา 100 บาท

ในทางกลับกัน คนที่จะใหเงินเรา 100 บาท ในอีก 5 ปขางหนาก็รู
เชนกันวา ถาจะใหเงินเราวันนี้ ก็ไมจําเปนตองใหครบ 100 บาท เพราะเราจะ
สามารถนําไปหาผลตอบแทนจนทําใหคาของเงินเพิ่มขึ้นมาเปน 100 บาทได
แตจะใหเงินกี่บาทขึ้นอยูกับวา ผลตอบแทนที่คาดวาจะไดในชวง 5 ปนี้จะ
เปนเทาไร

ยิ่งผลตอบแทนสูงๆ จะยิ่งทําใหเงินที่จะไดรับในวันนี้ “ลดลง” ไป เชน
ถาผลตอบแทนในชวง 5 ปขางหนาเทากับ 4% ตอป เงินที่จะได 100 บาทใน
อีก 5 ปขางหนาจะลดเหลือ 82 บาทในวันนี้ แตถาผลตอบแทนเพิ่มเปน 5%

วันน้ี อีก 5 ป�

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

100 บาท 100 บาท
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ตอป เงินที่จะไดวันนี้จะลดลงไปอีกเหลือเพียง 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

จากตัวอยางขางตน นักวิเคราะหใชหลักการนี้ในการประเมินมูลคา
ที่แทจริงของบริษัทเชนกัน แตสิ่งที่นํามาลดมูลคาของกระแสเงินสดที่จะ
ไดรับในอนาคตไมใชผลตอบแทน แตเปน “ตนทุนทางการเงิน” ของบริษัท
เพราะฉะนั้นบริษัทที่มีตนทุนทางการเงินสูงๆ จะยิ่งทําใหมูลคาที่แทจริงของ
บริษัทลดลงไปดวย

ข�อดีของวิธีคิดลดกระแสเงินสด

1. เปนการคํานวณที่ไดมูลคาหุนที่สมเหตุสมผลตามหลักทฤษฎี

2. เปนการคํานวณที่มองรอบดาน ทั้งสินทรัพย หนี้สิน และรายไดใน
ปจจุบัน ประกอบกับยังวิเคราะหผลประกอบการที่คาดวาบริษัทจะไดรับใน
อนาคต ตลอดจนระยะเวลาในการดําเนินธุรกิจ และความเสี่ยง

ข�อเสียของวิธีคิดลดกระแสเงินสด

1. มลูคาทีไ่ดจะขึน้อยูกบั “สมมตฐิาน” ของตวัเลขแตละตวัทีน่กัวเิคราะห
นํามาใช ซึ่งสมมติฐานที่ตางกันจะไดมูลคาที่ตางกัน เพราะหากมองโลกใน
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แงดีเกินไป มูลคาที่ประเมินไดก็จะสูงกวาความเปนจริง แตหากมองโลก
ในแงลบจนเกินไป มูลคาที่ไดก็จะตํ่ากวาความเปนจริง ทําใหมูลคาที่ไดจะ
ขึ้นอยูกับมุมมองของผูวิเคราะหดวย

2. หากไมมีขอมูลที่เพียงพอ จะไมสามารถใชวิธีการนี้ในการคํานวณได
ดังนั้น นักวิเคราะหสวนหนึ่งจึงไมนิยมใชวิธีการนี้ในการคํานวณ

ขอมูลเสริมสําหรับ DCF

ในการประเมินมูลคาดวยการคิดลดกระแสเงินสด ผูประเมิน
หลักทรัพยตองศึกษาทางเลือกในการประเมินหลักทรัพยในแตละ
ประเด็นวา ควรใชกระแสเงินสดประเภทใด และควรจะใชอัตราคิดลด
แบบใด จึงจะเหมาะสมกับหลักทรัพยที่จะทําการประเมิน สําหรับการ
เลือกใชกระแสเงินสดในการประเมินมูลคานั้น โดยทั่วไปแลว สามารถ
เลือกใชกระแสเงินสดในการคิดลดมูลคาได 2 รูปแบบ ดังนี้

1. การประเมินมูลคาหุนสามัญโดยใชเงินปนผล (Dividend
Stream of Cash Flow) เปนแนวคิดขั้นพื้นฐานในการ
ประเมินมูลคาหลักทรัพย เพราะเงินปนผลเปนกระแสเงินสด
ที่ผูถือหุนจะไดรับโดยตรงจากกิจการ ทั้งนี้ แบบจําลองการ
คิดลดเงินปนผลจะมีความเหมาะสมในเงื่อนไข ดังตอไปนี้

• ธุรกิจนั้นๆ มีการจายเงินปนผลในปจจุบันอยูแลว และมี
ขอมูลของการจายเงินปนผลในอดีตที่ผานมา

• การจายเงินปนผลของบริษัทมีความสัมพันธกับมูลคาของ
กิจการหรือสัมพันธกับผลประกอบการของบริษัท
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• ไมมีผูถือหุนรายใดสามารถกดดันหรือครอบงําการจายปนผล
ใหเบี่ยงเบนไปจากอัตราที่ควรจะเปนได

2. การประเมินมูลคาหุนสามัญโดยใชกระแสเงินสดอิสระ (Free
Cash Flow) เปนแนวคิดในการประเมินมูลคาโดยใชกระแส
เงินสดที่เหลือจากรายจายตางๆ ของกิจการ ซึ่งมี 2 รูปแบบ
ดวยกัน คือ

• กระแสเงินสดอิสระของกิจการ (Free Cash Flow to the
Firm หรือ FCFF) หมายถึง กระแสเงินสดที่ไดหักคาใชจาย
ลงทุน (Capital Expenditure) เอาไวแลว ดังนั้น จึงเปน
กระแสเงินสดที่ปราศจากพันธะในการนําไปใชเพื่อใหธุรกิจ
ดําเนินงานตอไป จะเห็นไดวา กระแสเงินสดอิสระของกิจการ
จึงเปนกระแสเงินสดที่สามารถคืนใหกับเจาของเงินทุนไมวา
จะเปนเจาหนี้หรือผูถือหุน โดยที่ไมทําใหการดําเนินธุรกิจ
ตองหยุดชะงัก

• กระแสเงินสดอิสระของผูถือหุน (Free Cash Flow to
Equity หรือ FCFE) หมายถึง กระแสเงินสดที่หักคาใชจาย
ลงทุน และปรับดวยกระแสเงินสดสุทธิที่มาจากการกอหนี้
(กระแสเงินสดสุทธิของดอกเบี้ยจายและการจายคืนเงินตน
และการออกหุนกูใหม) ดังนั้น กระแสเงินสดสุทธินี้จึงเปน
กระแสเงินสดอิสระที่เปนของเจาของหรือผูถือหุนสามัญ
ของธุรกิจเทานั้น

ในปจจุบัน วิธีการประเมินมูลคาหุนสามัญดวยกระแสเงินสดอิสระ
(ทั้งตอกิจการและตอผูถือหุน) เปนวิธีการที่ไดรับความนิยมมากกวา
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การประเมินดวยการคิดลดเงินปนผล โดยสาเหตุหลักเปนเพราะ
กระแสเงินสดอิสระเปนขอมูลที่สามารถหาไดทุกปหรือสามารถที่จะ
หาขอมูลในอดีตของกระแสเงินสดอิสระไดงายกวาการหาขอมูล
เงินปนผลซึ่งมีการจายหรือไมจายในบางป

2. วิธีการเปรียบเทียบกับบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมเดียวกันเปน
วิธีการคํานวณมูลคาโดยเปรียบเทียบกับบริษัทที่อยูในอุตสาหกรรมเดียวกัน
หรือใกลเคียงกัน โดยใชอัตราสวนทางการเงินโดยเฉลี่ยของกลุมมาคํานวณหา
มูลคาที่ควรเปนของบริษัท โดยอัตราสวนทางการเงินที่นํามาใชเปรียบเทียบ
และเปนที่นิยมของนักวิเคราะหหลักทรัพย ไดแก

 2.1 อัตราสวนราคาหุนตอกําไรสุทธิ (Price-Earnings Ratio หรือ
P/E) คํานวณจาก ราคาหุนหารดวยกําไรสุทธิตอหุนประจํางวด 12 เดือน

 2.2 อัตราสวนราคาหุนตอมูลคาทางบัญชี (Price-to-Book Ratio
หรือ P/BV) คํานวณจาก ราคาหุนหารดวยมูลคาทางบัญชี ซึ่งมูลคาทางบัญชี
คํานวณจาก สวนของผูถือหุนหารดวยจํานวนหุนทั้งหมด

 2.3 อัตราสวนมูลคาทางบัญชีตอกําไรกอนหักคาเสื่อมราคา ภาษี
เงินได และดอกเบี้ย (BV/EBITDA) คํานวณจาก มูลคาทางบัญชีหารดวยกําไร
กอนหักคาเสื่อมราคา ภาษีเงินได และดอกเบี้ยจาย

 2.4 อัตราผลตอบแทนจากเงินปนผล (Dividend Yield) คํานวณจาก
เงินปนผล (ตอป) ตอหุนหารดวยราคาหุน

 2.5 อัตราสวนผลตอบแทนตอสวนของผูถือหุน (Return on Equity
หรือ ROE) คํานวณจาก กําไรสุทธิหารดวยสวนของผูถือหุน
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ตัวอยาง การประเมินมูลคาหุนดวยวิธีเปรียบเทียบกับบริษัทในกลุม
อุตสาหกรรมเดียวกัน โดยใช P/E Ratio เปนตัววัด เชน หากราคา P/E เฉลี่ย
ของบริษัทในกลุมอุตสาหกรรมเดียวกัน เทากับ 12 เทา ในขณะที่บริษัท
กําไรสุทธิตอหุนประจํางวด 12 เดือน เทากับ 5.5 บาท ดังนั้น มูลคาหุนที่
ควรจะเปนของบริษัท เทากับ 12 x 5.5 = 66 บาท

อยางไรก็ตาม ในกลุมอุตสาหกรรมที่แตกตางกัน หรืออยูในชวงเวลา
ที่แตกตางกันของวงจรธุรกิจ จะมีอัตราสวนทางการเงินที่ เหมาะสมใน
การประเมินมูลคาหุนที่แตกตางกัน เชน บริษัทในกลุมอุตสาหกรรมการผลิต
จะประเมินดวย คา P/E แตหากเปนกลุมสถาบันการเงินควรใช คา P/BV
นาจะเหมาะสมกวา จากนั้นจึงนําคาที่ไดไปเปรียบเทียบกับบริษัทอื่น เพื่อ
บอกวา มูลคาของบริษัทดีหรือดอยกวาบริษัทอื่นๆ อยางไร

ข�อดีของวิธีเปรียบเทียบกับบริษัทในกลุ�มอุตสาหกรรมเดียวกัน

1. เปนวิธีคํานวณที่งายและสะดวก จึงเปนที่นิยมของนักวิเคราะหและ
นักลงทุน

2. ชวยใหเห็นวาตลาดใหมูลคากับบริษัทมากหรือนอย เมื่อเปรียบเทียบ
กับคูแขง

ข�อเสียของวิธีเปรียบเทียบกับบริษัทในกลุ�มอุตสาหกรรมเดียวกัน

1. เปนการคํานวณจากมุมมองของตลาด แตไมไดวัดศักยภาพในการ
สรางรายไดของบริษัทอยางแทจริง

2. อาจมีปญหาในการนําบริษัทอื่นมาเปรียบเทียบ เพราะแมวาจะอยูใน
อุตสาหกรรมเดียวกัน แตหลายบริษัทมีการประกอบธุรกิจที่แตกตางกันมาก
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ขอคิดสําหรับ P/E

อัตราสวนราคาตอกําไร (P/E) ถือเปนคาที่นักวิเคราะหหลักทรัพย
และนักลงทุนทั่วไปใชอางอิงถึงมากที่สุดในการประเมินมูลคาหุนสามัญ
อัตราสวนราคาตอกําไรคํานวณไดจากการนําราคาตลาดของหุนหาร
ดวยกําไรตอหุน ตัวแปรที่มักเปนปญหาในการคํานวณก็คือ กําไรตอหุน
(Earning Per Share: EPS) ทั้งนี้ เพราะกําไรตอหุนเปนขอมูลที่ได
มาจากขอมูลทางบัญชีที่เปนไปตามเกณฑคงคาง (Accrual Basis)
ซึ่งมีความซับซอนตามขอกําหนดของหลักเกณฑทางบัญชี ดังนั้น
ผูใชขอมูลจึงควรระมัดระวังในการแปรผลที่ได โดยการวิเคราะหดวย
อัตราสวนราคาตอกําไรสามารถแบงไดเปน 2 แนวทางคือ อัตราสวน
ราคาตอกําไรในอดีต (Trailing P/E) และอัตราสวนราคาตอกําไรใน
อนาคต (Leading P/E)

กอนที่จะนําอัตราสวนราคาตอกําไรมาใชในการวิเคราะหเพื่อ
ประเมินราคาหุน ผูวิเคราะหควรตองทราบถึงขอดีและขอเสียที่เปน
จุดออนของอัตราสวนราคาตอกําไรดังนี้

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

1. กําไรเปนสิ่งที่สัมพันธกับมูลคาของหลักทรัพยมากที่สุด จะ
เห็นไดวา ในการวิเคราะหหลักทรัพยนั้นสิ่งที่นักวิเคราะหให
ความสนใจมากที่สุดก็คือ คากําไรตอหุน (Earning Per Share)
จากการสํารวจขอมูลของตัวแปรที่ใชในการวิเคราะหมากที่สุด
4 อันดับพบวา กําไรตอหุนเปนสิ่งที่ใชเปนตัวแปรในการ
ประเมินมูลคามากที่สุด ตัวแปรอื่นที่ใชมากเปนอันดับรองลงไป
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 ก็คือ กระแสเงินสด มูลคาตามราคาบัญชี และเงินปนผล
ตามลําดับ1

2. อัตราสวนราคาตอกําไรเปนขอมูลที่ใชงายและสะดวก

3. อัตราสวนราคาตอกําไรเปนเครื่องมือที่รูจักกันแพรหลายมาก
ที่สุด

4. จากขอมลูการวจิยัพบวา อตัราสวนราคาตอกาํไรมคีวามสมัพนัธ
กับผลตอบแทนของหลักทรัพยในระยะยาว2

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

1. บริษัทที่มีกําไรตอหุนที่เปนลบไมสามารถประเมินมูลคาดวยวิธี
อัตราสวนราคาตอกําไรได

2. กําไรตอหุนเปนขอมูลที่มีความผันผวนมากและออนไหวตอการ
เปลี่ยนแปลงปจจัยตางๆ ไดมาก ดังนั้น การประเมินมูลคาที่
อาศัยขอมูลกําไรจึงตองวิเคราะหถึงสาเหตุการเปลี่ยนแปลงของ
กําไรตางๆ เหลานั้น ซึ่งทําใหการแปลความหมายมีความยุงยาก
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. การใชขอมูลกําไรตอหุนซึ่งเปนขอมูลตัวเลขทางบัญชีมักทําให
เกิดปญหาในการวิเคราะหได ทั้งนี้เพราะการใชตัวเลขทางบัญชี
นั้นสามารถที่จะปรับเปลี่ยนไดตามวิธีการทางบัญชี กําไรตอหุน
เปนขอมูลที่สามารถเปลี่ยนแปลงได หากบริษัทเปลี่ยนวิธีการ
ทางบัญชี เชน เปลี่ยนวิธีการคิดคาเสื่อมราคาหรือเปลี่ยนวิธีการ
ในการคํานวณตนทุนสินคาที่ผลิต เปนตน

3. วิธีรวมสวนของกิจการ (Sum of the parts) วิธีนี้เปนการคํานวณ
ราคาหุนโดยใชวิธีการคํานวณขอ 1 และ ขอ 2 มาผสมกัน ซึ่งเหมาะสําหรับ
บริษัทที่มีโครงสรางการดําเนินธุรกิจที่ซับซอน เชน บริษัทแมที่มีบริษัทยอยที่
อยูในอุตสาหกรรมซึ่งมีปจจัยพื้นฐานที่แตกตางกัน โดยการคํานวณจะเปน
การประเมินมูลคาของบริษัทยอยแตละแหงดวยวิธีการที่เหมาะสมกับแตละ
บริษัท จากนั้นจะนํามูลคาที่เหมาะสมของแตละบริษัทยอยมารวมกัน และ
หักออกดวยภาระหนี้สินสุทธิ ซึ่งจะทําใหไดมูลคาที่เหมาะสมของบริษัทแม
เปนตน

ข�อดีของวิธีรวมส�วนของกิจการ

1. เปนการคํานวณมูลคาที่คํานึงถึงที่มาของรายไดจากกิจการที่
แตกตางกัน

2. เปนวธิทีีส่ามารถเลอืกใชวธิกีารคาํนวณมลูคาทีแ่ตกตางกนัแตเหมาะสม
กับกิจการแตละประเภท แลวนําผลลัพธที่ไดมารวมกัน
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ข�อเสียของวิธีรวมส�วนของกิจการ

1. อาจมีปญหาเรื่องการเลือกใชวิธีการคํานวณที่เหมาะสมกับกิจการ
แตละประเภท ทําใหมูลคาของกิจการบริษัทแมไมสอดคลองกับศักยภาพ
ที่มีจริง

วิธีการท่ีดีที่สุดในการประเมินมูลค�าหุ�นเป�นอย�างไร

เนื่องจากการประเมินมูลคาหุนทั้ง 3 วิธี มีทั้งขอดีและขอเสียที่
แตกตางกัน ดังนั้น จึงไมมีหลักเกณฑตายตัวที่ใชในการประเมินมูลคาหุนที่ดี
ที่สุด ทั้งนี้ ขึ้นกับลักษณะการประกอบธุรกิจ ภาวะอุตสาหกรรม ความยากงาย
ของการเขาถึงขอมูลที่ใชในการคํานวณ รวมถึงความซับซอนของโครงสราง
ทางธุรกิจของแตละบริษัท นอกจากนี้ ธรรมาภิบาลของผูบริหาร ความใสใจ
ชุมชน รวมถึงผลกระทบตอสิ่งแวดลอมจากการดําเนินธุรกิจของบริษัท ซึ่ง
ไมสามารถวัดออกมาเปนตัวเลขได ยังเปนปจจัยอื่นที่นักลงทุนมักจะนํามาใช
ในการตัดสินใจลงทุนดวย
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ในการวางแผนการทํางาน นักลงทุนสัมพันธจะตองรูจักบริษัทใหลึกซึ้ง
และรอบดาน และตองเขาใจความตองการของนักลงทุนเสียกอน เพราะเมื่อ
รูจักตัวบริษัทเปนอยางดีและเขาใจนักลงทุน จะทําใหการวางแผนการดําเนิน
กิจกรรมนักลงทุนสัมพันธมีความเหมาะสมและไปถึงเปาหมายที่วางไว

บริษัทมีจุดเด�นอย�างไร

นักลงทุนสัมพันธจะตองรู จักบริษัททุกมุมและเขาใจธุรกิจแบบ
ทะลุปรุโปรง โดยที่ตองรูจักและเขาใจใหมากที่สุด คือ จุดแข็งของบริษัท
อยูตรงไหน

หากนํายอดขายของทุกบริษัทในอุตสาหกรรมเดียวกันมาเรียงลําดับ
นักลงทุนสัมพันธตองบอกใหไดวา บริษัทยืนอยูในลําดับที่เทาไร และมีสัดสวน
ทางการตลาดอยูเทาไร อยูในตําแหนงของ “ผูนําตลาด” หรือ “ผูตาม” เพราะ
สวนแบงทางการตลาดจะเปนคําถามแรกๆ ที่นักลงทุนสัมพันธจะตองตอบ

คําถามถัดมา คือ ผลประกอบการของบริษัทเปนอยางไร มีกําไรมาก
นอยแคไหน อยูในเกณฑดีหรือไม และมีการเติบโตอยางตอเนื่องหรือไม
นอกจากนี้ ยังตองรูดวยวา ที่มาของผลประกอบการที่ดีมาจากสวนใดของธุรกิจ
จากนั้นจึงเปนคําตอบเรื่อง “โอกาสในการเติบโต” ของบริษัทจะเปนอยางไร
ในอนาคต

อยางไรก็ตาม หากจะใหครบทุกมุม นักลงทุนสัมพันธไมควรจะรูจัก
เฉพาะจุดแข็งและโอกาสในอนาคตของบริษัทเทานั้น แตยังควรจะรูจักจุดออน
ของบริษัทและอุปสรรคในการดําเนินธุรกิจเอาไวดวย

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังตองรูดวยวา สภาพคลองในการซื้อขาย
หุนของบริษัทมีมากนอยเพียงใด เพราะสภาพคลองจะเปนเสนแบงระดับ
นักลงทุน โดยหากปริมาณหุนในตลาดหลักทรัพยมีไมมาก จะไมเปนที่สนใจ
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ของนักลงทุนสถาบัน โดยเฉพาะจากตางประเทศ

ใครคือผู�ถือหุ�น

ถานักลงทุนสัมพันธไมรูวา “ใครคือผูถือหุน” ก็คงจะดําเนินกิจกรรม
นักลงทุนสัมพันธใหประสบความสําเร็จไดยาก เพราะการรูจักผูถือหุนจะทําให
การสื่อสารและการสรางความสัมพันธมีประสิทธิภาพมากขึ้น

นอกจากนี้ การรูจักผูถือหุนยังชวยใหคาดเดาพฤติกรรมการซื้อขายหุน
ของบริษัทไดดวย เพราะนักลงทุนในแตละกลุมจะมีรูปแบบในการลงทุน
ตางกัน บางกลุมอาจถือหุนระยะยาว แตบางกลุมถือหุนระยะสั้น

วิธีในการรูวาใครคือผูถือหุนไมใชเรื่องยาก เพราะมีการเปดเผยโครงสราง
ผูถือหุนที่ไดจากการปดสมุดทะเบียนของบริษัท นักลงทุนสัมพันธควรนํามา
พิจารณาวามีผูถือหุนกลุมใดบาง และสัดสวนระหวางนักลงทุนรายบุคคล
และนักลงทุนสถาบันเปนอยางไร

แตผูถือหุนบางกลุม เชน นักลงทุนตางชาติ อาจจะดูยาก เพราะไมได
มาถือหุนโดยตรง แตเปนการถือผาน “นอมินี” เชน CHASE NOMINEES
LIMITED, HSBC (SINGAPORE) NOMINEES PTE LTD หรือ NORTRUST
NOMINEES LTD.

