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สรปุประเด็นค ำถำม – ตอบ เกีย่วกบั พรบ. หลกัทรพัยฉ์บบัใหม ่ 

ในสว่นทีเ่ก ีย่วขอ้งกบันกัวเิครำะห ์ท ีไ่ดผ้ำ่นกำร Review โดย ส ำนกังำน ก.ล.ต.  

รวบรวมโดยสมำคมนกัวเิครำะหก์ำรลงทนุ 

 สรปุค าถาม-ค าตอบ นีเ้ป็นเพยีงแนวทางเบือ้งตน้ทีจ่ะน าไปใช ้ หากมขีอ้สงสยัสามารถสอบถามจาก

สมาคมนักวเิคราะหก์ารลงทนุ หรอือา่นหลักการไดใ้นแนวทางส าหรับนักวเิคราะหก์ารลงทนุเกีย่วกบัการ

ปฏบิตัติาม พ.ร.บ. หลักทรัพยฯ์ ฉบบัใหม ่หรอืตดิตอ่สอบถามทีส่ านักงาน ก.ล.ต.) 

 

1.1  ขอค านยิามทีช่ดัเจนและเป็นรปูธรรมของความหมายของ “ขอ้มลูภายใน” 

     

 

 

 

 

 

 

 

 

  1.2  ค าวา่ “ขอ้มลูทีม่สีำระส ำคญั” วัดจากอะไร มาก/นอ้ยเทา่ใด เพราะบางขอ้มลูบรษัิทอาจไมรู่ส้กึวา่

ส าคญั จงึไมไ่ดแ้จง้ตลาดหลักทรัพย ์ฯ แตนั่กวเิคราะหไ์ปศกึษาคน้ควา้เพิม่เตมิ หรอืเขยีนเพือ่ใหเ้ขา้กบั 

Theme ในชว่งนัน้ ๆ แลว้ราคาหุน้ขึน้/ลงแรง ผดิหลกัเกณฑห์รอืไม ่

 

 

  1.3  ในกรณีพรวีวิผลประกอบการโดยบรษัิทจดทะเบยีน หากผูบ้รหิารไมไ่ดพ้ดูถงึคาดการณ์ผลก าไรทีจ่ะ

เกดิขึน้ แตใ่หข้อ้มลูแนวโนม้ยอดขาย/รายได ้คาดวา่จะม ี Double Digit Growth, ราคาขายสงูขึน้ YoY จาก

ปรับขึน้ราคาเพือ่สะทอ้นตน้ทนุทีส่งูขึน้, ตน้ทนุวัตถดุบิลดลงตามราคาน ้ามนั ฯลฯ ทีเ่ป็นขอ้มลูพืน้ฐานทั่วไป

ของธรุกจิ  ถอืเป็นการใหข้อ้มลูภายในหรอืไม ่ ซึง่ปกตแิลว้นักวเิคราะหจ์ะมหีนา้ทีน่ าขอ้มลูเบือ้งตน้ดังกลา่ว

ไปใชใ้นการคาดการณ์ผลก าไรกนัเอง 

  1.4   นักวเิคราะหส์ามารถเขยีนขอ้มลูทีเ่ป็น non-public แตไ่ม ่material กบัราคาหุน้ในบทวเิคราะหไ์ด ้

หรอืไม ่เชน่ ขอ้มลูยอดขายประจ าเดอืน เป็นตน้ 

1. กำรใชข้อ้มลูภำยใน (Inside Information)  

 

  ค าตอบ ขอ้มลูภายในจะตอ้งประกอบดว้ย 2 องคป์ระกอบ คอื  (1) ขอ้มลูนัน้จะตอ้งเป็นสาระส าคญั 

(material) ตอ่การเปลีย่นแปลงของราคา และ (2) เป็นขอ้มลูทีย่งัไมไ่ดม้กีารเปิดเผยตอ่สาธารณชนทัว่ไป 

ซึง่ไมม่กีารเปลีย่นแปลงจากเดมิ นักวเิคราะหย์งัคงหาความหมายหรอืนยิามของค าวา่ขอ้มลูภายใน จากคูม่อื

มาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีดา้นการลงทนุของสมาคมนักวเิคราะหฯ์ ได ้ 

 ทัง้นี ้เมือ่ไดรั้บทราบขอ้มลูภายในแลว้ ควรจะตรวจสอบกบัผูบ้รหิารของ บจ.นัน้ วา่ขอ้มลูไดม้กีาร
เปิดเผยเป็นขอ้มลูสาธารณะแลว้หรอืไม ่ หากยงัไมม่กีารเปิดเผยในชอ่งทางใด ควรจะงดการใชข้อ้มลูนัน้ ๆ 

และตัง้สมมตฐิานวา่ขอ้มลูนัน้เป็นขอ้มลูภายใน 

   ค าตอบ ขอ้มลูทีม่สีาระส าคญัเป็นขอ้มลูประเภททีว่า่เมือ่เปิดเผยออกมาแลว้ จะมผีลกระทบตอ่ราคา

หลกัทรัพยห์รอืมลูคา่หลกัทรัพย ์ซึง่การพจิารณาในเรือ่งเป็น “สาระส าคญั” ของขอ้มลูแตล่ะประเภทไมอ่าจ

ก าหนดเป็นตวัเลขหรอืสดัสว่นทีแ่น่นอนเพือ่ใชส้ าหรับทกุกรณีได ้แตข่ึน้อยูก่บัผลกระทบหรอืความส าคญั

ของขอ้มลู  

          หากวเิคราะหอ์ยูบ่นพืน้ฐานของการคาดการณ์หรอืวธิกีารประเมนิมลูคา่ในอนาคต ซึง่มาจากการตอ่

ยอดของขอ้มลูทีบ่รษัิทไดเ้ปิดเผยไวแ้ลว้ ยอ่มท าได ้ ซึง่เป็นวธิปีฏบิตัขิัน้พืน้ฐานของนักวเิคราะหอ์ยูแ่ลว้ 

และโดยปกตทิกุ ๆ บรษัิทจะทราบวา่ขอ้มลูอะไรมนัียตอ่การด าเนนิงานของตน  แตห่ากมขีอ้มลูทีบ่รษัิทคดิ

วา่ไมส่ าคัญแตนั่กวเิคราะหเ์ห็นวา่ส าคญั ก็ควรจะมกีารทกัทว้งไปยงัผูบ้รหิารใหท้ าการเปิดเผยขอ้มลูเป็น

สาธารณะกอ่น หรอืหากมกีารทักทว้งแลว้ บรษัิทยงัมไิดท้ าการเปิดเผยขอ้มลูนัน้ ๆ ก็ควรงดการใชข้อ้มลูนัน้ 
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  1.5   ในการประชมุนักวเิคราะหข์องบรษัิทจดทะเบยีน  รายละเอยีดของขอ้มลูในเนือ้หาทีนั่กวเิคราะห์

ไดรั้บ รวมถงึขอ้มลูทีไ่ดจ้ากการถามตอบกบัผูบ้รหิารในการประชมุนัน้ (ซึง่คาดวา่จะมนัียส าคญัและอาจ

กระทบตอ่ราคาหุน้) ถอืเป็น Inside Information หรอืไม ่

  1.6   กรณีเขา้พบผูบ้รหิารบรษัิทพรอ้มนักลงทนุสถาบนั หรอืพบผูบ้รหิารในลักษณะ one-on-one 

meeting หรอืการท า Previews  นักวเิคราะหส์ามารถน าขอ้มลูทีไ่ดรั้บมาใชไ้ดห้รอืไม ่ และหากขอ้มลูที่

ผูบ้รหิารแจง้ในการพบปะนัน้เป็นขอ้มลูภายใน จะมผีลอยา่งไร นักวเิคราะหค์วรท าอยา่งไร 

