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เผยแพรเม่ือวันท่ี   27  กุมภาพันธ 2550  
เพื่อรับฟงความคิดเห็นจากผูมีสวนเกี่ยวของ  

วันสุดทายของการใหความคิดเห็น  31 มีนาคม 2550  
ทานสามารถ download เอกสารเผยแพรฉบับนี้ไดจาก www.sec.or.th  
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บทนํา 
 
 ดวยเกณฑการอนุญาตใหเสนอขายหลักทรัพยที่ออกใหมตอประชาชน กําหนดให 
บริษัทที่ออกหลักทรัพยตองมีโครงสรางการถือหุนที่ชัดเจนและเปนธรรม โดยลักษณะสําคัญประการหนึ่ง 
คือ ตองไมมีการถือหุนไขว (cross holding) ระหวางบรษิทัที่ออกหลักทรัพย ผูถือหุนรายใหญ บริษทัยอย 
และบริษัทรวมของบริษัทดังกลาว ยกเวนกรณีที่มีเหตุจําเปนและสมควร  อยางไรก็ดี เมื่อมีการใชบังคับ 
ไปไดระยะหนึ่งแลวสํานกังานพบวา เกณฑดังกลาวทําใหเกิดอุปสรรคตอความคลองตัวในการดําเนินธุรกิจ
ของผูขออนุญาตในบางกรณ ี ดังนั้น สํานกังานจึงมีแนวคดิที่จะผอนปรนเกณฑดังกลาวใหยืดหยุนขึน้  
โดยไดจัดทําเอกสารเผยแพรฉบับนี้ เพื่ออธิบายแนวทางการปรับปรุงแกไขเกณฑและใหผูที่เกี่ยวของ 
ไดแสดงขอคิดเห็นหรือขอเสนอแนะตอแนวทางดังกลาว ซ่ึงสํานักงานจะไดรวบรวมขอคิดเห็นตางๆ  
และนําไปประกอบการพิจารณาปรับปรุงแกไขหลักเกณฑดังกลาวใหเหมาะสมในทางปฏิบัติตอไป  
 
  ผูที่ประสงคจะแสดงขอคิดเห็นในเรื่องนี ้สามารถสงแบบสํารวจความคิดเห็น 
ที่แนบทายเอกสารฉบับนี้ และขอคิดเหน็เพิม่เติม (ถามี) ไดจนถึงวนัที ่31 มีนาคม 2550  
โดยอาจสงขอคิดเห็นได ดังนี้  

1. ทางไปรษณยี: ฝายสงเสริมบรรษัทภิบาล สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต.  
ช้ัน 13 อาคารจีพีเอฟ วิทย ุทาวเวอรส บี  93/1 ถนนวิทย ุแขวงลุมพิน ีเขตปทุมวัน กรุงเทพฯ 10330  

2. ทางโทรสาร: หมายเลข 0-2651-5949  
3. ทาง e-mail: corgov@sec.or.th 

 
หากทานใดมขีอสงสัยประการใด โปรดติดตอสอบถามเพิ่มเติมไดที่ นางสาวมะลิ 

วันทนาศิริ  ฝายสงเสริมบรรษัทภิบาล  สํานักงานคณะกรรมการ ก.ล.ต. โทรศัพท 0-2263-6107   
ทั้งนี้ ก.ล.ต. ขอขอบคุณทุกทานที่ใหขอคิดเห็น และขอเสนอแนะมา ณ โอกาสนี้ 



 

การปรับปรงุแกไขหลักเกณฑการถือหุนไขว (cross holding) ของบรษิัทท่ีออกและเสนอขายหลักทรัพย
ตอประชาชน 
 

หลักการ 
 

 บริษัทที่ประสงคจะออกและเสนอขายหลักทรัพยที่ออกใหมตอประชาชน ตองมีการ
กํากับดแูลกิจการที่ดีในเรื่องการรักษาสิทธิและปฏิบัติตอผูถือหุนอยางเปนธรรม โดยในเรื่องโครงสราง
การถือหุน ไมควรมีการถือหุนไขวระหวางบริษัทที่ออกหลักทรัพย ผูถือหุนรายใหญ บริษัทยอย และ
บริษัทรวมของบริษัทดังกลาว  เนื่องจากการจัดโครงสรางบริษัทที่มีการถือหุนไขวกนันั้น อาจทําให 
มีการนําไปใชในลักษณะทีไ่มเหมาะสม เชน มีวัตถุประสงคเพื่ออําพรางอํานาจการควบคุมหรือการ 
แสดงตัวตนผูที่เปนเจาของหุนที่แทจริงของบริษัท หรืออาจมีวัตถุประสงคเพื่อเพิ่มทุนเทียม (การเพิ่มทุน
โดยไมมีการชาํระเงินคาหุนจริง) เปนตน ซ่ึงการจัดโครงสรางเพื่อวัตถุประสงคดังกลาว เปนการแสดง 
ถึงความไมโปรงใสในการบริหารงาน และอาจเปนชองทางใหเกิดการถายเทผลประโยชนออกจากบริษัท 
อันจะนําไปสูความเสียหายตอบริษัทและความไมเปนธรรมตอผูถือหุนทุกฝายได   
 

