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บทคดัย่อ 

 

  การศึกษาน้ีมีวตัถุประสงคข์องการวจิยั ประกอบดว้ย 1) ศึกษาเปรียบเทียบกรอบมาตรฐาน ASEAN 

and Plus Standards และ International Organization of Securities Commissions (IOSCO) ในการกาํกบัดูแล

ตลาดทุน 2) ศึกษาเปรียบเทียบ กฎระเบียบ ขอ้บงัคบัในการกาํกับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยข์อง

ประเทศสมาชิกในประชาคมอาเซียน  3) ศึกษาความพร้อมของผูท่ี้บทบาทในตลาดทุนไทยเพื่อรองรับการ

เขา้สู่ประชาคมอาเซียนปี 2015 โดยมีกรอบแนวคิดในการศึกษาถึงกรอบการกาํกบัดูแลหลกัทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพยท์ี่ใชอ้ยูใ่นประเทศไทยถึงความสอดคลอ้งกบัมาตรฐานการกาํกบัดูแลระดบัสากล เพื่อรองรับการ

เขา้สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (AEC) ในปี 2015 รวมถึงศึกษาถึงความ

พร้อมของผูมี้บทบาทในตลาดทุนของไทยในการดาํเนินกิจกรรมภายใตก้รอบการกํากับดูแลกิจการที่

สอดคล้องกับมาตรฐานสากล และความร่วมมือของประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนในอนาคต โดยมีการ

ดาํเนินงานวจิยัเชิงพรรณนา เก็บรวบรวมขอ้มูลจากการทบทวนวรรณกรรม และสัมภาษณ์ผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้ง

กบัตลาดทุนของไทย   

 ผลการศึกษา พบว่า หลักการตามกรอบการกาํกับดูแลของสมาคมองค์�กรกํากับดูแลตลาด

หลกัทรัพยน์านาชาติ (International Organization of Securities Commissions หรือ IOSCO) ที่เป็นเป้าหมาย

และหลกัการในการกาํกบัดูแลหลกัทรัพยข์อง IOSCO (IOSCO Objectives and Principles of Securities 

Regulation) โดยหลกัการดงักล่าวระบุว�่าองค�์กรกาํกบัดูแลตลาดหลกัทรัพย�์ควรมี 3 วตัถุประสงค�์ 

ได�้แก่ 1) ปกป�องคุม้ครองนักลงทุน (protecting investors) 2) ดาํเนินงานให้�ตลาดหลกัทรัพย�์มี

ความเป็�นธรรม มีประสิทธิภาพ และมีความโปร่�งใส (ensuring that markets are fair, efficient and 

transparent) และ 3) ลดความเส่ียงของระบบ (systematic risk)     

   โดยหลักการทั้งหมดมีจาํนวน 38 ขอ้ ประกอบด้วย หลักการที่ 1-8: องค์กรกาํกับดูแล  

หลกัการที่ 9: การกาํกบัดูแลตวัเอง (self-regulation)  หลกัการที่ 10-12: การบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์ หลกัการที่ 

13-15: การใหค้วามร่วมมือในการกาํกบัดูแล  หลกัการที่ 16-18: บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์  หลกัการที่ 19-23: 

ผูส้อบบญัชี หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ และผูใ้ห้บริการขอ้มูลอ่ืน ๆ หลักการที่ 24-28: การลงทุน

แบบรวมกลุ่ม (Collective Investment Schemes) เช่น กองทุนรวม ฯลฯ  หลกัการที่ 29-32: สถาบนัตวักลาง

ตลาด หลกัการที่  33-38: ตลาดรอง (Secondary Market)  เม่ือเปรียบเทียบการนําหลกัการทั้ง 38 ขอ้ ของ

ประเทศสมาชิกอาเซียนและบางประเทศในเอเชียไปประยกุตใ์ช้มีความแตกต่างกนั โดยประเทศสิงคโปร์ 

มาเลเซีย ญี่ปุ่ น นํามาประยุกตใ์ชท้ั้งหมด 38 หลักการ แต่สาํหรับอินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ ไทย สาธารณรัฐ

ประชาชนจีน นาํมาประยกุตใ์ช ้ 30  หลกัการ โดยมีการปรับใหเ้ขา้กบับริบทของแต่ละประเทศดว้ย  

 สาํหรับความพร้อมของตลาดทุนไทยในการกาํกบัดูแลตามหลักการของ IOSCO ผลการศึกษา 

พบวา่ องคป์ระกอบส่วนมากตลาดทุนของไทยจะมีความพร้อมในระดบัมาก ยกเวน้หลกัการใหค้วามร่วมมือ
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ในการกาํกบัดูแลยงัมีความพร้อมในระดบัน้อย โดยขอ้เสนอแนะเชิงนโยบายจากการศึกษา องคก์ารกาํกบั

ดูแล และผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งในตลาดทุนทุกฝ่าย จะตอ้งร่วมมือกนัสร้างความเขม้แข็งในการกาํกบัดูแลให้

ตลาดทุนของไทยมีการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาล เพื่อรองรับการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนในปี 

2015 และเป็นช่องทางสาํคญัในการเพิม่โอกาสการออมการลงทุนใหแ้ก่นกัลงทุนของไทยได ้ 

 

คาํสาํคญั  ธรรมาภิบาล   ตลาดทุน   อาเซียน   IOSCO  
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Abstract 

 

 The main objectives of this research are to find out what the differences regarding corporate 

governance standard among ASEAN members and to study a platform for regulators, policy makers, the 

profession and investors on how to establish strong ASEAN capital market integration and help move 

closer towards the goal of the ASEAN Economic Community in Year 2015.  Using 38 principles of 

securities regulation set by IOSCO (International Organization of Securities Commissions, 2010) and 

ASEAN corporate governance scorecard developed by the ASEAN Capital Market Forum (ACMF) 

cooperated with the Asian Development Bank (ADB) as a conceptual framework for the study to compare 

objectives and principles of securities regulation for enhancing corporate governance practices among 

ASEAN members, the study showed that there are varieties in the levels of development and in the 

observance of regulatory standards, capital controls, fragmented infrastructure, and insufficient 

coordination and monitoring mechanisms among each country member.  

  To foster the market integration, the implementation plan was prepared by ACMF and endorsed 

at the 13th ASEAN Finance Ministers Meeting in 2009. The plan set up a well sequenced program of 

regional integration initiatives to achieve the goals of AEC 2015, support it by embedding regional 

considerations into domestic capital market development programs and reinforce through a well designed 

ASEAN-level monitoring and coordination mechanism. Although the progress of ASEAN capital market 

integration has been promisingly started and ongoing, there still are several important issues when 

corporate governance standards have been emphasized on their differences among members. These 

different standards and practices between countries may have impacts on the investment culture in the 

region.  

   Therefore, it is suggested that a further harmonization of corporate governance practices 

may well be expected as capital markets continue to move towards a more integrated platform. Besides, 

the required high-quality financial reporting in order to build investor confidence and promote economic 

growth, as well as a strong financial reporting infrastructure and independent oversight of auditors were 

thus mentioned very important in the ASEAN market integration.  

Keywords: ASEAN;  Corporate Governance;  Capital Market;   Financial Integration 
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1. ความสําคญัและทีม่าของปัญหา 

  

   ตลาดทุนมีความสาํคญัต่อระบบเศรษฐกิจและสังคมของประเทศอยา่งมาก มีบทบาทหลกั

ในการช่วยระดมทุนสาํหรับหน่วยงานรัฐและเอกชน มีส่วนช่วยในการสร้างความสมดุลและเสถียรภาพใน

ระดับการเงิน ลดการพึ่งพาภาคการธนาคาร ขบัเคล่ือนระบบเศรษฐกิจไปขา้งหน้า และสร้างการจา้งงาน 

รวมถึงการเป็นทางเลือกสาํหรับการออมของประเทศ ตลาดทุนท่ีเขม้แข็งจะช่วยลดผลกระทบของความผนั

ผวนทางเศรษฐกิจ ซ่ึงมกัจะมีความรุนแรงอยา่งมากดว้ยธรรมชาติของการเคล่ือนยา้ยของเงินทุนที่เสรีในยคุ

ปัจจุบนั ซ่ึงโดยภาพรวมแลว้ ตลาดทุนมีความสาํคญัต่อการพฒันาเศรษฐกิจ ดงัน้ี  

1) ตลาดทุนที่มีการพฒันาทั้งความกวา้งและลึกจะช่วยเสริมสร้างขีดความสามารถใน

การแข่งขนัของประเทศ 

2) ตลาดทุนเป็นแหล่งระดมทุนที่สําคญัของประเทศ โดยเฉพาะในช่วงเกิดวิกฤติ

ระบบสถาบนัการเงิน 

3) ตลาดทุนเป็นแหล่งการออมระยะยาว สามารถใชเ้ป็นช่องทางการออมเพื่อรองรับ

การเขา้สู่สงัคมสูงอายขุองประเทศ  

4) ตลาดทุนจะมีส่วนช่วยเอ้ือประโยชน์ต่อภาคส่วนต่าง ๆ ของสังคม โดยเฉพาะ

ภาคอุตสาหกรรม การคา้และการบริการ  

 

   ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยเป็นตลาดทุนไทยที่สาํคญัก่อตั้งมาตั้งแต่ พ.ศ. 2518 มี

พฒันาการที่ดีมาอยา่งต่อเน่ืองนับแต่การก่อนตั้งในปี พ.ศ. 2518 อยา่งไรก็ดี ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ

ไทยยงัมีคุณลกัษณะที่ตอ้งไดรั้บการพฒันายิง่ขึ้นไป อาทิ การมีนักลงทุนสถาบนัจาํนวนน้อย ฐานนักลงทุน

เป็นกลุ่มนกัลงทุนรายยอ่ยเป็นส่วนมาก ประเภทของผลิตภณัฑย์งัมีขอ้จาํกดั  ตน้ทุนทางธุรกรรมสูง ขาดการ

บงัคบัใชท้างกฎหมายที่มีประสิทธิภาพ เป็นตน้  

   นอกจากนั้น การเจริญเติบโตของตลาดทุนของไทยในยคุปัจจุบนัยงัมีอตัราการเจริญเติบโต

ที่ค่อนขา้งชา้ เห็นไดจ้ากขนาดของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศเปรียบเทียบกบั GDP มีสัดส่วนเพียงร้อยละ 

95 (ขอ้มูล ณ ส้ินเดือนเมษายน 2557) ซ่ึงมีขนาดเล็กกว่าประเทศอ่ืนในภูมิภาคค่อนขา้งมาก ตวัอยา่งเช่น 

บทท่ี 1   

บทนํา 
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ฮ่องกง สัดส่วนร้อยละ 1,063 ประเทศสิงคโปร์ สัดส่วนร้อยละ 266 มาเลเซีย สัดส่วนร้อยละ 165 ไตห้วนั 

สดัส่วนร้อยละ 171 และเกาหลีใต ้ร้อยละ 103 (ตารางที่ 1-1)  

    

ตารางที่ 1-1   มูลค่าตลาดหลักทรัพย์ (Stock Market Capitalization) เทียบกับ GDP: ประเทศ 

ต่าง ๆ ในเอเชีย (ข้อมูล ณ เดือนมีนาคม 2557)  

ประเทศ สัดส่วนต่อ GDP 

ฮ่องกง  1,063% 

สิงคโปร์ 266% 

ไตห้วนั 171% 

มาเลเซีย 165% 

เกาหลีใต ้ 103% 

ประเทศไทย 95% 

ฟิลิปปินส์  86% 

อินโดนีเซีย 48% 

ท่ีมา: ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย (2557). ภาพรวมตลาดทุนไทยเชิงเปรียบเทียบ. สืบค้นจากเว็บไซต ์

http://www.set.or.th/setresearch/files/20140430_B_graph_comparative.pdf 

 

   จากขอ้มูลในตารางที่ 1 ขา้งตน้ หากการเติบโตของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศยงัเป็นไป

ในทิศทางดงักล่าว ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยยอ่มจะเขา้สู่ภาวะซบเซาและไม่สามารถแข่งขนัไดใ้น

ที่สุด และมีงานศึกษาที่แสดงให้เห็นว่า การพฒันาตลาดทุนที่ไม่เพียงพอจะส่งผลกระทบต่อช่องทางการ

ระดมทุน และการใช้ทรัพยากรอย่างมีประสิทธิภาพ ในทา้ยที่สุดจะนําไปสู่ความสูญเสียโอกาสในการ

เจริญเติบโต การรักษามาตรฐานการดาํรงชีวติ และความมัง่คัง่ได ้ 

  การที่ตลาดทุนไทยมีความทา้ทายในหลายประเด็นดว้ยกนั ไดแ้ก่ 1) ตลาดทุนไทยมีขนาด

เล็กเม่ือเทียบกบัขนาดเศรษฐกิจของประเทศและเม่ือเปรียบเทียบกบัประเทศอ่ืนๆ 2) ตลาดทุนไทยกาํลงัถูก

ลดบทบาท (marginalized) และมีขนาดเล็กลงอยา่งต่อเน่ืองในเวทีตลาดทุนโลก 3) นักลงทุนสถาบนัมีจาํกดั

และลงทุนในหุน้เป็นสัดส่วนน้อย 4) ตลาดทุนไทยมีตน้ทุนในการระดมทุนท่ีสูงเม่ือเทียบกบัประเทศอ่ืนๆ 

5) การบงัคบัใชก้ฎหมายที่เก่ียวเน่ืองกบัตลาดทุนใชเ้วลานาน และ 6) ธุรกิจเงินร่วมลงทุน (venture capital) 

ของไทยมีขนาดเล็กมากเม่ือเปรียบเทียบกบัประเทศเพือ่นบา้น  

   จากความสาํคญัและความทา้ทายดงักล่าวนั้น รัฐบาลไดต้ระหนกัถึงประเด็นสาํคญัดงักล่าว  

จึงไดมี้การแต่งตั้งคณะกรรมการพฒันาตลาดทุนไทย เม่ือวนัที่ 29 มกราคม 2552 (ในสมยันายกรัฐมนตรี 

นายอภิสิทธ์ิ เวชชาชีวะ) ได้มีการแต่งตั้ งคณะกรรมการพฒันาตลาดทุนไทย โดยมีรัฐมนตรีว่าการ

กระทรวงการคลงัเป็นประธาน และมีผูท้รงคุณวุฒิจากหน่วยงานภาครัฐและเอกชนร่วมเป็นคณะกรรมการ 
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ซ่ึงการแต่งตั้งคณะกรรมการดงักล่าวเป็นการดาํเนินการต่อเน่ืองจากการดาํเนินงานของรัฐบาลชุดก่อนหน้า 

ซ่ึงมีการแต่งตั้ งคณะกรรมการเป็นคร้ังแรกเม่ือวนัท่ี 25 มีนาคม 2551 โดยกําหนดภารกิจหลักของ

คณะกรรมการ คือ การจัดทาํแผนแม่บทสําหรับการพฒันาตลาดทุนของไทย รวมถึงการติดตามและ

ตรวจสอบการปฏิบติัตามแผนแม่บทนั้น  

  แผนพฒันาตลาดทุนไทย ปี 2553 – 2557 ไดก้าํหนดพนัธกิจสาํคญัตามแผน ดงัน้ี  

1) ใหผู้ล้งทุนและผูร้ะดมทุนสามารถเขา้ถึงตลาดไดโ้ดยง่ายและทัว่ถึง 

2) พฒันาคุณภาพและความหลากหลายของสินคา้และบริการ 

3) ลดตน้ทุนทางการเงิน (cost of fund) และตน้ทุนการทาํธุรกรรม (intermediary and 

transaction cost) ใหธุ้รกิจไทยสามารถแข่งขนัได ้

4) สร้างโครงสร้างพื้นฐานท่ีมีประสิทธิภาพทั้งทางด้านกฎหมาย ระเบียบ บญัชี ภาษี 

ขอ้มูล เทคโนโลย ีและการกาํกบัดูแล 

5) ใหผู้ล้งทุนมีความรู้และไดรั้บความคุม้ครองอยา่งเหมาะสม 

6) ส่งเสริมการแข่งขนัในตลาดทุนไทย และความเช่ือมโยงกบัตลาดทุนโลก 

และไดก้าํหนด 8 มาตรการในการปฏิรูปตลาดทุนไทยไว ้ดงัน้ี  

1) ยกเลิกการผกูขาดและการยกระดบัความสามารถในการแข่งขนัของตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย (ตลท.) 

2) การเปิดเสรีและการเพิม่ประสิทธิภาพของสถาบนัตวักลาง 

3) การปฏิรูปกฎหมายสาํหรับการพฒันาตลาดทุน 

4) การปรับปรุงระบบภาษีสาํหรับการพฒันาตลาดทุน 

5) การพฒันาผลิตภณัฑท์างการเงิน 

6) การจดัตั้งกองทุนการออมแห่งชาติ (กอช.) 

7) การสร้างวฒันธรรมการลงทุนผา่นการออมระยะยาวใหเ้กิดขึ้นอยา่งกวา้งขวาง 

8) การพฒันาตลาดตราสารหน้ีในประเทศ 

   นอกจากความทา้ทายของตลาดทุนไทยในประเด็นดงักล่าวขา้งตน้แลว้ ยงัมีความทา้ทาย

สาํคญัอีกประการหน่ึงซ่ึงจะมีผลอยา่งต่อการพฒันาตลาดทุนไทย คือ การเป็นหน่ึงในสมาชิกก่อตั้งอาเซียน

ของประเทศไทย และมีทิศทางในการส่งเสริมการเปิดเสรีการบริการในภาคการเงินภายใตก้รอบการตกลง

อาเซียนดา้นการบริการ (ASEAN Framework Agreement on Services) เป็นอีกหน่ึงความรับผิดชอบในการ

พฒันาตลาดทุนไทยภายใตแ้ผนการดาํเนินการดา้นการเงินการคลงัอาเซียนท่ีไม่อาจจะหลีกเล่ียงได ้ซ่ึงกรอบ

เวลาจากน้ีไปอีกไม่ถึง 5 ปี (ค.ศ. 2015) ประเทศไทยและสมาชิกอาเซียนอีก 9 ประเทศ จะก้าวสู่การเป็น

ประชาคมเศรษฐกิจ (ASEAN Economic Community : AEC) อยา่งเตม็รูปแบบและมีขอบเขตการคา้และการ

ลงทุนขยายกวา้งออกไปจากเดิมหลายเท่า  จึงเป็นจุดของความเปล่ียนแปลงสาํคญัทางเศรษฐกิจและธุรกิจ
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ของไทย ที่จะตอ้งมัน่ใจว่ามีการเตรียมความพร้อมทั้งจากภาครัฐและเอกชนเพื่อให้สามารถชิงโอกาสทาง

ธุรกิจที่กาํลงัจะมาถึงไดอ้ยา่งเตม็ที่ หากไม่ดาํเนินการใด ๆ แลว้ โอกาสดงักล่าวก็อาจจะเปล่ียนเป็นอุปสรรค

และภยัคุกคามที่ส่งผลกระทบต่อภาคธุรกิจของไทยอยา่งรุนแรงและหลีกเล่ียงได ้

    ตามแผนการจดัตั้งประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community: AEC) 

สมาชิกในกลุ่มตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียนทั้ง 10 ประเทศ โดยผูท้าํหน้าที่ในการกาํกบัดูแลตลาดทุนของแต่ละ

ประเทศ ไดแ้ก่ บรูไน กมัพูชา อินโดนีเซีย ลาว มาเลเซีย พม่า ฟิลิปปินส์ สิงคโปร์ ไทย และ เวียดนาม จะ

ร่วมกันยกระดับหุ้นในอาเซียนให้เป็นหลักทรัพยท์ี่ได้รับการยอมรับจากผูล้งทุนทั่วโลก โดยตลาด

หลกัทรัพยส์มาชิกมีเป้าหมายร่วมกนัที่จะเพิม่สภาพคล่องของกลุ่มตลาดหลกัทรัพยส์มาชิก ดว้ยการส่งเสริม

ธุรกรรมขา้มตลาด การเพิม่ประสิทธิภาพช่องทางเขา้ถึงตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียนให้สะดวกและง่ายขึ้น และ

การออกผลิตภณัฑท์ี่อา้งอิงหลกัทรัพยใ์นอาเซียน ทั้งน้ีการจดัตั้งตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียนในคร้ังน้ี ตลาด

หลกัทรัพยส์มาชิกได้ทาํงานร่วมกนัในนาม ASEAN Capital Markets Forum: ACMF ซ่ึงประกอบดว้ย

หน่วยงานกาํกบัดูแลของตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศอาเซียนมาอยา่งต่อเน่ือง  และในวนัที่ 8 เมษายน พ.ศ. 

2554 กลุ่มตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียนไดเ้ปิดตวัเวบ็ไซตเ์พื่อส่งเสริมขอ้มูลให้นักลงทุนทั้งในกลุ่มอาเซียนและ

ทัว่โลกได้ทราบเก่ียวกับความร่วมมือคร้ังน้ี 1 โดยมีกาํหนดการดําเนินการร่วมกันของตลาดหลักทรัพย์

อาเซียนภายในปี พ.ศ. 25582 

   จากความทา้ทายดงักล่าวขา้งตน้ จึงเป็นประเด็นเร่งด่วนสาํคญัที่จะศึกษาความพร้อมตลาด

ทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียนปี  ค.ศ. 2015 ภายใตก้รอบมาตรฐานตามความ

ร่วมมือของประเทศสามาชิก ASEAN Capital Markets Forum (ACMF) ซ่ึงเป็นกรอบมาตรฐานที่จดัทาํขึ้น

โดยอา้งอิงเกณฑจ์ากมาตรฐานของ  International Organization of Securities Commissions’ (“IOSCO”) ซ่ึง

การดาํเนินการที่ผา่นมาคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยไ์ทย (ก.ล.ต.) ไดมี้การผลกัดนั

ร่วมกบั ก.ล.ต. อ่ืน ๆ ในอาเซียนตามกรอบ ACMF ในการจดัทาํแผนปฏิบติัการดา้นการพฒันาตลาดทุนสู่

การเช่ือมโยงตลาด (Implementation Plan) เพือ่เพิม่ศกัยภาพและความสามารถในการแข่งขนักบัตลาดทุนใน

ภูมิภาคอ่ืน ๆ โดยไดรั้บความเห็นชอบจากที่ประชุมรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลงัอาเซียนแลว้ในเดือน

เมษายน 2552 และไดร่้วมกบั ก.ล.ต. ของประเทศมาเลเซีย อินโดนีเซีย และสิงคโปร์ ประกาศใชเ้กณฑ ์การ

เปิดเผยขอ้มูลในการเสนอขายหลกัทรัพยท์ี่เป็นมาตรฐานเดียวกนั (ASEAN and Plus Standards) เพื่อให้เกิด

การเสนอขายหลกัทรัพยห์ลายประเทศพร้อมกนัในกลุ่มอาเซียนได ้โดยเฉพาะกบัตราสารหน้ีท่ีมีผลใชบ้งัคบั

แลว้ตั้งแต่วนัที่ 31 มีนาคม พ.ศ. 2552 สาํหรับหุน้จะมีผลใชบ้งัคบัตั้งแต่วนัท่ี 1 ธนัวาคม พ.ศ. 2552   

 

 

                                                         
1 http://www.theacmf.org/ACMF/index.php 
2 http://www.reuters.com/article/2011/02/03/markets-asean-link-idINSGE71101M20110203 
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2. วตัถุประสงค์ของโครงการวจิยั 

 

   การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียนปี 

2015 มีวตัถุประสงคเ์พือ่ 

2.1 ศึกษาเปรียบเทียบกรอบมาตรฐาน ASEAN and Plus Standards และ International 

Organization of Securities Commissions (IOSCO) ในการกาํกบัดูแลตลาดทุน 

2.2 ศึกษาเปรียบเทียบ กฎระเบียบ ข้อบังคับในการกํากับหลักทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพยข์องประเทศสมาชิกในประชาคมอาเซียน  

2.3 ศึกษาความพร้อมของผูท่ี้บทบาทในตลาดทุนไทยเพื่อรองรับการเขา้สู่ประชาคม

อาเซียนปี 2015  

 

3. ขอบเขตของโครงการวจิยั 

 

   การศึกษาตามวตัถุประสงคใ์นขอ้ 2 จะกาํหนดขอบเขตการศึกษาในกลุ่มประเทศสมาชิก 10 

ประเทศ โดยเฉพาะองคก์รที่ทาํหนา้ที่ในการกาํกบัหลกัทรัพยข์องแต่ละประเทศสมาชิก ดงัน้ี  

− Brunei International Financial Centre 

− Securities and Exchange Commission of Cambodia 

− Indonesian Capital Market and Financial Institutions Supervisory Agency 

(BAPEPAM-LK) 

− Bank of the Lao PDR 

− Securities Commission, Malaysia 

− Securities and Exchange Commission, Philippines 

− Monetary Authority of Singapore 

− Securities and Exchange Commission, Thailand 

− State Securities Commission of Vietnam 

− Central Bank of Myanmar 

โดยจะศึกษาเปรียบเทียบกฎหมายและกฎระเบียบที่เกี่ยวขอ้งกบัการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์

เป็นหลกั และการศึกษาเปรียบเทียบจะครอบคลุมตลาดหลกัทรัพยใ์นกลุ่มประเทศสมาชิก 7 แห่ง ไดแ้ก่  

− Bursa Malaysia Berhad,  

− Ho Chi Minh Stock Exchange,  

− Indonesia Stock Exchange,  
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− The Philippine Stock Exchange, Inc.,  

− Singapore Exchange Ltd,  

− Stock Exchange of Thailand (SET),  

− Lao Securities Exchange (LSX)  

แต่ทั้งน้ีการศึกษาจะให้นํ้ าหนักกับประเทศสมาชิกที่มีการพฒันาของตลาดใกล้เคียงหรือเหนือกว่าตลาด

หลกัทรัพยข์องไทย คือ ประเทศสิงคโปร์ ประเทศมาเลเซีย และประเทศเวยีดนามเป็นหลกั เพื่อการวิเคราะห์

ความสามารถในการแข่งขนัของตลาดทุนไทยเป็นสาํคญั  

 

4. ทฤษฎแีละกรอบแนวความคดิของโครงการวจิัย  

 

   ตลาดทุนเป็นตลาดที่มีบทบาทสาํคญัต่อการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศ โดยเฉพาะ

บทบาทการเป็นแหล่งระดมทุนทางตรงที่สาํคญั การออกตราสารทางการเงินเพื่อระดมทุนผ่านตลาดทุนมี

แรงจูงใจที่จะเปิดเผยขอ้มูลทั้งหมดที่มีเพื่อที่จะสร้างความเช่ือมัน่ให้กบันักลงทุนสาํหรับการกาํหนดราคา

หลกัทรัพยท์ี่สูงขึ้นได ้เน่ืองจากหากการเปิดเผยขอ้มูลไม่มากพอ จะทาํให้นักลงทุนขาดความมัน่ใจและ

อาจมีความคาดการณ์ไปในทางลบไดม้ากกว่า (Grossman, 1981;  Grossman and Hart, 1980;  Milgrom 

and Roberts, 1986)  นักลงทุนสามารถที่จะพึ่งพาการเปิดเผยขอ้มูลเหล่าน้ีได ้เม่ือมีการกาํหนดบทลงโทษ

ที่เกี่ยวกบัชื่อเสียง การบงัคบัทางกฎหมาย และทางสัญญาสําหรับการรายงานขอ้มูลที่เป็นเท็จหรือไม่

ครบถว้นอยา่งเพียงพอ การตรวจสอบความถูกตอ้งของขอ้มูลไม่มีตน้ทุนสูงมาก หรือการงานความถูก

ตอ้งมีการรับประกนัรองรับ ดงันั้น การกาํหนดกฎหมายที่เกี่ยวขอ้งกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์

ควรจะตอ้งครอบคลุมถึงประเด็นต่าง ๆ ดงัแสดงในภาพท่ี 1 ซ่ึงเป็นมิติต่าง ๆ ในการกาํกบัดูแลตลาดทุน

ตามงานศึกษาของ Porta, R. L, Lopez-De-Silanes, F. and Shleifer, A. (2006)  ดงัต่อไปน้ี  
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ภาพที่ 1-1 กรอบแนวคิดในการศึกษา 

   

ก. มาตรฐานการเปิดเผยข้อมูล  (Disclosure  Standards) ซ่ึงระบุถึงการเปิดเผยขอ้มูลที่

เก่ียวขอ้งกบัการออกตราสารทางการเงินขายให้แก่นักลงทุนโดยทัว่ไป ไดแ้ก่  

- ออกหนังสือช้ีชวน (Prospectus)   

- ผลประโยชน์และค่าตอบแทนของกรรมการและผูม้ีอาํนาจในบริษทัผูอ้อกตรา

สาร (Compensation)  

- รายนามผูถ้ือหุ้น (Shareholders) และสัดส่วนการถือครอง (stake of each 

shareholder) รวมถึงการถือหุ้นของกรรมการและผูบ้ริหารหลกัของบริษทั  

- สัญญาที่ผิดปกติ (Irregular contracts) ที่อยูน่อกเหนือจากการดาํเนินงานปกติ  

- ธุรกรรมระหว่างผูที้ ่เกี่ยวขอ้ง ไดแ้ก่ ผูอ้อกตราสาร กรรมการของบริษทั เจา้

หน้า และ/หรือผูถื้อหุ้นใหญ่ (ซ่ึงทั้งหมดเรียกรวมกนัว่า “ผูท้ี่เก่ียวขอ้ง”) 

ข. มาตรฐานภาระผูกพัน (Liability Standards) ซ่ึงควรมีการกาํหนดภาระผูกพนัสาํหรับผูท้ี่

เก่ียวขอ้งกบัการออกตราสาร ไดแ้ก่  

- ผูอ้อกตราสารและกรรมการบริษท (Issuers and its directors) 

มาตรฐานในการกํากับดูแลหลักทรัพย์และตลาด

หลกัทรัพย ์ท่ีสะทอ้นการกาํกบัดูแลท่ีดีสอดคลอ้งกบั

มาตรฐานสากลตามกรอบ IOSCO และ ACMF ใน

มิติต่าง ๆ เช่น  

- การเปิดเผยขอ้มูล 

- การกาํหนดภาระผกูพนั 

- การกาํหนดบทลงโทษ 

- การบงัคบัใชบ้ทลงโทษ 

- หน่วยงานทาํหนา้ท่ีในการกาํกบัดูแล 

- ฯลฯ 

การเปรียบเทียบ

กฎหมายและระเบียบ

ขอ้บงัคบัของประเทศ

สมาชิกแต่ละประเทศ 

เพ่ือสะทอ้นศกัยภาพ

และความสามารถใน

การแข่งขนั  

ความพร้อมของผูมี้บทบาทในตลาดทุนของไทย

ในการดาํเนินกิจการภายใตก้รอบการกาํกบัดูแลท่ี

สอดคลอ้งกบัมาตรฐานสากล (IOSCO) และ

ประชาคมอาเซียน (ACMF) 
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- ผูก้ระจายตราสาร (Distributors)  

- นักบญัชี (Accountants)  

ค. มาตรฐานที่เกี่ยวข้องกับผู้ทําหน้าที่กํากับดูแลและควบคุมตลาดหลักทรัพย์ 

- คุณลกัษณะและการไดม้าของผูท้าํหน้าที่กาํกบัดูแล  

- การแต่งตั้ง 

- วาระการดาํรงตาํแหน่ง 

- ความสัมพนัธ์กบัหน่วยงานที่ทาํหน้าที่กาํกบัดูแล  

- อาํนาจของผูก้าํกบัดูแลในการออกกฎระเบียบขอ้บงัคบั  

- การตรวจสอบอาํนาจของผูท้าํหน้าที่ในการกาํกบัดูแลตลาดหลกัทรัพย ์ 

- การแทรกแซง (Sanctions) และการดาํเนินคดีกบัผูท้ี่เก่ียวขอ้ง การออกคาํสั่งต่อ

ผูอ้อกตราสาร ผูก้ระจายตราสาร นักบญัชี ฯลฯ โดยผูมี้หน้าที่ในการกาํกบักรณี

การเปิดเผยขอ้มูลไม่เพ ียงพอหรือมีขอ้บกพร่องในการดําเนินงานของผูท้ี่

เก่ียวขอ้ง รวมถึงประเด็นอ่ืน ๆ ท่ีสะทอ้นถึงระดบัการพฒันาของตลาดทุน เป็น

ตน้  

   การศึกษาน้ีจะไดท้าํการศึกษาถึงกรอบการกาํกบัดูแลหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยท่ี์

ใชอ้ยูใ่นประเทศไทย ถึงความสอดคลอ้งกบัมาตรฐานการกาํกบัดูแลระดบัสากล เพื่อรองรับการเขา้สู่การ

แข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (AEC) ในปี 2015 รวมถึงศึกษาถึงความพร้อม

ของผูมี้บทบาทในตลาดทุนของไทยในการดาํเนินกิจกรรมภายใตก้รอบการกาํกบัดูแลกิจการที่สอดคลอ้ง

กบัมาตรฐานสากล และ ความร่วมมือของประชาคมเศรษฐกิจอาซียนในอนาคต  

 

5.   การดาํเนินการวจิัย  

 

  การดาํเนินการวจิยัจะเป็นการศึกษาเชิงพรรณา โดยเก็บรวบรวมขอ้มูลจากส่ีส่วน 

ส่วนที่หน่ึง  ศึกษาและทบทวนกรอบการกํากับดูแลหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ตาม

มาตรฐานสากลตามกรอบของสมาคมองค์�กรกํากับดูแลตลาดหลักทรัพยน์านาชาติ (International 

Organization of Securities Commissions หรือ IOSCO) และ ASEAN Capital Market Forum (ACMF) เพื่อ

ใช้เป็นกรอบในการพิจารณาการกาํกบัดูแลหลักทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยข์องไทย เพื่อพิจารณาความ

พร้อมในการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน  ทาํการรวบรวมกฏระเบียบขอ้บงัคบัท่ีเกี่ยวขอ้งกบัการกาํกบั

ดูแลตลาดทุนของประเทศสมาชิกทั้ง 10 ประเทศ และวเิคราะห์เชิงเปรียบเทียบในประเด็นหลกัที่สะทอ้นถึง

การกํากับดูแลที่ มี คุณภาพสอดคล้องกับมาตรฐานในระดับสากล ซ่ึงยึดกรอบตามมาตรฐานของ 

International Organization of Securities Commissions’ (“IOSCO”) และกรอบมาตรฐานของอาเซียน 

(ASEAN Standard) ที่กาํหนดโดย ASEAN Capital Market Forum (ACMF)  
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ส่วนที่สอง การสมัภาษณ์หน่วยงานผูมี้หนา้ท่ีในการกาํกบัดูแลตลาดทุนของประเทศสมาชิกอาเซียน

ที่มีระดบัการพฒันาและความสามารถในการแข่งขนัใกลเ้คียงกบัประเทศไทย ไดแ้ก่ ประเทศอินโดนีเซีย 

ประเทศฟิลิปปินส์ และประเทศมาเลเซีย 

 

 ส่วนที่สาม การศึกษาความพร้อมของผูมี้บทบาทในตลาดทุนไทยต่อการเขา้สู่ประชาคมอาเซียนใน

ปี 2015 โดยการสัมภาษณ์ผูมี้บทบาทในการธุรกิจที่เก่ียวข้องกับตลาดทุนจากผูแ้ทนของหน่วยงานทั้ ง

หน่วยงานภาครัฐและเอกชนจากหน่วยงาน    

 

ส่วนที่ส่ี  สัมภาษณ์บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยถึ์งความเขา้ใจถึงการกาํกบัดูแลในตลาด

ทุนของไทย การดาํเนินงานตามกรอบการกาํกับดูแล และความพร้อมในการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจ

อาเซียนดว้ยแบบสมัภาษณ์   
  

  การดาํเนินการโครงการวจิยัน้ีมีขั้นตอนการดาํเนินงาน ดงัน้ี  

   5.1 ศึกษาและทบทวนกรอบการกํากับดูแลหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ตาม

มาตรฐานสากลตามกรอบของสมาคมองค์�กรกํากับดูแลตลาดหลักทรัพยน์านาชาติ (International 

Organization of Securities Commissions หรือ IOSCO) และ ASEAN Capital Market Forum (ACMF) เพื่อ

ใช้เป็นกรอบในการพิจารณาการกาํกบัดูแลหลักทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยข์องไทย เพื่อพิจารณาความ

พร้อมในการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนต่อไป  

  5.2 สัมภาษณ์หน่วยงานที่มีบทบาทในการดาํเนินกิจการที่เก่ียวขอ้งกบัตลาดทุน ได้แก่ 

คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์สมาคมบริษทัจดัการการลงทุน สมาคมผูค้า้ตราสารหน้ี 

สมาคมบริษทัจดทะเบียน เพือ่รับฟังความคิดเห็นของผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งและมีส่วนไดส่้วนเสียเก่ียวกบัความ

พร้อมตลาดทุนของไทยในการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (รายช่ือผูใ้ห้สัมภาษณ์และสรุปผลการ

สมัภาษณ์รายละเอียดตามภาคผนวก ก)  

   5.3 สัมภาษณ์ผูแ้ทนจากบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพยไ์ทยถึงความเขา้ใจถึงการ

กาํกับดูแลในตลาดทุนของไทย การดําเนินงานตามกรอบการกาํกับดูแล และความพร้อมในการเขา้สู่

ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนดว้ยแบบสมัภาษณ์ (รายละเอียดตามภาคผนวก ง)  

  5.4 นาํเสนอผลการศึกษาต่อสาธารณะเพื่อรับฟังความคิดเห็นและพฒันากรอบการกาํกบั

ดูแลที่สอดคลอ้งกบัมาตรฐานสากลและจดัทาํขอ้เสนอแนะสาํหรับการพฒันาตลาดทุนเพื่อรองรับการเขา้สู่

ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนของไทย  
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6. ประโยชน์ทีค่าดว่าจะได้รับ   

 

   ผลที่ไดรั้บจากการศึกษาน้ีจะเป็นขอ้มูลสาํคญัสาํหรับหน่วยงานในตลาดทุนทั้งหมด ไม่ว่า

จะเป็นสํานักงานคณะกรรมการกํากับหลักทรัพยแ์ละตลาดหลักทรัพย ์(ก.ล.ต.) ตลาดหลักทรัพยแ์ห่ง

ประเทศไทย ตลาดตราสารหน้ีไทย กระทรวงการคลงั และหน่วยงานภาคเอกชนต่างๆ เพื่อใชป้ระกอบการ

เตรียมความพร้อมของไทยเพื่อรองรับประชาคมเศรษฐกิจภูมิภาคอาเซียน (ASEAN Community 

Cooperation: AEC) โดยผลการศึกษาเป็นประโยชน์ ดงัน้ี  

   6.1 เขา้ใจถึงความพร้อมของกฎระเบียบและขอ้บงัคบัในการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพย ์และสามารถวเิคราะห์ถึงความสอดคลอ้งกบัมาตรฐานสากลเพื่อการพฒันาให้ตลาดทุนของไทย

เป็นที่ยอมรับและน่าเช่ือถือในตลาดโลกและสร้างความสามารถในการแข่งขนัในระดับอาเซียนและใน

ประชาคมโลกได ้

   6.2 ทราบถึงความพร้อมของผูท้ี่มีบทบาทในตลาดทุนของไทยต่อการเตรียมการรับมือการ

เปิดเสรีจากการเขา้สู่ประชาคมอาเซียนในปี ค.ศ. 2015 เพื่อจะไดเ้ร่งกระตุน้ให้เกิดการเตรียมความพร้อมได้

อยา่งเพยีงพอ  

   6.3 มีขอ้เสนอแนะต่อการพฒันาตลาดทุนไทยเพือ่รักษาระดบัและเพิม่ความสามารถในการ

แข่งขนัภายในภูมิภาคอาเซียน และประชาคมโลกไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ   

 

7.  องค์ประกอบของรายงาน  

 

  รายงานการศึกษาฉบบัสมบูรณ์น้ีประกอบดว้ย  

  บทที่ 1  บทนาํ นาํเสนอ ความสาํคญัของปัญหา วตัถุประสงค ์และการดาํเนินการวจิยั  

  บทที่ 2  การกาํกบับรรษทัภิบาลในตลาดการเงิน นาํเสนอการทบทวนวรรณกรรมถึง 

หลักเกณฑ์การกาํกับดูแลบรรษทัภิบาลในตลาดทุนของแต่ละประเทศสมาชิก 

อาเซียน+3  

  บทที่ 3  การเปรียบเทียบการกาํกบัดูแลธรรมาภิบาลในประเทศสมาชิกอาเซียนตาม 

    มาตรฐานสากลของ IOSCO  

  บทที่ 4  ผลการศึกษา นาํเสนอผลการศึกษาท่ีไดจ้ากการสมัภาษณ์ผูท่ี้เกี่ยวขอ้งในตลาด  

ทุนของไทย และประเทศสมาชิกอาเซียน  

  บทที่  5 บทสรุปและขอ้เสนอแนะ นาํเสนอสรุปการศึกษาทั้งหมด และขอ้เสนอแนะที่ 

ไดจ้ากการศึกษา 
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 ตลาดทุนในอาเซียนส่วนใหญ่มีขนาดเล็กเม่ือเทียบกบัตลาดอ่ืนในโลก การเช่ือมโยงตลาด
ทุนอาเซียนจึงเป็นส่ิงจ าเป็นในการสร้างขนาด สภาพคล่อง และความหลากหลายเพือ่ใหเ้ป็น จุดสนใจของผู ้
ลงทุนทัว่โลก การรวมตวักนัสามารถก่อประโยชน์ไดม้ากกวา่การแยกกนัเติบโต (ทิพยสุดา ถาวรามร (2554-
2555)  
  งานศึกษาเชิงคุณภาพของ ทิพยสุดา ถาวรามร ( 2554-2555)  ที่ไดศ้ึกษา แนวทางการ
เช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียนและการเตรียมความพร้อมของไทย โดยมีวตัถุประสงคเ์พือ่วเิคราะห์สภาพพื้นฐาน
ตลาดทุนไทย และตลาดทุนอ่ืนๆ ในอาเซียนเพือ่ประเมินความพร้อมและเสนอแนวทางในการเช่ือมโยง
ตลาดทุนอาเซียน ตลอดจนการเตรียมความพร้อมของไทย โดยศึกษาขอ้มูลจากเอกสารภาครัฐและเอกชนที่
เก่ียวขอ้งในตลาดทุนทั้งไทยและต่างประเทศ รวมถึงองคก์รระหวา่งประเทศในช่วงปี พ.ศ. 2547 – 2555 

  ผลการศึกษาส รุปวา่ ความส าเร็จของการเช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียนขึ้นอยูก่บัการพฒันา
กฎเกณฑข์องประเทศสมาชิกใหไ้ดม้าตรฐานสากล และการลดความแตกต่างระหวา่ง กฎเกณฑแ์ต่ละ
ประเทศเพือ่น าไปสู่การยอมรับกติกาซ่ึงกนัและกนัมากขึ้นเร่ือย ๆ โดยผูก้  าหนดนโยบายควรร่วมกนัก าหนด
กรอบเวลาแต่ละขั้นตอนที่ชดัเจน และส่ือสารสร้างความเขา้ใจ กบัสาธารณชนอยา่งต่อเน่ือง เพือ่ใหต่ื้นตวั
และเตรียมพร้อมต่อสภาพแวดลอ้มที่จะเปล่ียนแปลงไป  

  โดยผูศ้ึกษามีขอ้เสนอแนะ ส าหรับประเทศไทยควรเร่งสร้างความรับรู้ในหมู่ผูเ้ก่ียวขอ้งและ
สาธารณชนทัว่ไป ใหเ้ขา้ใจวา่ การเช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียนเป็นส่ิงที่จ  าเป็นและหลีกเล่ียงไม่ได ้ภาคเอกชน
จึงตอ้งต่ืนตวัที่จะพฒันาขีดความสามารถของตน ขณะเดียวกนัภาครัฐก็ตอ้งผลกัดนัใหก้ารเช่ือมโยงตลาดทุน
เป็นนโยบายระดบัชาติ โดยเร่งแกไ้ขกฎหมาย กฎเกณฑ ์และภาษีที่เป็นอุปสรรค เร่งพฒันา ความรู้ดา้นการ
ออมและการลงทุนของประชาชน และผลกัดนัใหเ้กิดการแข่งขนัในธุรกิจหลกัทรัพย ์และตลาดทุน ตลอดจน
มีนโยบายที่ชดัเจนในการเสริมสร้างความสมัพนัธก์บัตลาดทุนของประเทศเพือ่นบา้นอยา่งเป็นรูปธรรม
เพือ่ใหต้ลาดทุนไทยมีความแขง็แกร่ง พร้อมที่จะเอ้ืออ านวยใหป้ระเทศไดป้ระโยชน์สูงสุดจากการเช่ือมโยง  
   งานศึกษาของ สฤณี อาชวานนัทกุล (2549) เร่ือง ธรรมาภิบาลในการก ากบัดูแลตลาด
หลกัทรัพย์แหงประเทศไทย สะทอ้นวา่กระแสโลกาวตันช่วยใหน้กัลงทุนสามารถลงทุนในตลาดทุนทัว่โลก
ไดโดยสะดวกกวาที่เคยเป็นมาก่อน แตในขณะเดียวกนัก็ท  าให้ตลาดทุนในแตละประเทศต้องเผชิญกบัความ
เส่ียงมากขึ้นจาก ผลกระทบของความล้มเหลวของตลาดในตลาดทุนต่างประเทศ ธรรมาภิบาลที่ดีในการ
ก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพย ์เป็นปัจจยัส าคญัในการพฒันาตลาดทุนไปสู่ตลาดที่มีประสิทธิภาพและเป็นธรรม 

บทท่ี 2   
การก ากับบรรษัทภิบาลในตลาดการเงิน 
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เป็นตลาดที่ความลม้เหลวของตลาด เช่น พฤติกรรมไม่เหมาะสมของผูเ้ล่นในตลาด (market misconduct) 
และความไม่เท่าเทียมกนัในการรับทราบสารสนเทศ (information asymmetry)ได้รับการบรรเทาให้เกิดขึ้น
นอ้ยที่สุดเท่าที่จะเป็นไปได้ 

Faizul Haque, Thankom Arun, Colin Kirkpatrick (2008) กรอบแนวคิดของความสมัพนัธ์
ระหวา่งการก ากบัดูแลกิจการ มี 2 ปัจจยัที่ส าคญัในการพฒันาตลาดทุน คือ การเขา้ถึงเงินทุน และผลการ
ด าเนินงานทางการเงินของบริษทั ซ่ึงการก ากบัดูแลกิจการของบริษทันั้นมีองคป์ระกอบอ่ืนๆ ที่ส าคญั ไดแ้ก่ 
ปัจจยัทางดา้นการเมือง เศรษฐกิจ กฎหมาย และตลาด โดยตลาดทุนมีบทบาทส าคญัในการเสริมสร้าง
มาตรฐานการก ากบัดูแลกิจการที่มีประสิทธิภาพ และสร้างความน่าเช่ือถือใหแ้ก่นกัลงทุนในการเพิม่มูลค่า
ของกิจการ ซ่ึงการก ากบัดูแลกิจการที่ดีนั้น ยงัช่วยลดค่าใชจ่้ายของหน่วยงานที่มีแนวโนม้จะก่อใหเ้กิดการ
ลงทุนที่ดีขึ้น และเพิม่ประสิทธิภาพการท างานของกิจการภายใตก้ารลดค่าใชจ่้ายของผูถื้อหุน้และผลการ
ด าเนินงาน อีกทั้งยงัเพิม่ความสามารถของกิจการในการเขา้ถึงเงินทุน ผลการด าเนินงานทางการเงิน และ
กระบวนการพฒันาตลาดทุนอีกดว้ย แต่การก ากบัดูแลกิจการที่ดีนั้น ยงัมีขอ้จ ากดัในเร่ือง ปัจจยัที่ตอ้ง
พจิารณาร่วมกนั คือ ความเป็นเจา้ของหรือคณะกรรมการ ซ่ึงกรอบแนวคิดน้ีจะขึ้นอยูก่บัแนวทางเศรษฐกิจ
เพือ่การก ากบัดูแลกิจการ (เช่น ทฤษฎีหน่วยงานและโครงสร้างการก ากบัดูแลภายใน) การตระหนกัถึงความ
เป็นส่วนหน่ึงของสมมติฐานของทฤษฎีผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียที่เก่ียวขอ้งกบัความรับผดิชอบของบริษทัต่อผูมี้
ส่วนไดส่้วนเสีย นอกจากน้ีสมมติฐานแบบจ าลองเศรษฐกิจการเมืองก็มีอิทธิพลของการปฏิสมัพนัธท์างการ
เมืองของกลุ่มผลประโยชน์ที่มีประสิทธิภาพเป็นที่ยอมรับทั้งหมด โดยอาจอธิบายไดว้า่ คุณภาพการก ากบั
ดูแลกิจการจะเพิม่ความสามารถของบริษทัในการเขา้ถึงเงินทุนและผลการด าเนินงานของกิจการจะน าไปสู่
การพฒันาตลาดทุน 

Chi-Kun Ho (2005) การก ากบัดูแลกิจการที่ดีเป็นส่ิงที่ส าคญัมากในการประกนัความ
รับผดิชอบและการปรับปรุงประสิทธิภาพการท างาน โดยมีโครงสร้างคณะกรรมการที่เหมาะสม และ
กระบวนการดา้นผลประโยชน์ของความเป็นเจา้ของ การบริหารจดัการและผูมี้ส่วนไดเ้สียอ่ืน ๆ ที่ช่วย
มุ่งเนน้กลยทุธใ์นการสร้างความเช่ือมัน่ของตลาด การสนบัสนุนจากชุมชน และความสามารถในการแข่งขนั
ขององคก์ร แต่ปัญหาการขาดแคลนในวงกวา้งของการศึกษาเชิงประจกัษน์ั้น มีความสมัพนัธร์ะหวา่ง 2 
เง่ือนไขขององคก์ร ซ่ึงการศึกษาน้ี พบวา่ บริษทัต่างประเทศมีความสอดคลอ้งกบัแนวทางการก ากบัดูแล
กิจการที่ดี และวธีิการที่สอดคลอ้งกบัความแขง็แกร่งในการปฏิบติัดงักล่าวมีความเก่ียวขอ้งกนัในระดบัสูง
ในเร่ืองการแข่งขนัขององคก์ร กรอบการท างาน ทฤษฎีการก ากบัดูแลกิจการที่ดีตามค าแนะน าของ
หน่วยงานระหวา่งประเทศ รูปแบบแนวความคิด การศึกษาที่ผา่นมา และพนกังานที่มีศกัยภาพใน
กระบวนการที่มีประสิทธิภาพในการแข่งขนัขององคก์ร  Buckley et al (1988) เป็นการศึกษาที่ใช้
แบบสอบถาม เพือ่ส ารวจสภาพของกลุ่มตวัอยา่งของบริษทั ต่างประเทศ พบวา่ บริษทัส่วนใหญ่มีการน า
โครงสร้างคณะกรรมการที่แตกต่างกนัตามรูปแบบของกฎระเบียบมาใชต้ามทางเลือกในการบริหารจดัการ
องคก์รที่มีอยู ่เพือ่ใหม้ัน่ใจในบทบาทที่แตกต่างของการก ากบัดูแลและความเป็นผูน้ าของผูบ้ริหาร ซ่ึง

http://papers.ssrn.com/sol3/cf_dev/AbsByAuth.cfm?per_id=458576
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คณะกรรมการส่วนมากใชก้ารดูแลที่แขง็แกร่งผา่นนโยบายการก ากบัดูแลและคณะกรรมการชุดยอ่ย ,การมี
ส่วนร่วมและการตรวจสอบอยา่งเขม้งวด ความเป็นผูน้ าในการสร้างแผนกลยทุธแ์ละเป้าหมายในการก ากบั ,
การมุ่งเนน้นวตักรรม,การประเมินผลการปฏิบติังานและการก าหนดค่าตอบแทนผูบ้ริหารระดบัสูง ซ่ึงตอ้ง
ใชดุ้ลยภาพและการเจรจาอยา่งต่อเน่ืองกบันกัลงทุนและตลาดทุน ความสนใจของสงัคม ,การบงัคบัใช้
นโยบายที่เหมาะสมและรายงานที่เก่ียวกบัความสอดคลอ้ง โดยการส ารวจยงั พบวา่ มาตรฐานคุณภาพในการ
ท างานของพนกังาน , ความแขง็แกร่งของการพฒันาผลิตภณัฑแ์ละการเขา้ถึงเงินทุนมีความส าคญักบั
คุณลกัษณะที่มีศกัยภาพในการแข่งขนั  แรงงานที่มีความสามารถแรงจูงใจ การบริการลูกคา้ และการ
ตอบสนอง กระบวนการนวตักรรมที่แขง็แกร่งของการบริหารการจดัอนัดบัอยา่งสูง ตวัช้ีวดัทางการเงินที่มี
ประโยชน์และมาตรการด าเนินงานประกอบดว้ยส่วนแบ่งทางการตลาดและการเติบโตของยอดขาย 
ค่าใชจ่้ายของเงินทุน งานคน้ควา้วจิยัและพฒันามากกวา่การขาย อตัราผลตอบแทนผูถื้อหุน้ สินทรัพยร์วม 
และ stock price-book value ratio ดว้ย  

ภทัรพงศ ์เจริญกิจจารุกร (2556) ไดก้ล่าวถึง Sarbanes Oxley หรือ SOX คือ กฎหมายบงัคบั
ใชก้บับริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยข์องสหรัฐอเมริกา เพือ่ปกป้องนกัลงทุนจากการตกแต่งบญัชีของ
บริษทั  เพิม่ขอบเขตความรับผดิชอบของ CEO และ CFO ในเร่ืองการควบคุมภายในและการรับรองความ
ถูกตอ้งของการรายงานขอ้มูลทางการเงิน โดยมีสาระส าคญัของกฎหมาย 5 เร่ืองดว้ยกนั คือ  1) ความ
รับผดิชอบขององคก์รต่อการรายงานทางการเงิน    2)  การเปิดเผยขอ้มูลในรายงานประจ างวด    3) การ
ประเมินการควบคุมภายในของฝ่ายบริหาร    4)  การเปิดเผยขอ้มูลปัจจุบนัของผูอ้อกตราสาร   และ 5)  
บทลงโทษของการปลอมแปลงเอกสาร   ซ่ึงผูบ้ริหารและคณะกรรมการบริษทัจะตอ้งมีความรับผดิชอบต่อ
ความถูกตอ้งของงบการเงินและมีการเปิดเผยขอ้มูลอยา่งเพยีงพอ  ต่อมาในประเทศญี่ปุ่ นไดมี้แนวทางในการ
ก ากบัดูแล โดยใชช่ื้อวา่ Japanese Sarbanes Oxley หรือ J-SOX  และประเทศในแถบยโุรปใชช่ื้อวา่ European 
Sarbanes Oxley  ซ่ึงหลกัการก ากบัดูแลไม่แตกต่างกนักบั Sarbanes Oxley เท่าใดนกั   ในขณะที่ประเทศ
ไทย  เร่ิมน าหลกัการก ากบัดูแลมาใชย้คุเศรษฐกิจฟองสบู่ปี พ.ศ. 2540 ที่ตอ้งกูเ้งินจาก IMF อนัเป็นเงื่อนไขที่
ประเทศสมาชิกที่ขอกูเ้งิน  จะตอ้งมีระบบการก ากบัดูแลตามขอ้ก าหนด และนบัแต่นั้นมา ประเทศไทยก็ได้
พฒันาการก ากบัดูแลกิจการมาโดยตลอด  ปัจจุบนัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดย้ดึแนวทางการก ากบั
ดูแลตามองคก์ารเพือ่การพฒันาและความร่วมมือทางเศรษฐกิจ ( OECD) และไดมี้การปรับปรุงในปี พ.ศ. 
2555 ใหส้อดคลอ้งกบัหลกัเกณฑ ์ ASEAN CG Scorecard เพือ่ใชว้ดัระดบัการก ากบัดูแลกิจการของบริษทั
จดทะเบียนในกลุ่มประเทศ ASEAN   ซ่ึงจากงานวจิยัหลายผลงานพบวา่  การก ากบัดูแลสามารถน ามา
ประยกุตใ์ชเ้พือ่เพิม่ประสิทธิภาพและประสิทธิผลภายในองคก์ร  ช่วยพฒันาขีดความสามารถในการแข่งขนั
ในระดบัสากล  อีกทั้งยงัสร้างมูลค่าเพิม่ของธุรกิจไดอ้ยา่งย ัง่ยนื 
   การก ากบัดูแลในตลาดการเงินใหมี้การบริหารกิจการที่ดี (Good Governance) ภายใน
องคก์ารมีความส าคญัอยา่งมาก โดยเฉพาะในตลาดทุนซ่ึงมีผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียเป็นนกัลงทุนรายยอ่ยที่ไม่มี
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ความเขม้แขง็ทางการลงทุน และมีโอกาสในการเขา้ถึงขอ้มูลข่าวสารและสารสนเทศเพือ่การตดัสินใจลงทุน
ยงัอาจมีขอ้จ ากดั จึงท าใหก้ารก ากบัดูแลกิจการใหเ้กิดบรรษทัภิบาล (Corportate Governamce) ในตลาดทุน
จึงเป็นเร่ืองที่ตอ้งมีหน่วยงานก ากบัดูแลและวางกรอบแนวทางในการก ากบัดูแลที่เขม้งวดเพือ่รักษา
ผลประโยชน์ของนกัลงทุนและช่วยพฒันาใหต้ลาดทุนเติบโตไดอ้ยา่งย ัง่ยนื   

    สฤณี  อาชวานนัทกุล (2549:9) กล่าววา่ การขาดธรรมาภิบาลหรือขาด การก ากบัดูแลที่ดี 
(good governance) ในภาคการเงินท าใหเกิดตนทุนเกิดขึ้นในระบบ โดยผลกระทบหลกัของความอ่อนแอใน
ธรรมาภิบาลภาครัฐมีสองประการ ได้แก่ 

1) การทุจริตฉอ้ฉลต่างๆ ท าใหต้น้ทุนของเงินลงทุนโดยตรงจากต่างประเทศ 
(Foreign Direct Investment หรือ FDI) สูงขึ้น โดยท าใหต้น้ทุนสูงขึ้นประมาณ
ร้อยละ 37 – 74  

2) ตน้ทุนที่สูงขึ้นดงักล่าวส่งผลให้โครงสร้างของเงินลงทุนจากประเทศบิดเบือนไป 
โดยอาจมีผลใหก้ารน าเขาเงินลงทุนอยูใ่นรูปของการลงทุนระยะสั้น เช่น เงินกู้
จากธนาคารเพือ่เก็งก าไรระยะสั้นมากกวา่ที่จะเป็นการลงทุนโดยตรงจาก
ต่างประเทศในการด าเนินธุรกิจ ดงันั้น หากเกิดความผนัผวนขึ้นในระบบก็จะเกิด
ผลกระทบต่อระบบการเงินที่รุนแรงมากขึ้น  

   ดงันั้น สงัคมควรสนบัสนุนให้มีการก ากบัดูแลกิจการที่ดีทั้งภาครัฐ องค์กรก ากบัดูแล 
สถาบนัตวักลาง และบริษทัเอกชน ซ่ึงหากทุกฝ่ายที่เก่ียวขอ้งมีการก ากบัดูแลกิจการที่ดีก็จะส่งเสริมให้ตลาด
ทุนเติบโตขึ้นอยา่งมีเสถียรภาพ และเป็นธรรมกบัผูมี้ส่วนได้เสียทุกฝ่าย โดยแนวทางการก ากบัดูแลกิจการที่
ดีของภาครัฐควรมีองค์ประกอบส าคญั 3 เร่ือง ไดแก่ 

1) ต้องมีความเป็นอิสระ และมีความรับผดิชอบต่อผูเ้ก่ียวขอ้ง (independence with 
accountability)  

2) มีความโปร่งใสในการปฏิบติังานและการตดัสินใจด าเนินการต่าง ๆ (transparency)  
3) มีมาตรการที่จะช่วยสร้างความมัน่ใจไดว้า่มีการด าเนินงานอยูอ่ยา่งซ่ือตรงและเป็น

ธรรม (integrity) 
  การทบทวนวรรณกรรมในส่วนน้ี จะไดท้  าการศึกษาหลกัการก ากบัดูแลธรรมาภิบาล
ของการออกหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยท์ี่ใชต้ามมาตรฐานสากล และการด าเนินการก ากบัดูแลใน
ประเทศไทย และประเทศในภูมิภาคอาเซียน เพือ่การศึกษาเชิงเปรียบเทียบต่อไป   
 
 

1.   การก ากบัดูแลธรรมาภบิาลตลาดหลกัทรัพย์ตามมาตรฐานสากล 
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   Porta, R. L, Lopez-De-Silanes, F. and Shleifer, A. (2006) ไดก้ล่าวไวว้า่ การก ากบัดูแล
ตลาดทุนควรมีประเด็นในการก ากบัดูแล ดงัต่อไปน้ี  

ก. มาตรฐานการเปิดเผยขอ้มูล   (Disclosure  Standards) ซ่ึงระบุถึงการเปิดเผยขอ้มูลที่
เก่ียวขอ้งกบัการออกตราสารทางการเงินขายใหแ้ก่นกัลงทุนโดยทัว่ไป ไดแ้ก่  
- ออกหนงัสือช้ีชวน ( Prospectus)   
- ผลประโยชน์และค่าตอบแทนของกรรมการและผูมี้อ  านาจในบริษทัผูอ้อก   
      ตราสาร ( Compensation)  
- รายนามผูถื้อหุน้ ( Shareholders) และสดัส่วนการถือครอง ( stake of each  
      shareholder) รวมถึงการถือหุน้ของกรรมการและผูบ้ริหารหลกัของบริษทั  
- สญัญาที่ผดิปกติ ( Irregular contracts) ที่อยูน่อกเหนือจากการด าเนินงาน  
      ปกติ  
- ธุรกรรมระหวา่งผูท้ี่เก่ียวขอ้ง ไดแ้ก่ ผูอ้อกตราสาร กรรมการของบริษทั เจา้  
      หนา้ และ /หรือผูถื้อหุน้ใหญ่ (ซ่ึงทั้งหมดเรียกรวมกนัวา่ “ผูท้ี่เก่ียวขอ้ง”)  

ข. มาตรฐานภาระผกูพนั  (Liability Standards) ซ่ึงควรมีการก าหนดภาระผกูพนั
ส าหรับผูท้ี่เก่ียวขอ้งกบัการออกตราสาร ไดแ้ก่  
- ผูอ้อกตราสารและกรรมการบริษทั ( Issuers and its directors) 
- ผูก้ระจายตราสาร (Distributors)  
- นกับญัชี (Accountants)  

ค. มาตรฐานที่เก่ียวขอ้งกบัผูท้  าหนา้ที่ก  ากบัดูแลและควบคุมตลาดหลกัทรัพย์  
- คุณลกัษณะและการไดม้าของผูท้  าหนา้ที่ก  ากบัดูแล  
- การแต่งตั้ง  
- วาระการด ารงต าแหน่ง  
- ความสมัพนัธก์บัหน่วยงานที่ท  าหนา้ที่ก  ากบัดูแล  
- อ านาจของผูก้  ากบัดูแลในการออกกฎระเบียบขอ้บงัคบั  
- การตรวจสอบอ านาจของผูท้  าหนา้ที่ในการก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพย ์  
- การแทรกแซง ( Sanctions) และการด าเนินคดีกบัผูท้ี่เก่ียวขอ้ง  การออกค าสัง่ต่อผู ้

ออกตราสาร ผูก้ระจายตราสาร นกับญัชี ฯลฯ โดยผูมี้หนา้ที่ในการก ากบักรณี
การเปิดเผยขอ้มูลไม่เพยีงพอหรือมีขอ้บกพร่องในการด าเนินงานของผูท้ี่
เก่ียวขอ้ง รวมถึงประเด็นอ่ืน ๆ ที่สะทอ้นถึงระดบัการพฒันาของตลาดทุน เป็น
ตน้  
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 สงัเวยีน  อินทรวชิยั  (2548: 23) ไดใ้หค้วามหมายวา่  การก ากบัดูแลกิจการ หมายถึง 
กระบวนการ และโครงสร้างการควบคุมดูแลกิจการใหมี้ความรับผดิชอบ ความโปร่งใส  และสร้าง
ความสามารถในการแข่งขนั เพือ่เพิม่มูลค่าใหก้บัผูถื้อหุน้และผูล้งทุนในระยะยาว ภายใตก้รอบจริยธรรมที่ดี 

  ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  (2555: 2) ไดใ้หค้วามหมายวา่  การก ากบัดูแลกิจการ 
หมายถึง กระบวนการของความสมัพนัธร์ะหวา่งคณะกรรมการ ฝ่ายจดัการ  และผูถื้อหุน้ เพือ่สร้าง
ความสามารถในการแข่งขนั และเพิม่มูลค่าใหก้บัผูถื้อหุน้ในระยะยาว 
  ในขณะที่ สฤณี  อาชวานนัทกุล (2549) ระบุวา่ การก ากบัดูแล ธรรมาภิบาลในตลาด
หลกัทรัพยต์ามมาตรฐานสากลที่ IMF ใชใ้นการประเมินความมัน่คงของระบบการเงิน ( Financial Sector 
Assessment Program) จะใชห้ลกัการตามกรอบการก ากบัดูแลของสมาคมองค์กรก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพย์
นานาชาติ ( International Organization of Securities Commissions หรือ IOSCO) ที่เป็นเป้าหมายและ
หลกัการในการก ากบัดูแลหลกัทรัพยข์อง IOSCO (IOSCO Objectives and Principles of Securities 
Regulation) โดยหลกัการดงักล่าวระบุวาองคกรก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพยค์วรมี 3 วตัถุประสงค ์ได้แก่  
   1) ปกป้องคุม้ครองนกัลงทุน (protecting investors) 
   2) ด าเนินงานให้ตลาดหลกัทรัพย์มีความเป็นธรรม มีประสิทธิภาพ และมีความโปร่งใส 
(ensuring that markets are fair, efficient and transparent) 
   3) ลดความเส่ียงของระบบ ( systematic risk) หมายถึง ความเส่ียงที่กระทบทั้งตลาด
หลกัทรัพยไ์ม่สามารถบรรเทาไดด้้วยการเพิม่หลากหลายของพอร์ตลงทุน)  

   หลกัธรรมาภิบาลในการก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพยต์ามมาตรฐานสากล ที่นิยมอ้างอิงอย่าง
แพร่หลาย ได้แก่ “ธรรมเนียมปฏิบตัิที่ดีดานความโปร่งใสในการด าเนินนโยบายดา้นการเงิน และการคลงั ” 
(Code of Good Practices on Transparency in Monetary and Financial Policies) ของ IMF ซ่ึงประกาศเม่ือปี 
พ.ศ. 2542 และชุดหลกัการที่เรียกวา “เป้าหมายและหลกัการในการก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพย์” (Objectives 
and Principles of Securities Regulation) ของสมาคมองค์กรก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพยน์านาชาติ 
(International Organization of Securities Commissions หรือ IOSCO) ซ่ึงประกาศเม่ือปี พ.ศ. 2541 โดยชุด
หลกัการของ IOSCO  
 
1.1 บทบาท หน้าที่ และเป้าหมายขององค์กรก ากับดูแลที่รับผิดชอบนโยบายด้านการเงิน 
 
  1)  เป้าหมายกว้างๆ ความรับผดิชอบ ตลอดจนกระบวนการแต่งตั้ง คุณสมบติั และวาระของเจา้
หน้าที่ระดบัสูงขององคก์รก ากบัดูแลภาคการเงินควรมีการก าหนดอยา่งชดัเจน โดยเฉพาะในตวับทกฎหมาย
หรือกฎระเบียบที่เป็นลายลกัษณอกัษร  
  2)  รายละเอียดความสมัพนัธระหว่างองค์กรก ากบัดูแลภาคการเงินควรเป็นข้อมูลสาธารณะ 
  3)  บทบาทขององค์กรก ากบัดูแลภาคการเงินในดา้นที่เก่ียวกบัระบบการช าระเงิน ควรเป็น
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ขอ้มูลสาธารณะ 
  4) หากอง ค์กรก ากบัดูแลภาคการเงินมีหน้าที่ก  ากบัดูแลองคก์รก ากบัดูแลตนเอง (self-
regulatory organization หรือ SRO เช่น ตลาดหลกัทรัพย)์ รายละเอียดความสมัพนัธระหวา่งองค์กรเหล่าน้ี
ควรเป็นข้อมูลสาธารณะ 
  5) SRO ใดก็ตามที่มีอ  านาจในการใช้กระบวนการก ากบัดูแลหรือตรวจสอบตามกฎหมาย ควร
ปฏิบตัิตามหลกัธรรมเนียมปฏิบตัิที่ดีด้านความโปร่งใสชุดเดียวกนักบัองค์กรก ากบัดูแลภาครัฐ กระบวนการ
เปิด (open process) ในการร่างและรายงานนโยบายดา้นการเงิน  

5.1) การด าเนินนโยบายโดยองค์กรก ากบัดูแลภาคการเงินต้องเป็นไปอย่างโปร่งใส 
สอดคลอ้งกบัหลกัการเก็บความลบัและความจ าเป็นในการปฏิบตัิงานในทางที่ก่อให้
เกิดประสิทธิผลสูงสุด เชน โคร้งสร้างค่าธรรมเนียมที่องคก์รก ากบัดูแลภาคการเงิน
เรียกเก็บ และกระบวนการแบ่งปันข้อมูลและค าปรึกษาระหวา่งองคก์รก ากบัดูแลภาค
การเงินทั้งใน และต่างประเทศ ควรเป็นข้อมูลสาธารณะ  

5.2) องค์กรก ากบัดูแลภาคการเงินควรประกาศ และอธิบายความเปล่ียนแปลงดา้นนโยบาย
ที่ส าคญัๆต่อสาธารณะโดยเร็ว  

5.3) องคก์รก ากบัดูแลภาคการเงินควรออกรายงานเป็นคร้ังคราว เพือ่แจง้ความคืบ หนา้ใน
การด าเนินนโยบายหลกัๆต่อสาธารณะ  

5.4) ข้อเสนอการเปล่ียนแปลงดานเทคนิคที่ส าคญัๆ ในโครงสร้างการก ากบัดูแลภาค
การเงินควรผา่นกระบวนการประชาพจิารณ์โดยมีระยะเวลาที่เหมาะสมส าหรับการ
กลัน่กรอง ข้อคิดเห็น การเปิดนโยบายภาคการเงินใหเ้ป็นขอ้มูลสาธารณะ ไดแ้ก่ 
(1) องค์กรก ากบัดูแลภาคการเงินควรออกรายงานเก่ียวกบัพฒันาการที่ส าคญัในภาค

ส่วนต่างๆ ของระบบการเงินที่ตนเป็นผูรั้บผดิชอบสู่สาธารณะเป็นระยะๆ   
(2) องคก์รก ากบัดูแลภาคการเงินควรเปิดเผยขอมูลเก่ียวกบัการด าเนินงานตาม

ขอบเขตความรับผดิชอบตอสาธารณะอย่างทนัท่วงที และอยางสม ่าเสมอ ภายใต้
เง่ีอนไขเก่ียวกบัการเก็บรักษาความลบัของผูเ้ก่ียวของ  

(3) องคก์รก ากบัดูแลภาคการเงินควรเปิดเผยงบดุลของตนตามตารางเวลาที่ประกาศ
ล่วงหน้า ตลอดจนขอ้มูลสถิติเก่ียวกบัธุรกรรมในตลาด  

(4) องคก์รก ากบัดูแลภาคการเงินควรจดัตั้งและดูแลรักษาหน่วยบริการ ขอ้มูลต่อ
สาธารณะ รวมทั้งโครงการเผยแพร่เอกสาร เช่น รายงานกิจกรรมที่ส าคญั ๆ ของ
องคก์รอย่างน้อยปีละคร้ัง และเจา้หน้าที่ระดบัสูงควรพร้อมที่จ ะอธิบายเป้าหมาย
และผลการด าเนินงานขององค์กรต่อสาธารณะ ตลอดจนเผยแพรสุนทรพจน์และ
ค าบรรยายในโอกาสตางๆ  

(5) กฎหมาย กฎระเบียบ และแนวทางตางๆ ที่ออกโดยองคก์รก ากบัดูแลภาคการเงิน
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ควร เป็นขอมูลสาธารณะ  
(6) องค์กรก ากบัดูแลภาคการเงินควรเปิดเผยรายละเอียด กระบวนการปฏิบติัแหล่ง

เงินที่ใช้  และผลการด าเนินงานของมาตรการรับประกนัเงินฝาก ประกนั ผูเ้อา
ประกนัและวธีิคุม้ครองทรัพยสินอ่ืนๆ  

(7) หากองค์กรก ากบัดูแลภาคการเงินก ากบัดูแลกระบวนการคุม้ครองผูบ้ริโภค (เช่น 
กระบวนการเจรจาเพือ่ยตุิขอพพิาท) องค์กรนั้นควรเปิดเผยข้อมูลเก่ียวกบั
กระบวนการดงักล่าวต่อสาธารณะ  

 
1.2  ความรับผิดรับชอบขององค์การก ากับดูแลภาคการเงิน   
   
   1.2.1 เจา้หน้าที่ขององค์กรก ากบัดูแลภาคการเงินควรพร้อมที่จะรายงานผลการด าเนิน
นโยบายดา้นการเงิน เป้าหมายขององค์กร และขอ้คิดเห็นเก่ียวกบัสถานการณ์ของระบบการเงิน ต่อ
หน่วยงานผูบ้งัคบับญัชา  
   1.2.2 องคก์รก ากบัดูแลภาคการเงินควรเปิดเผยฐานะทางการเงินของตนที่ตรวจสอบโดย
ผูส้อบบญัชีอิสระ รวมทั้งกระบวนการสรางธรรมาภิบาลภายในองค์กรต่อสาธารณะตามก าหนดเวลาที่วางไว ้
ล่วงหน้า  
   1.2.3 องค์กรก ากบัดูแลภาคการเงินควรเปิดเผยข้อมูลเก่ียวกบัรายจ่าย และรายได้ต่อ
สาธารณะทุกปี  
   1.2.4 มาตรฐานความประพฤติของเจ้าหน้าที่ในองคก์รก ากบัดูแลภาคการเงิน กฎเกณฑ์ป้อง
กนัการฉวยโอกาสจากผลประโยชน์ทบัซ้อน และกลไกทางกฎหมายที่คุม้ครองเจา้หนา้ที่ ในการปฏิบตัิงาน
ควรเป็นข้อมูลสาธารณะ 
 

2.  หลกัการในการก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพย์ของ IOSCO1 
 

  องค์กรก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพยนานาชาติ (International Organization of Securities 
Commissions หรือ IOSCO) มีหลกัการ 3 8 ข้อ รวมกนัเรียกว่า “เป้าหมายและหลกัการในการก ากบัดูแล 
ตลาดหลกัทรัพย” (IOSCO Objectives and Principles of Securities Regulation) และส่งเสริมใหก้.ล.ต.ที่เป็น
สมาชิกทุกประเทศน าชุดหลกัการดงักล่าวไปใชใ้นประเทศของตน รายละเอียดดงัต่อไปน้ี 
 

                                                         
1IOSCO (2010). Objectives and Principles of Securities Regulation. สืบคน้จาก. http://www.compliance-
exchange.com/governance/library/ioscoprinciples2010.pdf 
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หลักการที่ 1-8: องค์กรก ากับดูแล 
1. องคก์รก ากบัดูแลมีความรับผดิชอบที่ชดัเจนและถูกก าหนดอยา่งเป็นกลาง และเป็นรูปธรรม 
2. องคก์รก ากบัดูแลปฏิบติังานอยา่งเป็นอิสระและมีความรับผดิชอบต่อปฏิบติัหนา้ที่  และอ านาจ

ของตน 
3. องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจ ทรัพยากรและศกัยภาพเพยีงพอที่จะปฏิบติัตามหนา้ที่ และอ านาจของ

ตน 
4. องคก์รก ากบัดูแลใชก้ระบวนการก ากบัดูแลที่ชดัเจน และสอดคลอ้งกนั 
5. พนกังานขององคก์รก ากบัดูแลปฏิบติัตามมาตรฐานทางวชิาชีพสูงสุด รวมทั้งมาตรฐานการรักษา

ความลบัที่เหมาะสม 
6. องคก์รก ากบัดูแลมี หรือ จดัใหมี้กระบวนการตรวจสอบ และบริหารจดัการ เพือ่ความเส่ียงที่เป็น

ระบบ (Systemic Risk) อยา่งเหมาะสม 
7. องคก์รก ากบัดูแลมี หรือ จดัใหมี้กระบวนการประเมิน และทบทวนขอบเขตของกฎระเบียบใน

การก ากบัดูแลอยา่งสม ่าเสมอ 
8. องคก์รก ากบัดูแลมีบทบาทท าใหแ้น่ใจวา่ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์  และความไม่สอดคลอ้ง

ของแรงจูงใจจะถูกหลีกเล่ียง ก าจดั เปิดเผย หรือมิฉะนั้นบริหารจดัการได ้
 
หลักการที่ 9 : การก ากับดูแลตัวเอง (self-regulation) 

9. ระบบการก ากบัดูแลที่ใชรู้ปแบบการท างานขององคก์รก ากบัดูแลตนเอง  (Self-Regulation 
Organizations: SROs) ซ่ึงรับผดิชอบก ากบัดูแลโดยตรงต่อธุรกรรมที่เก่ียวขอ้งกบัศกัยภาพของตนเอง โดย
องคก์รก ากบัดูแลตนเองตอ้งอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของหน่วยงานก ากบัดูแล และปฏิบติัตามมาตรฐานของ
ความเป็นธรรม และความลบัของผูมี้ส่วนไดเ้สีย  เม่ือตอ้งมีการใชอ้  านาจและความรับผดิชอบที่ถูกกระจาย
ออกไป 
 
หลักการที่ 10-12 : การบังคบัใช้กฎเกณฑ์ 

10. องคก์รก ากบัดูแลมี การตรวจสอบ สืบสวน และสอดส่องดูแลอยา่งครอบคลุม 
11. องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจบงัคบัใชอ้ยา่งครอบคลุม 
12. ระบบการก ากบัดูแลตอ้งใหม้ัน่ใจวา่ การตรวจสอบมีประสิทธิภาพ  และมีความน่าเช่ือถือทั้งใน

กระบวนการตรวจสอบ สืบสวน สอดส่องดูแล และบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์ตลอดจนมีกระบวนการตรวจตราการ
ปฏิบติัตามกฎเกณฑอ์ยา่งมีประสิทธิผล 

 
หลักการที่ 13-15 : การให้ความร่วมมือในการก ากับดูแล 
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13. องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจในการแบ่งปัน และใชข้อ้มูลร่วมกนัทั้งขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่
ไม่ใช่สาธารณะกบัคู่สญัญาทั้งในประเทศ และต่างประเทศ 

14. องคก์รก ากบัดูแลสร้างกลไกในการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนั ทั้งการก าหนดเวลาและวธีิการ
แบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนั ทั้งขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะกบัคู่สญัญาทั้งในประเทศ  และ
ต่างประเทศ 

15. ระบบก ากบัดูแลมีช่องทางที่จะช่วยเหลือองคก์รก ากบัดูแลต่างชาติที่จ  าเป็นตอ้งขอขอ้มูลเพือ่ใช้
ในการปฏิบตัิงาน และท าตามอ านาจหนา้ที่ขององคก์ารก ากบัดูแลต่างชาตินั้น  

 
หลักการที่ 16-18 : บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ 

16. มีการเปิดเผยขอ้มูลผลการด าเนินงานทางการเงิน ความเส่ียง และขอ้มูลอ่ืนๆ ที่เป็นสาระส าคญั
ส าหรับการตดัสินใจของนกัลงทุนอยา่งถูกตอ้งและทนัเวลา   

17. ผูถื้อหลกัทรัพยท์ุกคนของบริษทัหน่ึงๆ ควรไดรั้บการปฏิบติัอยา่งเป็นธรรม และเท่าเทียมกนั 
18. มาตรฐานการบญัชีที่ใชโ้ดยผูอ้อกตราสารในการจดัท างบการเงินมีมาตรฐานคุณภาพสูงและเป็น

ที่ยอมรับในระดบัสากล   
 
หลักการที่ 19-23 : ผู้สอบบัญชี หน่วยงานจัดอันดับความน่าเช่ือถือ และผู้ให้บริการข้อมูลอื่น 

19. ผูส้อบบญัชีมีความเพยีงพอต่อการก ากบัดูแล 
20. ผูส้อบบญัชีเป็นอิสระจากการออกหลกัทรัพยท์ี่ตนเป็นผูต้รวจสอบ 
21. มาตรฐานการตรวจสอบมีมาตรฐานคุณภาพสูงและเป็นที่ยอมรับในระดบัสากล 
22. หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลที่เพยีงพอ ระบบการก ากบัดูแลมีการ

ตรวจสอบการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือของหน่วยงานนั้น โดยมีการขึ้นทะเบียนและอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแล
อยา่งต่อเน่ือง 

23. หน่วยงานอ่ืนๆที่เสนอบริการดา้นการวเิคราะห์และประเมินผลใหแ้ก่นกัลงทุนอยูภ่ายใตก้าร
ก ากบัดูแลและควบคุมอยา่งเหมาะสม ตามระดบัผลกระทบของกิจกรรมของหน่วยงานนั้นต่อตลาด 
 
หลักการที่ 24-28: การลงทุนแบบรวมกลุุม (Collective Investment Schemes) เชน กองทุนรวม ฯลฯ 

24. ระบบการก ากบัดูแลมีการก าหนดมาตรฐานคุณสมบติั การบริหารกิจการ และหลกัปฏิบติัในการ
ด าเนินงานของหน่วยงานที่ตอ้งการด าเนินกิจการหรือเขา้สู่ตลาดที่มีลกัษณะการลงทุนแบบรวมกลุ่ม เช่น 
กองทุนรวม ฯลฯ   

25. ระบบการก ากบัดูแลมีการเตรียมกฎระเบียบวา่ดว้ยแนวทางกฎหมาย  โครงสร้างการลงทุนรวม 
และรูปแบบการปกป้องสินทรัพยข์องลูกคา้ 
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26. การก ากบัดูแลมีการก าหนดแนวทางการเปิดเผยขอ้มูลไวล่้วงหนา้ส าหรับเป็นหลกัการส าหรับผู ้
ออกหลกัทรัพย ์ซ่ึงจ าเป็นส าหรับการประเมินความเหมาะสมของการลงทุนแบบรวมกลุ่ม เพือ่นกัลงทุน
สามารถใชใ้นการประเมินมูลค่าและตดัสินใจลงทุนตามรูปแบบที่ตรงความตอ้งการ 

27. การก ากบัดูแลท าใหม้ัน่ใจวา่มีหลกัฐานที่เหมาะสมและเปิดเผยไดส้ าหรับการประเมินมูลค่า
ทรัพยสิ์น การก าหนดราคา และการไถ่ถอนหน่วยลงทุนในการลงทุนแบบรวมกลุ่ม เช่น กองทุนรวม   

28. การก ากบัดูแลท าใหม้ัน่ใจใหแ้น่ใจวา่กองทุนป้องกนัความเส่ียง (Hegde Funds) และ/หรือ  
ผูจ้ดัการ/ที่ปรึกษากองทุนป้องกนัความเส่ียงอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลที่เหมาะสม 
 
หลักการที่ 29-32: สถาบันตัวกลางตลาด 

29. ระบบการก ากบัดูแลมีการก าหนดมาตรฐานขั้นต ่าในการใหบริการของสถาบนัตวักลางตลาด 
30. มีการก าหนดเงินทุนเร่ิมตน้และเงินทุนในการบริหารต่อเน่ือง  และเง่ือนไขในการบริหารอยา่ง

รอบคอบอ่ืนๆ ส าหรับสถาบนัตวักลางที่สะทอ้นถึงความเส่ียงที่ตวักลางตลาดรับภาระอยู ่
31. สถาบนัตวักลางตลาดถูกก าหนดใหมี้การจดัตั้งหน่วยงานภายในที่ดูแลการปฏิบติัตามกฎเกณฑ์

และมาตรฐานภายในองคก์ร เพือ่ปกป้องคุม้ครองผลประโยชน์และสินทรัพยข์องลูกคา้ และใหม้ัน่ใจวา่มีการ
จดัการความเส่ียงอยา่งเหมาะสม โดยที่ผูบ้ริหารของสถาบนัตวักลางตลาดตอ้งเป็นผูรั้บผดิชอบหลกัในเร่ือง
เหล่าน้ี 

32. มีการก าหนดถึงกระบวนการและวธีิการส าหรับจดัการกบัความผดิพลาดที่เกิดขึ้นของการ
ด าเนินงานของสถาบนัตวักลางตลาด เพือ่ลดความเสียหาย  และความสูญเสียใหก้บันกัลงทุน และควบคุม
ความเส่ียงอยา่งเป็นระบบ 

 
หลักการที่ 33-38 : ตลาดรอง (Secondary Market) 

33. การจดัตั้งระบบการซ้ือขาย รวมทั้งตลาดหลกัทรัพยอ์ยูภ่ายใตอ้  านาจการก ากบัดูแล 
34. ระบบการซ้ือขายแลกเปล่ียนหลกัทรัพยถู์กก ากบัดูแลอยา่งต่อเน่ือง  ซ่ึงการก ากบัดูแลมีเป้าหมาย

เพือ่ใหม้ัน่ใจไดว้า่การซ้ือขายเกิดขึ้นอยา่งถูกตอ้งภายใตก้ฎเกณฑท์ี่เป็นธรรมและเสมอภาค  ซ่ึงรักษาสมดุลที่
เหมาะสมระหวา่งความตอ้งการของผูมี้ส่วนร่วมหลายฝ่ายในตลาด 

35. การก ากบัดูแลส่งเสริมความโปร่งใสของธุรกรรมการซ้ือขาย 
36. การก ากบัดูแลถูกออกแบบมาใหส้ามารถตรวจจบัและยบัย ั้งการบิดเบือนตลาด  และวธีิการซ้ือ

ขายที่ไม่เป็นธรรมอ่ืนๆได ้
37. การก ากบัดูแลมีเป้าหมายเพือ่ใหม้ัน่ใจวา่มีการบริหารจดัการส่วนเปิดต่อความเส่ียง ( exporsure) 

ความเส่ียงจากการผดินดั (default risk) และเหตุสุดวสิยัที่อาจท าใหก้ารซ้ือขายหยดุชะงกัไดอ้ยา่งเหมาะสม    
38. ระบบการส่งมอบและช าระราคาหลกัทรัพยอ์ยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลขององคก์รก ากบัดูแล  ไดรั้บ

การออกแบบใหท้  างานอยา่งยติุธรรม มีประสิทธิผล และประสิทธิภาพ และลดความเส่ียงจากระบบได ้
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3.  แผนปฏิบัติการด้านการพัฒนาตลาดทุนสู่การรวมตลาด  (Implementation Plan) ของตลาด
หลักทรัพย์ในภูมิภาคอาเซียน   

 
   การประชุมสุดยอดอาเซียน ( ASEAN Summit) เม่ือเดือนตุลาคม พ.ศ. 2553 ไดมี้การ
ก าหนดแผนปฏิบติัการพฒันาตลาดทุนสู่การรวมตลาด (Implementation Plan) 6 ดา้นหลกั ดงัน้ี 2    

 
   3.1    สินคา้อาเซียนแบรนดต์อ้งมีคุณภาพดี ผูล้งทุนมีความเช่ือมัน่ในบรรษทัภิบาลของ
บริษทัจดทะเบียน ซ่ึง ACMF จะมีโครงการประเมินและรายงานการจดัอนัดบับรรษทัภิบาลของบริษทัจด
ทะเบียนในตลาดทุนอาเซียนใหแ้ก่ผูล้งทุน  เพือ่ใชเ้ป็นขอ้มูลอา้งอิงในการเปรียบเทียบ โดยการประเมินจะ
เร่ิมในปี พ.ศ. 2555  

    นอกจากน้ี จะมีการด าเนินการเร่ืองการรับ รอง มาตรฐานบญัชีสากล หรือ  
International Financial Reporting Standards (IFRS) เพือ่ใหผู้ล้งทุนสามารถน างบการเงินของบริษทัที่จด
ทะเบียนในตลาดทุนของประเทศต่างๆ  มาเปรียบเทียบกนัได้   และการเปรียบเทียบกฎเกณฑข์องแต่ละ
ประเทศในดา้นบรรษทัภิบาล  เช่น หนา้ที่และความรับผดิชอบของกรรมการ ผูบ้ริหาร และกรรมการอิสระ  
และความร่วมมือในการบงัคบัใชก้ฎหมายของแต่ละองคก์ร เป็นตน้   โดยจะขอใหทุ้กประเทศเขา้ร่วม
โครงการประเมินผลการปฏิบตัิตามมาตรฐานสากลดา้นบรรษทัภิบาล หรือ โครงการ CG-ROSC (Corporate 
Governance - Report on the Observance of Standards and Codes) ซ่ึงประเมินโดยธนาคารโลก  

  3.2  การเปิดเผยขอ้มูลในการออกและเสนอขายหลกัทรัพยภ์ายในกลุ่มประเทศอาเซียน
เป็นไปตามมาตรฐานเดียวกนั  ซ่ึง ASEAN Capital Market Forum (ACMF) ไดมี้การจดัท ามาตรฐานการ
เปิดเผยขอ้มูลในอาเซียน ( ASEAN and Plus Standards) ส าหรับการเปิดเผยขอ้มูลการเสนอขายหลกัทรัพย์
ทั้งตราสารทุนและตราสารหน้ีที่ไม่ซบัซอ้น  โดยประเทศมาเลเซียเป็นผูน้ าร่องประกาศใชเ้กณฑน้ี์แลว้ ตาม
ดว้ยสิงคโปร์ และไทย  ตามล าดบั   ทั้งน้ี ASEAN and Plus Standards ประกอบดว้ย 2 ส่วน คือ เกณฑก์ลาง  
(ASEAN Standards) ที่ทุกประเทศในอาเซียนจะใชร่้วมกนั และเกณฑเ์พิม่เติม ( Plus Standards) ซ่ึงเป็น
เกณฑป์ลีกยอ่ยของบางประเทศที่มีอยูอ่นัเน่ืองมาจากสภาพแวดลอ้มทางธุรกิจ  และความจ าเป็นทางดา้น
กฎหมายของประเทศนั้นๆ  ซ่ึงจุดหมายในทา้ยที่สุด คือจะตอ้งไม่มี Plus Standards เพือ่อ  านวยความสะดวก
และลดตน้ทุนแก่ผูเ้สนอขายหลกัทรัพยข์า้มประเทศ  โดยใหมี้การจดัท าหนงัสือช้ีชวนเพยีงชุดเดียว หรือที่
เรียกวา่ Single Passport 

  3.3 การเสนอขายหลกัทรัพยข์า้มประเทศจะท าไดง่้ายขึ้น  โดยเฉพาะอยา่งยิง่การเสนอ
ขายหน่วยลงทุน ( collective investment schemes: CIS) โดยไดมี้ก าหนดกรอบเวลาอยา่งชดัเจนผา่นการ

                                                         
2 ศนูยค์วามสัมพนัธ์ระหว่างประเทศ ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย  ์(2557). ความร่วมมอื

กบัต่างประเทศ. สืบคน้จาก http://www.sec.or.th/TH/AboutUs/Pages/InternationalRelations.aspx. 
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ยอมรับกฎเกณฑซ่ึ์งกนัและกนั ( mutual recognition)  เพือ่อ  านวยความสะดวกใหสิ้นคา้ที่ไดรั้บการอนุญาต
แลว้ในประเทศหน่ึงสามารถเสนอขายไดใ้นทุกประเทศในอาเซียน  โดยไม่ตอ้งผา่นการขออนุญาตต่อ
หน่วยงานก ากบัดูแลในประเทศอ่ืนอีกคร้ัง  

   การเสนอขาย  CIS ต่อผูล้งทุนสถาบนัจะอนุญาตใหท้  าไดภ้ายในคร่ึงแรกของปี 
2555 ส าหรับผูล้งทุนรายยอ่ย จะอนุญาตใหเ้สนอขาย CIS ที่ไม่ซบัซอ้นภายในคร่ึงหลงัของปีเดียวกนั ส่วน 
CIS ที่ซบัซอ้น จะอนุญาตใหเ้สนอขายไดภ้ายในปี 2556  ทั้งน้ี การเสนอขายจะตอ้งท าผา่นบริษทัหลกัทรัพย์
ในประเทศเท่านั้นเพือ่ใหผู้ล้งทุนไดรั้บความคุม้ครอง   นอกจากน้ี เพือ่ใหม้ัน่ใจวา่ CIS ที่จะเสนอขายแก่ผู ้
ลงทุนรายยอ่ยมีความเหมาะสม จึงไดมี้การศึกษามาตรฐานหลกัเกณฑก์ารลงทุนของ CIS ของกลุ่มประเทศ
ในยโุรปเป็นตน้แบบ เพือ่จะน ามาพฒันาเป็นมาตรฐานอาเซียนต่อไป ( ASEAN – UCITS : Undertaking for 
Collective Investments in Transferable Securities) โดยคาดวา่จะแลว้เสร็จภายในปี 2555 

  3.4  ผูล้งทุนและตวักลางสามารถเขา้ถึงตลาดหลกัทรัพยห์ลกัๆ   ในอาเซียนได้
โดยสะดวกและรวดเร็วภายใตโ้ครงการเช่ือมโยงตลาดหลกัทรัพยใ์นอาเซียน  (ASEAN Exchange Linkage) 
ซ่ึงการเช่ือมโยงตลาดหลกัทรัพยข์องประเทศในภูมิภาคจะอ านวยความสะดวกใหน้กัลงทุนจากทัว่โลก
สามารถเขา้ถึงบริการไดจ้ากจุดเดียว   ทั้งน้ี ตลาดหลกัทรัพยม์าเลเซีย ( Bursa Malaysia) ตลาดหลกัทรัพย์
สิงคโปร์ (SGX of Singapore) และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย จะน าร่องโครงการภายในคร่ึงหลงัของ
ปี 2554 ตามดว้ย ตลาดหลกัทรัพยฟิ์ลิปปินส์ ภายในคร่ึงแรกของปี 2555  นอกจากน้ี  ยงัไดมี้การริเร่ิม
โครงการ “ASEAN Stars” เพือ่ส่งเสริมใหบ้ริษทัจดทะเบียนชั้นน าในอาเซียนเป็นที่รู้จกัในเวทีโลกดว้ย 