  1.7    ในกรณีทีบ่รษัิทประกาศงบการเงนิแลว้ และนักวเิคราะหส์อบถามขอ้มลู breakdown ของตวัเลขใน
งบการเงนิทีป่ระกาศไปแลว้จากบรษัิท ในกรณีนีจ้ะสามารถออกบทวเิคราะหโ์ดยอาศัยขอ้มลูเหลา่นีไ้ดห้รอืไม ่

และขอ้มลูเหลา่นีนั้บเป็นขอ้มลูภายในหรอืไม ่หากท าการคาดการณ์ตวัเลขในอนาคตจาก

ตัวเลข breakdown เหลา่นีจ้ะไดห้รอืไม ่  

  1.8    สามารถใชข้อ้มลู นอกเหนอืจากขอ้มลูในตลาดหลักทรัพยฯ์  (www.set.or.th) หรอืชอ่งทางระบบ

สารสนเทศของตลาดหลักทรัพย ์(ELCID)เชน่ ขอ้มลูการตอบค าถามจากงาน Opportunity day  จะเขา้ขา่ย

การไมเ่ทา่เทยีมกนัของขอ้มลูหรอืไม,่ การใหส้มัภาษณ์ของผูบ้รหิารในหนังสอืพมิพฉ์บบัหนึง่ หรอืส านักขา่ว

แหง่หนึง่ ซึง่ฝ่ายวจัิยไดต้รวจสอบกบัทางบรษัิทฯ แลว้วา่เป็นขอ้มลูทีถ่กูตอ้ง   

  1.9    ขอ้มลูทีไ่ดใ้นงาน Opportunity day นีห้มายถงึตอ้งเป็นขอ้มลูในชว่งทีม่กีารถา่ยทอดสดแลว้ออก

สือ่เทา่นัน้ใชห่รอืไม ่หากเป็นขอ้มลูทีไ่ดรั้บหลังเลกิ Opportunity day ทีม่กีารถามตอบตอ่ในกรณีเกนิเวลา 

จะไดห้รอืไม ่  

   ค าตอบส าหรับ 1.3-1.9  หากขอ้มลูเหลา่นัน้เป็นขอ้มลูทีเ่ปิดเผยผา่นระบบของตลาดหลกัทรัพยฯ์ 

แลว้ นักวเิคราะหส์ามารถน ามาใชไ้ดท้ันทเีนือ่งจากเป็นแหลง่ทีเ่ป็นทางการและมคีวามน่าเชือ่ถอืทีส่ดุ   

   นอกจากนี ้หากนักวเิคราะหไ์ดรั้บขอ้มลูดังกลา่วจากงานหรอืแหลง่ขอ้มลูอืน่ทีเ่ป็นสาธารณะและ

เชือ่ถอืได ้เชน่ เว็บไซตบ์รษัิท งาน opportunity day ทีต่ลาดหลกัทรัพยฯ์ เป็นผูจ้ัดเฉพาะทีม่กีารเผยแพรใ่ห ้

ประชาชนทั่วไปอยา่งทั่วถงึในเวลาเดยีวกนั ขา่วทีล่งในหนังสอืพมิพท์ีม่คีวามน่าเชือ่ถอืพรอ้มกนัหลายฉบบั 

เป็นตน้ ก็สามารถน าไปใชไ้ด ้

   ส าหรับขอ้มลูจากแหลง่อืน่นักวเิคราะหไ์ดรั้บจาก บจ.หรอืผูบ้รหิารของ บจ.ในลกัษณะทีเ่ป็น 

Selective Disclosure เชน่ analyst meeting, company visit งาน opportunity day ทีต่ลาดหลกัทรัพย์

ฯ เป็นผูจ้ัด แตไ่มม่กีารเผยแพรต่อ่สาธารณะ การพรวีวิงบ หรอื one-on-one meeting เป็นตน้ และเป็น

ขอ้มลูทีม่สีำระส ำคญั (material non-public information) ในลกัษณะทีอ่าจมคีวามสุม่เสีย่งทีอ่าจถกู

พจิารณาไดว้า่เป็นขอ้มลูภายใน  ดังนัน้ นักวเิคราะหจ์งึพงึใชค้วามระมดัระวัง โดยกอ่นน าขอ้มลูนัน้ ๆ มาใช ้ 

ควรด าเนนิการ ดังนี ้

     

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1)       1)  ควรตรวจสอบวา่ขอ้มลูมกีารเปิดเผยผา่นระบบของตลาดหลักทรัพยฯ์ แลว้หรอืยงั  ซึง่หากเป็น
ขอ้มลูทีเ่ปิดเผย  นักวเิคราะหส์ามารถน ามาใชไ้ด ้ นอกจากนี ้ควรระบแุหลง่ทีม่า หรอืเก็บเอกสารหลกัฐาน
ของแหลง่ทีม่าของขอ้มลูเอาไวเ้พือ่ยนืยนั  ทัง้นี ้ในกรณีทีข่อ้มลูยงัไมม่กีารเปิดเผย นักวเิคราะหค์วรบอก
ตอ่ผูบ้รหิารใหแ้จง้ขอ้มลูตอ่ตลาดหลกัทรัพยฯ์ เพิม่เตมิทันทหีากทราบวา่ขอ้มลูทีไ่ดม้ายงัมไิดเ้ปิดเผย
ผา่นระบบของตลาดหลกัทรัพยฯ์  พรอ้มทัง้เตอืนบรษัิทวา่ หากไมเ่รง่เปิดเผยและมคีนน าไปใช ้ผูใ้หข้อ้มลู
อาจมคีวามผดิฐานเปิดเผยขอ้มลูภายในแกบ่คุคลอืน่ โดยรูห้รอืควรรูว้า่ผูรั้บขอ้มลูอาจน าขอ้มลูนัน้ไปใช ้

ประโยชนเ์พือ่ตนเองหรอืบคุคลอืน่  ทัง้นี ้ในกรณีทีข่อ้มลูมสีาระส าคญัและบรษัิทอยูร่ะหวา่งจะชีแ้จงยนืยนั
หรอืปฏเิสธขา่วตอ่ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ถอืเป็นขอ้มลูภายใน ซึง่นักวเิคราะหพ์งึละเวน้การน าไปใชห้รอืบอก
กลา่วใด ๆ ดว้ย     

2)       2)  ควรแจง้เรือ่งดังกลา่วใหห้น่วยงานก ากบัดแูลการปฎบิตังิานทราบ เพือ่ใชใ้นการก ากบัดแูลการซือ้
ขายหลกัทรัพยข์องพนักงานและบคุคลทีเ่กีย่วขอ้งและการจัดท าบทวเิคราะหห์ลกัทรัพยด์ังกลา่ว  ทัง้นี ้
ไมค่วรออกบทวเิคราะหจ์นกวา่ขอ้มลูดังกลา่วไดม้กีารเปิดเผยผา่นระบบของตลาดหลักทรัพยฯ์ แลว้   

3)       3)  หลกีเลีย่งการตัง้ค าถามทีน่ าไปสูก่ารบอกตอ่ เนือ่งจากอาจเขา้ขา่ยผดิฐานบอกตอ่ 

ขอ้มลูภายใน   
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 1.10 ขอ้มลูมลีักษณะเป็น event driven ซึง่บรษัิทอาจไมไ่ดเ้ปิดเผยเอง แตนั่กวเิคราะหอ์าศัยการ 
สอบถาม (เชน่ ขอ้มลูนักทอ่งเทีย่วหลังเหตกุารณ์ระเบดิ หรอื ชมุนุมในกรงุเทพ เป็นตน้) ในกรณีนีจ้ะแนะน าให ้