ขอกําหนดปจจุบัน 
 

 ประกาศคณะกรรมการ ก.ล.ต. ที่ กจ. 12/2543 วาดวยการขออนุญาตและการอนุญาต 
ใหเสนอขายหุนที่ออกใหม (“ประกาศ กจ. 12/2543”) มีขอกําหนดใหบริษัทที่ออกและเสนอขาย
หลักทรัพยตอประชาชน (issuer) ตองมีโครงสรางการถือหุนที่ชัดเจนและเปนธรรม ดังนี ้

1. กรณีที่ issuer เปนบริษัทที่เสนอขายหลักทรัพยตอประชาชนเปนครั้งแรก  
(initial public offering : IPO)  ตองไมมีการถือหุนไขวระหวาง issuer  ผูถือหุนรายใหญ  บริษัทยอย   
และบริษัทรวม   

2. กรณี issuer เปนบริษัทจดทะเบียน (“บจ.”) ที่เสนอขายหลกัทรัพยตอประชาชน 
(public offering : PO) ตองไมมีการถือหุนไขวระหวาง issuer  ผูถือหุนรายใหญ  บริษทัยอย  และ 
บริษัทรวม โดยมีขอยกเวนสําหรับกรณีดงัตอไปนี ้

2.1 เมื่อ บจ. แสดงไดวามีเหตุจําเปนและสมควร เปนไปเพื่อประโยชนที่ดทีี่สุด 
ของกิจการ และไมกอใหเกิดความไมเปนธรรมตอผูถือหุน 

2.2 บจ. ที่ไมสามารถแสดงเหตุจาํเปนตามขอ 2.1 ได อาจไดรับการผอนผัน 
จากสํานักงาน โดย บจ. จะตองแกไขโครงสรางการถือหุนไขวใหแลวเสร็จภายในป 2551 และเปดเผย 
ขอผูกพันดังกลาวไวในหนังสือช้ีชวน 
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ประเด็นปญหา 
 

  ที่ผานมาสํานักงานพบวา บจ. บางแหงยังคงมีการถือหุนไขวกันระหวาง บจ.   
ผูถือหุนรายใหญ  บริษัทยอย  และบริษัทรวมของ บจ. โดยใหเหตุผลวา มีเหตุผลความจําเปนเพื่อ 
ประโยชนตอการดําเนนิธุรกิจของบริษัท เชน บจ. ขาดสภาพคลองทางการเงิน จึงแกปญหาโดยให 
บริษัทยอยซ้ือหุนเพิ่มทนุของ บจ. เนื่องจากบริษัทยอยมสีภาพคลองสวนเกินอยู หรือการถือหุนไขว 
ระหวางกลุมบริษัทที่มีความสัมพันธกันทางดานวัตถุดบิ การผลิต หรือ การตลาด เพื่อลดความเสี่ยง 
ในเรื่องการขาดแคลนวัตถุดบิหรือความเสีย่งดานการตลาด เปนตน   
  ทั้งนี้ บจ. ที่มีโครงสรางการถือหุนไขวดังกลาวไมวาจะมีสัดสวนการถือหุนไขว 
ในระดบัที่มีนยัสําคัญหรือไม ซ่ึงตามเกณฑปจจุบันทําให บจ. ขาดความคลองตัวในการระดมทุน 
จาก PO ได  เนื่องจาก บจ. ตองแสดงเหตผุลความจําเปนของการถือหุนไขวตอสํานักงาน เพื่อให 
สํานักงานพิจารณาอนุมัติเปนรายกรณีกอน หรือหากไมแสดงเหตุผลความจําเปน บจ. ก็ตองแกไข
โครงสรางดังกลาวใหแลวเสร็จภายในป 2551   
 

แนวทางการถอืหุนไขวในตางประเทศ 
 

 ในหลายประเทศไดมีขอกําหนดเพื่อควบคุมการถือหุนไขวไว โดยเงือ่นไขและสัดสวน 
การถือหุนไขวอาจแตกตางกนัในแตละประเทศ ดังนี ้

1. หามถือหุนไขวเดด็ขาด กรณีที่เปนบริษัทแม- บริษัทยอย เชน อังกฤษ สิงคโปร 
และญี่ปุน เปนตน 

2. ยืดหยุนใหถือหุนไขวไดแตมีขอจํากัดบางประการ เชน  
• ฝร่ังเศส ใหมีการถือหุนไขวระหวางบริษัทไดแตไมเกินรอยละ 10 
• สหรัฐอเมริกา ใหมีการถือหุนไขวระหวางบริษัทแมและบริษัทยอยได  