นอกจากนี้ ยังมีการถือ NVDR ผาน “บริษัท ไทยเอ็นวีดีอาร จํากัด” ซึ่ง
จัดตั้งขึ้นเพื่อใหนักลงทุนตางชาติ ทั้งนักลงทุนรายบุคคลและนักลงทุนสถาบัน
สามารถลงทุนหุนไทยได โดยไมติดขอจํากัดเรื่องการถือครองหลักทรัพย
(Foreign Limit) แตนักลงทุนไทยก็สามารถซื้อ NVDR ไดเชนกัน ทั้งนี้ การ
ลงทุนผาน NVDR จะไดรับประโยชนอื่นๆ เหมือนผูถือหุน แตไมมีสิทธิในการ
ออกเสียงในที่ประชุมของบริษัท
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เมื่อไดโครงสรางของผูถือหุนมาแลว นักลงทุนสัมพันธจะตองพิจารณา
วา โครงสรางดังกลาวมีความเหมาะสมกับบริษัทหรือไม เพราะหากโครงสราง
ผูถือหุนไมเหมาะสมกับบริษัทแลว อาจจะสรางปญหาตามมาได เชน ราคาหุน
อาจจะมีความผันผวนมาก หากมีนักลงทุนรายยอยที่ชอบลงทุนระยะสั้นจํานวน
มาก หรือหากบริษัทมีจํานวนหุนที่ซื้อขายในตลาดไมมาก และยังไปกระจุกอยู
ในมือนักลงทุนกลุมใดกลุมหนึ่งมากเกินไปอาจทําใหเกิดปญหาสภาพคลองได

นอกจากนี้ การประเมินความเหมาะสมของโครงสรางผูถือหุนของ
บริษัท ยังอาจทําใหบริษัทสามารถรับมือกับการเขามาถือหุนแบบไมเปนมิตร
ไดทันทวงที

การทําความรูจักและเขาใจธรรมชาติของผูถือหุนในแตละกลุม จะชวย
ใหนักลงทุนสัมพันธสามารถวางแผนการดําเนินกิจกรรมนักลงทุนสัมพันธ
ไดอยางเหมาะสมยิ่งขึ้น

กําหนดกลุ�มนักลงทุนเป�าหมาย

นักลงทุนมีหลายกลุม แตละกลุมมีพฤติกรรมที่แตกตางกัน และตองการ
ขอมูลตางกัน แลวบริษัทตองการนักลงทุนแบบไหนใหเขามาเปนผูถือหุน
นักลงทุนสัมพันธสามารถกําหนด “นักลงทุนที่เปนกลุมเปาหมาย” และ
เดินออกไปหานักลงทุนกลุมนั้นได การกําหนดกลุมนักลงทุนเปาหมายจะชวย
ใหการทํางานของนักลงทุนสัมพันธมีประสิทธิภาพมากขึ้นดวยตนทุนที่ตํ่าลง

ลองจินตนาการดูวา หากเปนนักลงทุนสัมพันธเพียงคนเดียวในบริษัท
ที่มีสัดสวนของนักลงทุนรายยอยจํานวนมาก นักลงทุนสัมพันธคนนั้นจะตองใช
“พลังงาน” มากแคไหนในการติดตอสื่อสารกับนักลงทุนใหไดครบถวน
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แตหากบริษัทมีสัดสวนของนักลงทุนสถาบันมากกวารายยอยจะทําให
การสื่อสารทําไดงายมากขึ้น เพราะนักลงทุนสัมพันธอาจไมตองพบปะกับ
กลุมคนจํานวนมากก็สามารถครอบคลุมนักลงทุนไดครบถวนแลว

เพราะฉะนั้นหากเปนบริษัทที่มีกําลังคนจํากัด อาจจะตองจัดลําดับใน
การสื่อสาร โดยใหความสําคัญกับนักลงทุนที่เปนกลุมเปาหมายกอน

นอกจากนี้ การกําหนดกลุมนักลงทุนเปาหมายยังอาจชวยใหราคาหุน
สะทอนมูลคาที่แทจริงของบริษัทไดมากขึ้นดวย โดยเฉพาะการกําหนด
นักลงทุนเปาหมายที่ “เหมาะ” กับลักษณะหุนของบริษัท เชน หากหุนของ
บริษัทเปน “หุนคุณคา” นักลงทุนสัมพันธควรจะมองไปที่ “นักลงทุนหุน
คุณคา” แทนที่จะมองหานักลงทุนกลุมอื่นๆ ที่อาจจะไมสนใจหุนในลักษณะนี้

เมื่อกําหนดกลุมนักลงทุนเปาหมายไวแลว นักลงทุนสัมพันธจะไดออกไป
หาไดถูกคน กําหนดรูปแบบกิจกรรมนักลงทุนสัมพันธที่เหมาะสมและใหขอมูล
ที่ตรงกับความตองการของนักลงทุน
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การเป�ดเผยข�อมูล
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การเปดเผยขอมูลใหกับผูถือหุน นักลงทุน และสาธารณชน เปนหนึ่งใน
หนาที่การเปนบริษัทจดทะเบียน โดยขอมูลที่เปดเผยออกไปนั้นจะตองถูกตอง
ครบถวน ทันเวลา และเทาเทียมกัน เพื่อเปนขอมูลประกอบการตัดสินใจ
ลงทุน ดังนั้นกอนที่จะสื่อสารขอมูลใดๆ ออกจากบริษัท นักลงทุนสัมพันธ
จะตองรูและคํานึงถึงขอกําหนดในการเปดเผยขอมูลตามแนวทางของ
ตลาดหลักทรัพยฯ เปนสําคัญ

หลักการในการเป�ดเผยข�อมูล

ตลาดหลักทรัพยฯ มี “ขอกําหนดของตลาดหลักทรัพย เกี่ยวกับ
การเปดเผยสารสนเทศของบริษัทจดทะเบียน” โดยกําหนดแนวปฏิบัติ
ในการเปดเผยขอมูลของบริษัทจดทะเบียนเปน 2 ประเภท คือ เปดเผยได
และ หามเปดเผย

1. ข�อมูลท่ีเป�ดเผยได�

ขอมูลที่บริษัทจดทะเบียนสามารถเปดเผยสูสาธารณะได จะแบงออกเปน
3 ประเภท คือ

1.1 สารสนเทศที่ตองเปดเผย แบงออกเปน 2 ประเภทใหญ ไดแก

 1.1.1 สารสนเทศที่ รายงานตามรอบระยะเวลาบัญชี  ไดแก
งบการเงินรายไตรมาสและประจําป แบบแสดงรายการประจําป (แบบ 56-1)
และรายงานประจําป (56-2)

 1.1.2 สารสนเทศที่รายงานตามเหตุการณ เปนการรายงาน
เหตุการณที่มีผลกระทบตอการตัดสินใจของนักลงทุน หรือมีผลกระทบตอ
สิทธิประโยชนของผูถือหุน เชน การเพิ่มทุน การจาย/ไมจายเงินปนผล
การควบรวมกิจการ และการไดมาหรือจําหนายไปซึ่งสินทรัพย โดยตอง
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พิจารณาถึงประเภทของระยะเวลาในการเปดเผยคือ ทําในทันที ทันเวลา หรือ
รอเวลาอันสมควร เนื่องจากบริษัทยังไมสามารถเปดเผย หากเหตุการณนั้น
ยังไมมีขอยุติ

1.2 สารสนเทศที่ควรเปดเผย

 เมื่อพบวา มีขาวลือ ขาวคลาดเคลื่อน หรือขาวจากบุคคลที่สาม
ที่เกี่ยวของกับบริษัท ซึ่งอาจมีผลตอการตัดสินใจลงทุน บริษัทควรชี้แจงขอมูล
ที่ถูกตอง โดยจะตองเปดเผยในทุกกรณี ทั้งที่เปนขาวลือในเชิงบวกและเชิงลบ

1.3 สารสนเทศที่เลือกเปดเผยได

 ขอมลูบางอยาง ตลาดหลกัทรพัยฯ ปลอยใหเปนดลุยพนิจิของบรษิทั
ใหสามารถเลือกที่จะเปดเผยหรือไมก็ได เพียงแตเมื่อเลือกที่จะเปดเผยแลว
จะตองรับผิดชอบตอความถูกตองและเปดเผยดวยความระมัดระวัง ไดแก
ขอมูลตอไปนี้

 • ประมาณการงบการเงินรายป ที่มีขอมูลเกี่ยวกับรายได คาใชจาย
กําไร และสมมุติฐานที่สมเหตุสมผล โดยตองชี้แจงเหตุการณหรือสมมุติฐาน
ที่เปลี่ยนแปลงไป

 ทั้งนี้ หากบริษัทไมไดเปดเผยประมาณการงบการเงินผานระบบ
ของตลาดหลักทรัพยฯ บริษัทจะสามารถเปดเผยไดเฉพาะประมาณการรายได
ระยะไกลมากกวา 6 เดือน แตไมควรเปดเผยขอมูลอื่นที่ทําใหนําไปคํานวณ
เปนตัวเลขกําไรได

 • การคาดการณระยะไกล สามารถเปดเผยไดโดยไมตองแจงตอ
ตลาดหลักทรัพยฯ ไดแก

  - การคาดการณที่มีระยะเวลามากกวา 6 เดือน
  - ทิศทางหรือแนวโนมของอุตสาหกรรม
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  - ตัวเลขเชิงปริมาณ ไมใชจํานวนเงิน เชน จํานวนสินคาที่ขาย 
เปนตน

2. ข�อมูลท่ีห�ามเป�ดเผย

ขอมูลที่หามเปดเผยเด็ดขาด คือ ขอมูลที่จะสงผลกระทบตอราคาหุน
ของบริษัท เชน

- ประมาณการงบการเงินหรือคาดการณรายได/กําไรในแตละไตรมาสที่
ใกลกําหนดเปดเผยตอตลาดหลักทรัพยฯ

- การใหความเห็นที่เปนการชี้นําราคาหุนของบริษัท
- การคาดการณในระยะใกล (นอยกวา 6 เดือน) เชน แนวโนม

การเพิ่มทุน การจาย/ไมจายเงินปนผล และการควบรวมกิจการ

อยางไรก็ตาม นักลงทุนสัมพันธสามารถใหขอมูลที่เปนคาสถิติ เชน
คา P/E (ซึ่งตองใชขอมูลกําไรในอดีต) หรือ P/BV ได โดยควรจะอางอิง
แหลงที่มาของขอมูล

ทั้งนี้ เมื่อนักลงทุนสัมพันธรูแลววา ขอมูลใดบางที่สามารถเปดเผยได
และขอมูลใดที่หามเปดเผย ตามแนวทางของตลาดหลักทรัพยฯ แลว ควรจะ
กําหนดเปนนโยบายหรือแนวทางในการเปดเผยขอมูลสําหรับบริษัทไวอยาง
ชัดเจน รวมถึงขอบเขตในการใหขอมูลอยางเหมาะสม อาทิ บริษัทจะเปดเผย
ขอมูลใดไดบาง จะเปดเผยเมื่อไร และเปดเผยอยางไร โดยจะตองปฏิบัติตาม
แนวทางนั้นอยางสมํ่าเสมอ

การกําหนดแนวนโยบายในการเปดเผยขอมูลที่สอดคลองกับแนวทาง
ของตลาดหลักทรัพยฯ ถือเปนการสรางความเชื่อมั่นใหกับสาธารณชนวา
บริษัทจะเปดเผยขอมูลอยางถูกตอง ครบถวน ทันเวลา และเทาเทียม ไมวา
จะเปนขอมูลในดานบวกหรือดานลบ
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แนวทางปฏิบัติในการเป�ดเผยข�อมูล

• ขอมูลที่ไดเปดเผยสูสาธารณชนแลว

 ขอมูลที่ไดมีการเปดเผยสูสาธารณชนแลว บริษัทสามารถที่จะตอบ
คําถามหรือใหขอมูลเพิ่มเติมแกผูที่สนใจเปนการสวนตัวหรือเฉพาะกลุมได
อยางไรก็ตาม บริษัทควรจะตอบคําถามหรือใหขอมูลเพิ่มเติมแกนักลงทุน
หรือผูที่สนใจอยางเทาเทียมกันโดยไมเลือกกลุม ตัวอยางเชน หากบริษัท
ใหขอมูลเพิ่มเติมแกนักวิเคราะหหลักทรัพยหรือผูบริหารกองทุน บริษัทควรที่
จะใหขอมูลดังกลาวตอผูสื่อขาวหรือนักลงทุนรายบุคคลดวยเชนกัน

 นอกจากนี้ บริษัทไมควรที่จะใหขอมูลในลักษณะของการประมาณการ
หรือการคาดคะเนเหตุการณลวงหนา ไมวาจะเปนดวยวาจาหรือเอกสาร
สิ่งพิมพ กอนที่จะมีการออกเอกสารขาวสูสาธารณชนอยางเปนทางการ

• การเปดเผยขอมูลที่แตกตางกัน

 การเปดเผยขอมูลที่แตกตางกันในที่นี้ คือ การใหขอมูลรายละเอียด
ในระดับที่แตกตางกัน ซึ่งขึ้นอยูกับวัตถุประสงคของผูใชขอมูล เชน โดยทั่วไป
นักวิเคราะหหลักทรัพยและนักลงทุนสถาบัน มักจะตองการขอมูลของบริษัท
ในรายละเอียดเชิงลึกมากกวานักลงทุนรายบุคคลและผูสื่อขาวที่มักจะตองการ
ขอมูลแบบกวางๆ เปนตน กรณีนี้ บริษัทสามารถใหขอมูลเชิงลึกแกผูที่ตองการ
ตามวัตถุประสงคของการนําไปใชได แตควรจะใชความระมัดระวังอยางมาก
ในการใหขอมูลลักษณะนี้ เพราะอาจจะเกิดการเขาใจผิดวา บริษัทเลือกที่จะ
ใหขอมูลและตอบคําถามเชิงลึกแตเฉพาะกลุมนักวิเคราะหหลักทรัพยและ
นักลงทุนสถาบัน แตปฏิเสธที่จะใหขอมูลลักษณะเดียวกันตอผูสื่อขาวหรือ
นักลงทุน
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• การสงหรือการอางถึงบทวิเคราะหหลักทรัพย

 บริษัทจดทะเบียนควรใชความระมัดระวังในการสงหรืออางถึง
บทวิเคราะหหลักทรัพยของบริษัท ในทางปฏิบัติ การจัดสงบทวิเคราะห
หลักทรัพยของบริษัทไปยังบริษัทนายหนาซื้อขายหลักทรัพย ผูจัดการกองทุน
หรือนักลงทุนทั่วไป อาจมีความเสี่ยงในแงกฎหมาย เนื่องจากการสง
บทวิเคราะหของนักวิเคราะหหลักทรัพยหรือสํานักวิจัยไปยังบุคคลที่สาม
บริษัทจะตองไดรับอนุญาตจากนักวิเคราะหหลักทรัพยหรือสํานักวิจัยนั้นๆ
กอน

 โดยเฉพาะอยางยิ่ง การสงบทวิเคราะหหลักทรัพยที่มีการชี้นํา หรือ
บอกถึงผลประกอบการที่ดีหรือการประมาณการผลประกอบการในแงบวก
อาจเปนหลักฐานผูกมัดในกรณีที่บริษัทหรือนักวิเคราะหหลักทรัพยหรือ
สํานักวิจัยรวมกันโฆษณาชวนเชื่อใหซื้อหลักทรัพย ซึ่งเมื่อนักลงทุนเกิด
ความเสียหายจากการลงทุน นักลงทุนอาจจะตีความวาบริษัทและนักวิเคราะห
หลักทรัพยหรือสํานักวิจัยรวมมือกันใหขอมูลเท็จแกนักลงทุน อยางไรก็ตาม
หากบริษัทประสงคที่จะสงบทวิเคราะหหลักทรัพยใหแกนักลงทุนโดยไดรับ
การอนุญาตจากนักวิเคราะหหลักทรัพยนั้นแลว บริษัทควรระบุใหชัดเจนวา
การจัดสงบทวิเคราะหดังกลาวใหเพื่อประกอบการพิจารณาเทานั้น มิได
รับรองรายละเอียดในรายงานหรือชักชวนใหซื้อขายหลักทรัพยของบริษัท
แตอยางใด

 ในกรณทีีบ่รษิทัสงบทวเิคราะหทีม่ลีกัษณะ “แนะนาํใหซือ้” หลกัทรพัย
ของบริษัทใหแกนักลงทุนเทานั้น หากตอมา นักวิเคราะหหลักทรัพยมี
การเปลี่ยนแปลงบทวิเคราะหเปน “แนะนําใหขาย”หลักทรัพย บริษัทก็ควร
ที่จะสงบทวิเคราะหดังกลาวใหแกนักลงทุนเชนกัน เพื่อหลีกเลี่ยงขอครหา
ที่อาจจะเกิดขึ้นได
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 นอกจากนี้ บริษัทควรหลีกเลี่ยงการใหบทวิเคราะหแกนักลงทุน
โดยตรง โดยอาจใชเอกสารขาว (New Release) หรือเว็บไซตเปนชองทาง
ในการเปดเผยรายชื่อนักวิเคราะหหลักทรัพยที่ติดตามและจัดทําบทวิเคราะห
หลักทรัพยของบริษัทใหนักลงทุนทราบ เพื่อสอบถามขอมูลเพิ่มเติม

• การจัดการกับขาวลือ

 ในกรณีที่เปนขาวลือหรือขาวสารอื่นที่ไมเปนจริงซึ่งมีสารสนเทศที่
ผิดพลาดและไดเผยแพรใหประชาชนทราบแลว บริษัทตองออกประกาศ
ปฏิเสธขาวลือหรือขาวสารนั้น พรอมทั้งแถลงใหทราบถึงขอเท็จจริงที่เพียงพอ
เพื่อใหความกระจางตอขาวลือสวนที่ทําใหเกิดการเขาใจผิด ในกรณีที่เปน
ขาวลือหรือขาวสารที่มีสารสนเทศที่ถูกตอง บริษัทตองเผยแพรใหประชาชน
ทราบถึงขอเท็จจริง ซึ่งทั้งสองกรณีนี้ บริษัทจดทะเบียนควรเผยแพรประกาศ
หรือคําแถลงนั้นๆ ใหประชาชนทราบตามแนวทางที่ตลาดหลักทรัพยฯ กําหนด

 โดยกรณีที่เปนขาวลือหรือขาวสารที่ไมเปนจริง บริษัทตองประกาศ
ใหกลุมเฉพาะซึ่งเปนผูแจกขาวนั้นรับทราบดวย นอกเหนือจากเผยแพร
ใหประชาชนทราบ ตัวอยางเชน กรณีที่เปนบทความหนังสือพิมพที่ลงขาวผิด
ใหบริษัทสงสําเนาประกาศใหแกบรรณาธิการสายการเงินของหนังสือพิมพนั้น
หรือกรณีที่เปนรายงานการซื้อขายหลักทรัพยผิดพลาด ใหบริษัทสงสําเนา
ใหแกบริษัทสมาชิกที่รับผิดชอบการออกรายงานนั้น