บรษัิทเปิดเผยอยา่งไร (เพราะปัจจบุนัตลาดหลกัทรัพยฯ์ ก าหนดแคร่ายไตรมาส) เพือ่ใหนั้กวเิคราะหส์ามารถ น า 

ขอ้มลูมาใชไ้ดอ้ยา่งถกูตอ้ง 

 

 

  

 

 

 

1.11 จะพสิจูนไ์ดอ้ยา่งไรวา่ผูใ้กลช้ดิของ Insider ใชข้อ้มลู Inside Information หรอืตดัสนิใจซือ้ขาย 

 โดยไมใ่ชข้อ้มลู Inside Information อะไรเป็นจดุชีม้ลูความผดิ หรอืหากทกุครัง้ผูใ้กลช้ดิของ Insider มกีารซือ้

ขายหลกัทรัพยท์ีเ่กีย่วขอ้งกบั Insider ถอืเป็นความผดิ และชว่งเวลาของการใชข้อ้มลู Inside Information อยาก

ใหก้ าหนดไวช้ดัเจนมากกวา่นี ้

 

 

  1.12 ถา้หนังสอืพมิพห์ลายฉบบัลงขา่วบรษัิททีเ่ป็น material และยงัเป็น non-public แลว้ นักวเิคราะห์

น ามาเขยีนลงในบทวเิคราะห ์จะถอืวา่ท าผดิ พ.ร.บ. หลักทรัพยฯ์ หรอืไม ่

 

 

  

 

 

            ค าตอบ  ประกาศผา่นตลาดหลกัทรัพย ์ฯ เป็นกรณีพเิศษไดเ้สมอ ซึง่หลายบรษัิท ก็ไดด้ าเนนิการ

ตามนัน้ เชน่ กรณีเกดิเหตเุพลงิไหมโ้รงงานทีร่ะยอง นักวเิคราะหต์อ้งรอผลการประกาศผา่นตลาดหลกัทรัพยฯ์ 

เทา่นัน้ โดยผูบ้รหิารบรษัิทไมเ่ลอืกทีจ่ะใหข้า่วเฉพาะรายบคุคล 

  

  ค าตอบ โดยหลกัการแลว้ กฎหมายสนันษิฐานวา่ผูท้ีม่คีวามสมัพันธใ์กลช้ดิกบั insider จะถกู

สนันษิฐานวา่รูห้รอืครอบครองขอ้มลูภายใน หากผูท้ีม่คีวามสมัพันธใ์กลช้ดิกบั insider  มพีฤตกิรรมการซือ้ขาย

หลกัทรัพยห์รอืเขา้ผกูพันตามสญัญาซือ้ขายลว่งหนา้ทีผ่ดิไปจากปกตวิสิยัของตน ดงันัน้ ในการบงัคับใช ้

กฎหมายจะตอ้งพจิารณาจากพฤตกิรรมการลงทนุของบคุคลนัน้ ๆ เป็นรายกรณีไป  

  ตัวอยา่งเชน่ ในชว่งทีม่ขีอ้มลูภายใน กอ่นทีข่อ้มลูภายในนัน้จะถกูเปิดเผยตอ่ประชาชนเป็นการทัว่ไป 

   ผูท้ีม่คีวามสมัพันธใ์กลช้ดิกบั insider  มพีฤตกิรรมการซือ้ขายหุน้ทีผ่ดิปกตไิปจากเดมิ เชน่ ไมเ่คยเปิดบญัชซีือ้

ขายหลกัทรัพยม์ากอ่นเลย ในระหวา่งทีม่ขีอ้มลูภายในพบวา่ มกีารเปิดบญัชซีือ้ขายหุน้ทีม่ขีอ้มลูภายในเป็น

จ านวนมาก หรอืโดยปกตมิกัซือ้ขายหุน้จ านวน ไมม่าก แตใ่นระหวา่งทีม่ขีอ้มลูภายใน พบวา่มกีารซือ้ขายหุน้ทีม่ ี

ขอ้มลูภายในในปรมิาณมาก ผดิปกตเิมือ่เทยีบกบัพฤตกิรรมการลงทนุทีผ่า่น ๆ มา  กฎหมายจะสนันษิฐานไว ้

กอ่นวา่ ผูท้ีม่คีวามสมัพันธใ์กลช้ดิกบั insider นัน้ รูห้รอืครอบครองขอ้มลูภายใน อยา่งไรก็ด ีผูถ้กูสนันษิฐาน

สามารถพสิจูนห์กัลา้งวา่ตนไมรู่ห้รอืไมไ่ดค้รอบครองขอ้มลูภายในได ้ดังนัน้ ผูท้ีม่วีามสมัพันธใ์กลช้ดิกบั 

insider ควรเกบ็ขอ้มลูทีต่นใชพ้จิารณาประกอบการซือ้ขายหุน้เอาไวเ้พือ่ใชใ้นการพสิจูนห์ักลา้งขอ้สนันษิฐาน

ตามกฎหมาย 

 

 

    ค าตอบ  หากมัน่ใจวา่ไมใ่ชข่อ้มลูภายในตามค านยิามใน พ.ร.บ. หลกัทรัพยฯ์ และประกาศของ 

  ส านักงาน ก.ล.ต. ก็สามารถน ามาใชไ้ด ้ แตห่ากไมแ่น่ใจ ควรตรวจสอบกอ่น อยา่งไรก็ตาม เพือ่เป็นหลักฐาน 

  ประกอบการปฏบิตังิานของตนเอง นักวเิคราะหค์วรเกบ็หลกัฐานเรือ่งแหลง่ขอ้มลูและเวลาทีไ่ดข้อ้มลูไวใ้นกรณี 

  ทีม่กีารตรวจสอบในภายหลงั  
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 1.13 นักวเิคราะหส์ามารถน าขอ้มลูจากแหลง่ใดมาใชไ้ดบ้า้ง  

 

    

   ในการใชข้อ้มลูทีล่งในหนังสอืพมิพเ์พยีงฉบบัเดยีว นักวเิคราะหต์อ้งพจิารณาอยา่งรอบคอบวา่เป็น

ขอ้มลูทีน่่าเชือ่ถอืหรอืไม ่ขอ้มลูเพยีงพอหรอืไม ่ หากไมแ่น่ใจหรอืมขีอ้สงสยักค็วรงดเวน้การใชข้อ้มลูดังกลา่ว

กอ่น หรอืงดเวน้การใหค้ าวเิคราะหห์รอืค าแนะน าจากผลของแหลง่ขอ้มลูดังกลา่ว หรอืควรตรวจสอบเพิม่เตมิจาก

แหลง่ขอ้มลูทีเ่ชือ่ถอืไดเ้พือ่เป็นการยนืยนัขอ้เท็จจรงิกอ่นทีจ่ะมกีารใหค้ าแนะน าหรอืท าบทวเิคราะห ์ทัง้นี ้เพือ่

เป็นการเลีย่งมใิหนั้กวเิคราะหเ์องตกเป็นเครือ่งมอืในการกระจายขา่วลอื 

 

   1.14 ในการเผยแพรข่อ้มลูตอ่สาธารณชน ระบถุงึหนังสอืพมิพท์ีม่คีวามน่าเชือ่ถอืพรอ้มกนัหลายฉบบัรบกวน

ระบชุือ่หนังสอืพมิพเ์พิม่เตมิ  

 

  

1.15 ในกรณีทีนั่กวเิคราะหเ์ริม่ Initiate coverage หุน้ขนาดกลางและเล็ก หรอืหุน้ใหมท่ีแ่ทบไมม่บีท

วเิคราะหใ์นตลาดหลกัทรัพยฯ์ (หรอืไมม่เีลย) 