แตหุนบรษิัทแมที่บริษัทยอยถือไขวกลับมานั้นจะเปนหุนที่ไมมีสิทธิในการลงคะแนนเสียง   
• ญี่ปุน ใหมีการถือหุนไขวระหวางบริษัทไดถายังไมเขาขายบริษัทยอย   

แตถามีการถือหุนเกนิรอยละ 25 หุนที่อีกบริษัทหนึ่งถือไขวกลับมานั้น จะเปนหุนทีไ่มมีสิทธิในการ
ลงคะแนนเสียง เปนตน 
 

หลักเกณฑท่ีเสนอแกไข 
 

  เพื่อใหเกิดความคลองตัวในการระดมทุนและการดําเนนิธุรกิจกับบริษทัที่ออกหลักทรัพย 
สํานักงานจึงมแีนวคดิที่จะทบทวนเกณฑการถือหุนไขวขางตนใหยืดหยุนขึ้น โดยในขณะเดียวกนัยังคง
หลักการในเรือ่งการมีโครงสรางการถือหุนที่คํานึงถึงการรักษาสิทธิและปฏิบัติตอผูถือหุนอยางเปนธรรม 

สํานักงานจึงเห็นควรปรับปรุงแนวทางการพิจารณาคุณสมบัติของ issuer ในเรื่องการถือหุนไขว  ดังนี้  
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1 เกณฑปจจุบัน  
1.1 เกณฑท่ัวไป 
 โครงสรางการถือหุน ตองไมมีการถือหุนไขวระหวาง issuer กับบริษัท 

ในระหวางกลุมของ issuer ดงัตอไปนี้     
(1) ผูถือหุนรายใหญ  (นิติบุคคลที่ถือหุนใน issuer เกินกวารอยละ 10)  
(2) บริษัทยอย (บริษัทที่ issuer ถือหุนเกินกวารอยละ 50 ขึ้นไป)  และ 
(3) บริษัทรวม (บริษัทที่ issuer ถือหุนรวมกนัตั้งแตรอยละ 20 แตไมเกนิรอยละ 50)   

1.2 เกณฑผอนผัน 
กรณีที่ issuer จะมาทํา IPO ตองปฏิบัติตามเกณฑทั่วไป คือหามถือหุนไขว  

แตกรณีที่ issuer เปน บจ. หากจะมาทํา PO สํานักงานจะมเีกณฑผอนผัน โดย บจ. ตองแสดงไดวามีเหตุ
จําเปนและสมควร เปนไปเพือ่ประโยชนทีด่ีที่สุดของกิจการ และไมกอใหเกดิความไมเปนธรรมตอ 
ผูถือหุน มิฉะนั้นตองแกไขโครงสรางการถือหุนไขวใหแลวเสร็จภายในป 2551 
 

2 แนวทางที่เสนอแกไข
          2.1  เกณฑท่ัวไป

      ขอกําหนดปจจุบัน หามถือหุนไขวกันเลยระหวาง issuer กับบริษัทในกลุม  
สวนแนวทางที่เสนอแกไขจะผอนปรนใหมีการถือหุนไขวกันไดบางในบางกรณี โดยแนวทางการออก
ขอกําหนดเรื่องนี้จะพิจารณาจากความสัมพนัธดานการถือหุนระหวาง issuer กับบริษัทใดๆ ที่เขาขายเปน 
cross-shareholding company  (“cross-shareholding co.”  คือ บริษัทที่ issuer ถือหุน หรือ บริษัทที่ถือหุน 
ใน issuer) และไดแบงเกณฑการถือหุนไขวระหวาง issuer กับ cross-shareholding co. เปน 3 ระดบั  
โดยในแตละระดับขึ้นกับนัยสําคัญของสัดสวนการถือหุนระหวาง issuer กับ cross-shareholding co.  ดังนี ้

 (1) ระดับการถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุม 
หามถือหุนไขวกันเลยระหวาง issuer กับ cross-shareholding co.  

ในกรณีที่ issuer ถือหุนใน cross-shareholding co. หรือในทางกลับกัน cross-shareholding co. ถือหุน 
ใน issuer ในสัดสวนการถอืหุนเกินกวารอยละ 50  1 ขึ้นไป  เนื่องจากการถือหุนในระดับนี้ ถือวาบริษัท 
ที่เปนผูถือหุนสามารถเขาไปมีอํานาจควบคมุบริษัท กลาวคือสามารถมีอํานาจในการกาํหนดนโยบาย 
ทางการเงินและการดําเนินงานของบริษัทได ซ่ึงการถือหุนระดับนี้สามารถที่จะขอมติที่ประชุมผูถือหุน 
ในการปรับแกไขโครงสรางการถือหุนเพื่อลดสัดสวนการถือหุนไขวดงักลาว  ดังนัน้ ความสัมพันธ 
การถือหุนในระดับนี้ จะหามการถือหุนไขวกัน ดังนี ้
   (ก)  cross-shareholding co. ทุกบริษัทหามถือหุนไขวกับ issuer    