 สําหรับกรณีที่เปนขาวลือหรือขาวสารการคาดคะเนยอดขาย กําไร
หรือขอมูลอื่นในอนาคต หากการคาดคะเนดังกลาวตั้งอยูบนสมมุติฐาน
ของสารสนเทศที่ผิดพลาด หรือกลาวถึงแหลงอางอิงของบริษัทผิดพลาด
บริษัทตองดําเนินการเชนเดียวกับกรณีของขาวลือหรือขาวสารที่ไมเปนจริง
นอกจากนั้น หากขาวลือหรือขาวสารมีการคาดคะเนซึ่งผิดพลาดอยาง
เห็นไดชัด บริษัทตองชี้แจงผูที่ออกขาวนั้นและสื่อสารผานชองทางของ
ตลาดหลักทรัพยฯ ดวย
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• ชวงเวลาไมใหขาว

 หลายบริษัทตั้งใจที่จะไมเผยแพรขาวสารหรือขอมูลตอสาธารณชน
ในชวงกอนที่จะมีการประกาศผลการดําเนินงาน ซึ่งในชวงเวลาดังกลาว
บริษัทจะไมมีการใหขอมูลหรือตอบคําถามใดๆ เกี่ยวกับผลประกอบการตอ
สาธารณชน จนกวาจะมีขอมูลหรือแนใจไดวาผลประกอบการของบริษัท
เปนอยางไร ทั้งนี้ บริษัทอาจจะพิจารณาระยะเวลาของการเก็บตัวไมใหขาว
ในลักษณะที่มีความสมํ่าเสมอ เชน ไมพบกับนักวิเคราะห 2 สัปดาหหรือ
1 เดือน กอนการเปดเผยขอมูลผลประกอบการในทุกไตรมาส หรือไมรับนัด
ในชวงหลังไดรับงบการเงินจาก Auditor ไปจนถึงวันที่คณะกรรมการบริษัท
อนุมัติงบการเงิน เปนตน

• การใหขอมูลตอผูสื่อขาวเฉพาะราย

 บริษัทควรหลีกเลี่ยงการใหขอมูลขาวสารที่กําลังจะเปดเผยตอ
สาธารณชนหรือสื่อมวลชนรายใดรายหนึ่ งกอนเปนพิ เศษ บางบริษัท
มีการใหขอมูลขาวสารสําคัญแกผูสื่อขาวหรือสื่อมวลชนเฉพาะราย กอนที่
จะมีการเปดเผยขอมูลตอสาธารณชนอยางสมบูรณ โดยคิดวาผูสื่อขาว
หรือสื่อมวลชนดังกลาวจะเก็บรักษาขอมูลไวจนกวาจะมีการแถลงขาวหรือ
เปดเผยขอมูลอยางเปนทางการ กรณีดังกลาวอาจทําใหขอมูลขาวสารมี
การรั่วไหลกอนเวลาที่บริษัทตองการใหมีการเปดเผย ดังนั้น เพื่อความถูกตอง
เทาเทียมกัน และเปนธรรม บริษัทควรเปดเผยขอมูลตอสาธารณชน ผูสื่อขาว
สื่อมวลชนตางๆ และผูที่ตองการขอมูลทุกกลุมพรอมๆ กัน นอกจากนี้
การใหขอมูลขาวสารตอสื่อมวลชนไมพรอมกัน อาจทําใหเกิดปญหาเรื่อง
ความสัมพันธระหวางสื่อมวลชนกับบริษัทขึ้นได

 สําหรับแนวทางในการเผยแพรขาวสารตอประชาชนอยางทั่วถึงนั้น
บริษัทควรใชนโยบาย “เปดกวาง” ในการติดตอกับนักวิเคราะหหลักทรัพย
สื่อมวลชน ผูถือหุน และบุคคลอื่นๆ อยางไรก็ตาม บริษัทตองไมเปดเผย
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พัฒนาการที่สําคัญแกนักวิเคราะห ผูถือหุน หรือบุคคลอื่น เปนการเฉพาะราย
หรือเลือกเฉพาะบางราย เวนแตวาบริษัทไดมีการเปดเผยและเผยแพร
สารสนเทศนั้นตอประชาชนอยางทั่วถึงแลว ในกรณีสารสนเทศที่สําคัญได
ถูกเปดเผยอยางไมไดตั้งใจในขณะที่มีการประชุมกับนักวิเคราะหหรือคนอื่นๆ
บริษัทตองเผยแพรสารสนเทศนั้นทันที

• การแกไขขอมูลใหถูกตองและปรับปรุงขอมูลใหทันสมัยอยูเสมอ

 ถาหากพบวาขอมูลของบริษัทที่ไดเผยแพรสูสาธารณชนไปแลว
ไมถูกตอง บริษัทมีหนาที่ที่จะตองรีบดําเนินการแกไขขอมูลดังกลาวใหถูกตอง
โดยเร็วที่สุดเทาที่จะทําได ซึ่งควรจะตองกระทําโดยทันที เมื่อบริษัทไดขอมูล
ใหมที่ถูกตอง
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ทุกครั้งของการออกไป “สื่อสาร” ไมวาจะเปนการสื่อสารกับใครก็ตาม
นักลงทุนสัมพันธจะตองมี “เรื่องราว” (IR Message) ที่อยากจะบอก โดยที่
เรื่องราวนั้นควรจะเปน “จุดขาย” ของบริษัท หรือเปนประเด็นสําคัญของ
การสื่อสารในครั้งนั้นๆ เพื่อทําใหการสื่อสารมีทิศทางและเปาหมายที่ชัดเจน

เรื่องราวที่จะนํามาเปนจุดขายอาจจะเปนเรื่องเกี่ยวกับธุรกิจและ
ศักยภาพของบริษัท รวมทั้งโอกาสที่จะไดรับผลตอบแทนจากการลงทุน
แตไมวา “เรื่องราว” ที่อยากบอกจะเปนเรื่องอะไรก็ตาม ขอมูลทั้งหมดตอง
เปนเรื่องจริง ไมได “สรางเรื่อง” ที่ไมเปนจริง หรือ “ปนแตง”จนเกินจริง
นอกจากนี้ เรื่องราวและขอมูลที่ตองการสื่อออกไปนั้นตองมี “ตรรกะ” ใน
การอธิบายที่มาที่ไป เปนเหตุเปนผล และมี “ตัวเลข” เปนเครื่องยืนยันวา
เรื่องราวที่บอกมานั้นเปนเรื่องจริงและเปนไปได

ตัวอยางขอมูลที่ตองสื่อสาร เชน สถานะการเงินขององคกร (Financial
Performance) ผลการดําเนินกิจการและกลยุทธทางธุรกิจ (Operational
Performance and Strategy) ขอมูลดานการตลาด (Market Performance)
ขอมูลเกี่ยวกับภาพรวมอุตสาหกรรม (Industry Overview) แนวโนม
อุตสาหกรรม (Industry Trends) แนวโนมภาวะเศรษฐกิจ (Macro-Economic
Trends) เปนตน บทนี้จะกลาวถึง IR Materials ประเภทตางๆ ที่นักลงทุน
สัมพันธจะตองจัดทําหรือจัดใหมี เพื่อนําเสนอใหแกนักลงทุน นักวิเคราะห
ผูถือหุน หรือผูที่สนใจ

งบการเงินประจําป�และงบการเงินรายไตรมาส

ตามหลักเกณฑที่กําหนดไวในประกาศคณะกรรมการกํากับหลักทรัพย
และตลาดหลักทรัพย บริษัทจดทะเบียนจะตองนําสงงบการเงินประจําปที่
ผานการตรวจสอบจากผูสอบบัญชีภายใน 60 วัน (กรณีไมไดจัดสงงบไตรมาส
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ที่ 4) หรือภายใน 3 เดือน (กรณีจัดสงงบไตรมาสที่ 4) นับจากวันสิ้นสุด
รอบระยะเวลาบัญชี สําหรับงบการเงินรายไตรมาสที่ผานการสอบทานจาก
ผูสอบบัญชี จะตองจัดสงภายใน 45 วันนับจากวันสิ้นสุดรอบระยะเวลาบัญชี
นักลงทุนสัมพันธจึงมีหนาที่ในการจัดใหมีสารสนเทศดังกลาวเผยแพรผาน
สื่อประเภทตางๆ และภายในระยะเวลาที่กําหนด

รายงานประจําป� (แบบ 56-2)

รายงานประจําปเปนเอกสารที่บริษัทจะตองจัดทําและนําสงใหกับ
ผู ถือหุ นทุกราย พรอมหนังสือนัดประชุมผู ถือหุ น โดยมีกําหนดสงภายใน
120 วัน นับแตวันสิ้นสุดรอบปบัญชี โดยวัตถุประสงคของการจัดทํารายงาน
ประจําป เพื่อรายงานใหผูถือหุนรับทราบถึงการเปล่ียนแปลงขอมูลท่ีสําคัญ 
รวมทั้งผลการดําเนินงานและฐานะการเงินของบริษัทในรอบปที่ผานมา ทั้งนี้ 
บริษัทจดทะเบียนสามารถใชแบบแสดงรายการขอมูลประจําป (แบบ 56-1) 
แนบงบการเงินประจํางวดบัญชี เปนรายงานประจําป เพื่อสงผูถือหุนได

แบบแสดงรายการข�อมูลประจําป� (แบบ 56-1)

แบบแสดงรายการขอมูลประจําปเปนเอกสารที่บริษัทจดทะเบียนจะตอง
จัดทําและนําสงตอสํานักงาน ก.ล.ต. และนําสงสําเนาใหตลาดหลักทรัพยฯ
เปนประจําทุกป โดยมีรายละเอียดตามแบบแสดงรายการขอมูลประจําป
ของสํานักงาน ก.ล.ต. และกําหนดระยะเวลานําสงภายใน 3 เดือนนับแต
วันสิ้นรอบระยะเวลาบัญชี
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บทรายงานและการวิเคราะห�ของฝ�ายบริหาร (MD&A)

บทรายงานและการวิเคราะหของฝายบริหาร หรือที่เรียกกันยอๆ วา
MD&A (Management Discussion and Analysis) เปนเอกสารที่นักลงทุน
สัมพันธตองใหความสําคัญเนื่องจาก MD&A จะเปนรายงานสรุปผลการ
ดําเนินงานของบริษัท ในดานการดําเนินธุรกิจ ภาพรวมอุตสาหกรรม สถานะ
ทางการเงิน รวมถึงปจจัยอื่นๆ ที่มีผลกระทบตอการดําเนินธุรกิจ นอกเหนือ
จากตัวเลขตามงบการเงินประจําปและรายไตรมาส ทั้งนี้ MD&A ที่ดีจะตอง
เปนบทวิเคราะหที่ถูกตอง เขาใจงาย และครอบคลุมการดําเนินธุรกิจของ
บริษัทในทุกๆ ดาน เพื่อที่นักวิเคราะหและนักลงทุนจะไดนําขอมูลจาก
MD&A ไปประกอบการวิเคราะหและจัดทําประมาณการทางการเงิน ซึ่งหาก
MD&A ไดใหขอมูลที่ครบถวนและถูกตอง จะสามารถทําใหนักวิเคราะหและ
นักลงทุนสามารถประเมินมูลคาหุนไดใกลเคียงและสะทอนมูลคาที่แทจริง
ไดมากที่สุด

ข�อมูลนําเสนอ (Presentation Material)

Presentation Material หรือ ขอมูลนําเสนอ เปนการนําเสนอขอมูล
ใหแกนักวิเคราะหและนักลงทุน ชื่อเรียกขอมูลนําเสนอจะแตกตางกันตาม
การใชงานเชน หากเปนขอมูลนําเสนอในงาน Analyst Meeting เราก็จะ
เรียกขอมูลนําเสนอนั้นวา Analyst Presentation นักลงทุนสัมพันธมีหนาที่
นําขอมูลที่นาสนใจนําเสนอใน Presentation Material

ตัวอยางของขอมูลใน Presentation Material เชน

• สรุปขอมูลเบื้องตนของบริษัท

• จุดเดนและความสามารถในการแขงขัน (Strength and Competitive
Advantages)
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• ขอมูลดานการตลาด เชน สวนแบงตลาด (Market Share)

• ขอมูลทางการเงิน เชน ผลประกอบการ (Performance) และขอมูล
เกี่ยวกับหนี้สิน (Debt Profi le)

• กลยุทธการเติบโต (Growth Strategy) และโครงการของบริษัทใน
อนาคต

• สถานะแนวโนมการดําเนินธุรกิจ (Outlook)

• นโยบายการจายเงินปนผล (Dividend Policy)

ทั้งนี้ การจัดทํา Presentation Material เปนทั้งศาสตรและศิลป
เพื่อรวบรวมขอมูลที่นาสนใจ และเปนที่สนใจของกลุมเปาหมาย โดยขอมูล
ที่นําเสนอตองเปนขอมูลที่ถูกตอง ครบถวน ตรงไปตรงมา และเขาใจงาย

สรุปข�อมูลสําคัญ (Fact Sheet)

สรปุขอมลูสาํคญั (Fact Sheet) สวนใหญเปนขอมลูทีเ่ปนสาระสาํคญัของ
บริษัทที่ตองการนําเสนอขอมูลพื้นฐานเบื้องตนของบริษัท เชน ผลประกอบการ
อัตราสวนทางการเงินตางๆ และโครงสรางการถือหุน เปนตน นักลงทุนสัมพันธ
สามารถใช Fact Sheet เปนเอกสารเพื่อสื่อสารกับนักลงทุนที่ตองการเขาใจ
และรูจักบริษัทภายในเวลาสั้น

จดหมายข�าวและส่ือประชาสัมพันธ�

จดหมายขาว (Newsletter) เปนชองทางที่บริษัทใชสื่อสารกับผูถือหุน
ปจจุบันของบริษัท โดยเฉพาะผูถือหุนรายยอยที่อาจไมมีโอกาสไดติดตอกับ
บริษัทหรือผูบริหารโดยตรง บางบริษัทจึงเปดเผยหรือชี้แจงขอมูลสําคัญๆ
ของบริษัทผาน Newsletter เชน ผลการดําเนินงาน และกิจกรรมดาน



58 ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

นักลงทุนสัมพันธ โดยควรจัดทําอยางสมํ่าเสมอ เชน จัดทําเปนจดหมายขาว
รายไตรมาส ซึ่งนักลงทุนสัมพันธตองพิจารณาถึงความเหมาะสมและ
งบประมาณประกอบกัน

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังสามารถสื่อสารผาน “สื่อประชาสัมพันธ”
ประเภทอื่นๆ เชน การจัดทําวารสาร (IR Magazine) และการโฆษณา
ประชาสัมพันธในสื่อสารมวลชน รวมทั้งการลงบทความสัมภาษณผูบริหารใน
สื่อตางๆ

เอกสารสําหรับสื่อสารภายใน

นอกจากการนําขอมูลของบริษัทออกไปเปดเผยใหกับคนภายนอกรับรู
แลว นักลงทุนสัมพันธยังมีอีกหนาที่หนึ่ง คือ การนําความเห็นของคนภายนอก
สะทอนกลับไปใหผูบริหารรับรูวา “คนอื่น” คิดอยางไรกับบริษัท เนื่องจาก
ขอมูลเหลานี้จะเปนประโยชนในการบริหารงานและการวางแผนทางธุรกิจของ
ผูบริหาร

รายงานที่นักลงทุนสัมพันธเสนอตอผูบริหารควรประกอบไปดวยมุมมอง
ความคิดเห็น คําถาม ขอทวงติง ขาว บทวิเคราะห และความเห็นของ
นักวิเคราะหที่มีตอคูแขงดวย เพื่อใหผูบริหารสามารถเปรียบเทียบขอมูล
ของบริษัทและคูแขงได นักลงทุนสัมพันธสามารถเก็บรวบรวมขอมูลตางๆ
เหลานี้จากหลายๆ แหลง และนําเสนอตอผูบริหารเปนประจําอยาง
ทันตอเวลา เพื่อใหผูบริหารไดรับรูและจัดการสิ่งที่เกิดขึ้นไดอยางรวดเร็ว
และทันสถานการณ
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นักลงทุนสัมพันธมีชองทางที่ใชในการสื่อสารอยูหลากหลายชองทาง
ดังนั้นการเลือกใชชองทางที่เหมาะสมขึ้นอยูกับกลุมเปาหมาย งบประมาณ
และความเหมาะสม

ช�องทางในการเผยแพร�ข�อมูล

1. รายงานผานตลาดหลักทรัพยฯ

2. รายงานผานเทคโนโลยีตางๆ เชน การสอบถามขอมูลทางโทรศัพท
เว็บไซต E-mail การประชุมทางโทรศัพท (Conference Call,
Video Conference)

3. การพบปะนักวิเคราะหและนักลงทุน (Company Visit)

4. การประชุมนักวิเคราะห (Analyst meeting / Opportunity Day)

5. การเดินทางไปพบนักลงทุน (Roadshow)

6. การเขาเยี่ยมชมกิจการ (Site Visit)

7. การประชุมผูถือหุน (Shareholder Meeting)

8. กิจกรรมที่หนวยงานตางๆ จัดขึ้น

1. รายงานผ�านตลาดหลักทรัพย�ฯ

การรายงานหรือการจัดสงสารสนเทศของบริษัทจดทะเบียน สามารถ
รายงานผานสื่ออิเล็กทรอนิกสตามที่ตลาดหลักทรัพยฯ กําหนดผาน ระบบ SET
Portal โดยขอมูลที่จัดสงตองเปนไปตามแนวทางปฏิบัติเกี่ยวกับการเปดเผย
สารสนเทศของบริษัทจดทะเบียน การจัดสงรายงานสารสนเทศโดยทั่วไปจะ
ตองรายงานและจัดสงผานระบบ SET Portal ทั้งภาษาไทยพรอมคําแปล
เปนภาษาอังกฤษ ทั้งนี้ ขาวที่บริษัทจดทะเบียนรายงานตอตลาดหลักทรัพยฯ
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จะเผยแพรตอนักลงทุนทันที โดยผานการอนุมัติจากผูมีอํานาจรายงานขอมูล
ของบริษัทจดทะเบียน (เอกสารที่มีผูมีอํานาจรายงานขอมูลของบริษัท
ลงลายมือชื่อรับรองในสารสนเทศไมตองนําสงตลาดหลักทรัพยฯ แลว)

2. รายงานผ�านเทคโนโลยีต�างๆ

เทคโนโลยีตางๆ เปนชองทางหนึ่งที่ชวยบริษัทใหสามารถเผยแพร
ขอมูลที่สําคัญตอสาธารณชนไดอยางครอบคลุมและทั่วถึงมากที่สุด ถือวา
เปนชองทางการใหขอมูลที่มีประสิทธิภาพและเขาถึงกลุมเปาหมายไดรวดเร็ว

โทรศัพท�

การสอบถามขอมูลทางโทรศัพท เปนชองทางการเผยแพรขอมูลที่ไดรับ
ความนิยม ผูที่สนใจสามารถติดตอกับนักลงทุนสัมพันธไดโดยตรง ทั้งนี้
บางบริษัทจัดทําเปนระบบรับฟงขอมูลที่บันทึกเทปไวโดยไมเสียคาใชจาย หรือ
สามารถโทรศัพทเขาไปเพื่อขอใหสงขอมูลกลับ สวนบางบริษัทก็มีการใหบริการ
จัดสงขอมูลดวยระบบโทรสารอัตโนมัติ

เว็บไซต� (Website)

เว็บไซตเปนชองทางการสื่อสารที่มีประสิทธิภาพ เนื่องจากนักลงทุน
นักวิเคราะห สื่อมวลชน และบุคคลที่สนใจขอมูลของบริษัท สามารถติดตาม
ศึกษา และคนหาขอมูลไดตลอดเวลา จากทั่วทุกมุมโลก นอกจากนี้ เว็บไซต
ยังใหขอมูลที่ทันสมัยและสามารถสื่อสารไดทันที (Real Time) รวมทั้ง
ยังสามารถนําเสนอขอมูลผานระบบ Webcasting ซึ่งเปนการถายทอดภาพ
และเสียงผานอินเทอรเน็ต

อยางไรก็ตาม เว็บไซตที่ดีจะตองทําให “ใชงานงาย” โดยสามารถ
เปดดูขอมูลที่ตองการไดงาย ไมยุงยาก รวมทั้งยังควรจะสามารถรองรับ Web
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Browser ที่ครอบคลุม เชน Internet Explorer, Firefox และ Google
Chrome เพื่อเพิ่มทางเลือกในการเขาถึงเว็บไซตใหไดมากขึ้น

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธไมควรจะมองขามชองทางการสื่อสารใหมๆ
เชน โทรศัพทอัจฉริยะ (Smart Phone) ที่กําลังไดรับความนิยมในปจจุบัน
และดูเหมือนวา นักลงทุน นักวิเคราะห ผูจัดการกองทุน และสื่อมวลชน
จํานวนมากจะเกาะติดขาวสารผานทางอุปกรณเหลานี้