  3.5  ผูล้งทุนที่ลงทุนในสินคา้อาเซียนแบรนดต์อ้งไดรั้บสิทธิและความคุม้ครองใน
ระดบัเดียวกนั แมว้า่ ACMF จะไดพ้ยายามเพิม่ศกัยภาพในดา้นความร่วมมือและการบงัคบัใชก้ฎหมายแลว้  
แต่ยงัคงมีประเด็นขอ้พพิาททั้งระหวา่งผูล้งทุนและผูเ้สนอขายหลกัทรัพย ์และระหวา่งผูล้งทุนดว้ยกนัเอง  ซ่ึง
จะตอ้งมีการสร้างกลไกเพิม่เติมใหผู้ท้ี่ไดรั้บความเสียหายไดรั้บการเยยีวยาทางกฎหมายดว้ยตน้ทุนที่ต  ่าและ
สะดวกทั้งน้ี  เลขาธิการอาเซียนจะจดัตั้งคณะท างานขึ้นมาด าเนินการในเร่ืองน้ี  และทาง ACMF จะจดัหา
กลไกเพือ่รองรับกรณีขอ้พพิาทระหวา่งผูล้งทุนรายยอ่ยและบริษทัหลกัทรัพยต่์อไปดว้ย 

  3.6  ภาระภาษีของแต่ละประเทศจะตอ้งไม่เป็นอุปสรรคต่อการเคล่ือนยา้ยเงินทุน
ระหวา่งประเทศ  โดยเลขาธิการอาเซียนรับที่จะจดัตั้งคณะท างานเพือ่ศึกษาเก่ียวกบัประเด็นภาษีต่อไป 
 

4.  มาตรฐานสากลอืน่ๆทีเ่กีย่วกบัตลาดทุน 
  

   นอกจากมาตรฐานตามหลกัการของ IOSCO แลว้  มาตรฐานสากลที่เป็นที่ยอมรับต่อไป 
4.1 ดา้นบรรษทับาลส าหรับบริษทัจดทะเบียน คือ  มาตรฐานขององคก์รเพือ่ความร่วมมือ

และการพฒันาทางเศรษฐกิจ ( Organization for Economic Cooperation and Development หรือ 
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OECD)(2547)3 โดยมีการประเมินมาตรฐานผา่นการ ที่ประเทศสมาชิก เขา้ร่วมโครงการของธนาคารโลก 
ภายใตช่ื้อ Corporate Governance -Report on the Observance of Standards and Codes หรือ CG ROSC ซ่ึง
เกณฑท์ี่ธนาคารโลกใชใ้นการประเมิน คือ มาตรฐานของ OECD ซ่ึงเกณฑใ์นการประเมินประกอบดว้ย 6 
หมวด ไดแ้ก่ 

1) การสร้างความมัน่ใจในการมีกรอบโครงสร้างของการก ากบัดูแลกิจการที่มี
ประสิทธิผล ควรมุ่งสร้างเสริมให้ตลาดทุนมีความโปร่งใส และเป็นตลาดทุนที่มีประสิทธิภาพ กรอบ
โครงสร้างดงักล่าวควรมีความสอดคล้องกบัหลกักฎหมาย (Rule of Law) และมีการแบ่งแยกหน้าที่
รับผดิชอบที่ชดัเจนในแต่ละหน่วยงานที่มีอ  านาจหน้าที่ไม่ว่าจะเป็นหน่วยงานที่มีอ  านาจในการช้ีแนะการ
ปฏิบตัิงาน ( Supervisory) หน่วยงานก ากบัดูแล ( Regulatory) หรือหน่วยงานที่มีหน้าที่ในการบงัคบัใช้
กฎหมาย (Enforcement) 

2) สิทธิของผูถื้อหุน้และหน้าที่ส าคญัของผูเ้ป็นเจ้าของ โครงสร้างของการก ากบัดูแล
กิจการควรมุ่งปกป้องคุม้ครองและส่งเสริมการใชสิ้ทธิของผูถื้อหุน้ 

3) การปฏิบตัิต่อผูถื้อหุน้อยา่งเท่าเทียมกนั  ควรสร้างความมัน่ใจได้ว่าการปฏิบติัต่อผู ้
ถือหุน้ทุกรายมีความเท่าเทียมกนั ไมวา่จะเป็นผูถื้อหุน้รายย่อยหรือผูถื้อหุน้ที่เป็นชาวต่างชาติ และผูถื้อหุน้
ทุกรายควรมีโอกาสที่จะไดรั้บการชดเชยอย่างเหมาะสม ในกรณีที่สิทธิของความเป็นผูถื้อหุน้ของตนถูก
ละเมิด 

4) บทบาทของ ผูมี้ส่วนได้เสียในการก ากบัดูแลกิจการ  ควรให้ความส าคญัต่อสิทธิ
ของผูมี้ส่วนได้ส่วนเสีย ทั้งที่เป็นไปตามขอบงัคบัของกฎหมายหรือโดยการตกลงร่วมกนั หลกัการก ากบั
ดูแลกิจการ ควรกระตุน้ให้เกิดความร่วมมือกนัทั้งสองฝาย คือ ระหว่างบริษทัและผูมี้ส่วนได้ส่วนเสียในการ
สร้างความมัง่คัง่ สร้างงาน และสร้างความย ัง่ยนืของบริษทับนฐานะการเงินที่มัน่คง 

5) การเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส ควรสร้างความมัน่ใจวา่ขอ้มูลข่าวสารที่มี
นยัส าคญัของบริษทัจะมีการเปิดเผยอยา่งถูกตอ้ง ครบถว้น และตรงต่อเวลาที่ก  าหนดไว ้ซ่ึงขอ้มูลข่าวสารที่มี
นยัส าคญันั้น รวมถึงฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงาน การเป็น จา้งของ และกระบวนการของการก ากบั
ดูแลกิจการของบริษทั 

6) ความรับผดิชอบของคณะกรรมการ  ควรสร้างความมัน่ใจได้ว่าบริษทัมีการ
ก าหนดแนวทางของกลยทุธในการด าเนินงาน ทั้งยงัมีการวางระบบที่มีประสิทธิภาพ ในการติดตามและ
วดัผลการบริหารจดัการของคณะผูบ้ริหาร โดยคณะกรรมการบริษทัและมีคณะกรรมการบริษทัที่มีความรับ
ผดิรับชอบต่อผลของการปฏิบติัหน้าที่ของตน (Accountability) ทั้งต่อบริษทัและต่อผูถื้อหุน้   

                                                         
3 องคก์ารเพ่ือความร่วมมือและการพฒันาทางเศรษฐกิจ.(2549). OECD Principle of Corporate Governance 2004. สืบคน้
จาก http://www.oecd.org/daf/ca/corporategovernanceprinciples/42107649.pdf. 
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นอกจากน้ีเน้ือหาในแต่ละหมวดยงัแบ่งเป็น  2 ส่วน คือ  ส่วนของหลกัการที่
เก่ียวกบัการก ากบัดูแลกิจการบริษทัจดทะเบียนที่ควรปฏิบติั  และส่วนของแนวปฏิบติัที่ดี  เป็นการให้
รายละเอียดเพิม่เติม เพือ่ใหบ้ริษทัจดทะเบียนสามารถปฏิบติัตามหลกัการในส่วนแรกไดโ้ดยประเทศไทยได้
น าหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีของ OECD 5 ขอ้ มาเป็นแนวทางปฏิบตัิ 

หน่วยงานที่น าหลกั OECD มาปรับใชไ้ดแ้ก่  
1) สมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย  (Thai Institute of Directors: 

IOD) ไดรั้บการสนลับสนุนจากหน่วยงานหลกัที่เก่ียวขอ้งกบัตลาดทุน ไดแ้ก่ ส านกังานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ธนาคารแห่งประเทศไทย มูลนิธิ
กองทุนพฒันาระบบตลาดทุน รวมทั้งธนาคารโลก ( World Bank) เพือ่พฒันาความเป็นมืออาชีพของ
กรรมการ และส่งเสริมใหเ้กิดการก ากบัดูแลกิจการที่ดีในประเทศไทย  โดยผลส ารวจของสมาคมส่งเสริม
สถาบนักรรมการบริษทัไทย (Thai Institute of Directors: IOD) ดา้นบรรษทัภิบาลส าหรับตลาดทุนไทย  ตาม
หลกัเกณฑข์องธนาคารโลก แบ่งเป็น 4 ระดบั คือ  

1. มีหลกัเกณฑต์รงกบัสากลและปฏิบติัครบถว้น (Fully Implemented: FI)ได ้95 
คะแนนขึ้นไป  

2. มีหลกัเกณฑต์รงกบัสากลและปฏิบติัขาดเพยีงเล็กนอ้ย (Broadly Implemented: 
BI)ได ้75-94 คะแนน  

3. มีหลกัเกณฑต์รงกบัสากลและปฏิบติับางเร่ืองยงัไม่จริงจงั (Partially 
Implemented: FI)ได ้35-74 คะแนน  

4. ไม่มีหลกัเกณฑต์รงกบัสากล(Not Implemented: NI) ไดต้  ่ากวา่ 35 คะแนน
(ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย,์ 2556)  

ซ่ึงในปี พ.ศ. 2556 ประเทศไทยไดถู้กจดัอนัดบัคะแนนการก ากบัดูแลกิ จการตาม
หลกัเกณฑข์องธนาคารโลกอยูใ่นระดบั  BI คือ มีหลกัเกณฑต์รงกบัสากล และการปฏิบติัขาดเพยีงเล็กนอ้ย  
กล่าวคือ มีขอ้ที่ประเมินดา้นบรรษทัภิบาลของตลาดทุนไดค้ะแนน FI และ BI มากถึง  ร้อยละ 78  บางขอ้ได้
คะแนนเตม็ 100 โดยหลกัเกณฑใ์นการส ารวจจ านวนทั้งหมด 148 ขอ้  ประกอบดว้ย   5 หมวด  คือ หมวดที่  1 
สิทธิของผูถื้อหุน้ จ านวน 24 ขอ้ หมวดที่ 2 การปฏิบติัต่อผูถื้อหุน้อยา่งเท่าเทียมกนั  จ านวน  16 ขอ้ หมวดที่  3 
การค านึงถึงบทบาทของผูมี้ส่วนไดเ้สีย  จ านวน  18 ขอ้ หมวดที่  4 การเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส 
จ านวน 36 ขอ้ หมวดที่ 5 ความรับผดิชอบของกรรมการบริษทั จ านวน 54 ขอ้  
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ตารางที่ 2-1 ผลส ารวจคะแนนการก ากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ประจ าปี พ.ศ. 
2556 
เกณฑใ์นการประเมินมาตรฐานของ OECD  ค่าเฉล่ีย ค่าสูงสุด ค่าต  ่าสุด 
สิทธิของผูถืู้อหุน้  89 100 21 
การปฏิบติัต่อผูถื้อหุน้อยา่งเท่าเทียมกนั  86 100 47 
การค านึงถึงบทบาทของผูมี้ส่วนไดเ้สีย  68 100 15 
การเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส  88 100 30 
ความรับผดิชอบของกรรมการบริษทั  64 97 28 
รวมทั้งส้ิน  78 97 31 
ท่ีมา : สมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย , 25556 สืบคน้จาก http://www.thai-iod.com/th/publications-
detail.asp?id=207  
 

2) โครงการ  ASEAN Corporate Governance Scorecard (ACGS) คือ 
คะแนนการก ากบัดูแลกิจการอาเซียน  ซ่ึงเป็นส่วนหน่ึงของโครงการก ากบัดูแลกิจการของ  ASEAN Capital 
Markets Forum (ACMF) หรือที่เรียกวา่ ACMF Corporate Governance Initiatives โดยเป็นการเปิดเผยระดบั
คุณภาพของการก ากบัดูแลกิจการในภูมิภาคอาเซียน ซ่ึงสะทอ้นใหเ้ห็นถึงคุณภาพของการก ากบัดูแลกิจการ  
และสนบัสนุนใหเ้กิดการก ากบัดูแลกิจการในภูมิภาคอาเซียนใหมี้ประสิทธิภาพมากขึ้น มีวตัถุประสงคเ์พือ่
สร้างมาตรฐานการก ากบัดูแลกิจการ และมาตรฐานปฎิบติังานส าหรับกิจการในตลาดทุน  โดยแสดงใหเ้ห็น
ถึงการก ากบัดูแลกิจการที่ดีและเป็นส่วนหน่ึงของโครงการรวมตลาดทุน  

ปัจจุบนัมีสมาชิกจ านวน 6 ประเทศ ไดแ้ก่ สิงคโปร์ มาเลเซีย อินโดนีเซีย 
ฟิลิปปินส์ เวยีดนาม และประเทศไทย ที่ไดเ้ร่ิมใชเ้กณฑก์ารประเมินระดบับรรษทัภิบาลในปี พ.ศ. 2555-
2556 โดยมีเกณฑก์ารประเมิน 2 ระดบั ไดแ้ก่ ระดบัแรกด าเนินการตามหลกัการขององคก์ร เพือ่ความ
ร่วมมือและพฒันาทางเศรษฐกิจ หรือ OECD รวมถึงกฎหมาย ขอ้บงัคบั ระเบียบต่าง ๆ ของแต่ละประเทศใน
ภูมิภาคอาเซียน และระดบัที่สอง เป็นส่วนเกณฑค์ะแนนพเิศษส าหรับบริษทัที่ปฏิบติัไดสู้งกวา่มาตรฐาน 
และเกณฑก์ารลงโทษโดยการตดัคะแนนส าหรับบริษทัที่ปฏิบติัไดต้  ่ากวา่มาตรฐาน  

โดยเกณฑก์ารใหค้ะแนนในระดบัแรก รวมทั้งส้ิน 185 รายการ คิดเป็น ร้อยละ 100 
แบ่งออกเป็น 5 หมวด ไดแ้ก่ คือ หมวดที่  1 สิทธิของผูถื้อหุน้  จ านวน  26 ขอ้ คิดเป็น ร้อยละ  10  หมวดที่  2 
การปฏิบติัต่อผูถื้อหุน้อยา่งเท่าเทียมกนั จ านวน 17 ขอ้ คิดเป็น ร้อยละ 15 หมวดที่ 3 การค านึงถึงบทบาทของ
ผูมี้ส่วนไดเ้สีย จ านวน 21 ขอ้ คิดเป็น ร้อยละ 10  หมวดที่  4 การเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส จ านวน  42 
ขอ้ คิดเป็น ร้อยละ 25 หมวดที่ 5 ความรับผดิชอบของกรรมการบริษทั จ านวน 79 ขอ้ คิดเป็นร้อยละ 40   
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เกณฑก์ารประเมิน ในระดบัที่สองประกอบไปดว้ย  คะแนนโบนสั และการตดั
คะแนน ซ่ึงมีทั้งหมด 34 รายการ ซ่ึงแต่ละรายการมีคะแนนที่แตกต่างกนัไป  โดยจะมีการใหค้ะแนนพเิศษ
เพิม่แก่บริษทัที่มีการก ากบัดูแลกิจการที่ดี นอกเหนือไปจากที่ ก  าหนดไวใ้นระดบัแรก  ส่วนการตดัคะแนน
ออกแบบมาเพือ่ลดระดบัของบริษทัที่มีแนวโนม้การก ากบัดูแลกิจการที่แย ่และจะน าคะแนนที่ไดใ้นระดบัที่
สองน้ีไปเพิม่หรือลดในคะแนนส่วนที่หน่ึง เพือ่ใหค้ะแนนสุดทา้ย (Final Score) ส าหรับบริษทันั้นๆ 
   จากภาพที่ 2 พบวา่ ในปี พ.ศ. 2556/2557 (ค.ศ. 2012/2013) บริษทัจดทะเบียนไทย
ไดค้ะแนน 75.39 คะแนน   ซ่ึงถือวา่เป็นคะแนนที่สูงที่สุด เม่ือเทียบกบัประเทศอ่ืนๆที่เขา้ร่วมการประเมิน 
โดยประเทศที่รองลงมา คือ มาเลเซียไดค้ะแนน 71.69 คะแนน   สิงคโปร์ ไดค้ะแนน 71.68 คะแนน   
ฟิลิปปินส์ไดค้ะแนน  57.99 คะแนน  อินโดนีเซียไดค้ะแนน  54.55 คะแนน  และเวยีดนามไดค้ะแนน 33.87 
คะแนน ซ่ึงในภาพรวม ค่าเฉล่ียที่ไดข้องแต่ละประเทศสูงขึ้นเม่ือเปรียบเทียบกบัการส ารวจเม่ือปี พ.ศ. 
2555/2556 
 
ภาพที่ 2-1 ค่าเฉลี่ยคะแนนจาก ASEAN Corporate Governance Scorecard (SCGs) ของแต่ละประเทศใน
กลุ่มอาเซียน 

 
ท่ีมา : ASEAN Corporate Governance Scorecard: Country Reports and Assessments 2013–2014 
 

3)  การประเมินของสมาคมธรรมาภิบาลแห่งเอเชีย  (Asian Corporate 
Governance Association: ACGA) ร่วมกบั  CLSA (Crédit Lyonnais Securities Asia) Asia - Pacific Markets 
ซ่ึงจดัท ารายงาน CG Watch เป็นการประเมินการก ากบัดูแลกิจการในกลุ่มเอเชีย  โดยมีหน่วยงานก ากบัดูแล  
ไดแ้ก่ ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์  (ก.ล.ต.) และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย   สมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย  และสมาคมบริษทัจดัการลงทุน  รวมถึงองคก์รส่งเสริม /
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สนบัสนุนธรรมาภิบาล (สมาคมส่งเสริมผูล้งทุนไทย สมาคมส่งเสริม สถาบนักรรมการบริษทัไทย  และศูนย์
ภาคีเครือข่ายต่อตา้นคอร์รัปชนั) โดยรายงาน CG Watch  ไดมี้การจดัท า ดงัน้ี 

3.1) การประเมินการก ากบัดูแลกิจการ (Corporate Governance: CG) ของประเทศต่าง 
ๆ ในภูมิภาคเอเชีย จดัท าโดย Asian Corporate Governance Association (“ACGA”) ไดจ้ดัอนัดบัคะแนนธรร
มาภิบาลในทวปีเอเชียแบ่งออกเป็น  3 กลุ่ม  คือ  ระดบัสูง ไดแ้ก่ ประเทศสิงคโ์ปร์  ประเทศฮ่องกง 
ระดบักลาง ไดแ้ก่ ประเทศไทย  ประเทศญี่ปุ่ น  ประเทศมาเลเซีย  ประเทศไตห้วนั ประเทศอินเดีย ประเทศ
เกาหลี ประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน และระดบัต ่า ไดแ้ก่ ประเทศฟิลิปปินส์ ประเทศอินโดนีเซีย 

 
ตารางที่ 2-2  ผลประเมินคะแนนธรรมาภิบาลในตลาดทุนในภูมิภาคเอเชีย 

ประเทศ 2007 2010 2012 
Change 

2012 vs 2010 
(ppt) 

Trend of CG reform 

1. Singapore  
65 67 69 (+2) Improving, but culture needs to open 

more  

2. Hong Kong  
67 65 66 (+1) Static, but reinvigorated regulator 

positive  
3. Thailand  47 55 58 (+3) Improving, but corruption a major issue  

4. Japan  
52 57 55 (-2) Government stalling, companies 

opening  

4. Malaysia  
49 52 55 (+3) Culture at last showing signs of 

openness  

6. Taiwan  
54 55 53 (-2) Rules improving, but still behind the 

curve  
7. India  56 48 51 (+3) Enforcement up, Delhi an obstacle  

8. Korea  
49 45 49 (+4) Government more open, chaebols 

closed  
9. China  45 49 45 (-4) Rules improve, but culture still weak  
10. Philippines  41 37 41 (+4) Improving, but will it be sustained?  
11. Indonesia  37 40 37 (-3) Regressing, but new regulator may help  

ท่ีมา : Asian Corporate Governance Association 
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3.2) ผลการส ารวจไดจ้ดัเป็นล าดบัตามระดบัคะแนน  
จะเห็นไดว้า่ประเทศไทยมีคะแนนสูงเป็นอนัดบัสามของกลุ่มใน  2 ดา้น  คือ ดา้น

มาตรฐานการบญัชี และการสอบบญัชี ร้อยละ 80 รองจากสิงคโปร์ และประเทศฮ่องกง ร้อยละ  87 และ ร้อย
ละ 75 โดยมีเหตุผลที่ส าคญัเกิดจากความเขม้งวดในการบงัคบัใชม้าตรฐานการบญัชีที่เทียบเท่ามาตรฐาน
นานาชาติของสหรัฐอเมริกาและยโุรป รวมทั้งการมีระบบประกนัคุณภาพในการสอบบญัชีของบริษทัสอบ
บญัชีทั้งหลาย  

ส่วนอีกดา้นก็คือ ดา้นกฎระเบียบและแนวปฏิบตัิ ดา้นธรรมาภิบาล โดยประเทศไทยมี
คะแนนร้อยละ 62 รองจากประเทศสิงคโปร์  และประเทศฮ่องกง เหตุผลที่ส าคญั คือ การใหค้วามส าคญักบั
การจดัท างบการเงินใหแ้ลว้เสร็จภายใน 60 วนั รวมไปถึงการจดัประชุม ผูถื้อหุน้ประจ าปีไดอ้ยา่งเรียบร้อย  มี
บนัทึกการประชุมที่ละเอียด  ครบถว้น  และระบบการลงคะแนนในเร่ืองส าคญัๆ  โดยใชบ้ตัรลงคะแนนที่
ใหผ้ลลพัธอ์ยา่งโปร่งใสและชดัเจน 

คะแนนดา้นที่แยท่ี่สุดของไทย คือ ดา้นการบงัคบัใชก้ฎหมาย  โดยประเทศไทยมี
คะแนนร้อยละ 44 ซ่ึงสะทอ้นใหเ้ห็นวา่ ความดอ้ยประสิทธิภาพและความล่าชา้ในการจดัการกบับุคคล  หรือ
องคก์รที่ถูกหน่วยงานก ากบัดูแล ช้ีวา่มีพฤติกรรมที่ขดักบัหลกัปฏิบติัดา้นธรรมาภิบาล นอกจากน้ี  คะแนน
ดา้นที่แยร่องลงมา คือ ดา้นวฒันธรรมธรรมาภิบาล  ร้อยละ  50 ซ่ึงสามารถปรับปรุงใหมี้แนวโนม้ดีขึ้นอยา่ง
ต่อเน่ืองไดห้ากองคก์รและหน่วยงานที่เก่ียวขอ้งต่างๆ  ท าหนา้ที่ของตนอยา่งเขม้แขง็และมีผลลพัธใ์หเ้ห็น
เป็นรูปธรรมที่ไม่จ  ากดักิจกรรมใหอ้ยูเ่ฉพาะในกลุ่มบริษทัจดทะเบียนเท่านั้น  ดา้นสุดทา้ย  คือ ดา้น
สภาพแวดลอ้มทางการเมืองและกฎหมายที่เก่ียวขอ้ง ซ่ึงประเทศไทยมีคะแนนเกินคร่ึงมาเล็กนอ้ย คือ ร้อยละ 
54  เป็นระดบัคะแนนที่สะทอ้นใหเ้ห็นวา่ ความไร้เสถียรภาพทางการเมืองที่ส่งผลต่อเน่ืองใหเ้กิดอาการ
ชะงกังนัในการก าหนดนโยบายและการออกกฎหมายในการพฒันาดา้นธรรมาภิบาลอยา่งต่อเน่ืองใน
ประเทศไทย 
 

ตารางที่ 2-3 ผลการส ารวจได้จัดเป็นล าดับตามระดับคะแนน (Market category scores)  

ประเทศ Total 
CG Rules 

& Practices 
Enforce ment 

Political & 
Regulatory 

IGAAP CG Culture 

1. Singapore  69 68 64 73 87 54 
2. Hong Kong  66 62 68 71 75 53 
3. Thailand  58 62 44 54 80 50 
4. Japan  55 45 57 52 70 53 
4. Malaysia  55 52 39 63 80 38 
6. Taiwan  53 50 35 56 77 46 
7. India  51 49 42 56 63 43 
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ประเทศ Total 
CG Rules 

& Practices 
Enforce ment 

Political & 
Regulatory 

IGAAP CG Culture 

8. Korea  49 43 39 56 75 34 
9. China  45 43 33 46 70 30 
10. Philippines  41 35 25 44 73 29 
11. Indonesia  37 35 22 33 62 33 
ท่ีมา : Asian Corporate Governance Association 

 
4.2 ดา้นมาตรฐานการบญัชีและการก ากบัดูแลการสอบบญัชี 
      ในปี พ.ศ. 2550 ประเทศไทยไดเ้ขา้ร่วมโครงการของธนาคารโลกในการประเมิน 

มาตรฐานการบญัชีและการก ากบัดูแลการสอบบญัชี  (Accounting and Auditing ROSC: AA ROSC) ซ่ึงการ
ประเมิน  AA ROSC มีความแตกต่างจาก  CG ROSC คือ เป็นการประเมินแบบ  fact finding และใหข้อ้เสนอ 
แนะโดยไม่มีการใหค้ะแนน ซ่ึงขอ้สงัเกตและค าแนะน าของธนาคารโลกในการประเมิน  AA ROSC จะช่วย
น าไปสู่การพจิารณาปรับปรุง และพฒันาหน่วยงานที่เก่ียวขอ้ง  รวมทั้ง  ส านกังานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ นอกจากน้ี ในปี พ.ศ. 2554 ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละ
ตลาดหลกัทรัพย ์ไดเ้ขา้ร่วมเป็นสมาชิก  International Forum of  Independent Audit Regulator (IFIAR) ซ่ึง
เป็นองคก์รความร่วมมือระหวา่งประเทศที่เก่ียวขอ้งกบัการก ากบัดูแลผูส้อบบญัชีและส านกังานสอบบญัชี 
โดยการเขา้ร่วมดงักล่าวจะมีส่วนช่วยส่งเสริมแนวทางในการก ากบัดูแลผูส้อบบญัชีในตลาดทุนไทยให้
สอดคลอ้งกบัมาตรฐานสากล  
 

5.  หลกัการก ากบัดูแลกจิการทีด่ขีองกลุ่มประเทศสมาชิกอาเซียน+3  
 
   ในส่วนน้ีจะไดท้  าการทบทวนหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีของประเทศสมาชิกกลุ่ม
อาเซียน + 3  ประกอบดว้ย ประเทศมาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ ไทย  สาธารณรัฐประชาชนจีน 
และญี่ปุ่ น รายละเอียดดงัน้ี  
 
5.1  ประเทศมาเลเซี ย  
 
   การก ากบัดูแลกิจการที่ดีของตลาดทุนมาเลเซียมีกรอบแนวทางแยกตามหน่วยงานที่ท  า
หนา้ที่เก่ียวขอ้งกบัการก ากบัดูแล ไดแ้ก่ คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(กลต.) ตลาด
หลกัทรัพย ์และธนาคารกลาง รายละเอียดดงัต่อไปน้ี  

http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AA%E0%B8%B3%E0%B8%99%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99%E0%B8%84%E0%B8%93%E0%B8%B0%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B8%A3%E0%B8%A1%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B8%81%E0%B8%B1%E0%B8%9A%E0%B8%AB%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B9%81%E0%B8%A5%E0%B8%B0%E0%B8%95%E0%B8%A5%E0%B8%B2%E0%B8%94%E0%B8%AB%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AA%E0%B8%B3%E0%B8%99%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99%E0%B8%84%E0%B8%93%E0%B8%B0%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B8%A3%E0%B8%A1%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B8%81%E0%B8%B1%E0%B8%9A%E0%B8%AB%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B9%81%E0%B8%A5%E0%B8%B0%E0%B8%95%E0%B8%A5%E0%B8%B2%E0%B8%94%E0%B8%AB%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AA%E0%B8%B3%E0%B8%99%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99%E0%B8%84%E0%B8%93%E0%B8%B0%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B8%A3%E0%B8%A1%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B8%81%E0%B8%B1%E0%B8%9A%E0%B8%AB%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B9%81%E0%B8%A5%E0%B8%B0%E0%B8%95%E0%B8%A5%E0%B8%B2%E0%B8%94%E0%B8%AB%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AA%E0%B8%B3%E0%B8%99%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99%E0%B8%84%E0%B8%93%E0%B8%B0%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B8%A3%E0%B8%A1%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B8%81%E0%B8%B1%E0%B8%9A%E0%B8%AB%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B9%81%E0%B8%A5%E0%B8%B0%E0%B8%95%E0%B8%A5%E0%B8%B2%E0%B8%94%E0%B8%AB%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C
http://th.wikipedia.org/wiki/%E0%B8%AA%E0%B8%B3%E0%B8%99%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%87%E0%B8%B2%E0%B8%99%E0%B8%84%E0%B8%93%E0%B8%B0%E0%B8%81%E0%B8%A3%E0%B8%A3%E0%B8%A1%E0%B8%81%E0%B8%B2%E0%B8%A3%E0%B8%81%E0%B8%B3%E0%B8%81%E0%B8%B1%E0%B8%9A%E0%B8%AB%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C%E0%B9%81%E0%B8%A5%E0%B8%B0%E0%B8%95%E0%B8%A5%E0%B8%B2%E0%B8%94%E0%B8%AB%E0%B8%A5%E0%B8%B1%E0%B8%81%E0%B8%97%E0%B8%A3%E0%B8%B1%E0%B8%9E%E0%B8%A2%E0%B9%8C
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5.1.1  คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (กลต.)  
     
   คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์  (กลต.)  ของประเทศมาเลเซีย 
(Securities Commission, Malaysia) ก าหนดกรอบแนวทางของการก ากบักิจการที่ดีของธุรกิจปี พ.ศ. 2555 4 
ไวด้งัน้ี  
   1) ก าหนดบทบาทและความรับผดิชอบที่ชดัเจน คือ ความรับผดิชอบของคณะกรรมการ 
ซ่ึงควรจะก าหนดไวใ้นกฎบตัรคณะกรรมการประกอบดว้ย การจดัการก ากบัดูแล การก าหนดทิศทางเชิงกล
ยทุธใ์นการพฒันาอยา่งย ัง่ยนืและการส่งเสริมจริยธรรมในการติดต่อทางธุรกิจ 
   2) เสริมสร้างองคป์ระกอบ คือ คณะกรรมการควรมีนโยบายและขั้นตอนที่โปร่งใสในการ
เลือกสมาชิก เช่น ที่ปรึกษาของคณะกรรมการ การแต่งตั้งคณะกรรมการสรรหา ซ่ึงประกอบดว้ยกรรมการที่
เป็นอิสระและไม่ไดเ้ป็นฝ่ายบริหาร อีกทั้งคณะกรรมการควรก าหนดนโยบายค่าตอบแทนใหส้อดคลอ้งกบั
กลยทุธท์างธุรกิจและความโปร่งใส มีขั้นตอนที่ดึงดูดและรักษาคณะกรรมการไวไ้ด ้ควรมีการเปิดเผยไวใ้น
รายงานประจ าปี 
   3) เสริมสร้างความเป็นอิสระ คือ คณะกรรมการควรมีนโยบายและวธีิการสร้างความมัน่ใจ
ในประสิทธิภาพของกรรมการอิสระ 
   4) สนบัสนุนขอ้ผกูมดั คือ คณะกรรมการควรอุทิศเวลาใหเ้พยีงพอต่อหนา้ที่ความ
รับผดิชอบอยา่งสม ่าเสมอ เสริมสร้างความรู้และเพิม่พนูทกัษะของคณะกรรมการ 
   5) รักษาความซ่ือสตัยใ์นรายงานเก่ียวกบัการเงิน คือ คณะกรรมการควรตรวจสอบใหแ้น่ใจ
วา่งบการเงินเป็นแหล่งขอ้มูลที่สามารถเช่ือถือได ้และสอดคลอ้งกบัมาตรฐานที่ใชบ้งัคบัเก่ียวกบัรายงานทาง
การเงิน อีกทั้งคณะกรรมการตรวจสอบควรมีนโยบาย และวธีิการในการประเมินความเหมาะสม และความ
เป็นอิสระของผูส้อบบญัชี 
   6) ตระหนกัและจดัการความเส่ียง  คือ คณะกรรมการควรจะสร้างขอบข่ายงานในการ
บริหารความเส่ียงและระบบการควบคุมภายใน 
   7) การเขา้ถึงขอ้มูลขององคก์รทางเวบ็ไซตโ์ดยมีขอ้มูลดงัน้ี เช่น การก ากบัดูแลกิจการ กฎ
บตัรคณะกรรมการ สิทธิของผูถื้อหุน้ และรายงานประจ าปี 
   8) สร้างความสมัพนัธร์ะหวา่งบริษทัและผูถื้อหุน้  เช่น ผูถื้อหุน้มีส่วนร่วมในการประชุมผู ้
ถือหุน้ทัว่ไป การลงคะแนนและมีมาตรการต่างๆ ขององคก์รใหผู้ถื้อหุน้ทราบทางเวบ็ไซตข์องบริษทั  อีกทั้ง
สร้างความมัน่ใจในเร่ืองต่างๆ  ใหก้บัผูถื้อหุน้ เช่น การส่งเสริมคุณภาพการบริหารจดัการที่มีประสิทธิภาพ    
ผูถื้อหุน้สามารถการประเมินการท างานขององคก์รได ้เป็นตน้ 

                                                         
4 The Securities Commission Malaysia (2012). Malaysian Code on Corporate Governance 2012. สืบคน้จาก
www.sc.com.my. March 2012. 
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 5.1.2  ตลาดหลักทรัพย์ประเทศมาเลเซีย5 
 
    ตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศมาเลเซีย หรือ Bursa Malaysia Berhad ก าหนดแนว
ปฏิบติัในการก ากบัดูแลกิจการที่ดีตามองคป์ระกอบต่าง ๆ ไดแ้ก่ ความรับผดิชอบของคณะกรรมการบริษทั 
คุณภาพของขอ้มูล บทบาทของเลขานุการบริษทั คณะกรรมการชุดยอ่ย ความขดัแยง้ของผลประโยชน์ และ
สิทธิของผูถื้อหุน้ ดงัน้ี  

1)   ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ   
   1.1) ทบทวนและน าแผนกลยทุธข์องบริษทัมาใช ้ดูแลการด าเนินงานทางธุรกิจ

ของบริษทั  
    1.2) ระบุความเส่ียงที่ส าคญัและสร้างความมัน่ใจในการด าเนินงานที่เหมาะสมใน
ระบบการบริหารความเส่ียง 

   1.3) พฒันาองคก์ร สร้างแรงจูงใจในการท างานใหแ้ก่พนกังานเพิม่พนูความรู้ โดย
การจดัฝึกอบรม และมีค่าชดเชยที่เหมาะสมของต าแหน่งงานเม่ือมีการละเมิด เป็นตน้ 

   1.4) พฒันาความสมัพนัธข์องนกัลงทุน และพฒันาการส่ือสารของผูถื้อหุน้กบั
บริษทั  

    1.5) ทบทวนความเพยีงพอ ความสมบูรณ์ของระบบควบคุมภายใน และระบบการ
บริหารจดัการขอ้มูลทั้งระบบ เพือ่ใหส้อดคลอ้งกบักฎหมาย ขอ้บงัคบั ระเบียบ ค  าสัง่และแนวทางการบงัคบั
ใช ้อีกทั้งคณะกรรมการควรตรวจสอบขั้นตอนการด าเนินงาน เพือ่ปกป้องสินทรัพยข์องบริษทัจากการถูก
ลกัลอบ จ าหน่าย และการท าธุรกรรมที่ไม่เหมาะสมกบับริษทั และควรมีการบนัทึกการจดัท างบการเงินที่
แทจ้ริง อยา่งเป็นธรรม พร้อมทั้งมีการเปิดเผยขอ้มูลที่เก่ียวขอ้งของบริษทัในรายงานประจ าปี 

 
   2)  กฎหมายที่เกี่ยวข้องกับหลักการก ากับดูแลกิจการ ไดแ้ก่   

2.1) The Companies Act, 1965  
2.2) The Financial Reporting Act, 1997 
2.3) Capital Markets and Services Act, 2007 
2.4) Applicable Approved Accounting Standards and Mandatory Professional 

Reporting Requirements 
2.5) The Listing Requirements of Bursa Malaysia Securities Berhad 

                                                         
5 Corporate governance Guide Towards Boardroom Excellence. สืบคน้จาก 
http://www.scribd.com/doc/34620828/Corporate-Governance-Guide-Bursa-Malaysia. Mar 27,2013 

http://www.scribd.com/doc/34620828/Corporate-Governance-Guide-Bursa-Malaysia


 

33 
 
รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

2.6) Various guidelines issued by the Securities Commission that apply to the 
company 

2.7) The Banking & Financial Institutions Act, 1989 and the Garisan Panduan 
directives of Bank Negara Malaysia (as appropriate) 

 
   3)   คุณภาพข้อมูล  

   คณะกรรมการเป็นผูรั้บผดิชอบในการเปิดเผยขอ้มูลการด าเนินงาน และรายงาน
ทางการเงินของบริษทัเพือ่ตรวจสอบ และทบทวนผลการด าเนินงานใหเ้ป็นไปตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการ 
ซ่ึงขอ้มูลทางการเงินที่ไดรั้บจะเป็นทั้งขอ้มูลทางการเงินและขอ้มูลที่ไม่ใช่ทางการเงิน เช่น ความพงึพอใจ
ของลูกคา้ต่อการใหบ้ริการ ความพงึพอใจของพนกังาน การวจิยัและพฒันานวตักรรมต่างๆ  ประสิทธิภาพ
ทางสงัคมและส่ิงแวดลอ้ม รวมทั้งขอ้มูลที่เก่ียวขอ้งกบัประสิทธิภาพการท างานของพนกังาน กลุ่มเป้าหมาย
ของบริษทั และเกณฑม์าตรฐานในการแข่งขนักบัคู่แข่งทางการตลาด ฯลฯ  โดยคณะกรรมการควรระบุผล
การด าเนินงานประเภทของผลิตภณัฑแ์ละการบริหารจดัการขอ้มูล ซ่ึงการด าเนินงานนั้นควรมีการ
ปรับเปล่ียนใหส้อดคลอ้งกบัสถานการณ์ และสามารถเขา้ถึงขอ้มูลไดง่้าย ถูกตอ้ง ทนัเวลา และเป็นขอ้มูลที่
เป็นประโยชน์กบับริษทั  
 

4) บทบาทของเลขานุการบริษัท  
   ใหค้  าแนะน าแก่คณะกรรมการและประธานบริษทั ในการด าเนินงานตาม

ขอ้ก าหนดของหลกัการก ากบัดูแลกิจการ รวบรวม และเก็บรักษาขอ้มูลที่เป็นสาระส าคญัของผูถื้อหุน้และ
ตลาดการเงิน เตรียมวาระการประชุมใหแ้ก่ประธานบริษทัและผูบ้ริหาร ตรวจสอบการปฏิบติังานและวาง
แนวทางปฏิบติัที่ดี หากมีการละเมิดใดๆ เกิดขึ้นเลขานุการบริษทัมีหนา้ตอ้งแจง้ใหค้ณะกรรมการทราบถึง
การละเมิดนั้นๆ อีกทั้งคณะกรรมการยงัมีหนา้ที่ในการวางมาตรฐานการปฏิบติังานใหเ้ป็นไปตามหลกั
ปฏิบตัิสากล หากมีการแต่งตั้งกรรมการบริษทัขึ้นมาใหม่ เลขานุการบริษทัตอ้งใหก้รรมการบริษทัใหม่ทราบ
ถึงโครงสร้างของบริษทัและวธีิการควบคุมการด าเนินงานของคณะกรรมการ 
 

5) คณะกรรมการชุดย่อย 
   คณะกรรมการชุดยอ่ยไม่ลดความรับผดิชอบของคณะกรรมการเก่ียวกบักิจการของ

บริษทั คณะกรรมการสามารถมอบหมายอ านาจใหแ้ก่คณะกรรมการชุดยอ่ยเป็นผูแ้ทนของตนในเร่ือง
ต่อไปน้ี 

5.1)  การมอบหมายอ านาจหนา้ที่ตามขอ้บงัคบัของบริษทัของสมาคม 
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5.2)  ก าหนดความรับผดิชอบและอ านาจ ซ่ึงไดรั้บการอนุมติัจาก
คณะกรรมการ 

5.3) คณะกรรมการตอ้งก ากบัดูแลการมอบหมายงานต่างๆ ใหแ้ก่
คณะกรรมการชุดยอ่ย 

5.4) คณะกรรมการสามารถรับฟังค าแนะน าต่างๆ ของคณะกรรมการชุดยอ่ย  
   บทบาทของคณะกรรมการชุดยอ่ยแต่ละคนควรเขียนออกมาในแง่ของการอา้งอิงที่

ไดรั้บการอนุมติัจากคณะกรรมการในแต่ละปี ซ่ึงคณะกรรมการควรทบทวนประสิทธิผลของคณะกรรมการ
ชุดยอ่ย และประธานบริษทัควรประเมินประสิทธิภาพของคณะกรรมการชุดยอ่ยแต่ละสมาชิกเป็นประจ าทุก
ปี การประเมินเหล่าน้ีสามารถน ามาใช ้เพือ่อ  านวยความสะดวกในการสรรหาคณะกรรมการชุดยอ่ยหรือการ
ประเมินผลการท างานของคณะกรรมการชุดยอ่ยดว้ย 
   คณะกรรมการชุดยอ่ย ที่มีบทบาทในการก ากบัดูแล แบ่งออกเป็น 

- คณะกรรมการตรวจสอบ 
     คณะกรรมการตรวจสอบเป็นผูรั้บผดิชอบความถูกตอ้งและความสมบูรณ์
ของรายงานทางการเงิน ซ่ึงคณะกรรมการตรวจสอบตอ้งมีขอ้มูลทางการเงินที่สมบูรณ์ และสามารถอธิบาย
ขอ้มูลทางบญัชีใหค้ณะกรรมการทราบ และคณะกรรมการตรวจสอบตอ้งมีกระบวนการตรวจสอบภายนอก 
และภายในที่เป็นอิสระ  มีเวทีส าหรับเจา้หนา้ที่ฝ่ายการเงินหรือผูอ้  านวยการหวัหนา้การเงิน แสดงความ
คิดเห็นเก่ียวกบัปัญหาต่างๆ มีการส่ือสารระหวา่งคณะกรรมการและผูส้อบบญัชีภายนอก พร้อมทั้งปรับปรุง
คุณภาพของรายงานทางการเงินใหมี้ความสมบูรณ์ และมีความสอดคลอ้งกบัมาตรฐานวชิาชีพที่เป็นที่
ยอมรับในการประเมินผูส้อบบญัชีภายนอก อีกทั้งควรพจิารณาความสามารถและความเป็นอิสระของผูส้อบ
บญัชี ทบทวนความขดัแยง้ในเร่ืองผลประโยชน์ผูถื้อหุน้ และการท าธุรกรรมต่างๆ ของบริษทั 

- คณะกรรมการสรรหา 
     คณะกรรมการสรรหา จะตอ้งมีความชดัเจนในความรับผดิชอบของตน 
สร้างความมัน่ใจในการแต่งตั้ง การฝึกอบรม การแกไ้ขค่าชดเชยที่เหมาะสม ซ่ึงผูบ้ริหารระดบัสูงและ
คณะกรรมการควรท างานร่วมกบัคณะกรรมการสรรหา เพือ่วางแผนสรรหาคนที่มีความรู้ความสามารถมา
ด ารงต าแหน่งต่อไป 

- คณะกรรมการพิจารณาค่าตอบแทน  
     มีหนา้ที่ในการดึงดูด กระตุน้ สร้างแรงจูงใจ รักษาบุคลากรในองคก์ร 
และพฒันากรอบการก าหนดค่าตอบแทน โดยพจิารณาจากผลการด าเนินงานของบริษทั  ผลตอบแทนผูถื้อ
หุน้รวม การเจริญเติบโตของราคาหุน้ ฯลฯ อีกทั้งควรมีการทบทวนนโยบายเป็นประจ าทุกปี เพือ่ใหแ้น่ใจวา่
มีการใชก้ฎหมายและขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้งอยา่งต่อเน่ือง  
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6)  ความขัดแย้งทางผลประโยชน์ 
   ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์อาจเกิดขึ้นจากกรรมการบริษทั และ / หรือผูถื้อหุน้

ที่มีอิทธิพลต่อการด าเนินงานทางธุรกิจของบริษทั รวมทั้งการตดัสินใจในรูปแบบอ่ืนๆ ที่อาจน าไปสู่
ผลประโยชน์ส่วนตวัหรือประโยชน์ใด ๆ  เม่ือบริษทัท าธุรกรรมกบักรรมการบริษทั ผูถื้อหุน้รายใหญ่หรือ
บุคคลที่มีอิทธิพลทางตลาด โดยบริษทัตอ้งมีนโยบาย แนวทาง และวธีิการรักษาผลประโยชน์ของบริษทั เช่น 
ตรวจสอบการด าเนินงานของทุกฝ่ายที่เก่ียวขอ้งในการบริหารจดัการ และแกไ้ขความขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ เป็นตน้  
 

7) สิทธิของผู้ถือหุ้น  
    คณะกรรมการตอ้งมีวฒันธรรมบริษทั ดูแลการปฏิบตัิงานตามนโยบาย รวมถึงการ
บริหารจดัการความตอ้งการของผูถื้อหุน้ ซ่ึงการส่ือสารกบัผูถื้อหุน้ควรมีลกัษณะ คือ โปร่งใส ชดัเจน 
รวดเร็ว รูปแบบของเน้ือเร่ืองส าคญั  ความสมัพนัธท์ี่ดี และมีความน่าเช่ือถือ  

 
   นโยบายการส่ือสารกบัผูถื้อหุน้ 
   ในทางปฏิบตัิการบริหารจดัการความสมัพนัธข์องผูถื้อหุน้ คือ การสร้างนโยบาย

ส่ือสารกบัผูถื้อหุน้ ซ่ึงบริษทัควรมีส่วนร่วมในการเจรจาอยา่งต่อเน่ืองกบัผูถื้อหุน้และตอบสนองภาระหนา้ที่
ของผูถื้อหุน้ นโยบายส่ือสารอาจรวมถึงเน้ือหาต่อไปน้ี 

- วตัถุประสงค ์คือ  อธิบายวตัถุประสงคข์องนโยบายที่จะส่งเสริมใหมี้การ
ส่ือสารที่มีประสิทธิภาพและใหผู้ถื้อหุน้มีขอ้มูลที่ครบถว้นและทนัเวลา
เก่ียวกบัขอ้มูลบริษทั  

- ความรับผดิชอบ คือ บุคคลที่รับผดิชอบส าหรับการส่ือสารกบัผูถื้อหุน้ 
- การเขา้ถึง  คือ ผูถื้อหุน้สามารถเขา้ถึงขอ้มูลและนโยบายได้ 
- ทบทวน คือ ผูท้ี่จะทบทวนนโยบายและความถ่ีของการทบทวน 
- การเขา้ถึงขอ้มูล คือ อธิบายการเขา้ถึงขอ้มูลดว้ยวธีิการต่างๆ เช่น Bursa 

Malaysia’s website  รายงานประจ าปี   เวบ็ไซตข์องบริษทั   ทะเบียนหุน้และ
รายละเอียดการติดต่อของบริษทั  

- วธีิการการส่ือสาร เช่น ทางโทรศพัท ์ อีเมล ์ โทรสาร  เวบ็ไซตข์องบริษทั , คน
ที่อยูใ่นส านกังานของบริษทั หรือผา่นทางผูเ้ขา้ร่วมการประชุมสามญัประจ าปี 
/การประชุมใหญ่วสิามญั การส่ือสารกบัผูถื้อหุน้ รวมถึงรายงานประจ าปี หรือ
การจดัส่งทางไปรษณียท์ี่เผยแพร่  เวบ็ไซต์  ข่าวประชาสมัพนัธ ์และประกาศ 
อีกทั้งตอ้งมีการหารือต่อเน่ืองกบัผูถื้อหุน้ รวมถึงการปรับปรุงบริษทัระหวา่ง
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การประชุมสามญัประจ าปี  การสมัภาษณ์กลุ่ม  การส่ือสารโดยการเขียน การ
อภิปรายเปิดบนอินเทอร์เน็ต ฯลฯ  

 
  5.1.3  ธนาคารกลางแห่งประเทศมาเลเซีย 
   
   หลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดี ก  าหนดโดยธนาคารกลางมาเลเซียเพือ่ใชใ้นการก ากบัดูแล 
แบ่งออกเป็น 5 ดา้น 6 ไดแ้ก่ 

1) ความโปร่งใส (Transparency) 
    1.1) ธนาคารจะตอ้งมีการเผยแพร่ขอ้มูลอยา่งชดัเจนและเพยีงพอ ภายใตร้ะยะเวลา

ที่เหมาะสมและสามารถเขา้ถึงไดโ้ดยความเหมาะสมของผูมี้ส่วนไดเ้สียเก่ียวกบัสิทธิของตน 
   1.2) ขอ้มูลที่ตอ้งเปิดเผย ไม่ควรจ ากดัแต่เพยีงเร่ืองเก่ียวขอ้งกบัวสิยัทศัน์ พนัธกิจ 

เป้าหมาย และกลยทุธข์ององคก์ร แต่ตอ้งเปิดเผยเร่ือง เง่ือนไขการเงิน ค่าตอบแทนของฝ่ายจดัการ  ผูถื้อหุน้ 
เจา้หนา้ที่บริหาร ฝ่ายจดัการความเส่ียงภายใน ระบบการควบคุม  สถานการณ์ปฏิบตัิงาน และระบบการ
ก ากบัดูแลกิจการที่ดี ตลอดจนเหตุการณ์ส าคญัที่อาจมีผลต่อเง่ือนไขของธนาคาร 

   1.3) ความโปร่งใสไม่ไดล้ดหนา้ที่ แต่เป็นการรักษาความลบัของธนาคารตาม
หลกัเกณฑข์องกฎหมาย และสิทธิส่วนบุคคล 
    1.4) นโยบายของธนาคารควรเขียน และส่ือสารไปยงัผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียตามสิทธิ
ในการรับทราบขอ้มูลเก่ียวกบันโยบาย 

2) การตรวจสอบ (Accountability) 
    2.1) ธนาคารควรก าหนดความรับผดิชอบที่ชดัเจนของเคร่ืองมือแต่ละอนัตาม
วสิยัทศัน์ขององคก์ร เป้าหมาย พนัธกิจ และกลยทุธข์ององคก์ร 
    2.2) ธนาคารควรจะมัน่ใจไดว้า่เคร่ืองมือของทุกธนาคารมีประสิทธิภาพที่
สอดคลอ้งกบัความรับผดิชอบของตน และเขา้ใจบทบาทในการด าเนินงานตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดี 
    2.3) ธนาคารควรแน่ใจวา่มีการตรวจสอบ และระบบความสมดุลในการดูแล 
    2.4) ธนาคารควรมีมาตรการในการปฏิบตัิงานของทุกธนาคารตามแนวทาง
เดียวกนั และมีความสอดคลอ้งกบัค่านิยมขององคก์ร เป้าหมาย กลยทุธข์องธนาคาร รางวลั และระบบการ
ลงโทษ 

3) ความรับผิดชอบ (Responsibility)  

                                                         
6 Dikeluarkan oleh (2004) Pedoman Good Corporate Governance Perbankan Indonesia. สืบค้นจาก

http://muhariefeffendi.files.wordpress.com/2009/12/pedoman-gcg-perbankan.pdf.  Jan 2004 

http://muhariefeffendi.files.wordpress.com/2009/12/pedoman-gcg-perbankan.pdf
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  3.1) รักษาความต่อเน่ืองของธุรกิจ ธนาคารตอ้งยดึมัน่ในหลกัการ ขอ้ควรระวงั 
(ธนาคารปฏิบติัอยา่งระมดัระวงั) และใหแ้น่ใจวา่การด าเนินงานเป็นไปตามกฎระเบียบ 

   3.2) ธนาคารควรท าหนา้ที่เป็นพลเมืองที่ดี (บริษทัที่ดี) รวมถึงการดูแล
สภาพแวดลอ้มและตอบสนองความรับผดิชอบต่อสงัคม 

   4)  ความเป็นอิสระ (Independency)  
    4.1) ธนาคารควรหลีกเล่ียงการปกครองที่ไม่เป็นธรรมจากผูมี้ส่วนไดเ้สียใดๆ และ

ไม่ไดรั้บผลกระทบจากประโยชน์ดา้นเดียว และเป็นอิสระจากความขดัแยง้ทางผลประโยชน์  
   4.2) การตดัสินใจของธนาคารควรจะมีวตัถุประสงค ์และเป็นอิสระจากแรงกดดนั

จากฝ่ายใดฝ่ายหน่ึง 
   5) ความเป็นธรรม (Fairness)  

   5.1) ธนาคารควรค านึงถึงผลประโยชน์ของผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียทั้งหมดบนพื้นฐาน
ของหลกัความเสมอภาคและความเป็นธรรม (เท่าเทียมกนั) 
    5.2) ธนาคารควรเปิดโอกาสใหผู้มี้ส่วนไดเ้สียทั้งหมดป้อนขอ้มูลและแสดงออก 
เพือ่ประโยชน์ของธนาคารและผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียทุกฝ่ายสามารถเขา้ถึงขอ้มูลไดง่้าย 

 
5.2  ประเทศสิงคโปร์ 
 
  การก ากบัดูแลกิจการที่ดีของตลาดทุนสิงคโปร์มีกรอบแนวทางแยกตามหน่วยงานที่ท  า
หนา้ที่เก่ียวขอ้งกบัการก ากบัดูแล ไดแ้ก่ ตลาดหลกัทรัพยแ์ละคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์(กลต.)   และธนาคารกลางแห่งสิงคโปร์ 7 
 
 5.2.1  ตลาดหลักทรัพย์และคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์( กลต.) 
 
  คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ (กลต.) แห่งสิงคโปร์ก าหนดกรอบ
แนวทางในการก ากบัดูแลกิจการที่ดีไวด้งัน้ี  
   1)  ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ  

   คณะกรรมการมีหนา้ที่ควบคุมและท าใหบ้ริษทัประสบความส าเร็จในระยะยาว ซ่ึง
การท างานของคณะกรรมการร่วมกบัฝ่ายจดัการนั้น เป็นการท างานใหบ้รรลุเป้าหมายของบริษทัและฝ่าย
จดัการตอ้งมีความรับผดิชอบร่วมกบัคณะกรรมการ อีกทั้งคณะกรรมการตอ้งเป็นผูน้ าในการก าหนดกลยทุธ์

                                                         
7 Monetary Authority of Singapore (2012). Code of Corporate Governance. สืบคน้จาก http://www.mas.gov.sg/.  May 
21,2012 

http://www.mas.gov.sg/
http://www.mas.gov.sg/~/media/resource/fin_development/corporate_governance/CG%20Code%202001%20Code.pdf
http://www.mas.gov.sg/~/media/resource/fin_development/corporate_governance/CG%20Code%202001%20Code.pdf
http://www.mas.gov.sg/~/media/resource/fin_development/corporate_governance/CG%20Code%202001%20Code.pdf
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สร้างกรอบการควบคุมการท างานที่มีประสิทธิภาพในการบริหารจดัการและประเมินความเส่ียง รวมทั้ง
ปกป้องผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้และสินทรัพยข์องบริษทั ฯลฯ คณะกรรมการควรจดัใหมี้การประชุมเป็น
ประจ า และสนบัสนุนใหมี้การแกไ้ขขอ้ตกลงหรือเอกสารประกอบอ่ืนๆ  ของบริษทั ซ่ึงการประชุมอาจ
ท าทางโทรศพัท ์หรือประชุมทางวดีิโอก็ได ้ควรมีการเปิดเผยขอ้มูลไวใ้นรายงานประจ าปี 

2) คณะกรรมการชุดย่อย   
 ก าหนดใหมี้คณะกรรมการชุดยอ่ย ไดแ้ก่  

    2.1) คณะกรรมการสรรหา ท าหนา้ที่ ใหค้  าแนะน าแก่คณะกรรมการ วางแผนการ
ท างานอยา่งต่อเน่ืองกบัประธานบริษทัและผูบ้ริหาร พฒันากระบวนการประเมินผลการปฏิบติังานของ
คณะกรรมการชุดยอ่ยและกรรมการบริษทั แสดงความคิดเห็นต่อการฝึกอบรม และพฒันาโปรแกรมอยา่งมือ
อาชีพส าหรับคณะกรรมการ และแต่งตั้งคณะกรรมการชุดยอ่ยใหม่  
    2.2) คณะกรรมการตรวจสอบ ท าหนา้ที่ 
    - ทบทวนประเด็นส าคญัของการรายงานทางการเงิน การตดัสินใจงบ
การเงิน และประกาศที่เก่ียวขอ้งกบัการด าเนินงานทางการเงิน 
     - ทบทวนรายงาน เร่ืองความเพยีงพอและประสิทธิผลของการควบคุม
ภายใน ทั้งการเงินการด าเนินงาน และขอ้มูลเทคโนโลยสีารสนเทศต่อคณะกรรมการอยา่งนอ้ยปีละคร้ัง 
     - ใหค้  าแนะน าแก่คณะกรรมการ เร่ือง การแต่งตั้งผูถื้อหุน้ หรือการแต่งตั้ง
ผูถื้อหุน้รายใหม่ 
     - อนุมติัค่าตอบแทนและเง่ือนไขขอ้ตกลงของผูส้อบบญัชีจากภายนอก
และการถอนผูส้อบบญัชี 
   3)   การเปิดเผยค่าตอบแทน   
    เป็นการเปิดเผยรายละเอียดของผลตอบแทน ขั้นตอนในการก าหนดค่าตอบแทน 
นโยบายการจ่ายค่าตอบแทน เพือ่ใหน้กัลงทุนเขา้ใจถึงความเช่ือมโยงระหวา่งค่าตอบแทนที่จ่ายใหแ้ก่
กรรมการบริษทัและผูบ้ริหารในการท างานอยา่งมีประสิทธิภาพโดยแต่ละปีควรแจง้ใหผู้ถื้อหุน้ทราบถึง
ค่าตอบแทนของกรรมการ ผูบ้ริหารของบริษทั ซ่ึงระบุไวใ้นรายงานประจ าปี เร่ืองค่าตอบแทนรวมถึงยอด
รวมของผลประโยชน์ใด ๆ การปลดเกษียณอายหุลงัออกจากงานที่อาจจะจดัสรรใหแ้ก่กรรมการ ผูบ้ริหาร
ระดบัสูง และผูบ้ริหารส าคญั 
   4)  สิ ทธิของผู้ถือหุ้น  
    ตอ้งมีการดูแลผูถื้อหุน้อยา่งยติุธรรมและเท่าเทียมกนั ทั้งตระหนกัถึงการป้องกนั
และอ านวยความสะดวกแก่ผูถื้อหุน้ พร้อมทั้งปรับปรุงการบริหารจดัการอยา่งต่อเน่ือง ดงัต่อไปน้ี 
    4.1)  อ านวยความสะดวกในการใชสิ้ทธิความเป็นเจา้ของของผูถื้อหุน้ โดยเฉพาะ
อยา่งยิง่ผูถื้อหุน้มีสิทธิที่จะไดรั้บการแจง้การเปล่ียนแปลงภายในบริษทัหรือธุรกิจที่อาจจะส่งผลกระทบต่อ
ราคาหรือมูลค่าหุน้ของบริษทั 
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    4.2)  การตรวจสอบผูถื้อหุน้วา่มีโอกาสที่จะมีส่วนร่วมในการออกเสียงลงคะแนน
ในที่ประชุมสามญัผูถื้อหุน้ ผูถื้อหุน้ควรไดรั้บทราบกฎและขั้นตอนการออกเสียงลงคะแนนในที่ประชุม
สามญัผูถื้อหุน้ 
    4.3)  มีการอนุญาตใหนิ้ติบุคคลที่ไดรั้บเลือก หรือแต่งตั้งผูแ้ทนเขา้ร่วมประชุมได้
มากกวา่สองคนเพือ่การมีส่วนร่วมในการประชุม 

5)   การติดต่อกับผู้ถือหุ้น   
    ผูถื้อหุน้มีส่วนร่วมในกิจกรรม และนโยบายส่งเสริมความสมัพนัธข์องนกัลงทุน

อยา่งมีประสิทธิภาพ และมีการส่ือสารที่เป็นธรรมกบัผูถื้อหุน้ไดแ้ก่ 
    5.1) ตอ้งคิดคน้นโยบายการสร้างความสมัพนัธก์บันกัลงทุนอยา่งมีประสิทธิภาพ
อยา่งสม ่าเสมอ พร้อมทั้งถ่ายทอดขอ้มูลที่เก่ียวขอ้งแก่ผูถื้อหุน้ เผยแพร่ขอ้มูลรวมทั้งอธิบายรายละเอียดการ
เตรียมความพร้อมและหลีกเล่ียงการเปิดเผยขอ้มูลส าเร็จรูป 
    5.2) การเปิดเผยขอ้มูลพื้นฐานผา่น SGX NET และช่องทางอ่ืน ๆ รวมทั้งเวบ็ไซต์
ของบริษทัตอ้งมีการปรับปรุง และบ ารุงรักษาอยา่งต่อเน่ือง  
   5.3) คณะกรรมการควรสร้างและรักษาบทสนทนาอยา่งสม ่าเสมอกบัผูถื้อหุน้ เพือ่
รวบรวมมุมมองหรือปัจจยัการผลิต และลดความกงัวลของผูถื้อหุน้  
    5.4) คณะกรรมการควรระบุเร่ืองดงัต่อไปน้ีในรายงานประจ าปีของบริษทั เช่น 
ขั้นตอนการด าเนินการเรียกร้อง และการท าความเขา้ใจเก่ียวกบัมุมมองของผูถื้อหุน้ เช่น ผา่นบทวเิคราะห์
สรุปของนกัวเิคราะห์ การเดินทางไปที่ต่างๆ ของนกัลงทุน หรือวนัที่นกัลงทุนสรุปบทวเิคราะห์การลงทุน   
    5.5) ในกรณีที่มีการจ่ายเงินปันผลและไม่มีการจ่ายเงินปันผลตอ้งมีการแจง้ขอ้มูล
รายละเอียดใหผู้ถื้อหุน้ทราบ  

 
5.2.2  ธนาคารแห่งประเทศสิงคโปร์8 
   
  หลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีก  าหนดโดยธนาคารกลางแห่งประเทศสิงคโปร์เพือ่ใชเ้ป็น

กรอบแนวทางในการก ากบัดูแลธนาคารพาณิชยแ์ละสถาบนัการเงินต่าง ๆ มีรายละเอียด ดงัน้ี  
    1)  ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ คือ การสร้างกรอบการท างาน และควบคุม
ประสิทธิภาพในการประเมินความเส่ียง ค่านิยมของบริษทัรวมทั้งมาตรฐานการท างานที่มีผลกระทบต่อผูถื้อ
หุน้ และผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียอ่ืน ๆ อีกทั้งคณะกรรมการตอ้งรับผดิชอบในการแต่งตั้ง ถอดถอนผูบ้ริหาร

                                                         
8 Monetary Authority of Singapore (2010). Guidelines on corporate governance for bank, financial holding company 
and direcy insurers  which are incorporated in singapore. สืบคน้จาก http://www.mas.gov.sg/ . December 9, 2010 

http://www.mas.gov.sg/
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ระดบัสูงของสถาบนัการเงิน คณะกรรมการควรก าหนดความสมัพนัธ ์บทบาทหนา้ที่ ความรับผดิชอบ การ
ตรวจสอบ และเอกสารต่างๆอยา่งถูกตอ้ง และชดัเจน  

    ส่วนสถาบนัการเงินควรเปิดเผย เร่ือง การพฒันาโปรแกรมอยา่งมืออาชีพ
ต่อกรรมการบริษทัและคณะกรรมการชุดยอ่ยแต่ละคน โดยโปรแกรมดงักล่าวอาจรวมถึง การใหก้รรมการ
บริษทัมีรายละเอียดเก่ียวกบัความเส่ียงของสถาบนัการเงินหรือสายธุรกิจใหม่ และปรับปรุงกฎระเบียบ
เก่ียวกบัการพฒันาเขตอ านาจศาล ซ่ึงสถาบนัการเงินมีการเขา้ร่วมพฒันาโปรแกรมแยกต่างหากจาก
กรรมการบริหารและกรรมการที่ไม่เป็นผูบ้ริหาร  การประชุมทุกคร้ังควรเก็บรักษา และบนัทึกรายละเอียด
ของการประชุมทุกคร้ัง โดยเฉพาะอยา่งยิง่ควรบนัทึกการอภิปรายเก่ียวกบัการปรึกษาหารือ และการ
ตดัสินใจที่ส าคญั โดยรายละเอียดทั้งหมดน้ีควรมีการเปิดเผยในรายงานประจ าปีของบริษทั 

2) คณะกรรมการชุดย่อย  ไดแ้ก่ 
     - คณะกรรมการสรรหา ( NC) ท  าหนา้ที่รับผดิชอบการเสนอ รายช่ือใหม่ 
โดยค านึงถึงผลงานของกรรมการบริษทัและประสิทธิภาพ อีกทั้งมีหนา้ที่พฒันากรอบการท างาน ความเส่ียง
ของสถาบนัการเงิน การด าเนินงานทางธุรกิจและกลยทุธท์างธุรกิจในอนาคต ถา้คณะกรรมการและ
คณะกรรมการชุดยอ่ยที่เก่ียวขอ้งขาดทกัษะในการด าเนินงาน ควรท าการประเมินอยา่งนอ้ยเป็นประจ าทุกปี 
และคณะกรรมการสรรหา ควรทบทวนการเสนอช่ือและเหตุผลในการลาออกของผูบ้ริหารระดบัสูง เป็นตน้ 
     - คณะกรรมการก าหนดค่าตอบแทน ( RC) มีหนา้ที่ แนะน ากรอบการ
ก าหนดค่าตอบแทนต่อคณะกรรมการ และก าหนดค่าตอบแทนเฉพาะเจาะจงแบบเหมารวมส าหรับกรรมการ
บริษทัแต่ละคนและประธานเจา้หนา้ที่บริหาร ( CEO) หรือผูบ้ริหารเทียบเท่า ถา้ประธานเจา้หนา้ที่บริหาร 
(CEO) ไม่ไดเ้ป็นกรรมการบริษทั คณะกรรมการควรก าหนดค่าตอบแทนครอบคลุมทุกแง่มุมของ
ค่าตอบแทน แต่ไม่จ ากดัเฉพาะ ค่าธรรมเนียมของกรรมการบริษทั เงินเดือน เบี้ยเล้ียง โบนสั และ
ผลประโยชน์ในรูปแบบอ่ืนๆ  
     - คณะกรรมการตรวจสอบ   มีหนา้ที่ ทบทวนขอบเขตการตรวจสอบ 
ประสิทธิภาพของตน้ทุน ความเป็นอิสระการปฏิบติังานอยา่งสุจริตของผูส้อบบญัชีภายนอก คณะกรรมการ
ตรวจสอบควรพบกบัผูส้อบบญัชีภายนอกและผูต้รวจสอบภายใน โดยปราศจากฝ่ายจดัการของบริษทัอยา่ง
นอ้ยปีละคร้ัง โดยความรับผดิชอบของผูต้รวจสอบภายในคือ (ก) ประเมินความน่าเช่ือถือ ประสิทธิผลของ
การควบคุมภายใน และการบริหารความเส่ียงของสถาบนัการเงิน (ข) ทบทวนสถาบนัการเงินวา่มีความ
สอดคลอ้งกบักฎหมาย กฎระเบียบ และการปฏิบติัตามนโยบายที่ก  าหนด อีกทั้งคณะกรรมการตรวจสอบ 
ควรทบทวนความเป็นอิสระของผูส้อบบญัชีภายนอกเป็นประจ าทุกปี และควรเปิดเผยรายช่ือของสมาชิก
คณะกรรมการตรวจสอบ และรายละเอียดของกิจกรรมของคณะกรรมการในรายงานประจ าปีของบริษทั 
คณะกรรมการตรวจสอบ ควรเก็บรักษาบนัทึกการประชุมทุกคร้ัง 
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

     - เลขานุการบริษัท มีหนา้ที่ สร้างความมัน่ใจ อ านวยความสะดวกและให้
ความช่วยเหลือในการเขา้ถึงขอ้มูลต่างๆแก่คณะกรรมการ และผูบ้ริหารระดบัสูง อีกทั้งเลขานุการบริษทัตอ้ง
เขา้ร่วมการประชุมทุกคร้ัง เพือ่บนัทึกรายงานการประชุม และเตรียมเอกสารต่างๆในการประชุม 
    3)  การเข้าถึงข้อมูลข่าวสาร  ฝ่ายจดัการมีหนา้ที่ในการจดัหาคณะกรรมการที่
สมบูรณ์ ขอ้มูลที่เพยีงพอในเวลาที่เหมาะสม ซ่ึงขอ้มูลควรจะรวมถึงภูมิหลงัหรืออธิบายขอ้มูลที่เก่ียวขอ้งกบั
เร่ืองที่จะน ามาใชก่้อนที่คณะกรรมการจะคดัลอก การเปิดเผยขอ้มูลทางเอกสาร งบประมาณ การคาดการณ์ 
และรายงานขอ้มูลทางการเงินในแง่ของงบประมาณ การผนัแปรทางเคร่ืองมือใด ๆ ระหวา่งการวางแผน 
โดยรายละเอียดต่างๆเหล่าน้ีควรถูกเปิดเผยในรายงานประจ าปี 
    4) การส่ือสารกับผู้ถือหุ้น   คือ การส่งเสริมใหผู้ถื้อหุน้มีส่วนร่วมในการประชุมผู ้
ถือหุน้ทัว่ไป (AGMs) และใหผู้ถื้อหุน้มีโอกาสแสดงความคิดเห็นต่างๆในเร่ืองที่มีผลต่อองคก์ร ซ่ึงมติในที่
ประชุมควรแยกต่างหากจากการประชุมทัว่ไป อีกทั้งตอ้งหลีกเล่ียงมติแบบเหมารวม เวน้แต่มติจะพึ่งพาและ
เช่ือมโยงกนั เพือ่ใหเ้ป็นไปในรูปแบบเดียวกนั ส่วนประธานกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการสรรหาและ
คณะกรรมการก าหนดค่าตอบแทน ตอ้งมีการน าเสนอขอ้มูล และสามารถตอบค าถามแก่ผูถื้อหุน้ในที่ประชุม
ทัว่ไป ส่วนผูส้อบบญัชีภายนอกตอ้งน าเสนอขอ้มูลแก่ผูถื้อหุน้เก่ียวกบัการด าเนินงานที่มีการตรวจสอบ และ
เน้ือหาของรายงานผูส้อบบญัชี เม่ือการประชุมเสร็จส้ินลงจะมีการบนัทึกรายละเอียดการประชุมทุกขั้นตอน 
 
5.3  ประเทศอินโดนีเซีย 
  การก ากบัดูแลกิจการที่ดีของตลาดทุนอินโดนีเซียมีกรอบแนวทางแยกตามหน่วยงานที่ท  า
หนา้ที่เก่ียวขอ้งกบัการก ากบัดูแล ไดแ้ก่ คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(กลต.) ตลาด
หลกัทรัพย ์และธนาคารกลางแห่งประเทศอินโดนีเซีย 9  
 
  5.3.1  คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์( กลต.) 
  
  คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(กลต.) ของประเทศอินโดนีเซีย
ก าหนดกรอบแนวทางในการก ากบัดูแลกิจการที่ดีไว ้5 ดา้น ดงัน้ี  
 
 

                                                         
9KNKG(2006). Indonesia's Code of Good Corporate Governance - Bapepam.สืบคน้จาก 
http://www.bapepam.go.id/pasar_modal/publikasi_pm/info_pm/Indonesia%20Code%20of%20GCG%202006.pdf . 
October 2006 

 

https://www.google.co.th/url?q=http://www.bapepam.go.id/pasar_modal/publikasi_pm/info_pm/Indonesia%2520Code%2520of%2520GCG%25202006.pdf&sa=U&ei=iTYpU-_VLuisiAeMmYDgDg&ved=0CCAQFjAA&usg=AFQjCNGgXDVrUX4ISgdXBujCR-nNfus7gA
http://www.bapepam.go.id/pasar_modal/publikasi_pm/info_pm/Indonesia%20Code%20of%20GCG%202006.pdf
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

   1)   ความโปร่งใส  
    คือ การรักษาเป้าหมายในการปฏิบติังานทางธุรกิจของบริษทั และผูมี้ส่วนไดส่้วน
เสีย สามารถเขา้ถึงเน้ือหาและขอ้มูลที่เก่ียวขอ้ง โดยบริษทัควรมีความคิดริเร่ิมที่จะเปิดเผยประเด็นต่างๆ  ไม่
เพยีงแต่ไดรั้บค าสัง่ตามกฎหมาย ขอ้บงัคบั แต่ยงัควรเปิดเผยขอ้มูลอ่ืนๆ ตามความจ าเป็นโดย  ผูถื้อหุน้ 
เจา้หน้ี และผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียอ่ืนๆ เพือ่สร้างการตดัสินใจทางธุรกิจ 
  2)  การตรวจสอบ  
    คือ การปฏิบติังานใหมี้ความโปร่งใสและเป็นธรรม ดงันั้นบริษทัตอ้งมีการบริหาร
จดัการในลกัษณะที่เหมาะสม และสามารถวดัผลการด าเนินงานวา่มีความสอดคลอ้งกบัผลประโยชน์ของ
บริษทั โดยตอ้งพจิารณาจากผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้ และผูมี้ส่วนไดเ้สียอ่ืนๆ การตรวจสอบเป็นส่ิงที่
จ  าเป็น เพือ่ใหเ้กิดประสิทธิภาพการท างานใหมี้ความย ัง่ยนื 

3)  ความรับผิดชอบ  
    คือ การที่บริษทัตอ้งยดึถือกฎหมาย กฎระเบียบ การปฏิบติัตามความรับผดิชอบกบั
ชุมชนและส่ิงแวดลอ้ม เพือ่รักษาความย ัง่ยนืในระยะยาวของธุรกิจ และการไดรั้บการยอมรับในฐานะ
พลเมืองที่ดี 
   4)   ความเป็นอิสระ  
    คือ การด าเนินงานตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีของบริษทั และการบริหาร
จดัการอยา่งเป็นอิสระ โดยใชอ้  านาจอยา่งสมดุลและเหมาะสม ในลกัษณะที่ปราศจากการถูกครอบง า และ
การแทรกแซงจากบุคคลที่ส่วนไดส่้วนเสีย 

5)   ความเป็นธรรม  
    คือ การด าเนินกิจกรรมของบริษทัตอ้งพจิารณาผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้และผูมี้
ส่วนไดเ้สียอ่ืน ๆ บนพื้นฐานของหลกัการความเป็นธรรม อีกทั้งบริษทัตอ้งเปิดโอกาสใหผู้มี้ส่วนไดเ้สีย
สามารถน าเสนอขอ้มูลและความคิดเห็น เร่ืองผลประโยชน์ของบริษทั สร้างช่องทางการเขา้ถึงขอ้มูลของ
บริษทัที่สอดคลอ้งกบัหลกัการความโปร่งใส ความเท่าเทียมกนัของผูมี้ส่วนไดเ้สียตามสิทธิประโยชน์และ
การมีส่วนร่วมต่อบริษทั 

 
   ทั้งน้ี เคร่ืองมือของบริษทัที่จะสะทอ้นถึงการก ากบักิจการที่ดี ประกอบดว้ย 

1)   การประชุมสามัญ 
   ถือเป็นเคร่ืองมือที่เอ้ือแก่ผูถื้อหุน้ในการตดัสินใจลงทุนที่ส าคญัใหเ้ป็นไปตาม

ขอ้บงัคบั กฎระเบียบ ซ่ึงการตดัสินใจในที่ประชุมนั้นจะตอ้งเป็นไป เพือ่ผลประโยชน์ระยะยาวของบริษทั 
แต่การประชุมสามญัผูถื้อหุน้ไม่สามารถเขา้มาแทรกแซงหนา้ที่การท างาน อ านาจหนา้ที่ของ  คณะกรรมการ
บริษทัได ้เพือ่ด าเนินการใหเ้ป็นไปตามขอ้บงัคบัและกฎหมาย 
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

   การประชุมสามญัผูถื้อหุน้จดัขึ้นตามผลประโยชน์ของบริษทั สงัเกตไดจ้าก
ขอ้บงัคบัของบริษทั กฎหมาย และกฎระเบียบที่มีการเตรียมการที่เหมาะสมเพือ่ช่วยในการตดัสินใจที่ถูกตอ้ง  

   การประชุมสามญัผูถื้อหุน้เป็นความรับผดิชอบของคณะกรรมการบริษทั 
วตัถุประสงค ์เพือ่ใหค้ณะกรรมการบริษทัจดัท า และด าเนินการประชุมสามญัผูถื้อหุน้อยา่งถูกตอ้ง ในกรณีที่
คณะกรรมการบริษทัไม่สามารถด าเนินการประชุมไดต้อ้งมีการด าเนินการแทนโดยคณะกรรมาธิการ หรือผู ้
ถือหุน้ใหเ้ป็นไปตามกฎหมาย และระเบียบขอ้บงัคบั 
   2)   คณะกรรมาธิการ และคณะกรรมการบริษัท มีหนา้ที่ ปฏิบตัิตามขอ้บงัคบั กฎหมาย 
กฎระเบียบ แต่คณะกรรมการทั้งสองมีความรับผดิชอบในการรักษาความย ัง่ยนืของบริษทัในระยะยาว 
ดงันั้นคณะกรรมาธิการและคณะกรรมการบริษทัตอ้งมีการรับรู้เก่ียวกบัวสิยัทศัน์ พนัธกิจ และค่านิยมของ
บริษทั อีกทั้งคณะกรรมาธิการยงัเป็นเคร่ืองมือของบริษทัที่มีหนา้ที่ในการดูแล ใหค้  าแนะน าแก่
คณะกรรมการบริษทั และสร้างความมัน่ใจวา่บริษทัสามารถด าเนินการตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีได ้ 
อยา่งไรก็ตามคณะกรรมาธิการถูกหา้มไม่ใหเ้ขา้ร่วมในการตดัสินใจในการด าเนินงานของสมาชิกแต่ละคน
ของคณะกรรมาธิการ รวมทั้งประธานที่มีต  าแหน่งหนา้ที่เทียมเท่ากบัประธานคณะกรรมาธิการ  เพือ่ให้
สามารถท าหนา้ที่ไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ  
  3)   คณะกรรมการชุดย่อย 
    -  คณะกรรมการตรวจสอบ  มีหนา้ที่ ช่วยคณะกรรมาธิการใหแ้น่ใจวา่รายงาน
ทางการเงินจะถูกน าเสนออยา่งเหมาะสม และสอดคลอ้งกบัหลกัการบญัชี มีโครงสร้างการควบคุมภายในที่
เพยีงพอและมีประสิทธิภาพ ซ่ึงการตรวจสอบภายในและภายนอกจะตอ้งด าเนินการใหส้อดคลอ้งกบั
มาตรฐานการตรวจสอบที่ใชบ้งัคบั  อีกทั้งควรมีการทบทวนผูส้มคัรสอบในต าแหน่งผูส้อบบญัชีภายนอก 
รวมทั้งพจิารณาค่าตอบแทนใหมี้ความเหมาะสม        
    - คณะกรรมการสรรหาและพิจารณาค่าตอบแทน ท  าหนา้ที่ช่วยคณะกรรมาธิการ
ในการพจิารณาหลกัเกณฑก์ารคดัเลือกผูส้มคัรเป็นคณะกรรมการ ตลอดจนระบบค่าตอบแทน 
    - คณะกรรมการนโยบายความเส่ียง  มีหนา้ที่ช่วยคณะกรรมาธิการในการทบทวน
ระบบบริหารความเส่ียงที่จดัตั้งขึ้นโดยคณะกรรมการบริษทัตรวจสอบและประเมินความเส่ียงของบริษทั 
    - คณะกรรมการบรรษัทภิบาล  มีหนา้ที่ช่วยคณะกรรมาธิการในการทบทวน
นโยบายการก ากบัดูแลกิจการที่จดัตั้งขึ้นโดยคณะกรรมการ และตรวจสอบประสิทธิภาพการท างานให้
เป็นไปตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดี รวมทั้งจริยธรรมทางธุรกิจ และความรับผดิชอบต่อสงัคมของ
บริษทั ฯลฯ 

  4)   ความรับผิดชอบของคณะกรรมการบริษัท 

-   การบริหารจดัการ 
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        คณะกรรมการตอ้งก าหนดวสิยัทศัน์ พนัธกิจและค่านิยมของบริษทั 
ตลอดจนแผนงานระยะสั้นและระยะยาวของบริษทั พจิารณาผลประโยชน์ของผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียอยา่ง
ถูกตอ้ง และมอบอ านาจใหค้ณะกรรมการชุดยอ่ยที่แต่งตั้งขึ้น เพือ่สนบัสนุนการปฏิบติัหนา้ที่ของผูบ้ริหาร 
แต่ความรับผดิชอบสูงสุดจะยงัคงอยูก่บัคณะกรรมการบริษทั อีกทั้งคณะกรรมการบริษทัจะตอ้งมีแนว
ทางการท างานที่ก  าหนดไวใ้นกฎบตัร เพือ่ใหแ้น่ใจวา่การปฏิบติัหนา้ที่ของตนสามารถท างานในลกัษณะที่มี
ประสิทธิภาพ  

-   การบริหารความเส่ียง 
    คณะกรรมการบริษทัตอ้งด าเนินการบริหารจดัการความเส่ียงภายใน

บริษทัใหค้รอบคลุมกิจกรรมของบริษทั การตดัสินใจเชิงกลยทุธ ์การสร้างผลิตภณัฑห์รือบริการใหม่  

-   การควบคุมภายใน 
   คณะกรรมการบริษทัตอ้งสร้าง รักษาระบบการควบคุมภายใน เพือ่

ป้องกนัทรัพยสิ์นและประสิทธิภาพการท างาน การปฏิบติัตามกฎหมายระเบียบขอ้บงัคบั นโยบายบริษทัจด
ทะเบียน การควบคุมหน่วยงานภายใน โดยประธานกรรมการบริษทัหรือกรรมการบริษทัจะเป็นผูรั้บผดิชอบ
ค่าใชจ่้ายในการท างานควบคุมภายใน หน่วยงานควบคุมภายในมีความสมัพนัธก์บัการท างานของ
คณะกรรมาธิการผา่นคณะกรรมการตรวจสอบ 

-   การประชาสมัพนัธ ์
   คณะกรรมการบริษทัตอ้งสร้างความมัน่ใจในเร่ือง การส่ือสารระหวา่ง

บริษทัและผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย โดยเพิม่ขีดความสามารถในการท างานแก่เลขานุการบริษทั  
    หนา้ที่ของเลขานุการบริษทั คือ การส่ือสารระหวา่งบริษทั และผูมี้ส่วนได้

ส่วนเสียของบริษทั นกัลงทุนสมัพนัธ ์และรายงานผลการด าเนินงานไปยงัคณะกรรมาธิการ หากบริษทัไม่ได้
มีการแยกการท างานใหส้อดคลอ้งกบักฎหมาย และระเบียบขอ้บงัคบัการท างาน เลขานุการบริษทัตอ้ง
ด าเนินการใหมี้กระบวนการดงักล่าวเกิดขึ้น  
    -   ความรับผดิชอบต่อสงัคม คือ การรักษาความย ัง่ยนื การวางแผนงานที่
ชดัเจนและเป็นลายลกัษณ์อกัษรต่อที่ประชุม เพือ่มุ่งเนน้ความรับผดิชอบต่อสงัคมของบริษทั 

5) รายงานความรับผิดชอบของคณะกรรมการบริษัท 
    -  คณะกรรมการบริษทัตอ้งจดัท ารายงานการบริหารจดัการตรวจสอบ รายงาน
การเงินของบริษทั  และรายงานเก่ียวกบัการด าเนินงานของหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดี 
    - รายงานประจ าปีจะตอ้งไดรั้บการอนุมตัิจากที่ประชุมสามญัผูถื้อหุน้ และรายงาน
ทางการเงินจะตอ้งไดรั้บการใหส้ตัยาบนัโดยที่ประชุมสามญัผูถื้อหุน้ 
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    - รายงานประจ าปีจะตอ้งมีการด าเนินงานก่อนมีการประชุมสามญัผูถื้อหุน้ เพือ่ให้
ผูถื้อหุน้ท าการประเมินผล หากรายงานนั้นมีการละเมิดต่อกฎหมาย หรือก่อใหเ้กิดความเสียหายต่อบุคคลที่
สาม การอนุมตัิหรือการใหส้ตัยาบนัท าใหค้ณะกรรมการบริษทัหลุดพน้จากความรับผดิ   
    - การตรวจสอบของคณะกรรมการบริษทัต่อที่ประชุมสามญัผูถื้อหุน้ คือ การ
แสดงออกถึงการตรวจสอบการบริหารจดัการในแง่ของการปฏิบติัตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดี 

6)   สิทธิและบทบาทของผู้ถือหุ้น  
- บริษทัตอ้งปกป้องสิทธิของผูถื้อหุน้ตามกฎหมาย กฎระเบียบ และขอ้บงัคบั

ของบริษทั 
- บริษทัตอ้งจดัใหมี้การลงทะเบียนผูถื้อหุน้ใหมี้ระเบียบ และสอดคลอ้งกบั

กฎหมาย ระเบียบขอ้บงัคบัของบริษทั 
- บริษทัตอ้งใหข้อ้มูลเก่ียวกบับริษทัแก่ผูถื้อหุน้ในเวลาที่เหมาะสม ถูกตอ้งตาม

หลกัการพื้นฐาน ยกเวน้เร่ืองที่เป็นความลบัของบริษทั 
- บริษทัตอ้งไม่สนบัสนุนขอ้มูลใหก้บัคนหน่ึงคนใดเป็นพเิศษ ผูถื้อหุน้ทุกคน

จะตอ้งไดรั้บขอ้มูลอยา่งเท่าเทียมกนั 
- บริษทัตอ้งจดัใหมี้ค  าอธิบายอยา่งครบถว้น และขอ้มูลที่ถูกตอ้งเก่ียวกบักา ร

ประชุมสามญัผูถื้อหุน้ 
7)   สิทธิและบทบาทของผู้มีส่วนได้ส่วนเสียอื่น ๆ 

   ผูมี้ส่วนได้ ส่วน เสีย  หมายถึง บุคคลอ่ืนนอกเหนือจากผูถื้อหุน้ ผูท้ี่ไดรั้บ
ผลประโยชน์ของบริษทั ผูท้ี่ไดรั้บผลกระทบโดยตรงจากการตดัสินใจเชิงกลยทุธก์ารด าเนินงานของบริษทั 
โดยค านึงถึงพนกังาน ผูใ้หบ้ริการทรัพยากรและชุมชน โดยเฉพาะอยา่งยิง่การด าเนินงานของบริษทั ควรจะมี
ความสมัพนัธท์ี่เป็นธรรม เท่าเทียมกนัระหวา่งบริษทั และผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียบนพื้นฐานของกฎหมาย 
ขอ้ตกลงร่วมกนัของแต่ละบุคคล ส าหรับความสมัพนัธร์ะหวา่งบริษทัและผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียมีหลกัการ
ดงัต่อไปน้ี 
    7.1)   บริษทัตอ้งสร้างความมัน่ใจวา่ไม่มีการเลือกปฏิบติั และไม่อยูบ่นพื้นฐาน
ของเช้ือชาติ ศาสนา และเพศ การรักษาความยติุธรรม ความซ่ือสตัยใ์นการส่งเสริม หรือการพฒันาพนกังาน
ใหเ้ป็นไปตามความสามารถ  ประสบการณ์และทกัษะที่ถูกสร้างขึ้นของแต่ละคน 
    7.2)  บริษทัและผูใ้หบ้ริการทรัพยากรจะตอ้งร่วมมือกบัหลกัการพื้นฐานดา้น
ผลประโยชน์ร่วมกนั 
    7.3)   บริษทัตอ้งพจิารณาถึงผลประโยชน์ของประชาชน โดยเฉพาะอยา่งยิง่
ชุมชนที่บริษทัด าเนินงาน ผูใ้ชผ้ลิตภณัฑ ์และบริการของบริษทั 
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5.3.2  ตลาดหลักทรัพย์ประเทศอินโดนีเซีย10 
 
   แนวทางการก ากบักิจกรที่ดีของตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศอินโดนีเซีย ประกอบดว้ย  
 
    1)  เคร่ืองมือหลักของการก ากับดูแลกิจการ 

   1.1) การประชุมสามญัผูถื้อหุน้ ( Rups) จดัขึ้นเป็นประจ าก่อนวนัที่ 30 มิถุนายน
ของทุกปี โดยการประชุมจะมีการแกไ้ขขอ้บงัคบัของบริษทัก่อนที่จะไดรั้บอนุมติัจาก  Bapepam-LK และ
แต่งตั้งสมาชิกของคณะกรรมาธิการ ซ่ึงสมาชิกของกรรมการบริษทัที่ผา่นการทดสอบตามที่คณะกรรมการ
ชุดยอ่ยจดัท าขึ้น  
   1.2) คณะกรรมาธิการ  หนา้ที่หลกั คือ ควบคุมดูแลนโยบายของกรรมการบริษทั และให้
ค  าแนะน าแก่กรรมการบริษทัในการบริหารบริษทั ทบทวน อนุมติัในประเด็นที่อยูภ่ายในหนา้ที่ และอ านาจ
ของคณะกรรมาธิการ แต่คณะกรรมาธิการไม่ไดรั้บอนุญาตใหด้ าเนินการตดัสินใจในนามของบริษทั ยกเวน้
กรณีที่ไดก้  าหนดไวใ้นกฎหมาย กฎระเบียบ และขอ้บงัคบัของบริษทั 
   1.3) กรรมการบริษัท หนา้ที่หลกั คือ บริหารผลประโยชน์ของบริษทัตามวตัถุประสงค ์และ
เป้าหมายของบริษทั ก าหนดนโยบาย และก าหนดการท างานใหก้บับริษทั รวมทั้งการบริหารจดัการ
ทรัพยากรของบริษทั   

1.4)  คณะกรรมการชุดย่อย ไดแ้ก่  
    - คณะกรรมการตรวจสอบ จดัตั้งขึ้นเพือ่ช่วยคณะกรรมาธิการตรวจสอบรายงาน
ทางการเงินในลกัษณะที่เหมาะสม และสอดคลอ้งกบัหลกัการทัว่ไปของการบญัชี 

     การควบคุมภายในถือวา่เป็นกระบวนการที่ออกแบบโดยฝ่ายจดัการ เพือ่ให้
ประสบความส าเร็จตามวตัถุประสงคข์องกฎหมาย กฎระเบียบ และความน่าเช่ือถือของรายงานทางการเงิน 
การควบคุมภายในครอบคลุมในเร่ือง การเงินและที่ไม่ใช่ทางการเงิน คุณภาพ ตลอดจนการน าเสนอรายงาน
ทางการเงินที่สอดคลอ้งกบัมาตรฐานการบญัชีที่ใชบ้งัคบั  
    - คณะกรรมการพจิารณาค่าตอบแทนเป็นคณะกรรมการที่จดัตั้งขึ้น เพือ่ช่วย
คณะกรรมาธิการในการทบทวน ก าหนดค่าตอบแทนใหส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการ และกฎระเบียบที่
น ามาใช ้
     - การตรวจสอบภายใน ( SPI) มีการเสนอช่ือ ทดแทน และหวัหนา้ตรวจสอบ
ภายในตอ้งท าหนา้ที่ใหส้มบูรณ์และรายงานการการท างานใหป้ระธานกรรมการบริษทัและคณะกรรมาธิการ
ทราบ 
                                                         
10 PT Bursa Efek Indonesia (2011) Code of Corporate Governance. สืบคน้จาก http://www.idx.co.id/en-
us/home/aboutus/corporategovernance.aspx. March  2011  

http://www.idx.co.id/en-us/home/aboutus/corporategovernance.aspx
http://www.idx.co.id/en-us/home/aboutus/corporategovernance.aspx
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    - เลขานุการบริษทั จดัตั้งขึ้นส าหรับการปฏิสมัพนัธก์บัผูถื้อหุน้ และผูมี้ส่วนได้
ส่วนเสียอ่ืน ๆ เพือ่รักษาภาพลกัษณ์ของบริษทั และถูกก าหนดใหเ้ป็นผูรั้บผดิชอบในการดูแลเอกสารของ
บริษทั ประสานงานระหวา่งบริษทั  การประชาสมัพนัธก์บัผูถื้อหุน้ ประชาชนทัว่ไป ตลอดจนสถาบนัอ่ืน ๆ 
ของรัฐบาล อีกทั้งเลขานุการบริษทั มีการเขา้ถึงโดยตรงไปยงักรรมการบริษทั คณะกรรมาธิการ และการ
กระท าร่วมกนักบัหน่วยงานอ่ืน ๆ เพือ่ใหไ้ดข้อ้มูลที่จ  าเป็นในการปฏิบติัหนา้ที่ 
  

2) หลักการก ากับดูแลกิจการ  เป็นระบบหรือโครงสร้างที่มีหลกัการประยกุตใ์ชด้งัน้ี 
 
    2.1) ความโปร่งใส คือ บริษทัตอ้งเตรียมขอ้มูลในเวลาที่เหมาะสม ชดัเจน ถูกตอ้ง 
รวมถึงผลการด าเนินงาน และฐานะการเงินของบริษทั การเขา้ถึงขอ้มูลของผูถื้อหุน้ แต่ไม่จ ากดัเพยีง
วสิยัทศัน์ พนัธกิจเป้าหมายทางธุรกิจ กลยทุธข์องบริษทั เง่ือนไขทางการเงินขององคก์ร ค่าตอบแทนของ
ผูบ้ริหาร ระบบการบริหารจดัการความเส่ียง การก ากบัดูแลภายใน การปฏิบติัตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการ 
และเหตุการณ์ที่ส าคญัที่มีอิทธิพลต่อเง่ือนไขของบริษทั 
     2.2) การตรวจสอบ  เป็นการก าหนดบทบาท และความรับผดิชอบไวอ้ยา่งชดัเจน 
แต่ไม่จ ากดัในเร่ืองการวดัประสิทธิภาพการท างานของเคร่ืองมือต่างๆ  ในลกัษณะที่เพยีงพอและสมดุล ซ่ึง
เคร่ืองมือของบริษทั และพนกังานทุกคนตอ้งปฏิบติัตามจริยธรรมทางธุรกิจ และจรรยาบรรณตามที่ตกลงกนั
ไวแ้ลว้ 
     2.3) ความรับผิด รับชอบ  ผูบ้ริหารของบริษทัจะน ามาประยกุตใ์ชก้บักฎหมาย 
กฎระเบียบ และหลกัการบริหารจดัการ แต่ไม่จ ากดัในเร่ือง ความรับผดิชอบของสงัคมและการประเมินผล
การด าเนินงาน 
     2.4) ความเป็นอิสระ  คือ ผูบ้ริหารของบริษทัตอ้งท างานอยา่งมืออาชีพ ปราศจาก
อิทธิพล  การแทรกแซง และความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ในการตดัสินใจที่ส าคญัของบริษทั แต่ไม่จ ากดัใน
เร่ือง การปกครองที่ไม่เป็นธรรมจากผูถื้อหุน้ หรือผูมี้ส่วนได้ ส่วนเสียอ่ืนๆ การตดัสินใจตามเป้าหมายและ
เป็นอิสระจากแรงกดดนัจากผูมี้อิทธิพลต่างๆ  
     2.5) ความสมเหตุสมผลและความเป็นธรรม  หมายความวา่ ความสมเหตุสมผล 
สิทธิของความเป็นธรรมตามหนา้ที่ของผูมี้ส่วนได้ ส่วนเสีย แต่ไม่จ ากดัในเร่ืองความเท่าเทียมกนัของผูถื้อ
หุน้ และผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียทั้งหมด โดยปราศจากการแบ่งแยกเช้ือชาติ ศาสนา การแข่งขนั กลุ่ม  เพศ และ
สภาพร่างกาย 
   2.6) การเปิดเผยข้อมูล 

- 11บริษทัตอ้งเปิดเผย 11ขอ้มูล11ตามที่กฎหมาย11และกฎระเบียบบงัคบัใช ้
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- 11บริษทัตอ้งเปิดเผย 11ขอ้มูลต่อผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียผา่นส่ือของรายงานประจ าปี 11

เวบ็ไซตข์องบริษทัและส่ืออ่ืน ๆ1 1  ตลอดจนการติดตั้งช่องทางการส่ือสาร
ระหวา่งผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียและบริษทั  

- การเปิดเผยขอ้มูลแก่1 1  ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียในกรณีที่มีขอ้สงสยั เพือ่ลดหรือ
ขจดัขอ้ผกูพนัของบริษทัและรักษาความลบัของขอ้มูลเฉพาะที่สอดคลอ้ง
กบักฎหมาย และระเบียบขอ้บงัคบัที่ใช ้

  2.7) การเปิดเผยข้อมูล 
-  บริษทัตอ้งเปิดเผยขอ้มูลตามที่กฎหมาย และกฎระเบียบบงัคบัใช้ 
- บริษทัตอ้งเปิดเผยขอ้มูลต่อผูมี้ส่วนได้ส่วนเสียผา่นส่ือของรายงานประจ าปี 
เวบ็ไซตข์องบริษทั และส่ืออ่ืน ๆ ตลอดจนการติดตั้งช่องทางการส่ือสาร
ระหวา่งผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียและบริษทั 

  - การเปิดเผยขอ้มูลแก่ผูมี้ส่วนได้ ส่วนเสียในกรณีที่มีขอ้สงสยั เพือ่ลด หรือ
ขจดัขอ้ผกูพนัของบริษทั และรักษาความลบัของขอ้มูลเฉพาะที่สอดคลอ้ง
กบักฎหมาย และระเบียบขอ้บงัคบัที่ใช ้

2.8) การส่ือสาร 
- การส่ือสารและความสมัพนัธก์บับุคคลภายนอก บริษทัจะท าการเปิดเผย
ขอ้มูลในส่ิงที่เหมาะสมอยา่งเป็นธรรม และโปร่งใส  

- ขอ้มูลเก่ียวกบับริษทัมีการส่ือสารกบัประชาชนผา่นส่ือส่ิงพมิพ์
อิเล็กทรอนิกส์  

- บริษทัพฒันาและรักษาความสมัพนัธท์ี่ดีกบัสถาบนัของรัฐตราบใดที่ไม่ผดิ   
กฎหมาย ระเบียบขอ้บงัคบัที่ใช ้และมาตรฐานของจริยธรรม 

- บริษทัด าเนินการเก่ียวกบัการประชุม และใหข้อ้มูลเก่ียวกบักฎระเบียบใหม่
ในการเช่ือมต่อกบักิจกรรมของตลาดหลกัทรัพยท์ี่จะไดรั้บความคิดเห็นจาก
นกัธุรกิจทั้งหมดของตลาดหลกัทรัพย ์

 
5.3.3  ธนาคารกลางแห่งประเทศอินโดนีเซีย 
 
   ธนาคารแห่งประเทศอินโดนีเซียมีการก าหนดหลกัการของการก ากบัดูแลกิจการที่ดี  และ
เคร่ืองมือสนบัสนุนการด าเนินงานไว้11ดงัน้ี  
                                                         
11 Diterbitkan oleh (2013) Prinsip Dasar Pedoman Good Corporate Governance Perbankan Indonesia. สืบคน้จาก 
http://www.scribd.com/doc/181941134/Pedoman-GCG-Perbankan-Versi-9-Jan-2013 

http://www.scribd.com/doc/181941134/Pedoman-GCG-Perbankan-Versi-9-Jan-2013
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  1)  หลักการก ากับดูแลกิจการที่ดี  
     1.1) ความโปร่งใส มีองคป์ระกอบของการเปิดเผยขอ้มูล ทนัเวลา เพยีงพอ ชดัเจน 
ถูกตอ้ง สามารถเขา้ถึงผูมี้ส่วนไดเ้สีย และประชาชนไดง่้าย ความโปร่งใสเป็นส่ิงจ าเป็นเพือ่ใหธ้นาคาร
สามารถด าเนินธุรกิจตามวตัถุประสงคไ์ดอ้ยา่งมืออาชีพ และปกป้องผลประโยชน์ของผูมี้ส่วนได้ ส่วนส่วน
เสียต่างๆ 

    1.2) การตรวจสอบ เป็นองคป์ระกอบดา้นความชดัเจนภายในองคก์ร หนา้ที่ 
วธีิการบญัชี โดยธนาคารเป็นสถาบนั และเจา้หนา้ที่ผูมี้อ  านาจตอ้งตรวจสอบการด าเนินงานของบริษทัใหมี้
ความโปร่งใสสามารถตรวจสอบได ้ 

    1.3) ความรับผดิชอบ  เป็นการปฏิบตัิตามกฎหมาย กฎระเบียบ ตลอดจนความ
รับผดิชอบต่อสงัคมและส่ิงแวดลอ้ม ซ่ึงความรับผดิชอบเป็นส่ิงจ าเป็นในการเก็บรักษา การพฒันาอยา่งย ัง่ยนื
ในระยะยาวของธุรกิจ  

    1.4) ความเป็นอิสระ ถือเป็นเคร่ืองมือของบริษทัที่ไม่ควรมีอิทธิพลใดๆ  มา
แทรกแซงหรือส่งผลกระทบต่อเป้าหมาย และความเป็นมืออาชีพในการปฏิบติัหนา้ที่และความรับผดิชอบ
ของตน 

    1.5) ความเป็นธรรมและความเท่าเทียมกัน  เป็นการรักษาผลประโยชน์ของผูถื้อ
หุน้ ลูกคา้ และผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียอ่ืน ๆ บนพื้นฐานของหลกัความเป็นธรรมและความเสมอภาคของบุคคลที่
เก่ียวขอ้ง 
  2) เคร่ืองมือสนับสนุนของธนาคาร ไดแ้ก่ 
    2.1) การควบคุมภายใน รวมถึงองคป์ระกอบ 5 ส่วน ไดแ้ก่ การควบคุมส่ิงแวดลอ้ม 
การประเมินความเส่ียง การควบคุมกิจกรรม สารสนเทศ ระบบการส่ือสาร การตรวจสอบ และการ
ประเมินผล 
    2.2) การบริหารความเส่ียง  เป็นรากฐานที่ส าคญัของกระบวนทศัน์ในการบริหาร
จดัการความเส่ียงเป็นส่วนหน่ึงขององคก์ร และกระบวนการตดัสินใจที่เฉพาะเจาะจงในการจดัการกบัความ
ไม่แน่นอนความพลวตั การท าซ ้ า และการตอบสนองการเปล่ียนแปลง 
    2.3) เลขานุการบริษทั มีหนา้ที่ใหค้วามช่วยเหลือผูบ้ริหารและผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย
ต่างๆ รวมถึงผูถื้อหุน้ นกัลงทุนสมัพนัธ ์
     2.4) การปฏิบติัตามกฎระเบียบใหส้อดคลอ้งกบัความรับผดิชอบ เคร่ืองมือของ
บริษทั  

 
   3) กระบวนการดูแลกิจการที่ดี 
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    3.1) ประชุมสามญัผูถื้อหุน้ (AGM) จะจดัขึ้นตามเวลาและลกัษณะที่ก  าหนดไวใ้น
ระเบียบขอ้บงัคบัของบริษทั โครงสร้างการก ากบัดูแลที่ระบุไวใ้นขอ้ก าหนดของการก ากบัดูแลกิจการของ
ธนาคาร 
    3.2) บทบาท การปฏิบตัิหนา้ที่ ความรับผดิชอบของคณะกรรมการบริษทั และ
คณะกรรมาธิการตอ้งถูกน ามาใชอ้ยา่งมืออาชีพตามบทบญัญติัที่ก  าหนดไวใ้นกฎหมาย กฎเกณฑแ์ละ
โครงสร้างการก ากบัดูแลที่ระบุไวใ้นขอ้ก าหนดของการก ากบัดูแลบริษทัของธนาคาร 
    3.3) กิจกรรมทางธุรกิจของธนาคารควรท าในแนวเดียวกนักบัวสิยัทศัน์ พนัธกิจ 
ค่านิยม และกลยทุธบ์ริษทั ตามหลกัการพื้นฐานของธนาคาร และโครงสร้างการก ากบัดูแลที่ระบุไวใ้น
ขอ้ก าหนดของการก ากบัดูแลกิจการของธนาคาร 
    3.4) การพฒันาทรัพยากรมนุษยใ์หส้อดคลอ้งกบัความตอ้งการของธนาคารเพือ่
การพฒันาโดยอยูบ่นพื้นฐานของระบบคุณธรรม ความสามารถ และความซ่ือสตัย ์
    3.5) ความรับผดิชอบต่อสงัคม และส่ิงแวดลอ้มจะด าเนินการแบบบูรณาการตาม
กลยทุธข์องธนาคาร 
    3.6) การก ากบัดูแลกิจการที่ดีของธนาคารตอ้งเป็นระบบสงัคมนิยมกบัทุกระดบั
ของธนาคารอยา่งต่อเน่ือง 
    3.7) กระบวนการก ากบัดูแลควรจดัท าเป็นเอกสารอยา่งดี นอกเหนือไปจาก
หลกัฐานทางกฎหมายที่อาจจะพสูิจน์การด าเนินงานของการก ากบัดูแลกิจการที่ดี 
 

4)  ผู้ถือหุ้น 
    ควรเขา้ร่วมการประชุมผูถื้อหุน้ทัว่ไป เพือ่พฒันากลยทุธท์างธุรกิจ แผนองคก์ร 

แผนธุรกิจ การประเมินผลการปฏิบติังาน แต่ผูถื้อหุน้ใหญ่ไม่ควรเขา้ไปแทรกแซงในการด าเนินงานของ
ธนาคาร และกรรมการบริษทั คณะกรรมาธิการควรปฏิเสธการแทรกแซงดงักล่าว 

  
   5)  ผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย 

   ผูมี้ส่วนไดเ้สีย ไดแ้ก่ หน่วยงานก ากบัดูแลของรัฐ ผูก้  ากบัดูแลธนาคาร ผูใ้หกู้ ้
ลูกคา้ ลูกหน้ี เป็นตน้ โดยควรมีการจดัตั้งกฎหมาย ก าหนดหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดี และธนาคารตอ้งมี
ความเท่าเทียมกนัในเร่ือง เช้ือชาติ  ศาสนา ชนชั้น เพศ การสร้างความเป็นธรรม ความซ่ือสตัยใ์น อีกทั้ง
ธนาคารตอ้งมีความเป็นมืออาชีพ และมีจรรยาบรรณวชิาชีพในการปฏิบตัิหนา้ที่ 
 

6)   ค่าตอบแทน 
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

    ระบบค่าตอบแทนธนาคารเป็นเร่ืองที่เก่ียวขอ้งอยา่งใกลชิ้ดกบัหลกัการตรวจสอบ
และความเป็นธรรม การก าหนดค่าตอบแทนประกอบดว้ยเงินเดือนโบนสั และค่าตอบแทนตามหุน้ ดงันั้น
ในการก าหนดค่าตอบแทนของธนาคารจะตอ้งพจิารณาหลกัการพื้นฐานดงัต่อไปน้ี 
    6.1) ค่าตอบแทนจะตอ้งใส่ใจกบัการสร้างมูลค่าระยะยาวและสงัเกตผลกระทบต่อ
ธุรกิจ 
    6.2) ระบบค่าตอบแทนควรสะทอ้นใหเ้ห็นถึงผลการด าเนินงาน ความเส่ียงที่
เกิดขึ้น ผลประโยชน์ที่น่าเพยีงพอที่จะรักษาคุณภาพของทรัพยากรมนุษย ์
    6.3) ค่าตอบแทนควรจะสะทอ้นถึงความเป็นธรรม ความเท่าเทียมกนัในธนาคาร 
และไม่ควรเทียบกบัองคก์รอ่ืน ๆ 
    6.4) ช่วงของค่าตอบแทนระหวา่งระดบัของโครงสร้างองคก์รของธนาคารควรจะ
ตั้งค่าอยา่งเหมาะสมและเป็นธรรม 

 
5.4  ประเทศฟิลิปปินส์ 
   
   การก ากบัดูแลกิจการที่ดีของตลาดทุนฟิลิปปินส์มีกรอบแนวทางแยกตามหน่วยงานที่ท  า
หนา้ที่เก่ียวขอ้งกบัการก ากบัดูแล ไดแ้ก่ คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(กลต.) ตลาด
หลกัทรัพย ์และธนาคารกลางแห่งประเทศฟิลิปปินส์ 12 
 
5.4.1  คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์( กลต.) 
 