- ค าถามที ่1  หากนักวเิคราะหไ์ป company visit รายเดยีว เชน่ ในกรณีทีนั่กวเิคราะหเ์ริม่ 

initiate Coverage หุน้ใหม ่เป็นหุน้ small cap.ไมม่สีภาพคลอ่ง และแทบไมม่บีทวเิคราะห ์ในตลาดหลกัทรัพยฯ์ 

(หรอืไมม่เีลย) ซึง่ไดรั้บทราบขอ้มลูทัว่ไปเกีย่วกบัแผนด าเนนิงานทศิทางของธรุกจิ ไมม่ขีอ้มลู inside แตก่็

ไมใ่ชท่กุขอ้มลูทีแ่จง้ตลาดหลกัทรัพยฯ์ บวกกบั  นักวเิคราะหไ์ดท้ าการบา้นเพิม่เตมิเกีย่วกบัภาพของอตุสาหกรรม 

ปรากฏวา่เมือ่ออกบทวเิคราะหไ์ปราคาหุน้ขึน้แรงเพราะหุน้ขาดสภาพคลอ่งอยูแ่ลว้ กรณีนีส้ามารถ ท าไดห้รอืไม ่

ถอืวา่ผดิหลักเกณฑข์อ้ใดหรอืไม ่  

   ค าตอบ  นักวเิคราะหส์ามารถใชห้รอือา้งองิขอ้มลูจากแหลง่ทีเ่ป็นการเผยแพรต่อ่สาธารณชน เชน่  

  1. เว็บไซตต์ลาดหลักทรัพยฯ์ 2. เว็บไซตบ์รษัิท 3. ขอ้มลูทีไ่ดจ้ากงาน opportunity day ทีต่ลาด 

  หลกัทรัพยฯ์ เป็นผูจ้ดัเฉพาะทีม่กีารเผยแพรใ่หป้ระชาชนทั่วไปอยา่งทัว่ถงึในเวลาเดยีวกนั 4. ขา่วทีล่งใน 

  หนังสอืพมิพท์ีม่คีวามน่าเชือ่ถอืพรอ้มกนัหลายฉบบั เป็นตน้ โดยทีเ่ว็บไซตต์ลาดหลกัทรัพยฯ์ ยงัคงเป็น 

  ศนูยก์ลางในการประกาศขอ้มลูอยา่งเป็นทางการของ บจ. ส าหรับขอ้มลูจากแหลง่อืน่ทีนั่กวเิคราะหไ์ดรั้บ 

  จาก บจ.หรอืผูบ้รหิารของ บจ.ในลกัษณะทีเ่ป็น selective disclosure เชน่ private meeting,  one  

  on one meeting, company visit, analyst meeting งาน opportunity day ทีต่ลาดหลักทรัพยฯ์ เป็นผู ้

  จัด แตไ่มม่กีารเผยแพรต่อ่สาธารณะ หรอืการจัดแถลงขา่วกบัสือ่ทีเ่ป็น selected group เป็นตน้  

  นักวเิคราะหค์วรใชค้วามระมดัระวังในการน าขอ้มลูทีไ่ดรั้บจากชอ่งทางเหลา่นีม้าใช ้เนือ่งจากมคีวาม 

  เป็นไปไดท้ีอ่าจมขีอ้มลูภายในร่ัวไหลออกมาจากกรรมการหรอืผูบ้รหิารของบรษัิทโดยไมไ่ดต้ัง้ใจ 

   ค าตอบ  นักวเิคราะหส์ามารถพจิารณาความน่าเชือ่ถอืของสือ่ตา่ง ๆ ไดจ้ากปัจจัยเกีย่วขอ้งทัง้หลาย 

   เชน่ แหลง่ขอ้มลูทีอ่า้งถงึ  รายละเอยีดของขอ้มลูเปรยีบเทยีบกบัแหลง่อืน่ การใช ้ถอ้ยค า ชือ่เสยีง/มมุมอง 

  ของคนทัว่ไปตอ่สือ่นัน้ทัง้ในระยะสัน้และระยะยาว  ลกัษณะของขอ้มลู/ขา่วอืน่ ๆ ทีส่ ือ่นัน้เผยแพร ่เป็นตน้   

  ทัง้นี ้ระดับของความน่าเชือ่ถอืของสือ่แตล่ะแหง่อาจมกีารเปลีย่นแปลงไดใ้นแตล่ะชว่งเวลา ดังนัน้ จงึไมอ่าจ 

  ระบชุือ่อยา่งชดัเจนได ้

 

 

ค าตอบ  หากขอ้มลูอืน่ ๆ ทีไ่ดรั้บมคีวามส าคญัตอ่ทศิทางราคาหุน้และไมถ่กูเปิดเผย  ควรจะแจง้ 

ใหบ้รษัิทท าการเปิดเผยขอ้มลูนัน้ ๆ ทันท ีและนักวเิคราะหย์งัไมส่ามารถใชข้อ้มลูนัน้ไดจ้นกวา่บรษัิทจะ 

เปิดเผยเป็นสาธารณะ หากนักวเิคราะหใ์ชข้อ้มลูทีเ่ปิดเผยแลว้มาท าการวเิคราะหต์ามหลักการ  ยอ่มไม ่

ผดิกฎหมาย 
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- ค าถามที ่2  หากทางบรษัิทจดทะเบยีนมไิดม้กีารอพัเดตขอ้มลูลงในเว็บไซตบ์รษัิท ในทกุไตรมาส และ 

บมจ.มไิดม้แีผนกนักลงทนุสมัพันธท์ีม่หีนา้ทีห่ลักในการใหข้อ้มลู เนือ่งจากเหตผุลบางประการ เชน่ ทรัพยากรมี

จ ากดั ในกรณีเชน่นี ้หากมกีารเขา้ไปสมัภาษณ์ผูบ้รหิารระดับสงูโดยตรง จะสามารถใชข้อ้มลูแนวโนม้ของบรษัิท 

และอตุสาหกรรมจากการสมัภาษณ์ไดห้รอืไม ่ จะมหีลักเกณฑก์ารเขยีนอยา่งไร โดยเฉพาะบรษัิททีส่ง่แตง่บโดย

มไิดเ้ผยแพร ่ MD&A ทีล่ะเอยีดมาก   

 

  1.16 นักวเิคราะหย์งัสามารถใชข้อ้มลูจากหน่วยงานภาครัฐ หรอืจากบรษัิททีป่รกึษาเอกชนทีร่วบรวมขอ้มลู

เกีย่วกบัภาวะอตุสาหกรรมและรวมไปถงึบรษัิท (ซึง่อาจจะมบีา้งทีจ่ดทะเบยีนในตลาดหลกัทรัพยฯ์) มาเขยีนลง

ในบทวเิคราะหไ์ดห้รอืไม ่

 

    

  1.17 นักวเิคราะหจ์ะมวีธิป้ีองกนัหรอืแกไ้ขการไดรั้บขอ้มลูภายในจาก บจ.ไดอ้ยา่งไรบา้ง เชน่ เขา้ประชมุแลว้

มกีารใหข้อ้มลูภายใน   

 

 

  2.1   นักวเิคราะหส์ามารถคาดการณ์ตวัเลขทางการเงนิของบรษัิท เชน่ ผลการด าเนนิงาน ไดห้รอืไม ่ หาก

คาดการณ์ผดิ ตัวเลขจรงิตา่งจากคาดการณ์ นักวเิคราะหจ์ะมคีวามผดิฐานบดิเบอืนขอ้มลูหรอืไม่   

 

 

 ค าตอบ  หากไมม่ขีอ้มลูทีป่ระกาศอยา่งเป็นทางการเพยีงพอตอ่การท าบทวเิคราะห ์นักวเิคราะหก์็ไม่

 ควรพจิารณา cover หุน้นัน้ ๆ  หรอืหากนักวเิคราะหส์ามารถหาขอ้มลูเกีย่วกบั อตุสาหกรรมหรอืธรุกจินัน้ ๆ ได ้