ทั้งนี้ บริษัทสามารถอํานวยความสะดวกใหกับคนกลุมนี้ที่มีจํานวน
มากขึ้นเรื่อยๆ ดวยการสรางแอพพลิเคชั่น (Application) ที่ชวยใหเขาถึง
ขอมูลตางๆ ของบริษัทไดงายขึ้น ซึ่งคาใชจายในการจัดทําไมไดสูงอยางที่คิด

การประชุมทางโทรศัพท� (Conference Call)

การจัดประชุมทางไกลผานโทรศัพท (Conference Call) และผานระบบ
โทรคมนาคมที่มีทั้งภาพและเสียง (Video Conference) สามารถชวยให
นักลงทุนสัมพันธประชุมกับบุคคลตางๆ ไดคราวละหลายราย

ชองทางการสื่อสารนี้มีวัตถุประสงคเพื่อใหขอมูลรายละเอียดเพิ่มเติม
ภายหลังจากการเผยแพรขอมูลตอสาธารณะไปแลว โดยชวยประหยัดเวลา
และคาใชจายในการเดินทาง และสามารถตอบขอซักถามไดทันทวงที สวนใหญ
มักใชกับการประชุมกรณีเรงดวนที่บริษัทไมสามารถแจงลวงหนาได เชน
กรณีประกาศและเปดเผยการควบรวมกิจการ ซึ่งภายหลังการเปดเผยขอมูล
ผานระบบของตลาดหลักทรัพยฯ แลว บริษัทก็สามารถจัดการประชุมทาง
โทรศัพทใหแกนักวิเคราะหและนักลงทุนไดทันที
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3. การพบปะนักวิเคราะห�และนักลงทุน (Company Visit)

สําหรับการพบปะนักวิเคราะหและนักลงทุน (Company Visit) สวนใหญ
บริษัทหลักทรัพยจะเปนผูติดตอและนํานักลงทุนหรือนักวิเคราะหเขาพบ
ผูบริหารของบริษัท เพื่อใหนักลงทุนหรือนักวิเคราะหสามารถสอบถามขอมูล
ในรายละเอียด ซึ่งจะชวยใหเขาใจลักษณะการดําเนินธุรกิจของบริษัทไดดีขึ้น
นักลงทุนสัมพันธจึงควรอํานวยความสะดวกในการเขาพบของนักวิเคราะหและ
นักลงทุน เพื่อสรางความสัมพันธและสรางภาพลักษณที่ดีใหกับบริษัท

4. การประชุมนักวิเคราะห� (Analyst Meeting/Opportunity Day)

การประชุมนักวิเคราะห หรือ Analyst Meeting เปนการจัดประชุม
เพื่อใหขอมูลกับนักวิเคราะหและนักลงทุน ซึ่งนักวิเคราะหและนักลงทุนจะ
มีโอกาสไดรับทราบขอมูล และสามารถสอบถามขอมูลและขอสงสัยตางๆ
จากผูบริหารไดโดยตรง การประชุมนักวิเคราะหจึงเปนชองทางการสื่อสารที่มี
ความสําคัญชองทางหนึ่ง การไดพบผูบริหารโดยตรงจะชวยสรางความเชื่อมั่น
ไดเปนอยางดี ทั้งนี้ การจัด Analyst Meeting โดยมากมักจะจัดขึ้นภายหลัง
การประกาศผลประกอบการรายไตรมาสหรือผลการดําเนินงานประจําป

นอกจากนี้ การประชุมนักวิเคราะหยังเปนการนําเสนอขอมูลในเชิง
กลยุทธไดอีกดวย เชน การจัด Analyst Meeting หลังจากบริษัทประกาศ
การควบรวมกิจการหรือมีการลงทุนใหมๆ และจัดเพื่อชี้แจงกรณีที่มีขาว
ในเชิงลบตอบริษัท อยางไรก็ตาม โดยปกติ บริษัทควรกําหนดชวงเวลาใน
การจัด Analyst Meeting อยางชัดเจนและตอเนื่อง เพื่อใหนักวิเคราะห
ไดรับขอมูลของบริษัทอยางสมํ่าเสมอ

เพื่อเปนการอํานวยความสะดวกใหแกบริษัทจดทะเบียน นักวิเคราะห
และนักลงทุน ตลาดหลักทรัพยฯ ไดจัดกิจกรรม Opportunity Day เพื่อเปน
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ทางเลือกอีกชองทางหนึ่งใหบริษัทสามารถนําเสนอขอมูลใหแกนักวิเคราะห
และนักลงทุน บริษัทที่สนใจสามารถติดตอตลาดหลักทรัพยฯ เพื่อสอบถาม
ขอมูลและสมัครเขารวมกิจกรรมได

5. การเดินทางไปพบนักลงทุน (Roadshow)

Roadshow เปนการนําเสนอขอมูลเกี่ยวกับบริษัท เชน การประกอบ
ธุรกิจ กลยุทธ วิสัยทัศน ผลประกอบการ ความคืบหนาในดานตางๆ ของ
กิจการ หรือเรื่องที่อยูในความสนใจของนักลงทุนในขณะนั้น รวมถึงภาวะ
อุตสาหกรรม สถานะและแนวโนมในการดําเนินธุรกิจของบริษัทในแตละชวง
เวลา ซึ่งสวนใหญ Roadshow มักจะจัดโดยบริษัทหลักทรัพยที่มีฐานลูกคา
(นักลงทุน) หากเปนการจัด Roadshow ที่บริษัทหลักทรัพยไดติดตอนักลงทุน
และบริษัทจดทะเบียนหลายรายใหมาพบกัน ณ สถานที่ใดสถานที่หนึ่ง เรียก
Roadshow นี้วา Investor Conference หรือ Conference สวนหากเปน
การเดินทางไปพบนักลงทุนที่บริษัทของนักลงทุน Roadshow นี้จะเรียกวา
Non-Deal Roadshow แตหากมีเปาหมายของ Roadshow เพื่อการระดมทุน
ก็จะเรียกวา Deal Roadshow สิ่งที่สําคัญของการทํา Roadshow คือจะตอง
ทําอยางตอเนื่องและสมํ่าเสมอ ซึ่งจะชวยสรางความเชื่อมั่นใหแกนักลงทุน

การเขาพบนักลงทุนอาจเปนการประชุมของนักลงทุนรายบุคคล
(เรียกวา One-on-One Meeting) หรือเปนกลุม (เรียกวา One-on-Group
Meeting) ซึ่งการเขาพบดังกลาวเปนที่นิยมมาก เนื่องจากนักลงทุนสามารถ
สอบถามหรือบริษัทสามารถอธิบายรายละเอียดเพิ่มเติมเกี่ยวกับขอมูลของ
บริษัท ขอมูลที่อยูในความสนใจ หรือขอมูลที่ไดเปดเผยตอสาธารณะไปแลว
อยางไรก็ตาม บริษัทจะตองระมัดระวังในการตอบคําถามเปนพิเศษ เนื่องจาก
บริษัทมีหนาที่ในการเผยแพรขอมูลอยางเทาเทียมกัน
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ตัวอย�างเอกสารท่ีจะนําไปให�นักลงทุน

• ขอมูลนําเสนอ (Presentation Material) ซึ่งเราตองทราบจํานวน
นักลงทุนที่เราจะไปพบโดยเบื้องตน และมีการวางแผนงานวา ขอมูล
นําเสนอจะจัดพิมพที่ใด หรือนักลงทุนสัมพันธจะนําขอมูลนําเสนอ
ไปดวยตนเอง

• รายงานประจําป (Annual Report) หากเปนการเดินทางไปพบ
นักลงทุนตางประเทศ จะตองใช Annual Report ที่เปนภาษาอังกฤษ

สําหรับ Company Visit, Analyst Meeting และ Roadshow นักลงทุน
สัมพันธจะตองเปนผูที่มีความรูเกี่ยวกับเรื่องของบริษัทเปนอยางดี ทั้งขอมูล
ในอดีตและปจจุบัน หากในระหวางการประชุมมีคําถามที่ไมควรตอบ ผูบริหาร
หรือนักลงทุนสัมพันธสามารถที่จะปฏิเสธไมตอบ หรือเปนคําถามที่ยัง
ไมสามารถตอบได นักลงทุนสัมพันธสามารถแจงวาจะใหขอมูลในภายหลังได

ตัวอย�าง หัวข�อการสนทนาในการประชุม

• ประวัติความเปนมาของบริษัท
• เปาหมายการดําเนินงาน
• นโยบายการบริหาร
• ประสบการณและศักยภาพคณะผูบริหาร
• ผลประกอบการของบริษัทที่ไดเปดเผยแลว
• ความสามารถในการแขงขันและจุดออนของบริษัท
• แผนงานและกลยุทธระยะยาว
• แนวโนมของอุตสาหกรรมที่เกี่ยวของกับบริษัท
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6. การเย่ียมชมกิจการ (Site Visit)

การจัดเยี่ยมชมกิจการ (Site Visit) หรือการเยี่ยมชมโรงงานนั้นจะ
จัดขึ้นเพื่อเปดโอกาสใหนักวิเคราะห นักลงทุน ผูถือหุน ผูถือหุนกูหรือผูที่
สนใจไดเขาไปเยี่ยมชมกิจการและการดําเนินงานของบริษัท และยังเปนการ
สรางความสัมพันธที่ดีระหวางกัน

7. การประชุมผู�ถือหุ�น (Shareholder Meeting)

กฎหมายกําหนดใหบริษัทจัดประชุมสามัญผูถือหุนปละ 1 ครั้ง เพื่อ
รายงานผลการดําเนินงาน ชี้แจงขอมูล และขอมติจากผูถือหุนในประเด็นตางๆ
ซึ่งมีการกําหนดวาระการประชุมที่ชัดเจน การประชุมผูถือหุนจึงเปนอีกชอง
ทางหนึ่งที่นักลงทุนสัมพันธจะไดพบและสรางความสัมพันธกับนักลงทุน

8. กิจกรรมท่ีหน�วยงานต�างๆ จัดขึ้น

นอกจากชองทางการสื่อสารตางๆ ที่บริษัทจัดขึ้นแลว นักลงทุนสัมพันธ
ยังสามารถมีชองทางสื่อสารผานทางกิจกรรมที่หนวยงานอื่นๆ จัดขึ้น เชน
SET in the City ที่จัดโดยตลาดหลักทรัพยฯ เพื่อใหบริษัทจดทะเบียนไดพบ
กับนักลงทุนและนักวิเคราะห
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เมื่อฝายบริหารไดกําหนดแผนธุรกิจของบริษัทในแตละปเปนที่เรียบรอย
แลว นักลงทุนสัมพันธมีหนาที่ตองแปลแผนธุรกิจของบริษัทออกมาเปนกลยุทธ
และจัดทําแผนงานดานนักลงทุนสัมพันธใหสอดคลองกัน

โดยแผนงานที่ดีจะทําใหนักลงทุนสัมพันธสามารถเตรียมขอมูลและจัด
กิจกรรมไดตรงกับกลุมนักลงทุนเปาหมาย ผานชองทางการสื่อสารที่เหมาะสม
โดยการจัดทําแผนงานนักลงทุนสัมพันธที่ดี จําเปนจะตองกําหนดประเด็น
สําคัญใหครอบคลุมเรื่องตางๆ ดังนี้

กําหนด “เร่ืองราว”

“เรื่องราว” เปนสิ่งสําคัญอันดับตนๆ ที่นักลงทุนสัมพันธจะตองคํานึงถึง
เนื่องจากเปนขอมูลที่นักลงทุนสัมพันธตองการจะสื่อสารออกไปยังกลุม
นักลงทุนเปาหมายและผูมีสวนไดเสียในบริษัทในแตละชวงเวลาที่แตกตาง
กันไป (ตัวอยางเชน การกําหนด “เรื่องราว” สําหรับการจัดประชุมนักวิเคราะห
หลักทรัพย อาจตองมีความละเอียดในเชิงลึกของขอมูลมากกวา “เรื่องราว”
ของการจัดประชุมแถลงขาวใหแกนักขาวและผูที่มีสวนเกี่ยวของ (Press
Conference))

ทั้งนี้ ประเด็นหลักๆ ของ “เรื่องราว” ที่นักลงทุนสัมพันธจะนําเสนอ
ใหแกกลุมนักลงทุนเปาหมายและผูมีสวนไดเสียในบริษัทนั้น จะตองประกอบ
ไปดวย เปาหมายในการดําเนินธุรกิจ แผนกลยุทธ และแนวทางการดําเนิน
ธุรกิจเพื่อที่จะทําใหบริษัทเดินไปสูจุดหมายที่ตั้งไว นอกจากนี้ ยังรวมถึงจุดแข็ง
จุดออน ความไดเปรียบทางธุรกิจที่มีเหนือคูแขง ภาพรวมของอุตสาหกรรม
ทั้งระยะสั้น ปานกลาง และระยะยาว ขอมูลฐานะทางการเงิน ตลอดจน
แนวโนมการเติบโตในอนาคต และผลประโยชนที่นักลงทุนและผูมีสวนไดเสีย
คาดวาจะไดรับจากการลงทุนในบริษัท
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อยางไรก็ดี การกําหนด “เรื่องราว” ดังกลาวขางตน จะไมสามารถ
สําเร็จลุลวงไปไดดวยดี หากนักลงทุนสัมพันธไมไดรับการสนับสนุนขอมูล
จาก “ทีมผูบริหาร” ซึ่งไมไดหมายถึงแตผูบริหารระดับสูงเทานั้น แตยังรวมถึง
ผูบริหารระดับผูจัดการและระดับปฏิบัติการในฝายตางๆ ดังนั้น จึงเปนหนาที่
ของนักลงทุนสัมพันธที่จะตองดําเนินการจัดหาขอมูลจากหนวยงานตางๆ
ใหไดอยางถูกตอง ครบถวน และเพียงพอตอการนํามาเรียบเรียงและจัดทํา
เปน “เรื่องราว” ที่เขาใจงาย ทันตอเหตุการณ เพื่อนําเสนอตอนักลงทุน
เปาหมาย

กําหนด “เคร่ืองมือและช�องทางในการส่ือสาร”

เมื่อนักลงทุนสัมพันธไดจัดทํา “เรื่องราว” ที่ตองการจะสื่อสารออกไป
ยังนักลงทุนเปาหมายและบุคคลภายนอกเสร็จแลว ลําดับตอไป นักลงทุน
สัมพันธจะตองกําหนด “เครื่องมือและชองทางในการสื่อสาร” โดย “เครื่องมือ
และชองทางในการสื่อสาร” จะมีอยูเปนจํานวนมาก ขึ้นกับความเหมาะสม
และความแตกตางกันไปในแตละกลุมเปาหมาย ซึ่งนักลงทุนสัมพันธและ
ทีมผูบริหารจะตองเลือกใช “เครื่องมือและชองทางการสื่อสาร” ที่เหมาะสม
เพื่อใหการสื่อสาร “เรื่องราว” ของบริษัทเกิดประโยชนสูงสุด เชน หากบริษัท
ตองการจะสื่อสาร “เรื่องราว” ของบริษัทใหแกนักลงทุนสถาบันในตางประเทศ
ชองทางการสื่อสารที่เหมาะสมที่นักลงทุนสัมพันธนาจะเลือกใชควรจะเปน
การเดินสายพบปะนักลงทุน (Roadshow) หรือหากบริษัทตองการจะสื่อสาร
“เรื่องราว” ไปยังนักลงทุนรายยอยซึ่งมีอยูเปนจํานวนมาก “เครื่องมือและ
ชองทางการสื่อสาร” ที่นักลงทุนสัมพันธเลือกใช ควรจะเปนการสื่อสาร
ผานทางบทวิเคราะหหลักทรัพยและสื่อมวลชน เนื่องจากเปนชองทางที่จะ
ทําใหขอมูลเขาถึงผูรับขอมูลไดเปนจํานวนมาก
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อยางไรก็ดี ในปจจุบัน Website ถือเปนอีกหนึ่ง “เครื่องมือและ
ชองทางในการสื่อสาร” ที่นักลงทุนสัมพันธควรใหความสําคัญ เนื่องจาก
เปนสื่อที่ทุกคนสามารถเขาถึงไดงายและรวดเร็วที่สุด ดังนั้น นักลงทุนสัมพันธ
ควรจะตองเปดเผยขอมูลเบื้องตนของบริษัทไวใน Website ใหครบถวน
เพียงพอ และตองคอยดูแลใหขอมูลตางๆ Update อยูเสมอ

กําหนด “โฆษกประจําบริษัท”

อีกหนึ่งแผนการที่นักลงทุนสัมพันธจะตองวางแผนและดําเนินการไว
ตั้งแตในชวงแรกๆ ของการดําเนินงานดานนักลงทุน ไดแก การกําหนด “โฆษก
ประจําบริษัท” เนื่องจากผูบริหารระดับสูง ไดแก “ประธานเจาหนาที่บริหาร”
หรือ “กรรมการผูจัดการ” เปนบุคคลที่นักลงทุนเปาหมายและสื่อมวลชน
ตองการจะเขาพบมากที่สุด ไมสามารถจะใหขอมูลตอสาธารณชนได
ตลอดเวลา  ดังนั้น  นักลงทุนสัมพันธจะตองเปนคนวางแผนรวมกับ
ฝายบริหารในการกําหนดตัวบุคคลที่จะมาทําหนาที่ “โฆษกประจําบริษัท”
(Spokesperson) เพื่อทําหนาที่ใหขอมูลตอสาธารณะ ซึ่งโดยสวนใหญแลว
“โฆษกประจําบริษัท” จะมีจํานวนมากกวา 1 คนขึ้นไป และมักจะประกอบ
ไปดวย ประธานเจาหนาที่บริหาร (CEO) ประธานเจาหนาที่ทางการเงิน (CFO)
ผูบริหารระดับสูงจากหนวยงานที่มีสวนเกี่ยวของในการใหขอมูลหลักของ
บริษัท และนักลงทุนสัมพันธ ซึ่ง “โฆษกประจําบริษัท” แตละคนจะมีหนาที่
และขอบเขตในการใหขอมูลที่แตกตางกันไปตามความจําเปนและความสําคัญ
ของขอมูล

กําหนด “แนวทางการเป�ดเผยข�อมูล”

โดยสวนใหญแลว การกําหนด “แนวทางการเปดเผยขอมูล” จะถูก
กําหนดโดยอิงจากแนวทางปฏิบัติเกี่ยวกับการเปดเผยสารสนเทศของบริษัท



71ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

จดทะเบียนตามประกาศตลาดหลักทรัพยฯ ซึ่งจะมีความแตกตางกันไป
ตามนโยบายการเปดเผยขอมูล (Disclosure Policy) ในแตละบริษัท เชน
เจาหนาที่ระดับใดสามารถใหขอมูลในเรื่องใดไดบาง และใหขอมูลไดมากนอย
แคไหนในแตละสถานการณที่เหมาะสม เปนตน ทั้งนี้ การมีแนวทางการ
เปดเผยขอมูลจะชวยใหผูที่ เกี่ยวของในการใหขอมูลแกบุคคลภายนอก
มีความเขาใจที่ตรงกันในหนาที่และขอบเขตการเปดเผยขอมูลของตนเอง

เมื่อบริษัทไดกําหนด “แนวทางการเปดเผยขอมูล” ไวอยางชัดเจนแลว
ลําดับตอไปที่นักลงทุนสัมพันธจะตองดําเนินการคือ การสื่อสารใหแกผูที่มี
สวนเกี่ยวของทุกคนใหไดรับทราบ เพื่อใหสามารถปฎิบัติตามนโยบายได
อยางถูกตอง และเปนการปองกันไมใหขอมูลที่ไมสามารถเปดเผยไดหลุด
ออกไปจากเจาหนาที่ที่ไมใช “โฆษกประจําบริษัท”

อยางไรก็ดี นโยบายหรือ “แนวทางการเปดเผยขอมูล” ที่ไดกําหนดขึ้น
มาแลวนั้น ควรจะมีการทบทวน ปรับปรุง และเปลี่ยนแปลงใหมีความ
เหมาะสมตอสถานการณตางๆ อยางสมํ่าเสมอ โดยเฉพาะเมื่อมีการ
เปลี่ยนแปลงเกี่ยวกับบริษัท ไมวาจะเปนการเปลี่ยนแปลงเรื่องบุคคล
หรือการเปลี่ยนแปลงทางธุรกิจ หรือเมื่อมีเหตุการณใดๆ ที่จะทําใหเกิด
ผลกระทบตอบริษัททั้งในระยะสั้นและระยะยาว เนื่องจากบอยครั้งที่การ
เปลี่ยนแปลง ทําใหเกิดสูญญากาศในการสื่อสาร ซึ่งจะนํามาซึ่งความสับสน
แกกลุมนักลงทุนเปาหมายและสาธารณชนได

กําหนด “แผนงานประจําป�”