(ข)  cross-shareholding co. หามถือหุนไขวกันเอง    

                                                 
 

1 หมายถึง รอยละของจํานวนหุนที่มีสิทธิออกเสียงทั้งหมด 
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(2) ระดับการถือหุนท่ีมีนัยสําคัญ 
   ผอนปรนใหถือหุนไขวไดไมเกินรอยละ 10  ในกรณีที่ issuer ถือหุน 
ใน cross-shareholding co. หรือในทางกลบักัน cross-shareholding co. ถือหุนใน issuer ในสัดสวน 
เกินกวารอยละ 25  1  แตไมเกินรอยละ 50  และไมมีผูถือหุนรายอื่นถือหุนในสัดสวนที่มากกวา  เนือ่งจาก
การถือหุนในระดับนี้ ถือวาบริษัทที่เปนผูถือหุนมีอิทธิพลอยางเปนสาระสําคัญตอบริษัทที่ถูกถือหุน
กลาวคือ สามารถมีอํานาจในการเขาไปมีสวนรวมในการตัดสินใจเกี่ยวกับนโยบายทางการเงินและ 
การดําเนนิงานของบริษัท แตไมถึงระดับที่จะควบคุมนโยบายดังกลาว  ดังนัน้ ความสัมพันธการถือหุน 
ในระดบันี้ จึงยังผอนปรนใหมีการถือหุนไขวกนัไดบาง ดังนี ้
   (ก)  cross-shareholding co. ทุกบริษัทถือหุนไขวกับ issuer รวมกันได 
ไมเกินรอยละ 10   
 (ข)  cross-shareholding co. ถือหุนไขวกันเองไดไมเกนิรอยละ 10    
   

(3) ระดับการถือหุนท่ีไมมีนัยสําคัญ 
  ไมมีขอจํากัดการถือหุนไขว ในกรณีที่ issuer ถือหุนใน cross-shareholding co. 

หรือในทางกลบักัน cross-shareholding co. ถือหุนใน issuer ในสัดสวนไมเกนิรอยละ 25 หรือ ถือหุน 
ในสัดสวนทีเ่กินกวารอยละ 25 แตมีผูถือหุนรายอื่นถือหุนในสัดสวนทีม่ากกวา ซ่ึงการถือหุนในระดับนี้  
ถือวาบริษัทที่เปนผูถือหุนไมมีนัยสําคัญเพยีงพอในการกาํหนดนโยบายของบริษัทหรือการปรับเปลี่ยน
โครงสรางการถือหุน  
  

 ทั้งนี้ ในการพจิารณาการถือหุนของ issuer หรือ cross-shareholding co.  
ในแตละระดบัตาม (1)-(3) จะพิจารณารวมถึงการถือหุนในลักษณะ ดังตอไปนี้ ดวย  

(ก)  การถือหุนทั้งลักษณะที่ issuer หรือ cross-shareholding co. เปนผูถือหุน
และเปนผูถูกถอืหุน 

(ข)  การถือหุนในลักษณะทั้งทางตรงและทางออม โดยรวมถึงการถือหุน 
ในทุกๆ ทอด 

(ค)  การถือหุนทั้งโดยนิติบุคคลและบุคคลธรรมดา โดยบุคคลธรรมดา 
ใหนับรวมการถือหุนโดยญาติสนิท 2

   2.2 เกณฑผอนผัน  
(1) มีเกณฑผอนผันใหไมตองทาํตามเกณฑทั่วไป (ตามขอ 2.1 ) ในกรณีที่ 

issuer (ทั้งกรณี IPO และ PO) แสดงไดวามีเหตุจําเปนและสมควร เปนไปเพื่อประโยชนที่ดีที่สุด 
ของกิจการ และไมกอใหเกิดความไมเปนธรรมตอผูถือหุน 
 

                                                 
1   หมายถึง รอยละของจํานวนหุนที่มีสิทธิออกเสียงทั้งหมด 

2  หมายถึง บิดามารดา พ่ีนอง คูสมรส บุตรและคูสมรสของบุตร 
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 (2) กรณีที่ issuer เปน บจ. และมกีารถือหุนไขว ซ่ึงในขณะมาทํา PO ไดเคย 
มีขอผูกพันวาจะแกไขโครงสรางใหไมมีการถือหุนไขวกนัภายในป 2551 ให บจ. แกไขโครงสราง 
การถือหุนไขวใหเปนไปตามเกณฑทั่วไป (ตามขอ 2.1) ภายในป 2551 
 

  ทั้งนี้ ตัวอยางการพิจารณาการถือหุนไขวในกรณีตางๆ ทีก่ลาวขางตน สามารถดูได
จากตัวอยางแนบทายเอกสารเผยแพรฉบับนี้ 
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ตัวอยางการพจิารณาการถือหุนไขว 
 