  คณะกรรมกาก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ (กลต.) ของประเทศฟิลิปปินส์ก าหนด
แนวทางในการก ากบัดูแลกิจการที่ดีไว ้ดงัน้ี  
 
   1) ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ  คือ ส่งเสริมใหเ้กิดความส าเร็จในระยะยาวของ
บริษทั รักษาศกัยภาพในการแข่งขนั การท าก าไรในลกัษณะที่สอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคข์ององคก์ร และ
ประโยชน์สูงสุดของผูถื้อหุน้บริษทั คณะกรรมการควรก าหนดวสิยัทศัน์ พนัธกิจ  วตัถุประสงคเ์ชิงกลยทุธ ์
นโยบายและกระบวนการด าเนินงาน รวมถึงวธีิการประสิทธิภาพการตรวจสอบการท างานของฝ่ายจดัการ 
   2) คณะกรรมการชุดย่อย ไดแ้ก่ 

                                                         
12 Securities and Exchange Commission (2009) Revised Code of Corporate Governance  Republic of the Philippines. 
สืบคน้จาก http://www.sec.gov.ph/download/ccg/Revised%20Code%20CG.pdf. June 2009 

http://www.sec.gov.ph/download/ccg/Revised%20Code%20CG.pdf
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

     - คณะกรรมการตรวจสอบ ประกอบดว้ยกรรมการบริษทัอยา่งนอ้ยสาม 3 คน ที่มี
ความเช่ียวชาญดา้นบญัชีและการเงิน มีประสบการณ์การตรวจสอบ มีความเป็นอิสระ ความรับผดิชอบ คือ 
ช่วยคณะกรรมการในการท างานดา้นการก ากบัดูแลกระบวนทางการเงิน ระบบการควบคุมภายใน 
กระบวนการตรวจสอบการปฏิบติังานใหเ้ป็นไปตามกฎหมาย กฎระเบียบ และขอ้บงัคบั อีกทั้งตอ้งมีการ
ทบทวนแผนงานการตรวจสอบภายในประจ าปี เพือ่ใหแ้น่ใจวา่สอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคข์องบริษทั 
     - คณะกรรมการสรรหาประกอบดว้ยสมาชิกอยา่งนอ้ย 3 คน ที่มีความเป็นอิสระ 
เพือ่ทบทวน และประเมินผลดา้นคุณสมบตัิของบุคคลทุกคนที่ถูกเสนอช่ือใหค้ณะกรรมการบริษทัไดมี้การ
แต่งตั้ง หรือไดรั้บการอนุมติัจากคณะกรรมการ และประเมินประสิทธิผลของกระบวนการของ
คณะกรรมการ และขั้นตอนในการเลือกตั้ง หรือการเปล่ียนกรรมการบริษทั 
     - คณะกรรมการก าหนดค่าตอบแทน ประกอบดว้ยสมาชิกอยา่งนอ้ย 3 คนที่มีความ
เป็นอิสระ เพือ่สร้างขั้นตอนที่เป็นทางการ มีความโปร่งใสในการพฒันานโยบายค่าตอบแทนของบุคลากร 
ใหมี้ความสอดคลอ้งกบัวฒันธรรม กลยทุธแ์ละสภาพแวดลอ้มทางธุรกิจ 
     - เลขานุการบริษทั  ความรับผดิชอบ คือ เก็บรักษาความสมบูรณ์ของรายงานการ
ประชุมของคณะกรรมการและคณะกรรมการชุดยอ่ย แจง้สมาชิกของคณะกรรมการเก่ียวกบัวาระการ
ประชุมและขอ้มูลที่ถูกตอ้งแก่สมาชิก เพือ่ช่วยใหส้มาชิกสามารถตดัสินใจเก่ียวกบัเร่ืองที่ตอ้งไดรั้บการ
อนุมตัิ ฯลฯ 
   3)  รับผิดชอบของคณะกรรมการต่อการควบคุมภายใน  

   คณะกรรมการมีความรับผดิชอบในการสร้างความเช่ือมัน่วา่บริษทัสามารถบริหาร
จดัการไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ และมีกลไกการตรวจสอบที่เป็นอิสระ มีประสิทธิภาพในการก ากบัดูแล
กิจการ รวมทั้งมีความน่าเช่ือถือ มีความสมบูรณ์ทางการเงิน มีขอ้มูลในการด าเนินงานที่มีประสิทธิภาพ 
บริษทัอาจสร้างระบบการตรวจสอบภายในที่เหมาะสมกบัคณะกรรมการ ฝ่ายจดัการ และผูถื้อหุน้ โดยการ
ด าเนินงานตอ้งมีความซ่ือสตัย ์อีกทั้งคณะกรรมการอาจแต่งตั้งผูต้รวจสอบภายใน เพือ่ปฏิบติัหนา้ที่
ตรวจสอบ และรายงานการตรวจสอบภายในใหแ้ก่คณะกรรมการทราบ โดยผูต้รวจสอบภายในจะตอ้ง
ปฏิบตัิตามหลกัวชิาชีพของการตรวจสอบภายในตามมาตรฐานสากล 

4)   ข้อมูลเพียงพอและทันเวลา  
   เพือ่ช่วยใหส้มาชิกของคณะกรรมการสามารถปฏิบติัหนา้ที่ได ้ฝ่ายจดัการควรให้

ขอ้มูลอยา่งสมบูรณ์ เพยีงพอ และทนัเวลาเก่ียวกบัเร่ืองที่จะตอ้งด าเนินการในที่ประชุม ในกรณีที่ตอ้งการ
ขอ้มูลเพิม่เติม สามารถด าเนินการร้องขอขอ้มูลเพิม่เติมได ้และสมาชิกสามารถเขา้ถึงขอ้มูลไดอ้ยา่งเป็น
อิสระและไดรั้บค าแนะน าอยา่งมืออาชีพ ทั้งในเร่ืองที่เก่ียวกบัค่าใชจ่้ายของบริษทัและขอ้มูลก่อนเสนอต่อ
คณะกรรมการ 

5)   สิทธิของผู้ถือหุ้นและการคุ้มครองผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้น  
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

   คณะกรรมการจะตอ้งเคารพสิทธิของผูถื้อหุน้ตามที่ก  าหนดไวใ้นขอ้ก าหนดบริษทั 
กล่าวคือ สิทธิการลงคะแนนเสียงในเร่ืองทั้งหมดที่ตอ้งการไดรั้บความยนิยอม หรืออนุมติั สิทธิการจองหุน้
ใหม่ทุกการออกหุน้ของบริษทั สิทธิที่จะตรวจสอบหนงัสือของบริษทั และการบนัทึก สิทธิสารสนเทศ สิทธิ
เงินปันผล สิทธิการประเมินราคา และควรเปิดเผยรายละเอียดของบริษทัในรายงานประจ าปี  
 
5.4.2  ตลาดหลักทรัพย์ประเทศฟิลิปปินส์13 
 
  ตลาดหลกัทรัพยป์ระเทศฟิลิปปินส์ มีหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีมีองคป์ระกอบ ดงัน้ี  
   1)    ความรับผิดชอบและหน้าที่ของกรรมการบริษัท 

   1.1) กรรมการบริษทัไม่ควรใชต้  าแหน่งของตนท าก าไรหรือไดรั้บประโยชน์
บางอยา่งใหก้บัตวัเอง ควรจะหลีกเล่ียงสถานการณ์ที่อาจท าใหเ้กิดความไม่ยติุธรรม หากเกิดความขดัแยง้
ของผลประโยชน์ที่เกิดขึ้นในส่วนของกรรมการบริษทั ควรเปิดเผยและไม่ควรมีส่วนร่วมในกระบวนการ
ตดัสินใจ หากมีความขดัแยง้อยา่งต่อเน่ืองทางดา้นผลประโยชน์ กรรมการบริษทัควรจะลาออกจากต าแหน่ง  

   1.2)  กรรมการบริษทัควรอุทิศเวลาอยา่งเพยีงพอในการศึกษาธุรกิจ และด าเนิน
ธุรกิจอยา่งต่อเน่ือง รวมถึงเขา้ร่วมประชุมและมีส่วนร่วมในการประชุม คณะกรรมการและคณะกรรมการ
ชุดยอ่ยควรตรวจทานเอกสารการประชุม และตั้งค  าถามหรือหาค าอธิบายเม่ือมีขอ้พพิาทเกิดขึ้น 
    1.3) กรรมการบริษทัมีความเป็นอิสระในการยกเลิกการกระท าที่มีแนวโนม้จะ
ก่อใหเ้กิดความเสียหายหรือเสียช่ือเสียงของตลาดหลกัทรัพย ์โดยกรรมการบริษทัควรจะพจิารณาปัญหาหรือ
วตัถุประสงคต์ามสถานการณ์ หากเกิดความขดัแยง้กนั ควรประเมินอยา่งระมดัระวงัและมีค  าอธิบายใน
ความเห็นแยง้นั้นที่เป็นประโยชน์ต่อตลาดหลกัทรัพย ์

   1.4) มีความรู้ความเขา้ใจเก่ียวกบัขอ้ก าหนดตามกฎหมายและกฎระเบียบที่มีผลต่อ
ตลาดหลกัทรัพยร์วมถึงขอ้บงัคบั กฎหมาย  ขอ้ก าหนด และขอ้ก าหนดของหน่วยงานก ากบัดูแลอ่ืน ๆ  

   1.5) หากมีความจ าเป็นที่ตอ้งการขอ้มูลที่เป็นการเฉพาะ รวมถึงความตอ้งการของ
ผูเ้ช่ียวชาญภายนอก กรรมการบริษทัอาจร้องขอต่อประธานบริษทัเพือ่เป็นการป้องกนัความลบั 
    1.6) กรรมการบริษทัตอ้งสร้างความมัน่ใจเก่ียวกบัการควบคุมสภาพแวดลอ้มใหมี้
ความต่อเน่ือง มีประสิทธิภาพและเพยีงพอ 
    1.7) กรรมการบริษทัไม่ควรเปิดเผยขอ้มูลที่เป็นความลบั โดยไม่ไดรั้บอนุญาตจาก
บุคคลที่ไม่มีอ านาจ 
 

                                                         
13 The Philippine Stock Exchange(2010) . Manual on Corporate Governance. สืบคน้จาก 
http://www.pse.com.ph/corporate/pseCorporateGovernance.html?tab=3. 

http://www.pse.com.ph/corporate/pseCorporateGovernance.html?tab=3
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

   2)   คณะกรรมการชุดย่อย และความรับผิดชอบ 
   มีหนา้ที่ช่วยคณะกรรมการในการปฏิบติัตามหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีตาม

กฎหมายที่มีอยูโ่ดยปราศจากอคติ คณะกรรมการยอ่มมีอ านาจและสมรรถภาพมากกวา่คณะกรรมการชุดยอ่ย
ตามกฎหมายตลาดหลกัทรัพย ์และขอ้ก าหนดของบริษทัโดยคณะกรรมการชุดยอ่ย ไดแ้ก่  

- คณะกรรมการตรวจสอบ  
          ความรับผดิชอบ คือ ช่วยเหลือคณะกรรมการในดา้นการด าเนินงาน 

ตรวจสอบการก ากบัดูแลรายงานทางการเงินใหเ้ป็นไปตามคู่มือ และมาตรฐานทางบญัชีที่เก่ียวขอ้ง รวมถึง
ขอ้ก าหนดดา้นกฎระเบียบ พร้อมทั้งจดัระเบียบฝ่ายตรวจสอบภายใน และก าหนดหลกัเกณฑก์ารแต่งตั้ง 
ถอดถอนผูส้อบบญัชีภายในที่เป็นอิสระปราศจากการแทรกแซง แนวทางการยกระดบัสู่มาตรฐานสากลของ
กระบวนการบญัชี โดยการจดัท าตารางด าเนินงานภายในของตลาดหลกัทรัพยต์ามมาตรฐานการบญัชี
ระหวา่งประเทศ (IAS) เป็นตน้ 

ผูส้อบบญัชีภายนอก 
          การแต่งตั้งผูส้อบบญัชีจะตอ้งท างานภายใตส้ภาพแวดลอ้มของการก ากบัดูแล
กิจการที่ดีที่แสดงในบนัทึกทางการเงินและรายงานของบริษทั ผูส้อบบญัชีภายนอกจะตอ้งผา่นการคดัเลือก
และแต่งตั้งโดยผูถื้อหุน้ตามค าแนะน าของคณะกรรมการตรวจสอบ และจะไดรั้บการรับรองส าเนาความ
ถูกตอ้งโดยคณะกรรมาธิการ 

ความรับผดิชอบ คือ ผูส้อบบญัชีภายนอกจะตอ้งด าเนินการตรวจสอบไดอ้ยา่ง
อิสระใหเ้ป็นไปตามวตัถุประสงคใ์นการจดัท างบการเงิน อีกทั้งผูส้อบบญัชีภายนอกจะตอ้งหมุนเวยีน
เปล่ียนแปลงทุก 5 ปี หากผูส้อบบญัชีภายนอกเช่ือวา่งบการเงินประจ าปี ขอ้มูล ค  าสัง่หรือ ใบมอบฉนัทะใน
ระหวา่งการจา้งไม่ถูกตอ้งหรือไม่สมบูรณ์สามารถน าเสนอมุมมองในรายงานแก่คณะกรรมการได ้

ผูต้รวจสอบภายใน 
   การแต่งตั้งตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดใหผู้ต้รวจสอบภายในตอ้งเตรียมแผนงานการ

ตรวจสอบภายในและการจดัระเบียบฝ่ายตรวจสอบภายในใหส้ามารถด าเนินโครงการตรวจสอบภายในและ
จดัใหมี้ผูท้ี่ตอ้งรายงานเป็นรายเดือนโดยตรงต่อคณะกรรมการ 
    ความรับผดิชอบ คือ ผูต้รวจสอบภายในจะตอ้งจดัท าแผนงานและส่งให้
คณะกรรมการเพือ่พจิารณาอนุมติัโครงการตรวจสอบภายใน ทบทวนระบบการควบคุมภายในขั้นตอนการ
บริหารจดัการความเส่ียง ใหค้  าแนะน าที่จ  าเป็นและบริการอ่ืนๆ  ที่เก่ียวขอ้งต่อคณะกรรมการผา่น
คณะกรรมการตรวจสอบ เพือ่ยนืยนัความสมบูรณ์ของการท าธุรกรรมต่างๆ  ในการบริหารจดัการ อีกทั้งผู ้
ตรวจสอบภายในจะตอ้งยืน่รายงานประจ าปีเก่ียวกบักิจกรรมการของฝ่ายตรวจสอบภายใน รวมทั้ง
ประสิทธิภาพการด าเนินงานแก่คณะกรรมการตรวจสอบ  
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

   การรายงานทางการเงิน / การควบคุมภายใน  
   (1) มีการจดัท างบการเงินรายไตรมาสคร่ึงปีและประจ าปีก่อนที่เสนอใหก้บั

คณะกรรมการโดยเฉพาะอยา่งยิง่เม่ือ 
       (1.1)  เกิดการเปล่ียนแปลงใด ๆ ในการปฏิบติั และนโยบายการบญัชี 
       (1.2)  ตดัสินในสถานการณ์ที่ส าคญั 
       (1.3) มีการปรับเปล่ียนอยา่งมีนยัส าคญัอนัเกิดจากการตรวจสอบ 
       (1.4)  สนันิษฐานใหส้อดคลอ้งกบัสถานการณ์ 
       (1.5)  ปฏิบตัิตามมาตรฐานการบญัชี 
      (1.6)  สอดคลอ้งกบัภาษีขอ้ ก าหนดทางกฎหมาย และขอ้ก าหนดของ

ตลาดหลกัทรัพย ์
    (2) ภายหลงัจากการตั้งงบการเงินประจ าปี ควรท าการทบทวน และตรวจสอบ
ความสมบูรณ์วา่มีความสอดคลอ้งกบัขอ้มูลที่คณะกรรมการับทราบหรือไม่ โดยงบการเงินจะเป็นตวัสะทอ้น
ถึงหลกัการบญัชีที่เหมาะสม 
    (3) สามารถสอบถามกบัฝ่ายจดัการ และผูส้อบบญัชีภายนอกในเร่ืองความเพยีงพอ
ของการควบคุมภายใน และขอ้มูลเก่ียวกบัการทุจริตใด ๆ การกระท าที่ผดิกฎหมายหรือ ปัญหาอ่ืนๆ  ที่
คลา้ยกนั เพือ่ใหม้ัน่ใจวา่จะมีการด าเนินการตามค าแนะน า และแกไ้ขใหเ้หมาะสมอยา่งทนัท่วงที 
    (4) ใหค้วามใส่ใจเป็นพเิศษกบัการก ากบัดูแล ถา้ตอ้งการขอ้มูลสามารถสอบถาม
ขอ้มูลจากฝ่ายจดัการ ผูต้รวจสอบภายใน และผูต้รวจสอบภายนอกได ้ซ่ึงการบริหารจดัการความเส่ียงทาง
การเงินเป็นการด าเนินงาน และการก ากบัดูแลที่ส าคญั โดยเป็นความสมัผสักบัแผนของฝ่ายจดัการ เพือ่ใชใ้น
การบริหารจดัการความเส่ียง 
    (5) ผูส้อบบญัชีจะหารือกบัคณะกรรมการในเร่ือง การตรวจสอบคุณภาพ โดยการ
จดัท าเป็นค าแนะน าการบริหารจดัการทางการเงินใหค้ณะกรรมการพจิารณาทราบ แต่ตอ้งอยูภ่ายใตห้ลกัการ
บญัชี 
    (6) ฝ่ายจดัการควรพจิารณาวธีิการจดัท าโปรแกรมทางบญัชีที่มีความปลอดภยัใน
ระบบคอมพวิเตอร์ และประมวลผลขอ้มูลทางการเงินอยา่งมีประสิทธิภาพ 

- คณะกรรมการบรรษัทภิบาล 
           หนา้ที่หลกั คือ ด าเนินการท างานพจิารณาค่าตอบแทนที่ผา่นมา ก าหนด
ค่าตอบแทน และทบทวนโครงสร้างค่าตอบแทนของตลาดหลกัทรัพย์  รวมทั้งทบทวนนโยบายที่ยงัเป็นไป 
เพือ่ปลูกฝังหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีในการด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพย ์สร้างแผนงาน และส่งเสริม
การก ากบัดูแลที่ดีในการมีส่วนไดส่้วนเสียของตน  

- คณะกรรมการก าหนดค่าตอบแทน  
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

    ความรับผดิชอบ  คือ สร้างขั้นตอนที่เป็นทางการและโปร่งใสในการ
พฒันานโยบายค่าตอบแทนส าหรับผูบ้ริหาร ก าหนดอตัราค่าตอบแทนของบุคลากรทั้งหมดในองคก์รใหอ้ยู่
ในระดบัที่สมดุล ดึงดูด และรักษาบุคลากรในองคไ์ด ้อีกทั้งพฒันารูปแบบเก่ียวกบัการเปิดเผยผลประโยชน์
ทางธุรกิจอยา่งเตม็รูปแบบในรายงานประจ าปีของตลาดหลกัทรัพย ์ 
เลขานุการบริษทั 

- เลขานุการบริษัท  
     เป็นบุคลากรของตลาดหลกัทรัพยแ์ละตอ้งมีความจงรักภกัดีต่อพนัธกิจ 

วสิยัทศัน์และวตัถุประสงคท์างธุรกิจที่เฉพาะเจาะจงของตลาดหลกัทรัพย ์ซ่ึงเป็นส่ิงที่กรรมการบริษทัทุกคน
จะตอ้งมีความพร้อมกบัหนา้ที่ของตน เลขานุการบริษทัสามารถใหค้  าแนะน าและท าหนา้ที่ของตนไดอ้ยา่ง
อิสระ 

ความรับผดิชอบ คือ 
    (1) รวบรวมและวเิคราะห์เอกสารทั้งหมด ไดแ้ก่ ประวติั ขอ้มูลอ่ืนๆ ที่จ  าเป็นใน
การด าเนินงานและความรับผดิชอบของตลาดหลกัทรัพย ์
    (2) จดัตารางเวลา และหวัขอ้ส าหรับวาระการประชุมคร้ังหนา้ใหค้ณะกรรมการชุด
ยอ่ย และหน่วยงานของตลาดหลกัทรัพยด์ าเนินการแจง้ใหท้ราบล่วงหนา้ก่อนการประชุมทุกคร้ัง 
    (3) ช่วยเหลือคณะกรรมการในการจดัท าขอ้มูล สนบัสนุนการปฏิบติังานตาม
หนา้ที่ความรับผดิชอบ สร้าง และพฒันาความน่าเช่ือถือของขอ้มูลที่เก่ียวขอ้ง 
    (4) จดัใหมี้การบนัทึกวาระการประชุมคณะกรรมการ รวมทั้งวาระการประชุมของ
ผูบ้ริหารระดบัสูง 
    (5) จดัส่งงบการเงินที่ไดรั้บการรับรองจากคณะกรรมการผา่นที่ประชุมแก่
คณะกรรมาธิการเป็นประจ าทุกปีตามปีงบการเงิน 
 
   3)  ข้อมูลเพียงพอและทันเวลา 

   ช่วยใหค้ณะกรรมการสามารถปฏิบติัตามความรับผดิชอบและหนา้ที่ของตน ฝ่าย
จดัการควรใหข้อ้มูลที่มีความสมบูรณ์ เพยีงพอ และทนัเวลาเก่ียวกบัเร่ืองที่จะตอ้งด าเนินการในที่ประชุม 
ขอ้มูลของฝ่ายจดัการอาจไม่เพยีงพอในบางสถานการณ์ ดงันั้นคณะกรรมการควรสอบถามขอ้มูลเพิม่เติม
เพือ่ใหส้ามารถปฏิบติัหนา้ที่และรับผดิชอบไดอ้ยา่งถูกตอ้ง เช่นเดียวกนัสมาชิกควรจะไดรั้บอิสระที่จะเขา้ถึง
ฝ่ายจดัการและเลขานุการบริษทั รวมถึงขอ้มูลภูมิหลงัหรือค าอธิบายเก่ียวกบัเร่ืองการเปิดเผยขอ้มูล
งบประมาณและเอกสารทางการเงิน 

   นโยบายการก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพย ์
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

   3.1 ) รายงานหรือ การ เปิดเผยขอ้มูลที่จ  าเป็นตอ้งจดัท าและส่งไปยงั
คณะกรรมาธิการ โดยคณะกรรมการชุดยอ่ยเป็นผูรั้บผดิชอบผา่นเจา้หนา้ที่ขอ้มูลของตลาดหลกัทรัพย ์ 

   3.2) ขอ้มูลเก่ียวกบัเอกสารทั้งหมดอาจจะส่งผลกระทบต่อราคาหุน้ตอ้ง มีการ
เปิดเผยต่อสาธารณชนในเวลาที่เหมาะสม ซ่ึงขอ้มูลดงักล่าวอาจรวมถึงผลประกอบการ การเปล่ียนแปลง
สินทรัพย ์รายช่ือคณะกรรมการและผูถื้อหุน้ การเปล่ียนแปลงในการเป็นเจา้ของ เป็นตน้  

   3.3) ขอ้มูลอ่ืนๆ ที่ถูกเปิดเผยรวมถึงค่าตอบแทน (รวมถึงการเลือกหุน้) ของจ านวน
กรรมการบริษทัทั้งหมด ฝ่ายจดัการอาวโุส กลยทุธข์ององคก์รและการท าธุรกรรมนอกงบดุล 

   3.4) ขอ้มูลทั้งหมดที่ควรเปิดเผยจะตอ้งผา่นขั้นตอนการอนุมติัตามประกาศของ
บริษทั ตลอดจนผา่นรายงานประจ าปี 

   3.5) ใหค้ณะกรรมการเปิดเผยขอ้มูลที่เป็นสาระส าคญัในการติดต่อ เพือ่จดัเก็บ
ขอ้มูลที่จ  าเป็นในการรักษาผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้ 

   3.6) กรรมการบริษทั เจา้หนา้ที่ หรือบุคลากรของตลาดหลกัทรัพย ์หา้มมิให้
เปิดเผยขอ้มูลที่ไม่ใช่ขอ้มูลสาธารณะเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพยต่์อบุคคลที่สาม  

   3.7) บุคคลที่มีหนา้ที่สร้างความเช่ือมัน่ หรือความไวว้างใจต่อตลาดหลกัทรัพย์  
เช่น ผูส้อบบญัชี ที่ปรึกษากฎหมาย ใหค้  าแนะน าทางการเงิน เป็นตน้ 

   3.8) บุคคลผูรั้กษาความลบัของตลาดหลกัทรัพย ์หรือคาดวา่จะรักษาความเช่ือมัน่
ในขอ้มูลอยา่งเขม้งวด 
 

4) ผลประโยชน์ของผู้ถือหุ้น 
   4.1) คณะกรรมการควรเคารพสิทธิของนกัลงทุน/ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ยดงัต่อไปน้ี 

         - สิทธิลงคะแนนเสียง 
          (1) ผูถื้อหุน้มีสิทธิที่จะเลือก ยา้ย และลงคะแนนเสียงใหส้อดคลอ้งกบั

ขอ้ก าหนดขององคก์ร 
          (2) หา้มมิใหก้รรมการบริษทัปฏิเสธการเป็นตวัแทนของผูถื้อหุน้เสียงขา้ง

นอ้ย โดยไม่มีเหตุผล 
          (3) การนบัคะแนนจะถูกน ามาใชใ้นการเลือกตั้งกรรมการ 

    4.2) การจองหุน้ใหม่  (pre-emptive) ผูถื้อหุน้ทุกรายมีสิทธิจองหุน้ใหม่ เวน้แต่ถูก
ปฏิเสธในขอ้บงัคบัของการรวมเขา้เป็นบริษทั หรือการขออนุญาตแกไ้ขใหถู้กตอ้งก่อนสิทธิการจองหุน้
ใหม่   
    4.3) อ านาจการตรวจสอบ ผูถื้อหุน้ทุกรายจะไดรั้บอนุญาตใหต้รวจสอบหนงัสือ 
และบนัทึก รวมทั้งรายงานการประชุมคณะกรรมการ ทะเบียนหุน้ตามขอ้บงัคบัของกิจการ รายงานประจ าปี 
รวมทั้งงบการเงินโดยไม่ตอ้งเสียค่าใชจ่้าย 
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   4.4) สิทธิในขอ้มูล 
        (1)  ผูถื้อหุน้ตอ้งสามารถท าค  าขอดว้ยรายงาน เพือ่เปิดเผยขอ้มูลส่วน

บุคคลและความเป็นมืออาชีพเก่ียวของกรรมการบริษทั เจา้หนา้ที่ และเร่ืองอ่ืน ๆ เช่น การถือครองหุน้ของ
ตลาดหลกัทรัพย ์การติดต่อกบัตลาดหลกัทรัพย ์ความสมัพนัธร์ะหวา่งกรรมการบริษทัและเจา้หนา้ที่ที่ส าคญั 
ค่าชดเชยรวมของกรรมการบริษทัและเจา้หนา้ที่ 

        (2) ผูถื้อหุน้จะไดรั้บสิทธิในการเสนอผูถื้อหุน้ และรายงานวาระการ
ประชุมตามวตัถุประสงคท์างธุรกิจที่ถูกตอ้ง 

        (3) ผูถื้อหุน้ตอ้งมีการเขา้ถึงขอ้มูลใดๆ  ทั้งหมดที่เก่ียวกบัการบริหาร
จดัการ การตรวจสอบที่เก่ียวขอ้ง หมายความรวมถึง ผูถื้อหุน้จะไดรั้บอนุญาตใหน้ าเสนอเร่ือง วาระการ
ประชุมผูถื้อหุน้เป็นไปตามค านิยามของ "วตัถุประสงคถู์กตอ้งตามกฎหมาย" 

   4.5) สิทธิที่จะจ่ายเงินปันผล 
        1) ผูถื้อหุน้มีสิทธิไดรั้บเงินปันผลตามดุลยพนิิจของคณะกรรมการ 
     2) ตลาดหลกัทรัพยจ์ะตอ้งจ่ายเงินปันผลใหเ้ม่ือก าไรสะสม เม่ือเกินกวา่ 

100% ของทุนช าระในราคาหุน้ ยกเวน้ 
              - เม่ือมีโครงการหรือแผนงานขยายองคก์รไดรั้บการอนุมตัิจาก

คณะกรรมการ 
             - ในกรณีที่องคก์รไม่สามารถกูเ้งินกบัสถาบนัการเงินผา่นองคก์รสามารถ

น าเงินปันผลนั้นไปใชไ้ด ้ต่อเม่ือไดรั้บความยนิยอมจากเจา้ของเงินปันผล 
             - ความจ าเป็นในการเก็บรักษาเงินส ารอง ภายใตส้ถานการณ์พเิศษ เช่น 

เม่ือมีความจ าเป็นตอ้งส ารองพเิศษส าหรับภาระผกูพนัที่อาจเกิดขึ้น 
   4.6)  สิทธิการประเมิน ผูถื้อหุน้มีสิทธิประเมินหรือขวา้งความขดัแยง้และการ

ช าระเงินมูลค่าในหุน้ของตนตามมาตรา 82 ของขอ้ก าหนดกิจการของฟิลิปปินส์ภายใตส้ถานการณ์ใด ๆ 
ต่อไปน้ี 

         - ในกรณีที่มีการแกไ้ขขอ้บงัคบัอยา่งใดๆ ของบริษทัมีผลกระทบต่อการ
เปล่ียนแปลงหรือการจ ากดัสิทธิของผูถื้อหุน้หรือจากการขยาย/ลดขนาดขององคก์ร 

         - ในกรณีของการขาย ใหเ้ช่า แลกเปล่ียน โอน จ านอง จ าน า หรือ
จ าหน่ายสินทรัพยมี์นยัส าคญัหรือความย ัง่ยนืขององคก์รตามที่ระบุไวใ้นขอ้ก าหนดของบริษทั 

         - ในกรณีของการรวมกิจการหรือการควบรวมกิจการ 
   4.7) สิทธิอ่ืน ๆ เช่น คณะกรรมการควรมีความโปร่งใสและเป็นธรรมในการ

ด าเนินการประชุมผูถื้อหุน้ประจ าปี และการประชุมพเิศษของตลาดหลกัทรัพย ์ผูถื้อหุน้ควรจะมีส่วน ร่วมใน
การเขา้ร่วมการประชุมดงักล่าว หากไม่สามารถเขา้ร่วมได ้ควรมีการแจง้ก่อนเวลาการประชุม โดยอาจมีการ
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แต่งตั้งผูอ่ื้นแทนหรือมอบฉนัทะภายใตข้อ้ก าหนดของกฎหมาย   การใชสิ้ทธิที่ไม่ถูกจ ากดัเกินควรและขอ้
สงสยัเก่ียวกบัความถูกตอ้งของการมอบฉนัทะ ควรไดรั้บการแกไ้ขจากผูถื้อหุน้ 

    กรรมการบริษทัมีหนา้ที่ส่งเสริมสิทธิผูถื้อหุน้ เคล่ือนยา้ย และผลกัดนัใหมี้การใช้
สิทธิของผูถื้อหุน้ และการชดเชยส าหรับการละเมิดสิทธิของตน โดยการสนบัสนุนผา่นกลไกที่เหมาะสมใน
การลงคะแนนเสียง และร่วมกนัแกไ้ขปัญหาค่าใชจ่้ายมากเกินไป อีกทั้งควรมีการผลกัดนัใหฝ่้ายปกครอง
ด าเนินการ ซ่ึงกรรมการบริษทัควรวางแนวทางการกระจายขอ้มูลที่จ  าเป็นแก่หุน้ส่วนในการตดัสินใจภายใต้
ขอ้จ  ากดัทางกฎหมายดา้นส่ืออิเล็กทรอนิกส์ 

   ผูถื้อหุน้ทุกคนควรไดรั้บการปฏิบติัอยา่งเท่าเทียมกนัโดยไม่เลือกปฏิบติั หรือ
คณะกรรมการควรใหผู้ถื้อหุน้เสียงขา้งนอ้ยมีสิทธิที่จะเสนอผูถื้อหุน้ในการประชุม และรายงานการอภิปราย
ในวาระที่เก่ียวขอ้งโดยตรงกบัธุรกิจของตลาดหลกัทรัพย ์
 
   5)  การติดตามและการประเมิน 

   5.1) คณะกรรมการชุดยอ่ยแต่ละคณะจะตอ้งรายงานเป็นประจ าต่อคณะกรรมการ
บริษทั 

   5.2) เจา้หนา้ที่ตอ้งสร้างระบบการประเมินผล เพือ่ตรวจสอบ และวดัความ
สอดคลอ้งกบัคู่มือการปฏิบติังานน้ี การละเมิดใด ๆ ตอ้งอยูภ่ายใตค้วามรับผดิชอบของเจา้หนา้ที่ ลูกจา้งที่
กระท าผดิตอ้งอยูภ่ายใตก้ารติดตาม และการประเมินของคู่มือการปฏิบติังานน้ี 

   5.3) ระบบการประเมินผลของสถานประกอบการดงักล่าว รวมถึงคุณสมบติัที่ตอ้ง
ไดรั้บการเปิดเผยในรายงานประจ าปีของตลาดหลกัทรัพย ์หรือในรูปแบบของรายงานที่มีผลบงัคบัใชก้บั
ตลาดหลกัทรัพย ์การน าระบบการประเมินผลการปฏิบติัดงักล่าวจะตอ้งไดรั้บการคุม้ครองโดย
คณะกรรมการบริษทั  

   5.4) คู่มือการปฏิบติังานน้ีจะอยูภ่ายใตร้ายงานรายไตรมาส เวน้แต่ในช่วงเวลา
เดียวกนัมีการแกไ้ขตามความเห็นของคณะกรรมการ 
    5.5) กระบวนการทางธุรกิจ และการปฏิบติัภายในแผนก หรือหน่วยงานธุรกิจ หาก
มีการแลกเปล่ียนที่ไม่สอดคลอ้งกบัคู่มือการปฏิบติังานน้ีจะถูกยกเลิกเวน้แต่เป็นจะไดรั้บการยกระดบั
ขอบเขต 
 
5.5  ประเทศไทย14 
 

                                                         
14 ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(25535) แนวทางธรรมาภบิาลของ ก.ล.ต. (Code of 

Governance). สืบคน้จาก http://start-to-invest.com/sec/CG/cgsec_board.pdf .  

http://start-to-invest.com/sec/CG/cgsec_board.pdf


 

60 
 
รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

5.5.1    คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์( กลต.) 
 
   กลต.ไดก้ าหนดแนวทางการก ากบัธรรมาภิบาลในการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์ดงัน้ี 

1) ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ 
    - คณะกรรมการควรก าหนดโครงสร้างของคณะกรรมการ ประกอบดว้ยกรรมการ
ที่มีคุณสมบติัหลากหลาย ทั้งในดา้นทกัษะ ประสบการณ์ ความสามารถเฉพาะดา้นที่เป็นประโยชน์ต่อบริษทั
และตอ้งมีกรรมการที่ไม่ไดเ้ป็นกรรมการบริหารอยา่งนอ้ย 1 คน  ที่มีประสบการณ์ในธุรกิจหรือ
อุตสาหกรรมหลกัที่บริษทัด าเนินกิจการอยูแ่ละคณะกรรมการควรจดัใหมี้การเปิดเผยนโยบายในการก าหนด
องคป์ระกอบของคณะกรรมการหลากหลาย รวมถึงจ านวนปีการด ารงต าแหน่งกรรมการในบริษทัของ
กรรมการแต่ละคนในรายงานประจ าปีและบนเวบ็ไซตข์องบริษทั 
    - คณะกรรมการควรก าหนดจ านวนกรรมการที่ควรจะมีและองคป์ระกอบที่ควรจะ
เป็นของคณะกรรมการดว้ยความเห็นชอบจากที่ประชุมผูถื้อหุน้ โดมีจ านวนไม่นอ้ยกวา่ 5 คน และไม่เกิน 12 
คน ทั้งน้ีคณะกรรมการตอ้งประกอบดว้ยกรรมการอิสระตามที่ส านกังาน ก.ล.ต.ประกาศก าหนดและ
กรรมการที่ไม่ไดเ้ป็นกรรมการอิสระ ควรเป็นไปตามสดัส่วนอยา่งยติุธรรมของเงินลงทุนของผูถื้อหุน้แต่ละ
กลุ่ม ในกรณีต่อไปน้ี คณะกรรมการควรประกอบดว้ยกรรมการอิสระมากกวา่ก่ึงหน่ึงของจ านวนกรรมการ
ทั้งหมด 

(1) ประธานคณะกรรมการและกรรมการผูจ้ดัการเป็นบุคคลเดียวกนั 
(2) ประธานคณะกรรมการไม่เป็นกรรมการอิสระ 
(3) ประธานคณะกรรมการและกรรมการผูจ้ดัการเป็นบุคคลในครอบครัว

เดียวกนั 
(4) ประธานคณะกรรมการเป็นสมาชิกในคณะกรรมการบริหารหรือ

คณะท างาน หรือไดรั้บมอบหมายใหมี้หนา้ที่ความรับผดิชอบดา้นการ
บริหาร 

    - คณะกรรมการควรพจิารณาความเหมาะสมของการก าหนดคุณสมบติัของ
กรรมการอิสระ ซ่ึงการด ารงต าแหน่งต่อเน่ืองไม่เกิน 9 ปี นบัจากวนัที่ไดรั้บการแต่งตั้งใหด้ ารงต าแหน่ง
กรรมการอิสระคร้ังแรก ในกรณีที่จะแต่งตั้งกรรมการอิสระนั้นใหด้ ารงต าแหน่งต่อไปและควรเปิดเผยใน
รายงานประจ าปี 
    - คณะกรรมการควรก าหนดจ านวนบริษทัที่กรรมการแต่ละคนไปด ารงต าแหน่ง
ใหเ้หมาะสมกบัลกัษณะหรือสภาพธุรกิจของบริษทั ซ่ึงไม่ควรเกิน 5 บริษทัจดทะเบียนและควรใหมี้การ
เปิดเผยใหส้าธารณชนทราบ 
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    - บริษทัควรมีเลขานุการบริษทั ท าหนา้ที่ใหค้  าแนะน าดา้นกฎหมายและกฎเกณฑ์
ต่างๆ  ที่คณะกรรมการจะตอ้งทราบ อีกทั้งประสานงานและปฏิบติัหนา้ที่ในการดูแลกิจกรรมของ
คณะกรรมการและควรเปิดเผคุณสมบตัิ ประสบการณ์ของเลขานุการบริษทัในรายงานประจ าปีบนเวบ็ไซต์
ของบริษทั 

      นอกจากน้ีเลขานุการบริษทัควรไดรั้บการฝึกอบรมและพฒันาความรู้อยา่ง
ต่อเน่ืองดา้นกฎหมาย การบญัชี หรือการปฏิบติัหนา้ที่เลขานุการบริษทั 
    - คณะกรรมการควรจดัใหมี้บุคคลหรือหน่วยงานที่มีความเป็นอิสระในการปฏิบติั
หนา้ที่เป็นผูรั้บผดิชอบในการตรวจสอบระบบการควบคุมและทบทวนระบบที่ส าคญัอยา่งนอ้ยปีละ 1 คร้ัง
กบัใหเ้ปิดเผยไวใ้นรายงานประจ าปี 
 

2) การเปิดเผยข้อมูลและความโปร่งใส 
    - เผยแพร่ขอ้มูลตามเกณฑท์ี่ก  าหนดและผา่นช่องทางของตลาดหลกัทรัพยฯ์แบบ
แสดงรายการขอ้มูลประจ าปี  (แบบ 56-1) และรายงานประจ าปี  แลว้คณะกรรมการควรพจิารณาใหมี้การ
เปิดเผยขอ้มูลทั้งภาษาไทยและภาษาองักฤษผา่นช่องทางอ่ืนๆ  ดว้ย เช่น เวบ็ไซตข์องบริษทั โดยควรกระท า
อยา่งสม ่าเสมอพร้อมทั้งน าเสนอขอ้มูลที่เป็นปัจจุบนั  
    - คณะกรรมการควรรา ยงานนโยบายการก ากบัดูแลกิจการจรรยาบรรณธุรกิจ 
นโยบายดา้นการบริหารความเส่ียงและนโยบายเก่ียวกบัการดูแลส่ิงแวดลอ้มและสงัคมที่ไดใ้หค้วาม
เห็นชอบไวโ้ดยสรุปและผลการปฏิบติัตามนโยบายดงักล่าว รวมทั้งกรณีที่ไม่สามารถปฏิบติัตามนโยบาย
ดงักล่าวไดพ้ร้อมดว้ยเหตุผล ผา่นช่องทางต่างๆ เช่น รายงานประจ าปีและเวบ็ไซตข์องบริษทั เป็นตน้ 
    - คณะกรรมการควรสนบัสนุนใหบ้ริษทัจดัท าค  าอธิบายและการวเิคราะห์ของฝ่า ย
จดัการ ส าหรับงบการเงินทุกไตรมาส ทั้งน้ี เพือ่ใหผู้ล้งทุนไดรั้บทราบขอ้มูลและเขา้ใจการเปล่ียนแปลงที่เกิด
ขึ้นกบัฐานะการเงินและผลการด าเนินงานของบริษทัในแต่ละรายไตรมาสไดดี้ยิง่ขึ้น นอกเหนือจากขอ้มูล
ตวัเลขในงบการเงินเพยีงอยา่งเดียว 
    - คณะกรรมการควรดูแลใหมี้การเปิดเผยค่าสอบบญัชีและค่าบริการอ่ืนๆ  ที่ผูส้อบ
บญัชีใหบ้ริการ 
    - คณะกรรมการควรดูแลใหมี้การเปิดเผยบทบาทหนา้ที่ของคณะกรรมการและ
คณะกรรมการชุดยอ่ย จ  านวนคร้ังของการประชุมและจ านวนคร้ังที่กรรมการแต่ละท่านเขา้ร่วมประชุมในปี
ที่ผา่นมาและความเห็นจากการท าหนา้ที่ รวมถึงการฝึกอบรมและพฒันาความรู้ดา้นวชิาชีพอยา่งต่อเน่ืองของ
คณะกรรมการในรายงานประจ าปี 
 

3) สิทธิของผู้ถือหุ้น 
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

    - คณะกรรมการ ควรเปิดเผยนโยบายในการสนบัสนุนหรือส่งเสริมผูถื้อหุน้ทุก
กลุ่ม โดยเฉพาะอยา่งยิง่ผูถื้อหุน้ประเภทสถาบนั ใหเ้ขา้ร่วมประชุมผูถื้อหุน้ 
    - คณะกรรมการควรดูแลใหบ้ริษทัมีการใหข้อ้มูล วนั เวลา สถานที่และวาระการ
ประชุม 
    - คณะกรรมการควรอ านวยความสะดวกใหผู้ถื้อหุน้ไดใ้ชสิ้ทธิในการเขา้ร่วม
ประชุมและไดอ้อกเสียงอยา่งเตม็ที่และละเวน้การกระท าใดๆที่เป็นการจ ากดัโอกาสการเขา้ประชุมของผูถื้อ
หุน้  
    - ประธานที่ประชุม ควรจดัสรรเวลาใหเ้หมาะสมและส่งเสริมใหผู้ถื้อหุน้มีโอกาส
แสดงวามเห็นและตั้งค  าถามต่อที่ประชุมในเร่ืองที่เก่ียวขอ้งกบับริษทัได ้รวมทั้งอาจเปิดโอกาสใหผู้ถื้อหุน้ส่ง
ค  าถามล่วงหนา้ก่อนวนัประชุม 
    - รายงานการประชุมผูถื้อหุน้ ควรบนัทึกช้ีแจงขั้นตอนการลงคะแนนเสียง วธีิการ
แสดงผลคะแนนใหท้ี่ประชุมทราบก่อนการประชุม รวมทั้งบนัทึกค  าถามค าตอบและผลการลงคะแนนในแต่
ละวาระวา่มีผูถื้อหุน้เห็นดว้ย คดัคา้น งดออกเสียงเป็นอยา่งไร รวมถึงบนัทึกรายช่ือกรรมการผูเ้ขา้ร่วม
ประชุมและกรรมการที่ลงประชุมดว้ย 
    - ในการประชุมผูถื้อหุน้ควรจดัใหมี้การลงมติเป็นแต่ละรายการในกรณีที่วาระนั้น
มีหลายรายการ 
    - คณะกรรมการควรส่งเสริมใหบ้ริษทัน าเทคโนโลยมีาใชก้บัการประชุมผูถื้อหุน้ 
ทั้งการลงทะเบียนผูถื้อหุน้ การนบัคะแนนและแสดงผล 
    - คณะกรรมการควรส่งเสริมใหบ้ริษทัจดัใหมี้บุคคลที่เป็นอิสระเป็นผูต้รวจนบั
หรือตรวจสอบคะแนนเสียงในการประชุมสามญัและวสิามญัผูถื้อหุน้และเปิดเผยใหท้ี่ประชุมทราบพร้อม
บนัทึกไวใ้นรายงานการประชุม 
    - บริษทัควรเปิดเผยใหส้าธารณชนทราบถึงผลการลงคะแนนของแต่ละวาระใน
การประสามญัและวสิามญัผูถื้อหุน้ในวนัท าการถดัไปบนเวบ็ไซตข์องบริษทั 
 

4) การปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้นอย่างเท่าเทียมกัน 
    - คณะกรรมการควรดูแลใหบ้ริษทัส่งหนงัสือเชิญประชุมสามญัผูถื้อหุน้โดยมี
ระเบียบวาระ พร้อมค าอธิบายและเหตุผลอยา่งนอ้ย 28 วนั ก่อนวนันดัประชุมผูถื้อหุน้และควรจดัท าหนงัสือ
เชิญเป็นภาษาองักฤษและเผยแพร่พร้อมกบัหนงัสือเชิญประชุมผูถื้อหุน้ที่เป็นฉบบัภาษาไทย 
    - คณะกรรมการควรดูแลใหบ้ริษทัแจง้ใหผู้ถื้อหุน้ทราบกฎเกณฑต่์างๆ ที่ใชใ้นการ
ประชุมและใหผู้ถื้อหุน้ส่วนนอ้ยเสนอเพิม่วาระการประชุมล่วงหนา้ก่อนวนัประชุมผูถื้อหุน้ใหช้ดัเจนเป็น
การล่วงหนา้ 
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

    - คณะกรรมการควรก าหนดแนวทางในการเก็บรักษาและป้องกนัการใชข้อ้มูลเป็น
ลายลกัษณ์อกัษรและแจง้แนวทางดงักล่าวใหทุ้กคนในองคก์รถือปฏิบติัและควรก าหนดใหก้รรมการทุกคน
และผูบ้ริหารที่มีหนา้ที่รายการถือครองหลกัทรัพยต์ามกฎหมายจดัส่งรายงานดงักล่าวใหแ้ก่คณะกรรมการ
เป็นประจ า รวมทั้งเปิดเผยในรายงานการประจ าปี 
    - คณะกรรมการควรก าหนดเป็นนโยบายใหก้รรมการที่มีส่วนได้ ส่วนเสียในวาระ
ใด ควรงดเวน้จากการมีส่วนร่วมในการประชุมพจิารณาในวาระนั้นๆ 
 

5) บทบาทของผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย 
      -  คณะกรรมการก าหนดนโยบายการปฏิบติัต่อผูมี้ส่วนไดเ้สียแต่ละกลุ่มใหช้ดัเจน  
    ก. การก าหนดขอบเขตในการดูแลลูกคา้อยา่งเป็นระบบในดา้นสุขภาพ ความ
ปลอดภยั และการชดเชยจากการใชสิ้นคา้หรือบริการในช่วงอายขุองสินคา้หรือบริการนั้น 

ข. การอธิบายขั้นตอนและวธีิปฏิบติัในการคดัเลือกลูกคา้หรือผูรั้บเหมา 
    ค. การอธิบายการด าเนินการอยา่งเป็นระบบของบริษทัที่ท  าใหม้ัน่ใจไดว้า่ห่วงโซ่
อุปทานของบริษทัเป็นมิตรต่อส่ิงแวดลอ้ม และส่งเสริมการพฒันาอยา่งย ัง่ยนือยา่งสม ่าเสมอ 
    ง. การสร้างปฏิสมัพนัธอ์นัดีกบัชุมชนที่สถานประกอบการของบริษทัที่ตั้งอยู ่
    จ. การจดัโครงการหรือแนวทางในการต่อตา้นการทุจริต การคอร์รัปชัน่ รวมถึง
การสนบัสนุนกิจกรรมที่ส่งเสริมและปลูกฝังใหพ้นกังานทุกคนปฏิบติัตามกฎหมายและระเบียบขอ้บงัคบัที่
เก่ียวขอ้ง 

ฉ. การก าหนดวธีิการและแนวปฏิบติัในการไม่ละเมิดสิทธิของเจา้หน้ี 
บริษทัควรเปิดเผยกิจกรรมต่างๆ  ที่แสดงใหเ้ห็นถึงการด าเนินการตามนโยบายดงักล่าวขา้งตน้

และบริษทัควรเปิดเผยกลไกในการส่งเสริมการมีส่วนร่วมของพนกังานในการปฏิบติัตามนโยบายดงักล่าว
ขา้งตน้ 
   - คณะกรรมการควรจดัใหมี้แนวทางด าเนินการที่ชดัเจนกบัผูท้ี่ประสงคจ์ะแจง้เบาะแสหรือ
ผูมี้ส่วนไดเ้สียผา่นทางเวบ็ไซตห์รือรายงานประจ าปีของบริษทั โดยช่องทางในการแจง้เบาะแสอาจ
ก าหนดใหผ้า่นกรรมการอิสระหรือกรรมการตรวจสอบของบริษทั เพือ่สัง่การใหมี้การตรวจสอบขอ้มูลตาม
กระบวนการที่บริษทัก าหนดไวแ้ละรายงานต่อคณะกรรมการ 
   - คณะกรรมการควรดูแลใหบ้ริษทัจดัท ารายงานแห่งความย ัง่ยนืดา้นความรับผดิชอบต่อ
สงัคมของกิจการไวใ้นรายงานประจ าปีหรือจดัท าเป็นฉบบัต่างหากแยกจากรายงานประจ าปี 
 

6)   คณะกรรมการชุดย่อย 
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รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

     - คณะกรรมการสรรหาควรเป็นกรรมการอิสระทั้งหมด และท าหนา้ที่พจิารณา
หลกัเกณฑแ์ละกระบวนการในการสรร หาบุคคลที่มีคุณสมบติัเหมาะสม เพือ่ด ารงต าแหน่งกรรมการและ
ผูบ้ริหารระดบัสูง รวมทั้งคดัเลือกตามกระบวนการสรรหาที่ไดก้  าหนดไว ้และเสนอความเห็นต่อ
คณะกรรมการ ซ่ึงจะน าเสนอที่ประชุมผูถื้อหุน้ใหเ้ป็นผูแ้ต่งตั้งกรรมการ ทั้งน้ีควรเปิดเผยหลกัเกณฑแ์ละ
ขั้นตอนในการสรรหากรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูง 
    - ในกรณีที่คณะกรรมการไดแ้ต่งตั้งบุคคลใดใหเ้ป็นที่ปรึกษาของคณะกรรมการ
สรรหาหรือคณะกรรมการพจิารณาค่าตอบแทน ควรเปิดเผยในรายงานประจ าปี 
    - คณะกรรมการสรรหาและคณะกรรมการพจิารณาค่าตอบแทน ควรมีการประชุม
อยา่งนอ้ย 2 คร้ังต่อปี เพือ่พจิารณาการด าเนินการใดๆ ใหส้ าเร็จลุล่วงตามหนา้ที่ความรับผดิชอบของตน 
    - คณะกรรมการควรก าหนดนโยบายดา้นการบริหารความเส่ียงโดยใหฝ่้ายจดัการ
เป็นผูป้ฏิบตัิตามนโยบายและรายงานใหค้ณะกรรมการทราบเป็นประจ าและควรทบทวนระบบหรือประเมิน
ประสิทธิผลของการจดัการความเส่ียงอยา่งนอ้ยปีละ 1 คร้ัง โดยเปิดเผยในรายงานประจ าปี 
 

7) การประชุมคณะกรรมการ 
    - บริษทัควรจดัใหมี้ก าหนดการประชุมและวาระการประชุมคณะกรรมการเป็น
การล่วงหนา้และแจง้ใหก้รรมการแต่ละคนทราบก าหนดการดงักล่าว เพือ่ใหก้รรมการสามารถจดัเวลาและ
เขา้ร่วมประชุมได ้
    - จ านวนคร้ังของการประชุมคณะกรรมการควรพจิารณาใหเ้หมาะสมกบั
ภาระหนา้ที่และความรับผดิชอบของคณะกรรมการและลกัษณะการด าเนินธุรกิจของบริษทั แต่ไม่นอ้ยกวา่ 6 
คร้ังต่อปี ในกรณีที่บริษทัไม่ไดมี้การประชุมทุกเดือน บริษทัควรส่งรายงานผลการด าเนินงานให้
คณะกรรมการทราบในเดือนที่ไม่ไดมี้การประชุม เพือ่ใหค้ณะกรรมการสามารถก ากบั ควบคุมและดูแลการ
ปฏิบติังานของฝ่ายจดัการไดอ้ยา่งต่อเน่ืองและทนัการ 
    - เอกสารประกอบการประชุมควรส่งใหแ้ก่กรรมการเป็นการล่วงหนา้อยา่งนอ้ย 5 
วนัท าการก่อนวนัประชุม 
    - ประธานกรรมการควรส่งเสริมใหก้รรมการทุกคนเขา้ร่วมประชุมไม่นอ้ยกวา่ร้อย
ละ 75 ของจ านวนการประชุมคณะกรรมการบริษทัทั้งหมดที่ไดใ้หมี้ขึ้นในรอบปี 
    - คณะกรรมการควรเขา้ถึงสารสนเทศที่จ  าเป็นเพิม่เติมไดจ้ากกรรมการผูจ้ดัการ
หรือเลขานุการบริษทัหรือผูบ้ริหารอ่ืนที่ไดรั้บมอบหมายภายในขอบเขตนโยบายที่ก  าหนดและในกรณีที่
จ  าเป็น คณะกรรมการอาจจดัใหมี้ความเห็นอิสระจากที่ปรึกษาหรือผูป้ระกอบวชิาชีพภายนอก โดยถือเป็น
ค่าใชจ่้ายของบริษทั 
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8) การประเมินตนเองของคณะกรรมการ 
    - คณะกรรมการและคณะกรรมการชุดยอ่ยควรประเมินผลการปฏิบติังานดว้ย
ตนเองอยา่งนอ้ยปีละ 1 คร้ัง เพือ่ใหค้ณะกรรมการร่วมพจิารณาผลงานและปัญหา เพือ่การปรับปรุงแกไ้ข
ต่อไป โดยก าหนดบรรทดัฐานที่จะใชเ้ปรียบเทียบกบัผลปฏิบติังานอยา่งมีหลกัเกณฑ ์
    - การประเมินผลการปฏิบตัิงานของคณะกรรมการโดยรวม เป็นการประเมินที่
ไม่ไดมุ่้งที่กรรมการผูใ้ดผูห้น่ึงเป็นรายตวั ส่วนการประเมินผลกรรมการเป็นรายบุคคลสามารถท าได ้แต่เป็น
เร่ืองละเอียดอ่อน จึงควรกระท าดว้ยความระมดัระวงัและรอบคอบและบริษทัควรเปิดเผยหลกัเกณฑ ์
ขั้นตอน ผลการประเมินไวใ้นรายงานประจ าปี 
    - คณะกรรมการควรจา้งที่ปรึกษาภายนอกมา เพือ่ก าหนดแนวทางและเสนอแนะ
ประเด็นในการประเมินผลการปฏิบติังานของคณะกรรมการอยา่งนอ้ยทุกๆ 3 ปี และเปิดเผยผลการประเมิน
ไวใ้นรายงานประจ าปี 
 
5.5.2  ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย  
 
 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยไดก้ าหนดหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีส าหรับบริษทัจด
ทะเบียนปี 255515 รายละเอียดดงัน้ี  
  

1)   สิทธิของผู้ถือหุ้น 
    ผูถื้อหุน้มีสิทธิในความเป็นเจา้ของโดยควบคุมบริษทัผา่นการแต่งตั้ง
คณะกรรมการใหท้  าหนา้ที่แทนตนและมีสิทธิในการตดัสินใจเก่ียวกบัการเปล่ียนแปลงที่ส าคญัของบริษทั 
บริษทัจึงควรส่งเสริมใหผู้ถื้อหุน้ไดใ้ชสิ้ทธิของตนซ่ึงสิทธิขั้นพื้นฐานของผูถื้อหุน้ ไดแ้ก่ การซ้ือขายหรือ
โอนหุน้ การมีส่วนแบ่งในก าไรของกิจการ การไดรั้บข่าวสารขอ้มูลของกิจการอยา่งเพยีงพอ การเขา้ร่วม
ประชุมเพือ่ใชสิ้ทธิออกเสียงในที่ประชุมผูถื้อหุน้เพือ่แต่งตั้งหรือถอดถอนกรรมการ แต่งตั้งผูส้อบบญัชี เป็น
ตน้ อีกทั้งผูถื้อหุน้ควรไดรั้บทราบกฎเกณฑแ์ละวธีิการในการเขา้ร่วมประชุม และขอ้มูลที่เพยีงพอต่อการ
พจิารณาในแต่ละวาระก่อนการประชุมตามเวลาอนัควร มีโอกาสซกัถามกรรมการทั้งในที่ประชุมและส่ง
ค าถามล่วงหนา้ มีโอกาสเสนอวาระการประชุม และมีสิทธิมอบฉนัทะใหผู้อ่ื้นเขา้ร่วมประชุม 

 

2)   การปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้นอย่างเท่าเทียมกัน 

                                                         
15ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (2012). หลกัการก ากบัดูแลกจิการทีด่ีส าหรับบริษัทจดทะเบียนปี 2555. สืบคน้จาก 
https://www.set.or.th/th/regulations/cg/files/2013/CGPrinciple2012Thai-Eng.pdf. 



 

66 
 
รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

    ผูถื้อหุน้ทุกราย ทั้งผูถื้อหุน้ที่เป็นผูบ้ริหารและผูถื้อหุน้ที่ไม่เป็นผูบ้ริหาร รวมทั้งผู ้
ถือหุน้ต่างชาติ ควรไดรั้บการปฏิบติัที่เท่าเทียมกนัและเป็นธรรม ผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ยที่ถูกละเมิดสิทธิควรมี
โอกาสไดรั้บการชดเชย 

   การสร้างความมัน่ใจใหก้บัผูถื้อหุน้วา่คณะกรรมการและฝ่ายจดัการจะดูแลใหก้าร
ใชเ้งินของผูถื้อหุน้เป็นไปอยา่งเหมาะสม เป็นปัจจยัส าคญัต่อความมัน่ใจในการลงทุนกบับริษทั  
คณะกรรมการจึงควรก ากบัดูแลใหผู้ถื้อหุน้ไดรั้บการปฏิบติั และปกป้องสิทธิขั้นพื้นฐานที่ไดก้ล่าวไวแ้ลว้ใน
หลกัขอ้แรกอยา่งเท่าเทียมกนั 
    คณะกรรมการควรจดักระบวนการประชุมผูถื้อหุน้ในลกัษณะที่สนบัสนุนใหมี้การ
ปฏิบติัต่อผูถื้อหุน้ทุกรายอยา่งเท่าเทียมกนั ควรเปิดโอกาสใหผู้ถื้อหุน้ส่วนนอ้ยสามารถเสนอช่ือบุคคลเพือ่เขา้
ด ารงต าแหน่งกรรมการล่วงหนา้ในเวลาอนัสมควร  นอกจากนั้น ควรเปิดโอกาสใหผู้ถื้อหุน้ที่ไม่สามารถเขา้
ประชุมดว้ยตนเอง สามารถใชสิ้ทธิออกเสียงโดยมอบฉนัทะใหผู้อ่ื้นมาประชุมและออกเสียงลงมติแทน  

   คณะกรรมการควรมีมาตรการป้องกนั  กรณีที่กรรมการและผูบ้ริหารใชข้อ้มูล
ภายในเพือ่หาผลประโยชน์ใหแ้ก่ตนเองหรือผูอ่ื้นในทางมิชอบ (Abusive self-dealing) ซ่ึงเป็นการเอาเปรียบ
ผูถื้อหุน้อ่ืน เช่น การซ้ือขายหลกัทรัพยโ์ดยใชข้อ้มูลภายใน ( Insider trading) การน าขอ้มูลภายในไปเปิดเผย
กบับุคคลที่เก่ียวขอ้งกบักรรมการและผูบ้ริหารซ่ึงก่อใหเ้กิดความเสียหายต่อผูถื้อหุน้โดยรวม เป็นตน้  

   คณะกรรมการควรก าหนดใหก้รรมการบริษทัและผูบ้ริหารเปิดเผยขอ้มูลเก่ียวกบั
ส่วนไดเ้สียของตนและผูเ้ก่ียวขอ้ง เพือ่ใหค้ณะกรรมการสามารถพจิารณาธุรกรรมของบริษทัที่อาจมีความ
ขดัแยง้ของผลประโยชน์ และสามารถตดัสินใจเพือ่ประโยชน์ของบริษทัโดยรวม ทั้งน้ี กรรมการและ
ผูบ้ริหารที่มีส่วนไดส่้วนเสียกบัธุรกรรมที่ท  ากบับริษทัไม่ควรมีส่วนร่วมในการตดัสินใจท าธุรกรรมดงักล่าว  

 

3)   บทบาทของผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย 
   ผูมี้ส่วนได้ ส่วน เสียควรไดรั้บการดูแลจากบริษทัตามสิทธิที่มีตามกฎหมายที่

เก่ียวขอ้ง คณะกรรมการควรพจิารณาใหมี้กระบวนการส่งเสริมใหเ้กิดความร่วมมือระหวา่งบริษทักบัผูมี้
ส่วนไดส่้วนเสียในการสร้างความมัง่คัง่ ความมัน่คงทางการเงินและความย ัง่ยนืของกิจการ 

   ในระบบการก ากบัดูแลกิจการมีผูมี้ส่วนได้ ส่วน เสียหลายกลุ่มดว้ยกนัที่ส าคญั 
ไดแ้ก่ ลูกคา้ พนกังาน คู่คา้ ผูถื้อหุน้ หรือผูล้งทุน เจา้หน้ี และชุมชนที่บริษทัตั้งอยู ่สงัคม หรือภาครัฐ  กลุ่มผู ้
มีส่วนไดส่้วนเสียอ่ืน ไดแ้ก่ คู่แข่ง และผูส้อบบญัชีอิสระ เป็นตน้ 

   คณะกรรมการควรก าหนดนโยบายใหมี้การปฏิบติัต่อผูมี้ส่วนได้ ส่วนเสียแต่ละ
กลุ่มโดยค านึงถึงสิทธิของผูมี้ส่วนได้ ส่วนเสียดงักล่าวตามกฎหมายหรือตามขอ้ตกลงที่มีกบับริษทั ไม่ควร
กระท าการใดๆ ที่เป็นการละเมิดสิทธิของผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียเหล่านั้น และควรก าหนดมาตรการชดเชยกรณี
ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียไดรั้บความเสียหายจากการละเมิดสิทธิ 
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   คณะกรรมการควรพฒันากลไกการมีส่วนร่วมของผูมี้ส่วนไดเ้สียในการสร้างเสริม
ผลการด าเนินงานของบริษทั เพือ่ สร้างความมัน่คงอยา่งย ัง่ยนืใหก้บักิจการ  และควรเปิดเผยขอ้มูลส าคญัที่
เก่ียวขอ้งใหผู้มี้ส่วนไดส่้วนเสียเหล่านั้นไดรั้บทราบอยา่งเพยีงพอ เพือ่ใหส้ามารถท าหนา้ที่ในการมีส่วนร่วม
ดงักล่าวไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 

   คณะกรรมการควรมีมาตรการในการแจง้เบาะแสต่อคณะกรรมการในประเด็น
เก่ียวกบัการท าผดิกฎหมาย ความถูกตอ้งของรายงานทางการเงิน ระบบควบคุมภายในที่บกพร่อง หรือการ
ผดิจรรยาบรรณ และควรมีกลไกคุม้ครองสิทธิของผูแ้จง้เบาะแสดงักล่าวดว้ย 

   คณะกรรมการควรก าหนดนโยบายในการดูแลส่ิงแวดลอ้มและสงัคมอยา่งชดัเจน 
 

4)   การเปิดเผยข้อมูลและความโปร่งใส 
   คณะกรรมการควรดูแลใหบ้ริษทัเปิดเผยขอ้มูลส าคญัที่เก่ียวขอ้งกบับริษทั ทั้ง

ขอ้มูลทางการเงินและขอ้มูลที่มิใช่ขอ้มูลทางการเงินอยา่งถูกตอ้ง ครบถว้น ทนัเวลา โปร่งใส ผา่นช่องทางที่
เขา้ถึงขอ้มูลไดง่้าย มีความเท่าเทียมกนัและน่าเช่ือถือ 

   ขอ้มูลส าคญัข องบริษทัรวมถึง รายงานทางการเงินและขอ้มูลที่มิใช่ขอ้มูลทาง
การเงินต่างๆ ตามขอ้ก าหนดของส านกังาน ก.ล.ต. และตลาดหลกัทรัพยฯ์ และขอ้มูลอ่ืนๆ ที่เก่ียวขอ้ง เช่น 
การท าหนา้ที่ในรอบปีที่ผา่นมาของคณะกรรมการและคณะกรรมการชุดยอ่ย นโยบายการก ากบัดูแลกิจการ 
นโยบายเก่ียวกบัการดูแลส่ิงแวดลอ้มและสงัคม และการปฏิบติัตามนโยบายต่างๆ ดงักล่าว เป็นตน้ 

   คุณภาพของรายงานทางการเงินเป็นเร่ืองที่ผูถื้อหุน้และบุคคลภายนอกให้
ความส าคญั คณะกรรมการจึงควรมัน่ใจวา่ ขอ้มูลที่แสดงในรายงานทางการเงินมีความถูกตอ้ง เป็นไปตาม
มาตรฐานการบญัชีที่รับรองโดยทัว่ไป และผา่นการตรวจสอบจากผูส้อบบญัชีที่เป็นอิสระ  

   ประธานกรรมการและกรรมการผูจ้ดัการเป็นผูท้ี่อยูใ่นฐานะเหมาะสมที่สุดในการ
ท าหนา้ที่ “โฆษก” ของบริษทั อยา่งไรก็ดี คณะกรรมการอาจแต่งตั้งใหก้รรมการท่านอ่ืนหรือผูบ้ริหารท า
หนา้ที่ดงักล่าวแทน โดยผูท้ี่ไดรั้บแต่งตั้งควรท าหนา้ที่ดว้ยความระมดัระวงั นอกจากน้ี คณะกรรมการควร จดั
ใหมี้หน่วยงานหรือผูรั้บผดิชอบงานเก่ียวกบั “ผูล้งทุนสมัพนัธ”์ เพือ่ส่ือสารกบับุคคลภายนอก เช่น ผูถื้อหุน้ ผู ้
ลงทุนสถาบนั ผูล้งทุนทัว่ไป นกัวเิคราะห์ และภาครัฐที่เก่ียวขอ้งอยา่งเท่าเทียมและเป็นธรรม 

 

5)   ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ 
   คณะกรรมการมีบทบาทส าคญัในการก ากบัดูแลกิจการเพือ่ประโยชน์สูงสุดของ

บริษทั คณะกรรมการมีความรับผดิชอบต่อผลการปฏิบติัหนา้ที่ต่อผูถื้อหุน้และเป็นอิสระจากฝ่ายจดัการ 
   คณะกรรมการควรมีภาวะผูน้ า วสิยัทศัน์ และมีความเป็นอิสระในการตดัสินใจเพือ่

ประโยชน์สูงสุดของบริษทัและผูถื้อหุน้โดยรวม คณะกรรมการควรจดัใหมี้ระบบแบ่งแยกบทบาทหนา้ที่
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ความรับผดิชอบระหวา่งคณะกรรมการและฝ่ายจดัการที่ชดัเจน  และดูแลใหบ้ริษทัมีระบบงานที่ใหค้วาม
เช่ือมัน่ไดว้า่กิจกรรมต่างๆของบริษทัไดด้ าเนินไปในลกัษณะที่ถูกตอ้งตามกฎหมายและมีจริยธรรม  

   คณะกรรมการควรประกอบดว้ยกรรมการที่มีคุณสมบติัหลากหลาย ทั้งในดา้น
ทกัษะ ประสบการณ์ ความสามารถเฉพาะดา้นที่เป็นประโยชน์กบับริษทั รวมทั้งการอุทิศเวลาและความ
พยายามในการปฏิบตัิหนา้ที่ เพือ่เสริมสร้างใหบ้ริษทัมีคณะกรรมการที่เขม้แขง็ 

   กระบวนการสรรหาผูด้  ารงต าแหน่งกรรมการบริษทัเพือ่ใหท้ี่ประชุมผูถื้อหุน้เป็นผู ้
แต่งตั้งควรมีความโปร่งใส ปราศจากอิทธิพลของผูถื้อหุน้ที่มีอ  านาจควบคุมหรือฝ่ายจดัการ และสร้างความ
มัน่ใจใหก้บับุคคลภายนอก 

   เพือ่ใหก้ารปฏิบตัิหนา้ที่ของคณะกรรมการมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล 
คณะกรรมการควรจดัใหมี้คณะกรรมการชุดยอ่ยต่างๆ เพือ่ช่วยศึกษาและกลัน่กรองงานตามความจ าเป็น 
โดยเฉพาะในกรณีที่ตอ้งอาศยัความเป็นกลางในการวนิิจฉยั และควรก าหนดนโยบาย บทบาท หนา้ที่
รับผดิชอบ กระบวนการท างาน เช่น การด าเนินการประชุมและการรายงานต่อคณะกรรมการไวอ้ยา่งชดัเจน 

   กรรมการทุกคนควรเขา้ใจเป็นอยา่งดีถึงหนา้ที่ความรับผดิชอบของกรรมการและ
ลกัษณะการด าเนินธุรกิจของบริษทั พร้อมที่จะแสดงความคิดเห็นของตนอยา่งเป็นอิสระและปรับปรุงตวัเอง
ใหท้นัสมยัอยูต่ลอดเวลา กรรมการควรปฏิบติัหนา้ที่ดว้ยความซ่ือสตัยสุ์จริต ระมดัระวงัและรอบคอบ โดย
ค านึงถึงประโยชน์สูงสุดของบริษทัและเป็นธรรมต่อผูถื้อหุน้ทุกคน โดยไดรั้บขอ้มูลที่ถูกตอ้งและครบถว้น 
นอกจากน้ี กรรมการทุกคนควรอุทิศเวลาใหเ้พยีงพอเพือ่ปฏิบติัหนา้ที่ตามความรับผดิชอบไดอ้ยา่งเตม็ที่ เป็น
หนา้ที่ของกรรมการที่ตอ้งเขา้ประชุมคณะกรรมการทุกคร้ัง ยกเวน้กรณีที่มีเหตุผลพเิศษจริงๆ  

   การก าหนดค่าตอบแทนกรรมการเป็นเร่ืองเก่ียวกบัผลประโยชน์ของกรรมการ
โดยตรง กรรมการจึงไม่ควรอนุมติัค่าตอบแทนของตนเอง คณะกรรมการควรจดัใหมี้กระบวนการก าหนด
ค่าตอบแทนที่โปร่งใสและขอความเห็นชอบจากผูถื้อหุน้ ระดบัและองคป์ระกอบของค่าตอบแทนกรรมการ
ควรเหมาะสมและเพยีงพอที่จะจูงใจและรักษากรรมการที่มีคุณภาพตามที่ตอ้งการ แต่ควรหลีกเล่ียงการจ่ายที่
เกินสมควร 

 

6)   คณะกรรมการชุดย่อย 
   นอกจากคณะกรรมการตรวจสอบที่ตอ้งจดัใหมี้ตามขอ้ก าหนดของตลาด

หลกัทรัพยฯ์ แลว้ คณะกรรมการควรพจิารณาจดัใหมี้คณะกรรมการชุดยอ่ยอ่ืนเพือ่การก ากบัดูแลกิจการที่ดี 
ดงัน้ี 

-   คณะกรรมการพจิารณาค่าตอบแทน   
     ท าหนา้ที่พจิารณาหลกัเกณฑใ์นการจ่ายและรูปแบบค่าตอบแทนของ

กรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูงเพือ่เสนอความเห็นต่อคณะกรรมการ โดยคณะกรรมการเป็นผูอ้นุมติั
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ค่าตอบแทนของผูบ้ริหารระดบัสูง ส่วนค่าตอบแทนของกรรมการ คณะกรรมการจะตอ้งน าเสนอที่ประชุมผู ้
ถือหุน้ใหเ้ป็นผูอ้นุมตัิ  

-   คณะกรรมการสรรหา  
    ท าหนา้ที่พจิารณาหลกัเกณฑแ์ละกระบวนการในการสรรหาบุคคลที่มี

คุณสมบติัเหมาะสมเพือ่ด ารงต าแหน่งกรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูง รวมทั้งคดัเลือกบุคคลตาม
กระบวนการสรรหาที่ไดก้  าหนดไว ้และเสนอความเห็นต่อคณะกรรมการ ซ่ึงจะน าเสนอที่ประชุมผูถื้อหุน้
ใหเ้ป็นผูแ้ต่งตั้งกรรมการ 
    เพือ่ความโปร่งใสและเป็นอิสระในการปฏิบติัหนา้ที่ สมาชิกส่วนใหญ่ของ
คณะกรรมการชุดยอ่ยควรเป็นกรรมการอิสระและประธานคณะกรรมการชุดยอ่ยควรเป็นกรรมการอิสระ  
    ประธานคณะกรรมการไม่ควรเป็นประธานหรือสมาชิกในคณะกรรมการชุดยอ่ย 
เพือ่ใหก้ารท าหนา้ที่ของคณะกรรมการชุดยอ่ยมีความเป็นอิสระอยา่งแทจ้ริง 
 
5.5.3  ธนาคารแห่งประเทศไทย 
 
 ธนาคารแห่งประเทศไทยไดก้ าหนดหลกัเกณฑส์ าคญัที่เก่ียวกบัธรรมาภิบาลของสถาบนัการเงิน 16

ดงัน้ี  
  

1) กรรมการและผู้บริหาร  
  1.1) โครงสร้างคณะกรรมการเพือ่ส่งเสริมธรรมาภิบาลของธนาคารพาณิชย์  เป็นการก าหนด
แนวทางปฏิบตัิทางธรรมาภิบาลของธนาคารพาณิชยใ์นดา้นโครงสร้างของคณะกรรมการธนาคารพาณิชย์
เพิม่เติมจากคู่มือส าหรับคณะกรรมการสถาบนัการเงินโดยมีการก าหนดองคป์ระกอบ  คุณสมบตัิ  หนา้ที่และ
ความรับผดิชอบของกรรมการในคณะกรรมการ  ธนาคารพาณิชยแ์ละคณะกรรมการชุดยอ่ยต่างๆ  ที่มี
ความส าคญัต่อการด าเนินงาน  

1.2) คณะกรรมการชุดย่อย ไดแ้ก่  
   - คณะกรรมการตรวจสอบ  มีหนา้ที่  ดูแลการตรวจสอบรายงานทางการเงินและสอบทาน
ใหธ้นาคารปฏิบตัิตามกฎระเบียบ และกฎหมายที่เก่ียวขอ้ง รวมทั้งรายงานต่อคณะกรรมการธนาคารพาณิชย์  
ในเร่ืองต่างๆ เช่น ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ การทุจริต ขอ้บกพร่องของการตรวจสอบภายในการฝ่าฝืน
กฎระเบียบ เป็นตน้ 

                                                         
16ธนาคารแห่งประเทศไทย (2551) สรุปเกณฑ์ก ากบัดูแลธุรกจิการเงิน. สืบค้นจาก 
http://www.bot.or.th/Thai/FinancialInstitutions/PruReg_HB/PruReg_HB/Documents/10_Good_Governant.pdf. 

http://www.bot.or.th/Thai/FinancialInstitutions/PruReg_HB/PruReg_HB/Documents/10_Good_Governant.pdf
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   - คณะกรรมการบริหารความเส่ียง  ท าหนา้ที่  ดูแลความเส่ียงโดยรวมของธนาคารพาณิชย์  
และรายงานต่อคณะกรรมการตรวจสอบ 

    - คณะกรรมการสรรหา มีหนา้ที่ ก  าหนดนโยบาย  หลกัเกณฑใ์นการสรรหาบุคคลเขา้ด ารง
ต าแหน่งกรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูงและคดัเลือกบุคคลที่เหมาะสมเพือ่เสนอต่อคณะกรรมการธนาคาร
พาณิชย ์ 

    - คณะกรรมการก าหนดค่าตอบแทน  มีหนา้ที่ ก  าหนดแนวทางการประเมินผลงานและ
ค่าตอบแทนของบุคคลที่จะเขา้มาด ารงต าแหน่งกรรมการธนาคารพาณิชยแ์ละผูบ้ริหารระดบัสูง  
 

1.3) ประกาศและหนงัสือเวยีนที่เก่ียวขอ้ง  
- โครงสร้างคณะกรรมการเพือ่ส่งเสริมธรรมาภิบาลของธนาคารพาณิชย์  (3 ธนัวาคม  

2545)  
- การเป็นกรรมการในบริษทัอ่ืนของกรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูงของธนาคารพาณิชย์ 

(26 กนัยายน 2546)  
- การเป็นกรรมการในบริษทัอ่ืนของกรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูงของธนาคารพาณิชย์ 

คือ  กรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูงของธนาคารพาณิชยเ์ป็นประธานกรรมการ  
กรรมการบริหาร หรือกรรมการผูมี้อ  านาจลงนาม อยา่งใดอยา่งหน่ึงหรือหลายอยา่งใน
บริษทัอ่ืนไดไ้ม่เกิน  3 กลุ่มธุรกิจ  โดยพจิารณาความเป็นกลุ่มธุรกิจจากอ านาจการ
ควบคุมกิจการ  

- การแต่งตั้งกรรมการที่เป็นผูบ้ริหารและผูบ้ริหารระดบัสูงของธนาคารพาณิชย์  คือ 
ก าหนดลกัษณะตอ้งหา้มของกรรมการที่เป็นผูบ้ริหารและผูบ้ริหารระดบัสูงของ  
ธนาคารพาณิชย ์เช่น มีปัญหาในการช าระเงินตน้หรือดอกเบี้ยกบัสถาบนัการเงินเคยถูก
ธนาคารแห่งประเทศไทยหรือ  ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย ์และตลาด
หลกัทรัพยส์ัง่ถอดถอนจากการเป็นผูบ้ริหารสถาบนัการเงินหรือบริษทัหลกัทรัพย์  มี
ประวติัเสียหายหรือมีพฤติกรรมที่แสดงถึงการท างานอนัส่อไปในทางไม่สุจริต  ฯลฯ 
ซ่ึงธนาคารพาณิชยจ์ะตอ้งตรวจสอบก่อนการแต่งตั้งทุกคร้ัง  

- การแต่งตั้งกรรมการที่เป็นผูบ้ริหารและผูบ้ริหารระดบัสูงของธนาคารพาณิชย์  (29 
กรกฎาคม 2547)  

 

2)   ผู้ถือหุ้น  
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    การถือหุน้ในธนาคารพาณิชยข์องบุคคลหรือ คณะบุคคลจะเป็นไปตามพระราชบญัญตัิการ
ธนาคารพาณิชย ์พ.ศ. 2505  พระราชบญัญตัิการธนาคารพาณิชย์  (ฉบบัที่  2) พ.ศ. 2522  และที่แกไ้ขเพิม่เติม  
โดยสรุปสาระส าคญั ดงัน้ี  
   - บุคคลใดจะถือหุน้เกินร้อยละ  5 ของจ านวนหุน้ที่จ  าหน่ายไดแ้ลว้ทั้งหมดของธนาคาร
พาณิชยน์ั้นมิได ้เวน้แต่บุคคลที่ไดรั้บการยกเวน้ เช่น ส่วนราชการ เป็นตน้  
   - มีจ  านวนหุน้ที่บุคคลผูมี้สญัชาติไทยถืออยูไ่ม่ต  ่ากวา่สามในส่ีของจ านวนหุน้ที่จ  าหน่ายได้
แลว้ทั้งหมด  
   - หากมีบุคคลใดถือหุน้เกินกวา่ร้อยละ 5 ธนาคารพาณิชยน์ั้นจะจ่ายเงินปันผลหรือเงินตอบ
แทนอ่ืนใหแ้ก่บุคคลนั้นหรือใหบุ้คคลนั้นออกเสียงลงคะแนนในที่ประชุมผูถื้อหุน้ตามจ านวนหุน้ส่วนที่เกิน
มิได ้ 
 

3)   การควบคุมภายในและการตรวจสอบภายใน  
  ระบบการควบคุมภายใน  (Internal Control Systems) และการตรวจสอบภายใน  (Internal 