เนื่องจากงานนักลงทุนสัมพันธเปนงานที่จะตองเกี่ยวของกับกิจกรรม
ตางๆ ตลอดทั้งป ดังนั้น การที่จะทําใหกิจกรรมตางๆ ที่จะเกิดขึ้นมีความ
ชัดเจนและสามารถบรรลุวัตถุประสงคได นักลงทุนสัมพันธควรที่จะกําหนด
“แผนงานประจาํป” เพือ่ใหสามารถมองเหน็ภาพรวมของกจิกรรมตลอดทัง้ปวา
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มีกิจกรรมใดบาง อยูในชวงเวลาใด และครอบคลุมกลุมนักลงทุนเปาหมาย
ครบถวนหรือไม และเพื่อใหนักลงทุนสัมพันธสามารถวางแผนการทํางาน
ลวงหนาไดอยางมีประสิทธิภาพมากขึ้น และสามารถจัดลําดับความสําคัญ
ของแตละกิจกรรมไดอยางเหมาะสม

นอกจากนี้ การกําหนด “แผนงานประจําป” ยังจะเปนการชวยให
ผูบริหารรูถึงกําหนดการลวงหนาที่ผูบริหารจะตองแบงเวลามาใหแกงาน
นักลงทุนสัมพันธ เชน การประชุมสามัญผูถือหุนประจําป การจัดประชุม
นักวิเคราะหหลักทรัพย การเดินทางพบปะนักลงทุนทั้งในประเทศและ
ตางประเทศ เปนตน

ทั้งนี้ นักลงทุนสัมพันธจะตองเปนผูกําหนดขอบเขตใหชัดเจนวา ใน
แตละกิจกรรม ความรับผิดชอบของผูบริหารในแตละระดับจะมีมากนอย
เพียงใด เชน การเดินทางพบปะนักลงทุนอาจจะไมจําเปนที่จะตองมี
ประธานเจาหนาที่บริหารทุกครั้ง แคประธานเจาหนาที่ทางการเงินก็เพียงพอ
ในขณะที่การประชุมสามัญผูถือหุนประจําป จะตองมีประธานเจาหนาที่บริหาร
เขารวมประชุมดวยทุกครั้ง เปนตน

อยางไรก็ดี การกําหนด “แผนงานประจําป” นั้น สิ่งที่นักลงทุนสัมพันธ
จะตองตระหนักและใหความสําคัญอยูเสมอไดแกเรื่อง ‘กําลังคน’ และ
‘กําลังเงิน’ เนื่องจากบริษัทมักจะมีขอจํากัดในดานบุคลากรและงบประมาณ
ที่ไดรับในแตละป

ดังนั้น จึงเปนหนาที่สําคัญอีกอยางหนึ่งที่นักลงทุนสัมพันธจะตอง
พิจารณาแผนงานและจัดสรรงบประมาณที่มีอยูใหเหมาะสมและมีประสิทธิภาพ
มากที่สุดเทาที่จะทําได
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IR กับ กลยุทธ ตองเดินไปดวยกัน

คุณชนินท� ว�องกุศลกิจ
ประธานเจาหนาที่บริหาร

บริษัท บานปู จํากัด (มหาชน)

IR กับการสร�างมูลค�าเพิ่ม

นับตั้งแตป พ.ศ. 2532 บริษัท บานปู จํากัด (มหาชน) ภายใตการนํา
ของคุณชนินท วองกุศลกิจ เปนหนึ่งในจํานวนบริษัทจดทะเบียนเพียงไมกี่แหง
ที่ไดเริ่มใหความสําคัญกับงานนักลงทุนสัมพันธ และมาถึงวันนี้ดูเหมือนวา
ความพยายามของ บริษัท บานปู ไดพิสูจนใหเห็นแลววา งานนักลงทุนสัมพันธ
ไดมีสวนชวยเพิ่มมูลคาใหแกบริษัทมากเพียงใด

คุณชนินทยืนยันวา “กลยุทธที่ดีของบริษัทใหผลในแงของมูลคาเพิ่ม
เพียงแคครึ่งเดียว ไมเต็มรอย แตถาเราสื่อสารเปน เราจะไดอีกครึ่งหนึ่ง
ออกมา เพราะงานนักลงทุนสัมพันธชวยทําใหการกําหนดกลยุทธของบริษัท
คมมากขึ้น และเมื่อสื่อสารใหชัดเจน ไปถึงกลุมเปาหมายที่ถูกตอง จะทําให
ไดมูลคาที่เต็มมากขึ้น เพราะฉะนั้นงานนักลงทุนสัมพันธกับกลยุทธจึงตอง
เดินไปดวยกัน”

จุดเร่ิมต�นของการพัฒนา

แมวาจะเริ่มตนมาตั้งแตป พ.ศ. 2532 แตคุณชนินทบอกวา ในชวง
แรกๆ ตองลองผิดลองถูกกันเอง ทําใหกวาที่งานนักลงทุนสัมพันธจะเรียกวา
“เดินมาถูกทาง” ก็ลวงเขาป พ.ศ. 2545
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บริษัท บานปู เริ่มจากการทําความเขาใจความตองการของนักลงทุน
และนักวิเคราะห โดยจางบริษัทที่ปรึกษา เพื่อหาคําตอบวา ทําไมสารพัด
กลยุทธที่บริษัททําไปกลับไมไดสะทอนไปที่ราคาหุน แถมราคาหุนยังลดลง
อีกดวย ซึ่งคําตอบที่ไดจากนักลงทุนและนักวิเคราะห ทําใหบริษัทกําหนด
กลยุทธที่เนนการสื่อสารมากขึ้น

โดยหลังจากนั้น บริษัท บานปู ไดดําเนินโครงการสํารวจที่มีชื่อวา
“Value Reporting” เพื่อหาวาขอมูลของบริษัทประเภทใดที่นักลงทุนและ
นักวิเคราะหตองการ

“ปรากฏวาสิ่งที่เรารายงานออกไปกับสิ่งที่นักวิเคราะหตองการมัน
สวนทางกันมาก เพราะรอยละ 30–40 ของรายงานที่บริษัทรายงานออกไป
เปนขอมูลที่เขาไมตองการ แตมีอีกรอยละ 30–40 ที่เราไมไดรายงานออกไป
เปนประจํา แตเปนสิ่งที่เขาอยากรู เพราะฉะนั้นเราตองมาปรับ ตัดทอน และ
เพิ่มขอมูลในรายงาน แมวา ขอมูลบางอยางอาจจะตองใชเวลาในการรวบรวม
และตรวจสอบเพื่อใหเปนขอมูลที่ถูกตองมากที่สุด”

ข�อจํากัดท่ีแก� ไขได�

คุณชนินทยอมรับวา การสรางฐานนักลงทุนเปนเรื่องที่ตองใชเวลา
โดยเฉพาะบริษัทขนาดเล็กและบริษัทที่เพิ่งเริ่มทํางานนักลงทุนสัมพันธ แต
ใชวาจะเปนไปไมได เนื่องจากนักลงทุนมีหลายกลุม และนักลงทุนบางกลุม
ตองการลงทุนในบริษัทที่มีขนาดไมใหญมากและมีโอกาสที่จะเติบโตในอนาคต

เพียงแตสิ่งที่สําคัญ คือ จํานวนหุนที่ซื้อขายในตลาดหลักทรัพยซึ่งอาจ
เปนขอจํากัดของบางบริษัท โดยบริษัทที่มีจํานวนหุนอยูในตลาดหลักทรัพย
ไมมากเพียงพอ อาจทําใหนักลงทุน โดยเฉพาะนักลงทุนสถาบัน มีความเสี่ยง
ในการขายหุนออก
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“ขนาดของบริษัทและสภาพคลองในตลาดเปนสวนสําคัญ แตไมใช
อุปสรรค เพราะสามารถแกไขได คอยๆ สรางขึ้นมาได ทุกบริษัทมีสิทธิที่จะ
ตั้งเปาหมายในการสรางฐานนักลงทุนของตัวเองได ไมวาจะเปนบริษัทเล็ก
หรือใหญ”

นอกจากนี้ คุณชนินทยังแนะนําอีกวา บริษัทที่มีขนาดไมใหญมากนัก
จําเปนตองจัดสงขอมูลหรือรายงานตางๆ ที่เกี่ยวของกับบริษัทใหกับนักลงทุน
และนักวิเคราะหอยูเสมอ เพื่อทําใหการวิเคราะหตัวบริษัทของนักวิเคราะห
ทําไดดีและสะทอนมูลคาที่แทจริงไดมากที่สุด

“เราตองเขาใจวานักวิเคราะหคนหนึ่งตองดูหลายบริษัทหรือหลาย
อุตสาหกรรม ดังนั้นเขาอาจจะไมมีเวลาที่จะมาพิจารณาตัวบริษัทเรามากนัก
เพราะฉะนั้นวิธีที่ดีที่สุด คือตองใหความรูกับนักวิเคราะห พยายามหาขอมูล
ดานเทคนิค ความเสี่ยง และสภาพอุตสาหกรรมเพื่อทําใหนักวิเคราะหเขาใจ
ธุรกิจมากขึ้นและสามารถนําขอมูลนั้นไปใชงานไดทันที”

ช�องทางรับฟังความเห็น

อีกภารกิจหนึ่งที่ผูบริหารตองเตรียมพรอมสําหรับงานนักลงทุนสัมพันธ
คือ การเดินสายพบนักลงทุน หรือที่เรียกวา Roadshow ซึ่งคุณชนินท
บอกวา “อยากลัว”

“ถาเราสามารถตอบคําถามยากๆ 10–20 คําถาม เกี่ยวกับธุรกิจที่ทําอยู
วา ทําไมเราทําแบบนี้ ทําไมเราไมทําแบบนั้นได ก็ถือวา สอบผานแลว แตถา
ถามตัวเองแลวยังตอบไมได การไปถูกถามในเวลาแบบนั้น มันอาจตอบยากมาก 
แตไมตองกลัว เพราะเมื่อกลับมาแลว มันมีโอกาสมาแกไขบางอยางได”

นั่นเพราะการพบกับนักลงทุนและนักวิเคราะห เราไมไดออกไปเพื่อให
ขอมูลเพียงอยางเดียว แตเรายังควรรับฟงความคิดเห็นจากกลุมคนที่เราไปพบ



77ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

ดวย และสิ่งที่ไดรับกลับมา ก็มีความคุมคาเปนอยางมาก

“เวลาออกไปพบผูจัดการกองทุนตางประเทศขนาดใหญระดับแสนลาน
จะไดบทเรียนกลับมาเยอะ เพราะคําถามบางคําถามทําใหเรากลับมานั่งคิด
ไดอีกนาน และบางครั้งคําถามก็เหมือนสูงสุดสูสามัญ เปนคําถามงายๆ
แควา ทําไมคุณไมทําแบบนี้ และเราก็กลับมานั่งคิดวา แลวทําไมเราไมทํา
แบบนั้น”

ขณะเดียวกัน ทั้งขอมูลและคําพูดที่สื่อสารออกไปแลว คุณชนินท
บอกวา จะตองจดจําไวดวย เพราะขอมูลที่เปดเผยออกไปจะตองมีความ
สมํ่าเสมอและตอเนื่อง และสิ่งที่พูดออกไปแลวทําไดจริงหรือไม ไมใชสนใจ
แตขอมูลที่มองออกไปในอนาคตเทานั้น

สื่อสารภายในเพื่อความเข�าใจที่ตรงกัน

นอกจากจะใหขอมูลกับนักลงทุนและนักวิเคราะหแลว คุณชนินท
เตือนวา ควรจะตองใหขอมูลกับบุคลากรภายในบริษัทดวย ซึ่งบริษัท บานปู
ไดกําหนดใหนักลงทุนสัมพันธใหขอมูลแกผูบริหารทุกฝายเปนประจํา
ทุกไตรมาส เพื่อสรางการมีสวนรวมในการสื่อสารขอมูล เพราะทุกคนมีสวน
ในการสรางมูลคาเพิ่มใหกับบริษัท

แตทั้งหมดนี้ คุณชนินทบอกวา งานนักลงทุนสัมพันธจะไมสามารถ
เกิดขึ้นและประสบความสํา เร็จ ได เลย  ถาผูบริหารของบริษัทไม ให
ความสําคัญ เพราะการทํางานในหลายๆ ครั้งเปนงานที่เหนื่อยมาก เชน
การไป Roadshow ผูบริหารระดับสูงจําเปนตองลงมือชวยดวย จึงจะทําให
งานนักลงทุนสัมพันธประสบผลสําเร็จได



78 ก�าวแรกสู�งานนักลงทุนสัมพันธ�

ความสมดุล คือ คําตอบ

คุณเทวินทร� วงศ�วานิช*
ประธานเจาหนาที่บริหารการเงิน
บริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน)

ถึงแมวาจะเปนบริษัทขนาดใหญ ที่มี “คนที่เกี่ยวของ” จํานวนมาก
แตบริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน) ยังสามารถทํางานดาน “นักลงทุนสัมพันธ”
ออกมาไดอยางดีและมีประสิทธิภาพ ซึ่ง คุณเทวินทร วงศวานิช ประธาน
เจาหนาที่บริหารการเงิน ปตท. กลาววา เคล็ดลับความสําเร็จของ ปตท. คือ
ความสมดุลและการนําหลักบรรษัทภิบาล (Corporate Governance: CG)
มาใชเปนแนวทาง

คุณเทวินทรมีความเชื่อวา งานนักลงทุนสัมพันธไมใชงานเฉพาะของ
นักลงทุนสัมพันธเทานั้น แตผูบริหารระดับสูงอยาง CEO และ CFO ควร
เขามามีสวนรวมดวย โดยหลักการสําคัญคือ การใหขอมูลที่ถูกตองและ
ทันเวลา เพื่อชวยใหผูมีสวนเกี่ยวของทางดานการเงินสามารถวิเคราะหและ
ใชขอมูลสําหรับการตัดสินใจทําธุรกรรม ไมวา ซื้อหรือขายหุน โดยไมเกิด
ความเสียหายจากการไมรูขอมูล

* หมายเหตุ  สัมภาษณเมื่อวันที่ 1 ธันวาคม พ.ศ. 2554
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ไม�มากไปและไม�น�อยไป

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ หลายแหงอาจกังวลกับการ
เปดเผยขอมูลตอสาธารณะวา อาจทําใหเสียเปรียบคูแขงที่ไมไดเปนบริษัท
จดทะเบียน ปตท. ก็เปนบริษัทหนึ่งที่เขาใจและมีความหวงใยในประเด็นนี้
แตคุณเทวินทร บอกวา “เราตองหาจุดสมดุลใหได”

“บรษิทัตองมขีอบเขตในการใหขอมลูอยางเหมาะสม ซึง่ตลาดหลกัทรพัยฯ
เองก็มีกฎเกณฑขั้นตํ่าสําหรับขอมูลที่ตองเปดเผยอยูแลววา ตองใหขอมูล
ที่จําเปนและเพียงพอตอการตัดสินใจของนักลงทุน แตสวนที่นอกเหนือ
ไปจากนั้น บริษัทตองใชดุลพินิจและหาจุดสมดุลวาแคไหนถึงจะเหมาะสม
เพราะถาใหขอมูลมากเกินไป อาจจะเสียเปรียบคูแขง”

คุณเทวินทรเสริมวา คงเปนเรื่องยากที่จะบอกวา จุดสมดุลของแตละ
บริษัทอยูตรงไหน เพราะฉะนั้น คณะผูบริหารของแตละแหงจึงตองพูดคุย
และกําหนดกติกาเปนการภายในวา ขอมูลอะไรที่สามารถเปดเผยได และ
ใครจะเปนผูรับหนาที่ในการเปดเผยขอมูลนั้น

คุณเทวินทรยกตัวอยางแนวทางการใหขอมูลของ ปตท. วา จุดสมดุล
ในการใหขอมูลนั้นมาจากการนําหลักการของบรรษัทภิบาลมาปรับใช

นอกจากนี้ ความทาทายอีกประการที่สําคัญ คือ การยืนอยูบนความ
สมดุลระหวางการเปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ และการเปน
รัฐวิสาหกิจ

“ความยากของ ปตท. คือ การอยูในสถานะของรัฐวิสาหกิจที่มักจะ
ถูกตั้งคําถามหรือเจอมุมมองที่แตกตางกัน ในมุมหนึ่งจะถูกมองวา ปตท.
ถูกแทรกแซงจากนโยบายของรัฐจนทําใหผูถือหุนเสียประโยชน แตในอีก
มุมหนึ่งจะถูกมองวา ปตท. เอื้อประโยชนใหกับนักลงทุนมากไป จนทําให
ประชาชนเสียประโยชน เพราะฉะนั้น เราจึงตองหาความสมดุลใหกับผูมี
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สวนไดเสียทุกกลุมของ ปตท. ดวย”

คุณเทวินทร กลาววา แมวาประเด็นดังกลาวจะไมใชงานของนักลงทุน
สัมพันธโดยตรง แตเนื่องจากมีผลกระทบไปถึงนักลงทุนดวย นักลงทุนสัมพันธ
จึงจําเปนตองทําความเขาใจกับบุคคลที่เกี่ยวของดวย โดยสิ่งที่ ปตท. พยายาม
จะสื่อสารออกไป คือ ปตท. ไมใชบริษัทที่แสวงหากําไรสูงสุด แตจะเปนบริษัท
ที่เติบโตอยางยั่งยืนและถาวร

ผู�บริหารให�ความสําคัญและแบ�งป�นข�อมูล

ฝายผูลงทุนสัมพันธของ ปตท. กอตั้งขึ้นกอนการแปรรูป “การปโตรเลียม
แหงประเทศไทย” โดยทีมงานนักลงทุนสัมพันธไดเขามามีสวนรวมในการ
ทํางาน ตั้งแตจุดเริ่มตนของกระบวนการเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ
ซึ่งสาเหตุที่ ปตท. มีความพรอมในการดําเนินงานดานนักลงทุนสัมพันธ สวน
หนึ่งก็มาจากการที่คณะผูบริหารของ ปตท. เห็นความสําคัญและเขาใจถึง
ประโยชนของงานมาตั้งแตตน

“สวนหนึ่งที่ทําใหผูบริหาร ปตท. เห็นความสําคัญของงานนักลงทุน
สัมพันธ เนื่องจากบางทานมีประสบการณจากการเปนผูบริหารของบริษัท
ปตท. สํารวจและผลิตปโตรเลียม จํากัด (มหาชน) ซึ่งเปนบริษัทลูกที่เขามา
เปนบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยฯ กอน และเมื่อผูบริหารระดับสูง
ของ ปตท. เขาใจและใหความสําคัญ ผูบริหารในระดับรองๆ ลงมาก็ใสใจงาน
ดานนักลงทุนสัมพันธตามไปดวย ทําใหการทํางานของฝายผูลงทุนสัมพันธ
ราบรื่นตามไปดวย”

นอกจากนี้ คุณเทวินทรยังกลาวอีกวา หนวยงานนักลงทุนสัมพันธ
ควรไดรับรูขอมูลสําคัญจากผูบริหาร โดยเฉพาะอยางยิ่ง กลยุทธและ
แผนงานระยะยาวของบริษัท ซึ่งจะชวยใหสามารถสื่อสารขอมูลสําคัญ
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ไดอยางถูกตอง ดังนั้น หนวยงานนักลงทุนสัมพันธจึงควรมีโอกาสไดเขาประชุม
หรือไดรับรายงานเกี่ยวกับสิ่งที่ผูบริหารพูดคุยกัน

สําหรับกลุม ปตท. จะมีหลายชองทางใหฝายผูลงทุนสัมพันธไดเขารวม
เพื่อชวยใหเขาใจทิศทางการดําเนินงานขององคกร เชน CFO Forum ซึ่ง
ผูบริหารจะมาพูดคุยกันเรื่องผลประกอบการ ทิศทางการดําเนินธุรกิจ และ
แผนงาน หรือ Strategic Thinking Session ซึ่งเปนการประชุมกอนการ
กําหนดแผนงานของบริษัท เปนตน

หลายความเห็นเป�นประโยชน�

“การทํางานดานนักลงทุนสัมพันธเปนการสื่อสารสองทาง ไมใชแค
สงขอมูลออกไปอยางเดียว แตจะตองรับฟงความคิดเห็นของนักลงทุน
และนักวิเคราะหที่มีตอบริษัทกลับมาดวยวา เขามีประเด็นและขอกังวล
เกี่ยวกับบริษัทอยางไรบาง จะไดรูวา เขากังวลหรือสนใจเรื่องอะไรเปนพิเศษ”
คุณเทวินทร กลาว

หลายครั้ง ความคิดเห็นเหลานั้นเปนประโยชนอยางมาก และสามารถ
นํามาใชในการกําหนดกลยุทธทางธุรกิจได คุณเทวินทรยังเลาประสบการณ
ตรงที่ไดจากความคิดเห็นและมุมมองของนักลงทุนวา