1. ระดับการถือหุนท่ีมีอํานาจควบคุม      หามถือหุนไขวกันเลย 
• กรณี issuer หรือ cross-shareholding co. ฝายใดฝายหนึ่งถือหุนในอีกฝายหนึ่ง > 50 %  หามอีกฝายหนึ่ง 

ถือหุนไขวกลับเลย   
 

1.1 การถือหุนทั้งลกัษณะที่ issuer เปนผูถือหุน และเปนผูถูกถือหุน 
 

 

  > 50% 0% 

B  

A (issuer) 

  > 50% 0% 

A (issuer) 

B 
 
 
 
 
 

 B หามถือหุน A   A หามถือหุน B 
 

1.2 การถือหุนทางตรงและทางออม 
 (1) การถือหุนทางตรง 
 

 

0% > 50% 

B 

A (issuer)  
 
 
 
 
 
 

 B หามถือหุน A 
 

 (2) การถือหุนทุกทอด 
 

 

0% 

  > 50% 

  > 50% 0% 

B  

A (issuer) 

C  

0% 

  > 50% 

  > 50% 

0% 

B  

C 

A (issuer) 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

    B และ C หามถือหุน A   A หามถือหุน B และ C  
 

 

หมายถึง  cross-shareholding company  
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 (3) การถือหุนทางออม 
   > 50% 
 
 
 
 
 
 

 A ถือหุนใน C ทางตรง (10%) และทางออม (41%) รวมแลว > 50%  ∴B และ C หามถือหุน A 
 

1.3 การถือหุนในรปูของนิติบุคคลและบุคคลธรรมดา  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 A และนาย ก ซึ่งเปนผูถือหุนใหญของ A  ถือหุนรวมกันใน B > 50%  ∴B หามถือหุน A 
   

1.4 กรณี cross-shareholding co. ถือหุนไขวกันเอง 
 

 
 
 
 
 
 
 

      B และ C หามถือหุนไขวกันเอง  
 

 
 
 
 
 
 
 

B และ C ไมใช cross-shareholding co.  ผอนปรนใหถือหุนไขวระหวางกัน 
 

0% 

0% 
> 50% > 50% 

A (issuer) 

B C 

0-25% 0-25% 

A (issuer) 

B C 

0% 10% 

    41% 

0% 
A (issuer) 

C  

B  

      26% 

0%   25% 

  > 50% 

A (issuer) 

B  

    นาย ก 
(+ญาติสนทิ)
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2. ระดับการถือหุนท่ีมีนัยสําคัญ  ผอนปรนใหถือหุนไขวไดไมเกิน 10%  
• กรณีที่ issuer และ cross-shareholding co. ฝายใดฝายหนึง่ถือหุนในอกีฝายหนึ่งในสดัสวน  

> 25-50 % และไมมีผูถือหุนรายอื่นถือหุนในสัดสวนทีม่ากกวา จะผอนปรนใหอีกฝายหนึ่งถือหุน 
ไขวกลับไดไมเกิน 10% 
    

 2.1 การถือหุนทั้งลกัษณะที่ issuer เปนผูถือหุน และเปนผูถูกถือหุน 
 

 
 
 
 
 
 

 20% 
 20% 

  30% < 10% 

B  

A (issuer) 

  30% < 10% 

A (issuer) 

B 

ผูถือหุน 
รายอื่น 

ผูถือหุน 
รายอื่น

 

  B ถือหุน A ได < 10% A ถือหุน B ได < 10% 
 

2.2 การถือหุนทางตรงและทางออม 
 (1) การถือหุนทางตรง 
 

 

< 10% 30% 

  20% 
B 

A (issuer) 
ผูถือหุน 
รายอื่น 

 
 
 
 
 
 
 

 B ถือหุน A ได < 10% 
 

 (2) การถือหุนทางออม 
 

 
 
 
 
 
 
 

  30% 
20% 

 20% 

< 5% 10% 
   16% 

5% 

C  

A (issuer) ผูถือหุน 
รายอื่น

ผูถือหุน 
รายอื่น 

B  

     
 A ถือหุนใน C ทางตรง (10%) และทางออม (16%) รวมแลว > 25%   

 ∴ B และ C  ถือหุน A รวมกนัได < 10% 
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 (3) การถือหุนทุกทอด  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 20% 

 20% 
< 5% 

  30% 

  30% 5% 

B  

A (issuer) 

C  

ผูถือหุน 
รายอื่น 

ผูถือหุน 
รายอื่น 

  20% 

< 10% 

  30% 

  > 50% 0% 

B  

A (issuer) 

C  
ผูถือหุน 
รายอื่น

  

B และ C ถือหุน A รวมกันได < 10%       B หามถือหุน A   
       C ถือหุน A รวมกันได < 10% 
 