 และเพยีงพอตอ่การท าการวเิคราะหแ์นวโนม้ ก็ควรจะระบทุีม่าของแหลง่ขอ้มลูใหช้ดัเจนในสมมตฐิาน 

 

   ค าตอบ  นักวเิคราะหส์ามารถใชข้อ้มลูจากแหลง่ทีเ่ป็นสาธารณะไดต้ามปกต ิเพยีงแตค่วรใชค้วาม 

      ระมดัระวังในการพจิารณาวา่ขอ้มลูนัน้เป็นขอ้มลูภายในหรอืไม ่หรอืระบทุีม่าของขอ้มลูอยา่งชดัเจน 

 

 

 

2.  ควำมถกูตอ้งของขอ้มลู / กำรบดิเบอืนขอ้มลู / ขอ้มลูทีรู่ว้ำ่เป็นเท็จหรอืไมค่รบถว้น / 
กำรแพรข่ำ่วเท็จ 

   ค าตอบ  หากไมแ่น่ใจหรอืสงสยัวา่ขอ้มลูทีไ่ดรั้บเป็นขอ้มลูภายในหรอืไม ่นักวเิคราะห ์ควรตรวจสอบ 

  กอ่นน าขอ้มลูนัน้ไปใช ้เชน่ สอบถามโดยตรงจากผูใ้หข้อ้มลู ตรวจสอบจากเว็บไซตข์องตลาดหลกัทรัพยฯ์  

  เป็นตน้  หากพบวา่เป็นขอ้มลูภายในจรงิ ก็ตอ้งงดเวน้การน าขอ้มลูนัน้ไปใช ้และไมเ่ผยแพรต่อ่ไปยงับคุคลอืน่  

  รวมถงึผลกัดันใหผู้ใ้หข้อ้มลูนัน้ท าการเปิดเผยผา่นระบบของตลาดหลกัทรัพยฯ์  ทัง้นี ้เมือ่มกีารเปิดเผยแลว้ ก ็

  สามารถน าขอ้มลูไปใชไ้ด ้

   ค าตอบ  นักวเิคราะหย์งัคงท าการวเิคราะหไ์ดต้ามปกต ิรวมถงึการคาดการณ์ตา่ง ๆ โดยใชข้อ้มลูที ่ 

 ไมใ่ชข่อ้มลูภายใน และควรระบหุรอืแจง้สมมตฐิานในการคาดการณ์ของตนใหช้ดัเจน เพือ่ป้องกนัการเขา้ใจ 

  ผดิของผูท้ีน่ าขอ้มลูไปใชต้อ่  รวมถงึเก็บเอกสารหลักฐานและแหลง่ทีม่าของขอ้มลูทีน่ ามาใช ้และปฏบิตัติาม 

  มาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีฯ ของสมาคมนักวเิคราะหฯ์ ซึง่หากองคป์ระกอบเหลา่นีถ้กูตอ้ง ความผดิพลาด 

  ของผลการวเิคราะหห์รอืคาดการณ์ก็ไมข่ดัตอ่กฎหมาย 
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 2.2   หากนักวเิคราะหห์ยบิขอ้มลูเพยีงบางสว่นมาใช ้จากการพจิารณาความเหมาะสมและเป็นไป

ตามหลกัวชิาการ หรอืการใชข้อ้มลูทีย่งัประกาศออกมาไมค่รบถว้น เชน่ ขอ้มลูทางบญัชบีางตัวยงัไมป่ระกาศ แต่

นักวเิคราะหใ์ชต้วัเลขอืน่ในการวเิคราะห ์จะถอืวา่ผดิกฎหมายในการน าขอ้มลูทีไ่มค่รบถว้นมาใชห้รอืไม ่   

 

 

  

      2.3   หากนักวเิคราะหไ์ดรั้บขอ้มลูตวัเลขประมาณการจากผูบ้รหิาร แตจ่ากการพจิารณาปัจจัยอืน่ ๆ 

และสถานการณ์แวดลอ้มประกอบแลว้ นักวเิคราะหไ์มเ่ห็นดว้ย (หรอืไมใ่หน้ ้าหนัก) กบัตวัเลขประมาณการนัน้ 

และยงัใชต้ัวเลขประมาณการของตนเองแทน จะถอืวา่บดิเบอืนขอ้มลูหรอืไม ่   

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 2.4   จะพจิารณาความถกูตอ้งของขอ้มลูไดอ้ยา่งไรบา้ง โดยเฉพาะอยา่งยิง่หากขอ้มลูนัน้มาจาก

ผูบ้รหิารหรอืผูแ้ทนของบรษัิทเอง ก็น่าจะเชือ่ไดว้า่เป็นขอ้มลูทีถ่กูตอ้ง  หรอืในกรณีทีนั่กวเิคราะหท์ราบขา่ว

จากหนังสอืพมิพ ์และไมส่ามารถตรวจสอบขา่วนัน้จากผูบ้รหิารหรอืผูแ้ทนของบรษัิทได ้จะท าอยา่งไร   

 

 

 

 ค าตอบ  หากการใชข้อ้มลูบางสว่นเป็นไปตามหลักวชิาทีเ่ป็นทีย่อมรับ และ/หรอื มเีหตผุลที่

เหมาะสมรองรับ ก็สามารถท าได ้โดยอาจมคี าอธบิายหรอืระบสุมมตฐิานและขอ้จ ากดัไว ้

  

 ทัง้นี ้การปฏบิตัหินา้ทีต่ามปกตแิละเป็นไปตามมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีฯ ของนักวเิคราะห ์เพือ่

ผลติผลงานวเิคราะหว์จิัยทีม่คีณุภาพใหก้บัตลาดทนุและผูล้งทนุ โดยมไิดม้วีตัถปุระสงคใ์นการแสวงหา

ผลประโยชนส์ว่นตนหรอืพวกพอ้งหรอืกอ่ใหเ้กดิความเสยีหายใด ๆ จากการจงใจละเลยการน าขอ้มลูส าคญั

มาใช ้(Omission of facts) ไมถ่อืวา่ขดัตอ่กฎหมาย 

 ค าตอบ  นักวเิคราะหส์ามารถใชข้อ้มลูทีไ่ดม้าจากการวเิคราะหต์ามหลักวชิาและเป็นไปตาม

มาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีฯ ได ้ถงึแมจ้ะไมต่รงกบัขอ้มลูประมาณการของผูบ้รหิาร แตค่วรระบสุมมตฐิาน

และแยกใหเ้ห็นอยา่งชดัเจนระหวา่งความเห็นของตนเองและขอ้มลูทีไ่ดรั้บจากผูบ้รหิาร รวมทัง้เหตผุลทีม่ี

ความเห็นไมต่รงกนั 

 นอกจากนี ้หากตอ่มาสถานการณ์ตา่ง ๆ มคีวามชดัเจนขึน้ และนักวเิคราะหป์ระสงคจ์ะ

เปลีย่นแปลงความเห็นและตัวเลขประมาณการของตน ใหเ้ป็นไปตามขอ้มลูทีผู่บ้รหิารเคยใหไ้วเ้ดมิ ก็

สามารถท าได ้โดยชีแ้จงเหตผุลใหช้ดัเจน ซึง่การปรับเปลีย่นประมาณการเป็นเรือ่งปกตทิีพ่งึท าไดเ้มือ่

นักวเิคราะหพ์จิารณาแลว้เห็นวา่มขีอ้มลูครบถว้นมากขึน้สนับสนุนใหเ้กดิการปรับดังกลา่ว 

 