Audit) หนา้ที่หลกัของหน่วยงานตรวจสอบภายในคือ  ประเมินกิจกรรมต่างๆ  ของสถาบนัการเงินอยา่งเป็น
อิสระ การตรวจสอบภายในมีบทบาทที่ส าคญัในการช่วยฝ่ายบริหารในการสร้างและรักษาสภาวะแวดลอ้ม
ของการควบคุมภายใน  (Internal Control Environment) ที่ดีที่สุดเท่าที่จะเป็นไปไดใ้หก้บัสถาบนัการเงิน  
สภาวะแวดลอ้มของการควบคุมภายในที่ดีจะช่วยใหม้ัน่ใจไดว้า่สถาบนัการเงินปฏิบติัตามกฎหมายและ  
ขอ้บงัคบั มีการดูแลป้องกนัทรัพยสิ์น การเก็บรักษาบนัทึกเอกสารที่เพยีงพอ มีการป้องกนัหรือตรวจพบการ
ทุจริต ขอ้ผดิพลาดและรายการผดิปกติที่ส าคญัตั้งแต่แรกเร่ิม  รวมทั้งมีการด าเนินงานที่มีประสิทธิภาพ  โดย
หน่วยงานตรวจสอบภายในตอ้งเป็นอิสระจากกิจกรรมที่ตรวจสอบ  และตอ้งมีอิสระในการตรวจสอบ
กิจกรรมต่างๆ  ขององคก์ร  การรายงานส่ิงที่ตรวจพบและเสนอขอ้เสนอแนะ  ทั้งน้ี  ความเป็นอิสระของผู ้
ตรวจสอบภายในเป็นส่ิงจ าเป็นอยา่งยิง่ใน  การปฏิบตัิงานตรวจสอบ  เพือ่ใหผู้ต้รวจสอบภายในสามารถใช้
วจิารณญาณที่เป็นกลางและปราศจากอคติ  

  โดยทัว่ไปขอบเขตของงานตรวจสอบภายในตอ้งครอบคลุมทุกกิจกรรมของสถาบนั
การเงิน  ซ่ึงรวมถึงกิจกรรมของสาขา  และกิจกรรมที่สถาบนัการเงินจา้งบุคคลภายนอกท าการแทน  
(Outsource) หวัหนา้หน่วยงานตรวจสอบภายในควรสอบทานใหแ้น่ใจวา่งานตรวจสอบแต่ละงาน
ครอบคลุมและมีรายละเอียดเหมาะสมกบัปัจจยัเส่ียง (Risk Factors) ของงานนั้น ภายหลงัจากพจิารณาระดบั
ความเส่ียงของแต่ละงานที่จะท าการตรวจสอบแลว้ หวัหนา้หน่วยงานตรวจสอบภายในควรตดัสินวา่จะขยาย
หรือลดขอบเขตของงานตรวจสอบ การตดัสินใจในเร่ืองดงักล่าวควรมีการบนัทึกเป็นเอกสาร  นอกจากน้ี  ผู ้
ตรวจสอบภายในควรพจิารณาระดบัของการสุ่มตวัอยา่งในการตรวจสอบที่เหมาะสม  เพือ่ใหบ้รรลุ
วตัถุประสงคข์องงานตรวจสอบที่ก  าหนดไวด้ว้ย 
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    3.1)   ประกาศและหนงัสือเวยีนที่เก่ียวขอ้ง ไดแ้ก่  
       - แนวทางการปฏิบตัิงานตรวจสอบภายในของสถาบนัการเงิน (15 ตุลาคม 2544)  
 

4)   การเปิดเผยข้อมูล  
  การเปิดเผยขอ้มูลเป็นองคป์ระกอบส าคญัของการมีธรรมาภิบาลที่ดี ซ่ึงมีวตัถุประสงคห์ลกั

คือใหผู้ถื้อหุน้และนกัลงทุนใชข้อ้มูลประกอบการตดัสินใจ  ดงันั้น  ขอ้มูลที่เปิดเผยจะตอ้งมีความถูกตอ้ง
เช่ือถือได้  โปร่งใส  เป็นประโยชน์กบัการตดัสินใจ  ทนัต่อเวลา  และผา่นช่องทางที่เขา้ถึงขอ้มูลไดง่้าย  การ
เปิดเผยขอ้มูลที่เพยีงพอและถูกตอ้งเป็นเคร่ืองมือส าคญัอยา่งหน่ึงใน  การสร้างความน่าเช่ือถือและมูลค่า
ใหแ้ก่กิจการ  

  ธนาคารแห่งประเทศไทยไดก้ าหนดแบบฟอร์มงบดุล งบก าไรขาดทุน งบกระแสเงินสด งบ
แสดงการเปล่ียนแปลงในส่วนของผูถื้อหุน้ นโยบายการบญัชีและหมายเหตุประกอบงบการเงิน  ใหธ้นาคาร
พาณิชยร์ายงาน โดยเป็นไปตามมาตรฐานการบญัชีตามกฎหมายวา่ดว้ยการบญัชี นอกจากน้ี ธนาคารพาณิชย์
ตอ้งเปิดเผยขอ้มูลที่ส าคญัอ่ืนๆ ตามที่ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยและส านกังานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยก์ าหนดดว้ย เช่น รายงานของผูส้อบบญัชีรับอนุญาต  นโยบายการก ากบัดูแล
กิจการ โครงสร้างองคก์ร บทบาทหนา้ที่ความรับผดิชอบ องคป์ระกอบ  และรายงานของคณะกรรมการและ
คณะกรรมการชุดยอ่ยต่างๆ ปัจจยัความเส่ียงและการบริหารความเส่ียง ฯลฯ  

นอกจากน้ี ธนาคารแห่งประเทศไทย ก าหนดใหธ้นาคารพาณิชยเ์ปิดเผยผลตอบแทนหรือ
ผลประโยชน์อ่ืนใด ทั้งที่เป็นตวัเงินและไม่เป็นตวัเงินที่จ่ายใหแ้ก่กรรมการและพนกังานชั้นบริหารของ
ธนาคารพาณิชย ์ตั้งแต่ระดบัผูจ้ดัการฝ่ายหรือผูอ้  านวยการฝ่ายขึ้นไป รวมทั้งต  าแหน่งอ่ืนที่เทียบเท่า 
นอกเหนือจากผลประโยชน์อ่ืนที่พงึจ่ายตามปกติแก่กรรมการและผูบ้ริหารอีกดว้ย  
 
ประกาศและหนังสือเวียนที่เกี่ยวข้อง คือ  
แบบงบดุลและบญัชีก าไรขาดทุนของสถาบนัการเงิน (24 พฤษภาคม 2544)  
 

5)  ผู้สอบบัญชีอิสระ  
  ธนาคารแห่งประเทศไทย ก าหนดคุณสมบติัและหลกัเกณฑก์ารพจิารณาใหค้วามเห็นชอบ

ผูส้อบบญัชี ตลอดจนก าหนดขอบเขตการปฏิบติังานของผูส้อบบญัชีของสถาบนัการเงินไวด้งัน้ี  

- ไม่ถูกสัง่พกัหรือเพกิถอนใบอนุญาต  
- เป็นผูส้อบบญัชีที่ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์

ให้ ความเห็นชอบ  
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- ไม่ถูกเพกิถอนการใหค้วามเห็นชอบจากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพยห์รือหน่วยงานที่เก่ียวขอ้ง  

- ไม่เป็นผูส้อบบญัชีที่ตรวจสอบสถาบนัการเงินแห่งเดียวกนัเกินกวา่ 5 ปี ติดต่อกนั 
ผูส้อบบญัชีของสถาบนัการเงินมีหนา้ที่ ดงัน้ี  

- จดัส่งแนวการตรวจสอบบญัชี (Audit Program) จดัส่งหนงัสือแจง้การไม่ปฏิบติั
ตามกฎหมายและขอ้บงัคบั และหนงัสือแจง้จุดอ่อนของระบบการควบคุมภายในดา้นบญัชีที่มีสาระส าคญั  

- จดัท ารายงานพเิศษในดา้นการประเมินประสิทธิภาพของการตรวจสอบภายใน  
และ การประเมินธุรกรรมของสถาบนัการเงินที่มีลกัษณะหรือเง่ือนไขพเิศษแตกต่างจากปกติ  

- ตรวจสอบในเร่ืองที่ ธนาคารแห่งประเทศไทย สงสยัหรือมีขอ้สงัเกตเป็นพเิศษ
ตามที ่ธนาคารแห่งประเทศไทย ร้องขอ  

ทั้งน้ี สถาบนัการเงินตอ้งยืน่ขอความเห็นชอบในการแต่งตั้งผูส้อบบญัชีต่อธนาคารแห่ง
ประเทศไทย ล่วงหนา้เป็นเวลาไม่นอ้ยกวา่ 30 วนัก่อนน าเสนอต่อที่ประชุมผูถื้อหุน้ทุกรอบปีการบญัชี  
  
   5.1) ประกาศและหนงัสือเวยีนที่เก่ียวขอ้ง  

- หลกัเกณฑก์ารใหค้วามเห็นชอบผูส้อบบญัชีของธนาคารพาณิชย ์(26 พฤศจิกายน 
2545)  

- หลกัเกณฑก์ารใหค้วามเห็นชอบผูส้อบบญัชีของบริษทัเงินทุน บริษทัเงินทุน
หลกัทรัพยแ์ละบริษทัเครดิตฟองซิเอร์ (26 พฤศจิกายน 2545)  

 
5.6   สาธารณรัฐประชาชนจีน 
 
   การก ากบับรรษทัภิบาลในสาธารัฐประชาชนจีนแยกตามหน่วยงานที่เก่ียวขอ้ง มีรายละเอียดดงัน้ี 17 
 

5.6.1 คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์( กลต.) 
   คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยข์องสาธารณรัฐประชาชนจีนได้
ก าหนดกรอบแนวทางในการก ากบักิจการที่ดีไวด้งัน้ี  

1) ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ   

                                                         
17OECD (2011) code of corporate governance for listed companies in china. สืบคน้จาก 
http://www.oecd.org/corporate/ca/corporategovernanceprinciples/48444985.pdf. September 22 , 2011 

http://www.oecd.org/corporate/ca/corporategovernanceprinciples/48444985.pdf
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- สร้างความเขม้แขง็ ป้องกนัผลประโยชน์ของบริษทั และผูถื้อหุน้ อีกทั้ง
คณะกรรมการอาจประเมินการก ากบัดูแลการด าเนินงาน และความส าเร็จของฝ่ายจดัการโดยการเลือก
ผูจ้ดัการ หรือรวมศูนยอ์  านาจฝ่ายจดัการเป็นทีมบริหาร เนน้ประสิทธิภาพของการตดัสินใจในการปรับปรุง
ประสิทธิภาพของบริษทั 

- จา้งกรรมการอิสระจดัตั้งค่าตอบแทนของฝ่ายจดัการ และตั้ง
คณะกรรมการตรวจสอบคณะกรรมการสรรหา คณะกรรมการก าหนดค่าตอบแทน และคณะกรรมการ
ประเมินบริษทัจดทะเบียนเพือ่ก ากบัดูแล และกระตุน้ใหผู้จ้ดัการบริษทัเปิดเผยขอ้มูลอยา่งสม ่าเสมอต่อ
กรรมการบริษทัคณะกรรมการก ากบัดูแล และฝ่ายจดัการอาวโุสแก่ผูถื้อหุน้ 

- การจดัตั้งระบบคณะกรรมการอิสระ หมายถึง กรรมการที่ไม่มีต  าแหน่ง
อ่ืนนอกจากต าแหน่งของกรรมการอิสระของบริษทั และตอ้งปฏิบติัหนา้ที่ของตนอยา่งเป็นอิสระและไม่ได้
รับอิทธิพลจากผูถื้อหุน้ใหญ่หรือถูกควบคุมจากหน่วยงานอ่ืน ๆ หรือบุคคลที่มีความสมัพนัธอ์ยา่งมีนยัส าคญั
กบับริษทัจดทะเบียน 

- การก่อตั้งคณะกรรมการพเิศษของคณะกรรมการ มีหนา้ที่ คือ ปฏิบติังาน
และตดัสินใจเปรียบเทียบความเป็นอิสระในเร่ืองขอบเขตงาน รวมถึงใหค้  าปรึกษา และขอ้เสนอแนะต่อ
คณะกรรมการเก่ียวกบัการตดัสินใจที่ส าคญั 

- ขอ้ก าหนดในการก ากบัดูแลกิจการของบริษทัจดทะเบียนในประเทศจีน
ระบุวา่ ตามมติของที่ประชุมสามญัผูถื้อหุน้คณะกรรมการบริษทัจดทะเบียน อาจตั้งคณะกรรมการพเิศษ
เก่ียวกบักลยทุธ ์การตรวจสอบ การสรรหา ค่าตอบแทน และการประเมิน ฯลฯ คณะกรรมการพเิศษทั้งหมด 
เป็นสมาชิกของกรรมการบริษทั หลงัจากนั้น กรรมการอิสระตอ้งท าบญัชีมากกวา่คร่ึงหน่ึงของสมาชิก
คณะกรรมการและท าหนา้ที่เป็นผูป้ระชุมในคณะกรรมการตรวจสอบ คณะกรรมการสรรหา และ
คณะกรรมการก าหนดค่าตอบแทน คณะกรรมการประเมิน ในคณะกรรมการตรวจสอบอยา่งนอ้ยหน่ึงคน
เป็นกรรมการอิสระควรจะมีความรู้ดา้นบญัชี 

 
    2) กฎหมายที่เกี่ยวข้องกับหลักการก ากับดูแลกิจการส าหรับบริษัทจดทะเบียน แบ่งออกเป็น 
4 ระดับ คอื  

2.1) พื้นฐานทางกฎหมาย ไดแ้ก่  
- Company Law ค.ศ. 2006   
- The Securities Law ค.ศ. 2006   
- the Criminal Law Amendment Act (6) ค.ศ. 2006   
- the Law on the State-Owned Assets of Enterprises ค.ศ. 2009 และ the 

Accounting Law ค.ศ. 2000   
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2.2) กฎระเบียบในการบริหารและการก ากบัดูแลเอกสาร 
- Regulations on the Administration of Company Registration ค.ศ. 2005 
- Opinions on Promoting the Reform, Opening-up and Steady Growth of 

Capital Markets ค.ศ. 2004 
- Circular of the State Council on its Approval of the CSRC’s Opinion on 

Improving the Quality of Listed Companies ค.ศ. 2005 
 

2.3) บทบญัญตัิของกฎระเบียบและเอกสารกฎเกณฑ ์
- Code of Corporate Governance of Listed Companies ค.ศ. 2002 
- Regulations on Listed Companies’ Information Disclosure ค.ศ. 2007 
- Guidance on Listed Companies’ Articles of Association ค.ศ. 2006 
- Rules on Listed Companies’ Shareholders’ Meetings ค.ศ. 2006 
- Guiding Opinions on the Establishment of the System of Independent 

Directors in Listed Companies ค.ศ. 2001 
- Provisions on Strengthening the Protection of the Rights and Interests of 

Public Shareholders ค.ศ. 2004 
- Regulations on the Takeover of Listed Companies ค.ศ. 2006 
- Regulations on Major Asset Reorganisation of Listed Companies ค.ศ. 

2008 
- Regulations on Equity Incentives of Listed Companies (Trial) ค.ศ. 2005 
- Regulations on the Registration and Settlement of Securities ค.ศ. 2006 
- Basic Standard for Enterprise Internal Control ค.ศ. 2008 

2.4) กฎวนิยัตนเอง 
- Rules Governing the Listing of Stocks on the Shanghai Stock Exchange 

ค.ศ. 2008 
- Rules Governing the Listing of Stocks on the Shenzhen Stock Exchange 

ค.ศ. 2008 
- Trading Rules of the Shanghai Stock Exchange ค.ศ. 2006 
- Trading Rules of the Shenzhen Stock Exchange ค.ศ. 2006 
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3)   สิทธิของผู้ถือหุ้น 
   สิทธิขั้นพื้นฐานของผูถื้อหุน้ คือ รักษาความปลอดภยัของกรรมสิทธ์ิ ถ่ายทอดหรือ

โอนหุน้ รับขอ้มูลเก่ียวกบับริษทั มีส่วนร่วมในการออกเสียงลงคะแนนในการประชุมสามญัผูถื้อหุน้ เลือกตั้ง
และถอดถอนสมาชิกของคณะกรรมการ แบ่งผลก าไรของบริษทั  และต่อตา้นการครอบง ากิจการที่มิชอบ 
ฯลฯ 

  ความเท่าเทียมกนัของผูถื้อหุน้ คือ การออกเสียงลงคะแนน การถอนสิทธิของผูถื้อ
หุน้ที่เกิดจากการท าธุรกรรมที่ไม่เหมาะสม สิทธิที่จะทราบเก่ียวกบัหนงัสือเชิญประชุมสามญัผูถื้อหุน้ อีกทั้ง 
สมาชิกของคณะกรรมการ และผูบ้ริหารที่ส าคญัควรเปิดเผยใหค้ณะกรรมการ ทราบวา่มีผลประโยชน์
ทางดา้นเคร่ืองมือในการท าธุรกรรมต่างๆ หรือเร่ืองที่มีผลต่อบริษทั ไม่วา่ทางตรงหรือทางออ้มหรือในนาม
ของบุคคลที่สาม 

 
4)   การเปิดเผยข้อมูล  

   บริษทัจดทะเบียนตอ้งปฏิบติัตามหลกัการดงัต่อไปใน 
    4.1) หลกัความจริง  คือ เปิดเผยขอ้มูลโดยบริษทัจดทะเบียนตอ้งมีวตัถุประสงคท์ี่
สอดคลอ้ง ไดม้าตรฐาน และไม่บนัทึกที่เป็นเทจ็ 
    4.2) หลกัความถูกตอ้ง คือ เปิดเผยขอ้มูลบริษทัจดทะเบียนอยา่งถูกตอ้ง ชดัเจน 
หรือไม่ท าใหเ้ขา้ใจผดิซ่ึงเป็นสาเหตุของความสบัสน 
    4.3) หลกัความสมบูรณ์ คือ บริษทัจดทะเบียนตอ้งท าใหป้ระชาชนทราบขอ้มูลที่
เก่ียวขอ้งในการปฏิบติัตามกฎหมาย ขอ้บงัคบัของหลกัทรัพยข์องสถาบนัการก ากบัดูแล แลกเปล่ียนหุน้ เป็น
ตน้ 
    4.4) หลกัตรงเวลา  คือ บริษทัจดทะเบียนตอ้งเปิดเผยขอ้มูลที่เก่ียวขอ้งตราบเท่าที่
เป็นไปไดโ้ดยไม่ชกัชา้ 
    4.5) หลกัความเป็นธรรม คือ บริษทัจดทะเบียนจะตอ้งรักษานกัลงทุน และไม่
เปิดเผยขอ้มูลใหก้บันกัลงทุนเฉพาะคน 
 

5) การคุ้มครองผลประโยชน์ของผู้มีส่วนได้ส่วนเสีย ไดแ้ก่ 

5.1) ขอ้ก าหนดเก่ียวกบัการคุม้ครองผลประโยชน์ของผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย 
ไดแ้ก่ ตราสารหน้ีเป็นรูปแบบของเงินกูย้มืระยะสั้น ใบแจง้หน้ีทางการเงินระยะสั้น เงินใหกู้ย้มืระยะยาว
พนัธบตัรองคก์ร และหุน้กูแ้ปลงสภาพของบริษทั กลไกที่ปกป้องผลประโยชน์ของเจา้หน้ีที่ก  าหนดไวใ้น
กฎหมายบริษทั กฎหมายของธนาคารพาณิชย ์กฎหมายหลกัทรัพย ์และกฎหมายลม้ละลายองคก์ร 
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5.2) การคุม้ครองสิทธิของพนกังาน รัฐบาลจีนไดพ้ยายามออกกฎหมาย
เก่ียวกบัการคุม้ครองสิทธิของพนกังาน ระเบียบ และที่แกไ้ขเพิม่เติมรวมทั้งกฎหมายบริษทั กฎหมาย
แรงงาน กฎหมายเก่ียวกบัสญัญาจา้งงาน  กฎหมายความปลอดภยัในการผลิต กฎหมายเก่ียวกบัการป้องกนั
และควบคุมการประกอบอาชีพโรค และระเบียบที่รวบรวมและการช าระเงินเบี้ยประกนัสงัคม เป็นตน้ อีกทั้ง
บริษทัยงัตอ้งใหก้ารศึกษาและการฝึกอบรมแบบมืออาชีพในรูปแบบที่แตกต่างกนั เพือ่เพิม่ทกัษะและ
ความสามารถของพนกังาน 

 
5.6.2 ธนาคารกลางของสาธารณรัฐประชาชนจีน18 

 
   ธนาคารกลางของสาธารณรัฐประชาชนจีน ก าหนดหลกัการก ากบัธรรมาภิบาลในธุรกิจ
ธนาคารของจีน ดงัน้ี  

1)   ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ  
    คือ คณะกรรมการมีความรับผดิชอบที่ดีที่สุดส าหรับธุรกิจของธนาคาร กลยทุธ์
ความเส่ียง ความมัน่คงทางการเงิน ตลอดจนระเบียบธนาคาร ดงันั้นคณะกรรมการควรจะพสูิจน์กลยทุธท์าง
ธุรกิจโดยรวมของธนาคาร โดยค านึงถึงผลประโยชน์ทางการเงินของธนาคารในระยะยาว ความปลอดภยั  
และดูแลการด าเนินงานของธนาคาร อีกทั้งคณะกรรมการควรจะค านึงถึงผลประโยชน์ที่ถูกตอ้งของผูถื้อหุน้ 
ผูฝ้ากเงิน และผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียอ่ืนๆที่เก่ียวขอ้ง  อีกทั้งคณะกรรมการควรเป็นกระบอกเสียงผา่นหลกัการ
การก ากบัดูแล ซ่ึงการปฏิบติัเหล่าน้ีจะช่วยใหค้ณะกรรมการด าเนินการตามหนา้ที่ของตนไดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพ  
 

2)   คณะกรรมการชุดย่อย 
    - คณะกรรมการตรวจสอบ มีหนา้ที่ ตรวจสอบรายงานทางการเงิน ก ากบัดูแล
ธนาคารภายใน และเป็นผูต้รวจสอบภายนอกอนุมตัิแนะน าคณะกรรมการ และผูถื้อหุน้พจิารณาอนุมตัิการ
แต่งตั้ง และการเลิกจา้งผูส้อบบญัชีภายนอก อีกทั้งยงัมีหนา้ที่ทบทวน อนุมติัขอบเขตการตรวจสอบ และ
สร้างความมัน่ใจวา่ผูบ้ริหารระดบัสูงมีส่วนร่วมที่เหมาะสมในการควบคุมการท างาน แกไ้ขจุดอ่อน และ
ปฏิบติัตามนโยบายของกฎหมาย ระเบียบขอ้บงัคบั นอกจากน้ีคณะกรรมการตรวจสอบ ควรดูแลนโยบาย
การบญัชีที่ไดรั้บจากธนาคาร 

                                                         
18Bank for International settlement (2010) Principles for enhancing corporate governance - Bank in china. สืบคน้จาก 
http://www.bis.org/publ/bcbs168.pdf. March 2010. 

http://www.bis.org/publ/bcbs168.pdf
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    - คณะกรรมการพจิารณาค่าตอบแทน ควรตั้ง ดูแล และออกแบบระบบการจ่าย
ค่าตอบแทนที่สร้างความมัน่ใจวา่มีการก าหนดค่าตอบแทนที่เหมาะสม สอดคลอ้งกบัวฒันธรรมของธนาคาร
ธุรกิจในระยะยาว ความเส่ียงทางกลยทุธ ์และการควบคุมสภาพแวดลอ้ม ตลอดจนกฎหมายใดๆหรือระเบียบ
ตามขอ้ก าหนด 
    - คณะกรรมการก ากบัดูแล ควรใหค้  าแนะน าต่อคณะกรรมการส าหรับสมาชิกใหม่ 
และประเมินคณะกรรมการ และผูบ้ริหารระดบัสูงใหมี้ประสิทธิภาพ ตลอดจนดูแลบุคลากรของธนาคาร 
และทรัพยากรของธนาคาร 

       นอกจากน้ีคณะกรรมการ ควรแต่งตั้งสมาชิกคณะกรรมการเฉพาะเร่ือง ที่มี
ทกัษะ ประสบการณ์ ความคิดสร้างสรรค ์โดยคณะกรรมการชุดยอ่ยต่างๆ ตอ้งไม่ใช่ผูบ้ริหาร มีความเป็น
อิสระ ปราศจากอคติในการท างาน และควรเปิดเผยรายช่ือ กระบวนการท างานต่างๆต่อสาธารณชนในเวลาที่
เหมาะสม ส่วนการควบคุมผูถื้อหุน้ เช่น การแต่งตั้งสมาชิกคณะกรรมการ คณะกรรมการควรระมดัระวงั
ผลประโยชน์ที่มีผลกบัสมาชิกของคณะกรรมการ ในกรณีที่สมาชิกของคณะกรรมการไดรั้บการแต่งตั้งโดย
การควบคุมของผูถื้อหุน้ คณะกรรมการตอ้งตั้งกระบวนการเฉพาะ หรือท าการตรวจสอบเป็นระยะ เพือ่ให้
สมาชิกของคณะกรรมการมีความรับผดิชอบที่เหมาะสม 

 
3)   ประสิทธิภาพของเคร่ืองมือการก ากับดูแล 

   คณะกรรมการ และผูบ้ริหารระดบัสูง ควรใชก้ารตรวจสอบภายใน ผูส้อบบญัชี
ภายนอก และการควบคุมการท างานภายในอยา่งมีประสิทธิภาพ 

   3.1) คณะกรรมการควรจะตระหนกั ยอมรับความเป็นอิสระของอ านาจ และ
คุณสมบติัของผูต้รวจสอบภายในและภายนอก ตลอดจนหนา้ที่การควบคุมภายในต่างๆ รวมถึงหนา้ที่การ
ปฏิบติังานที่มีความส าคญักบักระบวนการก ากบัดูแลกิจการ เพือ่ใหบ้รรลุวตัถุประสงคท์ี่ส าคญั ผูบ้ริหาร
ระดบัสูงควรตระหนกัถึงความส าคญัของประสิทธิภาพของหนา้ที่ และความแขง็แกร่งระยะยาวของธนาคาร 
    3.2) คณะกรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูงสามารถเพิม่ความสามารถ และหนา้ที่
การตรวจสอบภายในโดยระบุปัญหากบัการบริหารจดัการความเส่ียงของธนาคาร และระบบการควบคุม
ภายในโดย 

- ส่งเสริมใหผู้ต้รวจสอบภายในเป็นไปตามมาตรฐานระดบัสากล   
- ส่งเสริมความเป็นอิสระของผูต้รวจสอบภายใน  
- ตระหนกัถึงความส าคญัของการตรวจสอบ กระบวนการควบคุมภายใน การ
ส่ือสารที่ส าคญั 

- ใชเ้วลาที่เหมาะสมในการตรวจสอบภายในอยา่งมีประสิทธิภาพ และแกไ้ข
ปัญหาทนัเวลา 



 

79 
 
รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

- ผูต้รวจสอบภายในมีส่วนร่วมในการตดัสินอยา่งมีประสิทธิภาพในการบริหาร
ความเส่ียง รวมถึงรายงานคุณภาพความเส่ียงต่อคณะกรรมการ และผูบ้ริหาร
ระดบัสูง ตลอดจนประสิทธิผลของการควบคุมการท างานอ่ืน ๆ ที่ส าคญั 

3.3) ผูบ้ริหารระดบัสูงควรส่งเสริมการควบคุมภายในใหแ้ขง็แกร่ง หลีกเล่ียง
กิจกรรมและการปฏิบติัที่บ่อนท าลายประสิทธิภาพ นอกจากน้ียงัควรควบคุมการด าเนินงานใหมี้
ประสิทธิภาพ สร้างแรงจูงใจในการท างานเพือ่รักษาบุคลากรที่มีความสามารถ 

 
4)  การเปิดเผย และโปร่งใส  

   ธนาคารควรมีความโปร่งใสอยา่งเพยีงพอแก่ผูถื้อหุน้ ผูฝ้ากเงิน ผูมี้ส่วนไดเ้สียอ่ืน 
ๆ ดว้ยการเปิดเผยขอ้มูลที่เป็นประโยชน์ในรายงานประจ าปีและเวบ็ไซต ์เพือ่สนบัสนุนหลกัการก ากบัดูแล
กิจการตามที่คณะกรรมการระบุ การเปิดเผยขอ้มูลดงักล่าว ควรจะเป็นเร่ือง รายละเอียด ขนาดความซบัซอ้น 
โครงสร้างความเป็นเจา้ของ และความเส่ียงของธนาคาร ซ่ึงการเปิดเผยขอ้มูลของธนาคารนั้น ควรใชก้าร
เปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใสตามหลกัการ OECD ปี 2004 แต่ไม่ถูกจ ากดัการใหข้อ้มูลที่เป็นสาระส าคญั
เก่ียวกบัวตัถุประสงคข์องธนาคาร โครงสร้างการก ากบัดูแล นโยบาย สิทธิการออกเสียง การลงคะแนน 
รายการทางธุรกรรมที่เก่ียวขอ้ง และนโยบายการจ่ายค่าตอบแทนตามหลกัการของ FSB เป็นตน้  

 
 

5.7  ประเทศญี่ปุ่ น 
 

 หลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีของประเทศญี่ปุ่ น ก าหนดโดยคณะกรรมการบรรษทัภิบาลของญี่ปุ่ น
แยกตามหน่วยงานที่เก่ียวขอ้ง19 มีรายละเอียดดงัน้ี  
 
5.7.1  คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (กลต.) 
 คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(กลต.) ก าหนดหลกัการในการก ากบับรรษทัภิ
บาลดงัน้ี  

1)    บทบาทและอ านาจของคณะกรรมการบริษัท 
  คณะกรรมการบริษทัสามารถตดัสินใจ ในเร่ืองการก ากบัดูแล การบริหารจดัการ เช่น การ

อนุมติัการตดัสินใจเชิงกลยทุธร์ะดบัสูง การเสนอช่ือผูส้มคัรส าหรับต าแหน่งกรรมการบริษทัและแต่งตั้ง 

                                                         
19 Japan Corporate Governance  Committee (2001) Revised Corporate Governance Principles. Japan Corporate 
Governance Forum. สืบคน้จาก http://www.ecgi.org/codes/documents/revised_corporate_governance_principles.pdf 
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หรือถอดถอนประธานเจา้หนา้ที่บริหาร  (CEO) ทบทวน การก าหนดเงินเดือนของฝ่ายบริหาร ควบคุม และ
ตรวจสอบบญัชีโดยทัว่ไป 

2)   คณะกรรมการชุดยอ่ย 
- คณะกรรมการสรรหา  มีความรับผดิชอบในการเสนอคุณสมบตัิของผูส้มคัร 

แต่งตั้งและถอดถอนกรรมการบริษทัต่อที่ประชุมผูถื้อหุน้  
- คณะกรรมการพจิารณาค่าตอบแทน ควรทบทวนแผนงานค่าตอบแทนของ

ผูบ้ริหารและ   กรรมการบริษทัแต่ละคน ค่าตอบแทนของผูบ้ริหารตามหลกัค่าตอบแทนปัจจุบนั 
วตัถุประสงคข์องแผนงานค่าตอบแทน คือ กระตุน้ใหก้รรมการบริษทั ผูบ้ริหารท างานอยา่งขยนัขนัแขง็ อีก
ทั้งควรมีการทบทวนแผนกระตุน้ โดยมีการออกแบบอยา่งยติุธรรมและมีลกัษณะที่สมเหตุสมผล หาก
ผูบ้ริหารระดบัสูงตดัสินใจที่จะน าแผนกระตุน้มาใชก้บัพนกังาน ผูบ้ริหารระดบัสูงควรไดรั้บการอนุมติัจาก
คณะกรรมพจิารณาค่าตอบแทน 

- คณะกรรมการตรวจสอบควรจดัท าบญัชีที่แสดงภาพรวมของหนา้ที่การตรวจสอบ 
ขั้นตอนการประเมินใบอนุญาตผูส้อบบญัชีสากล  (certified public accountants) การแต่งตั้ง ถอนใบอนุญาต
ผูส้อบบญัชีสากล การประเมินผล การปรับปรุงขั้นตอนการตรวจสอบภายใน  การควบคุมสภาพแวดลอ้ม
ภายใน และความรับผดิชอบในการท างานที่เก่ียวขอ้ง 

- คณะกรรมการพเิศษ ควรตั้งขึ้นเพือ่ใหบ้ริษทัจดัการกบัสถานการณ์ที่อาจส่งผล
กระทบอยา่งมีนยัส าคญัต่อผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้ เช่น คดีอนุพนัธ์  การเสนอราคา  การครอบครองและ
เร่ืองร้ายแรงอ่ืน ๆ 

- คณะกรรมการบริหารฝ่ายจดัการควรด าเนินงานภายใตอ้  านาจของผูบ้ริหาร
ระดบัสูง พร้อมทั้งใหค้วามช่วยเหลือในการด าเนินงานทางธุรกิจของบริษทั อีกทั้งแต่ละบริษทัตอ้งก าหนด
โครงสร้าง อ านาจหนา้ที่และความรับผดิชอบของคณะกรรมการบริหารฝ่ายจดัการของตน เพือ่อ านวยความ
สะดวกแก่ผูบ้ริหารในการตดัสินใจอยา่งมีประสิทธิภาพ 

- คณะกรรมการคดีความ มีความรับผดิชอบ 

(1) ควรประเมินวา่จะเร่ิมด าเนินคดีกบักรรมการบริษทัหรือผูบ้ริหารที่ถือหุน้ของ
บริษทัที่ถูกร้องเรียนเก่ียวกบัการกระท าผดิของตนในส่ิงที่ไดก้ระท าไปในนาม
ของบริษทั  ซ่ึงคณะกรรมการชุดยอ่ย เป็นผูพ้จิารณาการกระท าผดิของ
กรรมการบริษทั 

(2) คณะกรรมการคดีความ สามารถเป็นคณะกรรมการถาวรหรือชัว่คราวของ
คณะกรรมการชุดยอ่ยต่างๆ  ได ้ซ่ึงส่วนใหญ่สมาชิกของคณะกรรมการคดี
ความจะเป็นกรรมการอิสระ และสมาชิกของคณะกรรมการไม่ควรมี
ผลประโยชน์กบักรรมการบริษทัหรือผูบ้ริหาร 
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3) บทบาทของผู้บริหารระดับสูง 
- ควรปฏิบติัหนา้ที่ตามกฎหมาย ขอ้บงัคบัของบริษทั และผลประโยชน์ของผูมี้ส่วนไดส่้วน

เสียต่างๆ บนหลกัการพื้นฐานของตลาดอยา่งซ่ือสตัย ์เพือ่ใหบ้รรลุเป้าหมายการบริหารจดัการของบริษทั 
- ควรอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของคณะกรรมการบริษทั รวมถึงการก าหนดกลยทุธก์าร

บริหารจดัการระดบัสูง การจา้งงาน และการเพิม่มูลค่าของบริษทัในระยะยาว 
- การจดัทีมผูบ้ริหารและก าหนดวตัถุประสงคผ์ูบ้ริหารระดบัสูงควรน าเสนอแผนงานใน

หลกัการปัจจุบนัหรือการรับช่วงต่อจากคณะกรรมการสรรหาชุดเดิม 
- ผูบ้ริหารระดบัสูงไม่ควรเป็นสมาชิกของคณะกรรมการสรรหา คณะกรรมการพจิารณา

ค่าตอบแทน หรือคณะกรรมการตรวจสอบ 
4) การควบคุมภายใน 

- เพือ่ใหม้ัน่ใจวา่ประสิทธิภาพของการตรวจสอบภายในและการควบคุมภายในของบริษทั
ผา่นคณะกรรมการบริษทั คณะกรรมการชุดต่างๆ ผูส้อบบญัชีสากล หน่วยงานตรวจสอบการบริหารจดัการ
และส่วนงานที่เก่ียวขอ้ง ผูบ้ริหารระดบัสูงควรตระหนกัถึงระบบการก ากบัดูแลที่เหมาะสมและเพยีงพอต่อ
การควบคุมภายใน 

- คณะกรรมการตรวจสอบควรประเมินนโยบายของผูบ้ริหารระดบัสูง เพือ่เสริมสร้างความ
เขม้แขง็ในเร่ืองการตรวจสอบและการควบคุมภายใน 

- ผูบ้ริหารระดบัสูงควรเตรียมรายงานประจ าปีที่เก่ียวกบัสถานะของการตรวจสอบภายใน 
และการควบคุมภายใน รวมถึงขอ้มูลทางธุรกิจ รายงานหลกัทรัพย ์และรายงานที่ไดร้บจากการตรวจสอบ
โดยผูส้อบบญัชีสากลที่มีใบอนุญาต 

5) การเปิดเผยข้อมูล 

- ผูบ้ริหารระดบัสูงควรเปิดเผยขอ้มูลที่มีผลต่อราคาหุน้ของบริษทั เพือ่ใหม้ัน่ใจวา่ราคาที่
สะทอ้นใหเ้ห็นถึงมูลค่าที่เป็นธรรม และควรแจง้ใหท้ราบทนัทีที่มีการเปิดตลาดหลกัทรัพยห์รือแก่สาธารณะ
โดยวธีิการที่เหมาะสม เม่ือขอ้มูลดงักล่าวกลายเป็นขอ้มูลที่สามารถใชป้ระโยชน์ไดท้นัต่อสถานการณ์ จึงไม่
ควรมีการส่งต่อขอ้มูลใหแ้ก่บุคคลคนใดเป็นการเฉพาะบุคคล 

- ผูบ้ริหารระดบัสูงควรมีการเปิดเผยขอ้มูลอยา่งสม ่าเสมอและตามความจ าเป็น เพือ่ที่จะ
แสดงใหเ้ห็นถึงความโปร่งใสของผูถื้อหุน้ นกัลงทุน พนกังาน   ลูกคา้และชุมชนทอ้งถ่ิน ฯลฯ เห็นวา่ธุรกิจ
ของบริษทัมีประสิทธิภาพและเป็นธรรม 

- ผูบ้ริหารระดบัสูงควรเตรียมความพร้อม สร้างความเขา้ใจเก่ียวกบัขอ้มูลที่ส าคญั และ
ป้องกนัการคา้ภายใน 

6) ประชุมสามัญผู้ถือหุ้น 
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- การประชุมสามญัผูถื้อหุน้มีความส าคญั เพราะเป็นการเปิดโอกาสแก่นกัลงทุนในหุน้ของ
บริษทั เป็นการมีส่วนร่วมในกระบวนการตดัสินใจของบริษทัในระดบัหน่ึง การมีส่วนร่วมในการก ากบัดูแล
กิจการทางขอ้มูลเก่ียวกบัการสถานะปัจจุบนัของบริษทั โดยประเมินคุณสมบติัและความสามารถของ
ผูบ้ริหารระดบัสูงผา่นการตั้งค  าถามและตอบค าตอบ 

- การประชุมสามญัผูถื้อหุน้ เป็นการเปิดโอกาสใหก้รรมการบริษทัและผูบ้ริหารรายงานผล
ประกอบการของบริษทัใหผู้ถื้อหุน้ไดท้ราบ 

- หากผูบ้ริหารไม่สามารถที่จะตอบค าถามใด ๆ จากนกัลงทุนทัว่ไปในที่ประชุมของผูถื้อหุน้
ไดอ้ยา่งครบถว้นและชดัเจน  บริษทัควรจะมีเวบ็ไซตเ์อาไวต้อบค าถามของผูถื้อหุน้และนกัลงทุนที่ตอ้งการ
ทราบขอ้มูลเพิม่เติม 

7) นักลงทุนสัมพันธ์  
  คือ ผูบ้ริหารควรมีเวบ็ไซตใ์นการใหข้อ้มูลทัว่ไป ไดแ้ก่ วสิยัทศัน์ พนัธกิจ และมาตรการต่างๆ  
ในการลงทุนกบันกัลงทุนและผูถื้อหุน้ อีกทั้งควรมีการประชุมกบันกัวเิคราะห์ นกัลงทุนและผูถื้อหุน้อยา่ง
สม ่าเสมอ เพือ่ใหน้กัลงทุนและผูถื้อหุน้สามารถเขา้ใจการลงทุนต่างๆไดอ้ยา่งชดัเจน 
 

5.7 ประเทศเวียดนาม 
หลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีของประเทศเวยีดนาม20 มีรายละเอียดดงัน้ี 
 

1) สิทธิของผูถื้อหุน้และบทบาทหนา้ที่ของความเป็นเจา้ของ คือ ความสามารถในการเป็นเจา้ของ 

การลงทะเบียนและการโอนหุน้ การไดข้อ้มูลที่เก่ียวขอ้งกบับริษทั โดยเฉพาะอยา่งยิง่การท าธุรกรรมที่ส าคญั

ที่ส่งผลกระทบต่อผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้และบริษทั  เช่น ขอ้มูลเก่ียวกบัผูส้อบบญัชีก่อนที่จะไดรั้บการ

แต่งตั้งจากที่ประชุม การเปิดเผยค่าตอบแทนของคณะกรรมการ กรรมการบริษทั และบุคคลที่เก่ียวขอ้งกบั

บริษทั ค่าใชจ่้ายส าหรับการใหบ้ริการและการตรวจสอบต่างๆ การมีส่วนร่วมและออกเสียงลงคะแนนใน

การประชุมผูถื้อหุน้ การเลือกตั้ง แต่งตั้งและถอดถอนกรรมการบริษทั การรับส่วนแบ่งก าไรของบริษทั ซ่ึง

การเปิดเผยขอ้มูลดงักล่าวตอ้งมีความโปร่งใสและสามารถตรวจสอบได ้ 

 

                                                         
20 International Finance Corporation and the Global Corporate Governance Forum in collaboration with The State 

Securities Commission of Vietnam (2012) Vietnam Corporate Governance Scorecard 2012. สืบคน้จาก  
http://www.ifc.org/wps/wcm/connect/4e9e9c804ddfdfd39ab2ba7a9dd66321/Scorecard+2012+-
+Eng.pdf?MOD=AJPERES 
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2) การปฏิบติัต่อผูถื้อหุน้อยา่งเท่าเทียมกนั  คือ การสร้างความมัน่ใจไดว้า่ การปฏิบติัต่อผูถื้อหุน้ทุก
รายมีความเท่าเทียมกนั ไม่วา่จะเป็นผูถื้อหุน้รายยอ่ย หรือผูถื้อหุน้ที่เป็นชาวต่างชาติ และผูถื้อหุน้ทุกรายควร
มีโอกาสที่จะไดรั้บการชดเชยอยา่งเหมาะสม ในกรณีที่สิทธิของความเป็นผูถื้อหุน้ของตนถูกละเมิด  อีกทั้งผู ้
ถือหุน้ยงัมีสิทธิที่ เปิดเผยขอ้มูลต่อสาธารณชน เช่น โครงสร้าง ขอ้บงัคบั นโยบายของบริษทั ความ
รับผดิชอบของคณะกรรมการ การออกเสียงลงคะแนน การแจกแจงค่าใชจ่้ายของบริษทั และการไดรั้บขอ้มูล
ของนกัลงทุนสมัพนัธ ์เพือ่ดูแลสิทธิของผูถื้อหุน้ซ่ึงสามารถหาขอ้มูลไดจ้ากเวบ็ไซตข์องบริษทั และผูถื้อหุน้
ควรเรียกร้องใหก้รรมการและผูบ้ริหารระดบัสูงแต่ละรายของบริษทั เปิดเผยขอ้มูลและรายละเอียดให้
คณะกรรมการบริษทัทราบวา่ ตนมีผลประโยชน์ที่มีนยัส าคญัในการท าธุรกรรมใดหรือเร่ืองอ่ืนใดที่จะมีผล
กบับริษทั ไม่วา่จะโดยทางตรงหรือทางออ้ม ทั้งที่เป็นการท าธุรกรรม เพือ่ประโยชน์แห่งตนเอง หรือ
ธุรกรรมเพือ่ประโยชน์ของบุคคลอ่ืน 
 

3) บทบาทหนา้ที่ของผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย คือ การใหค้วามส าคญัต่อสิทธิของผูมี้ส่วนไดเ้สีย ทั้งที่
เป็นไปตามขอ้บงัคบัของกฎหมาย หรือโดยการตกลงร่วมกนั หลกัการก ากบัดูแลกิจการ และผูมี้ส่วนไดส่้วน
เสียสามารถมีส่วนร่วมในกระบวนการของการก ากบัดูแลกิจการ และมีช่องทางในการเขา้ถึงขอ้มูล ข่าวสาร
และรายละเอียดต่างๆ ที่เพยีงพอและเช่ือถือไดอ้ยา่งสม ่าเสมอเป็นประจ า  อีกทั้งควรกระตุน้ใหเ้กิดความ
ร่วมมือกนัทั้งสองฝ่าย คือ ระหวา่งบริษทัและผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียในการสร้างความมัง่คัง่ สร้างงาน และสร้าง
ความย ัง่ยนืของบริษทับนฐานะการเงินที่มัน่คง ในกรณีที่ผลประโยชน์ของผูมี้ส่วนไดเ้สียไดรั้บการคุม้ครอง
ตามกฎหมายนั้น ผูมี้ส่วนไดเ้สียควรมีโอกาสไดรั้บการชดเชยอยา่งเหมาะสมเม่ือสิทธิของตนถูกละเมิด 
 

4) การเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส คือ การ สร้างความมัน่ใจไดว้า่ ขอ้มูลข่าวสารที่มีนยัส าคญั

ของบริษทั จะมีการเปิดเผยอยา่งถูกตอ้ง ครบถว้น และตรงต่อเวลาที่ก  าหนดไว ้ซ่ึงขอ้มูลข่าวสารที่มี

นยัส าคญันั้น รวมถึงฐานะทางการเงิน ผลการด าเนินงาน การเป็นเจา้ของ และกระบวนการของการก ากบั

ดูแลกิจการของบริษทั นโยบายเก่ียวกบัค่าตอบแทนของกรรมการบริษทัและผูบ้ริหารระดบัสูง ขอ้มูล

เก่ียวกบักรรมการบริษทั ซ่ึงรวมถึงคุณสมบติั กระบวนการคดัเลือกกรรมการ จ านวนของกรรมการในบริษทั

อ่ืน รวมทั้งกรรมการที่คณะกรรมการถือวา่เป็นกรรมการอิสระ ประเด็นส าคญัต่างๆ ที่เก่ียวขอ้งกบัพนกังาน

บริษทัและผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย การท าธุรกรรมกบัผูท้ี่มีความสมัพนัธเ์ก่ียวโยงกบับริษทั โครงสร้างและ

นโยบายของการก ากบัดูแลกิจการที่ดี โดยเฉพาะอยา่งยิง่ เน้ือหาของขอ้ปฏิบติัและขอ้หา้มตามหลกัการและ

นโยบาย ตลอดจนกระบวนการของการน าออกใชป้ฏิบตัิ เป็นตน้ อีกทั้ง ขอ้มูลข่าวสารที่ตระเตรียมและการ

เปิดเผยใหแ้ก่สาธารณชนทราบ ควรถูกตอ้งตามมาตรฐานบญัชีที่ดีและตรงตามมาตรฐานของการเปิดเผย

ขอ้มูล ทั้งที่เป็นตวัเงินและมิใช่ตวัเงิน ส่วนการตรวจสอบบญัชีของบริษทั ควรด าเนินการโดยผูส้อบบญัชีที่มี
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ความเป็นอิสระ  มีความรู้ ความช านาญ และมีคุณสมบติัครบถว้นตามที่ก  าหนด  เพือ่ใหค้วามมัน่ใจแก่

คณะกรรมการบริษทัและผูถื้อหุน้ ซ่ึงงบการเงินของบริษทัจะสะทอ้นใหเ้ห็นถึงฐานะทางการเงินและผลการ

ด าเนินงานของบริษทั โดยผูส้อบบญัชีตอ้งแสดงขอ้มูลตามความเป็นจริงทุกประการ และควรจดัใหมี้

ช่องทางในการส่ือสารขอ้มูลและข่าวสาร ที่ผูใ้ชส้ามารถเขา้ถึงขอ้มูลและข่าวสารนั้นไดง่้าย โดยค านึงถึง

ความเสมอภาคกนั ทนัต่อเวลาที่ก  าหนด นอกเหนือจากกรอบและหลกัการก ากบัดูแลกิจการแลว้  ควรมี

แนวทางที่มีประสิทธิภาพ ที่จะสนบัสนุนใหมี้ค  าแนะน าการลงทุนของนกัวเิคราะห์หลกัทรัพย ์นายหนา้ซ้ือ

ขายหลกัทรัพย ์สถาบนัจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ และสถาบนัอ่ืนๆ ซ่ึงมีผลต่อการตดัสินใจลงทุนของนกั

ลงทุน ทั้งน้ี กระบวนการเปิดเผยขอ้มูลข่าวสารตอ้งปราศจากผลประโยชน์ทบัซอ้นที่อาจมีผลต่อความ

น่าเช่ือถือของค าแนะน าในการลงทุน 
 

5) ความรับผดิชอบของคณะกรรมการ   

คณะกรรมการมีสองระดบั คือ คณะกรรมการบริษทั และคณะกรรมการก ากบัดูแล ภายใต้
กฎหมาย และระเบียบขอ้บงัคบัของการก ากบัดูแลกิจการ คณะกรรมการบริษทั ตอ้งรับผดิชอบต่อผูถื้อหุน้ 
โดยใหผู้ถื้อหุน้ทราบถึงกลยทุธ ์และประสิทธิภาพการท างานของบริษทั รวมถึงแผนธุรกิจและรายงาน
ทางการเงินประจ าปี และตอ้งมีแนวทางในการควบคุมการบริหารจดัการของบริษทั  เพือ่ใหแ้น่ใจวา่นโยบาย
การก ากบัดูแลกิจการและกระบวนการมีความเหมาะสม ดงันั้น คณะกรรมการบริษทั จะมีการด าเนินงานที่
สอดคลอ้งกบักฎหมาย และกฎระเบียบของบริษทั อยา่งไรก็ตามนโยบายและกระบวนการไม่ไดถู้ก
รับประกนัวา่เป็นการก ากบัดูแลกิจการที่ดี แต่การก ากบัดูแลกิจการที่ดีนั้นตอ้งมีทั้งคณะกรรมการบริษทั และ
คณะกรรมการก ากบัดูแล เป็นคณะผูบ้ริหารที่ส าคญัของบริษทั  

คณะกรรมการบริษทั มีหนา้ที่สร้างความมัน่ใจใหก้บับริษทั ก าหนดและทบทวนกลยทุธใ์นการ
ด าเนินงาน แผนหลกัในการด าเนินงาน นโยบายในการบริหารความเส่ียง แผนงบประมาณและแผนการ
ด าเนินงานธุรกิจประจ าปี ก าหนดเป้าหมายที่ตอ้งการของผลของการด าเนินงาน  ดูแลผลประโยชน์ของผูถื้อ
หุน้อยา่งเป็นธรรมและเท่าเทียมกนั ปกป้องสิทธิของผูถื้อหุน้ ติดตามและประเมินความมีประสิทธิผลของ
การปฏิบติัการของบริษทัตามกระบวนการก ากบัดูแลกิจการที่ดี  จดัใหมี้ระบบการจ่ายค่าตอบแทนใหแ้ก่
กรรมการและผูบ้ริหารระดบัสูง ที่มีความสอดคลอ้งและรับกนักบัผลประโยชน์ในระยะยาวของบริษทั และผู ้
ถือหุน้  ติดตามและป้องกนัเร่ืองความขดัแยง้ของผลประโยชน์ที่อาจเกิดขึ้นไดใ้นคณะผูบ้ริหารกรรมการ
บริษทั หรือผูถื้อหุน้ รวมไปถึงการป้องกนัการใชป้ระโยชน์อนัมิควรในทรัพยสิ์นของบริษทั และการท า
ธุรกรรมกบัผูท้ี่มีความสมัพนัธเ์ก่ียวโยงกบับริษทัในลกัษณะที่ไม่สมควร ซ่ึงคณะกรรมการบริษทั ตอ้ง
รายงานผลการด าเนินงานทั้งหมดต่อผูถื้อหุน้ในที่ประชุมผูถื้อหุน้ดว้ย 
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คณะกรรมการก ากบัดูแล มีความรับผดิชอบต่อผูถื้อหุน้ใน จดัท ารายงานทางบญัชีและรายงาน
ทางการเงินของบริษทั  การปฏิบตัิตามกฎหมาย และกฎระเบียบของบริษทั และเป็นผูรั้บผดิชอบใน การ
ควบคุมภายในที่เหมาะสม เช่น ระบบป้องกนัความเส่ียง ระบบควบคุมทางการเงินและการด าเนินงาน ระบบ
การก ากบัดูแลการปฏิบติังานใหส้อดคลอ้งกบัขอ้บงัคบัของกฎหมาย และมาตรฐานทางวชิาชีพ  ซ่ึง
คณะกรรมการก ากบัดูแล ตอ้งรายงานขอ้มูลทั้งหมดใหผู้ถื้อหุน้ทราบในที่ประชุมผูถื้อหุน้ โดยถือวา่เป็น
บทบาทและความสมัพนัธร์ะหวา่งคณะกรรมการบริษทั และการบริหารจดัการ จึงท าใหไ้ม่มีคณะกรรมการ
ตรวจสอบในระดบัคณะกรรมการบริษทั 
 

6. เปรียบเทียบ กฎระเบียบ ข้อบังคบัในการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ของประเทศสมาชิก
ในประชาคมอาเซียน21     
การก ากบัดูแลกิจการที่ดีนั้น องคก์รก ากบัดูแลตอ้งมีกรอบการท างานอยา่งเพยีงพอ และมีการบงัคบั

ใชท้ี่มีประสิทธิภาพ แมว้า่เขตอ านาจศาลเอเชียในปีที่ผา่นมาไดป้รับปรุงกฎระเบียบที่ส าคญัและขอ้ก าหนด
ของการก ากบัดูแลกิจการและการปฏิบติัที่ดีเหล่าน้ีแตกต่างกนัในเขตอ านาจศาลโดยเฉพาะอยา่งยิง่ในพื้นที่
ของการท ารายการที่เก่ียวโยงกบัการเปิดเผยขอ้มูลหรือผลประโยชน์ของเจา้ของทรัพยสิ์นและมอบหมาย
หนา้ที่ใหก้รรมการบริษทัเป็นผูรั้บผดิชอบต่อเงินของผูอ่ื้นที่ตนน ามาลงทุน (Fiduciary duties of directors)  

กรอบกฎเกณฑใ์นการก ากบัดูแลกิจการตามเขตอ านาจศาลสูงสุดแบ่งออกเป็น 3 หลกัการ
ประกอบดว้ย กฎหมายบริษทั กฎระเบียบของตลาดหลกัทรัพย ์และการออกกฎระเบียบและการคา้ในตรา
สารทุนและตราสารหน้ีของบริษทัจดทะเบียนและขอ้บงัคบัของการก ากบัดูแลกิจการที่น ามาใชเ้ป็นวธีิการ 
ปฏิบติัตามหรืออธิบาย เพือ่ใหมี้ความยดืหยุน่บางหน่วยงานก ากบัดูแลในการเขา้ร่วมศาลอาจใชอ้  านาจการ
ปกครองของศาลบงัคบัหลกัการก ากบัดูแลกิจการบางอยา่งและแนวทางปฏิบติัใหเ้ป็นไปตามนั้น 

 

ตารางที่ 2-4 เปรียบเทียบกฎหมาย กฎระเบียบ ข้อบังคบัของการก ากับดูแลกิจการที่ดีของแต่ละประเทศใน
กลุ่มอาเซียน 

ประเทศ กฎหมายบริษัท กฎระเบียบของตลาดหลักทรัพย์ ข้อบังคบัของการก ากับ
ดูแลกิจการที่ด ี

Malaysia The Companies Act 
1965 and amendments 
in 2007 

- Banking and Financial Institution 
Act 1989 

- Development Financial 
Institution Act 2002 

- The Financial Reporting Act 

Malaysian Code on 
Corporate Governance 
2012 

                                                         
21 OECD (2014), Public Enforcement and Corporate Governance in Asia: Guidance and Good Practices สืบคน้จาก 
ttp://dx.doi.org/10.1787/9789264217409-en 
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ประเทศ กฎหมายบริษัท กฎระเบียบของตลาดหลักทรัพย์ ข้อบังคบัของการก ากับ
ดูแลกิจการที่ด ี

     of 1997 
- Capital Markets and 
      Services Act 2007 
- Bursa Malaysia Listing 

Requirements 
- The Securities Commission Act 

1993 
Singapore Companies Act (CA) - The Securities and Futures Act 

(SFA) 
- SGX Listing Rules 

The Code of Corporate  
Governance (2012) 

Indonesia New Company Law 
(2007) 

- Undang-Undang Pasar Modal 
(Capital Market Law) 

- Bapepam-LK Rules 

The Code of Corporate  
Governance 2011 

Philippines The Corporation 
Code of the Philippines 

- Revised Securities Act 
- Securities and Exchange 

Commission Memoranda 

The Revised Code 
of Corporate 
Governance (2009) 

Thailand The Public Limited 
Company Act 1992 

- The Securities and Exchange Act 
1992 

- The Stock Exchange of 
Thailand’s Listing and 
Disclosure Rules 

- The Accounting Law 2000 

The Principles of 
Good Corporate 
Governance for 
Listed Companies 
(2006) 

Vietnam Law on Enterprises 
(2005) 

- Securities Law (2006) 
- Disclosure Rule 2012 
- Listing rules of the Ho Chi Minh 

and Hanoi stock exchanges. 

Corporate Governance 
Code 2007 and 
Amendments 2012 

China Company Law (2005) - Securities Law (2005) 
-  Law on State-Owned Assets in 

Enterprises (2008) 

Code of Corporate 
Governance for Listed 
Companies 
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6.1 รายการที่เกี่ยวโยงกัน (Related-party transactions ) 
ความสมัพนัธท์างธุรกิจในเอเชียมกัจะเป็นทางการและส่วนใหญ่จะเป็นธุรกิจของ

ครอบครัวหรือกลุ่ม ธุรกิจของรัฐ  ซ่ึงการท าธุรกรรมดงักล่าวส่วนใหญ่จะมีบทบาทส าคญัและถูกตอ้งตาม
กฎหมายในการด าเนินธุรกิจภายใตเ้ง่ือนไขที่สามารถควบคุมประโยชน์ของผูถื้อหุน้ หรือบางคร้ังผูถื้อหุน้ไม่
สามารถควบคุมค่าใชจ่้ายได ้ซ่ึง รายการที่เก่ียวโยงกนั ในตลาดทุนเอเชียก่อใหเ้กิดความทา้ทายต่อความ
สมบูรณ์ของตลาด โดยความสมบูรณ์นั้นตอ้งมีการตรวจสอบ และควบคุมดว้ย 

กรอบการก ากบัดูแลกิจการตอ้งมีอยา่งเพยีงพอกบักฎหมายบริษทัและกฎหมายหลกัทรัพย์
เช่นเดียวกบัหลกัเกณฑก์ารจดทะเบียนหลกัทรัพย ์(Listing rules) ที่อยูใ่นรายการที่เก่ียวโยงกนั ซ่ึงกรรมการ
บริษทัที่มีผลประโยชน์ทบัซอ้นหรือมีส่วนไดส่้วนเสีย หา้มเขา้ร่วมในการประชุม และลงคะแนนในการท า
สญัญาหรือเสนอสญัญาต่างๆ ไม่วา่จะเป็นการท าสญัญากูย้มืเงิน หรือสญัญาค ้าประกนัต่างๆ  
กฎระเบียบและขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้งกบัรายการที่เก่ียวโยงกนัแบ่งออกเป็น 3 ประเภท 

1) กฎระเบียบที่จ  าเป็นตอ้งมีการเปิดเผยรายการที่เก่ียวโยงกนั ในรายงานประจ าปี 

เช่น รายช่ือของบุคคลที่มีผลประโยชน์เก่ียวขอ้ง  ลกัษณะการประกอบธุรกิจ แผนกลยทุธ ์รายงานความ

รับผดิชอบของคณะกรรมการ รายงานทางการเงิน เป็นตน้ 

2) กฎระเบียบที่จ  าเป็นตอ้งไดรั้บการอนุมตัิจากผูถื้อหุน้ หรือคณะกรรมการของ

กรรมการบริษทั ไดแ้ก่ 

- กรรมการบริษทัทุกคนตอ้งประกาศรายการที่เก่ียวโยงกนัตามความเป็นจริงต่อ

คณะกรรมการบริษทั เพราะกฎหมายก าหนดใหก้ารท าธุรกรรมระหวา่งบริษทั และกรรมการบริษทัตอ้ง

ไดรั้บการอนุมติัอยา่งชดัเจนจากคณะกรรมการ นอกจากน้ีกฎหมายบริษทัยงัระบุวา่กรรมการบริษทัที่มี

ผลประโยชน์ไม่วา่จะทางตรงหรือทางออ้มที่มีการลงนามในสญัญาหรือเสนอใหมี้การลงนามในนามบริษทั 

ตอ้งไม่ไดรั้บอนุญาตใหเ้ขา้ร่วมในการอภิปรายใด ๆ เก่ียวกบัเร่ืองที่ลงนามนั้นในที่ประชุมคณะกรรมการ 

บุคคลดงักล่าวตอ้งงดออกเสียงในการท าสญัญาหรือสญัญาที่เสนอ หากมีการท าสญัญาดงักล่าว สญัญานั้น

ถือวา่เป็นโมฆะ  

- กรรมการคนใดซ้ือทรัพยสิ์นของบริษทั หรือขายทรัพยสิ์นใหแ้ก่ บริษทัหรือ

กระท าธุรกิจอยา่งใดอยา่งหน่ึงกบับริษทั ไม่วา่จะกระท าในนามของตนหรือของบุคคลอ่ืน ถา้มิไดรั้บความ

ยนิยอมจากคณะกรรมการแลว้ การซ้ือขายหรือกระท าธุรกิจนั้นไม่มีผลผกูพนับริษทั 

- หา้มมิใหก้รรมการประกอบกิจการอนัมีสภาพอยา่งเดียวกนัและ เป็นการ

แข่งขนักบักิจการของบริษทั หรือเขา้เป็นหุน้ส่วนในหา้งหุน้ส่วนสามญั หรือเป็นหุน้ส่วนไม่จ ากดัความรับ

ผดิในหา้งหุน้ส่วนจ ากดั หรือเป็นกรรมการของบริษทัเอกชน หรือบริษทัอ่ืนที่ประกอบกิจการอนัมีสภาพ
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อยา่งเดียวกนั และเป็นการแข่งขนักบักิจการของ บริษทัไม่วา่จะท าเพือ่ประโยชน์ตน หรือประโยชน์ผูอ่ื้น 

เวน้แต่จะไดแ้จง้ใหท้ี่ประชุมผูถื้อหุน้ ทราบก่อนที่จะมีมติแต่งตั้ง 

3) กฎระเบียบที่หา้มบางรายการที่เก่ียวโยงกนั เช่น การใหกู้ย้มืเงิน และการหา้มมิให้

บริษทัจ่ายเงินหรือทรัพยสิ์นอ่ืนใดใหแ้ก่กรรมการ เวน้แต่จ่ายเป็นค่าตอบแทนตามขอ้บงัคบัของบริษทั การ

ท าธุรกรรมต่างๆในนามบริษทัตอ้งไดรั้บความเห็นชอบจากคณะกรรมการ การใหสิ้นเช่ือหรือการใหก้าร

รับประกนัหรือรูปแบบของการรักษาความปลอดภยัใด ๆ ในการเช่ือมต่อกบัการกูย้มืเงินที่เกิดขึ้นกบั

กรรมการบริษทั 

6.2 มอบหมายหน้าที่ให้กรรมการบริษัทเป็นผู้รับผิดชอบต่อเงินของผู้อื่นที่ตนน ามาลงทุน 
(Fiduciary duties of directors)  
หนา้ที่ของกรรมการบริษทั คือ ดูแล เปิดเผยขอ้มูลการปฏิบตัิหนา้ที่ และการท าธุรกรรม

ต่างๆ แทนผูถื้อหุน้อยา่งสุจริตและเป็นธรรม รวมทั้งติดตามผลด าเนินงานเพือ่ใหบ้รรลุวตัถุประสงคแ์ละให้
มีการปฏิบติัตามนโยบายกฎระเบียบ และขอ้บงัคบัต่างๆ ที่เก่ียวขอ้ง ตลอดจนบริหารความเส่ียงใหอ้ยูใ่น
ระดบัที่เหมาะสมภายใตก้รอบของกฎหมาย วตัถุประสงค ์และมติที่ประชุมผูถื้อหุน้ดว้ยความซ่ือสตัย ์สุจริต 
โดยตอ้งค านึงถึงประโยชน์สูงสุดของบริษทั และมีความรับผดิชอบต่อผูถื้อหุน้และผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียทุก
ฝ่าย หากมีการละเมิดหรือทุจริตจะตอ้งถูกด าเนินคดีทางอาญา ในบางกรณีการกระท าที่จะท าโดยนาย
ทะเบียนของบริษทั หรือเทียบเท่าก็จะถูกด าเนินการตามกฎหมายดว้ย 

6.3 การบังคบัใช้ (Enforcement)  

การบงัคบัใชก้ฎหมายเป็นส่ิงที่ทา้ทายที่สุดในบทบาทขององคก์รก ากบัดูแล เหตุผลที่ท  าให้
การบงัคบัใชเ้กิดขึ้นเพราะเกิดความเสียหาย และหน่วยงานก ากบัดูแลขาดความน่าเช่ือถืออนัเป็นผลมาจาก
การที่ไม่มีการตรวจสอบและป้องกนัการร่ัวไหลของขอ้มูล ซ่ึงตลาดทุนด าเนินการภายใตก้รอบของกฎหมาย 
การก ากบัดูแล และการบงัคบัใชข้องตลาดหลกัทรัพยเ์ป็นระบบของการพึ่งพาซ่ึงกนัและกนั ดงันั้นถา้
กฎหมายตลาดทุนและการบงัคบัใชมี้ไม่เพยีงพอจะตอ้งมีการการออกแบบกฎหมายที่ดีใหเ้พยีงพอ และการ
บงัคบัใชต้อ้งสามารถด าเนินการไดอ้ยา่งง่ายดายและมีประสิทธิภาพ ซ่ึงหากการก ากบัดูแลอยา่งเพยีงพอจะ
ช่วยป้องกนัปัญหาการถูกละเมิด และเป็นการช่วยใหก้ารก ากบัดูแล การเฝ้าระวงั การใชง้านของหน่วยงาน
ก ากบัดูแลมีประสิทธิภาพ  และป้องกนัการร่ัวไหลของขอ้มูลบริษทั  

การก ากบัดูแลและการบงัคบัใชมี้ลกัษณะที่แตกต่างกนั เช่น วตัถุประสงคข์องการก ากบั
ดูแลตอ้งมีการตรวจสอบหรือการป้องกนัการร่ัวไหลตั้งแต่ตน้ ในขณะที่จุดมุ่งหมายของการบงัคบัใช ้คือ 
การลงโทษการละเมิดที่เกิดขึ้นควบคู่ไปกบัการสกดักั้นการกระท าผดิในอนาคต โดยผูก้ระท าผดิและบุคคล
อ่ืน ๆ มุ่งเนน้ไปที่การบงัคบัใชท้ี่สาธารณะ โดยการวเิคราะห์โครงสร้าง อ านาจ และ Capacity of regulators 
เช่นเดียวกบัความเพยีงพอและการเปิดเผยขอ้มูลของการบงัคบัใชม้าตรการคว  ่าบาตร นอกจากน้ียงัตอ้งมีการ
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ประเมินบทบาทของตุลาการในการบงัคบัใช ้และการแบ่งปันขอ้มูลระหวา่งหน่วยงานบงัคบัใชก้ฎหมายใน
ประเทศและต่างประเทศ 

ในเขตอ านาจศาลเอเชีย สถาบนัต่าง ๆ มกัจะแบ่งปันขอ้มูลการบงัคบัใชก้ารก ากบัดูแล
กิจการโดยสถาบนับางแห่งมีอ านาจในการก าหนดบทลงโทษทางแพง่และอาญา ขณะที่บางแห่งมีอ านาจ
เพยีงก าหนดประเภทของการลงโทษอยา่งใดอยา่งหน่ึง ซ่ึงตลาดหุน้เป็นผูก้  ากบัดูแลแถวหนา้ ส่วนใหญ่มกั
ก าหนดบทลงโทษทางแพง่ตั้งแต่ตวัอกัษร ประกาศต าหนิ( Public reprimands) ค่าปรับ ระงบั หรือยกเลิก
รายช่ือของคนอ่ืน ๆ ในขณะที่ตลาดทุนควบคุมกฎหมายตามปกติ คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพยห์รือเทียบเท่าพยายามที่จะก าหนดวธีิการรักษาทางอาญาผา่นขั้นตอนการพจิารณาคดี 

 

ตารางที่ 2-5 หน่วยงานที่บังคบัใช้กฎหมายและการก ากับดูแลกิจการที่ดีของแต่ละประเทศในกลุ่มอาเซียน  

ประเทศ หน่วยงานที่บังคบัใช้กฎหมาย 
Malaysia Companies Commission of Malaysia (CCM) 

Securities Commission Malaysia(SC) 
Bursa Malaysia 
Central Bank of Malaysia 

Indonesia Otoritas Jasa Keuangan (OJK) (Bapepam LK until 31 December 2012) 
Philippines Securities Exchange Commission ( SEC) 

Philippines Stock Exchange (PSE) 
Singapore Accounting and Corporate Regulatory Authority (ACRA) 

Commercial Affairs Department (CAD) 
Monetary Authority of Singapore (MAS) 
Singapore Exchange(SGX) 

Thailand Securities and Exchange Commission (SEC) 
Stock Exchange Thailand (SET) 

Vietnam State Securities Commission (SSC) 
Vietnam Stock Exchange 

China China Securities Regulatory Committee (CSRC) 
State-owned Assets Supervision and Administrative Commission (SASAC) 
Stock Exchanges (Shanghai and Shenzhen) 
State-owned Assets Supervision and Administrative Commission (SASAC) 
Stock Exchanges (Shanghai and Shenzhen) 
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 การศึกษาในส่วนน้ีจะท าการทบทวนและเปรียบเทียบหลกัการก ากบัธรรมาภิบาลในการก ากบั
หลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยข์องประเทศสมาชิกอาเซียน ไดแ้ก่ ประเทศมาเลเซีย สิงคโปร์ อินโดนีเซีย 
ฟิลิปปินส์ ไทย  สาธารณรัฐประชาชนจีน และญี่ปุ่ น ตามมาตรฐาน IOSCO จ านวน 38 หลกัการ และกฏ
ระเบียบขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้งกบัหลกัการก ากบัธรรมาภิบาล รายละเอียดแยกตามประเทศดงัน้ี  
 
1 ประเทศมาเลเซีย1 
 

1.  หลกัการขององคก์รก ากบัดูแล  คือ SC มีอ านาจตามกฎหมายที่ชดัเจนและความรับผดิชอบใน
ตลาดทุนของประเทศมาเลเซีย ในทางปฏิบตัิ SC มีความเป็นอิสระในการด าเนินงานจากอุตสาหกรรมและ
รัฐบาล และความเป็นอิสระทางกฎหมาย ซ่ึงความบกพร่องของรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัมีสิทธิที่จะ
ยกเลิกการเป็นสมาชิกของคณะกรรมการใดๆ โดยปราศจากเหตุผลภายใตภู้มิคุม้กนัของ Securities 
Commission Act 1993 (SCA) แต่ไม่ครอบคลุมสมาชิกคณะกรรมการ  พนกังาน และตวัแทนใน การชดใช้
ค่าเสียหาย ซ่ึงการชดใชค้่าเสียหายนั้นไม่สามารถ ฟ้องร้องด าเนินคดีในระหวา่งการปฏิบติัหนา้ที่  โดยมี
กระบวนการก ากบัดูแลที่ชดัเจน และถูกน ามาใชอ้ยา่งต่อเน่ือง บุคคลที่ไดรั้บผลกระทบจากการตดัสินใจของ 
SC จะมีระบบการคุม้ครอง รวมทั้งสิทธิที่จะไดรั้บฟังเหตุผลเป็นลายลกัษณ์อกัษรและสิทธิอุทธรณ์ พนกังาน 
SC มีความเป็นมืออาชีพ มีคุณภาพ และด าเนินงานตามกฎระเบียบของนกัลงทุนในตลาด อีกทั้งพนกังาน SC 
มีความคิดที่เปิดกวา้ง โดย SC มีค  าสัง่ที่ชดัเจนและเป็นผูมี้อ  านาจในการตรวจสอบ บรรเทา และการบริหาร
จดัการความเส่ียงที่เป็นระบบ มีกระบวนการก ากบัดูแลในการด าเนินงานตามค าสัง่ การส่ือสาร และการ
แบ่งปันขอ้มูลระหวา่ง SC และ BNM นอกจากน้ีขอบเขตของกฎระเบียบที่ไดรั้บการประเมินอยา่งสม ่าเสมอ 
และการพฒันาการด าเนินงานในตลาด  SC มีอ านาจในการป้องกนัพฤติกรรมที่มีกระทบต่อผลประโยชน์
สาธารณะ หรือสินคา้ หรือ เปล่ียนกฎที่เก่ียวขอ้งกบัการอนุญาตใหมี้บริการและผลิตภณัฑใ์หม่ โดย SC มี

                                                         
1 IMF(2013). Malaysia: Publication of Financial Sector Assessment Program Documentation –Detailed Assessment 
of Implementation of IOSCO Objectives and Principles of Securities Regulation. สืบคน้จาก 
http://ideas.repec.org/p/wbk/wboper/16025.html. 

บทท่ี 3    
ธรรมาภิบาลในการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์

ในกลุ่มประเทศอาเซียนตามมาตรฐาน IOSCO  
 

http://ideas.repec.org/p/wbk/wboper/16025.html
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กระบวนการจดัการความขดัแยง้ทางผลประโยชน์และแรงจูงใจ อีกทั้ง SC ผูอ้อกตราสาร ตวักลาง  CRAs the 
Bursa และFIMM และกองทุนรวมอาจมีความตอ้งการที่ครอบคลุม เก่ียวกบัการบริหารจดัการและการ
เปิดเผยความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 

2. หลกัการก ากบัดูแลตนเอง มี 2 องคก์รในตลาดทุนของประเทศมาเลเซีย  ที่มีหนา้ที่และ ความ
รับผดิชอบในการก ากบัดูแลตลาด และนกัลงทุนในตลาดโดยตรงตามกฎระเบียบ และมีอ านาจในการลงโทษ 
ซ่ึงทั้ง Bursa Malaysia และ FIMM เป็นผูก้  ากบัดูแล SC โดยมีมาตรฐานในการด าเนินงานที่สูง อีกทั้งระบอบ
การปกครองที่ Bursa Malaysia บงัคบัใชมี้รายละเอียดที่ครอบคลุมการด าเนินงานอยา่งมีประสิทธิภาพมาเป็น
เวลาหลายปีแลว้  เม่ือเร็วๆน้ี SC ไดมี้การจดัตั้งกรอบการก ากบัดูแลของ FIMM เป็นการควบคุมตนเอง 
รวมถึงการก ากบัดูแลภายในและภายนอก รายงาน การทบทวนกระบวนกฎระเบียบและการตรวจสอบดว้ย 

3.  หลกัการบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์คือ SC มีการตรวจสอบและเฝ้าระวงัการใชอ้  านาจ โดยอ านาจการ
ตรวจสอบ และการด าเนินงานกบัผูท้ี่ละเมิดกฎหมาย SC จะเป็นผูด้  าเนินการตรวจสอบ และการบงัคบัใช้
กฎหมายทั้งภายในและภายนอกหน่วยงาน อีกทั้ง SC จะเป็นผูท้ี่ด  าเนินการควบคุม การเฝ้าระวงัตลาดที่จะ
ด าเนินการแลกเปล่ียนและเป็นผูก้  าหนดค่าปรับดว้ย 

4. หลกัใหค้วามร่วมมือในการก ากบัดูแล คือ SC มีความสามารถในการแบ่งปันขอ้มูล และให้
ความร่วมมือกบัหน่วยงานก ากบัดูแลทั้งในประเทศ และต่างประเทศที่มีความตอ้งการขอ้มูล โดยมีบนัทึก
ความเขา้ใจ MOU ร่วมกนั  ซ่ึง  SC มีอ านาจเฉพาะในการใหค้วามช่วยเหลือไปยงัหน่วยงานก ากบัดูแลใน
ต่างประเทศ เพือ่ตรวจสอบการละเมิดขอ้กล่าวหาของขอ้ก าหนดทางกฎหมาย หรือ กฎระเบียบของผูมี้อ  านาจ
ก ากบัดูแลและบงัคบัใช ้หรือผูบ้ริหาร SC เป็นผูล้งนามในการบนัทึกความเขา้ใจ IOSCO พหุภาคี MOU และ
ทวภิาคี MOUs กบัหน่วยงานอ่ืนๆ ในประเทศอ่ืนๆ  

5. หลกัของบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์คือ ครอบคลุมความตอ้งการในการเสนอขายคร้ังแรก และ
การเปิดเผยขอ้มูลในเอกสารหลกัทรัพยอ์ยา่งต่อเน่ือง การเปิดเผยขอ้มูลผูซ้ื้อสญัญาที่มีซ้ือขายล่วงหนา้มีการ
ระบุไวใ้นCMSA และกฎระเบียบของ  the Bursa Malaysia Derivatives ผูอ้อกหลกัทรัพยใ์หม่ (หน้ี ,ตราสาร
ทุน หรือกองทุนรวม) ใหป้ระชาชนเสนอผา่นทางหนงัสือช้ีชวนที่ตอ้งลงทะเบียนกบั CS   

ตราสารทุนและหลกัทรัพยจ์ดทะเบียนในประเทศมาเลเซีย อาจมีการบญัญตัิใน  Capital Market 
& Services Act 2007 (CMSA)  ส่วนแนวทางของ SC และการจดทะเบียนในตลาด SC จะเป็นผูอ้นุมตัิ
รายการหลกัของ Bursa Malaysia Securities and Bursa จะอนุมติัรายการตลาดอาเซียน ส่วนการเปิดเผย
ขอ้มูลตอ้งมีอยา่งต่อเน่ืองโดยท าผา่นสาธารณะ  เพือ่อ  านวยความสะดวกในการแลกเปล่ียน อีกทั้งนกัลงทุน
จะไดรั้บการปฏิบติัอยา่งเท่าเทียมกนักบัการลงคะแนน การเขา้ถึงขอ้มูล และความสามารถในการมีส่วนร่วม
เสนอราคาซ้ือกิจการใด  ๆ โดยขอ้มูลทั้งหมดจะตอ้งมีการเสนอราคา เม่ือเดือน มกราคม ปี 2555 ประเทศ
มาเลเซียด าเนินการมาตรฐานการบญัชีระหวา่งประเทศ  (IFRS) and all Public Interest Entities (PIEs) ซ่ึง
รวมถึง บริษทัมหาชน กองทุนรวม สถาบนัการเงิน และตลาดตวักลาง ส่วนส่ิงพมิพง์บการเงินประจ าปีที่ผา่น
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การตรวจสอบ และรายงานประจ าปีของบริษทัจดทะเบียนจะชา้มาก เม่ือเทียบกบัความตอ้งการที่น าไปใช้
ของกองทุนรวม การแจง้วนัประชุมผูถื้อหุน้ไม่ควรมีระยะเวลาที่สั้นเกินไป และควรมีการส่ือสารกบัผูถื้อหุน้
เตม็รูปแบบ นิยามของสิทธิประโยชน์ที่มีหลกัประกนั ไม่รวมถึงสิทธิน าเสนอต่อสาธารณชน โดยไม่มีความ
โปร่งใสของขอ้มูลเก่ียวกบัต าแหน่งของบุคลากรที่ส าคญัของบริษทัมหาชนที่ไม่ไดจ้ดทะเบียน 

6. หลกัการของผูส้อบบญัชี หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ และผูใ้หบ้ริการขอ้มูลอ่ืนๆ คือ  มี
ระบบการก ากบัดูแลในประเทศมาเลเซียที่ผูส้อบบญัชีของ PIEs มีระดบัความเหมาะสมของการก ากบัดูแล 
คือ ผูส้อบบญัชีของ PIEs จะตอ้งจดทะเบียนกบั AOB ที่เป็นหน่วยงานของ SC ซ่ึง AOB จะด าเนินการ
ตรวจสอบผูส้อบบญัชี และมีอ านาจในการลงโทษผูท้ี่ละเมิด  อีกทั้ง  AOB ควรมีความเป็นอิสระจาก
หน่วยงานต่างๆ กรอบการก ากบัดูแลประเทศมาเลเซีย ตอ้งมีงบการเงิน รวมถึง การเสนอขายแก่สาธารณชน 
และรายละเอียดการจดทะเบียน และรายงานประจ าปีที่เผยแพร่ต่อสาธารณะที่สอดคลอ้งกบัการตรวจสอบ
ตามมาตรฐานการสอบบญัชีในประเทศ ISA ที่ออกโดย International Federation of Accountants (IFAC) 
ส าหรับช่วงเวลาเร่ิมตน้หรือหลงัจากวนัที่ 1 เดือนมกราคม ปี 2553 CRAs มีอนัดบัการใช ้เพือ่วตัถุประสงค์
ของการก ากบัดูแลในการจดทะเบียน การออกพนัธบตัร ในดอลลาร์มาเลเซียจะตอ้งมีการจดัอนัดบั การที่  SC 
มีอ านาจเตม็ที่ในการก ากบัดูแลหน่วยงาน รวมถึงการด าเนินการเก่ียวกบัการตรวจสอบภายใน ภายนอกและ
การอนุมตัิ SC มีกรอบการตรวจสอบเวบ็ไซต ์ของ CRAs และตรวจสอบเวบ็ไซตท์ี่ถูกวางแผน ณ วนัที่
ทบทวน ซ่ึง SC ยงัไม่ไดด้ าเนินการตรวจสอบเวบ็ไซตข์อง  CRA โดยตอ้งมีการตรวจสอบหน่วยงานที่
ใหบ้ริการ การวเิคราะห์ หรือประเมิน รวมถึงที่ปรึกษาการลงทุน / นกัวเิคราะห์  ที่ปรึกษาทางการเงินของ
องคก์ร หน่วยงานของการก าหนดราคา พนัธบตัร และผูป้ระเมินที่ปรึกษาการลงทุน / นกัวเิคราะห์ ที่ปรึกษา
ทางการเงินขององคก์ร และหน่วยงานของการก าหนดราคาพนัธบตัรจะตอ้งไดรั้บใบอนุญาต หรือจด
ทะเบียนกบั SC ผูป้ระเมินทรัพยสิ์น ตอ้งมีความเป็นมืออาชีพและลงทะเบียนกบัคณะกรรมการ ผูป้ระเมินค่า
ทรัพยสิ์นของกระทรวงการคลงั 

7. หลกัการลงทุนแบบรวมกลุ่ม และกองทุนป้องกนัความเส่ียง คือ สาธารณชนทั้งหมดไดมี้การ
น าเสนอต่อกองทุนรวมและผูป้ระกอบการ และผูจ้ดัจ  าหน่ายโดยขึ้นอยูก่บัการอนุมติั และการรายงานความ
ตอ้งการของกองทุนทั้งหมดจะถูกเสนอขายใหก้บัประชาชน โดยตอ้งไดรั้บอนุมติัจาก SC รวมถึง
กระบวนการทบทวนหนงัสือช้ีชวนที่มีรายละเอียดของขอ้มูลที่ครอบคลุม และทนัเวลาเก่ียวกบักองทุนรวม 
ซ่ึงกองทุนที่จดัตั้งขึ้นเป็นหน่วยลงทุนที่มีสินทรัพยแ์ยกจากผูป้ระกอบการ ผูจ้ดัจ  าหน่าย และถือโดยผูดู้แลที่
เป็นอิสระ  ซ่ึงไดรั้บการอนุมตัิจาก SC  ส่วนกองทุนรวมทั้งหมด ผูป้ระกอบการ และผูจ้ดัจ  าหน่ายจะอยู่
ภายใตก้รอบการก ากบัดูแลที่ครอบคลุมทั้งภายนอกและภายในหลกัทรัพยข์องกองทุนและสินทรัพยท์ี่มีการ
ประเมินใหส้อดคลอ้งกบั IFRS การเปิดเผยขอ้มูลอยา่งต่อเน่ืองของราคาส้ินคา้แต่ละช้ินที่มีใหผ้า่นทาง
เวบ็ไซตข์อง FIMM ส่วนกองทุนป้องกนัความเส่ียงสามารถก าหนดขึ้นภายใตก้รอบการขายส่ง การเสนอขาย
หลกัทรัพยท์ี่มีคุณสมบติัเท่านั้นแก่นกัลงทุน และตอ้งไดรั้บอนุมติัจาก SC ซ่ึงผูป้ระกอบการตอ้งไดรั้บ
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อนุญาตเป็นบริษทัจดัการกองทุนและเสนอบนัทึกขอ้มูลทั้งหลายเก่ียวกบักองทุนใหก้บั SC ซ่ึง Wholesale 
funds  เป็นเร่ืองความตอ้งการที่มีการรายงานอยา่งสม ่าเสมอใหก้บันกัลงทุนและ SC รวมทั้งการจดัส่ง
รายงานประจ าปีของการตรวจสอบภายใน 2 เดือนของส้ินปีของกองทุน 

8. หลกัการสถาบนัตวักลางตลาด  คือ กรอบการออกใบอนุญาตและความตอ้งการอยา่งต่อเน่ือง
ของตวักลางตลาด ผูแ้จง้ความจ านงอาจมีรายละเอียดความคิดเห็นก่อนที่จะไดรั้บใบอนุญาต และมีความ
ตอ้งการเงินทุนเบื้องตน้อยา่งต่อเน่ือง ส าหรับตวักลางทุกประเภทจะสะทอ้นใหเ้ห็นถึงความเส่ียงในการ
ด าเนินงาน ความตอ้งการเงินทุนส าหรับการซ้ือขายหลกัทรัพย  ์และนายหนา้ซ้ือขายล่วงหนา้ของบริษทัที่อยู่
เตม็รูปแบบของความเส่ียงที่บริษทัตอ้งเผชิญ รวมทั้งตลาดสินเช่ือ สภาพคล่อง และความเส่ียงในการ
ด าเนินงาน มีขอ้ก าหนดเก่ียวกบัการค านวณเงินทุน และการรายงานขอ้บกพร่องโดยตวักลางตลาด ซ่ึง
ตวักลางตลาดจะมีระบบในการบริหารความเส่ียงและควบคุมภายใน โดยมีกฎระเบียบการป้องกนัที่
เหมาะสมแก่ลูกคา้ รวมทั้งขอ้ก าหนดส าหรับการแยกสินทรัพย ์และกฎระเบียบในการด าเนินธุรกิจ ซ่ึง SC มี
แผนในการบริหารจดัการกบัความลม้เหลวของบริษทั โดยแผนมีความยดืหยุน่ เพือ่ใหม้ัน่ใจวา่สินทรัพยข์อง
ลูกคา้มีการบริหารจดัการอยา่งถูกตอ้ง และมีขอ้มูลเก่ียวกบัการก ากบัดูแลอยา่งทัว่ถึง 

9. หลกัของตลาดรอง  คือ การแลกเปล่ียนที่มีการอนุมตัิ โดยรัฐมนตรีตามค าแนะน าของ SC ซ่ึง
เทคโนโลยทีี่อ  านวยความสะดวก หมายถึง "ตลาดหุน้" แต่ไม่ไดมี้วตัถุประสงคท์ี่จะด าเนินการเป็นตลาด
หลกัทรัพย ์การแลกเปล่ียน หรือสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้จะตอ้งจดทะเบียน โดย SC เป็น Registered 
Electronic Facility (REF). การตรวจสอบจะด าเนินการโดย Bursa Malaysia รวมถึง การด าเนินการเฝ้าระวงั
ตามเวลาจริงของตลาด และการก ากบัดูแลสมาชิกที่เขา้ร่วมโครงการ การช าระราคา และการเฝ้าระวงัตลาด
ส าหรับการซ้ือขายในตลาดตราสารหน้ีมีการด าเนินงานในการแลกเปล่ียน และ SC ในรูปแบบคู่ขนาน SC มี
ระบบการก ากบัดูแลที่ครอบคลุม การแลกเปล่ียน การตรวจสอบทั้งภายใน และภายนอกกฎระเบียบ และเร่ือง
อ่ืน ๆ ซ่ึงSC อาจระงบัการด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพย ์หรือ REF โดยค าแนะน าของ SC รัฐมนตรีอาจ
เพกิถอนการอนุญาตการแลกเปล่ียนใดๆ ซ่ึง  SC อาจเพกิถอนการจดทะเบียน REF ทั้งก่อนและหลงัการคา้ 
เพือ่ความโปร่งใสของราคาตลาดหุน้ของประเทศมาเลเซีย นอกเหนือจากการคา้ที่ระบุไวบ้างส่วนที่ไดรั้บ
อนุญาต ระบบการซ้ือขายอตัโนมติักบัเง่ือนไขที่ก  าหนดไวอ้ยา่งชดัเจนเป็นกฎระเบียบในการท าธุรกรรมที่
ไม่เหมาะสมกบัตลาด และกลไกในการตรวจสอบการด าเนินงานกบัพฤติกรรมที่ไม่เหมาะสมในการธุรกิจ
การคา้ ทั้งหลกัทรัพยแ์ละสญัญาซ้ือขายล่วงหนา้ การแลกเปล่ียนจะถูกช าระและส่งมอบทรัพยสิ์นผา่น
คู่สญัญาที่เป็นตวักลางตามบทบญัญติัของกฎหมาย เพือ่ปกป้องตลาด 

10. กฎระเบียบขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้งกบัหลกัการก ากบัธรรมาภิบาล ไดแ้ก่ 
- Anti-Money Laundering and Terrorist Financing Act 2001 
- Banking and Financial Institutions Act 1989 
- Central Bank of Malaysia Act 2009 
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- Capital Markets & Services Act 2007 (as amended) 
- Financial Reporting Act 1997 
- Perbadanan Insurans Deposit Malaysia Act 2011 
- Securities Commission Act 1993 
- Securities Industry (Central Depositories) Act 1991 
- Malaysian Code on Take-overs and Mergers 2010 

 

2. ประเทศสิงคโปร์ 2 
 

1. หลกัการขององคก์รก ากบัดูแล 
โดยภาพรวมของ MAS มีการด าเนินงานในมาตรฐานชั้นสูงเก่ียวกบัความเป็นอิสระของรัฐบาล

ในองคป์ระกอบของคณะกรรมการ และความโปร่งใสของการตดัสินใจเก่ียวกบักฎระเบียบและการอุทธรณ์
ขอ้ก าหนดของการปฏิบติังานส าหรับเจา้หนา้ที่ก  าหนดมาตรฐานระดบัสูงในดา้นประพฤติส่วนตวั และ
เก่ียวกบัเร่ืองอ่ืนๆ ที่มีความเส่ียงต่อระบบการรักษาผลประโยชน์ที่ขดัแยง้ภายใตข้อบเขตระเบียบของ  CMG 
of MAS ซ่ึงมีความรับผดิชอบในการก ากบัดูแลตลาดทุนและตวักลางตลาดเป็นไปตามขอ้ก าหนดของ 
IOSCO  

2. หลกัการก ากบัดูแลตวัเอง 
SROs เป็นหน่วยงานเฉพาะที่มีอ  านาจในการควบคุมตนเอง มีหนา้ที่ในการ ก าหนดหลกัเกณฑ์

เก่ียวกบัคุณสมบติัที่เหมาะสมของการคา้ การด าเนินงานทางธุรกิจที่เหมาะสม การด าเนินการทางวนิยักบันกั
ลงทุนที่ประสบความลม้เหลวอนัเน่ืองมาจากการฉอ้โกงหรือการลม้ละลายและการบริหารจดัการค่าชดเชย
แก่ของสมาชิกทั้งยงัเฝ้าระวงักิจกรรมทางตลาดที่น่าสงสยัและการตรวจสอบสมาชิก  ซ่ึง MAS มีหนา้ที่ดูแล
การแลกเปล่ียน การลงโทษทางวนิยักบัสมาชิกในกรณีที่มีการละเมิดกฎ SGX เป็นผูรั้บผดิชอบในการอนุมตัิ
รายการเสนอขายต่อประชาชนทัว่ไป (IPOs) แต่ทั้งน้ี MAS ตอ้งตรวจสอบและลงทะเบียนหนงัสือช้ีชวนใดๆ 
(เสนอขายหลกัทรัพย)์ ที่เก่ียวขอ้งกบัการเสนอขายหุน้ ในรายช่ือของผลิตภณัฑต์ราสารอนุพนัธใ์น SGX 
และ SMX ตามที่ก  าหนดภายใต ้Securities and Futures Act (SFA) มาตรา 29 และการอนุมตัิแบบของสญัญา
ก่อนที่จะอนุญาตใหซ้ื้อขาย 

 
 

                                                         
2 IMF(2013). Detailed Assessment of Implementation -- IOSCO Objectives and Principles  of securities Regulation. 
สืบคน้จาก http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2013/cr13344.pdf. 

http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2013/cr13344.pdf
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3. หลกัการส าหรับการบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์
MAS มีการท าค  าฟ้องคดีละเมิดตามกฎหมายหลกัทรัพยต่์อศาลแพง่และมีความร่วมมือกบั 

Commercial Affairs Department (CAD) และ Attorney General`s Chambers (AGC) ที่ประสบความส าเร็จ
อยา่งยิง่  มีผูติ้ดตามการใชอ้  านาจการก ากบัดูแล  การตรวจสอบ การเฝ้าระวงั การอนุมตัิ การบงัคบัใช ้และ
ความเช่ือมโยงกนัอยา่งแพร่หลาย  MAS มีการใหค้วามรู้แก่นกัลงทุน เพือ่สนบัสนุนความส าเร็จตาม
วตัถุประสงคข์อง MAS อีกทั้งยงัมีบทบาทที่ส าคญัในการช่วยใหน้กัลงทุนรายยอ่ยสามารถป้องกนัตวัเองไดดี้
ขึ้น 

4. หลกัการใหค้วามร่วมมือในการก ากบัดูแล 
MAS มีอ านาจในการแบ่งปันขอ้มูลที่เป็นความลบัตามระเบียบการก ากบัดูแลทั้งในประเทศ

และต่างประเทศ แมว้า่จะมีบางขอ้ก าหนดตามกฎหมายก าหนดใหต้อ้งปฏิบติัตาม อีกทั้ง MAS เป็นผูมี้อ  านาจ
เตม็ในการลงนามกบั IOSCO และไดรั้บอนุญาตใหใ้ชข้อ้มูลร่วมกบัหน่วยงานก ากบัดูแลในต่างประเทศอยา่ง
เหมาะสม 

5. หลกัการของบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์
เป็นความตอ้งการร่วมกนั ของ CA และ SFA ในการออกขอ้ก าหนดที่เก่ียวกบักฎหมายและ