2.3 การถือหุนในรปูของนิติบุคคลและบุคคลธรรมดา  
 

20% 

20% 

        20% 

  10% < 10% 

  30% 

A (issuer) 

B  

ผูถือหุน 
รายอื่น

ผูถือหุน 
รายอื่น 

นาย ก 
(+ญาติสนทิ)

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 A และนาย ก ซึ่งเปนผูถือหุนใหญของ A ถือหุนรวมกันใน B > 25%  ∴B ถือหุน A ได < 10% 
 

2.4 กรณี cross-shareholding co. ถือหุนไขวกันเอง 
 

 
 
 
 
 
 
 

  B และ C ถือหุนไขวกันเองได < 10%  

< 10% 

< 10% 
 30%  30% 

A (issuer) 

C  20% ผูถือหุน 
รายอื่น

 20% ผูถือหุน 
รายอื่น 

B 
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2.5 นับรวมการถอืหุนไขวโดย cross-shareholding co. ทุกบริษัท 
 
 
 
 
 
 
 

  5%  < 5% 

 20% ผูถือหุน 
รายอื่น 

 30%  30% 

A (issuer) 

B C 
 20% ผูถือหุน 

รายอื่น

  B และ C  ถือหุน A รวมกันได < 10% 
 

3. ระดับการถือหุนที่ไมมีนัยสําคญั      ไมมีขอจํากัดการถือหุนไขว  
• กรณีท่ี issuer และ cross-shareholding co. ฝายใดฝายหนึ่งถอืหุนในอีกฝายหนึ่งในสัดสวน < 25 %  

หรือ หากถอืหุน > 25% แตมีผูถือหุนรายอื่นถือหุนในสัดสวนที่มากกวา  จะไมมีขอจํากัดการถือหุนไขว 
 

3.1 การถือหุนทั้งลกัษณะที่ issuer เปนผูถือหุน และเปนผูถูกถือหุน 
 

  24% 23% 

B  

A (issuer) 

  24% 23% 

A (issuer) 

B  
 
 
 
 

 A ถือหุน B < 25 % ∴ B ถือหุน A ได > 10%  B ถือหุน A  < 25% ∴ A ถือหุน B ได > 10% 
 แตถา B ถือหุน A ถึงระดับที่เกิน 25% แตถา A ถือหุน B ถึงระดับที่เกิน 25% 
 A ตองลดสัดสวนใน B ลงเหลอืไมเกิน 10% B ตองลดสัดสวนใน A ลงเหลือไมเกิน 10% 
 

3.2 การถือหุนทางตรงและทางออม 
 (1) การถือหุนทางตรง 
 

 

23% 24% 

B 

A (issuer)  
 
 
 
 
 
 

 A ถือหุน B < 25 %   ∴ B ถือหุน A ได > 10% แตไมเกิน 25% 
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 (2) การถือหุนทางออม 
 

  30%  
A (issuer) 

 
 
 
 
 
 

 A ถือหุนใน C ทางตรง (10%) และทางออมผาน B (14%) รวมแลว < 25%   

 ∴ B และ C  ถือหุน A รวมกนัได  > 10% แตไมเกิน 25% 
 

 (3) การถือหุนทุกทอด  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

B และ C ถือหุน A รวมกันได > 10% แตไมเกิน 25%      B หามถือหุน A   
      C ถือหุน A ได > 10% แตไมเกิน 25% 
 

3.3 การถือหุนในรปูของนิติบุคคลและบุคคลธรรมดา  
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 A และนาย ก ซึ่งเปนผูถือหุนใหญของ A ถือหุนใน B รวมกนัแลว < 25%   

∴B ถือหุน A ได  > 10% แตไมเกิน 25% 

< 15% 10% 
   14% 

10% 

C  

B  

< 25% < 15% 

  24% 

  30% 10

B  

A (issuer) 

C  

A (issuer) 

  24% 

  > 50% 0% 

B  

C  

        10% 

  15% < 25% 

  26% 

A (issuer) 

B  

นาย ก 
(+ญาติสนทิ)
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3.4 กรณี cross-shareholding co. ถือหุนไขวกันเอง 
 

 

> 10% 

> 10% 
 22%  24% 

A (issuer) 

C B 

 
 
 
 
 
 

 A ถือหุนใน B และ C < 25%   ∴  B และ C ถือหุนไขวกันเองได > 10% แตไมเกิน 25%  
  

3.5 นับรวมการถอืหุนไขวโดย cross-shareholding co. ทุกบริษัท 
   < 15%   10% 

 22%  23% 

A (issuer) 

B C 

 
 
 
 
 
 

 A ถือหุนใน B และ C < 25%   ∴  B และ C  ถือหุน A ได > 10% แตไมเกิน 25%  
 

3.6 กรณีท่ี issuer และ cross-shareholding co. ฝายใดฝายหนึ่งถอืหุนในอีกฝายหนึ่ง > 25% 
และมีผูถือหุนรายอื่นถือหุนในสัดสวนที่มากกวา 