 (หมายเหต ุ– การแจง้สมมตฐิานและเหตผุลของนักวเิคราะหใ์นการคาดการณ์ตา่ง ๆ รวมถงึการ

แยกแยะความเห็นของตนและขอ้เท็จจรงิ จะชว่ยป้องกนันักวเิคราะหใ์นประเด็นตา่ง ๆ ทีเ่กีย่วกบัขอ้มลู ไม่

วา่จะเป็นการใชข้อ้มลูทีไ่มค่รบถว้น การละเลยทีจ่ะพจิารณาความถกูตอ้งของขอ้มลู และการบดิเบอืน

ขอ้มลู) 

 

 ค าตอบ  นักวเิคราะหส์ามารถตรวจสอบความถกูตอ้งของขอ้มลูไดโ้ดยพจิารณาจากความ

น่าเชือ่ถอืของแหลง่ทีม่าของขอ้มลู (เชน่ เว็บไซตข์องบรษัิทนัน้ ๆ นับเป็นแหลง่ขอ้มลูทีเ่ชือ่ถอืได ้เป็น

ตน้) และความเป็นไปไดข้องขอ้มลูนัน้  รวมทัง้ควรตรวจสอบจากแหลง่ขอ้มลูอืน่ ๆ ดว้ย หากไมส่ามารถ

ตรวจสอบไดแ้ละไมแ่น่ใจความถกูตอ้งของขอ้มลูหรอืคาดวา่ขอ้มลูนัน้จะเป็นเท็จ ควรงดเวน้การใชข้อ้มลู

นัน้ 
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 2.5   ความหมายทีช่ดัเจนของ “ละเลยทีจ่ะพจิารณาความถกูตอ้งของขอ้มลู” คอือะไร และควรจะ 

ระบวุธิกีารทีช่ดัเจนหรอืกระบวนการอยา่งไร ที ่พ.ร.บ. หลกัทรัพยฯ์ ฉบบัใหมย่อมรับความถกูตอ้งของ 

ขอ้มลู  

 

    

   2.6  ความหมายของค าวา่ขอ้มลูทีถ่กูตอ้ง กบั กรณีการคาดการณ์หุน้ทีต่ดิ Cash Balance 

ยกตัวอยา่งเชน่  หากฝ่ายวจิยับรษัิท xxx คาดการณ์หุน้ทีม่โีอกาสตดิ Cash Balance  โดยใชส้มมตฐิานใน

การค านวณเดยีวกบัหลกัเกณฑ ์Turnover List เกา่ของ ก.ล.ต. ทีย่กเลกิแลว้ จะถอืวา่เป็นการใชข้อ้มลูทีไ่ม่

ถกูตอ้งหรอืไม ่  

 

   2.7  การเปิดเผยขอ้มลูอืน่ทีอ่าจท าใหผู้ล้งทนุและตลาดทนุเสยีหาย ในกรณีทีใ่ชเ้ฉพาะขอ้มลู                     

ผลประกอบการทีเ่ปิดเผยออกมาแลว้ (เชน่ ผลประกอบการรายไตรมาสทีแ่จง้ผา่นตลาดหลกัทรัพยฯ์) ในการ

วเิคราะห ์โดยใชก้ระบวนการและวธิกีารประเมนิมลูคา่หุน้ในอนาคต จะเขา้ขา่ยความผดิหรอืไมอ่ยา่งไร   

 

   2.8  การวเิคราะห/์คาดการณ์ทีใ่ชข้อ้มลูเท็จหรอืบดิเบอืนอนัมผีลกระทบตอ่ราคาหลกัทรัพยห์รอื              

การตดัสนิใจลงทนุ จะก าหนดขอบเขตหรอืชว่งเวลาอยา่งไรในการตรวจสอบ เชน่ ถา้ออกบทวเิคราะหใ์นขณะที่

ภาวะเศรษฐกจิและตัวแปรสมมตฐิานในการวเิคราะหข์ณะนัน้เป็นปกต ิตอ่มาไดเ้กดิภาวะวกิฤตทิีส่ง่ผลกระทบตอ่

หุน้ตวันัน้ จะมคีวามผดิหรอืไม ่   

 

   

ค าตอบ นักวเิคราะหม์หีนา้ทีต่อ้งปฏบิตัติามมาตรฐานวชิาชพีในการตรวจสอบความน่าเชือ่ถอืของ

แหลง่ขอ้มลู โดยนักวเิคราะหค์วรพจิารณาวา่แหลง่ขอ้มลูดังกลา่วมคีวามน่าเชือ่ถอืมากนอ้ยเพยีงไรกอ่นที่

จะน าขอ้มลูไปใชป้ระกอบการวเิคราะห ์ และควรตรวจสอบจากแหลง่ขอ้มลูอืน่ ๆ ดว้ย หากไมแ่น่ใจเรือ่ง

ความน่าเชือ่ถอืของแหลง่ขอ้มลูนักวเิคราะหต์อ้งตรวจสอบความถกูตอ้งของขอ้มลูจาก บจ. หรอื

แหลง่ขอ้มลูอืน่ ๆ ดว้ย   

 

ทัง้นี ้หากส านักงาน ก.ล.ต. พบการกระท าของนักวเิคราะหท์ีเ่ขา้ขา่ยเป็นความผดิ  ส านักงานจะ

ใชม้าตรฐานวชิาชพีของนักวเิคราะหม์าประกอบการพจิารณา  ทัง้นี ้ส านักงานอาจขอความเห็นจากผูม้ี

ความรูค้วามเชีย่วชาญในสายงานนักวเิคราะห ์เพือ่พจิารณาวา่การกระท าของนักวเิคราะหร์ายนัน้เป็นไป

ตามมาตรฐานวชิาชพีและไดป้ฏบิตังิานตามหลกัวชิาอนัเป็นทีย่อมรับโดยทัว่ไปแลว้หรอืไม ่

  ค าตอบ  สามารถใชก้ารคาดการณ์ของตนเองไดอ้ยูแ่ลว้หากเป็นการปฏบิตัติามมาตรฐานปกต ิ

และมกีารใสส่มมตฐิานของตนเองไวอ้ยา่งชดัเจน 

 

ค าตอบส าหรับ 2.7 - 2.8 นักวเิคราะหส์ามารถท าการวเิคราะหแ์ละคาดการณ์ตา่ง ๆ โดยใชข้อ้มลูที ่

ไมใ่ชข่อ้มลูภายใน และในทางปฏบิตั ิการทีนั่กวเิคราะหใ์ชข้อ้มลูทีป่ระกาศแลว้ในอดตีและใชว้ธิ ี

การประเมนิมลูคา่ในอนาคต ก็เป็นหลกัการทีถ่กูตอ้งตามหลกัสากลอยูแ่ลว้ ซงึนักวเิคราะหค์วรจะเขยีน

อธบิายใหช้ดัเจนวา่ท าการวเิคราะหโ์ดยใชว้ธิกีารประเมนิมลูคา่แบบใด และควรตรวจสอบความถกูตอ้งของ

การท า Valuation กอ่นเสมอ  รวมทัง้ระบหุรอืแจง้สมมตฐิานในการคาดการณ์ของตนใหช้ดัเจน เพือ่ป้องกนั

การเขา้ใจผดิของผูท้ีน่ าขอ้มลูไปใชต้อ่  รวมถงึเก็บเอกสารหลกัฐานและแหลง่ทีม่าของขอ้มลูทีน่ ามาใช ้

และปฏบิตัติามมาตรฐานการปฏบิตัวิชิาชพีฯ ของสมาคมนักวเิคราะหฯ์  ซึง่หากองคป์ระกอบเหลา่นีถ้กูตอ้ง 

ความผดิพลาดของผลการวเิคราะหห์รอืคาดการณ์ก็ไมข่ดัตอ่กฎหมาย 
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  2.9  หากน าขอ้มลูทีม่แีหลง่ทีม่าอยา่งถกูตอ้งมาท าการวเิคราะห ์แตส่บืทราบภายหลงัวา่ขอ้มลู