“นักลงทุนที่มีความเชี่ยวชาญและมีการลงทุนทั้งในและตางประเทศ
ในชวงแรกๆ พวกเขามักจะเนนการถามคําถามที่อยากรู แตระยะหลังๆ
พวกเขาเริ่มใหคําแนะนําวา ทําไมไมทําอยางนั้น ทําไมไมทําอยางนี้ ตัวอยาง
สําคัญที่ ปตท. ไดนําความคิดเห็นและขอเสนอแนะจากกลุมคนเหลานี้มา
ใชประโยชนคือ กลยุทธการลงทุนในธุรกิจ LNG และการควบรวมกิจการ
ปโตรเคมี ซึ่งความเห็นตางๆ ที่เราไดรับมาทําใหเราสามารถพัฒนากลยุทธ
ของเราใหแหลมคมมากขึ้น”
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สานความสัมพันธ�อย�างต�อเน่ือง

ไมใชเฉพาะกิจกรรมที่ใหขอมูลเกี่ยวกับบริษัทเทานั้น แต ปตท. ยังมี
กิจกรรมอื่นๆ เพื่อเสริมสราง “ความสัมพันธอันดี” ระหวางบริษัทและผูถือหุน
ซึ่งรวมทั้งผูถือหุนสามัญและผูถือหุนกู

“สําหรับผูถือหุนสามัญ กิจกรรมหลักคือ การประชุมผูถือหุน ซึ่งมีเพียง
ปละครั้ง เพราะฉะนั้น ปตท. จึงใสใจในการดูแลและอํานวยความสะดวก
ในการประชุมผูถือหุนคอนขางมาก ซึ่งมีคนถามวา ทําไมเราถึงดูแลผูถือหุนดี
ขนาดนั้น คําตอบก็คือ เพราะในหนึ่งปเราพบผูถือหุนครั้งเดียว อยางไรก็ตาม
ปตท. ก็พยายามจัดกิจกรรมอื่นเพิ่มเติมดวย เชน การเยี่ยมชมกิจการ ซึ่งชวย
ใหผูถือหุนเขาใจการดําเนินงานของเราไดดียิ่งขึ้น”

สวนผูถือหุนกูนั้น ปตท. ก็ใหความสําคัญไมยิ่งหยอนไปกวากัน เพราะ
ผูถือหุนกูจะอยูเคียงขางบริษัทอยางยาวนานและเหนียวแนน

“ผูถือหุนกูของ ปตท. สวนใหญจะอยูกับบริษัทอยางยาวนาน เมื่อมี
หุนกูออกมาใหมก็มักจะลงทุนกันอยางตอเนื่อง ซึ่งก็เปนเหมือนกับครอบครัว
ของเรา มีความใกลชิดกัน เพราะฉะนั้นเราจึงใหความสําคัญ โดยมีการจัด
กิจกรรมเพื่อใหมีความสุขและสุขภาพดี โดยในแตละกิจกรรมเหลานี้ ผูบริหาร
ของบริษัทก็จะเขารวมดวยอยางสมํ่าเสมอ”

ทีมงานท่ีมีคุณภาพ

“ทีมงานนักลงทุนสัมพันธถือเปนจุดเชื่อมระหวาง บริษัท กับ บุคคล
ภายนอก เพราะฉะนั้นจะตองเขาใจภาพใหญของธุรกิจ เขาใจปจจัยความ
สําเร็จของแตละธุรกิจ เพื่อสื่อความและสงขอมูลใหตรงกับความตองการได
ซึ่งไมใชการใหขอมูลทางการเงินเพียงอยางเดียว แตตองรูที่มาที่ไปของ
ตัวเลขดวย” คุณเทวินทรกลาว
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นอกจากนี้ การเปนผูรับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธในบริษัทขนาดใหญ
อยาง ปตท. จําเปนตองเขาใจธุรกิจทั้ง Value Chain เพราะ ปตท. มีบริษัทลูก
หลายแหง นักลงทุนไมไดตองการขอมูลเฉพาะของ ปตท. แตจะถามถึง
บริษัทลูกดวย เพราะฉะนั้นผูรับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธในกลุม ปตท.
จะตองทํางานอยางประสานกันดวย

คุณเทวินทรไดกลาวถึงคุณสมบัติของนักลงทุนสัมพันธ (Investor
Relations Offi cer) ที่ดีวา จะตองเกง โดย “เกง” ในที่นี้ หมายถึง

• มีทักษะในการสื่อสารที่ดี

 “ไมใชแคพูดมาก แตตองพูดเปน มีทักษะในการสื่อสาร ทั้งในการ
สงสารและรับสารในระดับที่เหมาะสม เพราะตองรูดวยวา คนถามตองการ
อะไร”

• ใชภาษาอยางถูกตอง

 “ภาษาที่ใชตองนาฟง พูดดีและถูกตอง ทั้งภาษาไทยและภาษาอังกฤษ
เพราะนักลงทุนสัมพันธจะตองเจอนักลงทุนตางประเทศอยูตลอดเวลา”

• มีมนุษยสัมพันธที่ดี

 “ตองสนุกสนานในการติดตอกับผูคนที่หลากหลายเพื่อใหสามารถ
รักษาความสัมพันธที่ดีไว”

• มีความรูความเขาใจดานการเงิน

 “ตองเขาใจงบการเงิน เขาใจธุรกิจ โดยตองเปนคนที่เรียนรูไดเร็วและ
สนุกสนานกับการเรียนรู”

นอกจากนี้ สําหรับ ปตท. พนักงานทุกคนยิ่งจําเปนตองสนุกสนานกับ
การเรียนรู เพราะที่นี่มีวัฒนธรรมองคกรในการหมุนเวียนพนักงานเพื่อให

พนักงานไดเรียนรูการทํางานมากกวาหนาที่เดียว
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“การทํางานนักลงทุนสัมพันธสนุกมาก ไดมุมมองที่หลากหลายมีโอกาส
ไดแลกเปลี่ยนความคิดเห็น และในฐานะผูบริหาร อยากลัวที่จะตอบคําถาม
เพราะถาผูบริหารตอบไมไดแลวใครจะตอบได สิ่งที่ตอบไมได คือ สิ่งที่ยังไมมี
ความชัดเจน” คุณเทวินทรกลาว

IR เป�นเคร่ืองมือที่ทําให�เกิด CG

“หลายคนเขาใจผิดคิดวา งานนักลงทุนสัมพันธจะทําใหราคาหุนปรับ
เพิ่มขึ้น แตหนาที่เราไมใชทําใหราคาหุนขึ้นสูงสุด เรามองวา เรามีความ
รับผิดชอบในการดูแลผูถือหุนอยางถูกตองและเหมาะสม และหากราคาหุน
ขึ้นมากไปหรือลงมากไปจากการไดรับขอมูลที่ไมถูกตอง เราก็ตองทําให
ผูถือหุนไดรับขอมูลที่ถูกตอง” คุณเทวินทรกลาว

บริษัทจดทะเบียนทุกแหงควรจัดใหมีผูรับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธ
ใหชัดเจนเพื่อใหการสื่อสารกับนักลงทุนเปนไปอยางเหมาะสม และหากเปน
บริษัทขนาดใหญที่มีผูเกี่ยวของจํานวนมากก็อาจจําเปนตองตั้งเปนหนวยงาน
หรือฝายงานออกมา

“ในทุกองคกรจะมีผูมีสวนเกี่ยวของอยูหลายกลุม ซึ่งเราควรจะ
ตอบสนองความตองการของกลุมคนทุกกลุมอยางสมดุลกัน การทํางาน
ดานนักลงทุนสัมพันธอยางจริงจังถือเปนเครื่องมือหนึ่งที่จะชวยใหองคกรมี
บรรษัทภิบาลที่ดีได” คุณเทวินทรกลาวทิ้งทาย
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CFO ตองทุมใจใหงาน IR

คุณปรารถนา มงคลกุล*
กรรมการ

บริษัท ไมเนอรอินเตอรเนชั่นแนล จํากัด (มหาชน)

ภารกิจพา “ช�างเผือก” ออกจากป�า

ถ า เปรียบเทียบบริษัทที่ มี ผลประกอบการดี เปน  “ช าง เผือก”
คุณปรารถนา มงคลกุล บอกวา งานนักลงทุนสัมพันธก็เปรียบเหมือนกับการ
พาชางเผือกออกจากปามาใหคนภายนอกเห็นวา ชางเผือกนั้นสงางามแคไหน

แตคุณปรารถนาก็ใหความเห็นเพิ่มเติมดวยวา “บริษัทจะทําแตงานดาน
นักลงทุนสัมพันธเพียงอยางเดียวไมได ผลการดําเนินงานของบริษัทตองดี
ควบคูกันดวย บางบริษัทมีผลการดําเนินงานที่ดี แตไมทํางานนักลงทุนสัมพันธ
ก็ทําใหไมไดมูลคาเพิ่ม และถาบริษัทมีผลการดําเนินงานไมดี ยิ่งตองใหความ
สําคัญกับงานนักลงทุนสัมพันธ เพื่อที่จะบอกวา อนาคตของบริษัทจะเดิน
ตอไปอยางไร”

อยางไรก็ตาม สิ่งที่เปนอุปสรรคสําคัญของงานนักลงทุนสัมพันธคือ
ผูบริหารบริษัทหลายแหงไมใหความสําคัญกับงานนักลงทุนสัมพันธ เพราะ
เชื่อวา การมุงใสใจกับการดําเนินธุรกิจจะใหประโยชนมากกวา

* หมายเหตุ  สัมภาษณเมื่อวันที่ 3 สิงหาคม พ.ศ. 2554
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แตนั่น อาจไมใชมุมมองที่ถูกตองนัก สําหรับประธานเจาหนาที่การเงิน
หรือ CFO คุณปรารถนาบอกวา ประธานเจาหนาที่การเงินควรใสใจกับงาน
นักลงทุนสัมพันธ โดยจากประสบการณตรง คุณปรารถนาใชเวลาไมนอยกวา
รอยละ 10–15 ทําหนาที่เปน “หัวหนาทีม” ของงานนักลงทุนสัมพันธ

“คนที่เปนหัวหนาทีมจะตองรูกระบวนการของงานนักลงทุนสัมพันธ
ทั้งหมด โดยเฉพาะตองประเมินมูลคาหุนของบริษัทตัวเอง เพราะไมเชนนั้น
แลวจะออกไปใหขอมูลกับคนภายนอกไดอยางไรวา บริษัทของเราดีอยางไร”

งาน IR ไม�ใช�การป��นหุ�น

หนาที่หนึ่งของงานนักลงทุนสัมพันธ คือ การออกไปเดินสายพบนักลงทุน
และนักวิเคราะห ทั้งในและตางประเทศ (Roadshow) ซึ่งแมวาการออกไป
Roadshow แตละครั้งจะใชเวลาและพลังงานคอนขางมาก โดยเฉพาะการ
เดินสายในตางประเทศ แตคุณปรารถนาบอกวา ผลที่ไดกลับมาจะคุมคาเสมอ

“ถาสังเกตใหดีจะพบวา บริษัทที่ออกไป Roadshow กลับมาราคาหุน
มักจะปรับตัวในทิศทางที่ดีขึ้น ซึ่งไมไดเกิดจากการปนหุน แตเปนเพราะ
นักลงทุน โดยเฉพาะนักลงทุนประเภทกองทุนขนาดใหญ ไดรูขอมูลของ
บริษัท ไดเห็นวิสัยทัศนของผูบริหารบริษัท และถาบริษัทดีจริง เขาจะสนใจ
เขามาลงทุนเอง หรือแมแตในเวลาที่มีขาวรายเกี่ยวกับบริษัท ก็ตองออกไป
Roadshow เพื่อทําใหนักลงทุนคลายกังวลและไมขายหุนออกมา”

แตบริษัทที่จะออกไป Roadshow จะตองมีนักลงทุนสัมพันธที่รูวามี
ชองทางใด วิธีการใดบางที่ทําใหบริษัทประสบผลสําเร็จตามที่ตองการ

“ตอนที่เริ่มตนใหมๆ เราตะลุยไปทั่ว เชน ประกันสังคม กองทุนบําเหน็จ
บํานาญขาราชการ (กบข.) ธนาคารออมสิน บริษัทหลักทรัพยจัดการกองทุน
(บลจ.) รวมทั้งไปพูดใหนักลงทุนรายยอยที่หองคาดวย ซึ่งตองใหบริษัท
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หลักทรัพยเชิญเราไปพูดใหลูกคาฟง สําหรับการเดินทางไปตางประเทศ
ชวงแรกๆ ตองอดทนหนอย ซึ่งหากเปนบริษัทขนาดเล็ก ควรเริ่มตนจาก
นักลงทุนในประเทศกอน”

คุณปรารถนาบอกวา นักลงทุนสัมพันธจะตองวางแผนสําหรับการ
Roadshow วา ในแตละปจะตองทําอะไร และจะเดินทางไปที่ไหน เชน
ถาเปนบริษัทขนาดใหญ อาจจะตองไปทุกๆ ไตรมาสหลังการรายงานผลการ
ดําเนินงาน และโดยเฉพาะอยางยิ่ง เมื่อมีเหตุการณที่มีผลกระทบกับบริษัท
มากๆ

“นักลงทุนสัมพันธที่ดีจะรูวา ควรจะตองทําอยางไรเมื่อมีเหตุการณพิเศษ
เกิดขึ้น อยางไรก็ตาม ตองชั่งนํ้าหนักระหวางการใหขอมูลอยางเพียงพอกับ
การตื่นตระหนก”

โดดเด�นมัดใจนักลงทุน

จากประสบการณในการออกไป Roadshow ทําให คุณปรารถนา
พบวา เพียงแคใหขอมูลอยางเดียวไมพอ แตตองทําใหบริษัทโดดเดนและทําให
นักลงทุนจดจําได

“มีครั้งหนึ่งระหวางรอที่จะเขาไปใหขอมูลกับกองทุนขนาดใหญใน
ตางประเทศ ก็มีบริษัทจากญี่ปุนมารอเขาพบตอจากเราเหมือนกัน เพราะ
ผูจัดการกองทุนจะพบบริษัทตางๆ อยางนอยวันละ 3 แหง เพื่อใชเปนขอมูล
ในการเลือกลงทุนกับบริษัทที่ดีที่สุด เหตุการณวันนั้นทําใหความคิดเปลี่ยน
ไปเลย เพราะรูวา ทุกบริษัทที่ไปพบกับกองทุนตางๆ จะตองเปนบริษัทที่ดี
เหมือนๆ กัน เพราะฉะนั้นจะทําอยางไรใหบริษัทเราสะดุดตามากที่สุด ตอง
ทําใหบริษัทเดนและทําใหเขาจําเราได”
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เมื่อมีเปาหมายเชนนี้แลว คุณปรารถนาบอกวา นอกจากเสื้อผาหนาผม
ที่ตองเปน “มืออาชีพ” แลว ยังขึ้นอยูกับการเตรียมความพรอม โดยแตละครั้ง
ของการนําเสนอขอมูลจะตองมี “Theme” หรือ เรื่องราวของบริษัท เพื่อที่จะ
บอกวา บริษัทนาสนใจหรือไม

หลังจากกําหนดประเด็นหลักที่จะนําเสนอแลว จะตองใหขอมูลที่
สนับสนุนแนวคิดนั้นๆ ดวย และที่ลืมไมได คือ แนวโนมที่จะเกิดขึ้นในอนาคต

“แตละหนาของ Presentation จะตองมีประเด็นที่ตองการสื่อสาร
ตองมีขอมูลที่ เราตองการจะเนน เพื่อใหนักลงทุนและนักวิ เคราะหได
ขอมูลที่สําคัญไปใชในการวิเคราะหบริษัท ไมใชฟงแลวก็ยังไมรูวา มาทําไม
นอกจากนี้ การนําเสนอขอมูลจะตองทําใหนาประทับใจ ซึ่งผูบริหารแตละคน
จะมีวิธีการที่ตางกัน แตที่สําคัญ คือ ตองแมนขอมูล เพราะเมื่อจําขอมูล
ตางๆ ไดอยางแมนยําจะทําใหคนฟงเกิดความมั่นใจและเชื่อมั่นกับขอมูล
ของบริษัทมากขึ้น”

เพราะ IR คือ งานสําคัญ

คุณปรารถนาบอกวา งานดานนักลงทุนสัมพันธเปนงานที่มีความสําคัญ
เพราะเมื่อถึงระดับหนึ่ง “นักลงทุนสัมพันธจําเปนตองเขาไปเกี่ยวของกับ
การกําหนดกลยุทธของบริษัท เพราะตองเปนกระบอกเสียงใหกับบริษัท ดังนั้น
เจาหนาที่นักลงทุนสัมพันธจะตองรูและเขาใจกลยุทธของบริษัทดวย”

นอกจากนี้ งานนักลงทุนสัมพันธยังไมไดมีความสําคัญแตเฉพาะตัว
บริษัทเองเทานั้น แตยังมีสวนสําคัญในการพัฒนาตลาดทุนไทยอีกดวย เพราะ
นักลงทุนสัมพันธมีหนาที่ในการติดตอสื่อสารกับนักลงทุน
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“นักลงทุนสัมพันธที่ไมมีคุณภาพ อาจจะมีโอกาสที่จะทําผิดจรรยาบรรณ
อาจจะกลายเปนคนชี้นําราคาหุนไปในทิศทางที่ไมถูกตอง รวมทั้งอาจจะใช
ขอมูลภายในไปเปนประโยชนในการซื้อขายหุนสวนตัวก็ได แตในปจจุบัน
บริษัทจดทะเบียนสวนใหญยังไมไดใหความสําคัญกับงานนักลงทุนสัมพันธ
มากนัก”

ดังนั้น คุณปรารถนา จึงเสนอใหมีการพัฒนามาตรฐานของวิชาชีพนี้
รวมทั้งอาจจําเปนตองกําหนดใหบริษัทจดทะเบียนตองมีคนทําหนาที่ดูแลงาน
นักลงทุนสัมพันธเปนการเฉพาะ เพื่อใหการพัฒนาเกิดขึ้นไดโดยเร็ว
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ทุกอยางเริ่มจากความเขาใจ

คุณกอบบุญ ศรีชัย
รองกรรมการผูจัดการอาวุโส

บริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน)

ประธานชมรมนักลงทุนสัมพันธแหงประเทศไทย

นักวิเคราะห� ไม�สนใจ…ไม�ใช�ป�ญหา

การเริ่มตนงานนักลงทุนสัมพันธอาจจะเปนภารกิจสุดหิน โดยเฉพาะ
หากตองเริ่มตนจากศูนยหรือเปนบริษัทนอกสายตาของนักวิเคราะห ซึ่งไมมี
บริษัทหลักทรัพยแหงใดที่เขียนวิเคราะหถึงเลย แตถาไปถามประเด็นนี้กับ
คุณกอบบุญ ศรีชัย รองกรรมการผูจัดการอาวุโส สํานักลงทุนสัมพันธ บริษัท
เจริญโภคภัณฑอาหาร จะไดคําตอบวา “นี่ไมใชปญหา แตเปนเรื่องทาทาย”

“หุนไมมีใคร Cover ไมใชปญหา แตเปนเรื่องทาทายที่นักลงทุนสัมพันธ
จะตองทําอยางไรใหนักวิเคราะหมา Cover หุนเราใหได”

นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธมือใหมอาจถูกกดดันในเรื่องราคาหุนที่
ผูบริหารมักคาดหวังวา งานนักลงทุนสัมพันธจะทําใหราคาหุนของบริษัท
ขยับขึ้น แตคุณกอบบุญบอกวา ไมใชวามีนักลงทุนสัมพันธแลวราคาหุน
จะตกไมได เพราะการเคลื่อนไหวของราคาหุนขึ้นอยูกับหลากหลายปจจัย
และสวนใหญอยูนอกเหนือการควบคุม

ดังนั้น คุณกอบบุญจึงแนะนําวา ไมควรใชราคาหุนเปนเปาหมายในการ
ทํากิจกรรมดานนักลงทุนสัมพันธ เพราะงานนักลงทุนสัมพันธไมใชเครื่องมือ
ในการปนหุน
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“เพียงแตหากบริษัทไดทํางานนักลงทุนสัมพันธอยางถูกตองและ
เหมาะสม ราคาหุนควรจะสะทอนมูลคาที่เหมาะสมออกมาตามสถานการณ
ในแตละชวงเวลาดวย ซึ่งมูลคาที่เหมาะสมอาจจะไมใชมูลคาที่ควรเปนก็ได
เพราะตลาดหุนมีปจจัยที่เกี่ยวของหลายปจจัย”

เม่ือเป�นนักลงทุนสัมพันธ�มือใหม�

สําหรับนักลงทุนสัมพันธมือใหม คุณกอบบุญบอกวา ตองเริ่มตนที่
“ความเขาใจ” และสิ่งที่ตองเขาใจเปนอันดับแรก คือ ตองรูจักและเขาใจบริษัท
ตัวเองอยางถูกตอง

“เราตองรูทั้งอดีต ปจจุบัน และอนาคต โดยสามารถบอกไดวา บริษัท
มีดีอะไรบาง และมีมูลคาเทาไร ซึ่งมูลคาขององคกรจะมาจากผลการ
ดําเนินงานและสวนเพิ่มตางๆ เชน มีบรรษัทภิบาลที่ดี”