 

 

    40% 
  30% >10% 

B  

A (issuer) 

ผูถือหุน 
รายอื่น

 
 
 
 
 

A ถือหุนใน B > 25-50%  แตเพราะมีผูถือหุนรายอื่นถอืหุนใน B ในสัดสวนที่มากกวาซึ่งสามารถคานอํานาจได   

∴ B ถือหุน A ได>10%  แตไมเกิน 25%   ถาถือถึงระดับเกิน 25% A ตองลดสัดสวนใน B ลงเหลือไมเกิน 10% 
 

  

 
 



แบบสํารวจความคิดเห็น 
การปรับปรุงแกไขหลักเกณฑการถือหุนไขว (cross holding)  
ของบริษัทที่ออกและเสนอขายหลักทรัพยตอประชาชน 

 

ขอมูลทั่วไป 
 

ช่ือผูตอบ  _________________________________  ตําแหนง _________________________________ 
ช่ือบริษัท  ___________________________________________________________________________ 
สถานะของบริษัท (ตอบไดมากกวา 1 ขอ) 

 บริษัทจดทะเบียนใน SET   บริษัทจดทะเบียนใน mai   
 บริษัทอยูระหวางเตรียมเสนอขายหุนตอประชาชนเพื่อเขาจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย 
 ท่ีปรึกษาทางการเงิน   ท่ีปรึกษากฎหมาย 
 ผูลงทุน    อื่นๆ 

เบอรโทรศัพท_________________________________  เบอรโทรสาร ____________________________ 
E-mail address ________________________________________________________________________ 
 

ขอคิดเห็น 
 

1. หลักการ 
 1.1 ทานเห็นดวยหรือไมท่ีสํานักงานจะปรับปรุงแกไขหลักเกณฑเกี่ยวกับการอนุญาตใหเสนอขายหลักทรัพย 
ท่ีออกใหมตอประชาชนในเรื่องการถือหุนไขว (cross holding) ท่ีใชอยูในปจจุบันใหมีความยืดหยุนขึ้น 
  เห็นดวย   
  ไมเห็นดวย  (โปรดระบุเหตุผล) ________________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
 

 1.2 ทานเห็นดวยหรือไมท่ีสํานักงานจะพิจารณาการถือหุนไขวจากโครงสรางการถือหุนระหวาง issuer 
กับ cross-shareholding co. แทนที่จะพิจารณาจากโครงสรางการถือหุนระหวาง issuer  ผูถือหุนรายใหญ 
บริษัทยอย และบริษัทรวม ตามเกณฑปจจุบัน   
   เห็นดวย   
  ไมเห็นดวย  (โปรดระบุเหตุผล)________________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 



 2

 1.3 การพิจารณาเพื่อนับรวมวาเปนการถือหุนโดย issuer หรือ cross-shareholding co.   
  (1) ทานเห็นดวยหรือไม หากจะนบัรวมการถอืหุนทั้งลักษณะที่ issuer หรือ cross-shareholding co.  
เปนผูถือหุนและเปนผูถูกถือหุน  
   เห็นดวย   
   ไมเห็นดวย  (โปรดระบุเหตุผล)_______________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
  (2) ทานเห็นดวยหรือไม หากจะนบัรวมการถอืหุนทั้งทางตรงและทางออม โดยรวมถึงการถอืหุน 
ในทุกๆ ทอด  
   เห็นดวย   
   ไมเห็นดวย  (โปรดระบุเหตุผล)_______________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
  (3) ทานเห็นดวยหรือไม หากจะนบัรวมการถอืหุนทั้งโดยนิติบุคคลและบุคคลธรรมดา  
โดยบุคคลธรรมดาใหนับรวมการถือหุนโดยญาติสนิท 
    เห็นดวย   
   ไมเห็นดวย  (โปรดระบุเหตุผล)____________ ___________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
 

2. เกณฑการถือหุนไขว 
 2.1 เกณฑทั่วไป 
  (1) ระดับการถือหุนที่มีอํานาจควบคุม 
   ทานมีความเห็นอยางไรในเรือ่งดังตอไปนี้ หากสํานักงานจะหามไมใหมีการถือหุนไขวกันเลย 
ระหวาง issuer และ cross-shareholding co. ในกรณีท่ี issuer ถือหุนใน cross-shareholding co. หรือในทาง
กลับกัน cross-shareholding co. ถือหุนใน issuer ในสัดสวนการถือหุนเกินกวารอยละ 50 ข้ึนไป  
  (ก) การกําหนดสัดสวนการถอืหุนที่หามไมใหมีการถือหุนไขวกนัเลยที่ระดับการถือหุน 
เกินกวารอยละ 50  ข้ึนไป  
    เห็นดวย   
   ไมเห็นดวย  (โปรดระบุเหตุผล)_______________________________________ 
_____________________________________________________________________________________ 
_____________________________________________________________________________________ 
โดยสัดสวนที่เหมาะสมคือ_______________________________________________________________ 
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  (ข) การหาม cross-shareholding co. ถือหุนไขวกนัเอง 
   เห็นดวย   
   ไมเห็นดวย  (โปรดระบุเหตุผล)_________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
 