บทบญัญติัที่บงัคบัใชโ้ดยระเบียบการขึ้นทะเบียนใหม่ในตลาดหลกัทรัพย ์ MAS และ SGX บริษทัเอกชน
และบริษทัที่จดทะเบียนจะมีรายละเอียดที่ส าคญัในการเปิดเผยขอ้มูลที่ถูกตอ้ง รายงานอ่ืน ๆ อยา่งต่อเน่ือง 
บรรดาจุดอ่อนทั้งหมดในช่วงเวลาที่ไม่เหมาะสมที่มีความตอ้งการเปิดเผยขอ้มูลบางส่วนของบริษทั เม่ือมี
การพจิารณาอยา่งถ่ีถว้นในบริบทของมาตรฐานสากล และในการบงัคบัใชม้าตรฐานระดบัสูงของการก ากบั
ดูแลกิจการในบริษทัเอกชนที่ไม่ขึ้นทะเบียนความร่วมมือและการบงัคบัใชข้อง  CA โดย Accounting and 
Corporate Regulatory Authority (ACRA) เป็นหนทางและส่ิงจูงใจอยา่งเหมาะสม แมว้า่จะมีหนงัสือแจง้ให้
ทราบล่วงหนา้ 14 วนั ส าหรับการประชุมสามญัประจ าปี (AGM ) เป็นช่วงเวลาอนัสั้น โดยด าเนินการพฒันา
ตามมาตรฐานสากลในการจดัใหมี้การขยายออกไปถึง 21 วนั เม่ือมีมติพเิศษที่เป็นการลงคะแนนเสียงในการ
บรรเทาปัญหา เช่น ขอบเขตการใชอ้ยา่งแพร่หลายของเวบ็ไซต ์MAS และ SGX ในการเผยแพร่ประกาศ เป็น
ตน้ การควบรวม การครอบครองกิจการและการเปล่ียนแปลงอ่ืน ๆ ของการควบคุมการท าธุรกรรมที่ปรากฏ
ในการท างานอยา่งดี และปกป้องผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย มาตรฐานการบญัชีที่ไดด้ าเนินการอยา่ง
ตั้งใจจริงมีการน าไปปฏิบติัและตีความร่างโดยสภามาตรฐานการบญัชี ซึงกระท าไปในผลประโยชน์ของ
สาธารณชน ASC ไดอ้อกรายงานมาตรฐานทางการเงินของสิงคโปร์ ( Singapore Financial Reporting 
Standards (SFRS)) ซ่ึงเป็นพื้นฐานใหก้บั IFRS มีสมาชิกจ านวนหน่ึงของการปรับเปล่ียนต่อการทบทวน
เศรษฐกิจทอ้งถ่ินและโอกาสทางเศรษฐกิจ บริบทเหล่าน้ีไม่ไดเ้ป็นปัจจยัต่อการประเมิน 
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6. หลกัการของผูส้อบบญัชี หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ และผูใ้หบ้ริการขอ้มูลอ่ืนๆ 
ประเทศสิงคโปร์ ไดน้ ามาตรฐานการสอบบญัชีอยา่งเตม็รูปแบบตามมาตรฐานสากลผูส้อบ

บญัชีตอ้งเป็นอิสระจากบริษทัที่พวกเขาก าลงัตรวจสอบ บรรดามาตรฐานการตรวจสอบไดรั้บการดูแลโดย 
ACRA ซ่ึงเป็นตน้แบบในปี 2547 เน่ืองจากคณะกรรมการตามกฎหมาย ประกอบไปดว้ยผูท้รงคุณวฒิุอาวโุส
ไม่เกิน 15 คน ซ่ึงสมาชิกคนหน่ึงตอ้งเป็นผูส้อบบญัชีจากภาครัฐและสมาชิกอีกคนหน่ึงที่ไม่เป็นผูเ้ช่ียวชาญ
ทางบญัชี ทั้ง 2 จะถูกเสนอช่ือโดย  ICPAS ซ่ึง ACRA ไดก้  าหนดกฎเกณฑจ์ริยธรรมพื้นฐานที่ออกโดย  
ICPAS ของการมีส่วนร่วมในการบริหารจดัการทางบญัชี การปฏิบติั ความร่วมมือในโปรแกรมการจดัการ
การปฏิบตัิของ ACRA  (PMP เช่น การตรวจสอบ ของการตรวจสอบ งบการเงิน ) เป็นเงื่อนไขที่ถูกตอ้งและ
ต่อเน่ืองในการปฏิบติั หาก PMP ระบุความลม้เหลวในการปฏิบติัตามมาตรฐานการด าเนินงานการแกไ้ข  ถา้
ความลม้เหลว เกิดขึ้นซ ้ าแลว้ซ ้ าอีก หรือขอ้จ ากดัในการปฏิบติัรวมถึงการระงบัหรือยกเลิกจะส่งผลให้
หน่วยงานที่ จดัอนัดบัเครดิต CRAs ด าเนินงานในประเทศสิงคโปร์ตอ้งไดรั้บอนุญาตจาก MAS หรือไดรั้บ
การยอมรับ (ถา้มีการด าเนินงานจากสถานที่ต่างประเทศ ) โดยไม่ค  านึงถึง ไม่วา่จะเป็นคะแนนที่ใช ้เพือ่
วตัถุประสงคใ์นการก ากบัดูแล MAS ไดอ้อกขอ้ก าหนดของการปฏิบติัที่หน่วยงานการจดัอนัดบัเครดิต ( 
CRAs ) จะตอ้งประยกุตค์  าแนะน าการวจิยัใด ๆ ที่ตอ้งไดรั้บอนุญาตใหเ้ป็นที่ปรึกษา ทางการเงิน 

7. หลกัการลงทุนแบบรวมกลุ่ม 
ผูป้ระกอบการกองทุนรวมทุกรายที่มีภูมิล าเนาในประเทศสิงคโปร์ตอ้งเป็นผูท้ี่ไดรั้บใบอนุญาต

จาก MAS หรือลงทะเบียนกบั MAS โดยปฏิบติัตามการจดัการธุรกิจ เงินทุนและความตอ้งการขององคก์ร 
การปรับปรุงระบบการปกครอง การก ากบัดูแล ซ่ึงเป็นจุดเร่ิมตน้ของกระบวนการ  MAS ส่วนการเห็นพอ้ง
ดว้ยกบักองทุนรวมจะสร้างแบบจ าลองเทียบเคียงกบัเกณฑท์ี่เคร่งครัดส าหรับผูอ้อกหลกัทรัพยก์องทุนรวม
ใหก้ารสนบัสนุนกบันกัลงทุนที่ไดรั้บการรับรองและนกัลงทุนสถาบนั โดยจะไดรั้บการยกเวน้ไม่ตอ้ง
ด าเนินการตามขอ้ก าหนดในหนงัสือช้ีชวนของกองทุนรวม  และแนวทางการลงทุน MAS มีระบบที่
ครอบคลุมส าหรับแผนงานการยอมรับนกัลงทุนต่างชาติที่มีการเสนอขายใหก้บันกัลงทุนรายยอ่ย และเกณฑ์
ที่เคร่งครัดในการแจง้เตือนที่มีเง่ือนไขแนบแผนการน าเสนอใหก้บันกัลงทุนที่ไดรั้บการรับรองและนกั
ลงทุนสถาบนั MAS มีขอ้มูลอยา่งมากและยงัสามารถบ ารุงรักษาโดยตนเอง ทั้งมีบทบาทเป็นผูเ้ฝ้าประตูต่อ
ผูป้ระกอบการทั้งหมด ที่ก  าลงัมองหาการท าธุรกิจในประเทศสิงคโปร์ ซ่ึงตอนน้ีไม่มีการป้องกนัความเส่ียง
อยา่งเฉพาะของกองทุน กองทุนรวมไดใ้หก้ารสนบัสนุนต่อนกัลงทุนรายยอ่ยในประเทศสิงคโปร์ ส่ิงที่
ปรากฏน้ีเป็นไปเพือ่การพาณิชยแ์ละปราศจากเหตุผลในการควบคุม  

8. หลกัการก ากบัดูแลผูป้ระกอบการ 
เม่ือการเปล่ียนแปลงไปสู่ระบบใบอนุญาตที่ครอบคลุมมากขึ้น ส าหรับบริษทัจดัการกองทุนที่

ไดรั้บความสมบูรณ์ ควรใหค้วามส าคญัที่มากขึ้นกบักรณีที่เกิดขึ้นก่อนช่วงเวลาที่มีการเปล่ียนถ่ายที่มากกวา่
ของโครงสร้างในเชิงลึก การพนิิจพเิคราะห์ของผูป้ระกอบการ แมว้า่ระบบที่มีความสมัพนัธท์ี่ดีเยีย่มต่อ
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ต าแหน่งผูบ้ริหารกองทุนที่ไดรั้บอนุญาตส าหรับหน่วยลงทุนที่น่าเช่ือถือ ในช่วงส่ีปีหลงั  MAS ได้
ตรวจสอบผูบ้ริหารกองทุนแต่ละแห่งที่ไดรั้บอนุญาตจ านวนสองแห่ง มีเพยีงคร้ังเดียวเท่านั้นที่ไดด้ าเนินการ
เยอืนการก ากบัดูแลกบัคนอ่ืน ๆ อีกกรณีหน่ึง คือ  การตรวจสอบการประเมินความเส่ียงของผูป้ระกอบการ
บางส่วนที่ถูกตอ้ง เช่น การด าเนินงานกองทุนป้องกนัความเส่ียงที่มีขนาด ซ่ึงเป็นกลุ่มที่มีศกัยภาพ อาจสร้าง
ความเส่ียงที่เป็นระบบและความผนัผวนของตลาดมากเกินไป แมว้า่ไม่ไดเ้ป็นกรณีการน าเสนอตามการ
ส ารวจล่าสุดของ MAS 

9. หลกัของสถาบนัตวักลาง 
การซ้ือขายและการใหค้  าปรึกษาทางการเงิน การลงทุนส าหรับผูมี้ใบอนุญาต ท าให้

ผูป้ระกอบการทราบถึงทิศทาง สภาพและความเหมาะสมที่ส าคญัส าหรับการลงทุน ซ่ึงผูมี้ใบอนุญาตตอ้ง
เป็นผูมี้ความสามารถแสดงใหเ้ห็นอยา่งเพยีงพอต่อการเตรียมการส าหรับการจดัการความขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ การควบคุมภายใน  ความเส่ียง การตรวจสอบ การปฏิบติัตาม และการรักษาประกนัภยัอยา่งมือ
อาชีพ ความตอ้งการเงินทุนขั้นต ่าจะตอ้งอยูบ่นพื้นฐานอยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงการเขา้ถึงตลาดโดยตรงกบัตลาดที่
จะไดรั้บอนุญาตภายใตก้ารบริหารความเส่ียง และการควบคุมอ่ืนๆ ที่เหมาะสม ขอ้ก าหนดจรรยาบรรณของ 
the CRA Code ขึ้นอยูก่บัความตอ้งการของ IOSCO ตามหลกัการที่ 22 รวมถึง  

1. กระบวนการประเมินที่มีคุณภาพและสมบูรณ์ 
2. เป็นอิสระและหลีกเล่ียงความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
3. ความโปร่งใสและทนัเวลาต่อการเปิดเผยขอ้มูล และการรักษาขอ้มูลที่เป็นความลบั 

ความไวว้างใจทางบญัชี และไม่ไดมี้ส่วนร่วมกบัตวักลางเงินทุนของตนเอง  MAS มีภาระหนา้ที่ ใน
การรายงาน การแลกเปล่ียนดูแลและการตรวจสอบส่ิงที่เกิดขึ้น  

10. หลกัตลาดรอง 
ตลาดที่ไดรั้บอนุญาตมี  2 ประเภท คือ การแลกเปล่ียนที่ไดรั้บการอนุมตัิและไดรั้บการยอมรับ

จากผูป้ระกอบการตลาด ( RMOs ) ซ่ึงตอ้งการใบอนุญาตที่สามารถใชไ้ดก้บัทั้งสองประเภท ผูร้้องขอ
ใบอนุญาตจะตอ้งมีความพร้อมและเหมาะสมที่จะด าเนินการรักษาเงินทุนตามกฎระเบียบ เพือ่ใหแ้น่ใจวา่
พวกเขาด าเนินการทางตลาดที่เป็นธรรมและโปร่งใสอยา่งเป็นระเบียบ อีกทั้งยงัตอ้งมีการตรวจสอบการ
ด าเนินงานของสมาชิก การเขา้ถึงตลาดที่พวกเขาท างานจะตอ้งมีความเป็นธรรม ปฏิบติัตามขอ้ก าหนด MAS 
ส าหรับการแลกเปล่ียนที่ไดรั้บการอนุมติัอยา่งกวา้งขวางมากขึ้นกวา่ที่เป็น RMO อนัเน่ืองจากลกัษณะที่
จ  ากดัของตลาดที่มีการเก็บรักษาไวโ้ดย RMOs  

11. กฎระเบียบขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้งกบัหลกัการก ากบัธรรมาภิบาล ไดแ้ก่ 
- Financial Advisers Act 
- Official Secrets Act 
- Statutory Bodies and Government Companies (Protection of Secrecy) Act 
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- Securities and Futures Act 
- Securities and Futures (Offers of Investments)(Shares and Debentures) Regulations 

 
3. ประเทศอินโดนีเซีย3 
 

1. หลกัการที่ 1-5: องคก์รก ากบัดูแล  
 กรอบกฎหมาย อ านาจการก ากบัดูแลและความตอ้งการที่เก่ียวขอ้งกบัการควบคุมหลกัทรัพยใ์ห้

มีความโปร่งใสอยา่งสูง  ซ่ึงถือวา่เป็นอ านาจทัว่ไปที่มีขอ้ยกเวน้ของความจ าเป็นในการเสริมสร้าง และขยาย
การบงัคบัใชอ้  านาจบริหารและความร่วมมือระหวา่งประเทศที่อยูใ่นขั้นตอนการก าหนดขอบเขตความ
คุม้ครองตามกฎระเบียบของววิฒันาการตลาด และประเด็นการปฏิรูปกฎหมาย  Bapepam -LK ไดใ้ห้
การศึกษา ความมุ่งมัน่แก่เจา้หนา้ใหมี้ความคิดสร้างสรรค ์ความกระตือรือร้น และความพยายามร่วมกนัเพือ่
สร้างความเช่ือมัน่ในฐานะที่เป็นตวัแทนในการก าหนดนโยบายผา่นกระบวนการใหค้  าปรึกษาในวงกวา้ง
และขั้นตอนการบริหารจดัการที่เป็นธรรม ความร่วมมือระหวา่งหน่วยงานที่เป็นทางการ การตรวจสอบอยา่ง
ใกลชิ้ดของ IOSCO ตอ้งมีความชดัเจนในการร่วมมือของการก ากบัดูแลที่ผูบ้งัคบับญัชา / หน่วยงานก ากบั
ดูแลมีความรับผดิชอบต่อหน่วยงานเดียวกนั Bapepam -LK ไดร่้วมมือกบัธนาคารกลางโดยอนุญาตให้
ธนาคารท าหนา้ที่เป็นผูดู้แลกองทุนรวม และการขายผลิตภณัฑ ์หลกัทรัพย ์ นอกจากน้ียงัมีการท าบนัทึก
ความมัน่คงทางการเงินระหวา่งธนาคารกลาง และกระทรวงการคลงั เม่ือวนัที่ 30 เมษายน 2 553  Bapepam -
LK และ ธนาคารแห่งประเทศอินโดนีเซีย ( the Bank of Indonesia ) ไดท้  าบนัทึกความเขา้ใจร่วมกนัที่มีการ
ด าเนินงานในระดบัการพฒันาร่วมกนัดา้นเอกสาร และประสบการณ์ที่มีความส าคญัระดบัสากล ในดา้น
ตรวจสอบศกัยภาพ ความเส่ียงที่รัฐบาลจ าเป็นตอ้งใช ้ก่อนการอนุมติั การจดัสรรทรัพยากรที่มีความมุ่งมัน่ 
การขาดอิสระในการจดัการงบประมาณและกฎระเบียบที่มีประสิทธิภาพ และส่ิงที่ควรหลีกเล่ียง  

2. หลกัการที่ 6-7: การก ากบัดูแลตนเอง  
The Capital Market Law (CML) มีการมอบอ านาจอยา่งเพยีงพอและสอดคลอ้งกบัหลกัการ

ของ Bapepam -LK เพือ่ดูแลการก ากบัดูแลตนเอง (กฎระเบียบ / การบงัคบัใชส้ญัญา ) จากกิจกรรม ของ The 
Indonesian Stock Exchange (IDX) , The Central Securities Dopository (KSEI) และ The Clearing 
Guarantee Institution (Kpei)  Bapepam -LK สามารถเขา้ถึงขอ้มูลที่จ  าเป็นในการด าเนินการและรักษา
โปรแกรมการเฝ้าระวงัของกิจกรรมการก ากบัดูแลและควรจะเพิม่สดัส่วนการด าเนินงานขึ้นตามการเติบโต
ของการแลกเปล่ียนและธุรกรรมอ่ืน ๆ ที่ไดรั้บอนุญาตตลอดจนระดบัของกิจกรรมการมีส่วนร่วมระหวา่ง

                                                         
3 IMF(2012). Implementation of the IOSCO Objectives and Principles  of securities Regulation. สืบค้นจาก
http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12189.pdf. 

http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12189.pdf
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ประเทศ  Bapepam -LK ควรมัน่ใจวา่การด าเนินงานทางออ้ม     (ตวัแทนตลาด) มีการก ากบัดูแลที่เหมาะสม
และเพิม่กิจกรรมที่มีอยู ่เพือ่เป็นการยนืยนัประสิทธิภาพของการก ากบัดูแลสมาชิก IDX โดยเฉพาะอยา่งยิง่
การจดัสรรธุรกิจการคา้ของลูกคา้ และการบริหารจดัการเงินทุนของลูกคา้ ควรประสบความส าเร็จผา่น
ช่องทาง และกิจกรรมการตรวจสอบของตนเองทางเวบ็ไซตข์อง IDX เช่นเดียวกบัมาตรการใหม่ที่จดัใหมี้
การระบุลูกคา้ที่ไม่ซ ้ าซอ้นกนั และการเขา้ถึงลูกคา้ในสถานะทางบญัชี KSEI  เม่ือเวลาผา่นไปมีการปรับปรุง
ฐานขอ้มูลเหล่าน้ี เพือ่เพิม่ความเช่ือมัน่การบริหารจดัการที่เหมาะสมของผลประโยชน์ของลูกคา้ และการ
ก ากบัดูแลตลาด 

3. หลกัการ 8-10: การบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์
Bapepam - LK มีอ านาจในการด าเนินการตรวจสอบ การไต่สวน การสอดส่องดูแล และการ

บงัคบัใชใ้นเชิงรุกของการบริหารที่จะยบัย ั้งพฤติกรรมที่ไม่เหมาะสม อีกทั้ง  Bapepam - LK ยงัมีอ านาจท า
บนัทึกลงในหนงัสือ รวมทั้งบนัทึกธนาคารของบุคคลใด ๆ ตามความจ าเป็นในการแกไ้ข การบงัคบัใชท้ี่
เหมาะสมตามกฎหมายหลกัทรัพย ์โดยเฉพาะอยา่งยิง่ผูท้ี่เก่ียวขอ้งกบัการด าเนินงาน และการละเมิด โดยการ
ตรวจสอบจะไดรั้บการเปิดเผยถึงสถานะทางการเงินของบุคคลที่มีปัญหา อยา่งไรก็ตามการด าเนินงานเตม็
รูปแบบของอ านาจเหล่าน้ี คือ 

(1) ความมุ่งมัน่ที่จะเพิม่การตรวจสอบ และลงโทษการละเมิดที่ส าคญั  
(2) การด าเนินงาน เพือ่ส่งเสริมความเช่ือมัน่ต่อการด าเนินงานอยา่งเร่งด่วนแก่ผูก้ระท าความผดิ

ทางอาญา 
(3) การขยายตวัของผูก้ระท าการละเมิดต่อการบงัคบัใชอ้  านาจในการบริหาร รวมทั้งความ

โปร่งใสของอ านาจในการอนุมติัเร่ืองอ่ืนๆ ที่ไดรั้บใบอนุญาต โดยไม่ไดรั้บการแกไ้ข ในปัจจุบนัมีการขยาย
บทบญัญติัที่เก่ียวขอ้งกบัการกระท าละเมิดในการใชอ้  านาจการบริหาร รวมทั้งความโปร่งใส และอ านาจการ
อนุมติัในเร่ืองอ่ืนๆ ของทุกฝ่ายที่ไม่ใชเ้พยีง แต่บริษทัที่จดทะเบียนเท่านั้นในการเขา้ถึงขอ้มูลธนาคาร การ
ไดรั้บอนุญาตใหด้ าเนินการไดโ้ดยตรงมีมากขึ้นในการบนัทึกการละเมิดทางกฎหมายหลกัทรัพย ์โดยทัว่ไปมี
การอ านวยความสะดวกให ้Bapepam -LK กลายเป็นผูล้งนามอยา่งเตม็รูปแบบของ IOSCO พหุภาคีในการท า
บนัทึกความเขา้ใจในการใชข้อ้มูลร่วมกนั การเขา้ถึงทรัพยากร เพือ่ใหค้วามรู้เก่ียวกบัการก่ออาชญากรรม
ทางการเงิน และการมีส่วนร่วมเพิม่ขึ้นในการด าเนินคดีอาญา โดยใชก้ารบนัทึก การตรวจสอบที่มีการพฒันา 
โดยนกัวจิยั Bapepam -LK ที่ใหอิ้ทธิพลในการบงัคบัใชก้ฎหมายต่อตา้นการคา้ภายใน และการละเมิดตลาด
ภายในประเทศอินโดนีเซีย 

4. หลกัการที่ 11-13: การใหค้วามร่วมมือในการก ากบัดูแล 
การเปล่ียนแปลงกฎหมายที่จ  าเป็นในการอนุญาตใหค้วามรับผดิชอบอยา่งเตม็ที่แก่ Bapepam -

LK เพือ่ความร่วมมือระหวา่งประเทศที่บงัคบัใช ้ควรจะท าตามล าดบัความส าคญัภายในประเทศ เพือ่สร้าง
ความมัน่ใจในการร่วมมือระหวา่งธนาคารแห่งประเทศอินโดนีเซีย และ Bapepam -LK ในการก ากบัดูแลการ



 

 

  
                                                                                                                              100 รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

กระจายธนาคารเครือข่ายส าหรับหลกัทรัพยแ์ละเร่ืองต่าง ๆ ที่ไดข้อ้สรุป ในเดือนเมษายน ปี 2553 และควร
จดัเก็บไวภ้ายใตข้ั้นตอนการด าเนินงานของ Bapepam -LK ที่ไดบ้นัทึกของธนาคารในการเช่ือมโยงกบัการ
ละเมิดหลกัทรัพย ์ควรจะช้ีแจงเพือ่ใหม้ัน่ใจวา่ หากมีการเขา้ถึงทางออ้ม ก็สามารถท าการบนัทึกการ
ด าเนินงานไดอ้ยา่งเพยีงพอ การช้ีแจงขอบเขตอ านาจของ Bapepam -LK เพือ่ช่วยควบคุมหลกัทรัพยจ์าก
ต่างประเทศ โดยไม่จ าเป็นตอ้งสอดคลอ้งกบัหลกัการละเมิดกฎหมายอินโดนีเซีย เป็นการด าเนินการเพือ่เขา้
ร่วมเป็นพหุภาคี IOSCO และบนัทึกความเขา้ใจร่วมกนั 

5. หลกัการที่ 14-16: บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์
การเร่ิมตน้และด าเนินการอยา่งต่อเน่ืองของระบบการเปิดเผยขอ้มูลที่คุม้ครองผูถื้อหุน้ส่วน

นอ้ยที่มีสดัส่วนที่เพิม่ขึ้น และโครงการขนาดใหญ่ที่มีการเตรียมการเปล่ียนแปลงตามมาตรฐานการบญัชี
ระหวา่งประเทศ ( IFRS) ซ่ึงการบงัคบัใช ้ควรเนน้การเปิดเผยขอ้มูลในหนงัสือช้ีชวน โดยทัว่ไปจะเป็นไป
ตามมาตรฐานที่เก่ียวขอ้งกบัการเปิดเผยขอ้มูลของบญัชีที่มีอยูภ่ายใตก้ารปรับปรุงของ Bapepam -LK ที่ไดรั้บ
การยนืยนัวา่รายช่ือประเภทที่สองใน IDX ซ่ึงเป็นเร่ืองความตอ้งการของรายการนอ้ยกวา่การใหบ้ริการใน
ประเภทแรก ตอนน้ีความเป็นจริงระบุไวอ้ยา่งชดัเจนบนหลกัของการซ้ือขายที่จะหลีกเล่ียงการเปิดเผยขอ้มูล
ในหนงัสือช้ีชวน 

6. หลกัการที่ 17-20: การลงทุนแบบรวมกลุ่ม  
บทบญัญติัในสถานที่ขาย และโครงสร้างการขบัเคล่ือนการลงทุนรวมกนัของทุกหน่วยงานที่

เก่ียวขอ้งกบักองทุน ผลิตภณัฑ์  ตวัแทนขาย  ผูรั้บผดิชอบในการดูแลทรัพยสิ์น และที่ปรึกษาภายใต้
กฎระเบียบ อยา่งไรก็ตามระดบัของการใหบ้ริการคา้ปลีก ที่เรียกวา่ กองทุนส่วนบุคคล (discretionary funds ) 
สถานะของกฎระเบียบที่ไดรั้บการช้ีแจง เม่ือเมษายน  2553  Bapepam -LK ใหค้  าแนะน าเก่ียวกบั  Guidance 
on Individually Managed Securities Portfolios ส าหรับผลประโยชน์ของนกัลงทุน ซ่ึงท าใหช้ดัเจนวา่ " 
เงินทุนส่วนบุคคล" เป็นเงินกองกลางที่มิใช่บญัชีบริหารจดัการรายบุคคล การประยกุตใ์ชแ้นวทางดงักล่าว 
ซ่ึงจ ากดัความสามารถในการคา้ การบริการดงักล่าว ภายนอกระบอบการปกครองก ากบัดูแลใหคุ้ม้ครอง
ทรัพยสิ์นของลูกคา้ที่เก่ียวขอ้ง และขอ้จ ากดัความเส่ียงใหก้บันกัลงทุนที่มีคุณสมบติับางอยา่งที่ควรจะเก็บไว้
ภายใตก้ารทบทวนโครงการที่อยูร่ะหวา่งด าเนินการ การปรับปรุง วธีิการของการก าหนดราคา ตราสารหน้ีที่
มีสภาพคล่องต ่า การเร่งการจดัการกองทุนเพือ่ใหม้ัน่ใจวา่มีการก าหนดราคาที่เหมาะสมของเงินทุนขึ้นอยูก่บั
ตราสารหน้ี ค  าช้ีแจงเพิม่เติมของสถานะทางกฎหมายของกองทุน นอกจากน้ียงัจะเป็นประโยชน์อีกดว้ย 

7. หลกัการที่ 21-24: สถาบนัตวักลางตลาด  
บทบญัญติัในเร่ืองใบอนุญาตตวักลางตลาด รวมถึง การตรวจสอบ การทบทวนจากจุดเร่ิมตน้ 

ทั้งความตอ้งการควบคุมภายใน และบทบญัญติัความเส่ียงในระหวา่งการด าเนินงานตรวจสอบ ขึ้นอยูก่บั
น ้ าหนกัการด าเนินงานความเช่ือมัน่ในการแลกเปล่ียน ( IDX) กฎระเบียบเงินทุนที่น าไปใชเ้ป็นขอ้จ ากดัใน
การเปิดรับตลาดและความเส่ียงดา้นเครดิต แต่ควรทดสอบอยา่งสม ่าเสมอกบัการพฒันาตลาดที่เกิดขึ้นจริง 
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เพือ่ใหม้ัน่ใจวา่มีการคุม้ครองสภาพคล่องที่เพยีงพอต่อการเคล่ือนไหวของตลาดที่ผดิปกติ การเพิม่
ประสิทธิภาพในการคุม้ครองเงินของลูกคา้ส าหรับผูถื้อผลประโยชน์จ  าเป็นตอ้งมี เพือ่ใหม้ัน่ใจวา่การปฏิบติั
ตามโดยตวักลางตลาด การก ากบัดูแลโดย IDX  และมาตรการของ Bapepam -LK เพือ่สร้างความมัน่ใจและ
เปิดโอกาสใหลู้กคา้ดูกิจกรรมการซ้ือขายในบญัชี  อีกทั้งยงัใหค้วามมัน่ใจในการรักษากิจกรรมการคา้ที่
เหมาะสม อยา่งไรก็ตามการก ากบัดูแลอยา่งต่อเน่ือง โดยการควบคุมการจดัการเงินของลูกคา้เป็นส่ิงส าคญั 
เพยีง Bapepam -LK สามารถวางตวักลางในการลม้ละลาย แต่เม่ือผูดู้แลระบบไดรั้บการแต่งตั้งใหน้ า
บทบญัญติั ในการปกป้องตลาดจากการลม้ละลาย ตวักลางตลาดควรช้ีแจงการก ากบัดูแล การตรวจสอบ
ภายนอกอยา่งเขม้ขน้และต่อเน่ือง และตอ้งมีการปฏิรูปการด าเนินงานในอ านาจและเอกสารของแผนฉุกเฉิน 

8. หลกัการ25-29: ตลาดรอง  
บทบญัญติัที่ซบัซอ้นในการก ากบัดูแลตลาดรอง และผูมี้ส่วนร่วมกบัตลาดจะไดรั้บความมัน่ใจ

วา่บทบญัญติัที่มีอยูจ่ะครอบคลุมตลาดทั้งหมด นกัลงทุนรายยอ่ยสามารถเขา้ถึงได ้ การขยายการจดัการ
ก ากบัดูแลค่อนขา้งที่จะมีผลกระทบ จึงควรอุทิศเวลาและเช่ือมัน่วา่มาตรการที่จะเร่ิมใชน้ั้นมีศกัยภาพ และ
ขอ้มูลอยา่งเพยีงพอ 

9. หลกัการที่ 30 ถูกจดัอนัดบัแยกกนัภายใตม้าตรฐาน CPSS / IOSCO ที่เก่ียวขอ้งโดยผูป้ระเมินที่
แตกต่างกนั 

10. กฏระเบียบขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้งกบัหลกัการก ากบัธรรมาภิบาล ไดแ้ก่  
- The Company Law   
- The Capital Markets Law  
- The Criminal Code 

 
4. ประเทศฟิลิปปินส์4 
 

1. หลกัการที่ 1-5: องคก์รก ากบัดูแล 
การด าเนินงานของ SRC ท  าใหส้ านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์

มีการบงัคบัใชท้ี่มุ่งเนน้การควบคุมที่เป็นอิสระในการด าเนินงานมากขึ้น โดยมีวตัถุประสงคแ์ละวธีิการที่
ชดัเจน โดยเพิม่ขีดความสามารถในการบงัคบัใชก้ฎหมายใหดี้ขึ้นและงบประมาณของทรัพยากรที่เพยีงพอ
โดยสมัพนัธก์บัความรับผดิชอบที่มีอยูอ่ยา่งจ ากดั การน าคอมพวิเตอร์มาจดัการขอ้มูลจะประสบความส าเร็จ

                                                         
4 World Bank (2002). IOSCO Objectives and Principles of Securities Regulation. สบืคน้จาก
https://openknowledge.worldbank.org. July 2002. 

http://www.sec.or.th/
http://www.sec.or.th/
http://www.sec.or.th/
https://openknowledge.worldbank.org/
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ไดน้ั้น จะตอ้งมีการเสริมสร้างทกัษะแก่พนกังานอยา่งต่อเน่ือง และพนกังานจะตอ้งมีความเขา้ใจและ
ตระหนกัถึงความรับผดิชอบของตนเอง 

2. หลกัการที่ 6-7: การก ากบัดูแลตนเอง  
การด าเนินงานบางส่วนต่อ SRC The Philippine Stock Exchange (PSE) และสภาผูว้า่การ

กองทุนการเงินระหวา่งประเทศ ( Board of Governors) มีการปฏิรูปใหต้วัแทนสมาชิกมีความเป็นอิสระมาก
ขึ้น ตอนน้ี PSE ตอ้งการที่จะกระจายออกไปสู่ภาครัฐ เพือ่ไม่ใหถู้กครอบง าจากผูเ้ป็นเจา้ของมากเกินไป โดย
การเสริมสร้างระบบการสอดส่องดูแลตลาดทุนและระบบการรายงานสุทธิ โดย PSE ไดร่้วมกบัส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์ พจิารณาการป่ันออกจากการปฏิบติัตามและการเฝ้า
ระวงักลุ่มที่จะควบคุมตนเอง 

3. หลกัการที่ 8-10: การบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์
การด าเนินงานบางส่วน SRC ใหค้รอบคลุมการตรวจสอบ การไต่สวน การสอดส่องดูแลและ

การบงัคบัใชอ้  านาจของ ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์  จะตอ้งด าเนินการ
อยา่งต่อเน่ือง เพือ่เพิม่ความสามารถของพนกังานในการใชอ้  านาจที่ครอบคลุม ความสามารถในการบริหาร
จดัการขอ้มูลอิเล็กทรอนิกส์จะตอ้งมีการปรับปรุงเพิม่เติม เพือ่ประโยชน์ในการน าทรัพยากรบุคคลมาใช้
อยา่งถูกตอ้งส าหรับการปรับปรุงขอ้มูลการตรวจสอบ การไต่สวน และการสอดส่องดูแลตลาดทุน 

4. หลกัการที่ 11-13: การใหค้วามร่วมมือในการก ากบัดูแล 
การด าเนินงานของส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์ มีอ านาจใน

การเขา้ถึงขอ้มูลทั้งของภาครัฐและภาคเอกชนที่อยูภ่ายในประเทศและนอกประเทศ มีการท าบนัทึกขอ้ตกลง
ความร่วมมือระหวา่งคู่สญัญาเก่ียวกบัการรักษาความลบัของขอ้มูลตามพระราชบญัญติัการป้องกนั
ปราบปรามการฟอกเงิน (The Anti-Money Laundering Act (AMLA)) นอกจากน้ียงัอ านวยความสะดวกต่อ
การเอาชนะอุปสรรคที่สร้างขึ้นโดยกฎหมายความลบัของธนาคาร 

5. หลกัการที่ 14-16: บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์
ระบบการด าเนินงานระบอบการปกครองการเปิดเผยขอ้มูลเป็นมาตรการชั้นสูงของ ส านกังาน

คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยท์ี่มีบทบาทที่ส าคญั เพือ่ใหแ้น่ใจวา่ผลประโยชน์ของผู ้
ถือหุน้ส่วนนอ้ยไดรั้บการคุม้ครอง แต่การถือครองที่แขง็แกร่งของครอบครัวผูก่้อตั้งเป็นสภาพแวดลอ้มที่
ยากที่จะปกป้องผลประโยชน์ของผูถื้อหุน้ส่วนนอ้ย ซ่ึงส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพยมุ่์งมัน่ที่จะเสร็จส้ินการยอมรับของมาตรฐานการบญัชีระหวา่งประเทศในปี 2547 

6. หลกัการที่ 17-20: การลงทุนแบบรวมกลุ่ม 
การด าเนินงานบางส่วนอยูใ่นพระราชบญัญติัการลงทุนของบริษทั  (The Investment Company 

Act) ในขณะที่องคป์ระกอบหลกัที่จ  าเป็นส าหรับกองทุนรวมที่มีความลา้สมยัตอ้งช้ีแจงและหาเหตุผล
ส าหรับส่วนประกอบต่างๆ นอกจากน้ีการลงทุนที่ไม่ยอมรับชาวต่างชาติมาเป็นสมาชิกของคณะ

http://www.sec.or.th/
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กรรมการบริหารหรือเขา้มาลงทุนต่างประเทศ นอกจากน้ียงัออกจากที่ปรึกษาการลงทุน การแกไ้ข
พระราชบญัญตัิการลงทุนของบริษทั  

7. หลกัการที่ 21-24: สถาบนัตวักลางตลาด  
การด าเนินงานบางส่วน ตามเกณฑแ์ละวธีิการของการลงทะเบียนมีความชดัเจนและออกเสียง

ได ้เงินทุนและความตอ้งการความเส่ียงอ่ืน ๆ ที่มีการจดัตั้งขึ้นอยา่งเห็นไดช้ดัเป็นรูปแบบการควบคุมดูแล
ภายใน การควบคุมและขั้นตอนการปฏิบติัเช่นเดียวกบักฎการออกเสียงของ SRC วธีิการที่จะจดัการกบัความ
ลม้เหลวของตวักลางตลาดที่จดัตั้งขึ้นอยา่งเห็นไดช้ดั ระบบการตรวจสอบเงินทุนสุทธิ อาจจะใช้
คอมพวิเตอร์เพือ่ใหเ้กิดการตรวจสอบเป็นประจ าทุกวนั 

8. หลกัการที่ 25-30: ตลาดรอง 
การด าเนินงานบางส่วน PSE เป็นผูด้  าเนินการตลาดอิสระอยา่งสูงกบั demutualization และ

กลายเป็นบริษทัที่แสวงหาผลก าไร ซ่ึงเป็นการควบคุมตนเองในเวลาเดียวกนั  Fixed Income Exchange และ / 
หรือ The Commodity Futures Exchange มีโอกาสที่จะน าเสนอในเร็ว ๆ น้ี การแข่งขนัที่เกิดขึ้นใหม่ในตลาด
เหล่าน้ีอาจก่อใหเ้กิดขอ้สงสยัเก่ียวกบัความน่าเช่ือถือของหนา้ที่การก ากบัดูแลตนเองของ ส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยท์ี่ไดรั้บการสนบัสนุน เพือ่ใหผ้า่นมาตรฐานส าคญัตาม
กฎ SRC และ / หรือค าสัง่คณะกรรมการที่เป็นการแสดงออกอยา่งหน่ึงในการออกแบบพื้นที่ของตลาดทุนใน
ประเทศฟิลิปปินส์ ซ่ึงการแลกเปล่ียนต่างๆสามารถแข่งขนักบัธุรกิจที่แสวงหาก าไรได ้

9. กฎระเบียบขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้งกบัหลกัการก ากบัธรรมาภิบาล ไดแ้ก่ 
- The Financing Company Act  1998  
- The Investment Company Act 1960 
- The General Banking Law  2000 
- The Anti-Money Laundering Act 
- The Securities Regulation Code (SRC)  2000 
- The Corporation Code  1980 

 
5.  ประเทศไทย5 
 

1. หลกัการที่ 1-5: องคก์รก ากบัดูแล 
- ขั้นตอนสุดทา้ยในการถ่ายโอนอ านาจในการออกใบอนุญาตจากรัฐมนตรีวา่การ

                                                         
5 IMF (2008) .Implementation of the IOSCO objectives and principles of securities regulation. สืบคน้มาจาก 
http://www-wds.worldbank.org.  
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กระทรวงการคลงัถึง ก.ล.ต. จะช่วยให ้ก.ล.ต. ควบคุมองคป์ระกอบส าคญัของตลาดทุนและมีแนวโนม้ที่จะ
น าไปสู่การพฒันาตลาดทุนโดยรวม แต่ไม่ใชก้ลไกการประสานงานอยา่งเป็นทางการผา่น  ก.ล.ต. ที่สามารถ
แจง้ใหท้ราบถึงนโยบายการตดัสินใจ ในขณะที่การพจิารณาอาจมีผลต่อตลาดทุนไทยและมุมมองการส่ือสาร
ต่อแนวโนม้ผลกระทบของการตดัสินใจดงักล่าว 

- คณะกรรมการ  ก.ล.ต.  ไม่เก่ียวขอ้งกบั การด าเนินงาน  ซ่ึงกฎหมายที่แสดงใหเ้ห็นวา่
คณะกรรมการสามารถท าและช่วยใหรั้ฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัมีส่วนเก่ียวขอ้งโดยตรง แมว้า่ยงัไม่มี
การปฏิบติัเกิดขึ้นอาจมีความเส่ียงต่อความเป็นอิสระของ ก.ล.ต. 

- การไดรั้บมอบหมาย หนา้ที่ และความรับผดิชอบในการออกใบอนุญาตอยา่งเป็นทางการ
ส าหรับบริษทัหลกัทรัพยแ์ละกองทุนรวม โดยมีรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัเป็นผูค้วบคุมหลงัจากผา่น
การทบทวน และใหค้  าแนะน าโดย ก.ล.ต.  แลว้ ขั้นตอนสุดทา้ยในการตดัสินใจออกใบอนุญาตอาจสะทอ้น
ใหเ้ห็นถึงผลประโยชน์ของรัฐหรือผลประโยชน์เชิงพาณิชยไ์ม่เก่ียวขอ้งกบัมาตรฐานการออกใบอนุญาต
อยา่งเป็นทางการ 

- การเปิดเผย  สรุปรายงานการตรวจสอบและผลการปฏิบติังานเป็นนวตักรรมที่ดีใหแ้ก่
สาธารณชนและเป็นประโยชน์กบันกัลงทุน อีกทั้งยงัเป็นการส่งเสริมความเช่ือมัน่ต่อความซ่ือสตัยข์อง
แผนการตรวจสอบ ก.ล.ต. ซ่ึง ก.ล.ต.  ควรไดรั้บการยกยอ่งส าหรับความพยายามที่จะน าไปสู่การสร้าง
สมาคมส่งเสริมผูล้งทุน(The Investors Association) และสมาคมผูอ้  านวยการ อิสระ  (Independent Director’s 
Association) 

- ก.ล.ต. ควรพจิารณาขยายขอ้จ ากดัของการลงทุนในการท างานของพนกังานในแต่ละบริษทั 
กบัคู่สมรสและบุตรที่ยงัไม่บรรลุนิติภาวะของพนกังานบริษทั และบญัชีการลงทุนใด ๆ ที่พนกังาน ก.ล.ต. มี
อ านาจตดัสินใจ 

2. หลกัการที่ 6-7: การก ากบัดูแลตวัเอง 
- ตลาดหลกัทรัพยไ์ทย (SET) และตลาดอนุพนัธไ์ทย ด าเนินการรับผดิชอบองคก์รก ากบัดูแล

ตนเอง นอกจากน้ีหน่วยงานอ่ืน ๆ เช่น Thai Federation of Accounting Profession (FAP) และสมาคมตลาด
ตราสารหน้ีไทย (TBMA) และศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยไ์ทย (TSD) ท าหนา้ที่ก  ากบัดูแลตนเอง  

- ก.ล.ต. มีอ านาจในการตดัสินใจ ทบทวนกฎระเบียบของตลาดหลกัทรัพย ์และสามารถ
แกไ้ขกฎระเบียบใด ๆ ที่ก  าหนดขึ้น ซ่ึงไม่สอดคลอ้งกบันโยบายของ SEA และด าเนินการส่งเสริมตลาดอยา่ง
เป็นธรรม ทั้งน้ี ก.ล.ต. ไม่มีอ านาจในการตรวจสอบการด าเนินงานทางวนิยัของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศ
ไทย 

3. หลกัการที่ 8-10:การบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์
- ก.ล.ต. มีอ านาจเตม็ที่ในการด าเนินการเฝ้าระวงั ตรวจสอบและสืบสวนขอ้มูลที่เก่ียวขอ้ง

จากหน่วยงานควบคุมโดยปราศจากกระบวนการที่เป็นทางการ (Sect 264 of SEA and 103 of DA)  แต่มี
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ขอ้จ ากดัในเร่ือง อ านาจการบงัคบัใหพ้ยานหลกัฐานหรือการผลิตเอกสารถา้เป็นบุคคลที่ปฏิเสธจะปฏิบติัตาม  
- ก.ล.ต.  ไม่มีอ านาจบงัคบัทางแพง่ ในการหา้มมิใหท้  าการซ้ือขายหุน้ของบุคคล และไม่มี

อ านาจใช้  bar persons จากบุคคลที่ท  าหนา้ที่เป็นผูอ้  านวยการบริษทัจดทะเบียน แมพ้บวา่มีการละเมิด
กฎหมายหลกัทรัพย ์ก็ไม่สามารถออกค าสัง่โดยอาศยักฎหมาย เพือ่ชดเชยการละเมิดลิขสิทธ์ิ และไม่สามารถ
ด าเนินการตามกฎหมายเอกชนอ่ืน ๆ ส าหรับการผดิสญัญา  

- ก.ล.ต.  มีความมุ่งมัน่ในการบงัคบัใชโ้ปรแกรม การพฒันาเจา้หนา้ที่ผูรั้บผดิชอบใหมี้
ความสามารถ และมีการฝึกอบรมอยา่งเพยีงพอต่อเจา้หนา้ที่ แต่ประสิทธิภาพโดยรวมของโปรแกรมการ
บงัคบัใช ้คือ ส่ิงขดัขวางจากภายนอกที่ส าคญัหลายอยา่ง รวมทั้งความชดัเจน และขอบเขตของมาตรฐานทาง
กฎหมายที่ก  าหนดพฤติกรรมของตลาดที่ส าคญั อีกทั้งกระบวนการและขั้นตอนยงัไร้ประสิทธิภาพ และขาด
การเยยีวยาที่ส าคญัที่มีใหก้บั ก.ล.ต. ในการด าเนินงานและก าหนดบทลงโทษทางอาญาอยา่งเหมาะสม 

4. หลกัการที่ 11-13: การใหค้วามร่วมมือในการก ากบัดูแล 
- ก.ล.ต. มีอ านาจหนา้ที่ที่ชดัเจนในการใชข้อ้มูลร่วมกนัในวงกวา้ง 
- ไม่มีความสอดคลอ้งกนัระหวา่งความสามารถของ ก.ล.ต. และ ธนาคารแห่งประเทศไทย 

ในการแบ่งปันขอ้มูลที่ควรไดรั้บการแกไ้ขผา่นการแกไ้ขของอ านาจทางกฎหมายของธนาคาร  
- ภายใตว้ธีิการประเมิน IOSCO ไม่มีการประเมินผลการด าเนินงาน ถา้หน่วยงานก ากบัดูแล

ไม่สามารถที่แสวงหาและใหข้อ้มูล เวน้แต่เป็นกรณีที่สนใจเป็นการเฉพาะในเร่ืองนั้น 
5. หลกัการที่ 14-16: บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์

- เจา้หนา้ที่ของ ก.ล.ต.  เป็นผูดู้แลระบบการเปิดเผยของ ก.ล.ต.  ที่ครอบคลุมขั้นตอนในการ
ทบทวนขอ้ผกูพนัต่างๆ ที่มีในเวบ็ไซต ์ส่วนการทบทวนเอกสารในการท างานของผูส้อบบญัชีนั้น จะมี
กระบวนการที่มีประสิทธิภาพและทนัเวลา  

- ก.ล.ต.  ด าเนินการหลายอยา่งในปี 2 547 ทั้งเร่ืองแนะน าการก ากบัดูแลกิจการ  ROSC และ
การแสวงหาอ านาจตามกฎหมายในการด าเนินงานจ านวนมากของค าแนะน าอ่ืน ๆ 

- การประเมินผลการด าเนินการสะทอ้นใหเ้ห็นถึงความจริงที่วา่สภาวชิาชีพบญัชี  (FAP) ที่อยู่
ในช่วงเปล่ียนผา่น จะเสร็จส้ินการเปล่ียนผา่นจากมาตรฐานการบญัชีไทยในปัจจุบนัไปสู่มาตรฐานการบญัชี
ฉบบัที่ก  าหนดแลว้เสร็จในปลายปี 2555 นอกจากน้ียงัปรับตวัเขา้กบัร่างใหม่มาตรฐานการตั้งค่าสภาวชิาชีพ
บญัชีที่สร้างขึ้นในปี 2547 สภาวชิาชีพบญัชีมีแนวโนม้ที่จะตอ้งใชท้รัพยากรเพิม่เติมเพือ่ปฏิบติัตามขอ้ผกูพนั
ของตนเป็นหน่วยงานก ากบัดูแลและ Interpreter ของ IFRS ในประเทศไทย 

6. หลกัการที่ 17-20: การลงทุนแบบรวมกลุ่ม 
- ระบบครอบคลุมการออกใบอนุญาตที่มีอยู ่และการก ากบัดูแลผูป้ระกอบการ และกองทุน

รวมอยา่งต่อเน่ือง รวมทั้งการรายงานปกติ และการตรวจสอบบนเวบ็ไซต ์ 
- การด าเนินงานของกองทุนรวมที่ไดรั้บอนุญาตตอ้งยืน่หนงัสือช้ีชวนของแต่ละกองทุน
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ก่อนที่จะขายร่วมกนั สินทรัพยข์องกองทุนรวมจะตอ้งฝากไวก้บัหวัหนา้งานกองทุนที่ไดรั้บอนุมติัจาก
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย ์โดยปกติหวัหนา้งานกองทุนยงัมีความรับผดิชอบในการตรวจสอบขั้นตอน
การประเมินมูลค่าทรัพยสิ์นสุทธิของกองทุน กองทุนตอ้งมีการตรวจสอบที่เป็นอิสระเป็นประจ าทุกปี ซ่ึงจะ
มีการตรวจสอบในเร่ืองการใชจ่้ายเงินกองทุนและความเพยีงพอของการประเมินมูลค่าสินทรัพย ์ 

- ก.ล.ต. มีหน่วยงานก ากบัดูแลที่ครอบคลุมรูปแบบการเปิดเผยขอ้มูล รวมทั้งกองทุนรวมมี
การตรวจสอบเป็นประจ าทุกปี ซ่ึงกองทุนรวมทั้งหมดตอ้งท าค  านวณ NAV เป็นประจ าใหส้อดคลอ้งกบั
แนวทาง AIMC โดยอนุมตัิจาก ก.ล.ต. 

7. หลกัการที่ 21-24: สถาบนัตวักลางตลาด 
- วธีิการประเมินความตอ้งการในการตดัสินใจออกใบอนุญาตในลกัษณะที่เป็นธรรมและเท่า

เทียมกนั เม่ือเขา้ซ้ือบริษทัใหม่ที่มีใบอนุญาตอยูแ่ลว้ 
- กฎระเบียบที่  ก.ล.ต.  ก าหนดตอ้งอยูใ่นระดบัที่เพยีงพอในการด าเนินงานของเงินทุน และ

จดัใหท้  ารายงานอยา่งต่อเน่ือง ส่วนบริษทัที่มีวธีิการในระดบัขั้นต ่าจ  าเป็นตอ้งใชใ้นรายงานเงินทุนทุกวนั 
และขอ้จ ากดัใหม่หรือกิจกรรมทางธุรกิจต่อเน่ือง 

- ตวักลางตอ้งมีความร่วมมือภายในและหน่วยงานตรวจสอบภายในตอ้งมีความเป็นอิสระ
เช่นเดียวกบัการควบคุมภายในและการบริหารความเส่ียง ระบบจะไดรั้บการอนุมติัจาก  broker’s board of 
directors บริษทัยงัตอ้งมีขั้นตอนการควบคุมภายในที่สามารถเขา้ถึงขอ้มูลที่เป็นความลบัที่ไม่ใช่ของ
สาธารณะ  

- ก.ล.ต.  ขาดอ านาจในการด าเนินงานกบับริษทัที่ลม้เหลวในการปกป้องกองทุนของนกั
ลงทุนและทรัพยสิ์น ซ่ึงศูนยรั์บฝากหลกัทรัพยไ์ทย และกองทุนตลาดหลกัทรัพย์ มีบทบาทในการช าระราคา
ของธุรกิจการคา้เท่านั้น นอกจากน้ียงัมีการวางแผนการประสานงานในการพฒันาร่วมกบัหน่วยงานก ากบั
ดูแลของรัฐบาล เพือ่ใหมี้การเตือนภยัล่วงหนา้ในความลม้เหลวที่อาจยา้ยจากตวักลางทางการเงินหน่ึงไปยงั
อีกตวักลางทางการเงินหน่ึง 

8. หลกัการที่ 25-30: ตลาดรอง  
- ตลาดหลกัทรัพย ์และตลาดอนุพนัธไ์ดรั้บอนุญาตตามกฎหมายไทย และไดรั้บการดูแล

โดยตรงจากคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย ์ส่วน ก.ล.ต. มีอ านาจจ ากดัในการทบทวนกฎระเบียบของตลาด
หลกัทรัพยท์ี่เก่ียวขอ้งกบัการคา้และการด าเนินงาน ความโปร่งใสในการซ้ือขายหุน้ และตลาดตราสารหน้ี
ตอ้งมีการปรับปรุงอยา่งต่อเน่ือง โดยเนน้การเขา้ถึงและความพร้อมที่จะเสนอราคาก่อนการคา้และการใหใ้บ
เสนอราคา 

- มาตรฐานหลกัฐานที่มีอยูส่ าหรับการซ้ือขายภายในและการจดัการตลาดมีความยากมากขึ้น
ในการด าเนินคดีละเมิด โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในบริบทของการด าเนินการทางอาญาตอ้งมีมาตรฐานที่สูงขึ้นใน
การพสูิจน์  
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- วธีิการ IOSCO ตอ้งไม่มีการประเมินผลการด าเนินงานที่ระบบการก ากบัดูแลไม่ไดมี้อ านาจ
ที่ชดัเจนที่จะแยกความเส่ียงของบริษทั และไม่สามารถหลีกเล่ียงการหยดุชะงกัของระบบตลาด ซ่ึง  ก.ล.ต. 
ตอ้งตระหนกัถึงขอ้จ ากดัน้ี และช้ีใหเ้ห็นวา่การแสวงหาทางกฎหมายจะไม่เป็นอุปสรรคในการน ามาใช ้

- การประเมินแยกใช ้CPSS / IOSCO หลกัการไดด้ าเนินการ 
9. กฎระเบียบขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้งกบัหลกัการก ากบัธรรมาภิบาล ไดแ้ก่ 

- Thailand derivatives law 
- Thailand securities law, Securities and Exchange Act B.E. 2535 
- The Thai Official Information Act 

 
6. ประเทศสาธารณรัฐประชาชนจีน6 
 

1. องคก์รก ากบัดูแล คือ ความรับผดิชอบของหน่วยงานก ากบัดูแล คือ การก ากบัดูแลหลกัทรัพย ์
CSRC และก าหนดความชดัเจนของกฎหมาย 3 ประเภท  

-  the Securities Law 
-  the Fund Law  
- the Regulations on the Administration of Futures Trading   

 ซ่ึงมีผลบงัคบัใชใ้นประเทศจีนภายใต้  CBRC ที่ท  าหนา้ที่ควบคุมธนาคารและสถาบนัการเงิน
และ CIRC ควบคุมการประกนัภยัและบริษทัประกนัภยัที่เก่ียวกบัธนาคารหรือบริษทัหลกัทรัพย ์เช่น การ
จดัตั้งและจ าหน่ายผลิตภณัฑท์ี่เก่ียวกบัสุขภาพ CBRC และ CIRC มีอ านาจในก ากบัดูแล  นอกจากน้ียงัมีการ
ก ากบัดูแลบางหน่วยงาน เช่น hedge funds และกองทุนที่ระดมเงินทุนจากผูล้งทุนสถาบนั เช่น กองทุน
บ านาญ บริษทัประกนั หรือผูล้งทุนรายใหญ่  ( Private Equity Funds) มีทั้งที่ไม่ไดค้วบคุมหรือควบคุมโดย
หน่วยงานอ่ืน  ๆ ซ่ึงมีผลประโยชน์ในการท าก าไรโดยปราศจากความเส่ียง ผลิตภณัฑท์ี่มีประสิทธิภาพการ
ท างานที่คลา้ยกนัและควบคุมในลกัษณะที่คลา้ยกนั โดยหน่วยงานควรใหค้วามสนใจเป็นพเิศษกบัผลิตภณัฑ์
เก่ียวกบัสุขภาพ  hedge funds และกองทุนที่ระดมเงินทุนจากผูล้งทุนสถาบนั เช่น กองทุนบ านาญ บริษทั
ประกนั หรือผูล้งทุนรายใหญ่  ( Private Equity Funds) ณ วนัที่มีการบงัคบัใชห้ลกัการ  IOSCO การประเมิน
ไม่จ าเป็นตอ้งมีการควบคุม แต่เนน้ใหมี้การเติบโตอยา่งรวดเร็วในกองทุน โดยเฉพาะอยา่งยิง่กองทุนที่ระดม
เงินทุนจากผูล้งทุนสถาบนั และมีศกัยภาพส าหรับการลงทุนคา้ปลีก ผูมี้อ  านาจตอ้งพจิารณาส่ิงต่างๆ ภายใต้
การก ากบัดูแลของ CSRC ซ่ึงมีอ านาจในการพฒันากฎระเบียบและเอกสารในการก ากบัดูแลภายใตข้อบเขต

                                                         
6 IMF(2012). People, s Republic of China: Detailed Assessment: IOSCO objectives and principles for securities 
regulation . สืบคน้จาก http://www-wds.worldbank.org. 

http://www-wds.worldbank.org/
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ของกฎหมายและการออกกฎหมาย ( the Legislation Law) เพือ่วตัถุประสงคใ์นการปฏิบตัิหนา้ที่  โดย
หน่วยงานผูป้ฏิบติัตอ้งมีความเป็นอิสระจากผลประโยชน์ทางการเมืองหรือทางการคา้  แต่ SC เป็น
ส่วนประกอบของการบริหารงานของเจา้หนา้ที่ภาครัฐและขั้นตอนงบประมาณไม่จ าเป็นตอ้งใหท้นักบัการ
พฒันาในการควบคุมประชากรอีกทั้ง หนา้ที่การก ากบัดูแล บางส่วนควรมีความยดืหยุน่มากขึ้น ส่วนเร่ือง
งบประมาณ CSRC ไม่มีอ านาจและความรับผดิชอบในการก ากบั 

2. หลกัการก ากบัดูแลตวัเอง  (self-regulation : SROs) คือ หน่วยงานก ากบัดูแลในประเทศจีน
เช่ือมัน่วา่การควบคุมตนเองเป็นการปฏิบติัหนา้ที่การก ากบัดูแลภายใตอ้  านาจและการก ากบัดูแลของ CSRC 
รวมถึงการแลกเปล่ียน การช าระราคาและการส่งมอบทรัพยสิ์นของสถาบนัและสมาคมอุตสาหกรรม ซ่ึงการ
เจริญเติบโตของตลาดทุนประเทศจีน โดยเฉพาะอยา่งยิง่บริษทัจดทะเบียน นกัลงทุนรายยอ่ยและหน่วยงาน
ควบคุม การควบคุมตนเองตอ้งใหค้วามสนใจอยา่งต่อเน่ืองและมีการส่ือสารเป็นประจ า รวมทั้งควรพจิารณา
การจดัตั้งแผนงานอยา่งเป็นทางการโดยการตรวจสอบที่ครอบคลุมเป็นประจ า 

3. หลกัการบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์คือ CSRC มีอ านาจครอบคลุมการตรวจสอบ  สืบสวน สอดส่อง
ดูแลและการบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์โดยเฉพาะอยา่งยิง่การใชอ้  านาจที่เป็นประโยชน์ การอายดัทรัพยสิ์นตาม
ค าสัง่ทางปกครองเพือ่ปกป้องทรัพยสิ์นในระหวา่งด าเนินการสอบสวน  กฎหมายและกฎระเบียบใหสิ้ทธิ
ส่วนตวัในการชดเชยและการด าเนินงานอ่ืน  ๆ ในกรณีที่ไม่ปฏิบติัตามท าใหเ้กิดความเสียหายกบันกัลงทุน 
แต่ระบบกฎหมายโดยเฉพาะอยา่งยิง่ศาลพาณิชย ์ (the commercial courts) และผลกระทบทางดา้นระเบียบ
วนิยัของตลาด โดยผูล้งทุนสถาบนัและผูเ้ขา้ร่วมอ่ืนๆ  ในการก ากบัดูแลกิจการในประเทศจีนไม่มีนยัส าคญั
ต่อเขตอ านาจศาลอ่ืนๆ ในขณะที่เป็นการบงัคบัใชส่้วนตวัไม่ไดเ้ป็นการบงัคบัใชก้บัสาธารณชน การก ากบั
ดูแลและการควบคุมเป็นการเสริมสร้างและสนบัสนุนรวมกบัปัจจยัอ่ืนๆที่ส่งผลเสียต่อความสามารถในการ
ด าเนินงานตามกฎหมายเอกชนที่มีผลกระทบในทางปฏิบติัที่ใหไ้วใ้นระดบัสูงของการมีส่วนร่วมในตลาดคา้
ปลีก หมายความวา่ CSRC และเจา้หนา้ที่หุน้ส่วนใหญ่ควรสร้างความมัน่ใจในการปฏิบติัหนา้ที่ของตลาด
อ่ืนๆ  และสอดส่องดูแล การซ้ือขายที่ผดิปกติ การบงัคบัใชก้ารกระท าบางอยา่งที่ส าคญัในการยบัย ั้งการ
บริหารจดัการตลาดและการคา้ภายใน  

4. หลกัการใหค้วามร่วมมือในการก ากบัดูแล คือ CSRC มีความสามารถใน การแบ่งปันและใช้
ขอ้มูลร่วมกนัทั้งขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะกบัคู่สญัญาทั้งในประเทศและต่างประเทศ  โดย
ปราศจากกระบวนการภายนอกอ่ืนๆ เพือ่ประโยชน์ในการปฏิบติัหนา้ที่ตามกฎระเบียบและการก ากบัดูแล  
ซ่ึง CSRC ไดจ้ดัหน่วยงานที่เป็นทางการท าหนา้ที่แบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนักบั CBRC  CIRC หลกัทรัพย์
และหน่วยงานก ากบัดูแลการซ้ือขายล่วงหนา้ในประเทศอ่ืนๆ โดย  CSRC และหน่วยงานก ากบัดูแลใน
ประเทศอ่ืน ๆ ตอ้งพจิารณาประสิทธิภาพในการจดัการความร่วมมือ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ที่เก่ียวกบัการสร้าง
ความมัน่ใจวา่ผลิตภณัฑห์รือกิจกรรมมีหนา้ที่คลา้ยกบัการควบคุมในลกัษณะเดียวกนัเพือ่หลีกเล่ียงศกัยภาพ
ในการก ากบัดูแลการท าก าไรโดยปราศจากความเส่ียง ( arbitrage) CSRC เป็นผูล้งนามใน IOSCO ของพหุ
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ภาคีที่มีการบนัทึกความเขา้ใจในการแลกเปล่ียนขอ้สนเทศ ( MMOU) และมีความกระตือรือร้นและ
ตอบสนองต่อการร้องขอขอ้มูลและความช่วยเหลือเก่ียวกบัการก ากบัดูแลต่างประเทศ  

5. หลกัการบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์คือ  การพจิารณาและวเิคราะห์ขอ้มูลระบบกฏระเบียบ 
(regulatory regime) รายละเอียดขอ้ก าหนดและกลไกการติดตามของ CSRC และการแลกเปล่ียนกบัการ
เปิดเผยขอ้มูลที่ครอบคลุมเก่ียวกบัผลประกอบการและความเส่ียงของบริษทัจดทะเบียนและขอ้เสนอการ
ลงทุนอ่ืนๆ ซ่ึง CSRC ควรประกาศขอ้ก าหนดที่ชดัเจนวา่การโฆษณาที่อา้งกบันกัลงทุนในหนงัสือช้ีชวนมี
ศกัยภาพ ขอ้ก าหนดที่คลา้ยกบักองทุนรวม ซ่ึงการพจิารณาและวเิคราะห์ขอ้มูลระบบกฎระเบียบตอ้งมีสิทธิ 
และความเท่าเทียมกนัความเพยีงพอต่อผูถื้อหุน้รวมทั้งที่เก่ียวกบัการควบรวมกิจการ  แต่ระยะเวลาขอ้บญัญติั
ในการจดัท างบการเงินประจ าปี คร่ึงปีและเกณฑส์ าหรับรายงานการเปล่ียนแปลงการถือหุน้ มาตรฐานที่
ส าคญัของตลาดต่าง ๆ  การพจิารณาและวเิคราะห์ขอ้มูลระบบกฎระเบียบตอ้งมีความชดัเจนทางบญัชีและ
มาตรฐานการตรวจสอบที่ดีในผลประโยชน์ร่วมกนักบั  IFRS มีคุณภาพสูงและเป็นที่ยอมรับในระดบัสากล  
ตอ้งมีการพฒันาบญัชีส่วนตวัและอาชีพการตรวจสอบในประเทศจีนอยา่งต่อเน่ืองและระดบัของค่าปรับ
ส าหรับการจดัท างบการเงินที่เป็นเทจ็หรือการกระท าที่ก่อใหเ้กิดความเขา้ใจผดิตอ้งไดรั้บการพจิารณาเพือ่ให้
แน่ใจวา่งบการเงินไดจ้ดัท าอยา่งมืออาชีพและมีการตรวจสอบ  

6. หลกัการลงทุนแบบรวมกลุ่ม เช่น กองทุนรวม (CIS) คือ มีหน่วยงานก ากบัดูแลที่มีความชดัเจน
ในขอ้ก าหนดส าหรับการด าเนินงานหรือตลาดกองทุนรวม ขอ้ก าหนดตอ้งมีความเหมาะสม มีสิทธิเขา้รับ
เลือกอยา่งต่อเน่ือง ปฏิบติัตามกฎและการจดัการกบัความขดัแยง้ทางผลประโยชน์  ส่วนการพจิารณาและ
วเิคราะห์ขอ้มูลระบบกฎระเบียบตอ้งมีความเพยีงพอกบักฎระเบียบวา่ดว้ยรูปแบบทางกฎหมายโครงสร้าง
ของกองทุนรวม  การแบ่งแยกและการปกป้องสินทรัพยข์องลูกคา้ใหม้ัน่ใจวา่ไดผ้า่นระบบบงัคบัของ
ผูรั้บผดิชอบในการดูแลทรัพยสิ์นมีค่าของบุคคลที่สาม การเปิดเผยขอ้มูลที่ครอบคลุมขอ้ก าหนดในหนงัสือช้ี
ชวนของนกัลงทุน การประเมินและกลุ่มเป้าหมายของโครงการ  โดยมีบทบญัญติัที่เพยีงพอเก่ียวกบั
ขอ้ก าหนด การประเมิน รวมทั้งขอ้ก าหนดการตรวจสอบและความตอ้งการที่เก่ียวกบัการก าหนดราคาของ
การสมคัรเป็นสมาชิก ( the pricing of subscription) หรือการซ้ือคืนกองทุน( redemptions from funds) ส่วน
บทบญัญติัที่เก่ียวขอ้งกบัคุณวฒิุ วชิาชีพ และประสบการณ์ของผูจ้ดัการกองทุน ตอ้งมีการพฒันาการมีส่วน
ร่วมใหอ้ยูใ่นระดบัสูง ซ่ึงเป็นส่ิงส าคญัอยา่งมากในขอ้มูลทั้งหมด โดยขอ้มูลทั้งหมดตอ้งมีภาษาที่ชดัเจนและ
เรียบง่าย อีกทั้ง  CSRC จะตอ้งตรวจสอบอยา่งใกลชิ้ดและระมดัระวงัในศกัยภาพส าหรับกิจกรรมที่ไม่มี
ใบอนุญาตที่ถูกตอ้ง เช่นแผน Ponzi ที่เกิดขึ้นในตลาดจีนและใหค้วามสนใจกบัการตรวจสอบและสกดักั้น  

7. หลกัการสถาบนัตวักลางตลาด คือ การพจิารณาและวิ เคราะห์ขอ้มูลระบบกฎระเบียบของ
ประเทศจีน ก าหนดใหต้วักลางตลาดตอ้งไดรั้บอนุญาตจาก CSRC การเร่ิมตน้และความตอ้งการเงินทุนอยา่ง
ต่อเน่ืองและประสบการณ์และคุณสมบติั  CSRC ควรพจิารณาแกก้ฎในส่วนที่เก่ียวขอ้งกบัที่ปรึกษาการ
ลงทุนวา่ มีการเปิดเผยรายละเอียดเก่ียวกบัภูมิหลงัส่วนบุคคลและมีการบนัทึกอาชีพ ประสบการณ์ ใหลู้กคา้
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ทราบ เพือ่ปฏิบติัตามกลยทุธก์ารลงทุนและโครงสร้างค่าธรรมเนียม การพฒันาความสามารถในการให้
ค  าแนะน าใหเ้ป็นอิสระทางการเงิน  การมีส่วนร่วมในตลาดคา้ปลีกเป็นส่วนที่ส าคญัส่วนหน่ึง  คือ การ
พจิารณาและวเิคราะห์ขอ้มูลระบบกฎระเบียบในประเทศจีนใหมี้การควบคุม ดูแลอยา่งเหมาะสมกบัตวักลาง
ตลาดและความเส่ียงที่เก่ียวขอ้งในธุรกิจโดยเฉพาะอยา่งยิง่ตลาดตวักลางที่มีการด าเนินงานเก่ียวกบัความ
ตอ้งการเงินทุนเร่ิมตน้และความตอ้งการเงินทุนอยา่งต่อเน่ืองตามความเส่ียงสุทธิใหอ้ยูใ่นระดบัที่มีนยัส าคญั
ตอ้งมีการลงทะเบียน ในแง่ของความเส่ียงซ่ึงเป็นระบบของเงินทุนสุทธิตามความเส่ียงที่ค่อนขา้งใหม่  CSRC 
ควรด าเนินการตรวจสอบอยา่งระมดัระวงัเพือ่ใหแ้น่ใจวา่จะจบัความเส่ียงที่เก่ียวขอ้งทั้งหมด  การพจิารณา
และวเิคราะห์ข้อมูลระบบกฎระเบียบตอ้งมีตวักลางตลาดที่มีหนา้ที่บริหารความเส่ียงและการควบคุมภายใน
เพือ่ปกป้องผลประโยชน์ของลูกคา้  CSRC ตอ้งมีการขยายเทคนิคของการพจิารณาและวิ เคราะห์ข้อมูล  
ระบบกฎระเบียบบางอยา่งเพือ่ใหค้รอบคลุมส่วนที่มีอยูข่องอุตสาหกรรม เช่น แนวคิดของความเหมาะสมที่
รวมความตอ้งการส าหรับการซ้ือขายล่วงหนา้ ดชันีหุน้ควรจะน ามาใชม้ากขึ้นในแง่ของการคา้ปลีก  การมี
ส่วนร่วมในตลาดทุนของประเทศจีนและความจ าเป็นส าหรับนกัลงทุนที่จะไดรั้บแจง้เก่ียวกบัความเส่ียงของ
ผลิตภณัฑท์ี่เหมาะสมกบัสถานการณ์ ไม่วา่รูปแบบของผูรั้บผดิชอบในการดูแลทรัพยสิ์นของบุคคลที่สาม 
ควรน าไปใชก้บัการจดัการก าไรของลูกคา้ในปัจจุบนัโดย  บริษทั ฟิวเจอร์ส  จะท าการพจิารณาและวิ เคราะห์
ขอ้มูลระบบกฎระเบียบของประเทศจีนท าใหเ้พยีงพอต่อการจดัการความลม้เหลวของตวักลาง และเป็นการ
สร้างประสบการณ์ความลม้เหลวที่ส าคญัของบริษทั  อยา่งไรก็ตามเจา้หนา้ที่ควรพจิารณาเกณฑก์าร
เปล่ียนแปลงในกฎระเบียบที่เก่ียวขอ้ง ในกรณีที่ไม่มีความผดิพลาดในการปฏิบติัตามค าสัง่การแกไ้ขความ
ลม้เหลวของตลาดเพือ่ใหแ้น่ใจวา่ CSRC สามารถท าหนา้ที่ไดท้นัทีก่อนที่ปัญหาจะมีขนาดใหญ่เกินไป  

8. หลกัการตลาดรอง คือ  พจิารณาและวิ เคราะห์ขอ้มูลระบบกฎระเบียบของประเทศจีนมีความ
เพยีงพอส าหรับการอนุญาตและก ากบัดูแลหน่วยงานที่ด าเนินการทางดา้นหุน้หรือ สญัญาซ้ือขายล่วงหนา้
โดยครอบคลุมการแลกเปล่ียน การเขา้รับผลิตภณัฑ ์การซ้ือขายขอ้มูล และวธีิการด าเนินงาน  การพจิารณา
และวิเคราะห์ขอ้มูลระบบกฎระเบียบใหอ้ านาจตลาดในการตรวจสอบความเส่ียงที่มีขนาดใหญ่และส่ิงที่
ก่อใหเ้กิดความเส่ียงต่อตลาดหรือการช าระราคา  ในกรณีที่เกิดความผดิพลาด ตอ้งใหแ้น่ใจวา่ปัญหาจะถูก
แยกออกและไม่ส่งผลกระทบต่อนกัลงทุนในตลาดอ่ืน ๆ ขณะที่เจา้หนา้ที่ CSRC ตอ้งรักษาการส่ือสารอยา่ง
ปกติกบัตลาดหุน้โดยเฉพาะอยา่งยิง่เก่ียวกบัการเปิดเผยขอ้มูลของบริษทัจดทะเบียน ปัญหาการคา้ การเป็น
สมาชิกและกฎการซ้ือขายแลกเปล่ียนเป็นเร่ืองที่ตอ้งไดรั้บอนุมติัจาก  CSRC ซ่ึง CSRC ตอ้งมีการจดัตั้ง
แผนงานที่เป็นทางการโดยด าเนินการตรวจสอบใหค้รอบคลุมบนเวบ็ไซต ์เช่น  การแลกเปล่ียนอ่ืน ๆ  ควร
ไดรั้บการพจิารณา  CSRC การแลกเปล่ียนตอ้งมีระบบการเฝ้าระวงั การก ากบัดูแลการซ้ือขายอยา่งต่อเน่ือง
เพือ่ความสมบูรณ์ของตลาด การอุทิศทรัพยากรมนุษยแ์ละเทคโนโลยเีพือ่การตรวจสอบสกดักั้นการคา้
ภายใน การจดัการตลาดในเวลาเดียวกนัขนาดและการเติบโตอยา่งรวดเร็วของตลาด จ านวนของธุรกิจที่ผดิ
กฎหมายและยงัย ั้งการซ้ือขายที่ไม่เป็นธรรม 
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7. ประเทศญี่ปุ่ น 7 
 

1. หลกัขององคก์รก ากบัดูแล คือ ความรับผดิชอบในการก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพยท์ี่อยู ่ the 
Financial Services Agency (FSA) , Securities Exchange and Surveillance Commission (SESC) และ 
Certified Public Accounting and Auditing Oversight Board (CPAAOB) คุณสมบติับางอยา่งของกรอบ
กฎหมายเร่ือง ความเป็นอิสระ ในทางปฏิบติัยงัไม่มีหลกัฐานของการแทรกแซงจากรัฐบาลหรือหน่วยงานใด
เป็นผูค้วบคุม แมว้า่ FSA จะไม่สามารถก าหนดบทลงโทษ แต่ FSA ไดด้ าเนินการขั้นตอนที่ส าคญั คือ การ
เสริมสร้างความสามารถ การตรวจสอบและระบบความเส่ียงที่มีประสิทธิภาพ 

2. หลกัการก ากบัดูแลตวัเอง เป็นเร่ืองการอนุมตัิและเกณฑข์องผูอ้อก ตราสาร เช่น ความสามารถ
และการบริหารจดัการความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ การรักษาความยตุิธรรมและความลบัของสมาชิก ซ่ึง 
FSA มีอ านาจบงัคบัใช ้อีกทั้ง  FSAไดมี้การพฒันาระบบการก ากบัดูแลที่เหมาะกบัแต่ละการควบคุมตนเอง
ในการท างาน 

3. หลกัการบงัคบัใชก้ฎเกณฑ์  คือ การก ากบัดูแลบริษทัหลกัทรัพยต์อ้งมีความเขม้แขง็ ส่ิงแรกที่ 
FSA ยงัไม่ไดพ้ฒันาคือกรอบที่จะระบุก าหนดขนาดและขอบเขตของความเส่ียงแต่ละบริษทั การตรวจสอบ
ความเขม้ขน้ของการแทรกแซงกฎระเบียบ นอกจากน้ี การรายงานข่าวของโปรแกรมการตรวจสอบใน
สถานที่มีอยูอ่ยา่งจ ากดั โดยเฉพาะอยา่งยิง่ Type I ที่มีขนาดเล็ก และ  IMBOs เช่นเดียวกบั  Type II และที่
ปรึกษาการลงทุนส่วนใหญ่ที่มีการตรวจสอบสาเหตุมาจากการเช่ือมต่อกบัการบงัคบัใชก้ารประเมิน  

 โดยขอ้สงัเกต FSA คือ การใชง้านมากขึ้นในมาตรการที่แขง็แกร่งนอกเหนือไปจากค าสัง่ซ้ือ 
เพือ่การพฒันาในบริบทแบบดั้งเดิม ส่ิงที่ส าคญัของ FSA เป็นกลยทุธก์ารบงัคบัใชแ้ละความเช่ือมัน่ทางอาญา
ที่ไดรั้บการรักษา แต่สามารถจ ากดัผลกระทบของการปรามปราม 

4. หลกัการของบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย์  คือ ผูอ้อกหลกัทรัพยมี์ภาระหนา้ที่การเปิดเผยขอ้มูล 
ในขณะที่การลงทะเบียนอยา่งต่อเน่ืองและความสอดคลอ้งกบัหลกัการ IOSCO FSA และ Securities 
Exchange and Surveillance Commission (SESC) มีระบบการตรวจสอบเอกสาร การเสนอรายงานเป็น
ระยะๆ ซ่ึงจะช่วยใหเ้ป็นไปตามที่ผูอ้อกตราสารมีภาระหนา้ที่ การเปิดเผยขอ้มูล สิทธิขั้นพื้นฐานของผูถื้อหุน้
ที่ไดรั้บการคุม้ครองตามกฎหมายของบริษทับางอยา่ง FIEA มีความตอ้งการในการท าค  าเสนอซ้ือภายใต ้
เง่ือนไขบางประการ ซ่ึงหนา้ที่การแจง้เตือนส าหรับการถือครองหุน้ ความส าคญัของผูถื้อหุน้ตอ้งรวมอยูใ่น
เอกสารที่เปิดเผยในเวลาที่เหมาะสม ซ่ึงการท าธุรกรรมจะไม่ไดมี้การด าเนินงาน แต่งบการเงินจะตอ้งเตรียม
ตามทอ้งถ่ิน GAAPs ซ่ึงมีความสอดคลอ้งกบั IFRS 

                                                         
7 IMF (2012). Japan: IOSCO Objectives and Principles of Securities Regulation. สืบคน้มาจาก
https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12230.pdf. 

https://www.google.co.th/url?q=https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12230.pdf&sa=U&ei=gE4pU5DFEcLwkAXvs4HoAw&ved=0CCsQFjAC&usg=AFQjCNG31Y2zykMtE_0HGyascS_dhNAGcw
https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12230.pdf
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5. หลกัการของผูส้อบบญัชี  หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ และผูใ้หบ้ริการขอ้มูลอ่ืนๆ ใน
ระบบของการควบคุมที่มีคุณภาพส าหรับผูต้รวจสอบในสถานที่ที่เก่ียวขอ้งกบัความคิดเห็นจาก JICPA 
ภายใตก้ารก ากบัดูแลของระบบ CPAAOB  ความสมบูรณ์ยงัตอ้งมีการตรวจสอบโดยตรง จาก  CPAAOB  ซ่ึง
ผูส้อบบญัชีจะตอ้งมีความเป็นอิสระจากหน่วยงานที่ถูกตรวจสอบ กลไกในการตรวจสอบผูส้อบบญัชี และผู ้
ออกตราสารตอ้งเป็นอิสระ มีการเสริมสร้างความเขม้แขง็ของหน่วยงานที่จดัอนัดบัเครดิตเป็นผูล้งทะเบียน 
จาก FSA และอาจมีการก ากบัดูแลอยา่งต่อเน่ืองผา่นรายงาน และการตรวจสอบเวบ็ไซต ์อีกทั้งควรมีกรอบ
การท างานส าหรับนกัวเิคราะห์ดา้นการขายไปสู่ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ซ่ึงขึ้นอยูก่บัการเปิดเผยขอ้มูล 

6. หลกัการลงทุนแบบรวมกลุ่ม คือ ผูจ้ดัการและผูจ้ดัจ  าหน่ายของกองทุนรวมจะตอ้งลงทะเบียน
กบั FSA  ในการลงทะเบียนความตอ้งการของผูจ้ดัการ (ซ่ึงตอ้งลงทะเบียนเป็น IMBOs ) รวมถึงความ
ตอ้งการเงินทุน ความพอดี ความเหมาะสม และความตอ้งการขององคก์ร หรือเงินฝากส าหรับการด าเนินงาน  
SESC ไม่ไดมี้นโยบายการตรวจสอบการลงทะเบียนใหม่ของผูจ้ดัการกองทุนรวมภายในระยะเวลาอนัสั้น
หลงัจากการลงทะเบียน วธีิการของระดบัความเส่ียง  เพือ่ใหแ้น่ใจวา่มีการตรวจสอบผูจ้ดัการกองทุนรวม 
แมว้า่ SESC ไดเ้สริมสร้างโปรแกรมการตรวจสอบผูจ้ดัการ โดยเฉพาะอยา่งยิง่ถา้มีการจดัการที่ถูกตอ้งใหแ้ก่
ประชาชน และอยูภ่ายใตห้นา้ที่การเปิดเผยขอ้มูลที่คลา้ยกบัผูอ้อกตราสาร สินทรัพยจ์ะตอ้งมอบให้
ผูป้กครองแยกต่างหากจากหนา้ที่ ซ่ึงผูป้กครองตอ้งมีความเป็นอิสระไม่เป็นเพยีงแต่ผูดู้แล (ธนาคารควรมี
ความไวว้างใจ ) อาจมีการควบคุมและก ากบัดูแลโดย FSA  สินทรัพยจ์ะตอ้งมีมูลค่าที่ยติุธรรม  ITAJ ได้
พฒันาค าแนะน าเก่ียวกบัการประเมินมูลค่าของสินทรัพย ์รวมถึงสินทรัพยท์ี่มีสภาพคล่องต ่า  เง่ือนไขในการ
หยดุช าระหน้ีชัว่คราวของจะตอ้งถูกเปิดเผยในเอกสารการเสนอขายและจะตอ้งแจง้ให ้FSA ทราบ  

7. หลกัการสถาบนัตวักลางตลาด คือ เคร่ืองมือทางการเงินของธุรกิจอาจจะด าเนินการเฉพาะใน
ประเทศญี่ปุ่ น โดยหน่วยงานที่ลงทะเบียน โดย FSA และสอดคลอ้งกบัความตอ้งการของการลงทะเบียน 
รวมถึงเงินทุนขั้นต ่าที่พอดี เหมาะสม และความตอ้งการขององคก์ร  SESC ไม่ไดมี้นโยบายที่จะตรวจสอบ 
FIBOs การลงทะเบียนใหม่ภายในระยะเวลาอนัสั้นหลงัการลงทะเบียน ความตอ้งการเงินทุนอยา่งต่อเน่ือง
ของ Type I ของ FIBOs ตอ้งปฏิบติัตามและรายงานอตัราส่วนเงินคลา้ยกบั Basel II  ขอ้ก าหนดในรายงานที่
ครอบคลุม Type I ของ FIBOs ตวักลางขนาดเล็กไม่จ าเป็นตอ้งอยูภ่ายใตก้ารตรวจสอบจากภายนอก วธีิการ
ของระดบัความเส่ียงช่วยใหก้ารตรวจสอบเป็นปกติในType I ขนาดใหญ่ และ FIBOs และ IMBOs โดย FSA  
ซ่ึงความสมบูรณ์โดยการตรวจสอบ ของ JSDA / TSE และการตรวจสอบ ITAJ น าไปใชก้บั Type I ขนาด
เล็กและ IMBOs , Type II และที่ปรึกษาการลงทุนส่วนมากมีการตรวจสอบสาเหตุ  โดย FSA ไดน้ าบทเรียน
จากความลม้เหลวที่ผา่นมาและพฒันาแผนการการจดัการกบัความลม้เหลวของบริษทัหลกัทรัพย ์ 

8. หลกัการตลาดรอง คือ การแลกเปล่ียน และ PTS เป็นตลาดรองเดียวที่สามารถซ้ือขาย
หลกัทรัพยแ์ต่ละคนจะตอ้งปฏิบติัตามหลกัเกณฑท์ี่ก  าหนด โดย FSA ซ่ึง SROs มีความรับผดิชอบในการ
ตรวจสอบการซ้ือขายอยา่งเป็นระเบียบ ในขณะที่ SESC เป็นผูรั้บผดิชอบการเฝ้าระวงัตลาด เพือ่
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วตัถุประสงคข์องการตรวจสอบการซ้ือขายที่ไม่เป็นธรรม และสนบัสนุนการแลกเปล่ียนที่มีการบงัคบัใชก้บั
ขอ้ก าหนดที่เป็นส่ิงตอ้งหา้มในการซ้ือขายที่ไม่เป็นธรรม CCPs การจดัการความเส่ียงในชีวติประจ าวนัและมี
อ านาจที่จะขอใหส้มาชิกเพิม่ขึ้น 

9. กฎระเบียบขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้งกบัหลกัการก ากบัธรรมาภิบาล  ไดแ้ก่  Certified Public 
Accountant Act Financial Instruments Exchange Act Investment Trust and Investment Corporations Act 
 
8.  ประเทศเวยีดนาม8 

1.   องคก์รก ากบัดูแล  คือ ความรับผดิชอบที่ชดัเจนและถูกก าหนดอยา่งเป็นกลาง  และเป็น

รูปธรรม ซ่ึงความรับผดิชอบของหน่วยงานก ากบัดูแลมี การก าหนดความชดัเจนและ มีการตั้งวตัถุประสงค์

ออกมาเป็นการเฉพาะอยา่งยิง่ตามกฎหมาย โดยกฎหมายที่ออกมาตอ้งเป็นกฎหมายที่ลดช่องวา่งในเร่ืองของ

ความไม่เสมอภาคของหน่วยงานก ากบัดูแล ซ่ึงกฎหมายดงักล่าวควรมีความ สอดคลอ้งตามกฎ เกณฑท์ี่

ก  าหนดไว ้รวมทั้งความร่วมมือที่มีประสิทธิภาพระหวา่งหน่วยงานที่รับผดิชอบผา่นช่องทางที่เหมาะสม 

2. องคก์รก ากบัดูแลปฏิบติังานอยา่งเป็นอิสระ มีความรับผดิชอบต่อปฏิบติัหนา้ที่ และอ านาจ 
โดยการปฏิบติัแบ่งออกเป็น  

2.1  ความเป็นอิสระ  

- องคก์รก ากบัดูแลควรมีการด าเนินงานอยา่งเป็นอิสระปราศจากการแทรกแซง

ทางการเมืองจากภายนอกและจากการคา้หรือกลุ่มผลประโยชน์อ่ืน ๆ ต่อการทุ่มเทในดา้นการปฏิบติัต่อ

หนา้ที่และอ านาจ 

- การปรึกษาหารือหรือการไดรั้บอนุมตัิจากรัฐมนตรีหรือเจา้หนา้ที่ผูมี้อ  านาจ

อ่ืน ๆ ที่นอกเหนือจากกระบวนการตดัสินใจวนัต่อวนัทางเทคนิค  

- ในเขตอ านาจศาลที่โดยเฉพาะอยา่งยิง่ในเร่ืองของนโยบายการก ากบัดูแลตอ้ง

มีการปรึกษาหารือกบัหรือแมก้ระทัง่ไดรั้บการอนุมติัจากรัฐมนตรีหรือหน่วยงานอ่ืน ๆ เจา้หนา้ที่ผูมี้อ  านาจ

อ่ืนๆ สถานการณ์ที่มีการปรึกษาหรือการไดรั้บความเห็นชอบดงักล่าวที่เป็นความตอ้งการหรือไดรั้บอนุญาต

ควรมีความชดัเจนและขั้นตอนของการใหค้  าปรึกษาและเกณฑส์ าหรับการด าเนินการที่โปร่งใสอยา่งเพยีงพอ 

หรืออาจมีการทบทวนเพือ่รักษาความสมบูรณ์  

                                                         
8 Minh, Toan Le and Walker, Gordon (2009). The Independence of a Securities Market Regulator: the case of the State Securities 

Commission of Vietnam. สืบคน้มาจากhttp://epublications.bond.edu.au/cgi/viewcontent.cgi?article=1378&context=blr 
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- หน่วยงานก ากบัดูแลควรจะมีแหล่งที่มาของเงินทุนที่มีเสถียรภาพเพยีง

พอที่จะใชอ้  านาจและความรับผดิชอบของตน  

- การคุม้ครองทางกฎหมายที่เพยีงพอส าหรับหน่วยงานก ากบัดูแลและเจา้หนา้ที่

ที่ปฏิบตัิหนา้ที่โดยสุจริตตามหนา้ที่ของตน  

2.2 ความรับผดิชอบ  

- องคก์รก ากบัดูแลควรมีความรับผดิชอบต่อสาธารณชนในการใชอ้  านาจและ

ทรัพยากรที่มีอยูเ่พือ่ใหแ้น่ใจวา่มีการธ ารงไวซ่ึ้งความซ่ือสตัยแ์ละความน่าเช่ือถือขององคก์รก ากบัดูแล 

- ควรจะมีระบบทีอ่นุญาตใหท้บทวนการพจิารณาคดีต่อค าตดัสินคร้ังสุดทา้ย

ขององคก์รก ากบัดูแล 

-  ความรับผดิชอบผา่นรัฐบาลหรือหน่วยงานภายนอกบางแห่งที่เป็นผูก้ระท า

การแทน ความลบัและความส าคญัในเชิงพาณิชยข์องขอ้มูลที่อยูใ่นความครอบครองของหน่วยงานก ากบั

ดูแลจะตอ้งไดรั้บการป้องกนัและปกป้องขอ้มูลดงักล่าวจากการใชง้านที่ไม่เหมาะสมหรือการเปิดเผยขอ้มูล 

3. องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจ ทรัพยากรและศกัยภาพเพยีงพอที่จะปฏิบติัตามหนา้ที่  และอ านาจ

ของตน  ซ่ึงหน่วยงานก ากบัดูแล ควรจะมีอ านาจ ในการออกใบอนุญาต , การก ากบัดูแล การตรวจสอบ  และ

การบงัคบัใช ้โดยหน่วยงานก ากบัดูแล ตอ้งมีเงินเพยีงพอที่จะใช้ อ  านาจ และความรับผดิชอบ ของตน อีกทั้ง

ระดบัของทรัพยากรที่ตระหนกัถึงความยากล าบากในการดึงดูด และรักษาพนกังานที่มีประสบการณ์ และ

หน่วยงานก ากบัดูแลตอ้งแน่ใจวา่พนกังานของตนไดรั้บการฝึกอบรมอยา่งเพยีงพอและต่อเน่ือง  

4. องคก์รก ากบัดูแลใชก้ระบวนการก ากบัดูแลที่ชดัเจน และสอดคลอ้งกบัขั้นตอนการปฏิบติัที่

ชดัเจนและเป็นธรรมที่สอดคลอ้งกบัการประยกุตใ์ช ้ 

- การใชอ้  านาจและการปฏิบติัหนา้ที่ของหน่วยงานก ากบัดูแล มีกระบวนการดงัน้ี น ามาใช้

อยา่งต่อเน่ือง (Consistently applied.) การท าความเขา้ใจ (Comprehensible) 

ความโปร่งใสต่อสาธารณชน (Transparent to the public.) และความธรรมและเท่าเทียมกนั (Fair and equitable.)  