เมื่อเขาใจสถานการณของบริษัทดีแลว จึงเริ่มวางแผนงานและกําหนด
เปาหมายการทํางาน เพื่อที่จะบอกไดวา จะตองทําอยางไรบางเพื่อใหบรรลุ
เปาหมายที่ตั้งไว

“การวัดความสําเร็จของงานนักลงทุนสัมพันธมีอยูหลากหลายตาม
ความเหมาะสมในแตละชวงเวลา ซึ่งในชวงแรกอาจจะวัดผลจากการมี
นักวิเคราะหมาสนใจเขียนบทวิเคราะห”

นอกจากนี้ หัวใจสําคัญของงานนักลงทุนสัมพันธ คือการเชื่อมโยงกับ
ทุกคนในองคกรใหเปนหนึ่งเดียว เพื่อรวบรวมขอมูลจากฝายงานตางๆ ที่
เกี่ยวของ โดยตองพยายามทําใหงานนักลงทุนสัมพันธประสบความสําเร็จ
แตไมทําใหองคกรเดือดรอน

“ไมอยากใหใชคาํวา ทกุคนตองเหน็ความสาํคญัของงานนกัลงทนุสมัพนัธ
เพราะอาจจะตีความไปวา ทุกฝายมีหนาที่ตองใหขอมูลกับนักลงทุนสัมพันธ
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แตนักลงทุนสัมพันธจะตองทําความเขาใจกับฝายงานตางๆ และในขณะ
เดียวกัน นักลงทุนสัมพันธจะตองมีความสามารถในการหาขอมูลไดเองดวย”

นอกจากหาขอมูลแลว คุณกอบบุญบอกวา นักลงทุนสัมพันธควรจะมี
โอกาสไดเขาไปสังเกตการณในการประชุมในระดับผูบริหารและคณะกรรมการ
บริษัทดวย เพื่อใหรับรูถึงวิสัยทัศนและแนวคิดของผูบริหาร และในขณะ
เดียวกัน นักลงทุนสัมพันธยังอาจใหมุมมองที่เปนประโยชนแกผูบริหารได
เพราะไดไปรับทราบความเห็นหลากหลายจากคนภายนอกมา

“การไดเขาไปนั่งสังเกตการณในการประชุมจะชวยใหเปดเผยขอมูล
ไดดียิ่งขึ้น เพราะนักลงทุนสัมพันธจะไดรูที่มาที่ไปของแผนงานในอนาคต
รูความคืบหนาของโครงการตางๆ ของบริษัท และสามารถอธิบายใหคน
ภายนอกเขาใจไดดียิ่งขึ้น”

อยางไรก็ตาม คุณกอบบุญบอกวา แมจะรูขอมูลใดบางก็ตาม แต
นักลงทุนสัมพันธจะตองกลั่นกรองขอมูลที่จะออกไปสูสาธารณะ โดยเฉพาะ
ขอมูลที่มีความสําคัญแตไมสามารถเปดเผยได

“แมจะโดนตอวาสักแคไหน ถาเปนขอมูลที่บอกไมได เราก็ไมสามารถ
บอกไดอยูดี”

ต�องมีศักยภาพ

แมวาจะมีภารกิจมากมายที่นักลงทุนสัมพันธจะตองทํา แตคุณกอบบุญ
บอกวา สําหรับบริษัทขนาดเล็กไมจําเปนตองใชคนจํานวนมากก็ได เพียงแต
ตองรูจักใชเครื่องมือตางๆ เขามาชวยใหการทํางานมีศักยภาพมากที่สุด
ในสถานการณตางๆ เชน การแจงขาว การประกาศลงในเว็บไซต
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ไมวาจะใชเครื่องมืออะไรก็ตาม จะตองเปดเผยขอมูลอยางครบถวนและ
เหมาะสมกับกลุมเปาหมายดวย โดยตองระมัดระวังไมใหเกิดความเขาใจผิด
หรือ การตีความผิดพลาด

“งานนักลงทุนสัมพันธเปนงานที่มีแตคาใชจาย และอาจจะมองไดวา
เปนงานที่ไมไดสรางมูลคาเพิ่มใหกับบริษัท เพราะฉะนั้นนักลงทุนสัมพันธ
จะตองทําใหเห็นวา งานนักลงทุนสัมพันธมีศักยภาพในการชวยสรางมูลคา
ใหแกองคกร”

พรอมกันนี้ คุณกอบบุญยังกลาวถึง การออกไปนําเสนอขอมูลใน
ตางประเทศ (Roadshow) วา “ไมใชกิจกรรมที่ทุกบริษัทจะตองทําเพราะเปน
กิจกรรมที่มีคาใชจายสูง และไมใชวา การไป Roadshow บอยๆ แลวจะดี
เพราะขึ้นอยูกับจังหวะเวลา และการออกไปแตละครั้งจะตองคุมคา”

อยางไรก็ตาม คุณกอบบุญบอกวา ความคุมคาที่ไดกลับมาจากการ
Roadshow ทุกครั้ง คือ มุมมองที่นักวิเคราะหและผูจัดการกองทุนขนาดใหญ
สะทอนกลับมาที่บริษัท

ทายสุดนี้ คุณกอบบุญบอกดวยวา คุณสมบัติของ “นักลงทุนสัมพันธ
ที่ดี” จะตองเปนคนใฝหาความรูตลอดเวลา โดยเฉพาะความรูดานตลาดทุน
ซึ่งนอกจากจะเปนการเพิ่มมูลคาใหกับตัวเองแลว ยังเปนการเสริมศักยภาพ
ใหกับองคกรอีกดวย

“นอกจากนี้ ยังไมควรยึดติดกับทฤษฎี เพราะงานนักลงทุนสัมพันธ
เปนงานที่ตองรูจักการประยุกตใช และปรับใหเขากับวัฒนธรรมองคกรดวย
เพราะคูมือหรือแนวปฏิบัติของบริษัทอื่นอาจจะไมเหมาะกับบริษัทเราก็ได”
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1. แนวทางการดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธ�สําหรับบริษัทขนาดกลางและ
ขนาดเล็ก

เปนที่ทราบกันดีวา นักลงทุนสวนใหญมักจะเลือกลงทุนในหุนของบริษัท
ที่มีขนาดใหญและมีชื่อเสียงเปนที่รูจักกันดีอยูแลว สวนบริษัทที่มีขนาดเล็ก
ถึงแมวาจะมีปจจัยพื้นฐานที่ดี แตอาจไมไดรับความสนใจจากผูลงทุนเทาที่ควร
ดวยเหตุนี้ หุนของบริษัทขนาดเล็กจึงมักไมคอยมีสภาพคลอง อีกทั้งราคา
ก็ไมสะทอนมูลคาที่แทจริง

หากจะวิเคราะหกันจริงๆ แลว ปญหานี้สวนหนึ่งก็เกิดจากการที่บริษัท
ไมไดใหความสําคัญกับการดําเนินงานดานนักลงทุนสัมพันธเทาที่ควร โดย
ผูบรหิารของหลายบรษิทัยงัคงมองวา การดาํเนนิงานดงักลาวเปนการเพิม่ภาระ
ใหแกบุคลากรของบริษัทและกอใหเกิดคาใชจายที่ไมจําเปน

จริงอยูที่การดําเนินงานดานนักลงทุนสัมพันธอาจทําใหบริษัทตองมี
คาใชจายที่เพิ่มขึ้น แตหากผูบริหารมีความเขาใจและวางแผนงานที่ดีโดย
เลือกใชชองทางการสื่อสารที่เหมาะสม คาใชจายของบริษัทก็จะไมไดเพิ่มขึ้น
มากนัก เพราะเทคโนโลยีที่เรามีอยูในปจจุบัน อยางเชน เว็บไซต สามารถ
ใชเพื่อสื่อสารกับนักลงทุนในวงกวางไดอยางรวดเร็วและทั่วถึง ในขณะที่
ตนทุนในการดูแลเว็บไซตก็ไมไดสูงจนเกินไป

ทั้งนี้ แนวทางที่นักลงทุนสัมพันธของบริษัทขนาดกลางและขนาดเล็ก
ควรดําเนินการมีดังนี้

• ทําความเขาใจหลักการและขอแนะนําตางๆ ที่ระบุไวในคูมือฉบับนี้
เพราะกรอบของการดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธของทุกบริษัทจะ
ไมไดมีความแตกตางกัน นักลงทุนสัมพันธของทุกบริษัท ไมวาจะ
ขนาดใหญหรือเล็ก จําเปนตองเขาใจบทบาทหนาที่ของตน รวมทั้ง
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รูถึงมูลคาที่แทจริงของบริษัทและสามารถสื่อสารขอมูลที่สําคัญไปยัง
ทุกฝายที่เกี่ยวของอยางถูกตองและเหมาะสม

• ควรทําความเขาใจโครงสรางของผูถือหุนของบริษัท เพื่อใหสามารถ
วางแผนการจัดเตรียมขอมูลที่จําเปนและพิจารณาชองทางในการ
สื่อสารใหเหมาะสม รวมทั้งใชเปนขอมูลในการขยายฐานกลุมผูถือหุน
ที่บริษัทตองการ

• จัดลําดับความสําคัญของการดําเนินกิจกรรมตางๆ โดยคํานึงถึง
ประสิทธิภาพและคาใชจายใหเหมาะสม เชน หากบริษัทมีขนาดที่เล็ก
ในระดับที่ไมอยูในเกณฑที่นักลงทุนสถาบันตางประเทศสามารถลงทุน
ได การไป Roadshow ตางประเทศอาจยังไมใชชองทางสื่อสารที่
เหมาะสม บริษัทจึงควรมุงเนนนักลงทุนภายในประเทศเปนหลักกอน

• ใส ใจเรื่องคุณภาพ ไมวาจะเปนขอมูลหรือกิจกรรมที่ เลือกใช
นกัลงทนุสมัพนัธไมจาํเปนตองใหขอมลูทกุอยางหรอืมากจนเกนิจาํเปน
แตขอมูลควรมีความถูกตอง ทันเวลา และเพียงพอตอการตัดสินใจ
ของนักลงทุน นอกจากนี้ ในการจัดกิจกรรมควรเลือกและวางแผน
กิจกรรมอยางละเอียดถี่ถวนเพื่อชวยใหบริษัทสามารถสื่อสารกับ
นักลงทุนกลุมเปาหมายไดตามที่คาดหวังไว

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

ข�อควรทํา (Do’s)

• ดูแลและปฏิบัติตอนักลงทุนทุกรายอยางเทาเทียมกัน

• ตอบกลับขอสงสัยของนักลงทุนภายในหนึ่งวันหรือไมเกินวันรุงขึ้น

• เผยแพรเอกสารนําเสนอตางๆ (Presentation) บนเว็บไซต เพื่อให
ทุกฝายไดรับขอมูลที่เทาเทียมกัน
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• ติดตามบทวิเคราะหหลักทรัพยของบริษัทอยางสมํ่าเสมอ

ข�อห�าม (Don’ts)

• ไมใหขอมูลที่จะทําใหเกิดการสรางราคาหุน

• ไมปลอยใหเกดิความตืน่ตระหนกหรอืไมไดสือ่สารขอมลูสาํคญัลวงหนา

• ไมใหขอมูลที่ทําใหเกิดความไมเทาเทียมกัน

• ไมใหสิ่งจูงใจที่ไมเหมาะสมแกนักวิเคราะหเพื่อใหเขียนคําแนะนํา
การลงทุนตามที่บริษัทตองการ

3. จรรยาบรรณธุรกิจสําหรับนักลงทุนสัมพันธ�

• ปฏิบัติหนาที่ดวยความซื่อสัตยสุจริต

• เปดเผยขอมูลที่จําเปนอยางครบถวนและเปนธรรมแกทุกฝาย

• เปดโอกาสใหบุคคลที่เกี่ยวของทุกกลุมสามารถเขาถึงและสอบถาม
ขอมูลได

• ปฏิบัติหนาที่โดยยึดถือผลประโยชนของผูถือหุนและผูมีสวนไดเสีย
เปนที่ตั้ง

• รักษาความลับของบริษัทและไมใชขอมูลภายในเพื่อประโยชนสวนตน

• ปฏิบัติหนาที่อยางเต็มที่และมีความเปนมืออาชีพ

• หมั่นศึกษาหาความรูเพื่อพัฒนาประสิทธิภาพในการทํางาน

• ปฏิบัติตามแนวทางการไมรับนัดในชวงใกลประกาศงบการเงินและ
แนวปฏิบัติในการซื้อขายหุนที่บริษัทไดกําหนดไว
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4. IR in Practice

ตัวอย�างคุณสมบัติของนักลงทุนสัมพันธ�

• จบการศึกษาดานบัญชี การเงิน การบริหารธุรกิจ หรือเศรษฐศาสตร

• มีความรูความเขาใจตลาดทุน

• มีความรูความเขาใจกฎเกณฑที่เกี่ยวของกับการเปนบริษัทจดทะเบียน

• มีความรูความเขาใจเกี่ยวกับการดําเนินธุรกิจของบริษัท

• สามารถสื่อสารผานชองทางตางๆ ได

• สามารถกําหนด IR Message และจัดทําเอกสารเพื่อนําเสนอตางๆ ได

• มีมนุษยสัมพันธดี

ตัวอย�างตัวช้ีวัด (KPI)

• ปริมาณการซื้อขายหุนบริษัท / อัตราหมุนเวียนปริมาณการซื้อขาย
(Turnover Ratio)

• สัดสวนนักลงทุนประเภทตางๆ ที่ถือหุนบริษัท

• จํานวนบทวิเคราะหหลักทรัพย

• ราคาเปาหมายของนักวิเคราะหเปนไปในทิศทางเดียวกัน

• ผลสํารวจความเห็นจากนักวิเคราะหและผูจัดการกองทุน

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

• การประเมินผล AGM หรือ CG
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งบประมาณ

การจัดสรรงบประมาณสําหรับการดําเนินงานดาน IR จะขึ้นอยูกับความ
เหมาะสมของแตละองคกร เชน หากเปนบริษัทขนาดใหญและมีผูถือหุนอยู
จํานวนมาก ก็มีแนวโนมที่จะตองใชงบประมาณที่มากกวาบริษัทที่มีขนาดเล็ก
ดวยเหตุนี้ นักลงทุนสัมพันธจึงควรวิเคราะหและกําหนดแผนงานนักลงทุน
สัมพันธรายปของบริษัทใหเหมาะสม และพิจารณาวามีกิจกรรมใดบางที่จําเปน
ตองใชงบประมาณเพิ่มเติม เชน Roadshow, Analyst Meeting และ การ
ออกบูธในงานตางๆ เปนตน

อยางไรก็ตาม นักลงทุนสัมพันธควรระมัดระวังและเลือกดําเนินกิจกรรม
ที่จะกอใหเกิดประโยชนแกบริษัทอยางแทจริง เพราะกิจกรรมบางอยางที่
ใชงบประมาณสูงอาจไมไดสงผลดีตอบางบริษัทเทาที่ควร เชน การไป
Roadshow ตางประเทศอาจยังไมเหมาะกับบริษัทที่มีขนาดเล็ก เพราะ
นักลงทุนสถาบันตางประเทศไมสามารถเลือกลงทุนได เปนตน

5. FAQs

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

นักลงทุนสัมพันธควรมีความเขาใจในธุรกิจของบริษัท และมีความรู
พื้นฐานดานการเงินและบัญชี เพื่อใหสามารถสื่อสารใหกับนักวิเคราะหและ
นักลงทุนได นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังควรมีทักษะในการสื่อสาร
ที่ดีดวย เพื่อชวยใหการสื่อสารเปนไปอยางมีประสิทธิภาพ
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2. งานนักลงทุนสัมพันธ�แตกต�างอย�างไรกับงานประชาสัมพันธ� และกรณีบริษัท
ขนาดเล็กสามารถใช�นักลงทุนสัมพันธ�ทีมเดียวกับเจ�าหน�าท่ีประชาสัมพันธ�
ได�หรือไม�

งานนักลงทุนสัมพันธเปนการสื่อสาร 2 ทางกับบุคคลในแวดวงการลงทุน
โดยมุงหวังใหทุกฝายเขาใจศักยภาพและมูลคาที่แทจริงของบริษัท ในขณะที่
งานประชาสัมพันธเปนการสื่อสารถึงสาธารณะในวงกวางและมุงที่จะเสริมสราง
ภาพลักษณขององคกรเปนหลัก

กรณีบริษัทขนาดเล็ก อาจใชทีมงานเดียวกันในการทํางานได แตผูปฏิบัติ
หนาที่ควรมีความเขาใจถึงความแตกตางและบริหารจัดการสื่อสารใหเหมาะสม
กับกลุมเปาหมายแตละกลุม

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

นักลงทุนสัมพันธควรสื่อสารถึงผลการดําเนินงานที่ผานมาและชี้ใหเห็น
ถึงกลยุทธในการเติบโตในอนาคต นอกจากนี้ นักลงทุนสัมพันธยังควรนําเสนอ
ขอมูลที่เปนตัวชี้วัดถึงแนวโนมอุตสาหกรรม เชน อัตราการเติบโตของการ
บริโภคสินคา และอัตราการขยายตัวของการสงออกสินคา เปนตน เพื่อชวย
ใหนักวิเคราะหและนักลงทุนเขาใจทิศทางของธุรกิจบริษัทไดดียิ่งขึ้น
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4. ช�องทางหรือเคร่ืองมือใด ที่ช�วยให�นักลงทุนสัมพันธ�สามารถส่ือสารกับ
นักวิเคราะห�หรือนักลงทุนได�อย�างเหมาะสมและมีประสิทธิภาพสูงสุด

นกัลงทนุสมัพนัธจาํเปนตองเขาใจถงึโครงสรางผูถอืหุนและกลุมนกัลงทนุ
ที่เปนเปาหมายวา เปนนักลงทุนกลุมใดบาง แลวจึงเลือกเครื่องมือและ
ชองทางในการสื่อสารใหเหมาะสม เชน หากมีผูถือหุนที่เปนนักลงทุนสถาบัน
ตางประเทศจํานวนมาก บริษัทอาจจําเปนตองไป Roadshow ในตางประเทศ
เพื่อพบปะกับนักลงทุนกลุมนั้น

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

ผูบริหารระดับสูงควรเขาใจถึงความสําคัญและใหการสนับสนุนการ
ดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธอยางเหมาะสม นอกจากนี้ ยังควรใหเวลา
เขารวมกิจกรรมนักลงทุนสัมพันธที่สําคัญๆ ดวย เชน การเขารวมงานประชุม
นักวิเคราะห เพื่อเปดโอกาสใหนักวิเคราะหไดสอบถามมุมมองและวิสัยทัศน
ในการบริหารธุรกิจ
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ตัวอยางแบบสอบถาม
การดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธ

แบบสอบถามที่นํามาเปนตัวอยางนี้เปนสวนหนึ่งของการประเมินผล
เพื่อพิจารณารางวัล Best Investor Relations Awards ในงาน SET Awards
ของตลาดหลักทรัพยฯ นักลงทุนสัมพันธสามารถใชตัวอยางแบบสอบถามนี้
ไปปรับใชใหเหมาะสมกับการดําเนินงานดานนักลงทุนสัมพันธของบริษัท
โดยแบบสอบถามนี้เปนการรวบรวมแนวปฏิบัติที่ควรดําเนินการในดานตางๆ
นักลงทุนสัมพันธจึงสามารถใชเปน Checklist ในการตรวจทานการดําเนินงาน
ของบริษัท และพิจารณาความเหมาะสมในการปรับปรุงประเด็นที่ยังไมได
ดําเนินการ

ในสวนของการพิจารณารางวัลนั้น ตลาดหลักทรัพยฯ จะจัดสง
แบบสอบถามใหแกทุกบริษัทในทุกครั้งที่มีการพิจารณารางวัล บริษัทที่สนใจ
ตองตอบแบบสอบถามกลับมา จึงจะถือวา สมัครเขารวมพิจารณารางวัล
โดยหลังจากประกาศผลรางวัลเสร็จสิ้นแลว ตลาดหลักทรัพยฯ จะจัดสง
ผลประเมินของบริษัทใหแกทุกบริษัทที่สมัครเขารวม ซึ่งนักลงทุนสัมพันธ
สามารถนําคะแนนที่ไดไปวิเคราะหเพื่อปรับปรุงการดําเนินงานดานนักลงทุน
สัมพันธไดตอไป
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แบบสอบถามการดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธ�ของบริษัทจดทะเบียน
(Investor Relations) ในป� 2554

วันที่สงแบบสอบถาม  ..............................................................................................................................................

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

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

ชื่อยอหลักทรัพย  ........................................................................................................................................................

กลุมอุตสาหกรรม (Sector)  ..............................................................................................................................

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย £  SET  £  mai

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยตั้งแตป  ......................................................