  (2) ระดับการถือหุนที่มีนัยสําคัญ 
   ทานมีความเห็นอยางไรในเรือ่งดังตอไปนี้ หากสํานักงานจะผอนปรนใหมีการถือหุนไขวได 
แตไมเกินรอยละ 10  ในกรณีท่ี issuer ถือหุนใน cross-shareholding co. หรือในทางกลับกัน cross-shareholding co. 
ถือหุนใน issuer ในสัดสวนเกินกวารอยละ 25 แตไมเกินรอยละ 50 และไมมีผูถือหุนรายอืน่ถือหุนในสัดสวน 
ท่ีมากกวา ซึ่งสามารถคานอํานาจ issuer หรือ cross-shareholding co. ได   
  (ก) การกําหนดสัดสวนการถอืหุนที่ระดับเกินกวารอยละ 25 แตไมเกินรอยละ 50 และ 
ไมมีผูถือหุนรายอื่นถือหุนในสัดสวนที่มากกวา ท่ีอนุญาตใหมีการถือหุนไขวกันไดไมเกินรอยละ 10 
    เห็นดวย   
     ไมเห็นดวย (โปรดระบุเหตุผล)_________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
โดยสัดสวนที่เหมาะสมคือ_________________________________________________________________ 
   (ข)  การผอนปรนให cross-shareholding co. ทุกบริษัทถือหุนไขวกับ issuer รวมกันได 
ไมเกินรอยละ 10 
    เห็นดวย   
    ไมเห็นดวย (โปรดระบุเหตุผล)_________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
โดยสัดสวนที่เหมาะสมคือ_________________________________________________________________ 
   (ค) การอนุญาตให cross-shareholding co. ถือหุนไขวกันเองไดไมเกินรอยละ 10 
     เห็นดวย   
   ไมเห็นดวย  (โปรดระบุเหตุผล)_________________________________________ 
______________________________________________________________________________________
______________________________________________________________________________________ 
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  (3) ระดับการถือหุนที่ไมมีนัยสําคญั 
   ทานมีความเห็นอยางไร หากสํานักงานจะไมมีขอจํากัดการถือหุนไขว ในกรณีท่ี issuer  
ถือหุนใน cross-shareholding co. หรือในทางกลับกัน cross-shareholding co. ถือหุนใน issuer ในสัดสวน 
ไมเกินรอยละ 25 หรอื ถือหุนในสัดสวนที่เกินกวารอยละ 25 แตมีผูถือหุนรายอื่นถอืหุนในสัดสวนที่มากกวา  
ซึ่งสามารถคานอํานาจ issuer หรือ cross-shareholding co. ได 
   เห็นดวย   
   ไมเห็นดวย  (โปรดระบุเหตุผล)__________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
 

 2.2 เกณฑผอนผัน 
 ทานเห็นดวยหรือไม หากสํานกังานจะผอนผนัให issuer ท้ังกรณี IPO และ PO ไมตองปฏิบัติตาม 
เกณฑการถือหุนไขว หากแสดงไดวามีเหตุจําเปนและสมควร เปนไปเพื่อประโยชนท่ีดีท่ีสุดของกิจการ  
และไมกอใหเกิดความไมเปนธรรมตอผูถือหุน 
    เห็นดวย   
   ไมเห็นดวย  (โปรดระบุเหตุผล)_____________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
______________________________________________________________________________________ 
 

3. ขอสังเกตเพิ่มเติม  
______________________________________________________________________________________
______________________________________________________________________________________. 
______________________________________________________________________________________
______________________________________________________________________________________ 
 
 

กรุณาสงแบบสํารวจความคิดเห็นกลับไปที่ 
ฝายสงเสริมบรรษัทภิบาล 

สํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยและตลาดหลักทรัพย 
ช้ัน 10, 13-16  อาคารจีพีเอฟ วทิยุ ทาวเวอรส บี  เลขที่ 93/1  
ถนนวิทย ุ แขวงลุมพิน ี เขตปทุมวัน  กรุงเทพฯ 10330  

หรือ โทรสาร  0-2651-5949  
หรือ e-mail: corgov@sec.or.th 

วันสุดทายของการแสดงความคิดเห็น  วันที่ 31 มีนาคม 2550 
 

*** สํานักงานขอขอบคุณทุกทานที่ไดใหความรวมมือในการตอบแบบสํารวจความคิดเห็นในครั้งนี้ *** 

mailto:corgov@sec.or.t