ดังกลา่วเป็นเท็จ ซึง่นักวเิคราะหไ์มไ่ดม้เีจตนาจะใหข้า่วเท็จ เพยีงแตท่ าหนา้ทีว่เิคราะหข์อ้มลูทีไ่ดรั้บมา ซึง่มี

แหลง่ทีม่าของขอ้มลูชดัเจน ในกรณีนี ้นักวเิคราะหจ์ะมคีวามผดิหรอืไม ่และจะตอ้งท าอยา่งไร 

 

 

 

 

 

 

2.10 ขอค านยิามทีช่ดัเจนและความหมาย ในสว่นของ “น่าจะมผีลกระทบตอ่ราคาหลักทรัพยห์รอืตอ่

การตดัสนิใจลงทนุในหลักทรัพย”์  ค าวา่ “น่าจะ” คอือะไร อยูใ่นกรอบระดับไหน และใครเป็นผูต้ดัสนิค านี ้

เชน่ หากนักวเิคราะหไ์ดรั้บขอ้มลูตัวเลขประมาณการจากผูบ้รหิาร << น าไปใชไ้ดแ้ตข่อ้มลูดังกลา่วในความ

เป็นจรงิถา้เปิดเผยจะกระทบกบัราคาหรอืการตดัสนิใจลงทนุ = ขอ้มลูภายใน หรอืไม ่ถา้ใช ่แปลวา่ท าไดห้รอื

ไมไ่ด ้

 

 

2.11 กรณีสือ่น าขอ้มลูค าแนะน า/ความเห็นของนักวเิคราะหไ์ปเผยแพรต่อ่ แตน่ าไปไมค่รบถว้น หากม ี

ปัญหาเกดิขึน้ นักวเิคราะหจ์ะมคีวามผดิฐานขอ้มลูไมค่รบถว้นหรอืไม ่

 

 

 

 

 

 

 

   ค าตอบ  นักวเิคราะหค์วรเกบ็หลกัฐานเรือ่งแหลง่ขอ้มลูและเวลาทีไ่ดข้อ้มลูไว ้เผือ่มกีาร

ตรวจสอบในภายหลัง  และเมือ่ทราบวา่ขอ้มลูทีต่นเองใชว้เิคราะหเ์ป็นขอ้มลูเท็จ จะตอ้งรบีแกไ้ขขอ้มลู

ในทันท ีและท าการวเิคราะหใ์หมโ่ดยใชข้อ้มลูทีถ่กูตอ้ง โดยควรระบอุยา่งชดัเจนวา่ขอ้มลูใดทีเ่ป็นเท็จ 

  ค าตอบ  ตามมาตรา 241 ค าวา่ “น่าจะ” พจิารณาจากความรับรูข้องผูล้งทนุทัว่ ๆ ไปวา่เมือ่ไดรั้บ

ขอ้มลูดังกลา่วแลว้ เห็นวา่ขอ้มลูนัน้จะกระทบตอ่ราคาหลักทรัพยห์รอืการตัดสนิใจ 

 ลงทนุของผูล้งทนุ 

  เป็นวจิารณญาณของผูใ้ชข้อ้มลู นักวเิคราะหค์วรจะประเมนิไดว้า่ขอ้มลูแบบไหนเป็นขอ้มลู ทีม่นัียตอ่

การขึน้ลงของหลักทรัพย ์(Material Information)  ทัง้นี ้ใหย้ดึหลักการเปิดเผยขอ้มลูกอ่นน าขอ้มลูนัน้ ๆ ไป

ใช ้วา่บรษัิทมกีารเปิดเผยขอ้มลูเป็นสาธารณะแลว้หรอืไม ่เชน่ เปิดเผยผา่นเว็บไซตข์องบรษัิทเอง หรอืผา่น

ตลาดหลกัทรัพยฯ์ หรอืชอ่งทางทีน่่าเชือ่ถอือืน่ ๆ ทีป่ระชาชนสามารถเขา้ถงึไดเ้ป็นการทัว่ไป 

อนึง่ ตาม “แนวปฏบิตัใินการจัดการขอ้มลูลบัทีม่ผีลตอ่ราคาหลักทรัพย”์ ของ ก.ล.ต.  ซึง่ใหผู้ ้

ประกอบธรุกจิหรอืผูใ้หบ้รกิารในตลาดทนุ สามารถน าแนวทางนีไ้ปปรับใชไ้ดต้ามความเหมาะสมได ้(โดย

ขอ้มลูลบัในแนวปฏบิตันิีห้มายถงึขอ้มลูทีอ่าจมผีลกระทบตอ่ราคาหลักทรัพยแ์ละยงัไมส่ามารถเปิดเผยตอ่

ผูล้งทนุ) ซึง่ระบวุา่ เมือ่บรษัิทไดท้ราบขอ้มลูใด ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งกบับรษัิท ซึง่วญิญชูนจะพงึคาดไดว้า่อาจมี

ผลกระทบอยา่งมนัียส าคญัตอ่ราคาหรอืมลูคา่ของหลกัทรัพย ์จะตอ้งแจง้หรอืชีแ้จงขอ้มลูผา่นระบบของ

ตลาดหลกัทรัพยฯ์ ทันท ี

ค าตอบ  นักวเิคราะหต์อ้งเกบ็หลกัฐานการใหข้อ้มลูกบัสือ่ไว ้โดยอาจเป็นลายลกัษณ์อกัษร (เชน่ บท

วเิคราะห)์ หรอืเทปอดัเสยีง เพือ่สามารถแสดงตอ่หน่วยงานก ากบัดแูล เมือ่มกีารตรวจสอบเพือ่เป็นการยนืยนัวา่

นักวเิคราะหนั์น้มไิดม้กีารปฏบิตัทิีข่ดัตอ่ขอ้กฎหมาย 
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3.1 หากสดุทา้ยพบวา่นักวเิคราะหเ์ขา้ขา่ยมคีวามผดิ ไมท่ราบวา่ขอบขา่ยของการกลา่วโทษหรอืรับโทษ 

จะครอบคลมุถงึผูใ้ดในบรษัิทดว้ยหรอืไม ่
 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  นอกจากนี ้ในสว่นของบรษัิทหลกัทรัพย ์(“บล.”) กต็อ้งพจิารณาวา่มรีะบบงานและการก ากบัดแูลการ

ปฏบิตังิานของนักวเิคราะหท์ีไ่มรั่ดกมุเพยีงพอหรอืไม ่หากพบวา่มรีะบบงานและการก ากบัดแูลการปฏบิตังิาน

ของนักวเิคราะหท์ีย่งัไมรั่ดกมุเพยีงพอ ท าใหนั้กวเิคราะหม์กีารปฏบิตังิานไมเ่ป็นไปตามทีป่ระกาศก าหนด บล. ก็

อาจมคีวามผดิในสว่นของการไมป่ฏบิตัติามมาตรฐานการประกอบธรุกจิหลกัทรัพยแ์ละการก ากบัดแูลให ้

กรรมการ ผูบ้รหิาร และบคุลากร ปฎบิตัติามทีป่ระกาศก าหนด1   

 

  3.2 ขอใหอ้ธบิายกระบวนการในการด าเนนิการกบัผูก้ระท าความผดิของส านักงาน เพือ่ใหม้ัน่ใจไดว้า่ 

เจา้หนา้ทีฝ่่ายตรวจสอบจะปฏบิตัหินา้ทีด่ว้ยความชอบธรรม ความไมล่ าเอยีง และสามารถตรวจสอบการท างาน

ของฝ่ายตรวจสอบได ้

 

 