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

• โครงสรางและการสนับสนุนงาน IR

1. บริษทัของทานมีหนวยงาน หรอืผูรบัผดิชอบงานนกัลงทนุสมัพนัธ (IR) โดยตรง

 £ มี ถามี กรุณาระบุเพิ่มเติมขางลางนี้

  • กรณีเปนหนวยงาน :

   ชื่อสวนงาน/ฝายงาน  ................................................................................................................

   จํานวนบุคลากรที่รับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธ  ................................  คน

  • กรณีเปนบุคคล :

   ชื่อผูรับผิดชอบหลัก  ..................................................................................................................

   ตําแหนง  .............................................................................................................................................

   สังกัดฝายงาน  ................................................................................................................................

   จํานวนบุคลากรที่รับผิดชอบงานนักลงทุนสัมพันธ  ................................  คน

 £ ไมมี
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2. คณะกรรมการของบรษิทัใหความสาํคญัตอการดาํเนนิงานนกัลงทนุสมัพนัธ

 £ ใช กรุณาระบุ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

  � อนุมัติหรือใหแนวทางในการกําหนดนโยบายการเปดเผยขอมูลของ

บริษัท

  � ใหคําแนะนําหรือแนวทางในการดําเนินกิจกรรมดาน IR ของบริษัท

  � ติดตามหรือรวมพิจารณาความเห็น (Feedback) ที่ไดจากการ

ดําเนินงานดาน IR

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

 £ ไมใช

3. ผูบรหิารระดบัสงูของบรษิทั ทาํหนาท่ี หรอืมีสวนรวมในงานนกัลงทนุสัมพนัธ

 • กรรมการผูจัดการ หรือประธานเจาหนาที่บริหาร (CEO)

  £ ใช กรุณาระบุ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

   � มสีวนรวมผลักดันใหกจิกรรม IR เปนไปตามแผนงานท่ีกาํหนดไว

   � รวมพจิารณาเน้ือหาของขอมลูทีจ่ะเปดเผยใหเปนไปตามนโยบาย

การเปดเผยขอมูลและหลักการกํากับดูแลกิจการที่ดี

   � เขารวมในกิจกรรมดาน IR เชน Analyst Meeting และ

Roadshow

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

  £ ไมใช
 • CFO

  £ ใช กรุณาระบุ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

   � สนับสนุนในการใหขอมูลทางการเงินใหแกงานนักลงทุนสัมพันธ

   � รวมพิจารณาเน้ือหาของขอมูลท่ีจะเปดเผย โดยเฉพาะอยางยิ่ง

ขอมูลทางการเงิน ใหเปนไปเกณฑที่กําหนด
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   � เขารวมในกิจกรรมดาน IR เชน Analyst Meeting และ

Roadshow

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

  £ ไมใช
 • มีผูบริหารทานอื่นๆ ที่มีสวนรวมในงาน IR (ยกเวน ผูบริหารที่ดูแล

งานนักลงทุนสัมพันธโดยตรง)

  £ ใช กรุณาระบุตําแหนง และ บทบาทหนาที่ ความรับผิดชอบ

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

    ตําแหนง  ...................................................................................................................................

    บทบาทหนาที่ ......................................................................................................................

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

    ตําแหนง  ...................................................................................................................................

    บทบาทหนาที่ ......................................................................................................................

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

    ตําแหนง  ...................................................................................................................................

    บทบาทหนาที่ ......................................................................................................................

  £ ไมใช
4. บริษัทมีการประชุมระหวางผูบริหารระดับสูงกับทีมงาน IR ในป 2554

 • CEO กับทีมงาน IR

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

  £ ไมมีการประชุม แตมีการสื่อสารรูปแบบอ่ืน กรุณาระบุ  ..............................

  £ ไมมี
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 • CFO กับทีมงาน IR

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

  £ ไมมีการประชุม แตมีการสื่อสารรูปแบบอ่ืน กรุณาระบุ  ..............................

  £ ไมมี

• การวางแผนงาน IR

5. บริษัทมีการจัดทําแผนงานนักลงทุนสัมพันธประจําป

 £ มี กรุณาระบุผูอนุมัติแผนงาน  ..................................................................................................

 £ ไมมี
6. บริษัทมีการกําหนดเปาหมายหรือวัตถุประสงคที่ชัดเจนในการดําเนินงาน

ดาน IR ในแตละป

 £ มี กรุณาระบุเปาหมายหรือวัตถุประสงค .........................................................................

 £ ไมมี
7. บริษัทมีการจัดทําตัวชี้วัดการดําเนินงานนักลงทุนสัมพันธ (KPI) ที่สามารถ

วัดผลไดในแตละป

 £ มี กรุณาระบุตัวชี้วัด และเปาหมายในการประเมินผลงาน

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

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

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

 £ ไมมี
8. บริษัทมีการจัดสรรงบประมาณใหงานนักลงทุนสัมพันธประจําป

 £ มี
 £ ไมมี
9. บริษัทมีการวิเคราะหโครงสรางผูถือหุนของบริษัทเพื่อกําหนดแนวทางใน

การดําเนินงาน IR (Investor Targeting)
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 £ มี จํานวน ................................... ครั้งตอป

 £ ไมมี
10. บริษัทมีการกําหนดเร่ืองราวหรือจุดขายขององคกร (IR Story or Investment 

Theme) ที่จะใชในการสื่อสารกับนักลงทุน

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

 £ ไมมี
11. บริษัทมีการวางแผนในการเลือกใชเครื่องมือและชองทางในการสื่อสาร

(IR Materials & Channels) ที่เหมาะสมกับสภาพของบริษัท

 £ มี กรุณาระบุ IR Materials & Channels ที่บริษัทใหความสําคัญ

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

 £ ไมมี

• นโยบายการเปดเผยขอมูลและจรรยาบรรณดาน IR

12. บริษัทมีการจัดทํานโยบายการเผยแพรขอมูลตอสาธารณะ (Disclosure

Policy) ซึ่งกําหนดวิธีการสื่อสารการดําเนินการในกรณีมีขาวลือ การรักษา

ขอมูลที่เปนความลับ และการสื่อสารกับนักลงทุน หรือนักวิเคราะห

 £ มี
 £ ไมมี
13. บริษัทมีการแตงตั้ง Spokesperson (เชน CEO, CFO) เพื่อเปนผูแทนของ

บริษัทในการใหขอมูลแกนักลงทุนนักวิเคราะห หรือสื่อมวลชน

 £ มี กรุณาระบุชื่อ และ ตําแหนงของ Spokesperson ทุกราย

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

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

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

 £ ไมมี
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14. บริษัทมีการกําหนดและจํากัดบุคคลที่สามารถลวงรูขอมูลภายในที่ชัดเจน

เพ่ือปองกันการรั่วไหลของขอมูลภายใน

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

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

 £ ไมมี
15. บริษัทมีการกําหนดชวงเวลาไมรับนัดหรือใหขอมูลแกนักวิเคราะห (Silent

Period) เชน ชวงหลังจากไดรับงบการเงินจาก Auditor ไปจนถึงวันที่

คณะกรรมการอนุมัติงบการเงิน

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

 £ ไมมี
16. บรษิทัมกีารกาํหนดแนวทางในการซ้ือขายหุนบรษิทัของบุคลากรในทมีงาน

นกัลงทุนสมัพนัธทีช่ดัเจนในระเบียบหรือนโยบายของบริษทั เชน หามซือ้ขาย

1 เดือนกอนประกาศงบ หรือ ตองรายงานการซ้ือขายหลักทรัพยใหบริษัททราบ

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

 £ ไมมี

• การรับฟงความเห็นและเรียนรูจากภายนอก

17. บริษัทมีการรวบรวมขอเสนอแนะ (Feedback) ของนักลงทุน หรือนักวิเคราะห

หรือผูใชขอมูลของบริษัท อยางเปนระบบ เพื่อนํามาใชปรับปรุงงาน IR

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

 £ ไมมี
18. บริษัทมีการจัดทํารายงานกิจกรรมดานนักลงทุนสัมพันธ (IR Internal Report)

รวมท้ังขอเสนอแนะของนักลงทุน หรือนักวิเคราะห เพ่ือเสนอตอคณะกรรมการ

และผูบริหารระดับสูง
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 • คณะกรรมการของบริษัท

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

  £ ไมมีการทํารายงาน แตมีการสื่อสารรูปแบบอื่น กรุณาระบุ

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

  £ ไมมี
 • ผูบริหารระดับสูงของบริษัท

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

  £ ไมมีการทํารายงาน แตมีการสื่อสารรูปแบบอื่น กรุณาระบุ

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

  £ ไมมี
19. ผูบริหารหรือเจาหนาท่ีงานนักลงทุนสัมพันธของบริษัทไดเขาอบรมในงาน

สมัมนา หรอืหลักสตูรใดๆ ทีส่นับสนุนการทํางานของนักลงทนุสัมพนัธ ทีจ่ดั

โดยตลาดหลักทรัพยฯ ชมรมนักลงทุนสัมพันธ หรือองคกรอื่นๆ

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

  • จัดโดยตลาดหลักทรัพย กรุณาระบุงาน/หลักสูตร

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

  • จัดโดยชมรมนักลงทุนสัมพันธ กรุณาระบุงาน/หลักสูตร

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

  • อื่นๆ กรุณาระบุงาน/หลักสูตร

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

 £ ไมใช
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หมวด B การดําเนินงานด�านนักลงทุนสัมพันธ� การจัดกิจกรรมนักลงทุนสัมพันธ�
ทั้งประเภทกิจกรรม ความถ่ี และช�องทางการส่ือสาร

20. บรษิทัมกีารอธบิายผลการดาํเนนิงานรายไตรมาส หรอืรายป ใหแกนกัลงทนุ

นักวิเคราะห หรือสื่อมวลชน (Quarterly or Annual Briefing หรือ

Analyst Meeting) โดยมีรายละเอียด ดงันี ้(บริษทัจะจัดเองหรือเขารวมงาน

Opportunity Day ก็ได)

 • การจัดงาน Quarterly or Annual Briefi ng หรือ Analyst Meeting

  £ มี (ถามี โปรดตอบคําถามเรื่องชวงเวลาในการจัดงานดวย)

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

   • เขารวมงาน Opportunity Day ของตลาดหลักทรัพยฯ

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

   • จัดโดยหนวยงานอื่น เชน บริษัทหลักทรัพย ................................... ครั้ง

  £ ไมมี
 • ชวงเวลาในการจัดงาน

  £ ภายใน 1 สัปดาหหลังประกาศงบการเงิน

  £ ภายใน 2 สัปดาหหลังประกาศงบการเงิน

  £ ภายใน 1 เดือนหลังประกาศงบการเงิน

21. บริษัทมีการออกเอกสารขาวตางๆ ที่เกี่ยวของกับการดําเนินธุรกิจ หรือ

ผลประกอบการของบริษัท ใหแกสาธารณชนท่ัวไป นักลงทุน หรือนักวิเคราะห

 £ มี
  • Quarterly Report (สรุปรายงานผลการดําเนินงานรายไตรมาส

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

  • Investor Newsletter (จดหมายขาวผูถือหุน)

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

 £ ไมมี
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22. บรษิทัเปดโอกาสใหนกัลงทนุ หรือนกัวเิคราะห ดาํเนนิการดงัตอไปนี ้ภายใต

หลักเกณฑที่วา ขอมูลที่ใหเปนขอมูลที่ไดเปดเผยตอสาธารณะไปแลว และ

เปดโอกาสใหแกทุกคนอยางเทาเทียมกัน

 • เยี่ยมชมกิจการของบริษัท (Site Visit)

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

  £ ไมมี
 • เขาพบสัมภาษณ หรือพูดคุยกับผูบริหารบริษัท (Company Visit)

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

  £ ไมมี
23. บริษัทมีการพบนักลงทุนท้ังในประเทศ และ/หรือตางประเทศ (Roadshow)

 £ มี
  • ในประเทศ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

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

   � จัดโดยตลาดหลักทรัพยฯ ................................... ครั้ง

   � จัดโดยหนวยงานอื่น ................................... ครั้ง ระบุชื่อผูจัด

  • ตางประเทศ กรุณาระบุ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

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

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

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

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

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

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

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

 £ ไมมีการดําเนินการดังกลาว
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24. บริษัทมีชองทางใหนักลงทุนสอบถามขอมูลบริษัทผาน IR Contact

(ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

 £ หมายเลขโทรศัพท

 £ E-mail

 £ ไมมีทั้งสองชองทาง

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

25. บริษัทไดมีการเปดเผย IR Contact (ซึ่งประกอบดวยช่ือบุคคลที่ติดตอได

หมายเลขโทรศัพท และ E-mail) ใหนักลงทุนทราบ (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

ในชองทางตอไปนี้

 £ Annual Report/แบบ 56-1

 £ Website ของบริษัท

 £ ไมเปดเผยทั้งสองชองทาง

26.  บริษัทมีการจัดทํา IR Product ดังตอไปน้ี (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

 £ IR Website (IR Section บน Website ของบริษัท)

 £ Annual Report/แบบ 56-1

 £ Presentations

 £ Investor Kits (ประกอบดวย Presentation, Annual report, Fact

Sheets, Brochures เปนตน)

 £ Quarterly Report (สรปุรายงานผลการดําเนนิงานรายไตรมาสสําหรับ

นักลงทุน)/Quarterly MD&A

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

27. บริษัทหลักทรัพยที่เขียนบทวิเคราะหหุนของบริษัท (Analyst Coverage)

จํานวน ................................... บริษัท
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28. กิจกรรมหรืองานนักลงทุนสัมพันธอื่นๆ ที่บริษัทไดดําเนินการนอกเหนือ

จากที่กลาวมาแลว

 £ มี ระบุกิจกรรม และ จํานวนครั้งที่ดําเนินการ

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

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

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

 £ ไมมี
29. บริษัทไดนําขอเสนอแนะท่ีเปนประโยชนของผูถือหุน หรือนักลงทุนไปดําเนินการ

ใหเกิดผลเปนรูปธรรม โดยคํานึงถึงผลประโยชนของผูถือหุน หรือนักลงทุน

โดยรวม

 £ มี ระบุกิจกรรม การดําเนินการแกไข และผลการดําเนินการ

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

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

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

 £ ไดนําขอเสนอไปพิจารณา แตยังไมดําเนินการ เพราะยังมีขอจํากัด

บางประการ เชน เงื่อนไขดานเวลา หรือความคุมคาในการดําเนินการ

 £ ไมมี
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หมวด C ระดับของการให�ข�อมูลของบริษัทครบถ�วนและเป�นป�จจุบันใน
IR webpage

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

31. ภาษาบน Website ของบริษัท (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

 £ ภาษาไทย

 £ ภาษาอังกฤษ

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

32. บริษัทมี IR Section หรือ IR Webpage บน Website ของบริษัท

 £ มี
 £ ไมมี
33. ภาษาบน IR Webpage ของบริษัท (ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

 £ ภาษาไทย

 £ ภาษาอังกฤษ

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

34. ขอมูลท่ีเผยแพรบน Website หรือ IR Section/Webpage ของบริษัท

(ตอบไดมากกวา 1 ขอ)

 £ 1) ขอมูลการดําเนินธุรกิจของบริษัท

 £ 2) โครงสรางผูถือหุน

 £ 3) คณะกรรมการบริษัท และผูบริหาร

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

 £ 5) งบการเงินยอนหลัง ป พ.ศ. ....................... ถึง ป พ.ศ. .......................

 £ 6) ขอมูลรายงานตอตลาดหลักทรัพย

 £ 7) รายงานประจําป (56-2) ป พ.ศ. ....................... ถึง ป พ.ศ. .......................
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 £ 8) แบบแสดงรายการขอมูลประจําป (56-1) ป พ.ศ. .......................

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

 £ 9) ขอมูลที่นําเสนอตอนักวิเคราะห/นักลงทุน ในรูปแบบของ

   Presentation

 £ 10) ขอมูลที่นําเสนอตอนักวิเคราะห/นักลงทุน ในรูปแบบของ Web

cast และ/หรือ Web Audio

 £ 11) Management Discussion and Analysis (Quarterly)

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

 £ 12) ขอมูลการจายเงินปนผล (Dividend Information)

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

 £ 13) ขาวประชาสัมพันธของธุรกิจ (News Releases)

 £ 14) ขาวผลประกอบการ (Earning Releases)

 £ 15) จดหมายขาวนักลงทุน (Investor Newsletter)

 £ 16) การกํากับดูแลกิจการ (Corporate Governance)

 £ 17) หนังสือเชิญประชุม AGM, EGM และรายงานการประชุม AGM,

EGM

 £ 18) ราคาหุน Real Time (Stock Price Quotation - Real Time)

 £ 19) ราคาหุนยอนหลัง Historical (Stock Price Quotation -

Historical)

 £ 20) ชองทางติดตอเจาหนาที่นักลงทุนสัมพันธ (IR Contact) เชน

ชื่อบุคคล, เบอรโทรศัพท, E-mail

 £ 21) ปฏิทินกิจกรรมงาน IR เชน Analyst Meetings, Road Shows,

Site Visit
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 £ 22) คําถามท่ีถูกถามบอย (Investor FAQ)

 £ 23) ชองทางติดตอนักวิเคราะหที่เขียนบทวิเคราะหบริษัท

(Analyst Contacts)

 £ 24) E-mail Alerts หรือ E-mail News

 £ 25) Request for More Information

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

35. Update ขอมูลบน IR Section/Webpage ของบริษัท

 • กําหนดเปนงานประจําจํานวน ....................... ครั้ง / ไตรมาส

 • กรณีมีเหตุการณสําคัญ จะดําเนินการ ดังนี้

  £ ปรับทันที ภายใน 24 ชั่วโมง

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

ขอมูลที่เปดเผยทั้งหมดจะเก็บรักษาเปนความลับ

โดยอาจมีการนําผลภาพรวมไปเปดเผยในเชิงสถิติเทาน้ัน

โปรดระบุชื่อบุคคลท่ีติดตอได กรณีที่ตลาดหลักทรัพยฯ ตองการสอบถามขอมูล

เพิ่มเติม และแจงผลประเมินตนเองเปนลายลักษณอักษรใหบริษัททราบ

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

ตําแหนง  ............................................................................................................................................................................

เบอรโทรศัพท  ...............................................................................................................................................................

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





“กลยุทธที่ดีของบริษัทใหผลในแงของมูลคาเพ่ิมเพียงแคครึ่งเดียว ไมเต็มรอย 
แตถาเราส่ือสารเปน เราจะไดอีกคร่ึงหน่ึงออกมา เพราะงานนักลงทุนสัมพันธ
ชวยทําใหการกําหนดกลยุทธของบริษัทคมมากข้ึน”

ชนินท วองกุศลกิจ
ประธานเจาหนาที่บริหาร บริษัท บานปู จํากัด (มหาชน)

“หนวยงานนักลงทุนสัมพันธควรไดรับรูขอมูลสําคัญจากผูบริหาร โดยเฉพาะ
อยางยิ่ง กลยุทธและแผนงานระยะยาวของบริษัท ซึ่งจะชวยใหสามารถ
สื่อสารขอมูลสําคัญไดอยางถูกตอง ดังน้ันหนวยงานนักลงทุนสัมพันธจึงควร
มีโอกาสไดเขาประชุมหรือไดรับรายงานเก่ียวกับสิ่งที่ผูบริหารพูดคุยกัน”

เทวินทร วงศวานิช
ประธานเจาหนาที่บริหารการเงิน บริษัท ปตท. จํากัด (มหาชน)

“คนที่เปนหัวหนาทีมจะตองรูกระบวนการของงานนักลงทุนสัมพันธทั้งหมด
โดยเฉพาะตองประเมินมูลคาหุนของบริษัทตัวเอง เพราะไมเชนนั้นแลวจะ
ออกไปใหขอมูลกับคนภายนอกไดอยางไรวา บริษัทของเราดีอยางไร”

ปรารถนา มงคลกุล
กรรมการ บริษัท ไมเนอรอินเตอรเนชั่นแนล จํากัด (มหาชน)

“งานนักลงทุนสัมพันธเปนงานที่มีแตคาใชจาย และอาจจะมองไดวา เปน
งานที่ไมไดสรางมูลคาเพ่ิมใหกับบริษัท เพราะฉะนั้นนักลงทุนสัมพันธจะตอง
ทําใหเห็นวา งานนักลงทุนสัมพันธมีศักยภาพในการชวยสรางมูลคาใหแก
องคกร”

กอบบุญ ศรีชัย
รองกรรมการผูจัดการอาวุโส บริษัท เจริญโภคภัณฑอาหาร จํากัด (มหาชน)

สวนพัฒนางานนักลงทุนสัมพันธ ฝายพัฒนาธรรมาภิบาลเพื่อตลาดทุน

ตลาดหลักทรัพยแหงประเทศไทย

โทร. 0 2229 2222 โทรสาร 0 2654 5414

E-mail: IRDevelopment@set.or.th
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