- การก าหนดนโยบายภายใตก้ารบงัคบัใชแ้ละการเฝ้าระวงัของหน่วยงานก ากบัดูแล 

ประกอบดว้ย กระบวนการส าหรับการปรึกษาหารือร่วมกบัมหาชน รวมทั้งผูท้ี่อาจไดรั้บผลกระทบจาก

นโยบาย เปิดเผยบรรดานโยบายสาธารณะในพื้นที่ปฏิบติังานที่มีความส าคญั และการเอาใจใส่ต่อค่าใชจ่้ายที่

เก่ียวกบัการปฏิบติัตามกฎระเบียบ  
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- องคก์รก ากบัดูแลควรปฏิบติัตามมาตรฐานของความเป็นธรรมในการด าเนินการ  

ความโปร่งใสและการรักษาความลบั  

- การปฏิบตัิอยา่งโปร่งใส เช่น การตีพมิพร์ายงานเก่ียวกบัผลลพัธข์องการสอบสวนหรือ

สอบถาม,ขอ้มูลที่ไดรั้บอนุญาตที่สอดคลอ้งกบัสิทธิของบุคคลที่จะไดรั้บการพจิารณาอยา่งเป็นธรรมและ

คุม้ครองขอ้มูลส่วนบุคคล,หา้มประชาสมัพนัธห์รือเปิดเผยขอ้มูลที่มีการการสืบสวน  

- ความรู้ของนกัลงทุน คือ หน่วยงานก ากบัดูแลควรจะเล่นบทบาทขบัเคล่ือนในการศึกษา

ของบรรดานกัลงทุน และผูมี้ส่วนร่วมอ่ืนๆ ในตลาด 

5.  พนกังานขององคก์รก ากบัดูแลปฏิบติัตามมาตรฐานทางวชิาชีพสูงสุด รวมทั้งมาตรฐานการ

รักษาความลบัที่เหมาะสม  

- พนกังานขององคก์รก ากบัดูแลปฏิบติัตามมาตรฐานทางวชิาชีพชั้นสูง และไดรั้บ

แนวทางที่ชดัเจนในการด าเนินงานรวมถึง หลีกเล่ียงการขดัแยง้ทางผลประโยชน์ (รวมถึงภายใตเ้งื่อนไขที่

พนกังานสามารถซ้ือขายในหลกัทรัพย)์  การใชข้อ้มูลที่เหมาะสมตามหลกัการของการใชอ้  านาจและการ

ปฏิบตัิหนา้ที่  การปฏิบตัิที่เหมาะสมในเร่ือง การรักษาความลบัและบทบญัญตัิ และการคุม้ครองขอ้มูลส่วน

บุคคล และการปฏิบตัอิยา่งเป็นธรรมในการด าเนินงาน  

- ความผดิพลาดในการด าเนินงานควรมีมาตรฐานของความซ่ือสตัยอ์ยา่งมืออาชีพ 

6.   องคก์รก ากบัดูแลมี การตรวจสอบ สืบสวน และสอดส่องดูแลอยา่งครอบคลุม 

- องคก์รก ากบัดูแลควรมีอ านาจที่จะบญัญตัขิอ้มูลในการด าเนินการคา้ตามปกติ การ

ตอบสนองต่อการไต่สวนหรือบางสวนของวฎัจกัรการรายงานหรือต่อการพนิิจ พเิคราะห์ที่สมบูรณ์ของผูมี้

ส่วนไดส่้วนเสียที่ควบคุมตลาด ซ่ึงการด าเนินธุรกิจของผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย เม่ือใดก็ตามที่เช่ือวา่มนัจ าเป็นที่

จะตอ้งใหแ้น่ใจวา่สอดคลอ้งกบัมาตรฐานที่เก่ียวขอ้งกบัการละเมิดกฎหมายไม่ควรเป็นส่ิงจ าเป็น เพือ่ให้

สามารถควบคุมการด าเนินงาน การตรวจสอบหรือตอ้งการขอ้มูลของหน่วยงานควบคุม  

- องคก์รก ากบัดูแลควรจะตอ้งมีการจดัเตรียมขอ้มูลทั้งหมด เพือ่ใหส้อดคลอ้งกบั

มาตรฐานที่เก่ียวขอ้งรวมทั้ง หนงัสือเอกสารการส่ือสารและค าแถลง 

- หน่วยงานก ากบัดูแลตอ้งมีการบงัคบัใชค้วามรับผดิชอบแก่บรรดาผูท้ี่เป็นตวัแทนของ 

SRO ที่ไดรั้บการมอบหมายใหส้ามารถควบคุมตนเอง หรือคู่ความฝ่ายที่สาม คู่ความเหล่านั้นตอ้งเปิดเผยและ

รักษาความลบัอยา่งเขม้งวดกบัผูท้ี่ใชบ้งัคบักบัองคก์รกบัดูแล 

7.   องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจบงัคบัใชอ้ยา่งครอบคลุม 
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- องคก์รก ากบัดูแลหรือเจา้หนา้ที่ผูมี้อ  านาจอ่ืน ๆ ควรใหอ้ านาจการสืบสวนและการบงัคบัใช้

ที่ครอบคลุมรวมทั้งอ านาจที่จะแสวงหาค าสัง่หรือการด าเนินการในการบงัคบัใชก้ฎระเบียบการบริหารหรือ 

อ านาจสืบสวน การก าหนดบทลงโทษที่มีประสิทธิภาพ หรืออ านาจทางอาญา  

- องคก์รก ากบัดูแลหรือเจา้หนา้ที่ผูมี้อ  านาจอ่ืน ๆ สามารถไดรั้บขอ้มูล ข่าวสาร เอกสาร 

หนงัสือ บนัทึกและค าแถลงการณ์หรือค าสาบานตนจากบรรดาผูท้ี่เก่ียวพนัในการจดัการความสมัพนัธ์หรือผู ้

ที่อาจจะมีขอ้มูลที่เก่ียวขอ้งกบัการก ากบัดูแล การไต่สวนหรือการบงัคบัใช ้/ การสอบสวน  

- อ านาจการบงัคบัใชก้ฎหมายเหล่าน้ีไม่ควรมีการประนีประนอมเหมือนที่ภาคเอกชน

ด าเนินการ ส่วน เอกชนควรจะมองหาการเยยีวยาของพวกเขา เช่น ค่าชดเชย การเส่ียงภยัหรือศกัยภาพพเิศษ

ของสญัญาผกูมดั 

- การบงัคบัใชห้รือการด าเนินการแกไ้ขอ่ืน ๆ ที่ตอ้งด าเนินการมากกวา่หน่ึงหน่วยงานก ากบั

ดูแลหรือเจา้หนา้ที่ผูมี้อ  านาจอ่ืน ๆ ใหค้วามร่วมมือ รวมถึงขอ้มูลที่ใชง้านร่วมกนัระหวา่งหน่วยงานควรจะ

เป็นไปไดส้ าหรับวตัถุประสงคใ์นการสืบสวนและการบงัคบัใช้ 

8.   ระบบการก ากบัดูแลตอ้งใหม้ัน่ใจวา่ การตรวจสอบมีประสิทธิภาพ  และมีความน่าเช่ือถือทั้ง

ในกระบวนการตรวจสอบ สืบสวน สอดส่องดูแล และบงัคบัใชก้ฎเกณฑ์  ตลอดจนมีกระบวนการตรวจตรา

การปฏิบติัตามกฎเกณฑอ์ยา่งมีประสิทธิผล เพือ่ใหมี้ระบบการบงัคบัใชมี้ประสิทธิภาพและมีความน่าเช่ือถือ  

ซ่ึงอาจไม่เพยีงพอส าหรับ องคก์รก ากบัดูแลที่จะมีอ านาจตามกฎหมายที่ก  าหนดไวใ้นหลกัการ โดยองคก์ร

ก ากบัดูแลควรจะสามารถ  ไดแ้ก่ การสืบหาขอ้สงสยัในช่องโหวท่างกฎหมาย ในลกัษณะที่มีประสิทธิภาพ

และทนัเวลา ความสมัพนัธข์องข่าวสารที่มีความจ าเป็นอยา่งใหญ่หลวง ส าหรับการสืบสวนหาช่องโหวท่าง

กฎหมายที่อาจเกิดขึ้นได้  และความสามารถที่จะใชข้่ าวสารดงักล่าว เพือ่กระท าการโดยอาศยัช่องโหวท่าง

กฎหมายที่ตระหนกัถึงการด าเนินการที่ผดิกฎหมาย 

นอกจากน้ีองคก์รก ากบัดูแลควรจะตอ้งมีการปฏิบติัตามระบบที่จะอยูใ่นหน่วยงานก ากบัดูแล

ที่มุ่งเป้าไปที่การตรวจสอบและสกดักั้นกฎหมายหลกัทรัพย ์ และการละเมิด  รวมถึงการตรวจสอบการใช้

เคร่ืองมือและเทคนิคที่มีเพยีงพอ ซ่ึงอาจแตกต่างกนัไปตามเขตอ านาจศาล และการตรวจสอบหรือการเฝ้า

ระวงัเทคนิคอ่ืน ๆ 

9.   องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจในการแบ่งปัน และใชข้่ าวสารร่วมกนัทั้งข่ าวสารที่เป็นสาธารณะ

และที่ไม่ใช่สาธารณะกบัคู่สญัญาทั้งในประเทศ และต่างประเทศ  
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- องคก์รก ากบัดูแลควรสามารถที่จะใชข้่าวสารร่วมกนัทั้งที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่

สาธารณะกบัคู่สญัญาในต่างประเทศ 

-  องคก์รก ากบัดูแลควรสามารถใชข้่าวสารร่วมกนัที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะกบั

คู่สญัญาต่างประเทศ 

- กฎหมายในประเทศไม่ควรจะเป็นอุปสรรคต่อความร่วมมือระหวา่งประเทศผา่นการ

แบ่งปันข่าวสารส าหรับองคก์รก ากบัดูแล การเฝ้าระวงั ความช่วยเหลือดา้นเทคนิคหรือวตัถุประสงคใ์นการ

บงัคบัใช ้

10. องคก์รก ากบัดูแลสร้างกลไกในการแบ่งปันและใชข้่าวสารร่วมกนั ทั้งการก าหนดเวลาและ

วธีิการแบ่งปันและใชข้่าวสารร่วมกนั ทั้งขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะกบัคู่สญัญาทั้งใน

ประเทศ และต่างประเทศ  

- การใชข้่าวสารร่วมกนั ไม่วา่จะเป็นทางการหรือไม่เป็นทางการควรมีหลายลกัษณะ 
ก) การระบุภายใตส้ถานการณ์ความช่วยเหลือของการแสวงหา  
ข) การระบุประเภทของข่าวสารและความช่วยเหลือที่มีให ้ 
ค) การป้องกนัในการรักษาความลบัของข่าวสารที่ส่งมา  
ง) ค าอธิบายของการใชท้ี่ไดรั้บอนุญาตจากข่าวสาร 

- การออกแบบข่าวสารร่วมกนัควรค านึงปัจจยัต่อไปน้ี  
ก) ผูมี้อ  านาจทางการตลาดหรือองคก์รก ากบัดูแลในการเขา้ถึงและสามารถที่จะให้
ข่าวสารหรือความช่วยเหลือ  
ข) วธีิการเขา้ถึงดงักล่าวจะไดรั้บภายใตก้ฎหมายที่ใชบ้งัคบั  
ค) การรักษาความลบัและการใชข้อ้จ  ากดั ภายใตก้ฎหมายที่ใชบ้งัคบั  
ง) รูปแบบและระยะเวลาของการใหค้วามช่วยเหลือหรือข่าวสารที่ใชง้านร่วมกนั  
จ) การบงัคบัใชข้อ้ตกลงอ่ืน ๆ รวมถึงบนัทึกความเขา้ใจระหวา่งองคก์รส าหรับการ
แบ่งปันข่าวสารการสืบสวนและการเงิน  

- ความช่วยเหลือจากผูมี้อ  านาจอ่ืนๆ ผา่นการใหข้อ้มูลที่เป็นความลบัรวบรวมโดยองคก์ร
ก ากบัดูแลในการปฏิบติัหนา้ที่หรืออ านาจของการดูแลโดยเฉพาะอยา่งยิง่จะตอ้งด าเนินการเพือ่ใหแ้น่ใจวา่
ข่าวสารที่มีอยูภ่ายใตเ้ง่ือนไขที่มีขอบเขตสอดคลอ้งกบัวตัถุประสงคข์องความเป็นอิสระ,การรักษาความลบั
ของข่าวสาร 

11.   ระบบก ากบัดูแลมีช่องทางที่จะช่วยเหลือองคก์รก ากบัดูแลต่างชาติที่จ  าเป็นตอ้งขอ ข่าวสาร

เพือ่ใชใ้นการปฏิบตัิงาน และท าตามอ านาจหนา้ที่ขององคก์ารก ากบัดูแลต่างชาตินั้น  
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- องคก์รก ากบัดูแลในประเทศควรจะสามารถใหค้วามช่วยเหลือที่มีประสิทธิภาพเพือ่
องคก์  ากบัดูแลในต่างประเทศที่ตอ้งการซกัถามภายใตค้วามสามารถของพวกเขาดว้ย ส่วนที่เก่ียวกบั
หลกัทรัพยแ์ละตราสารอนุพนัธ ์รวมทั้งธนาคารและนายหนา้ซ้ือขายหลกัทรัพย ์บนัทึกและขอ้มูลประจ าตวั
ของลูกคา้โดยไม่ค  านึงถึงไม่วา่จะเป็นองคก์รก ากบัดูแลในประเทศที่มีความสนใจในเร่ืองที่เป็นอิสระ  

- จดัใหมี้องคก์รก ากบัดูแลในต่างประเทศในการรักษาความปลอดภยัในการปฏิบตัิตาม  
หลกัทรัพยแ์ละตราสารอนุพนัธต์ามกฎหมาย  

- องคก์รก ากบัดูแลต่างๆ สามารถที่จะใหค้วามช่วยเหลือ รวมทั้งการไดรั้บค าสัง่ศาลใน
ขอบเขตที่เตม็ไปดว้ยอ านาจของพวกเขา  

- องคก์รก ากบัดูแลต่างๆ สามารถใหข้อ้มูลเก่ียวกบัการเงิน ของกลุ่มบริษทั ภายใตก้าร
ควบคุมของพวกเขา  

- องคก์รก ากบัดูแลต่างๆ สามารถใหค้วามช่วยเหลือ ไม่ใช่แต่ใชใ้นการสืบสวนและการ
บงัคบัใช ้แต่ยงัส าหรับประเภทอ่ืน ๆ สอบถามรายละเอียดดงักล่าวเป็นส่วนหน่ึงของโปรแกรมการปฏิบติั
ตามเพือ่วตัถุประสงคใ์นการป้องกนัไม่ใหผ้ดิกฎหมาย 
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   รายงานการศึกษาในส่วนน้ีจะเป็นการน าเสนอผลการศึกษาจากการสมัภาษณ์ผูมี้ส่วนได้
ส่วนเสียในตลาดทุนของไทย  เพือ่น าเสนอความพร้อมของตลาดทุนไทยต่อการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาล
ในการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนในปี ค.ศ. 2015 โดยส่วนที่หน่ึง จะน าเสนอผลการสมัภาษณ์บริษทัที่
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยจ์  านวน 39 แห่ง และส่วนที่สองจะน าเสนอผลการสมัภาษณ์ผูมี้บทบาทส าคญั
ในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไดแ้ก่ ผูแ้ทนจากสมาคมผูค้า้ตราสารหน้ี สมาคมบริษทัจดทะเบียน 
สมาคมบริษทัจดัการลงทุน และผูแ้ทนจากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์
แห่งประเทศไทย  
  โดยการศึกษาจะค่าคะแนนที่ไดจ้ากการเก็บขอ้มูลดว้ยแบบสอบถามตามระดบัสเกล ดงัน้ี  
   

ค่าคะแนน การตีความ 
0.00 - 0.49 ไม่มีความพร้อม 
0.50 - 1.49 นอ้ยที่สุด 
1.50 - 2.49 นอ้ย 
2.50 - 3.49 มาก 
3.50 - 4.00 มากที่สุด 

 

ส่วนทีห่น่ึง   ผลการศึกษาจากการสัมภาษณ์ผู้ทีเ่กีย่วข้องในฐานะบริษัทจดทะเบียนในตลาด  
หลกัทรัพย์  

  

   การศึกษาน้ีท าการสมัภาษณ์ดว้ยแบบสมัภาษณ์ (รายละเอียดในภาคผนวก ง ) ผูแ้ทนจาก
บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์สถาบนัการเงิน บริษทัหลกัทรัพย ์บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการการลงทุน 
เพือ่ทราบความคิดเห็นของผูป้ระกอบกิจการที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยถึงการก ากบั
ดูแลหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยข์องไทยวา่มีความสอดคลอ้งกบัหลกัการก ากบัดูแลตามมาตรฐาน 
IOSCO ทั้ง 38 หลกัดงัที่กล่าวรายละเอียดไวแ้ลว้ในบทที่ 3 ในระดบัใด ผลการศึกษาแสดงรายละเอียด ดงัน้ี  
 

1.1  คุณลกัษณะทัว่ไปของกลุ่มตัวอย่าง 

บทท่ี 4  
ผลการศึกษา  
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 กลุ่มตวัอยา่งผูต้อบแบบสมัภาษณ์มี จ านวน 39 หน่วยตวัอยา่ง โดยแบ่งเป็น บริษทัหลกัทรัพย ์
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม   ธนาคารพาณิชย ์และบริษทัมหาชนในอุตสาหกรรมต่าง ๆ ดงัน้ี  

- บริษทัหลกัทรัพย์  (บล.)  จ านวน 9 ราย สดัส่วนร้อยละ 23.1 ไดแ้ก่ บริษทัหลกัทรัพย ์
ไอร่า จ  ากดั  บริษทัหลกัทรัพย ์ยโูอบี เคยเ์ฮียน (ประเทศไทย) จ ากดั  บริษทัหลกัทรัพย ์เคทีบี (ประเทศไทย) จ ากดั  
บริษทัหลกัทรัพย ์เมยแ์บงค ์กิมเฮ็ง (ประเทศไทย) จ ากดั   บริษทัหลกัทรัพย ์ซีมิโก ้จ  ากดั (มหาชน)  บริษทั
หลกัทรัพย ์เพือ่ธุรกิจหลกัทรัพย ์จ  ากดั (มหาชน)  บริษทัหลกัทรัพย ์กรุงศรี จ  ากดั (มหาชน) และบริษทัหลกัทรัพย ์
คนัทร่ี กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) บริษทัหลกัทรัพย ์เอเชียเวล จ ากดั 

- บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน (บลจ.)  จ านวน 8 ราย สดัส่วนร้อยละ 20.5 ไดแ้ก่ 
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน สยามไนท ์ฟันด ์แมเนจเมน้ท ์จ  ากดั  บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ภทัร จ  ากดั  
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน อเบอร์ดีน จ ากดั  บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ซีไอเอ็มบี-พรินซิเพลิ จ  ากดั  
บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน โซลาริส จ ากดั  บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวม เมยแ์บงก ์(ประเทศไทย) 
จ ากดั และบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนกรุงไทย จ ากดั  บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน ยโูอบี(ประเทศไทย)
จ ากดั 

- ธนาคารพาณิชย ์จ  านวน 5 ราย สดัส่วนร้อยละ 12.8 ไดแ้ก่ ธนาคารกรุงไทย จ ากดั
(มหาชน) ธนาคารกรุงศรีอยธุยา จ  ากดั (มหาชน)  ธนาคารแลนด ์แอนด ์เฮา้ส์ จ  ากดั (มหาชน)  ธนาคารเพือ่การส่งออก
และการน าเขา้แห่งประเทศไทย  และธนาคารกสิกรไทย จ ากดั (มหาชน)  

- บริษทัมหาชนในอุตสาหกรรมต่าง ๆ คิดเป็น จ านวน 16 บริษทั สดัส่วน ร้อยละ 41.0 
ไดแ้ก่ บริษทั อุตสาหกรรมพรมไทย จ ากดั (มหาชน) บริษทั ราชธานีลิสซ่ิง (มหาชน) จ ากดั  บริษทั โฟคสั ดีเวลลอป
เมน้ท ์แอนด ์คอนสตรัคชัน่ จ  ากดั (มหาชน)  บริษทั โรงพมิพต์ะวนัออก จ ากดั (มหาชน)  บริษทั โกลบอล คอน
เน็คชัน่ส์ จ  ากดั (มหาชน)  บริษทั ไดนาสต้ีเซรามิก จ ากดั (มหาชน) บริษทั แม็กซ่ิง แม็กไมซ์โซลูชัน่ จ  ากดั 
(มหาชน), บริษทั ล็อกซเล่ย ์จ  ากดั (มหาชน)  บริษทั กรุงเทพดุสิตเวชการ จ ากดั(มหาชน) บริษทั บวัหลวง จ ากดั 
(มหาชน), บริษทั ทรีนิต้ี จ  ากดั (มหาชน)  บริษทั แอดวานซ์ อินโพร์ เซอร์วสิ จ  ากดั(มหาชน)  บริษทั เจริญโภคภณัฑ ์
อาหาร จ ากดั (มหาชน) บริษทั มลัติแบรท ์จ  ากดั (มหาชน), บริษทั ทางด่วนกรุงเทพ จ ากดั (มหาชน) และ บริษทั บีอี
ซี เวลิด ์จ  ากดั (มหาชน) 

- และหน่วยงานอ่ืนๆ ไดแ้ก่ กองทุนบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ   
 

  ผูใ้หข้อ้มูลส่วนใหญ่เป็นเพศชาย สดัส่วนร้ อยละ 61.5 โดยกลุ่มตวัอยา่งมีอายเุฉล่ีย 48.38 ปี 
ผูต้อบแบบสอบถามมีอายสูุงสุด 70 ปี และอายตุ  ่าสุด 27 ปี และส่วนมากมีการศึกษาระดบัปริญญาโทขึ้นไป (ตาราง 
4-1) 
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ตารางที่ 4-1   คุณลักษณะทั่วไปของกลุ่มตัวอย่าง  

คุณลักษณะ ร้อยละ จ านวน (คน) 

หน่วยงาน 
 บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน (บลจ.) 20.5 (8) 
 บริษทัหลกัทรัพย ์(บล.) 23.1 (9)  
 ธนาคารพาณิชย ์ 12.8 (5) 
 บริษทัมหาชนในอุตสาหกรรมต่าง  ๆ 41.0 (16) 
 หน่วยงานอ่ืนๆ ไดแ้ก่ กองทุนบ าเหน็จบ านาญขา้ราชการ 2.6 (1) 
เพศ 
 ชาย 61.5 (24) 
 หญิง 38.5 (15) 
อาย ุ
 ค่าสูงสุด = 70                         ค่าต  ่าสุด  = 27                   ค่าเฉล่ีย = 48.38   
การศึกษา 
 ปริญญาตรี 17.9 (7) 
 ปริญญาโท 76.9 (30) 
 ปริญญาเอก 5.1 (2) 

 

1.2 ความพร้อมในการก ากบัดูแลตลาดทุนตามหลกัการก ากบัดูแลของ IOSCO (International 
Organization of Securities Commissions)  
 

   การศึกษาน้ีมีวตัถุประสงคเ์พือ่ศึกษา ความพร้อมของผูท้ี่บทบาทในตลาดทุนไทยเพือ่รองรับ
การเขา้สู่ประชาคมอาเซียนปี 2015 ในส่วนน้ีจะไดศึ้กษาถึงความพร้อมขององคก์รก ากบัดูแลในมุมมองของ
ผูท้ี่เก่ียวขอ้งกบัตลาดทุนโดยใหมี้ที่เก่ียวขอ้งประเมินความพร้อมในการก ากบัดูแลตลาดทุนตามหลกัการ
ก ากบัดูแลของ IOSCO ในมิติต่าง ๆ ดงัน้ี  
 

1.2.1 หลักการที่ 1-8  คอื องค์กรก ากับดูแล  
 

  กลุ่มตวัอยา่งส่วนมากระบุวา่ความพร้อมขององคก์รก ากบัดูแลในตลาดทุนของไทยอยูใ่น
ระดบัมากถึงมากที่สุด ในทุกหลกัการที่ 1-8 โดยมีอนัดบัของความพร้อมตามค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัตามล าดบั  
(ตารางที่ 4-2) ดงัน้ี  
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1) หลกัการที่ 2 องคก์รก ากบัดูแลปฏิบติังานอยา่งเป็นอิสระ  และมีความรับผดิชอบต่อ
ปฏิบตัิหนา้ที่และอ านาจของตน และ  
หลกัการที่ 3 องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจ ทรัพยากร  และศกัยภาพเพยีงพอที่จะปฏิบตัิ
ตามหนา้ที่และอ านาจของตน  (มีค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากนั 3.15 คะแนน)  

2) หลกัการที่ 4 องคก์รก ากบัดูแลใชก้ระบวนการก ากบัดูแลที่ชดัเจน และสอดคลอ้งกนั  
(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.94 คะแนน) 

3) หลกัการที่ 5 พนกังานขององคก์รก ากบัดูแลปฏิบติัตามมาตรฐานทางวชิาชีพสูงสุด  
รวมทั้งมาตรฐานการรักษาความลบัที่เหมาะสม (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.89 
คะแนน) 

4) หลกัการที่ 7 องคก์รก ากบัดูแลมี หรือ จดัใหมี้กระบวนการประเมิน  และทบทวน
ขอบเขตของกฎระเบียบในการก ากบัดูแลอยา่งสม ่าเสมอ  (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั  
2.84 คะแนน) 

5) หลกัการที่ 6 องคก์รก ากบัดูแลมี หรือ จดัใหมี้กระบวนการตรวจสอบ  และบริหาร
จดัการเพือ่ความเส่ียงที่เป็นระบบ ( Systemic Risk) อยา่งเหมาะสม  (ค่าเฉล่ียถ่วง
น ้ าหนกัเท่ากบั 2.74 คะแนน) 

6) หลกัการที่ 8 องคก์รก ากบัดูแลมีบทบาทท าใหแ้น่ใจวา่ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์  
และความไม่สอดคลอ้งของแรงจูงใจจะถูกหลีกเล่ียง ก าจดั เปิดเผย  หรือมิฉะนั้น
บริหารจดัการได ้(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.69 คะแนน) 

7) หลกัการที่ 1 องคก์รก ากบัดูแลมีความรับผดิชอบที่ชดัเจน  และถูกก าหนดอยา่งเป็น
กลางและเป็นรูปธรรม (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.33 คะแนน) 

 

ตารางที่ 4-2   องค์กรก ากับดูแล 

องค์กรก ากบัดูแล 
ค่าเฉลีย่
ถ่วง

น า้หนัก* 
มากทีสุ่ด มาก น้อย 

น้อย
ทีสุ่ด 

ไม่มี
ความ
พร้อม 

ไม่
สามารถ
ประเมนิ

ได้ 
1. องคก์รก ากบัดูแลมีความรับผดิชอบท่ี
ชดัเจน  และถูกก าหนดอยา่งเป็นกลางและ
เป็นรูปธรรม 

2.33 35.9  (14) 46.2 (8) 10.3 (4) 7.7(3) 0.0 (0) 0.0 (0) 

2. องคก์รก ากบัดูแลปฏิบตัิงานอยา่งเป็น
อิสระ  และมีความรับผดิชอบต่อปฏิบตัิ
หนา้ท่ีและอ านาจของตน 

3.15 38.5 (15) 43.6 (17) 12.8 (5) 5.1 (2) 0.0 (0) 0.0 (0) 

3. องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจ ทรัพยากร และ 3.15 35.9 (14) 46.2 (18) 15.4 (6) 2.6 (1) 0.0 (0) 0.0 (0) 
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องค์กรก ากบัดูแล 
ค่าเฉลีย่
ถ่วง

น า้หนัก* 
มากทีสุ่ด มาก น้อย 

น้อย
ทีสุ่ด 

ไม่มี
ความ
พร้อม 

ไม่
สามารถ
ประเมนิ

ได้ 
ศกัยภาพเพียงพอท่ีจะปฏิบตัิตามหนา้ท่ีและ
อ านาจของตน 
4. องคก์รก ากบัดูแลใชก้ระบวนการก ากบั
ดูแลท่ีชดัเจน และสอดคลอ้งกนั 

2.94 25.6 (10) 51.3 (20) 15.4 (6) 7.7 (3) 0.0 (0) 0.0 (0) 

5. พนกังานขององคก์รก ากบัดูแลปฏิบตัิ
ตามมาตรฐานทางวิชาชีพสูงสุด  รวมทั้ง
มาตรฐานการรักษาความลบัท่ีเหมาะสม 

2.89 17.9 (7) 64.1 (25) 10.3 (4) 5.1 (2) 0.0 (0) 2.6 (1) 

6. องคก์รก ากบัดูแลมี หรือ จดัใหมี้
กระบวนการตรวจสอบ  และบริหารจดัการ
เพื่อความเส่ียงท่ีเป็นระบบ ( Systemic Risk) 
อยา่งเหมาะสม 

2.74 20.5 (8) 51.3 (20) 17.9 (7) 2.6 (1) 0.0 (0) 7.7 (3) 

7. องคก์รก ากบัดูแลมี หรือ จดัใหมี้
กระบวนการประเมิน  และทบทวนขอบเขต
ของกฎระเบียบในการก ากบัดูแลอยา่ง
สม ่าเสมอ 

2.84 20.5 (8) 51.3 (20) 23.1 (9) 2.6 (1) 0.0 (0) 2.6 (1) 

8. องคก์รก ากบัดูแลมีบทบาทท าใหแ้น่ใจว่า
ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์  และความไม่
สอดคลอ้งของแรงจูงใจจะถูกหลีกเล่ียง 
ก าจดั เปิดเผย หรือมิฉะนั้นบริหารจดัการได ้

2.69 25.6 (10) 43.6 (17) 12.8 (5) 10.3 (4) 2.6 (1) 5.1 (2) 

หมายเหตุ *ค านวณจากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั มากท่ีสุด=4 มาก=3 นอ้ย=2 และ นอ้ยท่ีสุด=1 จากจ านวนกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมด 

39 หน่วยตวัอยา่ง   

1.2.2 หลักการที่ 9 ระบบการก ากับดูแลที่ใช้รูปแบบการท างานขององค์กรก ากับดูแลตนเอง (Self- 
Regulation Organizations: SROs) 

     

   องคก์รก ากบัดูแล ซ่ึงรับผดิชอบก ากบัดูแลโดยตรงต่อธุรกรรมที่เก่ียวขอ้งกบัศกัยภาพของ
ตนเอง โดยองคก์รก ากบัดูแลตนเองตอ้งอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของหน่วยงานก ากบัดูแล และปฏิบติัตาม
มาตรฐานของความเป็นธรรม  และความลบัของผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย  เม่ือตอ้งมีการใชอ้  านาจและความ
รับผดิชอบที่ถูกกระจายออกไป  ซ่ึงผูต้อบแบบสอบถาม ส่วนมากจะระบุวา่องคก์รก ากบัดูแล มีความพร้อม
การก ากบัดูแลที่ใชรู้ปแบบองคก์รก ากบัดูแลตนเอง (SROs) ในระดบัมาก ถึงมากที่สุด สดัส่วนร้อยละ  47.4 
และ 21.1 แต่ทั้งน้ีมีบางรายที่ระบุวา่ยงัไม่ความพร้อม หรือมีความพร้อมในระดบันอ้ยที่สุด มีค่าเฉล่ียถ่วง
น ้ าหนกัเท่ากบั 2.56 คะแนน (ตารางที่ 4-3) 



 

  

                                                                                                                             134 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

ตารางที่ 4-3 การก ากับดูแลตัวเอง 

การก ากับดูแลตัวเอง ร้อยละ จ านวน (คน) 

 มากที่สุด 20.5 (8) 
 มาก 46.2 (18) 
 นอ้ย 12.8 (5) 
 นอ้ยที่สุด 10.3 (4) 
 ไม่มีความพร้อม 2.6 (1) 
 ไม่สามารถประเมินได ้ 7.7 (3) 
 ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั เท่ากบั 2.56 คะแนน 
หมายเหตุ *ค านวณจากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั มากท่ีสุด=4 มาก=3 นอ้ย=2 และ นอ้ยท่ีสุด=1 จากจ านวนกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมด 

39 หน่วยตวัอยา่ง   

1.2.3   หลักการที่ 10-12 คอื การบังคบัใช้กฎเกณฑ์ 
 

  กลุ่มตวัอยา่งส่วนใหญ่มีความเห็นวา่ องคก์รก ากบัดูแลมีความพร้อมในการบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์ทั้งใน
เร่ืองการตรวจสอบ สืบสวน และสอดส่องดูแลอยา่งครอบคลุม  การมีอ าน าจบงัคบัใชอ้ยา่งครอบคลุม  และ
ระบบการก ากบัดูแลตอ้งใหม้ัน่ใจวา่ การตรวจสอบมีประสิทธิภาพ และมีความน่าเช่ือถือทั้งในกระบวนการ
ตรวจสอบ สืบสวน สอดส่องดูแล และบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์ตลอดจนมีกระบวนการตรวจตราการปฏิบติัตาม
กฎเกณฑอ์ยา่งมีประสิทธิผล ความพร้อมในระดบัมาก ถึงมากที่สุด แต่มีบางส่วนที่เห็นวา่การบงัคบัใช้
กฎเกณฑ ์องคก์รก ากบัดูแลยงัมีความพร้อมในระดบันอ้ยถึงนอ้ยที่สุด  โดยมีอนัดบัของความพร้อมตาม
ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัตามล าดบั  (ตารางที่ 4-4) ดงัน้ี  

  
1) หลกัการที่ 11 องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจบงัคบัใชอ้ยา่งครอบคลุม และ 

หลกัการที่ 12 ระบบการก ากบัดูแลตอ้งใหม้ัน่ใจวา่ การตรวจสอบมีประสิทธิภาพ  และ
มีความน่าเช่ือถือทั้งในกระบวนการตรวจสอบ สืบสวน สอดส่องดูแล  และบงัคบัใช้
กฎเกณฑ ์ตลอดจนมีกระบวนการตรวจตราการปฏิบติัตามกฎเกณฑอ์ยา่งมีประสิทธิผล 
(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากนั 2.97 คะแนน) 

2) หลกัการที่ 10 องคก์รก ากบัดูแลมี การตรวจสอบ สืบสวน และสอดส่องดูแลอยา่ง
ครอบคลุม   (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.74 คะแนน) 
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ตารางที่ 4-4 การบังคบัใช้กฎเกณฑ์ 

การบังคบัใช้กฎเกณฑ์ 

ค่าเฉลีย่ถ่วง
น า้หนัก* 

มากทีสุ่ด มาก น้อย 
น้อย
ทีสุ่ด 

ไม่มี
ความ
พร้อม 

ไม่
สามารถ
ประเมนิ

ได้ 
10.  องคก์รก ากบัดูแลมี การตรวจสอบ 

สืบสวน และสอดส่องดูแลอยา่ง
ครอบคลุม 

2.74  15.4 (6) 56.4(22)  17.9 (7)  7.7 (3) 0.0 (0)  2.6 (1) 

11.  องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจบงัคบัใชอ้ยา่ง
ครอบคลุม 

2.97  25.6 (10) 51.3  (20)  17.9 (7)  5.1 (2) 0.0 (0) 0.0 (0) 

12.   ระบบการก ากบัดูแล ตอ้งใหม้ัน่ใจว่า 
การตรวจสอบมีประสิทธิภาพ  และมี
ความน่าเช่ือถือทั้งในกระบวนการ
ตรวจสอบ สืบสวน สอดส่องดูแล  และ
บงัคบัใชก้ฎเกณฑ์  ตลอดจนมี
กระบวนการตรวจตราการปฏิบตัิตาม
กฎเกณฑอ์ยา่งมีประสิทธิผล  

2.97 28.2 (11) 48.7 (19)   17.9 (7)   2.6 (1) 0.0 (0)  2.6 (1) 

หมายเหตุ *ค านวณจากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั มากท่ีสุด=4 มาก=3 นอ้ย=2 และ นอ้ยท่ีสุด=1 จากจ านวนกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมด 

39หน่วยตวัอยา่ง   

1.2.4   หลักการที่ 13-15 คอื การให้ความร่วมมือในการก ากับดูแล 
        
  แมว้า่กลุ่มตวัอยา่งส่วนใหญ่ มีความ เห็นวา่องคก์รก ากบัดูแลมี พร้อมในระดบัมากถึงมาก

ที่สุดใน ประเด็นเ ร่ืองอ านาจในการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนัทั้งขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่
สาธารณะกบัคู่สญัญาทั้งในประเทศ และต่างประเทศ   การสร้างกลไกในการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนั 
ทั้งการก าหนดเวลาและวธีิการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนั ทั้งขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะ
กบัคู่สญัญาทั้งในประเทศ และต่างประเทศ    

  ส าหรับในประเด็นที่องคก์รก ากบัดูแลมีการวาง ช่องทางที่จะช่วยเหลือองคก์รก ากบัดูแล
ต่างชาติที่จ  าเป็นตอ้งขอขอ้มูลเพือ่ใชใ้นการปฏิบติังาน และท าตามอ านาจหนา้ที่ขององคก์ารก ากบัดูแล
ต่างชาตินั้น  แมว้า่จะมีบางส่วนมองวา่องคก์รก ากบัดูแลของไทยมีความพร้อมในประเด็นน้ี แต่ยงัมีจ  านวน
ใกลเ้คียงกนัที่ยงัมองวา่มีความพร้อมนอ้ย หรือแมแ้ต่ไม่สามารถประเมินประเด็นน้ีได ้ 
   อยา่งไรก็ดี มีขอ้สงัเกตวา่ ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัของแต่ละหลกัการในองคป์ระกอบเร่ือง การ
ใหค้วามร่วมมือในการก ากบัดูแลจะมีคะแนนที่ต  ่ากวา่ 2.00 ในทุกหลกัการ แสดงถึงความพร้อมในระดบัที่
ค่อนขา้งนอ้ยถึงมาก โดยมีอนัดบัของความพร้อมตามค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัตามล าดบั (ตารางที่ 4-5) ดงัน้ี  
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1) หลกัการที่ 13 องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจในการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนัทั้งขอ้มูลที่
เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะกบัคู่สญัญาทั้งในประเทศ  และต่างประเทศ  
(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 1.87 คะแนน) 

2) หลกัการที่ 14 องคก์รก ากบัดูแลสร้างกลไกในการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนั ทั้งการ
ก าหนดเวลาและวธีิการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนั ทั้งขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่
ไม่ใช่สาธารณะกบัคู่สญัญาทั้งในประเทศ และต่างประเทศ (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 
1.84 คะแนน) 

3) หลกัการที่ 15 ระบบก ากบัดูแลมีช่องทางที่จะช่วยเหลือองคก์รก ากบัดูแลต่างชาติที่
จ  าเป็นตอ้งขอขอ้มูลเพือ่ใชใ้นการปฏิบตัิงาน  และท าตามอ านาจหนา้ที่ขององคก์าร
ก ากบัดูแลต่างชาตินั้น   (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 1.69 คะแนน) 
 

ตารางที่ 4-5 การให้ความร่วมมือในการก ากับดูแล 

การให้ความร่วมมอื 
ในการก ากบัดูแล 

ค่าเฉลีย่

ถ่วง

น า้หนัก* 

มากทีสุ่ด มาก น้อย น้อยทีสุ่ด 
ไม่มคีวาม

พร้อม 

ไม่

สามารถ

ประเมนิ

ได้ 

13.  องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจใน
การแบ่งปันและใชข้อ้มูล
ร่วมกนัทั้งขอ้มูลท่ีเป็น
สาธารณะและท่ีไม่ใช่
สาธารณะกบัคู่สัญญาทั้งใน
ประเทศ และต่างประเทศ 

1.87  7.7 (3) 38.5 (15)  17.9(7)  5.1 (2) 2.6 (1)  28.2 (11) 

14. องคก์รก ากบัดูแลสร้างกลไกใน
การแบ่งปันและใชข้อ้มูล
ร่วมกนั ทั้งการก าหนดเวลา
และวิธีการแบ่งปันและใช้
ขอ้มูลร่วมกนั ทั้งขอ้มูลท่ีเป็น
สาธารณะและท่ีไม่ใช่
สาธารณะกบัคู่สัญญาทั้งใน
ประเทศ และต่างประเทศ 

1.84  10.3 (4) 35.9 (14)  15.4 (6)  5.1 (2) 5.1 (2)  28.2 (11) 

15.  ระบบก ากบัดูแลมีช่องทางท่ีจะ
ช่วยเหลือองคก์รก ากบัดูแล
ต่างชาติท่ีจ าเป็นตอ้งขอขอ้มูล
เพื่อใชใ้นการปฏิบตัิงาน  และ

1.69  7.7 (3) 30.8  (12)  20.5 (8)  5.1 (2) 2.6 (1)  33.3 (13) 
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การให้ความร่วมมอื 
ในการก ากบัดูแล 

ค่าเฉลีย่

ถ่วง

น า้หนัก* 

มากทีสุ่ด มาก น้อย น้อยทีสุ่ด 
ไม่มคีวาม

พร้อม 

ไม่

สามารถ

ประเมนิ

ได้ 

ท าตามอ านาจหนา้ท่ีของ
องคก์ารก ากบัดูแลต่างชาตินั้น   

หมายเหตุ *ค านวณจากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั มากท่ีสุด=4 มาก=3 นอ้ย=2 และ นอ้ยท่ีสุด=1 จากจ านวนกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมด 
39 หน่วยตวัอยา่ง   
 

1.2.5   หลักการที่ 16-18 คอื บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ 
 

กลุ่มตวัอยา่งผูต้อบแบบสอบถามมีความเห็นวา่ บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยมี์ความพร้อมในระดบั
มาก  (สดัส่วนรวมของความเห็นมากและมากที่สุดคิดเป็นสดัส่วนร้อยละ 80 ขึ้นไป) ในประเด็นเร่ืองการ
เปิดเผยขอ้มูล ผลการด าเนินงานทางการเงิน ความเส่ียง และขอ้มูลอ่ืนๆ ที่เป็นสาระส าคญัส าหรับการ
ตดัสินใจของนกัลงทุนอยา่งถูกตอ้งและทนัเวลา  ผูถื้อหลกัทรัพย์ ทุกคนของ บริษทัหน่ึงๆ  ควรไดรั้บการ
ปฏิบติัอยา่งเป็นธรรมและเท่าเทียมกนั และมาตรฐานการบญัชีที่ใชโ้ดยผูอ้อกตราสารในการจดัท างบการเงิน
มีมาตรฐานคุณภาพสูงและเป็นที่ยอมรับในระดบัสากล แต่ทั้งน้ียงัมีกลุ่มตวัอยา่งจ านวนหน่ึง (สดัส่วน
ประมาณร้อยละ 12) ที่เห็นวา่ยงัมีความพร้อมในระดบันอ้ย  โดยเม่ือพจิารณาค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัจะพบวา่มี
ค่าเฉล่ียสูงกวา่ 3.00 คะแนน ในทุกหลกัการในองคป์ระกอบบริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์โดยมีอนัดบัความ
พร้อมเรียงล าดบัจากมากไปนอ้ยตามค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (ตารางที่ 4-6) ดงัน้ี  

1) หลกัการที่ 17  ผูถื้อหลกัทรัพย์ ทุกคนของ บริษทัหน่ึงๆ  ควรไดรั้บการปฏิบติัอยา่งเป็น
ธรรมและเท่าเทียมกนั (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั  3.12 คะแนน) 

2) หลกัการที่ 18  มาตรฐานการบญัชีที่ใชโ้ดยผูอ้อกตราสารในการจดัท างบการเงิน มี
มาตรฐานคุณภาพสูงและเป็นที่ยอมรับในระดบัสากล   (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั  3.10 
คะแนน) 

3) หลกัการที่ 16  มีการเปิดเผยขอ้มูลผลการด าเนินงานทางการเงิน ความเส่ียง และขอ้มูล
อ่ืนๆ ที่เป็นสาระส าคญัส าหรับการตดัสินใจของนกัลงทุนอยา่งถูกตอ้งและทนัเวลา   
(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั  3.05 คะแนน) 
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ตารางที่ 4-6 บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ 

บริษัทผู้ออกหลกัทรัพย์ 

ค่าเฉลีย่

ถ่วง

น า้หนัก* 

มากทีสุ่ด มาก น้อย 
น้อย

ทีสุ่ด 

ไม่มคีวาม

พร้อม 

ไม่สามารถ

ประเมนิได้ 

16. มีการเปิดเผยขอ้มูลผลการด าเนินงาน
ทางการเงิน ความเส่ียง  และขอ้มูล
อ่ืนๆ ท่ีเป็นสาระส าคญัส าหรับการ
ตดัสินใจของนกัลงทุนอยา่งถูกตอ้ง
และทนัเวลา   

3.05 28.2 (11) 59.0 (23)  2.6 (1)  10.3 (4)  0.0 (0)  0.0 (0) 

17. ผูถื้อหลกัทรัพย์ ทุกคนของ บริษทั
หน่ึงๆ ควรไดรั้บการปฏิบตัิอยา่งเป็น
ธรรมและเท่าเทียมกนั 

3.12 35.9  (14) 46.2 (18)  12.8 (5)  5.1 (2)  0.0 (0)  0.0 (0) 

18. มาตรฐานการบญัชีท่ีใชโ้ดยผูอ้อก
ตราสารในการจดัท างบการเงิน มี
มาตรฐานคุณภาพสูงและเป็นที่
ยอมรับในระดบัสากล   

3.10 35.9 (14) 46.2 (18)  12.8 (5)  2.6 (1)  0.0 (0)  2.6 (1) 

หมายเหตุ *ค านวณจากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั มากท่ีสุด=4 มาก=3 นอ้ย=2 และ นอ้ยท่ีสุด=1 จากจ านวนกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมด 

39 หน่วยตวัอยา่ง   

1.2.6  หลักการที่ 19-23 คอื ผู้สอบบัญชี หน่วยงานจัดอันดับความน่าเช่ือถือ และผู้ให้บริการข้อมูลอื่น 
 

กลุ่มตวัอยา่งผูต้อบแบบสอบถามมีความเห็นวา่ผูส้อบบญัชี หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ 
และผูใ้หบ้ริการขอ้มูลอ่ืน มีพร้อมในระดบัมาก  (สดัส่วนของความเห็นมากและมากที่สุดสดัส่วนรวมร้อยละ 
60-70 ในประเด็นเร่ือง โดยกลุ่มตวัอยา่งยงัเห็นวา่ประเด็นเร่ืองผูส้อบบญัชีมีความเพยีงพอต่อการก ากบัดูแล 
และประเด็นหน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลที่เพยีงพอ ระบบการก ากบัดูแลมีการ
ตรวจสอบการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือของหน่วยงานนั้น โดยมีการขึ้นทะเบียนและอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแล
อยา่งต่อเน่ือง ยงัเป็นประเด็นที่มีความพร้อมในระดบันอ้ยมากกวา่ประเด็นอ่ืน ๆ โดยเปรียบเทียบ โดยเม่ือ
พจิารณาอนัดบัความพร้อมเรียงล าดบัจากมากไปนอ้ยตามค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (ตารางที่ 4-7) ดงัน้ี  

1) หลกัการที่ 21   มาตรฐานการตรวจสอบมีมาตรฐานคุณภาพสูงและเป็นที่ยอมรับ
ในระดบัสากล (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 3.07 คะแนน) 

2) หลกัการที่ 20   ผูส้อบบญัชีเป็นอิสระจากการออกหลกัทรัพยท์ี่ตนเป็นผู ้
ตรวจสอบ (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 2.97 คะแนน) 
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3) หลกัการที่ 23  หน่วยงานอ่ืนๆที่เสนอบริการดา้นการวเิคราะห์และประเมินผล
ใหแ้ก่นกัลงทุนอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลและควบคุมอยา่งเหมาะสม ตามระดบั
ผลกระทบของกิจกรรมของหน่วยงานนั้นต่อตลาด (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 2.87 คะแนน) 

4) หลกัการที่ 19   ผูส้อบบญัชีมีความเพยีงพอต่อการก ากบัดูแล (ค่าเฉล่ียถ่วง
น ้ าหนกั 2.84 คะแนน) 

5) หลกัการที่ 22  หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลที่
เพยีงพอ ระบบการก ากบัดูแลมีการตรวจสอบการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือของ
หน่วยงานนั้น โดยมีการขึ้นทะเบียนและอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลอยา่งต่อเน่ือง 
(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 2.76 คะแนน) 

 

ตารางที่ 4-7 ผู้สอบบัญชี หน่วยงานจัดอันดับความน่าเช่ือถือ และผู้ให้บริการข้อมูลอื่น 

ผู้สอบบัญชี หน่วยงานจัดอนัดับความ
น่าเช่ือถือ และผู้ให้บริการข้อมูลอืน่ 

ค่าเฉลีย่

ถ่วง

น า้หนัก* 
มากทีสุ่ด มาก น้อย 

น้อย

ทีสุ่ด 

ไม่มี

ความ

พร้อม 

ไม่

สามารถ

ประเมนิ

ได้ 

19.  ผูส้อบบญัชีมีความเพียงพอต่อการก ากบั
ดูแล  

2.84 28.2 (11) 35.9 (14) 30.8 (12)  2.6 (1)  0.0 (0)   2.6 (1) 

20.  ผูส้อบบญัชีเป็นอิสระ จากการออก
หลกัทรัพยท่ี์ตนเป็นผูต้รวจสอบ 

2.97 33.3  (13) 43.6 (17)  15.4 (6)   2.6 (1)   2.6 (1)    2.6 (1) 

21.  มาตรฐานการตรวจสอบมี มาตรฐาน
คุณภาพสูงและเป็นที่ยอมรับในระดบั
สากล 

3.07 35.9  (14) 43.6  (17) 15.4 (6)  2.6 (1)  0.0 (0)   2.6 (1) 

22. หน่วยงาน จดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยู่
ภายใตก้ารก ากบัดูแลท่ีเพียงพอ ระบบการ
ก ากบัดูแลมีการตรวจสอบการจดัอนัดบั
ความน่าเช่ือถือของหน่วยงานนั้น โดยมี
การขึ้นทะเบียนและอยูภ่ายใตก้ารก ากบั
ดูแลอยา่งต่อเน่ือง  

2.76 30.8  (12) 38.5  (15)  17.9  (7)  2.6 (1)  5.1 (2)   5.1 (2) 

23. หน่วยงานอ่ืนๆท่ี เสนอบริการดา้นการ
วิเคราะห์และประเมินผลใหแ้ก่นกัลงทุน
อยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลและควบคุมอยา่ง
เหมาะสม ตามระดบัผลกระทบของ
กิจกรรมของหน่วยงานนั้นต่อตลาด  

2.87  20.5  (8) 48.7  (19) 28.2 (11)   2.6 (1)  0.0 (0)  0.0 (0) 

หมายเหต ุ*ค านวณจากค่าเฉลี่ยถ่วงน ้ าหนัก มากที่สุด=4 มาก=3 น้อย=2 และ น้อยที่สุด=1 จากจ านวนกลุ่มตวัอย่างทั้งหมด 39หน่วยตวัอย่าง   



 

  

                                                                                                                             140 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

1.2.7  หลักการที่ 24-28 คอื การลงทุนแบบรวมกลุ่ม (Collective Investment Schemes) เชน กองทุนรวม 
ฯลฯ  

 

 กลุ่มตวัอยา่งผูใ้หข้อ้มูลส่วนใหญ่เห็นวา่ การก ากบัดูแลการลงทุนแบบรวมกลุ่มมีความพร้อม
ในระดบัมากถึงมากที่สุด (สดัส่วนความเห็นมากและมากที่สุดประมาณร้อยละ 70 ขึ้นไป) โดยเฉพาะใน
ประเด็นเร่ืองการก ากบัดูแลมีการก าหนดแนวทางการเปิดเผยขอ้มูลไวล่้วงหนา้ส าหรับเป็นหลกัการส าหรับผู ้
ออกหลกัทรัพย ์ซ่ึงจ าเป็นส าหรับการประเมินความเหมาะสมของการลงทุนแบบรวมกลุ่ม เพือ่นกัลงทุน
สามารถใชใ้นการประเมินมูลค่าและตดัสินใจลงทุนตามรูปแบบที่ตรงความตอ้งการ ที่มีค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั
สูงที่สุด 3.89 ในขณะที่ประเด็นอ่ืน ๆ จะมีสดัส่วนของผูท้ี่มีความเห็นวา่ยงัมีความพร้อมในระดบันอ้ยอยูบ่า้ง 
ท  าใหค้่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัไม่สูงนกัโดยเฉล่ียไม่มากแสดงถึงความพร้อมในระดบัค่อนขา้งนอ้ยถึงมาก  
โดยเฉพาะประเด็นเร่ืองการก ากบัดูแลท าใหม้ัน่ใจใหแ้น่ใจวา่กองทุนป้องกนัความเส่ียง (Hedge Funds) และ/
หรือ ผูจ้ดัการ/ที่ปรึกษากองทุนป้องกนัความเส่ียงอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลที่เหมาะสม จะมีความเห็นวา่ความ
พร้อมในประเด็นดงักล่าวน้ีมีระดบันอ้ยถึงไม่มีความพร้อมเลยในสดัส่วนที่มากโดยเปรียบเทียบกบัประเด็น
อ่ืน ๆ  
  เม่ือพจิารณาค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเรียงอนัดบัตามมากไปนอ้ยตามความพร้อมในแต่ละหลกัการ 
(ตารางที ่4-8) ดงัน้ี  

1) หลกัการที่ 26  การก ากบัดูแลมีการก าหนดแนวทางการเปิดเผยขอ้มูลไวล่้วงหนา้ส าหรับ
เป็นหลกัการส าหรับผูอ้อกหลกัทรัพย ์ซ่ึงจ าเป็นส าหรับการประเมินความเหมาะสมของ
การลงทุนแบบรวมกลุ่ม เพือ่นกัลงทุนสามารถใชใ้นการประเมินมูลค่าและตดัสินใจลงทุน
ตามรูปแบบที่ตรงความตอ้งการ (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั  3.89 คะแนน) 

2) หลกัการที่ 24 ระบบการก ากบัดูแลมีการก าหนดมาตรฐานคุณสมบติั การบริหารกิจการ 
และหลกัปฏิบตัิในการด าเนินงานของหน่วยงานที่ตอ้งการด าเนินกิจการหรือเขา้สู่ตลาดที่มี
ลกัษณะการลงทุนแบบรวมกลุ่ม เช่น กองทุนรวม ฯลฯ  (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั  3.02 
คะแนน) 

3) หลกัการที่ 25 ระบบการก ากบัดูแลมีการเตรียมกฎระเบียบวา่ดว้ยแนวทางกฎหมาย 
โครงสร้างการลงทุนรวม และรูปแบบการปกป้องสินทรัพยข์องลูกคา้ และ  
หลกัการที่ 27  การก ากบัดูแลท าใหม้ัน่ใจวา่มีหลกัฐานที่เหมาะสมและเปิดเผยไดส้ าหรับ
การประเมินมูลค่าทรัพยสิ์น การก าหนดราคา และการไถ่ถอนหน่วยลงทุนในการลงทุน
แบบรวมกลุ่มเช่น กองทุนรวม (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากนั 2.84 คะแนน) 
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4) หลกัการที่ 28 การก ากบัดูแลท าใหม้ัน่ใจใหแ้น่ใจวา่กองทุนป้องกนัความเส่ียง (Hegde 
Funds) และ/หรือ ผูจ้ดัการ/ที่ปรึกษากองทุนป้องกนัความเส่ียงอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลที่
เหมาะสม (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากนั 2.38 คะแนน) 

 

ตารางที่ 4-8 การลงทุนแบบรวมกลุ่ม 

การลงทุนแบบรวมกลุ่ม 

ค่าเฉลีย่ 

ถ่วงน า้หนัก* 
มากทีสุ่ด มาก น้อย น้อยทีสุ่ด 

ไม่มี

ความ

พร้อม 

ไม่

สามารถ

ประเมนิ

ได้ 

24. ระบบการก ากบัดูแล มีการ ก าหนด
มาตรฐาน คุณสมบตัิ การบริหารกิจการ 
และหลกัปฏิบตัิในการด าเนินงาน ของ
หน่วยงานที่ตอ้งการด าเนินกิจการหรือเขา้
สู่ตลาดท่ีมีลกัษณะการลงทุนแบบ
รวมกลุ่ม เช่น กองทุนรวม ฯลฯ   

3.02 33.3 (13) 48.7 (19)  10.3 (4)  2.6 (1)  0.0 (0)  5.1 (2) 

25.ระบบการก ากบัดูแลมี การ เตรียม
กฎระเบียบว่าดว้ยแนวทางกฎหมาย  
โครงสร้างการลงทุนรวม และรูปแบบการ
ปกป้องสินทรัพยข์องลูกคา้ 

2.84 33.3 (13) 41.0 (16)  12.8 (5)  2.6 (1)  5.1 (2)  5.1 (2) 

26. การก ากบัดูแลมีการก าหนดแนวทางการ
เปิดเผยขอ้มูลไวล่้วงหนา้ส าหรับเป็น
หลกัการส าหรับผูอ้อกหลกัทรัพย ์ซ่ึง
จ าเป็นส าหรับการประเมินความเหมาะสม
ของการลงทุนแบบรวมกลุ่ม เพื่อนกั
ลงทุนสามารถใชใ้นการประเมินมูลค่า
และตดัสินใจลงทุนตามรูปแบบท่ีตรง
ความตอ้งการ  

3.89  25.6 (10) 53.8 (21)  10.3 (4)  2.6 (1)  2.6 (1)  5.1 (2) 

27. การก ากบัดูแลท าใหม้ัน่ใจว่ามีหลกัฐานท่ี
เหมาะสมและเปิดเผยไดส้ าหรับการ
ประเมินมูลค่าทรัพยสิ์น การก าหนดราคา 
และการไถ่ถอนหน่วยลงทุนในการลงทุน
แบบรวมกลุ่มเช่น กองทุนรวม   

2.84  25.6 (10) 51.3 (20)  12.8 (5)  2.6 (1)  2.6 (1)  5.1 (2) 

28. การก ากบัดูแลท าใหม้ัน่ใจ ใหแ้น่ใจว่า
กองทุนป้องกนัความเส่ียง (Hedge Funds) 
และ/หรือ  ผูจ้ดัการ /ท่ีปรึกษา กองทุน
ป้องกนัความเส่ียงอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแล

2.38  17.9 (7)  35.9 (14) 28.2 (11)   2.6 (1)  7.7 (3)   7.7 (3) 
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การลงทุนแบบรวมกลุ่ม 

ค่าเฉลีย่ 

ถ่วงน า้หนัก* 
มากทีสุ่ด มาก น้อย น้อยทีสุ่ด 

ไม่มี

ความ

พร้อม 

ไม่

สามารถ

ประเมนิ

ได้ 

ท่ีเหมาะสม 

หมายเหตุ *ค านวณจากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั มากท่ีสุด=4 มาก=3 นอ้ย=2 และ นอ้ยท่ีสุด=1 จากจ านวนกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมด 

39 หน่วยตวัอยา่ง  

1.2.8  หลักการที่ 29-32 คอื สถาบันตัวกลางตลาด 
  

  กลุ่มตวัอยา่งผูต้อบแบบสอบถามส่วนมากเห็นวา่การก ากบัดูแลสถาบนัตวักลางตลาดมีความ
พร้อมในระดบัค่อนขา้งนอ้ยถึงมาก พจิารณาจากสดัส่วนผูใ้หค้วามเห็นในระดบัมากมีสดัส่วนมากที่สุด แต่
สดัส่วนของผูถื้อใหค้วามเห็นวา่มีความพร้อมในระดบันอ้ยก็มีจ  านวนใกลเ้คียงกนัในแต่ละหลกัการ โดยเม่ือ
พจิารณาค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัจะพบวา่มีค่าเฉล่ียไม่สูงมากนกั โดยทุกหลกัการในองคป์ระกอบน้ีจะมีค่าเฉล่ีย
ประมาณ 2.43-2.51 เม่ือพจิารณาอนัดบัความพร้อมขององคป์ระกอบสถาบนัตวักลางตลาดเรียงล าดบัจาก
มากไปนอ้ยตามค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั (ตารางที่ 4-9) ดงัน้ี  

1) หลกัการที่ 30 มีการก าหนดเงินทุน เร่ิมตน้และ เงินทุนในการบริหาร ต่อเน่ือง  และ
เง่ือนไขในการบริหารอยา่งรอบคอบอ่ืนๆ ส าหรับสถาบนัตวักลาง ที่สะทอ้นถึงความ
เส่ียงที่ตวักลางตลาดรับภาระอยู ่และ  
หลกัการที่ 31 สถาบนัตวักลางตลาดถูกก าหนดใหมี้การจดัตั้งหน่วยงานภายในที่ดูแล
การปฏิบตัิตามกฎเกณฑแ์ละมาตรฐานภายในองคก์ร เพือ่ปกป้อง คุม้ครอง
ผลประโยชน์ และสินทรัพย์ ของลูกค้ า และใหม้ัน่ใจวา่มีการจดัการ ความเส่ียงอยา่ง
เหมาะสม โดยที่ผูบ้ริหารของสถาบนัตวักลาง ตลาดตอ้งเป็นผูรั้บผดิชอบหลกัในเร่ือง
เหล่าน้ี (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัมีค่าเฉล่ียเท่ากนั 2.51 คะแนน)  

2) หลกัการที่ 29 ระบบการก ากบัดูแลมีการก าหนดมาตรฐานขั้น ต ่าในการให้บริการของ
สถาบนัตวักลางตลาด (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.46 คะแนน) 

3) หลกัการที่ 32 มีการก าหนดถึงกระบวนการและวธีิการส าหรับจดัการกบัความ
ผดิพลาดที่เกิดขึ้นของการด าเนินงานของสถาบนัตวักลางตลาด เพือ่ลดความเสียหาย  
และความสูญเสียใหก้บันกัลงทุน และควบคุมความเส่ียงอยา่งเป็นระบบ  (ค่าเฉล่ียถ่วง
น ้ าหนกัเท่ากบั 2.43 คะแนน)  
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ตารางที่ 4-9 สถาบันตัวกลางตลาด 

สถาบันตวักลางตลาด 

ค่าเฉลีย่

ถ่วง

น า้หนัก* 
มากทีสุ่ด มาก น้อย 

น้อย

ทีสุ่ด 

ไม่มี

ความ

พร้อม 

ไม่

สามารถ

ประเมนิ

ได้ 

29. ระบบการก ากบัดูแ ลมีการ ก าหนด
มาตรฐานขั้น ต ่าในการ ให้บริการของ
สถาบนัตวักลางตลาด 

2.46  20.5  (8) 38.5  (15)  23.1 (9)  2.6 (1)  5.1 (2)  10.53(4) 

30.มีการก าหนดเงินทุนเร่ิมตน้และเงินทุน
ในการบริหารต่อเน่ือง และเง่ือนไขใน
การบริหารอยา่งรอบคอบอ่ืนๆ ส าหรับ
สถาบนัตวักลาง ท่ีสะทอ้นถึงความ
เส่ียงท่ีตวักลางตลาดรับภาระอยู ่

2.51  20.5 (8) 43.6 (17)  17.9 (7)  2.6 (1)  0.0 (0)  15.4 (6) 

31.สถาบนัตวักลางตลาดถูกก าหนดใหมี้
การจดัตั้งหน่วยงานภายในท่ีดูแลการ
ปฏิบตัิตามกฎเกณฑแ์ละมาตรฐาน
ภายในองคก์ร เพื่อปกป้อง คุม้ครอง
ผลประโยชน์ และสินทรัพย์ ของลูกค้ า 
และใหม้ัน่ใจว่ามีการจดัการความเส่ียง
อยา่งเหมาะสม โดยท่ี ผูบ้ริหารของ
สถาบนัตวักลาง ตลาด ตอ้งเป็น
ผูรั้บผดิชอบหลกัในเร่ืองเหล่าน้ี  

2.51   25.6 (10) 33.3  (13)  23.1 (9)  2.6 (1)  0.0 (0)  15.4 (6) 

32. มีการก าหนดถึงกระบวนการและ
วิธีการส าหรับจดัการกบัความ
ผดิพลาดท่ีเกิดขึ้นของการด าเนินงาน
ของสถาบนัตวักลางตลาด เพื่อลด
ความเสียหาย  และความสูญเสียใหก้บั
นกัลงทุน และควบคุมความเส่ียงอยา่ง
เป็นระบบ 

2.43   17.9  (7) 41.0  (16)  23.1 (9)  2.6 (1)  0.0 (0)  15.4 (6) 

หมายเหตุ *ค านวณจากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั มากท่ีสุด=4 มาก=3 นอ้ย=2 และ นอ้ยท่ีสุด=1 จากจ านวนกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมด 

39 หน่วยตวัอยา่ง   

1.2.9  หลักการที่ 33-38 คอื ตลาดรอง ( Secondary Market)   
  กลุ่มตวัอยา่งผูต้อบแบบสอบถามมีความเห็นวา่การก ากบัดูแลในองคป์ระกอบของตลาดรอง 
(Secondary Market) มีพร้อมในระดบัมาก โดยค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเรียงล าดบัจากมากไปนอ้ย (ตารางที่ 4-10) 
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ดงัน้ี มีบางหลกัการที่มีความพร้อมในระดบัค่อนขา้งนอ้ยถึงมาก โดยหลกัการที่มีความพร้อมในระดบัมากมี 
3 หลกัการเรียงล าดบัจากมากไปนอ้ยตามล าดบั ดงัน้ี   

1) หลกัการที่ 33 การจดัตั้งระบบการซ้ือขาย รวมทั้งตลาดหลกัทรัพยอ์ยูภ่ายใตอ้  านาจการ
ก ากบัดูแล (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 3.17 คะแนน) 

2) หลกัการที่  34 ระบบการซ้ือขายแลกเปล่ียนหลกัทรัพยถู์กก ากบัดูแลอยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงการ
ก ากบัดูแลมีเป้าหมายเพือ่ให ้มัน่ใจไดว้า่การซ้ือขายเกิดขึ้นอยา่งถูกตอ้งภายใตก้ฎเกณฑท์ี่
เป็นธรรมและเสมอภาค ซ่ึงรักษาสมดุลที่เหมาะสมระหวา่งความตอ้งการของผูมี้ส่วนร่วม
หลายฝ่ายในตลาด (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 3.13 คะแนน) 

3) หลกัการที่  38 ระบบการส่งมอบและช าระราคาหลกัทรัพยอ์ยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของ
องคก์รก ากบัดูแล  ไดรั้บการออกแบบใหท้  างานอยา่ง ยตุิธรรม  มีประสิทธิผล และ
ประสิทธิภาพ และลดความเส่ียงจากระบบได ้(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 3.10 คะแนน) 

4) หลกัการที่  35 การก ากบัดูแลส่งเสริมความโปร่งใสของธุรกรรมการซ้ือขาย  (ค่าเฉล่ียถ่วง
น ้ าหนกัเท่ากบั 2.89 คะแนน)  

5) หลกัการที่  37 การก ากบัดูแลมีเป้าหมายเพือ่ใหม้ัน่วา่มีการบริหารจดัการส่วนเปิดต่อความ
เส่ียง (exposure) ความเส่ียงจากการผดินดั (default risk) และเหตุสุดวสิยัที่อาจท าใหก้ารซ้ือ
ขายหยดุชะงกัไดอ้ยา่งเหมาะสม   (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.69 คะแนน)  

6) หลกัการที่  36 การก ากบัดูแลถูกออกแบบมาใหส้ามารถตรวจจบัและยบัย ั้งการบิดเบือน
ตลาด และวธีิการซ้ือขายที่ไม่เป็นธรรมอ่ืนๆได ้ (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.64 คะแนน)  

ตารางที่ 4-10 ตลาดรอง 

ตลาดรอง 

ค่าเฉลีย่

ถ่วง

น า้หนัก* 
มากทีสุ่ด มาก น้อย 

น้อย

ทีสุ่ด 

ไม่มี

ความ

พร้อม 

ไม่

สามารถ

ประเมนิ

ได้ 

33.  การจดัตั้งระบบการซ้ือขาย รวมทั้งตลาด
หลกัทรัพยอ์ยูภ่ายใตอ้ านาจการก ากบัดูแล 

3.17 43.6 (17) 38.5 (15)  12.8 (5)  2.6 (1)  0.0 (0)  2.6 (1) 

34.  ระบบการซ้ือขายแลกเปล่ียนหลกัทรัพย์
ถูกก ากบัดูแลอยา่งต่อเน่ือง  ซ่ึงการก ากบั
ดูแลมีเป้าหมายเพ่ือใหม้ัน่ใจไดว่้าการซ้ือ
ขายเกิดขึ้นอยา่งถูกตอ้งภายใตก้ฎเกณฑท่ี์
เป็นธรรมและเสมอภาค  ซ่ึงรักษาสมดุลท่ี
เหมาะสมระหว่างความตอ้งการของผูมี้
ส่วนร่วมหลายฝ่ายในตลาด  

3.13 41.0 (16) 38.5 (15)  15.4 (6)  2.6 (1)   0.0 (0)  2.6 (1) 
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ตลาดรอง 

ค่าเฉลีย่

ถ่วง

น า้หนัก* 
มากทีสุ่ด มาก น้อย 

น้อย

ทีสุ่ด 

ไม่มี

ความ

พร้อม 

ไม่

สามารถ

ประเมนิ

ได้ 

35.  การก ากบัดูแลส่งเสริมความโปร่งใสของ
ธุรกรรมการซ้ือขาย 

2.89 33.3  (13) 43.6 (17)  10.3 (4)   5.1 (2)   2.6 (1)  5.1 (2) 

36.  การก ากบัดูแลถูกออกแบบมาใหส้ามารถ
ตรวจจบัและยบัย ั้งการบิดเบือนตลาด  และ
วิธีการซ้ือขายท่ีไม่เป็นธรรมอ่ืนๆได ้

2.64  17.9 (7) 51.3 (20)  17.9 (7)    2.6 (1)    2.6 (1)  7.7 (3) 

37.  การก ากบัดูแล มีเป้าหมายเพ่ือใหม้ัน่ว่ามี
การบริหารจดัการส่วนเปิดต่อความเส่ียง 
(exposure) ความเส่ียงจากการผดินดั 
(default risk) และเหตุสุดวิสัยท่ีอาจท าให้
การซ้ือขายหยดุชะงกัไดอ้ยา่งเหมาะสม    

2.69  20.5 (8) 46.2 (18)  23.1 (9)  2.6 (1)  0.0 (0)  7.7 (3) 

38.  ระบบการส่งมอบและช าระราคา
หลกัทรัพยอ์ยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลของ
องคก์รก ากบัดูแล  ไดรั้บการออกแบบให้
ท างานอยา่ง ยตุิธรรม  มีประสิทธิผล และ
ประสิทธิภาพ และลดความเส่ียงจากระบบ
ได ้ 

3.10 33.3 (13) 53.8  (21)  7.7 (3)  0.0 (0)  0.0 (0)    5.1 (2) 

หมายเหตุ *ค านวณจากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั มากท่ีสุด=4 มาก=3 นอ้ย=2 และ นอ้ยท่ีสุด=1 จากจ านวนกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมด 

39หน่วยตวัอยา่ง   

1.2.10 ความคดิเห็นต่อการก ากับดูแลที่เป็นจุดอ่อนที่ต้องได้รับการปรับปรุง 

   กลุ่มตวัอยา่งผูต้อบแบบสอบถามมีความเห็นวา่กลุ่มตวัอยา่งที่ตอ้งไดรั้บการปรับปรุง
เรียงล าดบัจากมากไปนอ้ยตามค่าคะแนนเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั เรียงล าดบั (ตารางที่ 4-11) ดงัน้ี   

1) หลกัการที่ 10-12 : การบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 1.25 คะแนน) 
2) หลกัการที่ 13-15 : การใหค้วามร่วมมือในการก ากบัดูแล  (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 0.82

คะแนน) 
3) หลกัการที่ 9 : การก ากบัดูแลตวัเอง ( self-regulation)  (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 0.79 

คะแนน)  
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ตารางที่ 4-11 จุดอ่อนที่ต้องได้รับการปรับปรุงมากที่สุด 
จุดอ่อนทีต้่องได้รับการปรับปรุงมากทีสุ่ด ค่าเฉลีย่

ถ่วง
น า้หนัก* 

จุดอ่อนทีสุ่ด จุดอ่อน ค่อนข้างอ่อน 

หลกัการท่ี 1-8: องคก์รก ากบัดูแล  0.53 16.7 (2) 41.7 (5) 41.7 (5) 
หลกัการท่ี 9 : การก ากบัดูแลตวัเอง (self-regulation)  0.79 33.3 (5) 40.0 (6) 26.7 (4) 
หลกัการท่ี 10-12 : การบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์ 1.25 52.4 (11) 28.6 (6) 19.0 (4) 
หลกัการท่ี 13-15 : การใหค้วามร่วมมือในการก ากบัดูแล 0.82 37.5 (6) 25.0 (4) 37.5 (6) 
หลกัการท่ี 16-18 : บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์ 0.66 28.6 (4) 28.6 (4) 42.9 (6) 
หลกัการท่ี 19-23 : หลกัการของผูส้อบบญัชี หน่วยงานจดัอนัดบั
ความน่าเช่ือถือ และผูใ้หบ้ริการขอ้มูลอ่ืน   

0.25 16.7 (1) 33.3 (2) 50.0 (3) 

หลกัการท่ี 24-28: การลงทุนแบบรวมกลุุม (Collective Investment 
Scheme) เชน กองทุนรวม  

0.23 50.0 (2) 25.0 (1) 25.0 (1) 

หลกัการท่ี 29-32: สถาบนัตวักลางตลาด 0.38 12.5 (1) 62.5 (5) 25.0 (2) 
หลกัการท่ี 33-38 : ตลาดรอง (Secondary Market)  0.44 37.5 (3) 25.0 (2) 37.5 (3) 

หมายเหตุ *ค านวณจากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั จุดอ่อนท่ีสุด=3 จุดอ่อน =2 และ ค่อนขา้งอ่อน=1 จากจ านวนกลุ่มตวัอยา่ง

ทั้งหมด 39 หน่วยตวัอยา่ง   

1.3 ข้อเสนอแนะส าหรับการก ากบัดูแลตลาดทุนของไทยให้มคีวามพร้อมในการแข่งขนัอย่างมี
ธรรมาภบิาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015   

   การศึกษาไดใ้หผู้ต้อบแบบสอบถามแสดงความคิดเห็นต่อขอ้เสนอแนะส าหรับการก ากบั
ดูแลตลาดทุนของไทยใหมี้ความพร้อมในการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียนปี 2015 โดย
สรุปขอ้เสนอแนะที่ไดจ้ากการสมัภาษณ์ตามแต่ละองคป์ระกอบ ดงัต่อไปน้ี  

1.3.1  องค์กรก ากับดูแล 

- ควรปรับปรุงเร่ืองกฎเกณฑ์ การก ากบั ดา้นตลาดทุนใหมี้ความยดืหยุน่  มีความสอดคลอ้ง 
เหมาะสมต่อการปฏิบติังานจริงและเป็นมาตรฐานในระดบัประชาคมอาเซียน  รวมถึงการออกกฎเกณฑต่์าง 
ๆ ควรท าการศึกษากลุ่มธุรกิจในระบบ และผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น 

- องคก์รก ากบัดูแลตอ้งมีศกัยภาพ รวมถึงก าลงัพลที่เพยีงพอ เพือ่รองรับต่อเหตุการณ์ที่ฉบัไว
อยา่งมีประสิทธิภาพประสิทธิผล  โดยอาจมีการศึกษา แลกเปล่ียน เรียนรู้กบัองคก์รก ากบัดูแลในภูมิภาค
เดียวกนั เพือ่น ามาเป็นแนวทางในการปรับปรุงและพฒันาแนวทางที่เหมาะกบัประเทศไทย 
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- การใหอ้งคก์รธุรกิจ หน่วยงานที่เก่ียวขอ้ง องคก์รอิสระ ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียเขา้มามีส่วน
ร่วมในการแสดงความคิดเห็นต่อการออกกฎเกณฑใ์ด ๆ หรือการหาทางออกร่วมกนัในการผลกัดนัเศรษฐกิจ
ด าเนินไปอยา่งมีศกัยภาพ รวมถึงการด าเนินงานอยา่งสอดประสานกนัเพือ่เป็นการใหค้วามช่วยเหลือกนัและ
ยงัเป็นการลดตน้ทุนการด าเนินงาน 

- ควรมีการตั้งศูนยก์ารเรียนรู้ อบรม แลกเปล่ียนประสบการณ์การด าเนินงาน ภายใตก้าร
สนบัสนุนจากหน่วยงานก ากบัดูแล เพือ่เพิม่ขีดความสามารถขององคก์รธุรกิจ/ทกัษะของบุคคลากรใน
หน่วยงานที่จ  าเป็นต่อการแข่งขนัในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน  ตลอดจนการเขา้มามีบทบาทในการให้
ความรู้ดา้นการลงทุนอยา่งถูกตอ้งแก่ประชาชน รวมถึงการเป็นศูนยก์ลางการแจง้ข่าวสาร ขอ้มูลที่จ  าเป็นแก่
สมาชิกหรือต่อสาธารณะชนอยา่งทนัถ่วงที 

- มีการสร้างระบบขวญัก าลงัใจ/ การสร้างแรงจูงใจให้ แก่องคก์รธุรกิจหรือบุคคลากรที่
ด าเนินงานเป็นไปตามแบบแผนที่วางไว ้

- พยายามเพิม่ผลิตภณัฑใ์นตลาดใหมี้ความหลากหลาย เพือ่เป็นทางเลือกแก่นกัลงทุนในการ
เลือกลงทุนที่เหมาะสมกบัลกัษณะการลงทุนของแต่ละคน ทั้งมีการพฒันาผลิตภณัฑใ์หอ้ยูใ่นระดบั
มาตรฐานสากล 

- ภาพลกัษณ์ของ ก.ล.ต. ต่อการควบคุมและสนบัสนุนอยา่งใด ๆ ควรเป็นไปอยา่ง อิสระ  
ปราศจากการแทรกแซง ไม่เลือกปฏิบติั และ เคร่งครัด ต่อจริยธรรม ในการปฏิบตัิตามกฎเกณฑ์  ระเบียบ 
ขอ้บงัคบัที่ก  าหนดไว ้เพือ่ความโปร่งใสและตรวจสอบได ้รวมถึงสามารถช้ีแจง้ต่อสาธารณะชนไดเ้ม่ือเกิด
ขอ้กงัขา 

- ควรขยายขอบเขตการก ากบัดูแลจากคุม้ครองนกัลงทุน โดยเพิม่ความเป็นธรรมในการ
แข่งขนัเขา้มา 

1.3.2  การก ากับดูแลตนเอง 

- การมีศูนยก์ารอบรม เรียนรู้ในการเพิม่ทกัษะความสามารถของ บุคลลากรในหน่วยงาน
อยา่งสม ่าเสมอ 

- การมีแผนงานที่มีความชดัเจนในการจดัตั้งองคก์รการก ากบัดูแลตนเอง  โดยสามารถน ามา
ปฏิบตัิไดจ้ริงภายใตก้ารด าเนินงานที่ โปร่งใสและ ตรวจสอบได้  เนน้การมีส่วนร่วมในการตดัสินใจ เพือ่
กระจายอ านาจในการบริหารดูแลใหท้ัว่ถึง 

- หน่วยงาน SRO ไม่มีประสิทธิภาพในการบงัคบัใชก้ฎหมาย  ท าใหก้ารควบคุมการก ากบั
ดูแลใหบ้ริษทัหลกัทรัพยป์ฏิบติัตามกฎเกณฑไ์ม่ไดผ้ล  ดงัจะเห็นจากประกาศหนงัสือ เวยีนต่าง ๆ ตอ้งอา้ง
ส านกังาน กลต. ทุกคร้ังและบทบาทของ SRO ยงัไม่เป็นที่ยอมรับ 



 

  

                                                                                                                             148 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

- มีระบบการสนบัสนุน ใหต้ระหนกัถึง จิตส านึก  หนา้ที่ บทบาทความรับผดิชอบต่อองคก์ร
และสถาบนั ตลอดจนการมีระบบขวญัก าลงัใจต่อผูท้ี่ปฏิบติังานเป็นไปตามเกณฑก์ารก ากบัดูแลตนเอง โดย
การมอบรางวลัทั้งที่เป็นตวัเงิน ผลตอบแทนและการเป็นที่ยอบรับในสงัคม เพือ่ใหบุ้คคลดงักล่าวมีก าลงัใจ
ในการท างานต่อ และสามารถถ่ายทอดประสบการณ์แก่เพือ่ร่วมงานได ้อนัจะเป็นการลดตน้ทุนดา้นการ
พฒันาบุคลากรไดอี้กทางหน่ึงดว้ย 

- เพิม่บทบาทองคก์รก ากบัดูแลตนเองใหม้ากขึ้น  เพือ่เพิม่ความคล่องตวัในการประกอบ
ธุรกิจ 

- ควรปรับปรุงใหห้น่วยงานระดบัสมาคมสามารถก ากบัดูแลสมาชิกไดอ้ยา่งมีประสิทธิภาพ 
- การจดัใหมี้ศูนยก์ลางการแลกเปล่ียนข่าวสารระหวา่งองคก์รก ากบัดูแลต่าง ๆ เพือ่เป็นการ

ติดตามข่าวสาร ทั้งยงัเป็นการสร้างเครือข่ายพนัธมิตรทางธุรกิจในการแข่งขนัไดอ้ยา่งเตม็ศกัยภาพ 
- ควรปรับปรุงธรรมาภิบาล โดยการป้องกนัการใชอ้งคก์รก ากบัดูแลหาประโยชน์เฉพาะกลุ่ม

ตนและรักษาสิทธิเสียงส่วนนอ้ยไม่ใหถู้กองคก์รเอาเปรียบ 

1.3.3  การบังคบัใช้กฎเกณฑ์ 

- ควรมีการปรับปรุงหลกัเกณฑ ์ระเบียบ ขอ้บงัคบั ใหมี้ความทนัสมยัและทนัต่อเหตุการณ์ 
ทั้งน้ีควรเป็นไปตามมาตรฐานสากล เพือ่เป็นบรรทดัฐานต่อกฎเกณฑท์ี่อาจเกิดขึ้นในอนาคต อนัจะเป็นการ
ส่งเสริมการแข่งขนักบัประเทศอ่ืน ๆ ได ้

- กระบวนการการบงัคบัใชก้ฎเกณฑค์วรเป็นไปอยา่งอยา่งเขม้ขน้ ปฏิบติัอยา่งเป็นธรรมและ
เท่าเทียมกนั ตลอดจนมีการประชาสมัพนัธถึ์งกฎเกณฑแ์ละ บทลงโทษในระดบัต่าง ๆ เม่ือมีการกระท าผดิ
หรือฝ่าฝืนขอ้บงัคบั  เพือ่ความเขา้ใจที่เป็นไปในทิศทางเดียวกนั โดยในการลงโทษนั้นจะตอ้งเป็นไปอยา่ง
รวดเร็วและรอบครอบเพือ่ลดผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นเป็นวงกวา้งแก่นกัลงทุนและระบบเศรษฐกิจ 

- กระบวนการในการเขา้มาตรวจสอบพฤติกรรมการซ้ือขาย ในตลาดทุน  โดยเฉพาะอยา่งยิง่
การสร้างราคาหลกัทรัพย ์การใชข้อ้มูลภายใน  การท ารายการระหวา่งกนัใหร้วดเร็วและมีมาตรการในการ
ป้องปรามใหม้ากขึ้น 

- ในการบงัคบัใชห้ลกัเกณฑอ์ยา่งใด ๆ ควรท าการช้ีแจง้สาเหตุและผลที่อาจเกิดขึ้น โดยควร
ใหอ้งคก์รธุรกิจหรือหน่วยงานที่ถูกควบคุมเขา้ร่วมในการก าหนดหลกัเกณฑ ์ตลอดจนการมีระยะเวลาที่มาก
พอแก่องคก์รธุรกิจหรือหน่วยงานที่ถูกบงัคบัใหส้ามารถปรับตวัเพือ่รองรับหลกัเกณฑน์ั้น ๆ  

- ความถ่ีและความเขม้ขน้ในการเขา้มาตรวจสอบองคก์รธุรกิจ สถาบนัการเงินตลอดจน
หน่วยงานที่เก่ียวขอ้ง ควรด าเนินการอยา่งบ่อยคร้ังรวมถึงการตรวจสอบยอ้นหลงัที่ยอ้นเวลานานกวา่
หลกัเกณฑเ์ดิม เพือ่ป้องกนัปัญหาการตรวจสอบที่ไม่ทัว่ถึงและการกระท าความผดิสะสมเป็นเวลานาน  
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- ควรแบ่งแยกผูอ้อกกฎจากผูบ้งัคบัใชก้ฎเกณฑ ์หรือหาทางป้องกนัการหาประโยชน์ของผู ้
ออกกฎ/ใชก้ฎ และการใชห้ลกักฎหมายอยา่งเคร่งครัด เช่น ไม่ออกกฎบงัคบัยอ้นหลงัการใหผู้ถู้กกล่าวหา
ตอ้งพสูิจน์ตนเอง ฯลฯ 

1.3.4  การให้ความร่วมมือในการก ากับดูแล 

- หน่วยงานการก ากบัดูแลต่าง ๆ ตอ้งใหค้วามร่วมมือและแบ่งปันขอ้มูลระหวา่งองคก์ร มี
ความเป็นอิสระ ตรวจสอบได ้และใหค้วามรู้วา่การก ากบัดูแลไม่ใชก้ารตรวจสอบ แต่เป็นการป้องกนัและให้
ค  าปรึกษามากกวา่ 

- ปรับทศันคติโดยการสร้างจิตส านึก และสร้างแรงจูงใจในการปฏิบตัิงาน โดยอาจใหร้างวลั 
หรือประกาศนียบตัรแก่ผูท้ี่ปฏิบติัดี 

- ควรลดภาระและตน้ทุนของกฎเกณฑท์างการ อีกทั้งควรมีการค านวณและประเมินตน้ทุน
กฎเกณฑก่์อนออกกฎ 

1.3.5  บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ 

- ผูอ้อกหลกัทรัพยค์วรมี นโยบายและแผนงาน การเปิดเผยขอ้มูลผลการด าเนินงานทาง
การเงินที่เป็นสาระส าคญัโดยละเอียด ถูกตอ้งและทนัเวลา เพือ่ความโปร่งใส ตรวจสอบได ้ทั้งน้ีภายใตห้ลกั
ความเสมอภาค เท่าเทียมกนัในการปฏิบติัต่อผูล้งทุนทุกกลุ่ม เพือ่ใหเ้ป็นบรรทดัฐานในสงัคม 

- จดัการอบรม เสริมทกัษะทางการเงิน กระบวนการใหค้วามรู้ความเขา้ใจผูล้งทุนแก่ ที่
ปรึกษาทางการเงิน  ในการใหค้  าปรึกษา ช้ีแจง้ขอ้มูลและตอบขอ้ค าถามจากผูล้งทุนไดอ้ยา่งถูกตอ้งและ
เหมาะสม ภายใตห้ลกัจรรยาบรรณของที่ปรึกษาทางการเงิน 

- บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยค์วรจดัใหมี้ระบบ สร้างแรงจูงใจให้ แก่บุคลากรที่ ปฏิบตัิดี  โดยการ
มอบรางวลัในรูปแบบต่าง ๆ ทั้งที่เป็นตวัเงิน ผลประโยชน์ ใบประกาศหรือการชมเชยเพือ่ใหเ้ป็นที่ยอมรับ
ในองคก์ร  

- บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยค์วรมีการพฒันาและหาผลิตภณัฑห์ลกัทรัพยใ์ห้ มีความหลากหลาย  
เพือ่ตอบสนองความตอ้งการของผูล้งทุน อนัจะเป็นการสร้างทางเลือกที่หลากหลายเพือ่ใหต้รงกบัความ
ตอ้งการของผูล้งทุนที่มีความตอ้งการและขอ้จ ากดัที่ต่างกนั ทั้งในดา้นอาชีพ อาย ุความคล่องตวัทางการเงิน
ของแต่ละบุคคล ทั้งยงัเป็นการจดัระดบัความเส่ียงต่อการลงทุนเพือ่ใหง่้ายต่อการตดัสินใจ  ตลอดจนการ
เสนอขายหลกัทรัพยแ์ละผลิตภณัฑต่์าง ๆ นั้นจะตอ้งเป็นไปดว้ยความถูกตอ้ง เหมาะสม และเป็นการสะทอ้น
ราคาที่แทจ้ริงปราศจากการบิดเบือนและการใชข้อ้มูลภายในต่อการเสนอขายผลิตภณัฑน์ั้น ๆ 

- ควรสนบัสนุน SME ใหมี้โอกาสใชต้ลาดทุนในการระดมทุน 
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1.3.6  หลักการของผู้สอบบัญชี 

- ผูส้อบบญัชีตอ้งมีความเป็นอิสระไม่ขึ้นตรงกบัหน่วยงานหรือมีความคิดเห็นเอ้ียงไปฝ่ายใด
ฝ่ายหน่ึง และเป็นไปตามหลกัจรรยาบรรณตามมาตรฐานวชิาชีพการบญัชีในระดบัสากล รวมถึงการ เปิดเผย
ขอ้มูลที่ผา่นการตรวจสอบไดอ้ยา่งถูกตอ้ง ครบถว้น เหมาะสมและสม ่าเสมอตามมาตรฐานสากล 

- การใหค้วามรู้และการสร้างความเขา้ใจแก่ผูส้อบบญัชีเก่ียวกบัหลกัการและมาตรฐานต่าง  ๆ 
เพือ่ใหผู้ป้ฏิบติัสามารถปฏิบติัไดโ้ดยไม่สร้างภาระตน้ทุนที่เพิม่ขึ้น 

- หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ ควรเพิม่ภาระหนา้ที่งานในส่วนของการ ติดตามแบบ 
Preventive measure ซ่ึงสามารถแจง้เตือนระดบัความเส่ียงของบริษทัในการจดัอนัดบัใหผู้ล้งทุนทราบขอ้มูล
ล่วงหนา้ได้ เพือ่เป็นการหลีกเล่ียงปัญหาความน่าเช่ือถือที่สามารถสะสมในหน่วยงาน/องคก์ร  และควรใช้
มาตรฐานการจดัอนัดบัตามมาตรฐานสากล 

- จดัใหมี้ระบบการอบรมใหค้วามรู้และโครงการการถ่ายทอดคลงัความรู้ของบุคลากรทาง
บญัชีที่มีประสบการณ์มาอยา่งยาวนาน แก่บุคลากรรุ่นนอ้งหรือแลกเปล่ียนเรียนรู้ระหวา่งองคก์ร/หน่วยงาน 
อนัจะเป็นการช่วยลดตน้ทุนในดา้นการพฒันาบุคลากรอ่ืนทางหน่ึงดว้ย 

- เพิม่จ  านวนผูส้อบบญัชีที่มีคุณภาพและสนบัสนุน/อุดหนุนการไดข้อ้มูลของผูเ้ก่ียวขอ้ง 

1.3.7  การลงทุนแบบรวมกลุ่ม 

- จดัใหมี้การลงทุนแบบรวมกลุ่ม ที่เนน้การใหข้อ้มูลเพือ่การลงทุนอยา่งพยีงพอและเป็น
ขอ้มูลที่สามารถน ามาใชไ้ดจ้ริง มีมาตรฐานความเป็นสากลที่อยูภ่ายใตน้โยบายการด าเนินงานที่มีแบบแผน
ชดัเจน ตลอดจนการวางแนวทางการปฏิบติัที่มีศกัยภาพทางการแข่งขนักบัภูมิภาคเดียวกนัและต่อตลาดโลก 
ทั้งมีการแสดงขอ้มูลในส่วนของผูบ้ริหารและเจา้หนา้ที่ในองคก์รทั้งหมด  

- มีการตั้งศูนยเ์พือ่ใหค้วามรู้ ความเขา้ใจต่อ กระบวนการ การลงทุนของ กลุ่มผูล้งทุน ให้มาก
ขึ้น การท าตวัเป็นที่ปรึกษาแนะน าทางดา้นการเงิน ผลิตภณัฑท์ี่สอดรับกบัความตอ้งการของผูล้งทุน รวมถึง
การยอมรับต่อการประเมินผลงานทั้งดา้นดีเพือ่ต่อยอดใหดี้ขึ้น และดา้นลบเพือ่ปรับปรุง/จดัการกบัปัญหาที่
อาจส่งผลกระทบต่อระบบตลาด 

- ทั้งน้ีภายใตก้ารด าเนินงานนั้นควรมีการก ากบัดูแล Selling agent ที่ขายหน่วยลงทุนให้
ปฏิบตัิเป็นไปในทิศทางมาตรฐานเดียวกนัเพือ่ใหมี้ความน่าเช่ือถือ 

- ออกกฎเกณฑ ์ส าหรับการลงทุนรูปแบบอ่ืนๆใหค้รบและเพยีงพอ เช่น ธุรกิจเงินร่วมลงทุน, 
โครงสร้างพื้นฐาน, หุน้นอกตลาด เป็นตน้  

1.3.8  สถาบันตัวกลางตลาด 
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- สร้างความน่าเช่ือถือ และรองรับหลกัทรัพยอ์ยา่งครบถว้น เพือ่ส่งเสริมใหมี้การลงทุนอยา่ง
กวา้งขวาง  

- หน่วยงานก ากบัดูแลสถาบนัตวักลางตลาด ให้ทัว่ถึง และมีมาตรฐานเดียวกนั ทุกองคก์ร  มี
กฎเกณฑท์ี่เป็นธรรมและเสมอภาค มีวสิยัทศัน์และประสิทธิภาพเพยีงพอ รวดเร็ว ฉบัไวเป็นที่น่าเช่ือถือ 

- ควรยกเลิกการใชอ้  านาจเหนือตลาดของสถาบนัตวักลาง 

1.3.9  ตลาดรอง 

- มีการพยายามกดดนัมาถึงระดบัไต่เสน้ซ่ึงยงัไม่ถึงระดบัป่ันหุ่นซ่ึงยงัไม่ตอ้งรับโทษท าให้
ตลาดผนัผวน  โดยเฉพาะพอร์ตลงทุนของบริษทัซ่ึงมกัเล่นในลกัษณะเก็งก าไรระยะสั้นและอาศยัขอ้มูล
ภายใน ซ่ึงหน่วยงานก ากบัไม่สามารถจดัการอะไรได ้ท าใหต้ลาดทุนไทยไม่น่าเช่ือถือและไม่มีเสถียรภาพ 

- ควรพฒันาตลาดรองใหมี้บทบาทที่ช่วยขบัเคล่ือนใหมี้ธุรกรรมการซ้ือขายที่สอดคลอ้งกบั
สภาวะการณ์ในแต่ละช่วงเวลา 

- มีสภาพคล่องที่เพยีงพอ เนน้ผลิตภณัฑเ์ชิงคุณภาพคุม้ครองผูล้งทุน 
- สงัเกตเห็นวา่ในเวลาที่ผา่นมา สภาพคล่องของตราสารต่างในตลาดรองเติบโตขึ้นไปมาก

เท่าที่สงัเกตเห็นในต่างประเทศ โดยเฉพาะภาคธุรกิจของผูอ้อกตราสาร เช่น ภาคการเงิน,ธนาคาร ฯ 
- ควรมีความเขม้งวดในการบงัคบัใชก้ฎระเบียบใหม้ากขึ้น 
- การก ากบัดูแลของตลาดรอง ลดลงโดยโอนความรับผดิชอบบางส่วนให้  SRO ในขณะที่

SRO ยงัไม่พร้อม  โดยผูบ้ริหารตลาดรองใหค้วามส าคญักบัการเพิม่ปริมาณบริ ษทัจดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพยม์ากขึ้น ซ่ึงอาจท าใหเ้กิดความขดัแยง้ทางประโยชน์ 

 

1.4 ความพร้อมในการแข่งขนัอย่างมธีรรมาภบิาลในประชาคมเศรษฐกจิอาเซียนปี 2015 ของ
หน่วยงาน  

   กลุ่มตวัอยา่งผูต้อบแบบสอบถามประเมินความพร้อมในการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลใน
ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 ของหน่วยงาน ผูต้อบแบบสอบถามส่วนมาก เห็นวา่หน่วยงานมีความ
พร้อมในระดบัมากถึงมากที่สุดสดัส่วนร้อยละ 51.4 และ 18.9 แต่ทั้งน้ียงัมีผูต้อบแบบสอบถามจ านวนหน่ึง
สดัส่วนร้อยละ 27 ระบุวา่ยงัมีความพร้อมในระดบันอ้ย และมีจ านวน 1 รายที่ระบุวา่ ไม่มีความพร้อมเลย
สดัส่วนร้อยละ 2.7 (ตารางที่ 4-12) 

 



 

  

                                                                                                                             152 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

ตารางที่ 4-12 ความพร้อมในการแข่งขันอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน 

ความพร้อมในการแข่งขันอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ร้อยละ จ านวน (คน) 

มากที่สุด 18.9 (7) 
มาก 51.4 (19) 
นอ้ย 27.0 (10) 
นอ้ยที่สุด 0.0 (0) 
ไม่มีความพร้อม 2.7 (1) 
  

 

1.4.1 แผนการด าเนินงานเพื่อเข้าสู่ตลาดต่างประเทศของหน่วยงานที่มีไว้เพื่อรองรับการเข้าสู่ประชาคม
เศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 

 
 ผูต้อบแบบสอบถามไดร้ะบุแผนการด าเนินงานเพือ่เขา้สู่ตลาดต่างประเทศของหน่วยงานที่มีไวเ้พือ่
รองรับการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 สรุปเป็นประเด็นต่าง ๆ ไดด้งัน้ี  

- ศึกษาถึงหลกัเกณฑ ์กฎระเบียบ กระบวนการด าเนินงาน และพฒันาการก ากบัดูแลให้
สอดคลอ้งกบัการก ากบัดูแลของ ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์และ
หน่วยงานก ากบัดูแลอ่ืน ๆ ใหค้รบถว้น เพือ่เขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน 

- รวมกลุ่มของผูใ้หบ้ริการโทรคมนาคมในประเทศกลุ่มอาเซียน เพือ่สร้างบริการที่มีราคาถูก 
และรองรับการใชง้านของผูรั้บบริการที่เปล่ียนแปลงไป 