 3.3 ขอใหอ้ธบิายเกีย่วกบักระบวนการพสิจูนค์วามผดิแบบใหมท่ีใ่ชส้มมตฐิานวา่นักวเิคราะหก์ระท า

ความผดิจนกวา่จะพสิจูนต์ัวเองไดว้า่ไมผ่ดิ ซึง่ผดิกบัหลกัการพสิจูนใ์นทางกฎหมายทีใ่ช ้สมมตฐิานวา่ จ าเลย

เป็นผูบ้รสิทุธิจ์นกวา่อยัการจะสบืพยานไดจ้นถงึทีส่ดุวา่จ าเลยกระท าความผดิจรงิ 

                                                 

1 ข้อ 8 38 49 - 50 และ 52 ของประกาศที่ ทธ. 35/2556 ลงวันที่ 6 กันยายน 2556 

3. กำรลงโทษ 

  ค าตอบ  หากพบวา่เขา้ขา่ยมคีวามผดิเกีย่วกบัการกระท าอนัไมเ่ป็นธรรมเกีย่วกบัการซือ้ขาย

หลกัทรัพย ์ก็จะมกีารด าเนนิการตามกฎหมายกบันักวเิคราะห ์หากส านักงานเลอืกด าเนนิมาตรการลงโทษ

ทางแพง่แทนการฟ้องคดอีาญา และผูก้ระท าผดิยนิยอมระงับคดโีดยช าระคา่ปรับก็จะถอืวา่คดดีา้นอาญา

สิน้สดุลง แตห่ากไมย่นิยอม ส านักงานก็จะด าเนนิการฟ้องเป็นคดตีอ่ศาลแพง่และยงัอาจถกูพนักงาน

อยัการฟ้องเป็นคดอีาญาไดด้ว้ย   

 

ส าหรับบคุคลอืน่ ๆ ทีเ่กีย่วขอ้งก็ตอ้งพจิารณาเป็นรายกรณีวา่มสีว่นรว่มการกระท าผดิอยา่งไร โดย

หากเป็นการจงใจกระท าผดิดว้ย ก็ถอืวา่บคุคลนัน้ ๆ มคีวามผดิดว้ย  

   

  ค าตอบ  กระบวนการในการด าเนนิการกบัผูก้ระท าผดิของส านักงาน จะมกีารผา่นคณะกรรมการ

ดา้นตรวจสอบและคดทีีจ่ะมกีารกลั่นกรองการท างานของฝ่ายตรวจสอบฯ อยูแ่ลว้ และใหโ้อกาสผูก้ระท า

ผดิชีแ้จง 

 

 ค าตอบ  กระบวนการพสิจูนค์วามผดิยงัคงเป็นไปตามหลักกฎหมายทั่วไปทีว่า่บคุคลซึง่ถกู
กลา่วหาวา่มคีวามผดิอาญา มสีทิธทิีจ่ะไดรั้บการสนันษิฐานไวก้อ่นวา่บรสิทุธิ ์จนกวา่จะมกีารพสิจูนว์า่มี
ความผดิตามกฎหมาย  ดังนัน้ หากนักวเิคราะหป์ฏบิตัหินา้ทีข่องตนโดยยดึหลักจรรยาบรรณอยา่ง
เครง่ครัด โดยน าเสนอขอ้มลูหรอืบทวเิคราะหท์ีม่คีวามถกูตอ้งตามหลักการสามารถตรวจสอบตรรกะหรอื
สมมตฐิานในการวเิคราะหไ์ดใ้นภายหลัง ใชแ้หลง่ทีม่าของขอ้มลูทีน่่าเชือ่ถอืและระมดัระวังทีจ่ะไมน่ า
ขอ้มลูภายในมาใช ้ซึง่หากปฏบิตัติามแนวทางนีไ้ด ้ก็น่าจะมัน่ใจไดว้า่จะไดรั้บความยตุธิรรมแน่นอน 
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  4.1 รา่ง พรบ. หลักทรัพยฯ์ ฉบบัใหม ่ครอบคลมุการวเิคราะหด์า้นเทคนคิไวอ้ยา่งไรบา้ง 

 

   

 

 

 

   4.2 ตามเนือ้หาของ พ.ร.บ. หลกัทรัพยฯ์ ฉบบัใหม ่ไดอ้อกใชก้บัผูท้ีเ่กีย่วขอ้งกบัการใหข้อ้มลูและ

นักวเิคราะห ์ขอสอบถามเกีย่วกบัมาตรการในการควบคมุขอ้มลูทีอ่อกไปยงัสือ่สาธารณะตา่ง ๆ เชน่

หนังสอืพมิพ,์ Social Media ทีอ่าจเป็นขอ้มลูเท็จ สง่ผลเสยีกบันักลงทนุดว้ย  รวมทัง้การตรวจสอบขา่วตาม

หนังสอืพมิพใ์หเ้ขม้งวด เชน่เดยีวกบัทีต่รวจสอบการจัดท าบทวเิคราะหข์อง บล. เพราะการเผยแพรข่า่วผา่น

หนังสอืพมิพจ์ะเป็นการกระจายในวงกวา้งและมผีูเ้ห็นขอ้มลูมากกวา่การจัดท าบทวเิคราะหข์องนักวเิคราะห์

หลายเทา่ตัว 

 

    

       ขอ้มลู ณ วันที ่20 มนีาคม 2560 

 

4.เรือ่งอืน่ ๆ 

ค าตอบ  รา่ง พ.ร.บ. หลักทรัพยฯ์ ฉบบัใหม ่ไมไ่ดม้กีารเปลีย่นแปลงเกีย่วกบัการวเิคราะหด์า้น

เทคนคิโดยยงัคงใชห้ลักเกณฑเ์ดมิในการพจิารณา 

   ค าตอบ  นอกจาก พ.ร.บ. หลักทรัพยฉ์บบัใหมจ่ะมบีทบญัญตัคิวามผดิเกีย่วกบัการเปิดเผยขอ้มลู

ทีอ่าจท าใหผู้ล้งทนุและตลาดทนุเสยีหายซึง่น าไปใชก้บักรรมการหรอืผูบ้รหิารของ บจ. รวมทัง้

นักวเิคราะหแ์ลว้ บทบญัญตัดิังกลา่วยงัน าไปใชก้บับคุคลใดกต็ามทีเ่ปิดเผยขอ้มลูเท็จหรอืขอ้มลูทีท่ าให ้

ส าคญัผดิ ตลอดจนการวเิคราะหห์รอืคาดการณ์ขอ้มลูใด ๆ เกีย่วกบั บจ. โดยใชข้อ้มลูทีรู่ว้า่เท็จหรอืไม่

ครบถว้น บดิเบอืนขอ้มลู หรอืไมต่รวจสอบความน่าเชือ่ถอืของขอ้มลูนัน้กอ่นน ามาใช ้ซึง่การกระท านัน้

น่าจะสง่ผลกระทบตอ่ราคาหลักทรัพยห์รอืตอ่การตดัสนิใจลงทนุในหลกัทรัพย ์ หากผูใ้ดกระท าการ

ดังกลา่วยอ่มเขา้ขา่ยการมคีวามผดิตามม.241 ได ้ ดังนัน้ หากสือ่สาธารณะตา่ง ๆ มกีารกระท าทีเ่ขา้ขา่ย

การมคีวามผดิตาม ม. 240 และ ม.241 แลว้ ก็ยอ่มไดรั้บโทษตามกฎหมายเชน่กนั ซึง่ทีผ่า่นมาส านักงาน

ไดม้กีารใหค้วามรูก้บัสือ่ตา่ง ๆ เกีย่วกบัการเผยแพรข่อ้มลูทีอ่าจเขา้ขา่ยการมคีวามผดิตามกฎหมายใหม่

ดว้ยแลว้ 
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