- มีการปรับโครงสร้างของบริษทัเป็น  Holding Company   เพือ่กระจายความเส่ียงในการ
ด าเนินธุรกิจแต่ละดา้น  พร้อมทั้งขยายฐานการด าเนินธุรกิจใหส้ามารถเติบโตมากยิง่ขึ้น   และเปิดโอกาสใน
การหาพนัธมิตรหรือผูร่้วมทุนใหม่ๆ  ที่มีความช านาญเฉพาะธุรกิจ ที่ตอ้งการเขา้มาร่วมทุนเป็นรายธุรกิจ   
เพือ่รองรับการแข่งขนัในอนาคต 

- เตรียมความพร้อมในดา้นต่างๆ เช่น การฝึกอบรมดา้นภาษา โดยอาจท าขอ้ตกลงความ
ร่วมมือกบัองคก์รในต่างประเทศต่างๆ เตรียมความพร้อมดา้นเงินทุน เทคโนโลยแีละนวตักรรมการผลิต 
การตลาด และการส่ือสารขอ้มูลที่รวดเร็วและทนัสมยั 

 

1.4.2 อุปสรรคต่อการแข่งขันอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนของหน่วยงาน  

  กลุ่มตวัอยา่งผูต้อบแบบสอบถามระบุอุปสรรคต่อการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคม
เศรษฐกิจอาเซียนของหน่วยงานส่วนมากอยูใ่นระดบันอ้ย พจิารณาจากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัในทุกประเด็นมี
ระดบัคะแนนต ่ากวา่ 2.49 คะแนน โดยประเด็นที่จะเป็นอุปสรรคมากที่สุดน่าจะเป็นทกัษะแรงงาน 

http://www.google.co.th/url?url=http://www.sec.or.th/&rct=j&frm=1&q=&esrc=s&sa=U&ei=mfSeU51a0ZG4BL-AgsAM&ved=0CBMQFjAA&usg=AFQjCNHSsifXaonhbPZJWpJqWFGsbbrSRg
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โดยเฉพาะในเร่ืองการใชภ้าษาต่างประเทศ ที่มีค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัสูงสุด 2.59 คะแนน เป็นอุปสรรคใน
ระดบัมาก โดยอุปสรรคแต่ละประเด็นสรุปไดด้งัต่อไปน้ี   

- การเขา้ถึงแหล่งทุน จะเห็นไดว้า่ ผูต้อบแบบสอบถามในประเด็นน้ีส่วนมากคิดวา่ 
หลกัทรัพยค์  ้าประกนัที่เพยีงพอเป็นอุปสรรค คิดเป็นร้อยละ 65.8 แต่ทั้งน้ีคงมีผูต้อบแบบสอบถามเพยีง ร้อย
ละ 34.2 ที่ระบุวา่ไม่เป็นอุปสรรค ส่วนการเขา้ถึงแหล่งสินเช่ือจากสถาบนัการเงิน มีผูต้อบแบบสอบถามที่
ระบุวา่เป็นอุปสรรคนอ้ย ร้อยละ 23.7 

- ความสามารถทางเทคโนโลยแีละนวตักรรม พบวา่ ผูต้อบแบบสอบถามส่วนมากคิดวา่ การ
บริหารจดัการและใชป้ระโยชน์จากเทคโนโลยใีนการปฏิบตัิงานในเชิงพาณิชย ์และศกัยภาพดา้นการวจิยั
และพฒันานวตักรรมทางการเงิน เป็นอุปสรรคในระดบันอ้ย คิดเป็นร้อยละ 28.9  

- ทกัษะแรงงาน ผูต้อบแบบสอบถามส่วนมากคิดวา่ การใชภ้าษาต่างประเทศเป็นอุปสรรค
อยา่งมาก ร้อยละ 44.7 ส่วนการมีแรงงานทกัษะขั้นสูงทั้งในเชิงปริมาณและคุณภาพ โดยเฉพาะทกัษะดา้น
การประยกุตใ์ชเ้ทคโนโลยแีละทกัษะทางวชิาชีพที่สอดคลอ้งกบัความตอ้งการของประเทศ เป็นอุปสรรคใน
ระดบันอ้ย คิดเป็นร้อยละ 47.4 และ 36.8 ตามล าดบั 

- การเขา้สู่ตลาดระหวา่งประเทศ พบวา่ การพฒันาใหมี้จิตวญิญาณของการเป็นเจา้ของ
กิจการ (Entrepreneurial Spirit) สู่ตลาดต่างประเทศ ผูต้อบแบบสอบถามส่วนมากคิดวา่เป็นอุปสรรคนอ้ย
และนอ้ยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 34.2 ตามล าดบั 

- การสร้างบรรยากาศใหแ้ก่นกัลงทุน เพือ่การแข่งขนัการลงทุนอยา่งมีธรรมาภิบาลใน
ประชาคมอาเซียน พบวา่ ผูต้อบแบบสอบถามจ านวนมากคิดวา่เป็นอุปสรรคในระดบันอ้ยและนอ้ยที่สุด คิด
เป็นร้อยละ 39.5 และ26.3 คงมีเพยีงร้อยละ 2.8 เท่านั้นที่คิดวา่เป็นอุปสรรคในระดบัมากที่สุด ตามล าดบั 

- การปฏิบตัิตามกฎเกณฑใ์นการก ากบัดูแลตลาดทุนที่เป็นหลกัสากล ร้อยละ 33.3 คิดวา่เป็น
อุปสรรคในระดบันอ้ย ในขณะที่ร้อยละ 8.3 คิดวา่เป็นอุปสรรคในระดบัที่มากที่สุด 

- อุปสรรคต่อการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลดา้นอ่ืน ๆ เช่น บริษทัต่าง ๆ ไม่ไดป้ฏิบติัตาม
หลกัธรรมาภิบาลสากลอยา่งแทจ้ริง, ประเด็นการเมือง, วฒันธรรม, เป็นตน้ คงมีผูต้อบแบบสอบสอบถาม
เพยีงร้อยละ 11.1 เท่านั้นที่คิดวา่เป็นอุปสรรคอยา่งมากที่สุด (ตารางที่ 4-13) 

 

ตารางที่ 4-13 อุปสรรคต่อการแข่งขันอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน 

อุปสรรคต่อการแข่งขันอย่างมธีรรมาภบิาล 
ค่าเฉลีย่
ถ่วง

น า้หนัก* 

มาก
ทีสุ่ด 

มาก น้อย น้อย
ทีสุ่ด 

ไม่เป็น
อุปสรรค 

1. การเขา้ถึงแหล่งทุน (Access to Finance) 

- หลกัทรัพยค์  ้าประกนัท่ีเพียงพอ  1.30 2.6 (1) 15.4 (6) 25.6 (10) 23.1 (9) 33.3 (13) 
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อุปสรรคต่อการแข่งขันอย่างมธีรรมาภบิาล 
ค่าเฉลีย่
ถ่วง

น า้หนัก* 

มาก
ทีสุ่ด 

มาก น้อย น้อย
ทีสุ่ด 

ไม่เป็น
อุปสรรค 

- การเขา้ถึงแหล่งสินเช่ือจากสถาบนัการเงิน 1.15 2.6 (1) 12.8 (5) 23.1 (9) 20.5 (8) 41.0 (16) 

2. ความสามารถทางเทคโนโลยแีละนวตักรรม (Technology and Innovative Capability)   

- การบริหารจดัการและใชป้ระโยชน์จาก
เทคโนโลยใีนการปฏิบติังานในเชิงพาณิชย ์ 

1.72 5.1 (2) 25.6 (10) 28.2 (11) 17.9 (7) 23.1 (9) 

- ศกัยภาพดา้นการวิจยัและพฒันานวตักรรม
ทางการเงิน 

1.82 7.7 (3) 23.1 (9) 28.2 (11) 25.6 (10) 15.4 (6) 

3. ทกัษะแรงงาน (Labor Skills) 

- การมีแรงงานทกัษะขั้นสูงทั้งในเชิงปริมาณ
และคุณภาพ โดยเฉพาะทกัษะดา้นการ
ประยกุตใ์ชเ้ทคโนโลย ี 

2.05 10.3 (4) 20.5 (8) 46.2 (18) 10.3 (4) 12.8 (5) 

- การใชภ้าษาต่างประเทศ  2.59 7.7 (3) 43.6 (17) 23.1 (9) 20.5 (8) 5.1 (2) 

- ทกัษะทางวิชาชีพท่ีสอดคลอ้งกบัความ
ตอ้งการของประเทศ  

2.05 10.3 (4) 25.6 (10) 35.9 (14) 15.4 (6) 12.8 (5) 

4. การเขา้สู่ตลาดระหว่างประเทศ (Internationalization) 

- การพฒันาให้มีจิตวิญญาณของการเป็น
เจา้ของกิจการ ( Entrepreneurial Spirit) สู่
ตลาดต่างประเทศ 

1.69 0.0 (0) 23.1 (9) 33.3 (13) 33.3 (13) 10.3 (4) 

- ทกัษะดา้นการบริหารจดัการ  1.77 0.0 (0) 25.6 (10) 33.3 (13) 33.3 (13) 7.7 (3) 
- ให้สามารถเขา้ถึงขอ้มลูไดอ้ยา่งครบถว้น  1.82 0.0 (0) 28.2 (11) 35.9 (14) 25.6 (10) 10.3 (4) 

5. การสร้างบรรยากาศให้แก่นกัลงทุน เพ่ือการ
แข่งขนัการลงทุนอยา่งมีธรรมาภิบาลใน
ประชาคมอาเซียน 

1.72 2.6 (1) 17.9 (7) 41.0 (16) 25.6 (10) 12.8 (5) 

6. การปฏิบติัตามกฎเกณฑใ์นการก ากบัดูแลตลาด
ทุนท่ีเป็นหลกัสากล  

0.54 8.3 (1) 16.7 (2) 33.3 (4) 25.0 (3) 16.7 (2) 

7. อ่ืนๆ เช่น บริษทัต่าง ๆ ไม่ไดป้ฏิบติัตามหลกัธรร
มาภิบาลสากลอยา่งแทจ้ริง  ประเด็นการเมือง  
วฒันธรรม เป็นตน้ 

0.41 11.1 (1) 22.2 (2) 22.2 (2) 22.2 (2) 22.2 (2) 

หมายเหตุ *ค านวณจากค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั มากท่ีสุด=4 มาก=3 นอ้ย=2 และ นอ้ยท่ีสุด=1 จากจ านวนกลุ่มตวัอยา่งทั้งหมด 

39 หน่วยตวัอยา่ง   
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1.4.3 แนวทางการพัฒนาเพื่อเข้าสู่การแข่งขันในตลาดต่างประเทศที่ต้องการให้ภาครัฐส่งเสริม 
 

กลุ่มตวัอยา่งผูต้อบแบบสอบถามไดแ้สดงความคิดเห็นแนวทางการพฒันาเพือ่เขา้สู่การแข่งขนัใน
ตลาดต่างประเทศที่ตอ้งการใหภ้าครัฐส่งเสริม สรุปไดด้งัน้ี  
- การพฒันา ผลิตภณัฑ์ ใหมี้ความหลากหลาย และ เป็น มาตรฐานเทีย บเท่า กบัตลาด

ต่างประเทศ เพือ่ใหต้ลาดทุนไทยเป็นที่ตอ้งการของนกัลงทุนต่างชาติมากขึ้น 
- สร้างศูนยก์ารเรียนรู้ อบรม ช่วยเหลือ สนบัสนุนผูป้ระกอบการทุกภาคส่วน เพือ่ยกระดบั

และพฒันาธุรกิจใหพ้ร้อมเขา้สู่การแข่งขนัในตลาดต่างประเทศ 
- พฒันากฎเกณฑต่์าง ๆ  ใหเ้ป็นสากล ยกเลิก กฎเกณฑท์ี่เป็นอุปสรรคต่อการแข่งขนักบั

ประเทศอ่ืนๆ ตลอดจน การรับฟังความคิดเห็นจากผูป้ระกอบต่างๆ 
- ภาครัฐ ควรมีบทบาทในการเปิดประตูการคา้สู่ ตลาดต่างประเทศ  เพือ่เป็นการขยาย

ฐานเศรษฐกิจ และการลงทุนจากประเทศไทย 
- การใหสิ้ทธิประโยชน์ดา้นต่างๆกบัทุกภาคส่วน เช่น การยกเวน้ภาษี การจดัเก็บภาษีอตัราที่

ลดลง เป็นตน้ 
- พฒันาโครงสร้างพื้นฐานตลาดทุนที่เอ้ืออ านวยต่อการระดมทุนของ SME 
- ส่งเสริมนกัลงทุนใหส้ามารถลงทุนต่างประเทศ โดยมีขอ้จ ากดันอ้ยที่สุด เช่น Capital 

Control  เป็นตน้ 
 

ส่วนทีส่อง ผลศึกษาจากการสัมภาษณ์ผู้แทนจากหน่วยงานทีม่บีทบาทในตลาดทุนไทย  
 
   การศึกษาน้ีไดท้  าการสมัภาษณ์ผูแ้ทนหน่วยงานที่มีบทบาทในตลาดทุนไทยตามประเด็น
การสมัภาษณ์ และรายช่ือผูส้มัภาษณ์แสดงรายละเอียดในภาคผนวก ก  สรุปผลจากการสมัภาษณ์สรุปตาม
ประเด็นต่าง ๆ ไดด้งัน้ี 
   

   1)   ตลาดทุนไทยมีความ พร้อมตามหลกัการก ากบัดูแลของ IOSCO (International 
Organization of Securities Commissions) เพือ่รองรับการเขา้สู่ประชาคมอาเซียนในระดบัใด 
 

จะเห็นไดว้า่ประเทศไทยมีหน่วยงานที่มีบทบาทส าคญัในตลาดทุนไทย ไดแ้ก่
ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ท าหนา้ที่เป็นศูนยก์ลางการซ้ือขายหลกัทรัพยจ์ดทะเบียน และพฒันา
ระบบต่างๆ  ที่จ  าเป็น  ซ่ึงตลาดหลกัทรัพยฯ์ มีบทบาทในการ พฒันาและยกระดบัการก ากบัดูแลกิจการของ
บริษทัจดทะเบียนอยา่งต่อเน่ือง ดงัน้ี 
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1) ส่งเสริมและสนบัสนุนใหบ้ริษทัจดทะเบียนตระหนกัถึงความส าคญัของการ
ก ากบัดูแลกิจการที่ดีอยา่งต่อเน่ือง และไดม้อบหมายใหส้มาคมส่งเสริม
สถาบนักรรมการบริษทัไทย (IOD) ท าการส ารวจการปฎิบตัิตามหลกัการการ
ก ากบัดูแลกิจการ 

2) ผลการประเมินการก ากบัดูแลกิจการของตลาดทุนในเอเชีย หรือ CG Watch ที่
จดัท าโดย Asian Corporate Governance Association และ CLSA Asian-
Pacific Markets  

3) แผนการใหค้วามรู้เก่ียวกบัหลกัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีผา่นการอบรมสมัมนา 
CG Forum และ workshop เพือ่ท  าความเขา้ใจและใหค้วามรู้แก่บริษทัจด
ทะเบียนอยา่งต่อเน่ือง 

 
ส่วนส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์  (ส านกังาน  

ก.ล.ต.) ในฐานะผูก้  ากบัดูแลตลาดทุนโดยมีหนา้ที่และความรับผดิชอบในการออกและเสนอขายหลกัทรัพย์  
การครอบง ากิจการ  (takeover) การก ากบัธุรกิจหลกัทรัพยแ์ละธุรกิจจดัการลงทุน  ซ่ึงหน่วยงานในประเทศ
ไทยไดมี้การปรับปรุงกฎเกณฑข์องตลาดทุนไทยใหเ้ป็นสากลตามมาตรฐานของ  International Organization 
of Securities Commissions หรือ IOSCO การร่วมมือกบัต่างประเทศ 

1) จดัตั้ง ASEAN Capital Markets Forum (ACMF) เพือ่เป็นเวทีส าหรับการ
ประชุมและหารืองานดา้นตลาดทุนของผูบ้ริหาร  เพือ่ท  าใหต้ลาดทุนของ
ประเทศไทยเป็นมาตรฐานระดบัโลก  

2) สร้างความน่าเช่ือถือในสินคา้ตลาดทุนอาเซียน คือ กลุ่ม ก.ล.ต. อาเซียนได้
ร่วมกนัจดัท าโครงการ ASEAN CG Scorecard เพือ่สร้างมาตรฐานอา้งอิงดา้น 
CG ของบริษทัจดทะเบียนใหไ้ดม้าตรฐานและเป็นที่ยอมรับในระดบัสากล 
โดยยงัคงยดึหลกัเกณฑข์ององคก์ารเพือ่ความร่วมมือทางเศรษฐกิจและพฒันา 
(Organization for Economic Co-Cooperation and Development) หรือ OECD 

3) การจดัท าเกณฑก์ลางในการเปิดเผยขอ้มูล ( ASEAN disclosure standard)และ
โครงสร้างพื้นฐานในตลาดทุน (Principle for Financial Market 
Infrastructure) รวมทั้งการยกระดบัมาตรฐานการประกอบธุรกิจของสถาบนั
ตวักลาง เพือ่เตรียมความพร้อมในการเสนอขายหน่วยลงทุนขา้มประเทศ  
ตลอดทั้งมีการเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส ส่วนใหญ่การเปิดเผยขอ้มูลใน
รายงานประจ าปีของบริษทัจดทะเบียนตามมาตรฐานสากลและมีช่องทางใน
การเผยแพร่ขอ้มูลบริษทัจดทะเบียน 
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   2)   ตลาดทุนไทยมีระดบัความพร้อมเพือ่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคม
เศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 เม่ือเปรียบเทียบกบัประเทศสมาชิกอ่ืนๆ ในอาเซียน ไดแ้ก่  
    - มีการใหค้วามรู้และท าความเขา้ใจกบัผูมี้เงินออมเหล่าน้ีใหห้นัมาสนใจ “การ
จดัสรรเงินลงทุน ( Asset Allocation)” เพือ่บรรลุเป้าหมายการเงินของตวัเองอยา่งเหมาะสม อาจลงทุนใน
กองทุนตราสารหน้ีแบบมีอาย ุ(Term Fund) หรือกองทุน Trigger Fund  ซ่ึงมีลกัษณะคลา้ยกบั ผลิตภณัฑ์เงิน
ฝากประจ าของธนาคาร เป็นการ ช่วยใหน้กัลงทุนไดเ้ขา้มาเรียนรู้การลงทุนผา่นกองทุนรวม  ในอนาคตเม่ือ
เห็นประโยชน์ก็อาจจะค่อยขยบัมาสู่กองทุนหุน้ที่มีความเส่ียงสูงขึ้นไดเ้ช่นกนั  

    - ทางส านกังาน ก.ล.ต.ของแต่ละประเทศมีการหารือร่วมกนัถึงผลิตภณัฑก์องทุน
ที่จะน ามาขายในตลาดอาเซียนได้  ซ่ึงคงจะตอ้งผา่นมาตรฐานการก ากบัดูแลที่เป็นที่ยอมรับแลว้ของทุก
ประเทศ และเร่ิมตน้จากผลิตภณัฑง่์ายๆ ไม่ซบัซอ้นก่อนในเบื้องตน้ เพือ่ใหผู้ล้งทุนไดเ้รียนรู้  
    - มีการเปิดโอกาสใหก้องทุนไทยลงทุนในตราสารใหม่ๆ อยูต่ลอดเวลา เช่น การ
ลงทุนใน structure note รวมทั้งค่อยๆ เปิดโอกาสใหก้องทุนไปลงทุนในต่างประเทศ เพือ่โอกาสในการได้
เห็นกลไกในต่างประเทศ ส่ิงเหล่าน้ีตอ้งมีการพฒันาอยา่งต่อเน่ืองไปเร่ือยๆ 

 

   3)  ปัจจุบนัน้ีตลาดทุนไทยมีจุดแขง็/จุดอ่อน เพือ่รองรับการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจ
อาเซียนปี 2015  

   ตลาดทุนไทยมีการเช่ือมโยงกบัตลาดทุนของประเทศเพือ่นบา้นโดยมี  ASEAN 
Link เป็นส่ือกลางในการร่วมกนัยกระดบัหลกัทรัพยใ์นอาเซียนใหเ้ป็นที่ยอมรับ ( Asset class) แก่นกัลงทุน
ทัว่โลก ส่งเสริมใหบ้ริษทัจดทะเบียนในอาเซียนสามารถระดมทุนดว้ยตน้ทุนที่ต  ่าลงและเพิม่ความสามารถ
ในการแข่งขนั รวมทั้งลดตน้ทุนในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน  

  ประเด็นที่เป็นจุดอ่อน ไดแ้ก่  
   3.1) ดา้นทุนที่ใชใ้นการด าเนินงานของบริษทัสญัชาติไทย มีก าลงัทุนนอ้ยกวา่
บริษทัต่างชาติ รวมถึงความคล่องตวัในการด าเนินธุรกิจ ขาดความรู้และทกัษะในการส่งเสริมบริษทัสญัชาติ
ไทย 
   3.2) ดา้นโครงสร้างพื้นฐาน พบวา่มี 2 ประเด็นหลกั คือ โครงสร้างกฎหมาย โดย
พบวา่มีความทบัซอ้นกนัของพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยก์บักฎหมายแพง่และพาณิชย์  
เช่น กฎหมายที่เก่ียวเน่ืองกบัการควบรวมกิจการ  (M&A) กฎหมายวา่ดว้ยการบงัคบัคดี (แพง่/ปกครอง) 
กฎหมายวา่ดว้ยการด าเนินคดีแบบกลุ่ม  (Class Action) เพือ่ใหผู้ล้งทุนรายยอ่ยสามารถรวมตวักนัเพือ่
ฟ้องร้องกบัผูก้ระท าผดิ รวมถึงโครงสร้างภาษทีี่ไม่ส่งเสริมต่อการควบรวมกิจการของธุรกิจขนาดยอ่ย และ
การพฒันาผลิตภณัฑใ์หม่ท าใหย้ากและมีภาระภาษีสูง เช่น กฎหมายที่เก่ียวกบัค่าเส่ือมราคา เป็นตน้ 
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  3.3) ดา้นการแข่งขนั นกัลงทุนในประเทศไทยมีลกัษณะผกูขาดในประเทศไทย ท า
ใหข้าดแรงจูงใจในการพฒันาสินคา้และบริการ ขาดการผลิตบุคลากรที่มีความรู้ความสามารถ บริษทัไทย
และนกัลงทุนรายยอ่ยจะตอ้งท าการศึกษาและเตรียมความพร้อมก่อน ที่จะเขา้ไปลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์
อาเซียนอยา่งรอบคอบและใกลชิ้ดเพือ่ประกอบการตดัสินใจลงทุน 
   3.4) ดา้นการปรับตวัเขา้สู่ตลาดของผูป้ระกอบการ ตอ้งมีการเรียนรู้และ ท าความ
เขา้ใจในตลาดทุน โดย ศึกษาจากบริษทัที่มีความเขม้แขง็และย ัง่ยนืในการด าเนินงานและควรไดรั้บการ
สนบัสนุนจากภาครัฐ รวมถึงการ หาพนัธมิตรต่างชาติที่มีสาขาในอาเซียนหรืออาจตอ้งควบรวมกิจการ 
โดยเฉพาะบริษทัหลกัทรัพยข์นาดเล็ก เพือ่เสริมสร้างความสามารถในการแข่งขนั 
   3.5) ปัญหาการเขา้ถึงแหล่งทุนของธุรกิจขนาดเล็กและขนาดยอ่ม  (SMEs) และยงั
ขาดความตอ้งการการสนบัสนุนจากหน่วยงานต่างๆ  ทั้งภาครัฐและเอกชน โดยปัญหา ดงักล่าวมาจาก การที่ 
SMEs มีหลกัทรัพยค์  ้าประกนัไม่ตรงกบัเง่ือนไขของธนาคารพาณิชย ์ระบบการบริหารจดัการยงัไม่ได้
มาตรฐานและตน้ทุนที่สูงขึ้นจากเกณฑ ์Basel III ที่เพิม่ความเขม้งวดขึ้นและขอ้จ ากดัดา้นเงินทุน  ปัจจยัดา้น
ตน้ทุนของการเขา้ตลาดทุน และขาดความรู้ในเร่ืองการระดมทุนผา่นตลาดทุน 

   ตลาดทุนไทยมีประเด็นจุดแขง็เพือ่รองรับการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนใน
ปี 2015 จากการที่ นกัลงทุนต่างชาติ เขา้มาลงทุน ในตราสารหน้ี (บอนด)์ หุน้กู ้และพนัธบตัรไทย  อยา่ง
ต่อเน่ือง  ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นพนัธบตัรของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.)  โดยนกัลงทุนต่างชาติมองวา่
เศรษฐกิจไทยมีศกัยภาพในการเติบโตที่ดีอยู่  อยา่งไรก็ตาม  นกัลงทุนต่างชาติเขา้มาลงทุนในตลาดตราสาร
หน้ีไทยนอ้ยกวา่ประเทศเพือ่นบา้น  เน่ืองจากที่ผา่นมาตลาดตราสารหน้ีของไทยมีขนาดค่อนขา้งเล็กเม่ือ
เทียบกบัประเทศเพือ่นบา้น  

 

   4)   ตลาดทุนไทยมีอุปสรรคต่อการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจ
อาเซียน 
    ความเห็นของผูแ้ทนหน่วยงานที่มีบทบาทต่อตลาดทุนไทยเห็นวา่ AEC ไม่ได้
ส่งผลกระทบอยา่งมีนยัส าคญั ต่อตลาดทุนของไทยมากนกั โดยเฉพาะกบัธุรกิจ กองทุนรวมของไทย  เหตุ
เพราะปัจจุบนัธุรกิจกองทุนมีการแข่งขนัในตลาดระหวา่งประเทศ ระดบัภูมิภาค และในระดบัสากล  ได้เสรี
อยา่งมาก โดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยมีการลงทุนในต่างประเทศ ในทางกลบักนั บริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนอาเซียนเองก็ไม่สามารถเขา้มาลงทุนในประเทศได้ง่ายนกั เพราะบริษทัหลกัทรัพย์
จดัการกองทุนของไทยส่วนใหญ่เป็นบริษทัเครือข่ายลูกแบงกท์ี่มี ความเขม้แขง็อยูแ่ลว้ ซ่ึงการเปิด AEC นั้น 
น่าจะเป็นโอกาสที่ดีส าหรับผูล้งทุนเพราะจะมีทางเลือกการลงทุนเพิม่มากขึ้นและมีโอกาสใหน้กัลงทุนไทย
ไดเ้รียนรู้การลงทุนที่หลากหลายมากขึ้น  
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  ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ของ 3 
ประเทศ คือ ไทย มาเลเซีย และสิงคโปร์ ไดมี้การร่วมมือ พฒันาธุรกิจกองทุนรวมที่ไดรั้บอนุญาตจาก
ส านกังาน  ก.ล.ต. ทั้ง  3 ประเทศ  ให้สามารถซ้ือขายที่ไหนก็ไดใ้น 3 ประเทศน้ี แต่ คงมีขอ้จ ากดัในเร่ือง
ววิฒันาการของตลาดทุนในภูมิภาคอาเซียนที่ยงันอ้ยเกินไปเม่ือเทียบกบัตลาดทุนในยโุรป และ บริษทั
หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยมีความสนใจที่จะออกไปบุกตลาดอาเซียนไม่มาก นกัลงทุนไทยยงัพอใจที่จะ
ท าธุรกิจในไทยบน ฐานการเติบโตที่มีอยู่  ภายใต้ส่วนแบ่งการตลาดส่วนใหญ่ ของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ
กองทุนลูกแบงก ์ในขณะที่บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนในประเทศอาเซียนที่มาบุกตลาดกองทุนรวมใน
ไทยนั้น มีจ  านวนมากในรูปของ เครือข่ายธนาคาร ที่ตั้งอยูใ่นไทย ซ่ึงต่างจาก เครือข่ายธนาคารไทย ที่ตั้งใน
ภูมิภาคอาเซียนมีจ านวนไม่มากเท่าที่ควร 

 

   5)   ตลาดทุนไทยมีแผนการด าเนินงานเพือ่เขา้สู่ตลาดต่างประเทศ และรองรับการเขา้สู่
ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 โดยมีการเตรียมความพร้อมทั้งในประเทศและระหวา่งประเทศ  

     ความร่วมมือระหวา่งประเทศ ไดแ้ก่  
    - ACMF คือ การรวมกลุ่ม ก.ล.ต.  ใน ASEAN เพือ่เป็นเวทีหารือและด าเนิน
นโยบายเพือ่ปูทางสู่การเช่ือมโยงตลาดทุน เพือ่รองรับการเปิดเสรีของประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ( ASEAN 
Economic Community: AEC) ยงัมีการหารือแนวทางการรวมตวัทางการเงินของประเทศสมาชิกอาเซียน 
(Roadmap for Integration of ASEAN in Finance: RIA Finance) ซ่ึงแบ่งออกเป็น 4 ดา้นหลกัไดแ้ก่  

(1) แนวทางการรวมตวัของประเทศสมาชิกอาเซียนดา้นการเงิน  
(2) แนวทางการรวมตวัของประเทศสมาชิกอาเซียนดา้นการเปิดเสรีบญัชี

เงินทุนเคล่ือนยา้ย (Roadmap on Capital Account Liberalization)  
(3) แนวทางการรวมตวัของการพฒันาตลาดทุนอาเซียน ( Roadmap on 

Capital Market Development)  
(4) แนวทางการส่งเสริมความร่วมมือทางดา้นเงินตราสกุลอาเซียน 

(Roadmap on ASEAN Currency Cooperation)  
   อยา่งไรก็ตามเน่ืองจากประเทศสมาชิกอาเซียนมีระดบัการพฒันาทางเศรษฐกิจที่

แตกต่างกนั ดงันั้น การด าเนินการตามแนวทางการรวมตวัดงักล่าว จะด าเนินไปทีละขั้นตอน และยงัมีการ
ประชุมไดพ้จิารณาถึงมาตรการความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการเงินประเภทอ่ืนๆ อาทิ การปรับปรุงระบบ
ระวงัภยัทางเศรษฐกิจอาเซียนเพือ่ใหก้ารแลกเปล่ียนขอ้คิดเห็นที่เก่ียวขอ้งกบันโยบายเศรษฐกิจและการเงิน
ระหวา่งประเทศของสมาชิกอาเซียนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพสูงสุด และการใหค้วามส าคญัต่อมาตรการ
การต่อตา้นอาชญากรรมทางการเงิน 
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- ขอ้ตกลงในการเปิดใหเ้สนอขายกองทุนรวมขา้มประเทศในอาเซียน 
(ASEAN collective investment scheme) 

- การจดัท าเกณฑก์ลางในการเปิดเผยขอ้มูล (ASEAN disclosure standard) 
- การส่งเสริมช่องทางการเขา้ถึงตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน ตลาดหลกัทรัพย์

ไทยไดเ้ช่ือมโยงระบบการซ้ือขายหลกัทรัพยก์บัตลาดหลกัทรัพยม์าเลเซีย และตลาดหลกัทรัพยสิ์งคโปร์ 
(ASEAN Linkage) 

 
   ความร่วมมือภายในประเทศ ไดแ้ก่  

- ก.ล.ต.  ร่วมกบัสมาคมตลาดตราสารหน้ีไทยร่วมกนัพฒันา “ Bond 
Supermart” เพือ่เป็นแหล่งขอ้มูลหุน้กูเ้อกชนส าหรับผูล้งทุนรายยอ่ย  

- จดัโครงการ “ SEC for CEO Forum” เพือ่เป็นเวทีพบปะแลกเปล่ียนความ
คิดเห็นของผูบ้ริหารบริษทัจดทะเบียนกบั ก.ล.ต. และผูท้รงคุณวฒิุทางดา้นต่างๆ จากภาครัฐและภาคเอกชน  

- ชมรม CSR Club ถูกจดัตั้งขึ้นจากการรวมตวักนัขององคก์รธุรกิจชั้นน ากวา่ 
27 องคก์ร ที่มีเจตนารมณ์เดียวกนัและตระหนกัถึงหนา้ที่ในความรับผดิชอบต่อสงัคม (CSR) โดยไดรั้บการ
สนบัสนุนของสมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย ส านกังานคณะกรรมการ กลต. และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทย  

- ก.ล.ต.  จดัตั้งกรอบความร่วมมือดา้นตลาดทุนในภูมิภาคลุ่มน ้ าโขง และ
ยงัใหค้วามช่วยเหลือที่เก่ียวขอ้งกบัแต่ละประเทศ ไดแ้ก่ การถ่ายทอดความรู้และประสบการณ์ใหแ้ก่
บุคลากรในตลาดทุนกมัพชูาและลาว การใหค้  าปรึกษาแก่ส านกังานคณะกรรมการคุม้ครองหลกัทรัพยแ์ห่ง 
สปป. ลาว ในการยกร่างกฎหมายหลกัทรัพย ์และแลกเปล่ียนประสบการณ์ดา้นการส่งเสริมบรรษทัภิบาลแก่
หน่วยงานก ากบัดูแลของเวยีดนาม 

 

   6)   บทบาทของภาครัฐในการส่งเสริมนกัลงทุนไทย เพือ่เขา้สู่การแข่งขนัในตลาด
ต่างประเทศ  

   ก.ล.ต. สนบัสนุนใหบ้ริษทัจดทะเบียนไทยใหค้วามส าคญักบัการเปิดเผยขอ้มูล
ในเอกสารและรายงานต่าง  ๆ อยา่งครบถว้นและชดัเจน  เพือ่เตรียมพร้อมรับการประเมินการก ากบัดูแล
กิจการที่ดีของบริษทัจดทะเบียนในระดบัภูมิภาค  (ASEAN Corporate Governance Scorecard: ASEAN 
CG Scorecard)  

   โดย ก.ล.ต. ร่วมกบัสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย  (IOD) ในฐานะ
ที่เป็นผูเ้ช่ียวชาญดา้นการก ากบัดูแลกิจการที่ดี ( CG Expert) ของไทย  จดัโครงการ ASEAN CG Scorecard 
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ผูป้ระเมิน ไดแ้ก่ ผูเ้ช่ียวชาญดา้นการก ากบัดูแลกิจการที่ดีจะใชข้อ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนเปิดเผยต่อ
สาธารณะเป็นแหล่งขอ้มูลในการประเมิน  

   ASEAN CG Scorecard เกิดจากแนวคิดของกลุ่ม ก.ล.ต. อาเซียน ( ASEAN 
Capital Markets Forum: ACMF) ที่ตอ้งการยกระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีของบริษทัจดทะเบียนใน
ภูมิภาคอาเซียนใหเ้ป็นที่สนใจของผูล้งทุนทัว่โลก  ตามแผนปฏิบตัิการเช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียน  เพือ่
รองรับการเปิดเสรีของประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community: AEC) 

   ทั้งน้ี คณะผูเ้ช่ียวชาญดา้นการก ากบัดูแลกิจการที่ดีประกอบดว้ยผูเ้ช่ียวชาญจาก 4 
ประเทศ คือ สิงคโปร์ มาเลเซีย อินโดนีเซีย และไทย โดยไดรั้บการแต่งตั้งจากกลุ่ม  ก.ล.ต. อาเซียน  ใหท้  า
หนา้ที่ประเมินการก ากบัดูแลกิจการที่ดีของบริษทัจดทะเบียนของแต่ละประเทศ  ตามหลกัเกณฑท์ี่
พฒันาขึ้นตามมาตรฐานขององคก์ารเพือ่ความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการพฒันา  (Organization for 
Economic Co-operation and Development: OECD)  

 

7) ช่องทางในการแบ่งปันขอ้มูลและใชข้อ้มูลร่วมกนั 

   ช่องทางในการแบ่งปันขอ้มูลและใชข้อ้มูลร่วมมกนัเป็นประเด็นส าคญัในการก ากบัดูแล
ตลาดทุนใหส้ามารถแข่งขนัไดอ้ยา่งมีธรรมาภิบาล จากการสมัภาษณ์ พบวา่ สมาคมตลาดตราสารหน้ี ( Thai 
BMA) มีเวบ็ไซต ์ช่ือ www.thaibond.com บทบาท คือ การเป็นองคก์รก ากบัดูแลตนเอง ( SRO) คือ ก ากบั
ดูแลสมาชิกใหป้ระกอบธุรกรรมดา้นคา้ตราสารหน้ีเป็นไปอยา่งโปร่งใส เป็นธรรม และสร้างความเช่ือมัน่
ใหแ้ก่นกัลงทุนในการด าเนินงานประกอบดว้ย การตรวจสอบรายงานและเผยแพร่ขอ้มูลการซ้ือขายตราสาร 
การติดตามภาวะตลาดและตรวจสอบการซ้ือขายตราสารหน้ี ( Market Monitoring & Surveillance) Thai 
BMA การตรวจสอบ ( Member inspection) และลงโทษสมาชิก ( Enforcement) หากมีการปฏิบติัขดัต่อ
กฎเกณฑท์ี่ก  าหนด และหากพบการกระท าผดิจะเสนอเขา้สู่ การพจิารณาของอนุกรรมการวนิยัเพือ่ก าหนด
บทลงโทษ  จรรยาบรรณและมาตรฐานการปฏิบติังานในตลาดรองตราสารหน้ี  รวมถึงก าหนด กระบวนการ
พจิารณาความผดิ และบทลงโทษผูค้า้ตราสารหน้ีที่ไม่ปฏิบติัตามกฎเกณฑท์ี่เก่ียวขอ้ง เพือ่ใหเ้กิดความเป็น
ธรรมในการท าธุรกรรมการซ้ือขายตราสารหน้ี ขึ้นทะเบียนผูค้า้ตราสารหน้ี (Bond Trader Registration)  
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   รายงานการศึกษาในส่วนน้ีจะไดน้ าเสนอบทสรุปของการศึกษาตั้งแต่เร่ิมตน้จนถึงผล
การศึกษา เพือ่น าไปสู่ขอ้เสนอแนะเชิงนโยบายจากการศึกษา  

1. บทสรุป  

   ตลาดทุนมีบทบาทส าคญัต่อในการช่วยระดมทุนส าหรับหน่วยงานทั้งภาครัฐและเอกชน 
สร้างสมดุลและเสถียรภาพในระบบการเงิน ลดการพึ่งพาภาคธนาคาร และมีส่วนส าคญัต่อระบบเศรษฐกิจ
และสงัคมของประเทศ การเช่ือมโยงทางเศรษฐกิจของประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ซ่ึงจะเร่ิมมีความชดัเจน
มากยิง่ขึ้นตั้งแต่ปี 2015 เป็นตน้ไป การพฒันาตลาดทุนทั้งความกวา้งและความลึกจะช่วยเสริมสร้างขีด
ความสามารถในการแข่งขนัของประเทศ และบรรเทาความผนัผวนของระบบเศรษฐกิจในกรณีที่เกิดวกิฤติ
ระบบสถาบนัการเงิน ความเช่ือมโยงทางเศรษฐกิจของภูมิภาคอาเซียนจะมีส่วนช่วยใหต้ลาดทุนของประเทศ
สมาชิกมีความเช่ือมโยงกนัมากขึ้น และมีการพฒันาไดม้ากยิง่ขึ้นดว้ย   
  ปัจจุบนัตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย แมว้า่จะมีการพฒันามาระดบัหน่ีง แต่อยา่งไรก็ดี 
เม่ือเปรียบเทียบมูลค่าตลาดหลกัทรัพยเ์ทียบกบั GDP ขนาดตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยยงัมีสดัส่วนที่
เทียบกบั GDP ไม่สูงนกั เปรียบเทียบประเทศที่มีบทบาททางการเงินมากกวา่ในภูมิภาคเอเชีย หรือแมแ้ต่
ประเทศสมาชิกอาเซียนบางประเทศ  ขอ้มูล ณ เดือนมีนาคม 2557 ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศมีมูลค่า
ตลาดเทียบกบั GDP ที่สดัส่วนร้อยละ 95 ในขณะที่ฮ่องกง สิงคโปร์ และไตห้วนั อยูท่ี่สดัส่วนร้อยละ 1,063  
ร้อยละ 266 และ ร้อยละ 171 ตามล าดบั และเม่ือเปรียบเทียบกบัประเทศสมาชิกในกลุ่มอาเซียน ประเทศไทย
ก็ยงัมีสดัส่วนมูลค่าตลาดต่อ GDP นอ้ยกวา่ประเทศมาเลเซียซ่ึงมีสดัส่วนสูงถึงร้อยละ 165 ซ่ึงมีสดัส่วน
ใกลเ้คียงกบัประเทศไตห้วนั   
   เม่ือพจิารณาแลว้ หากการเติบโตของตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทยยงัเป็นไปในทิศทาง
ดงักล่าว  อาจจะไม่สามารถแข่งขนัไดใ้นที่สุด และการพฒันาตลาดทุนที่ไม่เพยีงพอจะส่งผลกระทบต่อช่อง
ทางการระดมทุน และการใชท้รัพยากรอยา่งมีประสิทธิภาพ ในทา้ยที่สุดจะน าไปสู่ความสูญเสียโอกาสใน
การเจริญเติบโต การรักษามาตรฐานการด ารงชีวติ และความมัง่คัง่ได ้โดยคุณลกัษณะที่ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่ง
ประเทศไทยตอ้งไดรั้บการพฒันาเพือ่เพิม่มูลค่าของตลาด อาทิ การมีนกัลงทุนสถาบนัจ านวนนอ้ย ฐานนกั
ลงทุนเป็นกลุ่มนกัลงทุนรายยอ่ยเป็นส่วนมาก ประเภทของผลิตภณัฑย์งัมีขอ้จ ากดั  ตน้ทุนทางธุรกรรมสูง 
ขาดการบงัคบัใชท้างกฎหมายที่มีประสิทธิภาพ เป็นตน้ 

บทท่ี 5   
บทสรุปและข้อเสนอแนะ 
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ประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

  ที่ผา่นมา ตลาดทุนไทยมีความทา้ทายในหลายประเด็นดว้ยกนั ไดแ้ก่ 1) ตลาดทุนไทยมี
ขนาดเล็กเม่ือเทียบกบัขนาดเศรษฐกิจของประเทศและเม่ือเปรียบเทียบกบัประเทศอ่ืนๆ 2) ตลาดทุนไทย
ก าลงัถูกลดบทบาท (marginalized) และมีขนาดเล็กลงอยา่งต่อเน่ืองในเวทีตลาดทุนโลก 3) นกัลงทุนสถาบนั
มีจ ากดัและลงทุนในหุน้เป็นสดัส่วนนอ้ย 4) ตลาดทุนไทยมีตน้ทุนในการระดมทุนที่สูงเม่ือเทียบกบัประเทศ
อ่ืนๆ 5) การบงัคบัใชก้ฎหมายที่เก่ียวเน่ืองกบัตลาดทุนใชเ้วลานาน และ 6) ธุรกิจเงินร่วมลงทุน ( venture 
capital) ของไทยมีขนาดเล็กมากเม่ือเปรียบเทียบกบัประเทศเพือ่นบา้น  ท  าใหผู้มี้บทบาทเก่ียวขอ้งกบัตลาด
ทุนพยายามหามาตรการที่จะพฒันาตลาดทุนใหเ้ติบโตยิง่ขึ้นไปจากที่เป็นอยูใ่หม้ากขึ้น เห็นไดจ้าก
แผนพฒันาตลาดทุนไทย ปี 2553 – 2557 ไดก้  าหนดพนัธกิจส าคญัตามแผน ดงัน้ี 1) ใหผู้ล้งทุนและผูร้ะดม
ทุนสามารถเขา้ถึงตลาดไดโ้ดยง่ายและทัว่ถึง 2) พฒันาคุณภาพและความหลากหลายของสินคา้และบริการ 3) 
ลดตน้ทุนทางการเงิน (cost of fund) และตน้ทุนการท าธุรกรรม (intermediary and transaction cost) ใหธุ้รกิจ
ไทยสามารถแข่งขนัได ้4) สร้างโครงสร้างพื้นฐานที่มีประสิทธิภาพทั้งทางดา้นกฎหมาย ระเบียบ บญัชี ภาษี 
ขอ้มูล เทคโนโลย ีและการก ากบัดูแล 5) ใหผู้ล้งทุนมีความรู้และไดรั้บความคุม้ครองอยา่งเหมาะสม  และ 6) 
ส่งเสริมการแข่งขนัในตลาดทุนไทย และความเช่ือมโยงกบัตลาดทุนโลก และไดก้ าหนด 8 มาตรการในการ
ปฏิรูปตลาดทุนไทยไว ้ไดแ้ก่ (1) ยกเลิกการผกูขาดและการยกระดบัความสามารถในการแข่งขนัของตลาด
หลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย (ตลท.)  (2) การเปิดเสรีและการเพิม่ประสิทธิภาพของสถาบนัตวักลาง  (3) การ
ปฏิรูปกฎหมายส าหรับการพฒันาตลาดทุน  (4) การปรับปรุงระบบภาษีส าหรับการพฒันาตลาดทุน  (5) การ
พฒันาผลิตภณัฑท์างการเงิน  (6) การจดัตั้งกองทุนการออมแห่งชาติ (กอช.)  (7) การสร้างวฒันธรรมการ
ลงทุนผา่นการออมระยะยาวใหเ้กิดขึ้นอยา่งกวา้งขวาง (8) การพฒันาตลาดตราสารหน้ีในประเทศ  ซ่ึงที่ผา่น
มาหลายมาตรการไดป้ระสบผลส าเร็จไประดบัหน่ึง แต่บางมาตรการยงัไม่สามารถไดรั้บการขบัเคล่ือนให้
บรรลุตามเป้าหมายที่ตอ้งการได ้ 
   นอกจากความทา้ทายของตลาดทุนไทยในประเด็นดงักล่าวขา้งตน้แลว้ ยงัมีความทา้ทาย
ส าคญัอีกประการหน่ึงซ่ึงจะมีผลอยา่งต่อการพฒันาตลาดทุนไทย คือ การเป็นหน่ึงในสมาชิกก่อตั้งอาเซียน
ของประเทศไทย และมีทิศทางในการส่งเสริมการเปิดเสรีการบริการในภาคการเงินภายใตก้รอบการตกลง
อาเซียนดา้นการบริการ ( ASEAN Framework Agreement on Services) เป็นอีกหน่ึงความรับผดิชอบในการ
พฒันาตลาดทุนไทยภายใตแ้ผนการด าเนินการดา้นการเงินการคลงัอาเซียนที่ไม่อาจจะหลีกเล่ียงได ้ซ่ึงกรอบ
เวลาจากน้ีไปอีกไม่ถึง 5 ปี (ค.ศ. 2015) ประเทศไทยและสมาชิกอาเซียนอีก 9 ประเทศ จะกา้วสู่การเป็น
ประชาคมเศรษฐกิจ (ASEAN Economic Community : AEC) อยา่งเตม็รูปแบบและมีขอบเขตการคา้และการ
ลงทุนขยายกวา้งออกไปจากเดิมหลายเท่า  จึงเป็นจุดของความเปล่ียนแปลงส าคญัทางเศรษฐกิจและธุรกิจ
ของไทย ที่จะตอ้งมัน่ใจวา่มีการเตรียมความพร้อมทั้งจากภาครัฐและเอกชนเพือ่ใหส้ามารถชิงโอกาสทาง
ธุรกิจที่ก  าลงัจะมาถึงไดอ้ยา่งเตม็ที่ หากไม่ด าเนินการใด ๆ แลว้ โอกาสดงักล่าวก็อาจจะเปล่ียนเป็นอุปสรรค
และภยัคุกคามที่ส่งผลกระทบต่อภาคธุรกิจของไทยอยา่งรุนแรงและหลีกเล่ียงได ้
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ประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

    ตามแผนการจดัตั้งประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ( ASEAN Economic Community: AEC) 
สมาชิกในกลุ่มตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียนทั้ง 10 ประเทศ โดยผูท้  าหนา้ที่ในการก ากบัดูแลตลาดทุนของแต่ละ
ประเทศ ไดแ้ก่ บรูไน กมัพชูา อินโดนีเซีย ลาว มาเลเซีย พม่า ฟิลิปปินส์ สิงคโปร์ ไทย และเวยีดนาม  จะ
ร่วมกนัยกระดบัหุน้ในอาเซียนใหเ้ป็นหลกัทรัพยท์ี่ไดรั้บการยอมรับจากผูล้งทุนทัว่โลก โดยตลาด
หลกัทรัพยส์มาชิกมีเป้าหมายร่วมกนัที่จะเพิม่สภาพคล่องของกลุ่มตลาดหลกัทรัพยส์มาชิก ดว้ยการส่งเสริม
ธุรกรรมขา้มตลาด การเพิม่ประสิทธิภาพช่องทางเขา้ถึงตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียนใหส้ะดวกและง่ายขึ้น และ
การออกผลิตภณัฑท์ี่อา้งอิงหลกัทรัพยใ์นอาเซียน ทั้งน้ีการจดัตั้งตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียนในคร้ังน้ี ตลาด
หลกัทรัพยส์มาชิกไดท้  างานร่วมกนัในนาม ASEAN Capital Markets Forum: ACMF ซ่ึงประกอบดว้ย
หน่วยงานก ากบัดูแลของตลาดหลกัทรัพยใ์นประเทศอาเซียนมาอยา่งต่อเน่ือง  และในวนัที่ 8 เมษายน พ.ศ. 
2554 กลุ่มตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียนไดเ้ปิดตวัเวบ็ไซต ์เพือ่ส่งเสริมขอ้มูลใหน้กัลงทุนทั้งในกลุ่มอาเซียนและ
ทัว่โลกไดท้ราบเก่ียวกบัความร่วมมือคร้ังน้ี  โดยมีก าหนดการด าเนินการร่วมกนัของตลาดหลกัทรัพย์
อาเซียนภายในปี พ.ศ. 2558  
   จากความทา้ทายดงักล่าวขา้งตน้ จึงเป็นประเด็นเร่งด่วนส าคญัที่จะศึกษาความพร้อมตลาด
ทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียนปี 2015 ภายใตก้รอบมาตรฐานตามความ
ร่วมมือของประเทศสามาชิก ASEAN Capital Markets Forum (ACMF) ซ่ึงเป็นกรอบมาตรฐานที่จดัท  าขึ้น
โดยอา้งอิงเกณฑจ์ากมาตรฐานของ  International Organization of Securities Commissions’ (“IOSCO”) ซ่ึง
การด าเนินการที่ผา่นมาคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยไ์ทย (ก.ล.ต.) ไดมี้การผลกัดนั
ร่วมกบั ก.ล.ต. อ่ืน ๆ ในอาเซียนตามกรอบ ACMF ในการจดัท าแผนปฏิบติัการดา้นการพฒันาตลาดทุนสู่
การเช่ือมโยงตลาด (Implementation Plan) เพือ่เพิม่ศกัยภาพและความสามารถในการแข่งขนักบัตลาดทุนใน
ภูมิภาคอ่ืน ๆ โดยไดรั้บความเห็นชอบจากที่ประชุมรัฐมนตรีวา่การกระทรวงการคลงัอาเซียนแลว้ในเดือน
เมษายน 2552 และไดร่้วมกบั ก.ล.ต. ของประเทศมาเลเซีย อินโดนีเซีย และสิงคโปร์ ประกาศใชเ้กณฑ ์การ
เปิดเผยขอ้มูลในการเสนอขายหลกัทรัพยท์ี่เป็นมาตรฐานเดียวกนั ( ASEAN and Plus Standards) เพือ่ใหเ้กิด
การเสนอขายหลกัทรัพยห์ลายประเทศพร้อมกนัในกลุ่มอาเซียนได ้โดยเฉพาะกบัตราสารหน้ีที่มีผลใชบ้งัคบั
แลว้ตั้งแต่วนัที่ 31 มีนาคม 2552 ส าหรับหุน้จะมีผลใชบ้งัคบัตั้งแต่วนัที่ 1 ธนัวาคม พ.ศ. 2552   
  การศึกษาน้ีมีวตัถุประสงคข์องการวจิยั ประกอบดว้ย 1) ศึกษาเปรียบเทียบกรอบมาตรฐาน 
ASEAN and Plus Standards และ International Organization of Securities Commissions (IOSCO) ในการ
ก ากบัดูแลตลาดทุน 2) ศึกษาเปรียบเทียบ กฎระเบียบ ขอ้บงัคบัในการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์
ของประเทศสมาชิกในประชาคมอาเซียน 3) ศึกษาความพร้อมของผูท้ี่บทบาทในตลาดทุนไทยเพือ่รองรับ
การเขา้สู่ประชาคมอาเซียนปี 2015    
   มีกรอบแนวคิดในการศึกษาถึงกรอบการก ากบัดูแลหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยท์ี่ใชอ้ยู่
ในประเทศไทย ถึงความสอดคลอ้งกบัมาตรฐานการก ากบัดูแลระดบัสากล เพือ่รองรับการเขา้สู่การแข่งขนั
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ประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

อยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ( AEC) ในปี 2015 รวมถึงศึกษาถึงความพร้อมของผูมี้
บทบาทในตลาดทุนของไทยในการด าเนินกิจกรรมภายใตก้รอบการก ากบัดูแลกิจการที่สอดคลอ้งกบั
มาตรฐานสากล และ ความร่วมมือของประชาคมเศรษฐกิจอาซียนในอนาคต โดยมีการด าเนินงานวจิยัเชิง
พรรณนา เก็บรวบรวมขอ้มูลจาก (1) การศึกษาและทบทวนกรอบการก ากบัดูแลหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพยต์ามมาตรฐานสากลตามกรอบของสมาคมองค์กรก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพยน์านาชาติ 
(International Organization of Securities Commissions หรือ IOSCO) และ ASEAN Capital Market Forum 
(ACMF) เพือ่ใชเ้ป็นกรอบในการพจิารณาการก ากบัดูแลหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยข์องไทย เพือ่
พจิารณาความพร้อมในการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน  ท าการรวบรวมกฎระเบียบขอ้บงัคบัที่เก่ียวขอ้ง
กบัการก ากบัดูแลตลาดทุนของประเทศสมาชิกทั้ง 10 ประเทศ และวเิคราะห์เชิงเปรียบเทียบในประเด็นหลกั
ที่สะทอ้นถึงการก ากบัดูแลที่มีคุณภาพสอดคลอ้งกบัมาตรฐานในระดบัสากล ซ่ึงยดึกรอบตามมาตรฐานของ 
International Organization of Securities Commissions’ (“IOSCO”) และกรอบมาตรฐานของอาเซียน 
(ASEAN Standard) ที่ก  าหนดโดย ASEAN Capital Market Forum (ACMF)  (2) การสมัภาษณ์หน่วยงานผูมี้
หนา้ที่ในการก ากบัดูแลตลาดทุนของประเทศสมาชิกอาเซียนที่มีระดบัการพฒันาและความสามารถในการ
แข่งขนัใกลเ้คียงกบัประเทศไทย ไดแ้ก่ ประเทศอินโดนีเซีย ประเทศฟิลิปปินส์ และประเทศมาเลเซีย (3) 
การศึกษาความพร้อมของผูมี้บทบาทในตลาดทุนไทยต่อการเขา้สู่ประชาคมอาเซียนในปี 2015 โดยการ
สมัภาษณ์ผูมี้บทบาทในการธุรกิจที่เก่ียวขอ้งกบัตลาดทุนจากผูแ้ทนของหน่วยงานทั้งหน่วยงานภาครัฐและ
เอกชนจากหน่วยงาน  และ (4) การสมัภาษณ์บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยถึ์งความเขา้ใจถึงการ
ก ากบัดูแลในตลาดทุนของไทย การด าเนินงานตามกรอบการก ากบัดูแล และความพร้อมในการเขา้สู่
ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนดว้ยแบบสมัภาษณ์   
    การศึกษาหลกัการตามกรอบการก ากบัดูแลของสมาคมองค์กรก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพย์
นานาชาติ ( International Organization of Securities Commissions หรือ IOSCO) ที่เป็นเป้าหมายและ
หลกัการในการก ากบัดูแลหลกัทรัพยข์อง IOSCO (IOSCO Objectives and Principles of Securities 
Regulation) โดยหลกัการดงักล่าวระบุว่าองค์กรก ากบัดูแลตลาดหลกัทรัพย์ควรมี 3 วตัถุประสงค์ ได้แก่  
   1) ปกป้องคุม้ครองนกัลงทุน (protecting investors) 
   2) ด าเนินงานให้ตลาดหลกัทรัพย์มีความเป็นธรรม มีประสิทธิภาพ และมีความโปร่งใส 
(ensuring that markets are fair, efficient and transparent) 
   3) ลดความเส่ียงของระบบ (systematic risk) หมายถึง ความเส่ียงที่กระทบทั้งตลาด
หลกัทรัพยไ์ม่สามารถบรรเทาได้ด้วยการเพิม่หลากหลายของพอรตล์งทุน)  
      โดยหลกัการทั้งหมดมีจ านวน 38 ข้อ รวมกนัเรียกว่า “เป้าหมายและหลกัการในการก ากบั
ดูแล ตลาดหลกัทรัพย” (IOSCO Objectives and Principles of Securities Regulation) และส่งเสริมใหก้.ล.ต. 
ที่เป็นสมาชิกทุกประเทศน าชุดหลกัการดงักล่าวไปใช้ในประเทศของตน ประกอบดว้ย  
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- หลกัการที่ 1-8    :  องคก์รก ากบัดูแล 
- หลกัการที่ 9       : การก ากบัดูแลตวัเอง (self-regulation) 
- หลกัการที่ 10-12 : การบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์
- หลกัการที่ 13-15 : การใหค้วามร่วมมือในการก ากบัดูแล 
- หลกัการที่ 16-18 : บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์
- หลกัการที่ 19-23 : ผูส้อบบญัชี หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ และผูใ้หบ้ริการ

ขอ้มูลอ่ืน 
- หลกัการที่ 24-28: การลงทุนแบบรวมกลุ่ม ( Collective Investment Schemes) เช่น 

กองทุนรวม ฯลฯ 
- หลกัการที่ 29-32: สถาบนัตวักลางตลาด 
- หลกัการที่ 33-38: ตลาดรอง (Secondary Market) 

 

 รายละเอียดน าเสนอไวใ้นบทที่ 2 ของรายงานการศึกษา  
 

  โดยเม่ือเปรียบเทียบการน าหลกัการทั้ง 38 ขอ้ ของประเทศสมาชิกอาเซียนและบางประเทศ
ในเอเชียไปประยกุตใ์ช ้การศึกษาพบวา่ มีความแตกต่างกนั โดยประเทศสิงคโปร์ มาเลเซีย ญี่ปุ่ น น ามา
ประยกุตใ์ชท้ั้งหมด 38 หลกัการ แต่ส าหรับอินโดนีเซีย ฟิลิปปินส์ ไทย สาธารณรัฐประชาชนจีน น ามา
ประยกุตใ์ช ้ 30  ขอ้ โดยยกเวน้การน าหลกัการมาประยกุตใ์ช้1 ไดแ้ก่  

- หลกัการที่ 6  องคก์รก ากบัดูแลมี หรือ จดัใหมี้กระบวนการตรวจสอบ และบริหาร
จดัการ เพือ่ความเส่ียงที่เป็นระบบ (Systemic Risk) อยา่งเหมาะสม 

- หลกัการที่ 7 องคก์รก ากบัดูแลมี หรือ จดัใหมี้กระบวนการประเมิน และทบทวน
ขอบเขตของกฎระเบียบในการก ากบัดูแลอยา่งสม ่าเสมอ 

- หลกัการที่ 8 องคก์รก ากบัดูแลมีบทบาทท าใหแ้น่ใจวา่ความขดัแยง้ทางผลประโยชน์ 
และความไม่สอดคลอ้งของแรงจูงใจจะถูกหลีกเล่ียง ก าจดั เปิดเผย หรือมิฉะนั้น
บริหารจดัการได ้

- หลกัการที่ 19 ผูส้อบบญัชีมีความเพยีงพอต่อการก ากบัดูแล 
- หลกัการที่ 20 ผูส้อบบญัชีเป็นอิสระจากการออกหลกัทรัพยท์ี่ตนเป็นผูต้รวจสอบ 
- หลกัการที่ 21 มาตรฐานการตรวจสอบมีมาตรฐานคุณภาพสูงและเป็นที่ยอมรับใน

ระดบัสากล 

                                                             
1 หมายเหต ุหลกัการ 6 และหลกัการ 7 ใน 30 หลกัการ ถกูรวมเป็นหลกัการท่ี 9 ใน 38 หลกัการ 

 



  

  

                                                                                                                            167 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลใน
ประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

- หลกัการที่ 22 หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลที่เพยีงพอ 
ระบบการก ากบัดูแลมีการตรวจสอบการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือของหน่วยงานนั้น 
โดยมีการขึ้นทะเบียนและอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลอยา่งต่อเน่ือง 

- หลกัการที่ 23     หน่วยงานอ่ืนๆที่เสนอบริการดา้นการวเิคราะห์และประเมินผลใหแ้ก่
นกัลงทุนอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลและควบคุมอยา่งเหมาะสม ตามระดบัผลกระทบของ
กิจกรรมของหน่วยงานนั้นต่อตลาด 

- หลกัการที่ 28  การก ากบัดูแลท าใหม้ัน่ใจใหแ้น่ใจวา่กองทุนป้องกนัความเส่ียง ( Hegde 
Funds) และ/หรือ ผูจ้ดัการ/ที่ปรึกษากองทุนป้องกนัความเส่ียงอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแล
ที่เหมาะสม 

  จากการสมัภาษณ์ผูมี้ส่วนเก่ียวขอ้งในตลาดทุนของไทย ผลการศึกษาน าเสนอได ้ส่วนที่
หน่ึง จะน าเสนอผลการสมัภาษณ์บริษทัที่จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยจ์  านวน 39 แห่ง และส่วนที่สองจะ
น าเสนอผลการสมัภาษณ์ผูมี้บทบาทส าคญัในตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย ไดแ้ก่ ผูแ้ทนจากสมาคม
ผูค้า้ตราสารหน้ี สมาคมบริษทัจดทะเบียน สมาคมบริษทัจดัการลงทุน และผูแ้ทนจากส านกังาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย โดยผลการศึกษาในส่วนของการ
สมัภาษณ์บริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย ์39 แห่ง ถึงความพร้อมของการก ากบัดูแลในตลาดทุนไทย
ตามองคป์ระกอบของการก ากบัดูแลตามหลกั IOSCO 38 หลกัการ ประเทศไทยมีความพร้อมในแต่ละ
องคป์ระกอบดว้ย  
 

 หลักการที่ 1-8: องคก์รก ากบัดูแล โดยมีอนัดบัของความพร้อมตามค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเรียง
ตามล าดบัจากมากไปนอ้ย ดงัน้ี  
    1) หลกัการที่ 2 องคก์รก ากบัดูแลปฏิบติังานอยา่งเป็นอิสระ และมีความรับผดิชอบ
ต่อปฏิบติัหนา้ที่และอ านาจของตน และ  
     หลกัการที่ 3 องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจ ทรัพยากร และศกัยภาพเพยีงพอที่จะ
ปฏิบตัิตามหนา้ที่และอ านาจของตน  (มีค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากนั 3.15 คะแนน มีความพร้อมอยูใ่นระดบั
มาก )  
    2) หลกัการที่ 4 องคก์รก ากบัดูแลใชก้ระบวนการก ากบัดูแลที่ชดัเจน และสอดคลอ้ง
กนั (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.94 คะแนน มีความพร้อมอยูใ่นระดบัมาก) 
    3) หลกัการที่ 5 พนกังานขององคก์รก ากบัดูแลปฏิบติัตามมาตรฐานทางวชิาชีพสูงสุด 
รวมทั้งมาตรฐานการรักษาความลบัที่เหมาะสม (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.89 คะแนน มีความพร้อมอยู่
ในระดบัมาก) 
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    4) หลกัการที่ 7 องคก์รก ากบัดูแลมี หรือ จดัใหมี้กระบวนการประเมิน และทบทวน
ขอบเขตของกฎระเบียบในการก ากบัดูแลอยา่งสม ่าเสมอ (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.84 คะแนนมีความ
พร้อมอยูใ่นระดบัมาก) 
    5) หลกัการที่ 6 องคก์รก ากบัดูแลมี หรือ จดัใหมี้กระบวนการตรวจสอบ และบริหาร
จดัการเพือ่ความเส่ียงที่เป็นระบบ (Systemic Risk) อยา่งเหมาะสม (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.74 คะแนน
มีความพร้อมอยูใ่นระดบัมาก) 

  6) หลกัการที่ 8 องคก์รก ากบัดูแลมีบทบาทท าใหแ้น่ใจวา่ความขดัแยง้ทาง
ผลประโยชน์ และความไม่สอดคลอ้งของแรงจูงใจจะถูกหลีกเล่ียง ก าจดั เปิดเผย หรือมิฉะนั้นบริหารจดัการ
ได ้(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.69 คะแนน มีความพร้อมอยูใ่นระดบัมาก) 
    7) หลกัการที่ 1 องคก์รก ากบัดูแลมีความรับผดิชอบที่ชดัเจน และถูกก าหนดอยา่งเป็น
กลางและเป็นรูปธรรม (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.33 คะแนน มีความพร้อมอยูใ่นระดบันอ้ย) 
  จะเห็นไดว้า่ กลุ่มตวัอยา่งที่ใหข้อ้มูลจากการสมัภาษณ์เห็นวา่ หลกัการที่ 1 องคก์รก ากบัดูแลมีความ
รับผดิชอบที่ชดัเจน และถูกก าหนดอยา่งเป็นกลางและเป็นรูปธรรม ยงัมีความพร้อมในระดบันอ้ย ซ่ึงองคก์ร
ก ากบัดูแลควรจะพจิารณาสร้างความชดัเจนในประเด็นน้ีใหผู้มี้ส่วนเก่ียวขอ้งไดรั้บทราบและมากขึ้น  
 หลักการที่ 9: ระบบการก ากบัดูแลที่ใชรู้ปแบบการท างานขององคก์รก ากบัดูแลตนเอง ( Self-
Regulation Organizations: SROs) มีค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.56 คะแนน มีความพร้อมในระดบัมาก แต่
ทั้งน้ียงัมีผูท้ี่เห็นวา่ระบบการก ากบัดูแลที่ใชรู้ปแบบการท างานแบบ SROs ของไทยยงัมีความเห็นวา่ระบบ
การก ากบัดูแลที่มีที่ใชรู้ปแบบการท างานแบบ SROs ของไทยยงัมีความพร้อมในระดบันอ้ยอยูจ่  านวนหน่ึง 
ซ่ึงองคก์รก ากบัดูแลควรจะตอ้งเนน้การสร้างระบบการก ากบัดูแลที่ใชรู้ปแบบการท างานขององคก์รก ากบั
ดูแลตนเองใหมี้ความชดัเจน และน ามาปฏิบติัใชม้ากขึ้น  
 หลักการที่ 10-12 : การบังคบัใช้กฎเกณฑ์  แต่ละหลกัการในองคป์ระกอบน้ีมีความพร้อมในระดบั
มากทุกหลกัการ โดยมีอนัดบัค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเรียงล าดบัจากมากไปนอ้ย ดงัน้ี  

1)   หลกัการที่ 11 องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจบงัคบัใชอ้ยา่งครอบคลุม และ 
    หลกัการที่ 12 ระบบการก ากบัดูแลตอ้งใหม้ัน่ใจวา่ การตรวจสอบมีประสิทธิภาพ 
และมีความน่าเช่ือถือทั้งในกระบวนการตรวจสอบ สืบสวน สอดส่องดูแล และบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์ตลอดจน
มีกระบวนการตรวจตราการปฏิบติัตามกฎเกณฑอ์ยา่งมีประสิทธิผล (มีค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากนั 2.97 
คะแนน มีความพร้อมในระดบัมาก) 
   2) หลกัการที่ 10 องคก์รก ากบัดูแลมี การตรวจสอบ สืบสวน และสอดส่องดูแลอยา่ง
ครอบคลุม   (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.74 คะแนน มีความพร้อมในระดบัมาก) 
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ประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

   หลักการที่ 13-15 : การให้ความร่วมมือในการก ากับดูแล แต่ละหลกัการในองคป์ระกอบน้ีจะมี
ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัความพร้อมในระดบันอ้ยทุกหลกัการ โดยมีอนัดบัค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเรียงล าดบัจาก
มากไปนอ้ย ดงัน้ี  
   1) หลกัการที่ 13 องคก์รก ากบัดูแลมีอ านาจในการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนัทั้ง
ขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะกบัคู่สญัญาทั้งในประเทศ และต่างประเทศ (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั
เท่ากบั 1.87 คะแนน มีความพร้อมในระดบันอ้ย) 
   2) หลกัการที่ 14 องคก์รก ากบัดูแลสร้างกลไกในการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนั ทั้ง
การก าหนดเวลาและวธีิการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนั ทั้งขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะกบั
คู่สญัญาทั้งในประเทศ และต่างประเทศ (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 1.84 คะแนน มีความพร้อมในระดบั
นอ้ย) 
   3) หลกัการที่ 15 ระบบก ากบัดูแลมีช่องทางที่จะช่วยเหลือองคก์รก ากบัดูแลต่างชาติที่
จ  าเป็นตอ้งขอขอ้มูลเพือ่ใชใ้นการปฏิบติังาน และท าตามอ านาจหนา้ที่ขององคก์ารก ากบัดูแลต่างชาตินั้น   
(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 1.69 คะแนน มีความพร้อมในระดบันอ้ย) 
  หลักการที่ 16-18: บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ แต่ละหลกัการในองคป์ระกอบน้ีมีระดบัความพร้อมใน
ระดบัมากทุกหลกัการ โดยมีอนัดบัค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเรียงล าดบัจากมากไปนอ้ย ดงัน้ี  
   1) หลกัการที่ 17  ผูถื้อหลกัทรัพยท์ุกคนของบริษทัหน่ึงๆ ควรไดรั้บการปฏิบตัิ
อยา่งเป็นธรรมและเท่าเทียมกนั (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 3.12 คะแนน มีความพร้อมในระดบัมาก) 
   2) หลกัการที่ 18  มาตรฐานการบญัชีที่ใชโ้ดยผูอ้อกตราสารในการจดัท างบการเงิน
มีมาตรฐานคุณภาพสูงและเป็นที่ยอมรับในระดบัสากล   (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 3.10 คะแนน มีความ
พร้อมในระดบัมาก) 
   3) หลกัการที่ 16  มีการเปิดเผยขอ้มูลผลการด าเนินงานทางการเงิน ความเส่ียง และ
ขอ้มูลอ่ืนๆ ที่เป็นสาระส าคญัส าหรับการตดัสินใจของนกัลงทุนอยา่งถูกตอ้งและทนัเวลา   (ค่าเฉล่ียถ่วง
น ้ าหนกัเท่ากบั 3.05 คะแนน มีความพร้อมในระดบัมาก) 
  หลักการที่ 19-23: ผู้สอบบัญชี หน่วยงานจัดอันดับความน่าเช่ือถือ และผู้ให้บริการข้อมูลอื่น  แต่ละ
หลกัการในองคป์ระกอบน้ี มีระดบัความพร้อมในระดบัมากทุกหลกัการ  โดยมีอนัดบัค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั
เรียงล าดบัจากมากไปนอ้ย ดงัต่อไปน้ี  
   1) หลกัการที่ 21   มาตรฐานการตรวจสอบมีมาตรฐานคุณภาพสูงและเป็นที่ยอมรับ
ในระดบัสากล (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 3.07 คะแนน มีความพร้อมในระดบัมาก) 
   2) หลกัการที่ 20   ผูส้อบบญัชีเป็นอิสระจากการออกหลกัทรัพยท์ี่ตนเป็นผู ้
ตรวจสอบ (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 2.97 คะแนน มีความพร้อมในระดบัมาก) 
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ประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

   3) หลกัการที่ 23  หน่วยงานอ่ืนๆที่เสนอบริการดา้นการวเิคราะห์และประเมินผล
ใหแ้ก่นกัลงทุนอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลและควบคุมอยา่งเหมาะสม ตามระดบัผลกระทบของกิจกรรมของ
หน่วยงานนั้นต่อตลาด (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 2.87 คะแนน มีความพร้อมในระดบัมาก) 
   4) หลกัการที่ 19   ผูส้อบบญัชีมีความเพยีงพอต่อการก ากบัดูแล (ค่าเฉล่ียถ่วง
น ้ าหนกั 2.84 คะแนน มีความพร้อมในระดบัมาก) 
   5) หลกัการที่ 22  หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลที่
เพยีงพอ ระบบการก ากบัดูแลมีการตรวจสอบการจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือของหน่วยงานนั้น โดยมีการขึ้น
ทะเบียนและอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลอยา่งต่อเน่ือง (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 2.76 คะแนน มีความพร้อมในระดบั
มาก) 
 หลักการที่ 24-28 : การลงทุนแบบรวมกลุ่ม ( Collective Investment Schemes) เช่น กองทุนรวม 
ฯลฯ โดยส่วนมากแต่ละหลกัการในองคป์ระกอบน้ีมีความพร้อมในระดบัมาก แต่มีหลกัการที่ 26 มีความ
พร้อมระดบัมากที่สุด และหลกัการที่ 28 มีความพร้อมในระดบันอ้ย เรียงล าดบัค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัความ
พร้อม ดงัน้ี    
   1) หลกัการที่ 26  การก ากบัดูแลมีการก าหนดแนวทางการเปิดเผยขอ้มูลไวล่้วงหนา้
ส าหรับเป็นหลกัการส าหรับผูอ้อกหลกัทรัพย ์ซ่ึงจ าเป็นส าหรับการประเมินความเหมาะสมของการลงทุน
แบบรวมกลุ่ม เพือ่นกัลงทุนสามารถใชใ้นการประเมินมูลค่าและตดัสินใจลงทุนตามรูปแบบที่ตรงความ
ตอ้งการ (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั  3.89 คะแนน มีความพร้อมระดบัมากที่สุด) 
   2) หลกัการที่ 24 ระบบการก ากบัดูแลมีการก าหนดมาตรฐานคุณสมบติั การ
บริหารกิจการ และหลกัปฏิบติัในการด าเนินงานของหน่วยงานที่ตอ้งการด าเนินกิจการหรือเขา้สู่ตลาดที่มี
ลกัษณะการลงทุนแบบรวมกลุ่ม เช่น กองทุนรวม ฯลฯ  (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั  3.02 คะแนน มีความ
พร้อมระดบัมาก) 
   3) หลกัการที่ 25 ระบบการก ากบัดูแลมีการเตรียมกฎระเบียบวา่ดว้ยแนวทาง
กฎหมาย โครงสร้างการลงทุนรวม และรูปแบบการปกป้องสินทรัพยข์องลูกคา้ และ  
     หลกัการที่ 27  การก ากบัดูแลท าใหม้ัน่ใจวา่มีหลกัฐานที่เหมาะสมและเปิดเผย
ไดส้ าหรับการประเมินมูลค่าทรัพยสิ์น การก าหนดราคา และการไถ่ถอนหน่วยลงทุนในการลงทุนแบบ
รวมกลุ่มเช่น กองทุนรวม (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากนั 2.84 คะแนน มีความพร้อมระดบัมาก) 
   5) หลกัการที่ 28 การก ากบัดูแลท าใหม้ัน่ใจใหแ้น่ใจวา่กองทุนป้องกนัความเส่ียง 
(Hedge Funds) และ/หรือ ผูจ้ดัการ/ที่ปรึกษากองทุนป้องกนัความเส่ียงอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลที่เหมาะสม 
(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากนั 2.38 คะแนน มีความพร้อมระดบันอ้ย) 
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ประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

 หลักการที่ 29-32: สถาบนัตวักลางตลาด ในองคป์ระกอบน้ี หลกัการส่วนมากมีความเห็นวา่มีความ
พร้อมในระดบันอ้ย  มีเพยีงหลกัการที่ 30 และ 31 ที่มีค่าคะแนนเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัในระดบัมาก แต่มีคะแนน
ที่ไม่สูงมากนกั  โดยค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเรียงล าดบัจากมากไปนอ้ย  ดงัน้ี   
   1) หลกัการที่ 30 มีการก าหนดเงินทุนเร่ิมตน้และเงินทุนในการบริหารต่อเน่ือง และ
เง่ือนไขในการบริหารอยา่งรอบคอบอ่ืนๆ ส าหรับสถาบนัตวักลางที่สะทอ้นถึงความเส่ียงที่ตวักลางตลาด
รับภาระอยู ่และ  
    หลกัการที่ 31 สถาบนัตวักลางตลาดถูกก าหนดใหมี้การจดัตั้งหน่วยงานภายในที่
ดูแลการปฏิบตัิตามกฎเกณฑแ์ละมาตรฐานภายในองคก์ร เพือ่ปกป้อง คุม้ครองผลประโยชน์และสินทรัพย์
ของลูกคา้ และใหม้ัน่ใจวา่มีการจดัการความเส่ียงอยา่งเหมาะสม โดยที่ผูบ้ริหารของสถาบนัตวักลางตลาด
ตอ้งเป็นผูรั้บผดิชอบหลกัในเร่ืองเหล่าน้ี (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัมีค่าเฉล่ียเท่ากนั 2.51 คะแนน มีความพร้อม
ระดบัมาก)  
   3) หลกัการที่ 29 ระบบการก ากบัดูแลมีการก าหนดมาตรฐานขั้นต ่าในการใหบ้ริการ
ของสถาบนัตวักลางตลาด (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.46 คะแนน มีความพร้อมระดบันอ้ย) 
   4) หลกัการที่ 32 มีการก าหนดถึงกระบวนการและวธีิการส าหรับจดัการกบัความ
ผดิพลาดที่เกิดขึ้นของการด าเนินงานของสถาบนัตวักลางตลาด เพือ่ลดความเสียหาย และความสูญเสียใหก้บั
นกัลงทุน และควบคุมความเส่ียงอยา่งเป็นระบบ (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.43 คะแนน มีความพร้อม
ระดบันอ้ย) 
  หลักการที่ 33-38: ตลาดรอง (Secondary Market)  แต่ละหลกัการในองคป์ระกอบน้ี มีความพร้อม
ในระดบัมากทุกหลกัการ โดยมีค่าคะแนนเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเรียงล าดบัจากมากไปนอ้ย ดงัน้ี   
   1) หลกัการที่ 33 การจดัตั้งระบบการซ้ือขาย รวมทั้งตลาดหลกัทรัพยอ์ยูภ่ายใตอ้  านาจ
การก ากบัดูแล (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 3.17 คะแนน มีความพร้อมระดบัมาก) 
   2) หลกัการที่  34 ระบบการซ้ือขายแลกเปล่ียนหลกัทรัพยถู์กก ากบัดูแลอยา่งต่อเน่ือง 
ซ่ึงการก ากบัดูแลมีเป้าหมายเพือ่ให ้มัน่ใจไดว้า่การซ้ือขายเกิดขึ้นอยา่งถูกตอ้งภายใตก้ฎเกณฑท์ี่เป็นธรรม
และเสมอภาค ซ่ึงรักษาสมดุลที่เหมาะสมระหวา่งความตอ้งการของผูมี้ส่วนร่วมหลายฝ่ายในตลาด (ค่าเฉล่ีย
ถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 3.13 คะแนน มีความพร้อมระดบัมาก) 
   3) หลกัการที่  38 ระบบการส่งมอบและช าระราคาหลกัทรัพยอ์ยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแล
ขององคก์รก ากบัดูแล ไดรั้บการออกแบบใหท้  างานอยา่งยติุธรรม มีประสิทธิผล และประสิทธิภาพ และลด
ความเส่ียงจากระบบได ้(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 3.10 คะแนน มีความพร้อมระดบัมาก) 
   4) หลกัการที่  35 การก ากบัดูแลส่งเสริมความโปร่งใสของธุรกรรมการซ้ือขาย  
(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.89 คะแนน มีความพร้อมระดบัมาก)  
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   5) หลกัการที่  37 การก ากบัดูแลมีเป้าหมายเพือ่ใหม้ัน่วา่มีการบริหารจดัการส่วนเปิด
ต่อความเส่ียง (exposure) ความเส่ียงจากการผดินดั (default risk) และเหตุสุดวสิยัที่อาจท าใหก้ารซ้ือขาย
หยดุชะงกัไดอ้ยา่งเหมาะสม   (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.69 คะแนน มีความพร้อมระดบัมาก)  
   6) หลกัการที่  36 การก ากบัดูแลถูกออกแบบมาใหส้ามารถตรวจจบัและยบัย ั้งการ
บิดเบือนตลาด และวธีิการซ้ือขายที่ไม่เป็นธรรมอ่ืนๆได ้ (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกัเท่ากบั 2.64 คะแนน มีความ
พร้อมระดบัมาก) 
    โดยภาพรวมกลุ่มตวัอยา่งมีความเห็นวา่ หลกัการดงัต่อไปน้ียงัมีจุดอ่อนที่ควรไดรั้บการ
พฒันาเรียงล าดบัจากมากไปนอ้ย 3 อนัดบัแรก ดงัน้ี     

1) หลกัการที่ 10-12 : การบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์(ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 1.25 คะแนน) 
2) หลกัการที่ 13-15 : การใหค้วามร่วมมือในการก ากบัดูแล (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 

0.82 คะแนน) 
3) หลกัการที่ 9 : การก ากบัดูแลตวัเอง (self-regulation)  (ค่าเฉล่ียถ่วงน ้ าหนกั 0.79 

คะแนน) 
 
   นอกจากนั้น กลุ่มตวัอยา่งประเมินความพร้อมในการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลใน
ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 ของหน่วยงานผูต้อบแบบสอบถามส่วนมากเห็นวา่หน่วยงานมีความ
พร้อมในระดบัมากถึงมากที่สุดสดัส่วนร้อยละ 51.4  และ 18.9  ตามล าดบั แต่ทั้งน้ียงัมีผูต้อบแบบสอบถาม
จ านวนหน่ึงสดัส่วนประมาณร้อยละ 30 ระบุวา่ยงัมีความพร้อมในระดบันอ้ยถึงไม่มีความพร้อมเลย    
  ส าหรับอุปสรรคต่อการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน กลุ่ม
ตวัอยา่งเห็นวา่ ทกัษะแรงงานเป็นปัจจยัที่เป็นอุปสรรคมากที่สุด โดยเฉพาะการใชภ้าษาต่างประเทศเป็น
อุปสรรคอยา่งมาก  และการมีแรงงานทกัษะขั้นสูงทั้งในเชิงปริมาณและคุณภาพ โดยเฉพาะทกัษะดา้นการ
ประยกุตใ์ชเ้ทคโนโลย ีและทกัษะทางวชิาชีพที่สอดคลอ้งกบัความตอ้งการของประเทศ แมจ้ะเป็นเป็น
อุปสรรคอยูบ่า้ง แต่เป็นอุปสรรคเฉพาะกบับางองคก์รเท่านั้น  
  ส าหรับแนวทางการพฒันาเพือ่เขา้สู่การแข่งขนัในตลาดต่างประเทศที่ตอ้งการใหภ้าครัฐ
ส่งเสริม กลุ่มตวัอยา่งไดแ้สดงความคิดเห็น อาทิ   

- การพฒันาผลิตภณัฑใ์หมี้ความหลากหลาย และเป็นมาตรฐานเทียบเท่ากบัตลาด
ต่างประเทศ เพือ่ใหต้ลาดทุนไทยเป็นที่ตอ้งการของนกัลงทุนต่างชาติมากขึ้น 

- สร้างศูนยก์ารเรียนรู้ อบรม ช่วยเหลือ สนบัสนุนผูป้ระกอบการทุกภาคส่วน เพือ่
ยกระดบัและพฒันาธุรกิจใหพ้ร้อมเขา้สู่การแข่งขนัในตลาดต่างประเทศ 

- พฒันากฎเกณฑต่์าง ๆ ใหเ้ป็นสากล ยกเลิกกฎเกณฑท์ี่เป็นอุปสรรคต่อการแข่งขนั
กบัประเทศอ่ืนๆ ตลอดจน การรับฟังความคิดเห็นจากผูป้ระกอบต่างๆ 
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- ภาครัฐควรมีบทบาทในการเปิดประตูการคา้สู่ตลาดต่างประเทศ เพือ่เป็นการขยาย
ฐานเศรษฐกิจ และการลงทุนจากประเทศไทย 

- การใหสิ้ทธิประโยชน์ดา้นต่างๆกบัทุกภาคส่วน เช่น การยกเวน้ภาษี การจดัเก็บ
ภาษีอตัราที่ลดลง เป็นตน้ 

- พฒันาโครงสร้างพื้นฐานตลาดทุนที่เอ้ืออ านวยต่อการระดมทุนของ SME 
- ส่งเสริมนกัลงทุนใหส้ามารถลงทุนต่างประเทศ โดยมีขอ้จ ากดันอ้ยที่สุด เช่น 

Capital Control เป็นตน้ 
   ส าหรับผลการสมัภาษณ์ผูมี้บทบาทในตลาดทุนไทย มีขอ้สรุปจากการศึกษาดงัน้ี  
   1)   ผูใ้หส้มัภาษณ์ส่วนมากเห็นวา่ตลาดทุนไทยมีความพร้อมในการก ากบัดูแลตาม
หลกัการก ากบัดูแลของ IOSCO (International Organization of Securities Commissions) เพือ่รองรับการเขา้
สู่ประชาคมอาเซียนในปี 2015  
    2)   ผูใ้หส้มัภาษณ์ส่วนมากเห็นวา่ตลาดทุนไทยมีระดบัความพร้อมเพือ่การแข่งขนั
อยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 เม่ือเปรียบเทียบกบัประเทศสมาชิกอ่ืนๆ ใน
อาเซียน ในดา้นต่าง ๆ ดงัน้ี  
   - มิติทางดา้นนกัลงทุน มีการใหค้วามรู้และท าความเขา้ใจกบัผูมี้เงินออมเหล่าน้ีให้
หนัมาสนใจ “การจดัสรรเงินลงทุน (Asset Allocation)” เพือ่บรรลุเป้าหมายการเงินของตวัเองอยา่งเหมาะสม
เพิม่มากขึ้น แต่ยงัตอ้งมีการด าเนินการในส่วนน้ีอยา่งต่อเน่ือง เพือ่ใหน้กัลงทุนสามารถเขา้ถึงและได้
ประโยชน์จากการที่ตลาดมีการเช่ือมโยงกนัมากขึ้น  
    - มิติทางดา้นก ากบัดูแล ส านกังาน ก.ล.ต.ของแต่ละประเทศควรมีการหารือ
ร่วมกนัถึงผลิตภณัฑก์องทุนที่จะน ามาขายในตลาดอาเซียนได ้ซ่ึงคงจะตอ้งผา่นมาตรฐานการก ากบัดูแลที่
เป็นที่ยอมรับแลว้ของทุกประเทศ และเร่ิมตน้จากผลิตภณัฑง่์ายๆ ไม่ซบัซอ้นก่อนในเบื้องตน้ เพือ่ใหผู้ล้งทุน
ไดเ้รียนรู้  
    - มิติของสถาบนัตวักลางตลาด โดยเฉพาะการลงทุนในเปิดโอกาสใหก้องทุนไทย
ลงทุนในตราสารใหม่ๆ อยูต่ลอดเวลา เช่น การลงทุนใน structure note รวมทั้งค่อยๆ เปิดโอกาสใหก้องทุน
ไปลงทุนในต่างประเทศ เพือ่โอกาสในการไดเ้ห็นกลไกในต่างประเทศ ส่ิงเหล่าน้ีตอ้งมีการพฒันาอยา่ง
ต่อเน่ืองไปเร่ือยๆ 
   3)    ผูใ้หส้มัภาษณ์ไดร้ะบุถึงจุดแขง็/จุดอ่อนของตลาดทุนไทย เพือ่รองรับการเขา้สู่
ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015  
     ตลาดทุนไทยมีการเช่ือมโยงกบัตลาดทุนของประเทศเพือ่นบา้นโดยมี ASEAN 
Link เป็นส่ือกลางในการร่วมกนัยกระดบัหลกัทรัพยใ์นอาเซียนใหเ้ป็นที่ยอมรับ ( Asset class) แก่นกัลงทุน
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ทัว่โลก ส่งเสริมใหบ้ริษทัจดทะเบียนในอาเซียนสามารถระดมทุนดว้ยตน้ทุนที่ต  ่าลงและเพิม่ความสามารถ
ในการแข่งขนั รวมทั้งลดตน้ทุนในการซ้ือขายหลกัทรัพยใ์นตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน  
    ประเด็นที่เป็นจุดอ่อน ไดแ้ก่  
     3.1) ดา้นทุนที่ใชใ้นการด าเนินงานของบริษทัสญัชาติไทยมีก าลงัทุนนอ้ยกวา่
บริษทัต่างชาติ รวมถึงความคล่องตวัในการด าเนินธุรกิจ ขาดความรู้และทกัษะในการส่งเสริมบริษทัสญัชาติ
ไทย 
     3.2) ดา้นโครงสร้างพื้นฐาน พบวา่มี 2 ประเด็นหลกั คือ โครงสร้างกฎหมาย โดย
พบวา่มีความทบัซอ้นกนัของพระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยก์บักฎหมายแพง่และพาณิชย ์
เช่น กฎหมายที่เก่ียวเน่ืองกบัการควบรวมกิจการ ( M&A) กฎหมายวา่ดว้ยการบงัคบัคดี (แพง่/ปกครอง) 
กฎหมายวา่ดว้ยการด าเนินคดีแบบกลุ่ม ( Class Action) เพือ่ใหผู้ล้งทุนรายยอ่ยสามารถรวมตวักนัเพือ่
ฟ้องร้องกบัผูก้ระท าผดิ รวมถึงโครงสร้างภาษีที่ไม่ส่งเสริมต่อการควบรวมกิจการของธุรกิจขนาดยอ่ย และ
การพฒันาผลิตภณัฑใ์หม่ท าใหย้ากและมีภาระภาษีสูง เช่น กฎหมายที่เก่ียวกบัค่าเส่ือมราคา เป็นตน้ 
    3.3) ดา้นการแข่งขนั นกัลงทุนในประเทศไทยมีลกัษณะผกูขาดในประเทศไทย ท า
ใหข้าดแรงจูงใจในการพฒันาสินคา้และบริการ ขาดการผลิตบุคลากรที่มีความรู้ความสามารถ บริษทัไทย
และนกัลงทุนรายยอ่ยจะตอ้งท าการศึกษาและเตรียมความพร้อมก่อนที่จะเขา้ไปลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์
อาเซียนอยา่งรอบคอบและใกลชิ้ดเพือ่ประกอบการตดัสินใจลงทุน 
     3.4) ดา้นการปรับตวัเขา้สู่ตลาดของผูป้ระกอบการ ตอ้งมีการเรียนรู้และท าความ
เขา้ใจในตลาดทุน โดยศึกษาจากบริษทัที่มีความเขม้แขง็และย ัง่ยนืในการด าเนินงานและควรไดรั้บการ
สนบัสนุนจากภาครัฐ รวมถึงการหาพนัธมิตรต่างชาติที่มีสาขาในอาเซียนหรืออาจตอ้งควบรวมกิจการ 
โดยเฉพาะบริษทัหลกัทรัพยข์นาดเล็ก เพือ่เสริมสร้างความสามารถในการแข่งขนั 
    3.5) ปัญหาการเขา้ถึงแหล่งทุนของธุรกิจขนาดเล็กและขนาดยอ่ม ( SMEs) และยงั
ขาดความตอ้งการการสนบัสนุนจากหน่วยงานต่างๆ ทั้งภาครัฐและเอกชน โดยปัญหาดงักล่าวมาจากการที่ 
SMEs มีหลกัทรัพยค์  ้าประกนัไม่ตรงกบัเง่ือนไขของธนาคารพาณิชย ์ระบบการบริหารจดัการยงัไม่ได้
มาตรฐานและตน้ทุนที่สูงขึ้นจากเกณฑ ์Basel III ที่เพิม่ความเขม้งวดขึ้นและขอ้จ ากดัดา้นเงินทุน ปัจจยัดา้น
ตน้ทุนของการเขา้ตลาดทุน และขาดความรู้ในเร่ืองการระดมทุนผา่นตลาดทุน 
      ส าหรับประเด็นทางดา้นจุดแขง็ ตลาดทุนไทยมีจุดแขง็เพือ่รองรับการเขา้
สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนในปี 2015 จากการที่นกัลงทุนต่างชาติเขา้มาลงทุนในตราสารหน้ี (บอนด)์ หุน้
กู ้และพนัธบตัรไทย อยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นพนัธบตัรของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) โดยนกั
ลงทุนต่างชาติมองวา่เศรษฐกิจไทยมีศกัยภาพในการเติบโตที่ดีอยู ่อยา่งไรก็ตาม นกัลงทุนต่างชาติเขา้มา
ลงทุนในตลาดตราสารหน้ีไทยนอ้ยกวา่ประเทศเพือ่นบา้น เน่ืองจากที่ผา่นมาตลาดตราสารหน้ีของไทยมี
ขนาดค่อนขา้งเล็กเม่ือเทียบกบัประเทศเพือ่นบา้น  
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   4)   ผูใ้หส้มัภาษณ์ไดร้ะบุถึงอุปสรรคที่มีต่อการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลใน
ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน โดยส่วนมากผูใ้หส้มัภาษณ์จะเห็นวา่  AEC ไม่ไดส่้งผลกระทบอยา่งมีนยัส าคญั
ต่อตลาดทุนของไทยมากนกั โดยเฉพาะกบัธุรกิจกองทุนรวมของไทย เหตุเพราะปัจจุบนัตลาดมีความ
เช่ือมโยงในระดบัภูมิภาคและระดบัสากลอยูแ่ลว้ นกัลงทุนมีโอกาส และทางเลือกในการลงทุนมากขึ้นกวา่
แต่เดิมมาก นอกจากนั้น หากพจิารณากลุ่มธุรกิจกองทุนรวมมีการแข่งขนัในตลาดระหวา่งประเทศ ระดบั
ภูมิภาค และในระดบัสากล ไดเ้สรีอยา่งมาก โดยบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยมีการลงทุนใน
ต่างประเทศ ในทางกลบักนับริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนอาเซียนเองก็ไม่สามารถเขา้มาลงทุนในประเทศ
ไดง่้ายนกั เพราะบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนของไทยส่วนใหญ่เป็นบริษทัเครือข่ายลูกแบงกท์ี่มีความ
เขม้แขง็อยูแ่ลว้ ซ่ึงการเปิด AEC นั้น น่าจะเป็นโอกาสที่ดีส าหรับผูล้งทุนเพราะจะมีทางเลือกการลงทุนเพิม่
มากขึ้นและมีโอกาสใหน้กัลงทุนไทยไดเ้รียนรู้การลงทุนที่หลากหลายมากขึ้น  
      อยา่งไรก็ดี ผูแ้ทนจากส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด
หลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ไดใ้หข้อ้มูลวา่ ก.ล.ต. ของ 3 ประเทศ คือ ไทย มาเลเซีย และสิงคโปร์ ไดมี้การร่วมมือ
พฒันาธุรกิจกองทุนรวมที่ไดรั้บอนุญาตจากส านกังาน ก.ล.ต.ทั้ง 3 ประเทศ ใหส้ามารถซ้ือขายที่ไหนก็ไดใ้น 
3 ประเทศน้ี แต่คงมีขอ้จ ากดัในเร่ืองววิฒันาการของตลาดทุนในภูมิภาคอาเซียนที่ยงันอ้ยเกินไปเม่ือเทียบกบั
ตลาดทุนในยโุรป และบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยมีความสนใจที่จะออกไปบุกตลาดอาเซียนไม่
มาก นกัลงทุนไทยยงัพอใจที่จะท าธุรกิจในไทยบนฐานการเติบโตที่มีอยู ่ภายใตส่้วนแบ่งการตลาดส่วนใหญ่
ของบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนลูกแบงก ์ในขณะที่บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนในประเทศอาเซียน
ที่มาบุกตลาดกองทุนรวมในไทยนั้น มีจ  านวนมากในรูปของเครือข่ายธนาคารที่ตั้งอยูใ่นไทย ซ่ึงต่างจาก
เครือข่ายธนาคารไทยที่ตั้งในภูมิภาคอาเซียนมีจ านวนไม่มากเท่าที่ควร 
   5)   ตลาดทุนไทยมีแผนการด าเนินงานเพือ่เขา้สู่ตลาดต่างประเทศ และรองรับการเขา้สู่
ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 โดยมีการเตรียมความพร้อมทั้งในประเทศและระหวา่งประเทศ ความ
ร่วมมือระหวา่งประเทศ ไดแ้ก่   ACMF คือ การรวมกลุ่ม ก.ล.ต. ใน ASEAN เพือ่เป็นเวทีหารือและด าเนิน
นโยบายเพือ่ปูทางสู่การเช่ือมโยงตลาดทุน เพือ่รองรับการเปิดเสรีของประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ( ASEAN 
Economic Community: AEC) ยงัมีการหารือแนวทางการรวมตวัทางการเงินของประเทศสมาชิกอาเซียน 
(Roadmap for Integration of ASEAN in Finance: RIA Finance)  
   อยา่งไรก็ดี เน่ืองจากประเทศสมาชิกอาเซียนมีระดบัการพฒันาทางเศรษฐกิจที่แตกต่างกนั 
ดงันั้น การด าเนินการตามแนวทางการรวมตวัดงักล่าว จะด าเนินไปทีละขั้นตอน และยงัมีการประชุมได้
พจิารณาถึงมาตรการความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการเงินประเภทอ่ืนๆ อาทิ การปรับปรุงระบบระวงัภยั
ทางเศรษฐกิจอาเซียนเพือ่ใหก้ารแลกเปล่ียนขอ้คิดเห็นที่เก่ียวขอ้งกบันโยบายเศรษฐกิจและการเงินระหวา่ง
ประเทศของสมาชิกอาเซียนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพสูงสุด และการใหค้วามส าคญัต่อมาตรการการ
ต่อตา้นอาชญากรรมทางการเงิน 
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   ส าหรับความร่วมมือภายในประเทศ  ก.ล.ต. ร่วมกบัสมาคมตลาดตราสารหน้ีไทยร่วมกนั
พฒันา “Bond Supermart” เพือ่เป็นแหล่งขอ้มูลหุน้กูเ้อกชนส าหรับผูล้งทุนรายยอ่ย จดัโครงการ “SEC for 
CEO Forum” เพือ่เป็นเวทีพบปะแลกเปล่ียนความคิดเห็นของผูบ้ริหารบริษทัจดทะเบียนกบั ก.ล.ต. และ
ผูท้รงคุณวฒิุทางดา้นต่างๆ จากภาครัฐและภาคเอกชน ชมรม CSR Club ถูกจดัตั้งขึ้นจากการรวมตวักนัของ
องคก์รธุรกิจชั้นน ากวา่ 27 องคก์ร ที่มีเจตนารมณ์เดียวกนัและตระหนกัถึงหนา้ที่ในความรับผดิชอบต่อ
สงัคม ( CSR) โดยไดรั้บการสนบัสนุนของสมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย ส านกังานคณะกรรมการ กลต. 
และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  เป็นตน้  
   6)   บทบาทของภาครัฐในการส่งเสริมนกัลงทุนไทย เพือ่เขา้สู่การแข่งขนัในตลาด
ต่างประเทศ  
     จากการสมัภาษณ์ผูแ้ทนจากระบุวา่ ก.ล.ต. สนบัสนุนใหบ้ริษทัจดทะเบียนไทยให้
ความส าคญักบัการเปิดเผยขอ้มูลในเอกสารและรายงานต่าง ๆ อยา่งครบถว้นและชดัเจน เพือ่เตรียมพร้อมรับ
การประเมินการก ากบัดูแลกิจการที่ดีของบริษทัจดทะเบียนในระดบัภูมิภาค ( ASEAN Corporate 
Governance Scorecard: ASEAN CG Scorecard)  
     โดย ก.ล.ต. ร่วมกบัสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทัไทย ( IOD) ในฐานะที่
เป็นผูเ้ช่ียวชาญดา้นการก ากบัดูแลกิจการที่ดี ( CG Expert) ของไทย จดัโครงการ ASEAN CG Scorecard ผู ้
ประเมิน ไดแ้ก่ ผูเ้ช่ียวชาญดา้นการก ากบัดูแลกิจการที่ดีจะใชข้อ้มูลที่บริษทัจดทะเบียนเปิดเผยต่อสาธารณะ
เป็นแหล่งขอ้มูลในการประเมิน  
     ASEAN CG Scorecard เกิดจากแนวคิดของกลุ่ม ก.ล.ต. อาเซียน ( ASEAN Capital 
Markets Forum: ACMF) ที่ตอ้งการยกระดบัการก ากบัดูแลกิจการที่ดีของบริษทัจดทะเบียนในภูมิภาค
อาเซียนใหเ้ป็นที่สนใจของผูล้งทุนทัว่โลก ตามแผนปฏิบติัการเช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียน เพือ่รองรับการเปิด
เสรีของประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community: AEC) 
    ทั้งน้ี คณะผูเ้ช่ียวชาญดา้นการก ากบัดูแลกิจการที่ดีประกอบดว้ยผูเ้ช่ียวชาญจาก 4 
ประเทศ คือ สิงคโปร์ มาเลเซีย อินโดนีเซีย และไทย โดยไดรั้บการแต่งตั้งจากกลุ่ม ก.ล.ต. อาเซียน ใหท้  า
หนา้ที่ประเมินการก ากบัดูแลกิจการที่ดีของบริษทัจดทะเบียนของแต่ละประเทศ ตามหลกัเกณฑท์ี่พฒันาขึ้น
ตามมาตรฐานขององคก์ารเพือ่ความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการพฒันา ( Organization for Economic Co-
operation and Development: OECD)  
   7) ช่องทางในการแบ่งปันขอ้มูลและใชข้อ้มูลร่วมกนั 
     ช่องทางในการแบ่งปันขอ้มูลและใชข้อ้มูลร่วมกนัเป็นประเด็นส าคญัในการก ากบั
ดูแลตลาดทุนใหส้ามารถแข่งขนัไดอ้ยา่งมีธรรมาภิบาล จากการสมัภาษณ์ พบวา่ สมาคมตลาดตราสารหน้ี 
(Thai BMA) มีเวบ็ไซต ์ช่ือ www.thaibond.com บทบาท คือ การเป็นองคก์รก ากบัดูแลตนเอง ( SRO) คือ 
ก ากบัดูแลสมาชิกใหป้ระกอบธุรกรรมดา้นคา้ตราสารหน้ีเป็นไปอยา่งโปร่งใส เป็นธรรม และสร้างความ
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เช่ือมัน่ใหแ้ก่นกัลงทุนในการด าเนินงานประกอบดว้ย การตรวจสอบรายงานและเผยแพร่ขอ้มูลการซ้ือขาย
ตราสาร การติดตามภาวะตลาดและตรวจสอบการซ้ือขายตราสารหน้ี ( Market Monitoring & Surveillance) 
Thai BMA การตรวจสอบ ( Member inspection) และลงโทษสมาชิก ( Enforcement) หากมีการปฏิบติัขดัต่อ
กฎเกณฑท์ี่ก  าหนด และหากพบการกระท าผดิจะเสนอเขา้สู่ การพจิารณาของอนุกรรมการวนิยัเพือ่ก าหนด
บทลงโทษ  จรรยาบรรณและมาตรฐานการปฏิบติังานในตลาดรองตราสารหน้ี รวมถึงก าหนด กระบวนการ
พจิารณาความผดิ และบทลงโทษผูค้า้ตราสารหน้ีที่ไม่ปฏิบติัตามกฎเกณฑท์ี่เก่ียวขอ้ง เพือ่ใหเ้กิดความเป็น
ธรรมในการท าธุรกรรมการซ้ือขายตราสารหน้ี ขึ้นทะเบียนผูค้า้ตราสารหน้ี (Bond Trader Registration)  
 

2. ข้อเสนอแนะเชิงนโยบาย 
 

 จากผลการศึกษาดงักล่าวขา้งตน้ การศึกษาน้ีจึงมีขอ้เสนอแนะเชิงนโยบายส าหรับการก ากบัดูแล
ตลาดทุนของไทยใหส้ามารถแข่งขนัไดอ้ยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015 ตามมิติต่าง ๆ ตาม
องคป์ระกอบในการหลกัการก ากบัดูแลของ IOSCO ดงัน้ี  
   

องค์กรก ากับดูแล 
1) ควรมีการก าหนดความรับผดิชอบที่ชดัเจน และถูกก าหนดอยา่งเป็นกลางและเป็นรูปธรรม และ

ควรเร่งสร้างความชดัเจนในประเด็นน้ีใหผู้มี้ส่วนเก่ียวขอ้งไดรั้บทราบและมากขึ้น 
2) ควรพจิารณาปรับปรุงกฎเกณฑก์ารก ากบัดา้นตลาดทุนใหมี้ความยดืหยุน่ มีความสอดคลอ้ง 

เหมาะสมต่อการปฏิบติังานจริงและเป็นมาตรฐานในระดบัประชาคมอาเซียน รวมถึงการออกกฎเกณฑต่์าง 
ๆ ควรท าการศึกษากลุ่มธุรกิจในระบบ และผลกระทบที่อาจเกิดขึ้น 

3) ควรใหอ้งคก์รธุรกิจ หน่วยงานที่เก่ียวขอ้ง องคก์รอิสระ ผูมี้ส่วนไดส่้วนเสียเขา้มามีส่วนร่วมใน
การแสดงความคิดเห็นต่อการออกกฎเกณฑใ์ด ๆ หรือการหาทางออกร่วมกนัในการผลกัดนัเศรษฐกิจด าเนิน
ไปอยา่งมีศกัยภาพ รวมถึงการด าเนินงานอยา่งสอดประสานกนัเพือ่เป็นการใหค้วามช่วยเหลือกนัและยงัเป็น
การลดตน้ทุนการด าเนินงาน 
 4) พยายามเพิม่ผลิตภณัฑใ์นตลาดใหมี้ความหลากหลาย เพือ่เป็นทางเลือกแก่นกัลงทุนในการเลือก
ลงทุนที่เหมาะสมกบัลกัษณะการลงทุนของแต่ละคน ทั้งมีการพฒันาผลิตภณัฑใ์หอ้ยูใ่นระดบั
มาตรฐานสากล 

5) สร้างภาพลกัษณ์ของ ก.ล.ต.ต่อการควบคุมและสนบัสนุนอยา่งใด ๆ ควรเป็นไปอยา่งอิสระ 
ปราศจากการแทรกแซง ไม่เลือกปฏิบติัและเคร่งครัดต่อจริยธรรมในการปฏิบติัตามกฎเกณฑ ์ระเบียบ 
ขอ้บงัคบัที่ก  าหนดไว ้เพือ่ความโปร่งใสและตรวจสอบได ้รวมถึงสามารถช้ีแจงต่อสาธารณะชนไดเ้ม่ือเกิด
ขอ้กงัขา 
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6) ควรขยายขอบเขตการก ากบัดูแลจากคุม้ครองนกัลงทุน โดยเพิม่ความเป็นธรรมในการแข่งขนัเขา้
มา 

7) พจิารณาตั้งศูนยก์ารเรียนรู้ อบรม แลกเปล่ียนประสบการณ์การด าเนินงาน ภายใตก้ารสนบัสนุน
จากหน่วยงานก ากบัดูแล เพือ่เพิม่ขีดความสามารถขององคก์รธุรกิจ/ทกัษะของบุคคลากรในหน่วยงานที่
จ  าเป็นต่อการแข่งขนัในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ตลอดจนการเขา้มามีบทบาทในการใหค้วามรู้ดา้นการ
ลงทุนอยา่งถูกตอ้งแก่ประชาชน รวมถึงการเป็นศูนยก์ลางการแจง้ข่าวสาร ขอ้มูลที่จ  าเป็นแก่สมาชิกหรือต่อ
สาธารณะชนอยา่งทนัท่วงที 

  
  การก ากับดูแลตนเอง (Self Regulation Organizations)  
  8) องคก์รก ากบัดูแลควรเนน้การสร้างระบบการก ากบัดูแลที่ใชรู้ปแบบการท างานขององคก์รก ากบั
ดูแลตนเอง (SROs) ใหมี้ความชดัเจน และน ามาปฏิบติัใชม้ากขึ้น  
 9) ควรมีแผนงานที่มีความชดัเจนในการจดัตั้งองคก์รการก ากบัดูแลตนเอง โดยสามารถน ามาปฏิบติั
ไดจ้ริงภายใตก้ารด าเนินงานที่โปร่งใสและตรวจสอบได ้เนน้การมีส่วนร่วมในการตดัสินใจ เพือ่กระจาย
อ านาจในการบริหารดูแลใหท้ัว่ถึง 
  10) ที่ผา่นมายงัมีการมองวา่หน่วยงาน SRO ไม่มีประสิทธิภาพในการบงัคบัใชก้ฎหมาย ท าใหก้าร
ควบคุมการก ากบัดูแลใหบ้ริษทัหลกัทรัพยป์ฏิบติัตามกฎเกณฑไ์ม่ไดผ้ล ดงัจะเห็นจากประกาศหนงัสือเวยีน
ต่าง ๆ ตอ้งอา้งส านกังาน กลต. ทุกคร้ังและบทบาทของ SROs ยงัไม่เป็นที่ยอมรับ 
   10.1) ควรเพิม่บทบาทองคก์รก ากบัดูแลตนเองใหม้ากขึ้น เพือ่เพิม่ความคล่องตวัในการ
ประกอบธุรกิจ 
  10.2) พจิารณาปรับปรุงใหห้น่วยงานระดบัสมาคมสามารถก ากบัดูแลสมาชิกไดอ้ยา่งมี
ประสิทธิภาพมากขึ้น  
  11) ปรับปรุงธรรมาภิบาลและวางแนวทางป้องกนัการใชอ้งคก์รก ากบัดูแลหาประโยชน์เฉพาะกลุ่ม
ตนและรักษาสิทธิเสียงส่วนนอ้ยไม่ใหถู้กองคก์รเอาเปรียบ 
  12) การจดัใหมี้ศูนยก์ลางการแลกเปล่ียนข่าวสารระหวา่งองคก์รก ากบัดูแลต่าง ๆ เพือ่เป็นการ
ติดตามข่าวสาร ทั้งยงัเป็นการสร้างเครือข่ายพนัธมิตรทางธุรกิจในการแข่งขนัไดอ้ยา่งเตม็ศกัยภาพ 

13) การมีศูนยก์ารอบรม เรียนรู้ในการเพิม่ทกัษะความสามารถของบุคลลากรในหน่วยงานอยา่ง
สม ่าเสมอ 
  14) มีระบบการสนบัสนุนใหต้ระหนกัถึงจิตส านึก หนา้ที่ บทบาทความรับผดิชอบต่อองคก์รและ
สถาบนั ตลอดจนการมีระบบขวญัก าลงัใจต่อผูท้ี่ปฏิบติังานเป็นไปตามเกณฑก์ารก ากบัดูแลตนเอง  เช่น การ
มอบรางวลัทั้งที่เป็นตวัเงิน ผลตอบแทนและการเป็นที่ยอบรับในสงัคม เพือ่ใหบุ้คคลดงักล่าวมีก าลงัใจใน
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การท างานต่อและสามารถถ่ายทอดประสบการณ์แก่เพือ่ร่วมงานได ้อนัจะเป็นการลดตน้ทุนดา้นการพฒันา
บุคลากรไดอี้กทางหน่ึงดว้ย 

การบังคบัใช้กฎเกณฑ์ 
15) ควรมีการปรับปรุงหลกัเกณฑ ์ระเบียบ ขอ้บงัคบั ใหมี้ความทนัสมยัและทนัต่อเหตุการณ์ ทั้งน้ี

ควรเป็นไปตามมาตรฐานสากล เพือ่เป็นบรรทดัฐานต่อกฎเกณฑท์ี่อาจเกิดขึ้นในอนาคต อนัจะเป็นการ
ส่งเสริมการแข่งขนักบัประเทศอ่ืน ๆ ได ้
  16) ควรเพิม่ศกัยภาพของการบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์รวมถึงการมีก าลงัพลที่เพยีงพอ เพือ่รองรับต่อ
เหตุการณ์ที่ฉบัไวอยา่งมีประสิทธิภาพประสิทธิผล โดยอาจมีการศึกษา แลกเปล่ียน เรียนรู้กบัองคก์รก ากบั
ดูแลในภูมิภาคเดียวกนั เพือ่น ามาเป็นแนวทางในการปรับปรุงและพฒันาแนวทางที่เหมาะกบัประเทศไทย 
  17) มีกระบวนการการบงัคบัใชก้ฎเกณฑค์วรเป็นไปอยา่งอยา่งเขม้ขน้ ปฏิบติัอยา่งเป็นธรรมและเท่า
เทียมกนั ตลอดจนมีการประชาสมัพนัธถึ์งกฎเกณฑแ์ละบทลงโทษในระดบัต่าง ๆ เม่ือมีการกระท าผดิหรือ
ฝ่าฝืนขอ้บงัคบั เพือ่ความเขา้ใจที่เป็นไปในทิศทางเดียวกนั โดยในการลงโทษนั้นจะตอ้งเป็นไปอยา่งรวดเร็ว
และรอบครอบเพือ่ลดผลกระทบที่อาจเกิดขึ้นเป็นวงกวา้งแก่นกัลงทุนและระบบเศรษฐกิจ 
  18) มีกระบวนการในการเขา้มาตรวจสอบพฤติกรรมการซ้ือขายในตลาดทุน โดยเฉพาะอยา่งยิง่การ
สร้างราคาหลกัทรัพย ์การใชข้อ้มูลภายใน การท ารายการระหวา่งกนัใหร้วดเร็วและมีมาตรการในการป้อง
ปรามใหม้ากขึ้น 
  19) ในการบงัคบัใชห้ลกัเกณฑอ์ยา่งใด ๆ ควรท าการช้ีแจง้สาเหตุและผลที่อาจเกิดขึ้น โดยควรให้
องคก์รธุรกิจหรือหน่วยงานที่ถูกควบคุมเขา้ร่วมในการก าหนดหลกัเกณฑ ์ตลอดจนการมีระยะเวลาที่มากพอ
แก่องคก์รธุรกิจหรือหน่วยงานที่ถูกบงัคบัใหส้ามารถปรับตวัเพือ่รองรับหลกัเกณฑน์ั้น ๆ  

20) พจิารณาความถ่ีและความเขม้ขน้ในการเขา้มาตรวจสอบองคก์รธุรกิจ สถาบนัการเงินตลอดจน
หน่วยงานที่เก่ียวขอ้งใหเ้หมาะสม ควรด าเนินการอยา่งบ่อยคร้ัง รวมถึงการตรวจสอบยอ้นหลงัที่ยอ้น
เวลานานกวา่หลกัเกณฑเ์ดิม เพือ่ป้องกนัปัญหาการตรวจสอบที่ไม่ทัว่ถึงและการกระท าความผดิสะสมเป็น
เวลานาน  
  21) พจิารณาแยกบทบาทของผูอ้อกกฎจากผูบ้งัคบัใชก้ฎเกณฑ ์หรือหาทางป้องกนัการหาประโยชน์
ของผูอ้อกกฎ/ใชก้ฎ และการใชห้ลกักฎหมายอยา่งเคร่งครัด เช่น ไม่ออกกฎบงัคบัยอ้นหลงัการใหผู้ถู้ก
กล่าวหาตอ้งพสูิจน์ตนเอง ฯลฯ 
  22) พจิารณาแนวทางในการลดภาระและตน้ทุนของกฎเกณฑท์ี่มีการประกาศใช ้ควรมีการค านวณ
และประเมินตน้ทุนกฎเกณฑก่์อนออกกฎเกณฑต่์าง ๆ เพือ่ลดภาระในเร่ืองการบงัคบัใช ้และไม่สร้างตน้ทุน
เพิม่มากจนเกินความจ าเป็น  
 

การให้ความร่วมมือในการก ากับดูแล 



  

  

                                                                                                                            180 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลใน
ประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

  23)  เพิม่อ  านาจหรือบทบาทขององคก์รก ากบัดูแลในการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนัทั้งขอ้มูลที่
เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะกบัคู่สญัญาทั้งในประเทศ และต่างประเทศ  

24) สร้างกลไกในการแบ่งปันและใชข้อ้มูลร่วมกนั ทั้งการก าหนดเวลาและวธีิการแบ่งปันและใช้
ขอ้มูลร่วมกนั ทั้งขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะกบัคู่สญัญาทั้งในประเทศและต่างประเทศ  

25) เพิม่ช่องทางที่จะช่วยเหลือองคก์รก ากบัดูแลต่างชาติที่จ  าเป็นตอ้งขอขอ้มูลเพือ่ใชใ้นการ
ปฏิบติังาน และท าตามอ านาจหนา้ที่ขององคก์ารก ากบัดูแลต่างชาตินั้น    

25) หน่วยงานการก ากบัดูแลต่าง ๆ ตอ้งใหค้วามร่วมมือและแบ่งปันขอ้มูลระหวา่งองคก์ร มีความ
เป็นอิสระ ตรวจสอบได ้และใหค้วามรู้วา่การก ากบัดูแลไม่ใชก้ารตรวจสอบ แต่เป็นการป้องกนัและให้
ค  าปรึกษามากกวา่ 
  

ผู้ออกหลักทรัพย์ 
26) ผูอ้อกหลกัทรัพยค์วรมีนโยบายและแผนงานการเปิดเผยขอ้มูลผลการด าเนินงานทางการเงินที่

เป็นสาระส าคญัโดยละเอียด ถูกตอ้งและทนัเวลา เพือ่ความโปร่งใส ตรวจสอบได ้ทั้งน้ีภายใตห้ลกัความ
เสมอภาค เท่าเทียมกนัในการปฏิบติัต่อผูล้งทุนทุกกลุ่ม เพือ่ใหเ้ป็นบรรทดัฐานในสงัคม 
  27) ควรมีการจดัการฝึกอบรม เสริมทกัษะทางการเงิน กระบวนการใหค้วามรู้ความเขา้ใจผูล้งทุนแก่
ที่ปรึกษาทางการเงิน ในการใหค้  าปรึกษา ช้ีแจง้ขอ้มูลและตอบขอ้ค าถามจากผูล้งทุนไดอ้ยา่งถูกตอ้งและ
เหมาะสม ภายใตห้ลกัจรรยาบรรณของที่ปรึกษาทางการเงิน 
  28) บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพยค์วรมีการพฒันาและหาผลิตภณัฑห์ลกัทรัพยใ์หมี้ความหลากหลาย เพือ่
ตอบสนองความตอ้งการของผูล้งทุน อนัจะเป็นการสร้างทางเลือกที่หลากหลายเพือ่ใหต้รงกบัความตอ้งการ
ของผูล้งทุนที่มีความตอ้งการและขอ้จ ากดัที่ต่างกนั ทั้งในดา้นอาชีพ อาย ุความคล่องตวัทางการเงินของแต่
ละบุคคล ทั้งยงัเป็นการจดัระดบัความเส่ียงต่อการลงทุนเพือ่ใหง่้ายต่อการตดัสินใจ ตลอดจนการเสนอขาย
หลกัทรัพยแ์ละผลิตภณัฑต่์าง ๆ นั้นจะตอ้งเป็นไปดว้ยความถูกตอ้ง เหมาะสม และเป็นการสะทอ้นราคาที่
แทจ้ริงปราศจากการบิดเบือนและการใชข้อ้มูลภายในต่อการเสนอขายผลิตภณัฑน์ั้น ๆ 
  29) พฒันาระบบสร้างแรงจูงใจใหแ้ก่บุคลากรที่ปฏิบติัดี โดยการมอบรางวลัในรูปแบบต่าง ๆ ทั้งที่
เป็นตวัเงิน ผลประโยชน์ ใบประกาศหรือการชมเชยเพือ่ใหเ้ป็นที่ยอมรับในองคก์ร 
  30) สนบัสนุนโอกาสให ้SMEs ไดเ้ขา้มาใชป้ระโยชน์จากตลาดทุนในการระดมทุนมากขึ้น  
 

ผู้สอบบัญชี หน่วยงานจัดอันดับความน่าเช่ือถือ และผู้ให้บริการข้อมูลอื่น  
  31) ผูส้อบบญัชีตอ้งมีความเป็นอิสระไม่ขึ้นตรงกบัหน่วยงานหรือมีความคิดเห็นเอียงไปฝ่ายใดฝ่าย
หน่ึง และเป็นไปตามหลกัจรรยาบรรณตามมาตรฐานวชิาชีพการบญัชีในระดบัสากล รวมถึงการเปิดเผย
ขอ้มูลที่ผา่นการตรวจสอบไดอ้ยา่งถูกตอ้ง ครบถว้น เหมาะสมและสม ่าเสมอตามมาตรฐานสากล 



  

  

                                                                                                                            181 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลใน
ประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

  32) การใหค้วามรู้และการสร้างความเขา้ใจแก่ผูส้อบบญัชีเก่ียวกบัหลกัการและมาตรฐานต่าง ๆ 
เพือ่ใหผู้ป้ฏิบติัสามารถปฏิบติัไดโ้ดยไม่สร้างภาระตน้ทุนที่เพิม่ขึ้น 
 33) จดัใหมี้ระบบการอบรมใหค้วามรู้และโครงการการถ่ายทอดคลงัความรู้ของบุคลากรทางบญัชีที่
มีประสบการณ์มาอยา่งยาวนาน แก่บุคลากรรุ่นนอ้งหรือแลกเปล่ียนเรียนรู้ระหวา่งองคก์ร/หน่วยงาน อนัจะ
เป็นการช่วยลดตน้ทุนในดา้นการพฒันาบุคลากรอ่ืนทางหน่ึงดว้ย 

34) เพิม่จ  านวนผูส้อบบญัชีที่มีคุณภาพและสนบัสนุน/อุดหนุนการไดข้อ้มูลของผูเ้ก่ียวขอ้ง 
  35) หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ ควรเพิม่ภาระหนา้ที่งานในส่วนของการติดตามแบบเชิง
ป้องกนั (Preventive measures) ซ่ึงสามารถแจง้เตือนระดบัความเส่ียงของบริษทัในการจดัอนัดบัใหผู้ล้งทุน
ทราบขอ้มูลล่วงหนา้ได ้เพือ่เป็นการหลีกเล่ียงปัญหาความน่าเช่ือถือที่สามารถสะสมในหน่วยงาน/องคก์ร 
และควรใชม้าตรฐานการจดัอนัดบัตามมาตรฐานสากล 
  

การลงทุนแบบรวมกลุ่ม 
  36)  การลงทุนแบบรวมกลุ่มควรเนน้การใหข้อ้มูลเพือ่การลงทุนอยา่งพยีงพอและเป็นขอ้มูลที่
สามารถน ามาใชไ้ดจ้ริง มีมาตรฐานความเป็นสากลที่อยูภ่ายใตน้โยบายการด าเนินงานที่มีแบบแผนชดัเจน 
ตลอดจนการวางแนวทางการปฏิบติัที่มีศกัยภาพทางการแข่งขนักบัภูมิภาคเดียวกนัและต่อตลาดโลก ทั้งมี
การแสดงขอ้มูลในส่วนของผูบ้ริหารและเจา้หนา้ที่ในองคก์รทั้งหมด  

37) พจิารณาจดัตั้งศูนยเ์พือ่ใหค้วามรู้ ความเขา้ใจต่อกระบวนการการลงทุนของกลุ่มผูล้งทุนใหม้าก
ขึ้น การท าตวัเป็นที่ปรึกษาแนะน าทางดา้นการเงิน ผลิตภณัฑท์ี่สอดรับกบัความตอ้งการของผูล้งทุน รวมถึง
การยอมรับต่อการประเมินผลงานทั้งดา้นดีเพือ่ต่อยอดใหดี้ขึ้น และดา้นลบเพือ่ปรับปรุง/จดัการกบัปัญหาที่
อาจส่งผลกระทบต่อระบบตลาด 

38) ควรมีการก าหนดมาตรฐานของการขาย ใหก้ารด าเนินงานมีการก ากบัดูแลตวัแทนขาย ( Selling 
agent) ที่ขายหน่วยลงทุนใหป้ฏิบติัเป็นไปในทิศทางมาตรฐานเดียวกนัเพือ่ใหมี้ความน่าเช่ือถือ 
  39) ออกกฎเกณฑ ์ส าหรับการลงทุนรูปแบบอ่ืนๆใหค้รบและเพยีงพอ เช่น ธุรกิจเงินร่วมลงทุน การ
ลงทุนโครงสร้างพื้นฐาน การลงทุนหุน้นอกตลาด เป็นตน้  
 40) การก ากบัดูแลควรท าใหม้ัน่ใจวา่กองทุนป้องกนัความเส่ียง ( Hedge Funds) และ/หรือ ผูจ้ดัการ/
ที่ปรึกษากองทุนป้องกนัความเส่ียงอยูภ่ายใตก้ารก ากบัดูแลที่เหมาะสม 
  

สถาบันตัวกลางตลาด 
41) หน่วยงานก ากบัดูแลสถาบนัตวักลางตลาดใหท้ัว่ถึง และมีมาตรฐานเดียวกนัทุกองคก์ร มี

กฎเกณฑท์ี่เป็นธรรมและเสมอภาค มีวสิยัทศัน์และประสิทธิภาพเพยีงพอ รวดเร็ว ฉบัไวเป็นที่น่าเช่ือถือ
หลกัทรัพยอ์ยา่งครบถว้น เพือ่ส่งเสริมใหมี้การลงทุนอยา่ง 

42) ควรหาแนวทางป้องกนัการใชอ้  านาจเหนือตลาดของสถาบนัตวักลาง 
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ตลาดรอง 
43)  พฒันาตลาดรองใหมี้บทบาทที่ช่วยขบัเคล่ือนใหมี้ธุรกรรมการซ้ือขายที่สอดคลอ้งกบั

สภาวะการณ์ในแต่ละช่วงเวลา มีสภาพคล่องที่เพยีงพอ เนน้ผลิตภณัฑเ์ชิงคุณภาพคุม้ครองผูล้งทุน  
44) เพิม่ความเขม้งวดในการบงัคบัใชก้ฎระเบียบเพิม่มากขึ้น ที่ผา่นมามีการด าเนินงานที่ใหก้าร

ก ากบัดูแลของตลาดรองลดลง โดยโอนความรับผดิชอบบางส่วนให ้SROs ในขณะที่ SROs ยงัไม่พร้อม โดย
ผูบ้ริหารตลาดรองใหค้วามส าคญักบัการเพิม่ปริมาณบริษทัจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพยม์ากขึ้น ซ่ึงอาจท า
ใหเ้กิดความขดัแยง้ทางประโยชน์มีการด าเนินการในลกัษณะที่คาบเก่ียวกบัพฤติกรรมการป่ันหุน้ แต่ยงัไม่
เขา้ข่าย จึงไม่มีการลงโทษ แต่มีผลท าใหต้ลาดผนัผวน โดยเฉพาะพอร์ตลงทุนของบริษทัหลกัทรัพย ์ซ่ึง
มกัจะมีการลงทุนเก็งก าไรระยะสั้น และอาศยัขอ้มูลภายใน ซ่ึงที่ผา่นมาหน่วยงานก ากบัไม่สามารถจดัการ
อะไรได ้ท าใหต้ลาดทุนไทยไม่น่าเช่ือถือและไม่มีเสถียรภาพ 
    



  

  

                                                                                                                           183 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

บรรณานุกรม 
 
 

ภาษาไทย 
ตลาดหลกัทรัพย ์(2555) การก ากับดูแลกิจการที่ดีส าหรับบริษัทจดทะเบียน ปี 2555. สืบคน้จาก 

https://www.set.or.th/th/regulations/cg/files/2013/CGPrinciple2012Thai-Eng.pdf. 
ทิพยสุดา ถาวรามร ( 2554-2555). แนวทางการเช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียนและการเตรียมความพร้อม

ของไทย. หลกัสูตรการป้องกนัราชอาณาจกัรภารัฐร่วมเอกชน รุ่นที่ 24   
ธนาคารแห่งประเทศไทย (2551) การก ากับดูแลธุรกิจการเงิน.สืบคน้จาก 

http://www.bot.or.th/Thai/FinancialInstitutions/PruReg_HB/PruReg_HB/Documents/10_
Good_Governant.pdf. 

ภทัรพงศ ์เจริญกิจจารุกร (2556). Sarbanes-Oxley Act และการก ากับดูแลกิจการในต่างประเทศ สู่ธรร
มาภิบาลในประเทศไทย. สืบคน้จาก http://www.tci-thaijo.org/index.php/ 
CBSReview/article/view/16423 

ศูนยค์วามสมัพนัธร์ะหวา่งประเทศ ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย.์ 
ความร่วมมือกับต่างประเทศ. สืบคน้จาก 
http://www.sec.or.th/TH/AboutUs/Pages/InternationalRelations.aspx. 

ศูนยย์ทุธศาสตร์และวางแผน ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย.์ ทิศทาง
และบทบาทของ ก.ล.ต. ในการพัฒนาตลาดทุน. สืบคน้จาก
http://www.sec.or.th/TH/MarketDevelopment/Pages/ 

                   ProspectSignificantChanges.aspx. /42107649.pdf. 
ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย.์ (ฉบบัปรับปรุง คร้ังที1่ พ.ศ. 

2553) แนวทางธรรมาภิบาลของ ก.ล.ต. (Code of Governance). สืบคน้จาก http://start-to-
invest.com/sec/CG/cgsec_board.pdf . 

สฤณี อาชวานนัทกุล (2549).ธรรมาภิบาลในการก ากับดูแลตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย.สืบคน้
จากเวบ็ไซต ์http://tdri.or.th/wp-content/uploads/2013/02/sarinee.pdf 

สงัเวยีน อินทรวชิยั (2548). “การก ากบัดูแลกิจการ: ท าไมและเพยีงใด.” ใน ศิลปพร ศรีจัน่เพชร. 
(บรรณาธิการ). TBS on Corporate Governance-การก ากับดูแลกิจการที่ด.ี 
กรุงเทพมหานคร: คณะพาณิชยศาสตร์และการบญัชี มหาวทิยาลยัธรรมศาสตร์. 

https://www.set.or.th/th/regulations/cg/files/2013/CGPrinciple2012Thai-Eng.pdf
http://www.bot.or.th/Thai/FinancialInstitutions/PruReg_HB/PruReg_HB/Documents/10_Good_Governant.pdf
http://www.bot.or.th/Thai/FinancialInstitutions/PruReg_HB/PruReg_HB/Documents/10_Good_Governant.pdf
http://www.tci-thaijo.org/index.php/%20CBSReview/
http://www.tci-thaijo.org/index.php/%20CBSReview/
http://start-to-invest.com/sec/CG/cgsec_board.pdf
http://start-to-invest.com/sec/CG/cgsec_board.pdf
http://tdri.or.th/wp-content/uploads/2013/02/sarinee.pdf


  

  

                                                                                                                           184 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

องคก์ารเพือ่ความร่วมมือและการพฒันาทางเศรษฐกิจ.(2549). OECD Principle of Corporate 
Governance 2004. สืบคน้จากhttp://www.oecd.org/daf/ca/corporategovernanceprinciples 

 

ภาษาอังกฤษ 

Bank for International Settlements (2010). Principles for enhancing corporate governance - Bank 
in china, located online at:http://www.bis.org/publ/bcbs168.pdf. October 2010. 

Bapepam (2006). Indonesia's Code of Good Corporate Governance - Bapepam, located online 
at:http://www.bapepam.go.id/pasar_modal/publikasi_pm/info_pm/Indonesia%20Code%2
0of%20GCG%202006.pdf . October 2006 

Barth, James, Gerard Caprio, and Ross Levine (2003). Bank supervision and regulation:  
What works best? Journal of Financial Intermediation 13, 205–248. 

Becker, Gary (1968). Crime and punishment: An economic approach, Journal of Political  
Economy 76, 169–217. 

Benston, George (1973). Required disclosure and the stock market: An evaluation of the  
Securities Market Act of 1934, American Economic Review 63, 132–155. 

Benston, George (1985). The market for public accounting services: Demand, supply and  
regulation, Journal of Accounting and Public Policy 4, 33–79. 

Beny, Laura (2002). A comparative empirical investigation of agency and market theories  
of insider trading, Harvard University mimeo. 

Bergman, Nittai, and Daniel Nicolaievsky (2002). Investor protection and the Coasian view,  
Harvard University mimeo. 

Bhattacharya, Utpal, and Hazem Daouk (2002). The world price of insider trading, Journal  
Of Finance 57, 75–108. 

Black, Bernard (2001). The legal and institutional preconditions for strong securities  
markets, UCLA Law Review 48, 781–858. 

Black, Bernard, and Reinier Kraakman (1996). A self-enforcing model of corporate law,  
Harvard Law Review 109, 1911–1981. 

Botero, Juan, Simeon Djankov, Rafael La Porta, Florencio Lopez-de-Silanes, and Andrei  
Shleifer (2004). The regulation of labor, Quarterly Journal of Economics 119, 1339– 

http://www.bis.org/publ/bcbs168.pdf.%20October%202010
https://www.google.co.th/url?q=http://www.bapepam.go.id/pasar_modal/publikasi_pm/info_pm/Indonesia%2520Code%2520of%2520GCG%25202006.pdf&sa=U&ei=iTYpU-_VLuisiAeMmYDgDg&ved=0CCAQFjAA&usg=AFQjCNGgXDVrUX4ISgdXBujCR-nNfus7gA
http://www.bapepam.go.id/pasar_modal/publikasi_pm/info_pm/Indonesia%20Code%20of%20GCG%202006.pdf
http://www.bapepam.go.id/pasar_modal/publikasi_pm/info_pm/Indonesia%20Code%20of%20GCG%202006.pdf
http://www.bapepam.go.id/pasar_modal/publikasi_pm/info_pm/Indonesia%20Code%20of%20GCG%202006.pdf


  

  

                                                                                                                           185 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

1382. 
Bushman, Robert, Joseph Piotroski, and Abbie Smith (2003). What determines corporate  

transparency? Journal of Accounting Research 42, 207–252. 
Bursa (2013). Corporate governance Guide Towards Boardroom Excellence, located online 

at:http://www.scribd.com/doc/34620828/Corporate-Governance-Guide-Bursa-Malaysia. 
Mar 27,2013 

Cheffins, Brian R. (2001). Law, economics and the UK’s system of corporate governance:  
Lessons from history, Journal of Corporate Law Studies 1, 71–89. 

Cheffins, Brian R. (2003). Law as bedrock: The foundations of an economy dominated by  
widely held public companies, Oxford Journal of Legal Studies 23, 1–23. 

Chemmanur, Thomas, and Paolo Fulghieri (1994). Investment bank reputation, information  
production, and financial intermediation, Journal of Finance 49, 57–79. 

Chi-Kun Ho  (2005). Corporate governance and corporate competitiveness: an international analysis, 
located online at: http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=684311 

Coase, Ronald (1960). The problem of social cost, Journal of Law and Economics 3, 1–44. 
Coase, Ronald (1975). Economists and public policy, in J. F. Weston, ed.: Large  

Corporations in a Changing Society (New York University Press, New York). 
Coffee, John (1984). Market failure and the economic case for a mandatory disclosure  

system, Virginia Law Review 70, 717–753. 
Coffee, John (1989). The mandatory/enabling balance in corporate law: An essay on the  

judicial role, Columbia Law Review 89, 1618–1691. 
Coffee, John (2001). The rise of dispersed ownership: The roles of law and the state in the  

Separation of ownership control, Yale Law Review 111, 1–82. 
Coffee, John (2002). Understanding Enron: It’s about the gatekeepers, stupid, Business  

Lawyer 57, 1403–1420. 
Dechow, Patricia, Richard Sloan, and Amy Sweeney (1996). Causes and consequences of  

Earnings manipulations: An analysis of firms subject to enforcement actions by  
the SEC, Contemporary Accounting Research 13, 1–36. 

De Long, Bradford (1991). Did J.P. Morgan’s men add value? An economist’s perspective  
on financial capitalism, in Peter Temin, ed.: Inside the Business Enterprise:  
Historical Perspectives on the Use of Information (University of Chicago Press,  

http://www.scribd.com/doc/34620828/Corporate-Governance-Guide-Bursa-Malaysia.%20Mar%2027,2013
http://www.scribd.com/doc/34620828/Corporate-Governance-Guide-Bursa-Malaysia.%20Mar%2027,2013
http://onlinelibrary.wiley.com/doi/10.1111/j.1467-8683.2005.00419.x/abstract


  

  

                                                                                                                           186 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

Chicago, IL). 
Dikeluarkan oleh (2004). Pedoman Good Corporate Governance Perbankan Indonesia, located 

online at:http://muhariefeffendi.files.wordpress.com/2009/12/pedoman-gcg-
perbankan.pdf  Jan 2004 

Diterbitkan Oleh (2013). Prinsip Dasar Pedoman Good Corporate Governance Perbankan 
Indonesia, located online at:http://www.scribd.com/doc/181941134/Pedoman-GCG-
Perbankan-Versi-9-Jan-2013, Jan  9, 2013 

Dyck, Alexander, and Luigi Zingales (2004). Private benefits of control: An international  
comparison, Journal of Finance 59, 537–600. 

Easterbrook, Frank, and Daniel Fischel (1984). Mandatory disclosure and the protection of  
investors, Virginia Law Review 70, 669–715. 

Faizul, H., Thankom, A., and Colin, K. (2008). Corporate Governance and Capital Markets : A 
Conceptual Framework. located online at: 
https://pureapps2.hw.ac.uk/portal/en/publications/corporate-governance-and-capital-
markets-a-conceptual-framework(270620ec-a02b-4789-be02-b3184af3a950)/export.html 

Fischel, Daniel, and Sanford Grossman (1984). Customer protection in futures and  
securities markets, Journal of Futures Markets 4, 273–295. 

Fox, Merritt (1999). Retaining mandatory disclosure: Why issuer choice is not investor  
empowerment, Virginia Law Review 85, 1335–1419. 

Friend, Irwin, and Edward Herman (1964). The S.E.C. through a glass darkly, Journal of  
Business 37, 382–405. 

Glaeser, Edward, Simon Johnson, and Andrei Shleifer (2001). Coase versus the Coasians,  
Quarterly Journal of Economics 116, 853–899. 

Glaeser, Edward, and Andrei Shleifer (2001). A reason for quantity regulation, American  
Economic Review Papers and Proceedings 91, 431–435. 

Glaeser, Edward, and Andrei Shleifer (2002). Legal origins, Quarterly Journal of Economics  
117, 1193–1230. 

Glaeser, Edward, and Andrei Shleifer (2003). The rise of the regulatory state, Journal of  
Economic Literature 41, 401–425. 

Grossman, Sanford (1981). The informational role ofwarranties and private disclosure  
about product quality, Journal of Law and Economics 24, 461–483. 

http://muhariefeffendi.files.wordpress.com/2009/12/pedoman-gcg-perbankan.pdf
http://muhariefeffendi.files.wordpress.com/2009/12/pedoman-gcg-perbankan.pdf
http://www.scribd.com/doc/181941134/Pedoman-GCG-Perbankan-Versi-9-Jan-2013
http://www.scribd.com/doc/181941134/Pedoman-GCG-Perbankan-Versi-9-Jan-2013


  

  

                                                                                                                           187 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

Grossman, Sanford, and Oliver Hart (1980). Disclosure laws and takeover bids, Journal of  
Finance 35, 323–334. 

Grossman, Sanford, and Oliver Hart (1988). One share-one vote and the market for  
corporate control, Journal of Financial Economics 20, 175–202. 

Hartland-Peel, Christopher (1996). African Equities: A Guide to Markets and Companies  
(Euromoney Publications, London, U.K.). 

Hay, Jonathan, and Andrei Shleifer (1998). Private enforcement of public laws: A theory of  
Legal reform, American Economic Review Papers and Proceedings 88, 398–403. 

Hay, Jonathan, Andrei Shleifer, and Robert Vishny (1996). Toward a theory of legal reform,  
European Economic Review 40, 559–567. 

IMF (2008) .Implementation of the IOSCO objectives and principles of securities regulation , 
located online at:http://www-wds.worldbank.org. 

IMF (2012).  Implementation of the IOSCO Objectives and Principles  of securities Regulation, 
located online at:http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12189.pdf. 

IMF (2012).  Japan: IOSCO Objectives and Principles of Securities Regulation, located online 
at:https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12230.pdf. 

IMF (2012).  People, s Republic of China: Detailed Assessment: IOSCO objectives and 
principles for securities regulation, located online at:http://www-wds.worldbank.org. 

IMF(2013). Detailed Assessment of Implementation -- IOSCO Objectives and Principles  of 
securities Regulation, located online 
at:http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2013/cr13344.pdf. 

IMF (2013). Malaysia: Publication of Financial Sector Assessment Program Documentation –
Detailed Assessment of Implementation of IOSCO Objectives and Principles of 
Securities Regulation, located online 
at:http://ideas.repec.org/p/wbk/wboper/16025.html. 

International Finance Corporation (2001). Emerging Markets Database, located online at: 
http://www.ifc.org/EMDB/EMDBHOME.HTM. 

IOSCO (2010). Objectives and Principles of Securities Regulation, located online 
at:http://www.compliance-exchange.com/governance/library/ioscoprinciples2010.pdf 

Japan Corporate Governance Committee Japan Corporate Governance Forum (2001). Revised 
Corporate Governance Principles, located online at:, October 26,2001 

http://www-wds.worldbank.org.,/
http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12189.pdf
https://www.google.co.th/url?q=https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12230.pdf&sa=U&ei=gE4pU5DFEcLwkAXvs4HoAw&ved=0CCsQFjAC&usg=AFQjCNG31Y2zykMtE_0HGyascS_dhNAGcw
https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12230.pdf
http://www-wds.worldbank.org/
http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2013/cr13344.pdf
http://ideas.repec.org/p/wbk/wboper/16025.html
http://www.ifc.org/EMDB/EMDBHOME.HTM


  

  

                                                                                                                           188 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

Kaufmann, Daniel, Aart Kraay, and Massimo Mastruzzi (2003). Governance matters III:  
Updated governance indicators for 1996–02, Working paper draft for comments,  
Washington, D.C.: World Bank. 

Landis, James (1938). The Administrative Process (Yale University Press, New Haven, CT). 
La Porta, Rafael, Florencio Lopez-de-Silanes, and Andrei Shleifer (1999a). Corporate  

Ownership around the world, Journal of Finance 54, 471–517. 
La Porta, Rafael, Florencio Lopez-de-Silanes, and Andrei Shleifer (2002a). Government  

Ownership of banks, Journal of Finance 57, 265–301. 
La Porta, Rafael, Florencio Lopez-de-Silanes, Andrei Shleifer, and Robert Vishny (1997).  

Legal determinants of external finance, Journal of Finance 52, 1131–1150. 
La Porta, Rafael, Florencio Lopez-de-Silanes, Andrei Shleifer, and Robert Vishny (1998).  

Law and finance, Journal of Political Economy 106, 1113–1155. 
La Porta, Rafael, Florencio Lopez-de-Silanes, Andrei Shleifer, and Robert Vishny, 1999b,  

The quality of government, Journal of Law, Economics, and Organization 15, 222– 
279. 

La Porta, Rafael, Florencio Lopez-de-Silanes, Andrei Shleifer, and Robert Vishny, 2002b,  
Investor protection and corporate valuation, Journal of Finance 57, 1147–1170. 

Leuz, Christian, Dhananjay Nanda, and Peter Wysocki, 2003, Earnings management and  
Investor protection: An international comparison, Journal of Financial Economics  
69, 505–528. 

Levine, Ross, and Sara Zervos, 1998, Stock markets, banks, and economic growth,  
American Economic Review 88, 537–558. 

Macey, Jonathan (1994). Administrative agency obsolescence and interest group  
formation: A case study of the SEC at sixty, Cardozo Law Review 15, 909–949. 

Mahoney, Paul (1995). Mandatory disclosure as a solution to agency problems, University  
of Chicago Law Review 62, 1047–1112. 

Milgrom, Paul, and John Roberts (1986). Relying on the information of interested parties,  
Rand Journal of Economics 17, 18–32. 

Miller, Merton (1991). Financial Innovations and Market Volatility (Blackwell, Cambridge,  
MA). 

MAS (2001). Code of Corporate Governance. สืบคน้จาก http://www.mas.gov.sg/.  March 21,2001 

http://www.mas.gov.sg/
http://www.mas.gov.sg/~/media/resource/fin_development/corporate_governance/CG%20Code%202001%20Code.pdf


  

  

                                                                                                                           189 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

MAS (2010). The Monetary Authority  Of  Singapore, located online at:http://www.mas.gov.sg/ 
December 9, 2010 

Nenova, Tatiana (2003). The value of corporate voting rights and control: A cross-country  
analysis, Journal of Financial Economics 68, 325–351. 

North, Douglass (1981). Structure and change in Economic History (Norton, New York). 
32 The Journal of Finance 

OECD (2011). code of corporate governance for listed companies in china, located online 
at:http://www.oecd.org/corporate/ca/corporategovernanceprinciples/48444985.pdf. 
September 22 , 2011 

Pistor, Katharina, and Chenggang Xu (2002). Law enforcement under incomplete law:  
Theory and evidence from financial market regulation, Columbia Law School,  
mimeo. 

Polinsky, Mitchell, and Steven Shavell (2000). The economic theory of public  
enforcement of law, Journal of Economic Literature 38, 45–76. 

Political Risk Services (1996). International Country Risk Guide (Political Risk Services, East  
Syracuse, NY). 

PT Bursa Efek Indonesia (2011). Code of Corporate Governance, located online 
at:http://www.idx.co.id/en-us/home/aboutus/corporategovernance.aspx.,MARCH 2011 

Reese, William, and Michael Weisbach (2002). Protection of minority shareholder interests,  
Crosslistings in the United States, and subsequent equity offerings, Journal of  
Financial Economics 66, 65–104. 

Republic of the Philippines  Securities and Exchange Commission (2009). Revised Code of 
Corporate Governance  Republic of the Philippines, located online 
at:http://www.sec.gov.ph/download/ccg/Revised%20Code%20CG.pdf. June 2009 

Roe, Mark (2000). Political preconditions to separating ownership from corporate control,  
Stanford Law Review 53, 539–606. 

Romano, Roberta (2001). The need for competition in international securities regulation,  
Theoretical Inquiries in Law 2, 1–179. 

Ross, Stephen (1979). Disclosure regulation in financial markets: Implication of modern  
finance theory and signaling theory, in Franklin Edwards, ed.: Issues in Financial  
Regulation (McGraw-Hill, New York). 

http://www.mas.gov.sg/
http://www.oecd.org/corporate/ca/corporategovernanceprinciples/48444985.pdf
http://www.idx.co.id/en-us/home/aboutus/corporategovernance.aspx
http://www.sec.gov.ph/download/ccg/Revised%20Code%20CG.pdf


  

  

                                                                                                                           190 
 

รายงานฉบบัสมบรูณ์ 
โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

Schwab, Klaus, Michael Porter, Jeffrey Sachs, Andrew Warner, Macha Levinson, The World  
Economics Forun of Geneva, and The Harvard University Center for International  

Development, eds. (1999), The Global Competitiveness Report 1999 (Oxford University Press, 
New York). 

Seligman, Joel (1995). The Transformation of Wall Street: A History of the Securities and  
Exchange Commission and Modern Corporate Finance (Northeastern University  
Press, Boston, MA). 

Shleifer, Andrei, and Daniel Wolfenzon (2002). Investor protection and equity markets,  
Journal of Financial Economics 66, 3–27. 

Simon, Carol (1989). The effect of the 1933 Securities Act on investor information and the  
Performance of new issues, American Economic Review 79, 295–318. 

Spiller, Pablo, and John Ferejohn (1992). The economics and politics of administrative law  
      And procedures: An introduction, Journal of Law, Economics and Organization 8,  1–

7. 
Stigler, George (1964). Public regulation of the securities market, Journal of Business 37,  

117–142.  
Teoh, Siew Hong, IvoWelch, and T. J. Wong (1998). Earnings management and the long-run  

market performance of initial public offerings, The Journal of Finance 53, 1935– 
1974. 

The Philippine Stock Exchange, INC. (2012). Manual on Corporate Governance, located online 
at:http://www.pse.com.ph/corporate/pseCorporateGovernance.html?tab=3. 

The Securities Commission Malaysia (2012). Malaysian Code on Corporate Governance 2012, 
located online at:www.sc.com.my, March 2012. 

Velthuyse, Heleen, and Francine Schlingmann (1995). Prospectus liability in The  
Netherlands, Journal of International Banking Law, 229–236. 

World Bank (2001). World Development Indicators 2001, [CD-ROM] (World  
Bank,Washington,D.C.). 

World Bank (2002).  IOSCO Objectives and Principles of Securities Regulation, located online 
at:https://openknowledge.worldbank.org.July 2002. 

 

http://www.pse.com.ph/corporate/pseCorporateGovernance.html?tab=3
https://openknowledge.worldbank.org/


 
 
 
 
 
 
 

 
ภาคผนวก 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



  
  
                                                                                                                              ภาคผนวก- 2 
รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

 

ช่ือผู้ให้สัมภาษณ์ วนั เวลาและสถานทีใ่นการสัมภาษณ์ 

1) นางสาวอริยา    ติรณะประกิจ    ตาํแหน่งผูช่้วยกรรมการผูจ้ดัการ สมาคมตลาดตราสารหน้ีไทย

(ThaiBMA) วนัพธุที่ 12 กุมภาพนัธ ์2557 เวลา 9.00 น. สถานที่สมาคมตลาดตราสารหน้ีไทย 

 

1.1 ตลาดทุนไทยมีแผนการดาํเนินงานเพือ่เขา้สู่ตลาดต่างประเทศ และรองรับการเขา้สู่ประชาคม

เศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 โดยมีการเตรียมความพร้อมทั้งในประเทศและระหวา่งประเทศอยา่งไร 

  ความร่วมมือระหวา่งประเทศ ไดแ้ก่  

- การประชุม ASEAN Capital Markets Forum (ACMF) เป็นการรวมกลุ่ม ก.ล.ต.อาเซียน

เพื่อเป็นเวทีหารือและดําเนินนโยบาย เพื่อปูทางสู่การเช่ือมโยงตลาดทุน และรองรับการเปิดเสรีของ

ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community: AEC) ภายใตค้วามร่วมมือในกลุ่มอาเซียน 10 

ประเทศ โดยการดาํเนินงาน เพือ่ลดภาษีภายใตเ้ขตการคา้เสรีอาเซียนที่ประเทศสมาชิกจะตอ้งลดภาษีสินคา้

เพื่อส่งเสริมการคา้ระหว่างกนั และความร่วมมือกนัทางการเงินระหว่างกนัดว้ย ต่อมาไดมี้การขยายความ

ร่วมมือทางการเงินครอบคลุมถึงอาเซียน+3 (ประเทศสมาชิกอาเซียน 10 ประเทศ+ จีน ญี่ปุ่ น และเกาหลีใต)้ 

ซ่ึงจะมีการประชุมรัฐมนตรีว่าการกระทรวงการคลังของสมาชิกอาเซียน+3 กันปีละคร้ัง (ASEAN +3 

Finance Ministers Meeting) จะมีการประชุมเจา้หน้าที่อาวุโสกระทรวงการคลงัและธนาคารกลางอาเซียน 

+3  และการประชุมระดบัเจา้หนา้ที่อาเซียน +3  เพือ่รายงานผลการประชุมตามลาํดบัชั้นขึ้นไปเช่นเดียวกนั 

 สาระสําคญั คือ การหารือกันในประเด็นภาวะเศรษฐกิจในภูมิภาคร่วมกับผูบ้ริหาร

ระดับสูงจากสถาบนัการเงินระหว่างประเทศ ได้แก่ กองทุนการเงินระหว่างประเทศ ธนาคารโลก และ

ธนาคารพฒันาเอเซีย ประเด็นความร่วมมือทางศุลกากร ในการจัดทาํพิกัดอัตราศุลกากรร่วมอาเซียน 

(ASEAN Harmonized Tariff Nomenclature: AHTN) เพื่อส่งเสริมการรวมกลุ่มทางเศรษฐกิจในภูมิภาค

อาเซียนและสนับสนุนการจดัตั้งเขตการคา้เสรีอาเซียน ให้มีการประกอบธุรกรรมการคา้ระหว่างอาเซียน

สะดวกมากขึ้น โดยการใช้พิกัดอัตราศุลกากรร่วมในระดับรหัสตวัเลข 8 หลัก ภายใตแ้นวทางปฏิบติัที่

ชดัเจนและโปร่งใส มีคาํอธิบายและวิธีการใชท้ี่เป็นรูปแบบเดียวกนั นอกจากน้ียงัมีการหารือแนวทางการ

รวมตวัทางการเงินของประเทศสมาชิกอาเซียน (Roadmap for Integration of ASEAN in Finance: RIA 

Finance) ซ่ึงแบ่งออกเป็น 4 ดา้นหลกัไดแ้ก่  

(1) แนวทางการรวมตวัของประเทศสมาชิกอาเซียนดา้นการเงิน โดยการเปิดเสรีการคา้

บริการดา้นการเงิน (Roadmap on Financial Service Liberalization) โดยกระทรวงการคลงัประเทศไทยเป็น

ผูป้ระสานงานหลกั 

ภาคผนวก ก สัมภาษณ์หน่วยงานท่ีมีบทบาทในการดําเนินกจิการท่ี

เกีย่วข้องกบัตลาดทุน 
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(2) แนวทางการรวมตัวของประเทศสมาชิกอาเซียนด้านการเปิดเสรีบัญชีเงินทุน

เคล่ือนยา้ย (Roadmap on Capital Account Liberalization) โดยธนาคารแห่งประเทศไทยเป็นผูป้ระสานงาน

หลกั 

(3) แนวทางการรวมตวัของการพฒันาตลาดทุนอาเซียน (Roadmap on Capital Market 

Development) ประเทศสิงคโปร์เป็นผูป้ระสานงานหลกั 

(4) แนวทางการส่งเสริมความร่วมมือทางด้านเงินตราสกุลอาเซียน (Roadmap on 

ASEAN Currency Cooperation) ประเทศมาเลเซีย เป็นผูป้ระสานงานหลกั  

ทั้งน้ีที่ประชุมไดมี้มติเห็นชอบต่อร่าง RIA - Finance ดงักล่าว โดยมุ่งหวงัให้มีขอ้จาํกดั

ระหวา่งกนันอ้ยที่สุดในดา้นการคา้ การบริการ การเงิน การเคล่ือนยา้ยเงินทุน การลงทุน และความร่วมมือ

ทางดา้นอตัราแลกเปล่ียน อยา่งไรก็ตามเน่ืองจากประเทศสมาชิกอาเซียนมีระดบัการพฒันาทางเศรษฐกิจที่

แตกต่างกนั ดงันั้น การดาํเนินการตามแนวทางการรวมตวัดงักล่าวจะดาํเนินไปทีละขั้นตอน เพื่อมิให้เกิดผล

เสียแก่ประเทศสมาชิก นอกจากน้ี ที่ประชุมไดพ้ิจารณาถึงมาตรการความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการเงิน

ประเภทอ่ืนๆ อาทิ การปรับปรุงระบบระวงัภยัทางเศรษฐกิจอาเซียน เพื่อให้การแลกเปล่ียนขอ้คิดเห็นที่

เก่ียวขอ้งกบันโยบายเศรษฐกิจและการเงินระหว่างประเทศของสมาชิกอาเซียนเป็นไปอยา่งมีประสิทธิภาพ

สูงสุด และการใหค้วามสาํคญัต่อมาตรการต่อตา้นอาชญากรรมทางการเงิน 

    ก.ล.ต.อาเซียนไดมี้การกาํหนดแผนงาน เพือ่เช่ือมโยงตลาดทุนของอาเซียนมากขึ้น และ

ทาํใหน้กัลงทุนมีความเช่ือมัน่ใน Corporate Governance และวางมาตรฐานบญัชีของของบริษทัจดทะเบียน

ในตลาดทุนอาเซียน ในดา้นการเปิดเผยขอ้มูลในการออกและเสนอขายหลกัทรัพยภ์ายในอาเซียนตอ้งมี

มาตรฐานเดียวกนั โดย ACMF ได้มีการจดัทาํมาตรฐานการเปิดเผยขอ้มูลในอาเซียน (ASEAN and Plus 

Standards)  

ความร่วมมือภายในประเทศ ไดแ้ก่  

- ก.ล.ต. ร่วมกบัสมาคมตลาดตราสารหน้ีไทยร่วมกนัพฒันา “Bond Supermart” เพื่อเป็น

แหล่งขอ้มูลหุน้กูเ้อกชนสาํหรับผูล้งทุนรายยอ่ย ซ่ึงรวมขอ้มูลและราคาหุน้ที่มีสภาพคล่องในตลาดรองมาไว้

ในที่เดียวกนั รวมทั้งขอ้มูลพื้นฐานของหุ้นกูแ้ละช่องทางการติดต่อผูค้า้ตราสารหน้ี และเคร่ืองมือคาํนวณ

ราคาและผลตอบแทนของหุ้นกู ้เป็นตน้ โดยผูล้งทุนสามารถเขา้ถึง “Bond Supermart” ไดโ้ดยสะดวกถึง 5 

ช่องทาง ไดแ้ก่ เวบ็ไซตข์องสมาคมตลาดตราสารหน้ีไทย เวบ็ไซตข์อง ก.ล.ต และ www.start-to-invest.com 

และ Mobile Application “start-to-invest” ของ ก.ล.ต 

- การประชุมเพือ่พฒันาความร่วมมือดา้นตลาดทุนอาเซียน Network ASEAN Forum: Post-

Roundtable Considerations on Capital Markets มีรายละเอียด ดงัน้ี 

1) สนับสนุนการพฒันาความร่วมมือในการเช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียนอยา่งต่อเน่ือง เพื่อ

ดึงดูดความสนใจของผูล้งทุนต่างชาติ 
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2) ประเด็นความทา้ทายของการเช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียน ได้แก่ ความซับซ้อนของ

กฎระเบียบ และระบบภาษี รวมถึงมาตรการความโปร่งใส 

3) ปัญหาการเมืองภายในของหลายประเทศในอาเซียน ซ่ึงจะส่งผลกระทบให้การ

ดาํเนินการตอ้งล่าชา้ออกไปกวา่แผนยทุธศาสตร์ท่ีไดก้าํหนดไว ้ซ่ึงเห็นวา่การพฒันาความเช่ือมโยงตลาดทุน

ในภูมิภาคจะสาํเร็จไดอ้ยูท่ี่การมีกรอบแนวทางการดาํเนินการที่ชดัเจน โดยควรระบุเป้าหมายเร่งด่วนที่เห็น

ว่าสามารถดาํเนินการไดแ้ละให้ดาํเนินการก่อน ตลอดจนควรมีนโยบายที่ชดัเจนว่าทางการจะผลกัดนัการ

เช่ือมโยงตลาดทุนใหส้าํเร็จตามเป้าหมาย 

 

1.2 ปัจจุบนัน้ีตลาดทุนไทยมีจุดแข็ง/จุดอ่อน เพื่อรองรับการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 

2015 อยา่งไร 

จุดแขง็ คือ นกัลงทุนต่างชาติยงัคงเขา้ลงทุนในตราสารหน้ี (บอนด์) หุ้นกู ้และพนัธบตัรไทย 

อยา่งต่อเน่ือง ซ่ึงส่วนใหญ่เป็นพนัธบตัรของธนาคารแห่งประเทศไทย (ธปท.) ที่ออกมาเพื่อดูดซับสภาพ

คล่องในระบบควบคุมปัญหาเงินเฟ้อ ทั้งน้ีเม็ดเงินลงทุนต่างชาติที่ไหลเขา้มาลงทุนในตลาดตราสารหน้ี

เป็นไปในทิศทางเดียวกบัตลาดในภูมิภาคที่มีเม็ดเงินไหลเขา้มาเช่นเดียวกนั สาเหตุที่เงินลงทุนไหลเขา้มาใน

ตราสารหน้ีระยะยาวน่าจะเป็น เพราะนักลงทุนต่างชาติมองว่าเศรษฐกิจไทยมีศกัยภาพในการเติบโตที่ดีอยู ่

อยา่งไรก็ตาม นกัลงทุนต่างชาติเขา้มาลงทุนในตลาดตราสารหน้ีไทยนอ้ยกว่าประเทศเพื่อนบา้น เน่ืองจากที่

ผา่นมาตลาดตราสารหน้ีของไทยมีขนาดค่อนขา้งเล็ก เม่ือเทียบกบัประเทศเพื่อนบา้น อยา่งอินโดนีเซีย หรือ

ประเทศอ่ืนๆ ซ่ึงอาจมีความน่าสนใจกว่า เพราะประเทศเหล่านั้นมีความเจริญมากในด้านเศรษฐกิจ มี

พฒันาการเติบโตโดดเด่น อีกทั้งยงัสามารถใหผ้ลตอบแทนการลงทุนที่ดีกวา่ของไทย และขนาดตลาดที่ใหญ่ 

จึงดึงดูดเม็ดเงินไดดี้กวา่ 

จุดอ่อน คือ กองทุนเปิดตราสารหน้ีในประเทศไทย ไม่ค่อยมีความหลากหลายเม่ือเทียบกบัใน

ต่างประเทศ โดยกองทุนตราสารหน้ีไทยประมาณ 80% จะลงทุนในตราสารหน้ีอายสุั้นเฉล่ียไม่เกิน 1 ปี ซ่ึง

จะไม่ค่อยต่างอะไรกบักองทุนตราสารตลาดเงินมากนัก แมว้่าจะเป็นกองทุนตราสารหน้ีปกติก็ตาม ในแง่

ของความหลากหลายของกองทุนก็จะไม่ค่อยมี ส่วนใหญ่จะเป็นกองทุนพนัธบตัรรัฐบาลส่วนหน่ึงอาจเป็น

เพราะตลาดตราสารหน้ีไทยยงัไม่ใหญ่มาก ซ่ึงต่างจากในต่างประเทศที่จะมีกองทุนให้เลือกลงทุน

หลากหลายกวา่ทั้งในแง่ของอายตุราสารหน้ีท่ีลงทุน (Duration) ก็จะมีตั้งแต่สั้นมากไปจนถึงยาวมาก ในแง่

ของเครดิตของตราสารหน้ีที่ลงทุน (Credit Rating) ก็จะมีตั้งแต่ระดบัที่ลงทุนได ้(Investment Grade) ไป

จนถึงระดบัที่ต ํ่ากว่าหรือเป็นตราสารหน้ีประเภท High Yield ดังนั้นในแง่ของนักลงทุนไทยถา้ตอ้งการ

กระจายการลงทุนไปในตราสารหน้ีระยะยาวขึ้น กองทุนตราสารหน้ีโลกก็ถือเป็นอีกทางเลือกที่น่าสนใจใน

แง่ของการกระจายความเส่ียงในการลงทุนและเพิม่โอกาสในการสร้างผลตอบแทนท่ีดีใหก้บัผูล้งทุนเช่นกนั 
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1.3 ช่องทางในการแบ่งปันขอ้มูลและใชข้อ้มูลร่วมกนัของสมาคมตลาดตราสารหน้ีไทย 

          สมาคมตลาดตราสารหน้ี (ThaiBMA)  มีเวบ็ไซต ์ช่ือ 2www.thaibond.com บทบาท คือ  

1) การเป็นองคก์รกาํกบัดูแลตนเอง (SRO) คือ กาํกบัดูแลสมาชิกให้ประกอบธุรกรรมดา้นคา้

ตราสารหน้ีเป็นไปอย่างโปร่งใส เป็นธรรม และสร้างความเช่ือมั่นให้แก่นักลงทุนในการดาํเนินงาน

ประกอบดว้ย 

- ตรวจสอบรายงานและเผยแพร่ขอ้มูลการซ้ือขายตราสารหน้ี สํานักงาน ก.ล.ต.ได้

กาํหนดให้ Dealer ทุกรายตอ้งรายงานขอ้มูลซ้ือขายตราสารหน้ีมายงั ThaiBMA เพื่อให้เกิดความสมบูรณ์

ของขอ้มูลและความโปร่งใสของตลาดตราสารหน้ี โดย ThaiBMAทาํหน้าที่ประมวลผลและตรวจสอบ

ขอ้มูลการซ้ือขาย และนาํออกเผยแพร่ทุกส้ินวนัเพือ่รายงานภาวะตลาดและใชเ้ป็นขอ้มูลอา้งอิงในการลงทุน  

- ติดตามภาวะตลาดและตรวจสอบการซ้ือขายตราสารหน้ี (Market Monitoring & 

Surveillance) ThaiBMA จะตรวจสอบขอ้มูลซ้ือขายซ่ึง Dealer รายงานเขา้มา เพื่อกาํกบัดูแลพฤติกรรมการ

ซ้ือขายของสมาชิกและผูค้า้ตราสารหน้ีใหเ้ป็นไปตามกฎเกณฑท่ี์เก่ียวขอ้งและไม่ให้เกิดการกระทาํที่ไม่เป็น

ธรรมแก่ลูกคา้  

- ตรวจสอบ (Member inspection) และลงโทษสมาชิก (Enforcement) หากมีการปฏิบติั

ขดัต่อกฎเกณฑท์ี่กาํหนด โดย ThaiBMA จะออกตรวจสอบสมาชิกเป็นประจาํ และหากพบการกระทาํผิดจะ

เสนอเขา้สู่ การพจิารณาของอนุกรรมการวนิยัเพือ่กาํหนดบทลงโทษ ทั้งน้ีเพื่อสร้างความมัน่ใจในมาตรฐาน

การปฏิบติังานของผูค้า้ตราสารหน้ีแก่นกัลงทุน  

- จรรยาบรรณและมาตรฐานการปฏิบติังานในตลาดรองตราสารหน้ี รวมถึงกาํหนด 

กระบวนการพิจารณาความผิด และบทลงโทษผูค้า้ตราสารหน้ีท่ีไม่ปฏิบติัตามกฎเกณฑท่ี์เก่ียวขอ้ง เพื่อให้

เกิดความเป็นธรรมในการทาํธุรกรรมการซ้ือขายตราสารหน้ี 

- ขึ้นทะเบียนผูค้า้ตราสารหน้ี (Bond Trader Registration) สาํนักงาน ก.ล.ต.กาํหนดให ้

Bond trader ทุกคนตอ้งขึ้นทะเบียนกบั ThaiBMA โดย ThaiBMA ได้กาํหนดให้มีการทดสอบความรู้

ความสามารถ ซ่ึงครอบคลุมถึงเร่ืองจรรยาบรรณในการปฏิบติัหน้าที่ เพื่อส่งเสริมคุณภาพของผูป้ฏิบติังาน

ในตลาด  

2) การใหบ้ริการและเป็นศูนยก์ลางขอ้มูลในตลาดตราสารหน้ี  

- ทาํหนา้ที2่ขึ้นทะเบียนตราสารหน้ี (Bond Registration) ทั้งตราสารหน้ีภาครัฐและหุ้นกู ้

เอกชน โดยมีจุดประสงคเ์พื่อให้เกิดประสิทธิภาพและความโปร่งใสในการเปิดเผย ติดตามและตรวจสอบ

ขอ้มูลที่เก่ียวขอ้งกบัตราสารหน้ีและผูอ้อกตราสารหน้ี สาํนักงาน ก.ล.ต. กาํหนดให้ตราสารหน้ีท่ีออกเสนอ

ขายเป็นการทัว่ไป ตอ้งขึ้นทะเบียนกบั ThaiBMA เพือ่ความโปร่งใสของตลาด ดงันั้น ThaiBMA จึงทาํหน้าที่

เป็นศูนยก์ลางขอ้มูลทั้งในตลาดแรกและตลาดรองไดอ้ยา่งสมบูรณ์ 

http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/1030s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/1030s.pdf
http://www.thaibma.or.th/sro/disciplinary.pdf
http://www.thaibma.or.th/sro/chapter6.pdf
http://www.thaibma.or.th/sro/disciplinary.pdf
http://www.thaibma.or.th/registration_trader/registered.html
http://www.thaibma.or.th/sro/announce/announce28.pdf
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- เป็นศูนยก์ลางในการรวบรวมและเผยแพร่ขอ้มูลต่างๆในตลาดตราสารหน้ี โดยผ่าน

ช่องทางต่างๆ รวมถึง www.thaibma.or.th และ www.thaibond.com โดยประกอบดว้ยขอ้มูลพื้นฐานของตรา

สารหน้ีในตลาดแรก และขอ้มูลการซ้ือขายในตลาดรอง ขอ้มูลราคาอา้งอิงต่างๆ (Reference yield) ของ

ตลาด Yield Curve, Bond Index  ตลอดจนขอ้มูลเก่ียวกบัการวิเคราะห์การลงทุน ตลอดจนข่าวสารต่างๆที่

เก่ียวขอ้งกบัการลงทุน  

- การกาํหนดวธีิปฏิบติัและมาตรฐานต่างๆของตลาดตราสารหน้ี (Market Convention / 

Standard) เพือ่ใหส้มาชิกและทุกฝ่ายที่เก่ียวขอ้งดาํเนินธุรกรรมอยา่งมีมาตรฐานเดียวกนั เช่น มาตรฐานการ

คาํนวณราคาและอตัราผลตอบแทนของตราสารหน้ีประเภทต่างๆ การกาํหนดสัญลกัษณ์มาตรฐานของตรา

สารหน้ี การกาํหนดมาตรฐานดา้นงานทะเบียนตราสารหน้ี การจดัทาํสัญญาซ้ือคืนมาตรฐานของตลาดตรา

สารหน้ี เป็นตน้ 

- การพฒันาตลาดตราสารหน้ี (Market Development) และโครงสร้างพื้นฐานเพื่อ

ส่งเสริมการซ้ือขายและลงทุนในตลาดตราสารหน้ี เช่น การพฒันา benchmark ต่างๆ เช่น Yield Curve, Bond 

Index  รวมถึงการพฒันาเพื่อรองรับนวตักรรมทางการเงินประเภทใหม่ๆ การจดัอบรมความรู้ดา้นตราสาร

หน้ี เพือ่พฒันาบุคลากรดา้นตราสารหน้ีให้มีประสิทธิภาพมากยิง่ขึ้น รวมทั้งการให้ความรู้ความเขา้ใจดา้น

การลงทุนในตราสารหน้ีแก่นักลงทุนรายยอ่ย นักลงทุนสถาบนัทั้งภาครัฐและเอกชน นักศึกษา ประชาชน 

และผูส้นใจทัว่ไป 

- การทาํหนา้ที่ Bond Pricing Agency  คือ 5เผยแพร่ราคาอา้งอิงตราสารหน้ีทุกรุ่นสาํหรับ

การ mark-to-market ของผูล้งทุน โดยเฉพาะกองทุนต่างๆ เพื่อให้มีราคายติุธรรมโดยเฉพาะสาํหรับตราสาร

หน้ีที่มีสภาพคล่องในการซ้ือขายนอ้ย 

 

2)  ดร.สมจินต ์   ศรไพศาล    ตาํแหน่ง กรรมการผูจ้ดัการ 3บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน3ทหารไทย ใน

ฐานะนายกสมาคมบริษทัจดัการลงทุน (AIMC) วนัองัคาร์ที่ 25 มีนาคม 2557 เวลา 15.00 น. สถานที่ 3

บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน3ทหารไทย 

 

2.1 ตลาดทุนไทยมีความพร้อมตามหลกัการกาํกบัดูแลของ IOSCO (International Organization 

of Securities Commissions) เพือ่รองรับการเขา้สู่ประชาคมอาเซียน ในระดบัใด 

ประเทศไทยมีการปรับปรุงกฎเกณฑ์ของตลาดทุนไทยให้เป็นสากล เพื่อรองรับพฒันาการ

ใหม่ๆ ในตลาดทุนไทย อาทิ มาตรฐานเร่ืองโครงสร้างพื้นฐานในตลาดทุน (Principle for Financial Market 

Infrastructure) รวมทั้งยกระดับมาตรฐานการประกอบธุรกิจของสถาบนัตวักลาง เช่น จดัการลงทุน โดย

ส่งเสริมใหบ้ริษทัจดัการลงทุนปฏิบติัตามมาตรฐานวดัผลการดาํเนินงานในระดบัสากล (Global Investment 

Performance Standards) เพือ่เตรียมความพร้อมในการเสนอขายหน่วยลงทุนขา้มประเทศ 

http://www.thaibma.or.th/yieldcurve/yieldTTM.aspx
http://www.thaibma.or.th/yieldcurve/index.aspx
http://www.thaibma.or.th/yieldcurve/yieldTTM.aspx
http://www.thaibma.or.th/yieldcurve/index.aspx
http://www.thaibma.or.th/yieldcurve/index.aspx
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ส่วนการเปิดเผยขอ้มูลและความโปร่งใส ส่วนใหญ่การเปิดเผยขอ้มูลในรายงานประจาํปีของ

บริษทัจดทะเบียนจะเป็นตามมาตรฐานสากลและมีช่องทางในการเผยแพร่ขอ้มูลบริษทัจดทะเบียนที่ทาํให้ผู ้

ลงทุนรับทราบไดห้ลายช่องทางในเวลาที่เหมาะสม รวมทั้งตลาดทุนมีการพฒันาที่ดีในการยกระดบัการ

กาํกับดูแลกิจการและเป็นผูน้ําในภูมิภาค อย่างเช่น การประเมินการกาํกับดูแลกิจการที่ดีของบริษทัจด

ทะเบียนในระดบัภูมิภาค (ASEAN CG Scorecard) และการประเมินคุณภาพการจดัประชุมผูถื้อหุ้นสามญั

ของบริษทัจดทะเบียน เป็นตน้ 

 

2.2  มาตรการในการส่งเสริมนกัลงทุนไทย  

- การสร้างวฒันธรรมการลงทุนให้กับผูมี้เงินออม ส่วนใหญ่ของนักลงทุนยงัอยูใ่นเงินฝาก

ธนาคาร ซ่ึงหากมองไปในระยะยาวแลว้ผลตอบแทนที่ไดเ้ม่ือหักดว้ยอตัราเงินเฟ้อในระยะยาวอาจจะทาํให้

เงินออมของนักลงทุนเติบโตไม่ทนั และอาจจะไม่เพียงพอที่จะใชส้าํหรับชีวิตหลงัเกษียณได ้ส่ิงสาํคญัคือ

การพยายามใหค้วามรู้และทาํความเขา้ใจกบัผูมี้เงินออมเหล่าน้ีใหห้ันมาสนใจ “การจดัสรรเงินลงทุน (Asset 

Allocation)” เพื่อบรรลุเป้าหมายการเงินของตวัเองอย่างเหมาะสม ปัจจุบนักองทุนตราสารหน้ีแบบมีอาย ุ

(Term Fund) หรือกองทุน Trigger Fund  ซ่ึงมีลกัษณะคลา้ยกบัผลิตภณัฑเ์งินฝากประจาํของธนาคาร อาจจะ

เป็นผลิตภณัฑท์ี่ไดรั้บความนิยมจากนักลงทุนค่อนขา้งมาก และช่วยให้นักลงทุนไดเ้ขา้มาเรียนรู้การลงทุน

ผ่านกองทุนรวม โดยอาจเร่ิมจากผลิตภณัฑ์ที่มีความเส่ียงน้อย เช่น ตราสารหน้ีก่อน ในอนาคตเม่ือเห็น

ประโยชน์ก็อาจจะค่อยขยบัมาสู่กองทุนหุ้นที่มีความเส่ียงสูงขึ้นได้ แต่ส่ิงสําคญั คือ การให้ความรู้ความ

เขา้ใจที่ถูกตอ้งกบันกัลงทุนในเร่ืองของแนวคิดในการจดัสรรเงินลงทุนเพือ่บรรลุเป้าหมายต่างๆ ที่นักลงทุน

ตอ้งการ 

- ความเท่าเทียมกนัและไดป้ระโยชน์ร่วมกนั ทางสาํนักงาน ก.ล.ต.ของแต่ละประเทศ ควรมี

การหารือร่วมกนัถึงผลิตภณัฑก์องทุนที่จะนํามาขายในตลาดอาเซียนได้ ซ่ึงคงจะตอ้งผ่านมาตรฐานการ

กาํกบัดูแลที่เป็นที่ยอมรับแลว้ของทุกประเทศ และเร่ิมตน้จากผลิตภณัฑง์่ายๆ ไม่ซับซ้อนก่อนในเบื้องตน้ 

เพื่อให้ผูล้งทุนไดเ้รียนรู้ โดยอาจนาํผลิตภณัฑก์องทุนของตวัเอง ส่งออกไปขายในประเทศอ่ืนในภูมิภาค

อาเซียนก่อน เพราะปัจจุบันบริษัทหลักทรัพยจ์ัดการกองทุนไทยมีการแข่งขันในแง่ของผลิตภัณฑ์

ต่างประเทศอยูแ่ลว้ผ่านกองทุนรวมที่ไปลงทุนต่างประเทศ (FIF) ต่างๆ  เม่ือเป็นอาเซียนโอกาสที่ธุรกิจ

กองทุนจะเติบโตขึ้นไดใ้นอนาคตก็จะมีมากขึ้น 

- บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนรวมของไทยมีความพร้อมระดับหน่ึงแลว้ ที่จะสามารถ

แข่งขนักบัผูป้ระกอบการของต่างประเทศได ้อยา่งไรก็ตาม ตอ้งยอมรับว่าในต่างประเทศมีพฒันาการดา้น

การจดัการลงทุนที่กา้วหน้า มีการออก Investment Product ใหม่ๆ ซ่ึงมีความซับซ้อนกว่าไทย จึงควรให้มี

การเปิดโอกาสให้กองทุนไทยลงทุนในตราสารใหม่ๆ อยู่ตลอดเวลา เช่น การลงทุนใน structure note 
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รวมทั้งค่อยๆ เปิดโอกาสใหก้องทุนไปลงทุนในต่างประเทศ เพื่อท่ีจะมีโอกาสไดเ้ห็นกลไกในต่างประเทศ  

ส่ิงเหล่าน้ีตอ้งมีการพฒันาอยา่งต่อเน่ืองไปเร่ือยๆ 

 

1.3 ตลาดทุนไทยมีอุปสรรคต่อการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน

หรือไม่ อยา่งไร 

- การเปิดประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (AEC) นั้นไม่อาจส่งผลอยา่งกา้วกระโดดต่อนักธุรกิจ

กองทุนรวม เพราะปัจจุบนัธุรกิจกองทุนมีการแข่งขนัเสรีอยา่งมาก มีการลงทุนในตลาดระหว่างประเทศ 

ระดับภูมิภาค และในระดับสากลและสินทรัพยต์่างๆท่ีมีอยู่อย่างหลากหลาย  เพราะท่ีผ่านมาบริษัท

หลักทรัพยจ์ดัการกองทุนไทยมีการนําเงินในประเทศออกไปลงทุนในต่างประเทศ ในแง่ของบริษัท

หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนอาเซียนที่จะมาทาํตลาดในไทยเองนั้นก็ไม่ง่ายนัก เพราะบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ

กองทุนในประเทศไทย ส่วนใหญ่อยูใ่นบริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนลูกแบงก์ท่ีมีเครือข่ายท่ีเขม้แข็งอยู่

แลว้ ซ่ึงการเปิดอาเซียนนั้น น่าจะเป็นโอกาสที่ดีสาํหรับผูล้งทุนเพราะจะมีทางเลือกการลงทุนเพิ่มมากขึ้น

และมีโอกาสใหน้กัลงทุนไทยไดเ้รียนรู้การลงทุนท่ีหลากหลายมากขึ้น โดยอาเซียนไม่ไดส่้งผลกระทบอยา่ง

มีนยัสาํคญักบัธุรกิจกองทุนรวมของไทยมากนกั  

- ส่วนความร่วมมือในเบื้องตน้คงมีผา่นสาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาด

หลกัทรัพย ์(ก.ล.ต.) ของ 3 ประเทศ คือ ไทย มาเลเซีย และสิงคโปร์ ท่ีมีพฒันาการดา้นธุรกิจกองทุนรวม

ใกลเ้คียงกนัก่อน ซ่ึงมีแนวคิดที่จะมีการอนุญาตให้กองทุนที่ไดรั้บอนุญาตจากสาํนักงาน ก.ล.ต. 3 ประเทศ

สามารถไปซ้ือขายที่ไหนก็ได้ใน 3 ประเทศน้ี แต่โดยขอ้เท็จจริงแลว้ปัจจุบนันักลงทุนไทยก็สามารถไป

ลงทุนในตลาดอาเซียนผ่านกองทุนรวมที่ไปลงทุนในต่างประเทศไดอ้ยูแ่ลว้ แต่บริษทัหลักทรัพยจ์ดัการ

กองทุนไทยมีความสนใจที่จะออกไปบุกตลาดอาเซียนไม่มากนกั ส่วนแบ่งการตลาดส่วนใหญ่ก็อยูใ่นบริษทั

หลกัทรัพยจ์ดัการกองทุนลูกแบงก์ อีกทั้งนักลงทุนไทยยงัพอใจท่ีจะทาํธุรกิจในไทยบนการเติบโตท่ีมีอยู่

อยา่งน้ีแลว้ระดบัหน่ึง ความกระตือรือร้นที่จะออกไปขา้งนอกจึงอาจจะไม่มากเท่าไรนัก ในขณะที่บริษทั

หลักทรัพยจ์ดัการกองทุนในประเทศอาเซียนที่มาบุกตลาดกองทุนรวมในไทยนั้น ส่วนมากมีเครือข่าย

ธนาคารอยูใ่นไทยแลว้ก็มาต่อยอดธุรกิจในไทยเอง แต่ตอ้งยอมรับว่าเครือข่ายของธนาคารไทยในอาเซียนมี

ไม่มากเท่าที่ควร 

 

3) คุณเพญ็ศรี สุธีรศานต ์ ตาํแหน่ง ผูอ้าํนวยการสมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย วนัพุธที่ 26 มีนาคม 2557 

เวลา 14.00 น. สถานที่สมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย 

 

3.1 ปัจจุบนัน้ีตลาดทุนไทยมีอุปสรรคในการแข่งขนักบัประเทศอาเซียนหรือไม่   
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 ในความเป็นจริงแล้วตลาดทุนไทยมีการเช่ือมโยงกับตลาดทุนของประเทศเพื่อนบา้นใน

อาเซียนอยูแ่ลว้ โดยมี ASEAN Link เป็นส่ือกลางในการร่วมกนัยกระดบัหลกัทรัพยใ์นอาเซียนให้เป็นที่

ยอมรับ (Asset class) ในสายตาของนกัลงทุนทัว่โลก ส่งเสริมใหบ้ริษทัจดทะเบียนในอาเซียนสามารถระดม

ทุนดว้ยตน้ทุนที่ต ํ่าลงและเพิ่มความสามารถในการแข่งขนั รวมทั้งลดตน้ทุนในการซ้ือขายหลักทรัพยใ์น

ตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียนใหแ้ก่นกัลงทุนทั้งในและนอกภูมิภาคอาเซียน จึงไม่น่าเป็นปัญหาในการเปิดตลาด

เพือ่ทาํธุรกิจแต่อยา่งใด ประเด็นที่เป็นจุดอ่อน ไดแ้ก่  

1) ดา้นทุนที่ใชใ้นการดาํเนินงานของบริษทัสัญชาติไทยเม่ือเทียบกบับริษทัต่างชาติที่มี

กาํลงัทุนมากกวา่ รวมถึงขอ้จาํกดัในเร่ืองของความคล่องตวัในการดาํเนินธุรกิจ ขาดความรู้และทกัษะในการ

ส่งเสริมบริษทัสญัชาติไทย 

2) ดา้นโครงสร้างพื้นฐาน พบวา่มี 2 ประเด็นหลกั คือ โครงสร้างกฎหมาย โดยพบว่าดา้น

กฎหมายนั้น พระราชบญัญติัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยก์บักฎหมายแพ่งและพาณิชยมี์ความทบัซ้อน

กนั เช่น กฎหมายที่เก่ียวเน่ืองกบัการควบรวมกิจการ (M&A) เพือ่เพิม่ศกัยภาพในการดาํเนินธุรกิจของกิจการ

ขนาดย่อม กฎหมายว่าดว้ยการบงัคบัคดี (แพ่ง/ปกครอง) กฎหมายว่าด้วยการดาํเนินคดีแบบกลุ่ม (Class 

Action) เพือ่ใหผู้ล้งทุนรายยอ่ยสามารถรวมตวักนัเพื่อฟ้องร้องกบัผูก้ระทาํผิด เป็นตน้ ส่วนโครงสร้างภาษี 

พบวา่ไม่ส่งเสริมใหเ้กิดการควบรวมกิจการของธุรกิจขนาดยอ่ย และการพฒันาผลิตภณัฑใ์หม่ทาํให้ยากและ

มีภาระภาษีสูง เช่น กฎหมายที่เก่ียวกบัค่าเส่ือมราคา เป็นตน้ 

3) ดา้นการแข่งขนั นกัลงทุนในประเทศไทยมีลกัษณะผูกขาดในประเทศไทย ทาํให้ขาด

แรงจูงใจในการพฒันาสินคา้และบริการ อีกทั้งยงัขาดการผลิตบุคลากรที่มีความรู้ความสามารถในการ

ป้อนเขา้สู่ตลาดแรงงาน ซ่ึงการแข่งขนักนัเองจากการเปรียบเทียบผลประกอบการ ผลตอบแทนของการ

ลงทุนและปัจจยัพื้นฐานระหวา่งบริษทัจดทะเบียนในประเทศสมาชิก บริษทัไทยจาํเป็นตอ้งศึกษาขอ้มูลและ

เตรียมความพร้อมเพือ่รองรับการแข่งขนั โดยเฉพาะนักลงทุนรายยอ่ยที่จะเขา้ไปลงทุนในตลาดหลกัทรัพย์

อาเซียนอาจมีความเส่ียงเพิ่มขึ้นจากการเขา้ไปลงทุนในหลกัทรัพยท์ี่ไม่คุน้เคย จึงจาํเป็นตอ้งทาํความเขา้ใจ

และติดตามขอ้มูลความเคล่ือนไหวของตลาดอยา่งรอบคอบและใกลชิ้ดเพือ่ประกอบการตดัสินใจลงทุน 

4) ดา้นการปรับตวัเขา้สู่ตลาดของผูป้ระกอบการ คือ ผูป้ระกอบการควรมีการเรียนรู้และ

ความเขา้ใจในตลาดทุน โดยดูงานจากบริษทัท่ีมีความเขม้แขง็และย ัง่ยนืในการดาํเนินงานและควรไดรั้บการ

สนับสนุนจากภาครัฐ อีกปัจจยัหน่ึงที่สาํคญัต่อนักลงทุน คือ ตอ้งมีการเพิ่มความระมดัระวงั เพราะบริษทั

หลักทรัพยต์่างชาติที่เช่ียวชาญและมีสาขาครอบคลุมหลายประเทศในอาเซียน ซ่ึงความไดเ้ปรียบในการ

เขา้ถึงและเสนอขอ้มูลแก่ลูกคา้ บริษทัหลักทรัพยไ์ทยมีความจาํเป็นตอ้งเร่งปรับตวัดว้ยการหาพนัธมิตร

ต่างชาติที่มีสาขาในอาเซียนหรืออาจต้องควบรวมกิจการ โดยเฉพาะบริษทัหลักทรัพยข์นาดเล็ก เพื่อ

เสริมสร้างความสามารถในการแข่งขนั 
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5) ปัญหาการเขา้ถึงแหล่งทุนของธุรกิจขนาดเล็กและขนาดยอ่ม(SMEs)และยงัขาดความ

ตอ้งการการสนบัสนุนจากหน่วยงานต่างๆทั้งภาครัฐและภาคเอกชน โดยปัญหาการเขา้ถึงแหล่งทุนในเร่ือง

ขอ้จาํกดัดา้นการกูเ้งินจากธนาคารพาณิชย ์เน่ืองจาก SMEsมีหลกัทรัพยค์ ํ้าประกนัไม่ตรงกบัเง่ือนๆไขของ

ธนาคารพาณิชย ์ระบบการบริหารจดัการของ SMEsยงัไม่ไดม้าตรฐานและตน้ทุนที่สูงขึ้นจากเกณฑ ์Basel 

III ที่เพิม่ความเขม้งวดขึ้นและขอ้จาํกดัจาํกดัดา้นเงินทุนผ่านตลาดทุน อีกทั้งยงัมีปัจจยัดา้นตน้ทุนของการ

เขา้ตลาดทุน และขาดความรู้ในเร่ืองการระดมทุนผา่นตลาดทุน 

3.2 ช่องทางในการให้ความรู้ความเขา้ใจของ3สมาคมบริษทัจดทะเบียนไทย คือ 3การจดัชมรม 

CSR Club ถูกจดัตั้งขึ้นจากการรวมตวักนัขององคก์รธุรกิจชั้นนาํกวา่ 27 องคก์ร ที่มีเจตนารมณ์เดียวกนัและ

ตระหนักถึงหน้าที่ในความรับผิดชอบต่อสังคม (CSR) โดยได้รับการสนับสนุนของสมาคมบริษทัจด

ทะเบียนไทย สาํนกังานคณะกรรมการ กลต. และตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย  

วตัถุประสงคข์องชมรมมีดงัต่อไปน้ี  

1) เพือ่เป็นการสร้างเครือข่ายของผูป้ฏิบติังานดา้น CSR ของบริษทัจดทะเบียนที่มี

นโยบายการส่งเสริมความรู้ และความเขา้ใจเร่ือง CSR อยา่งต่อเน่ืองและย ัง่ยนื 

2) เพือ่เป็นการสร้างความร่วมมือของบริษทัจดทะเบียนในการใหค้วามช่วยเหลือ และ

เผยแพร่องคค์วามรู้ดา้นCSRใหก้บับริษทัจดทะเบียน ภาคการศึกษาและสาธารณชน 

3) เพือ่ใหบ้ริษทัจดทะเบียนไดร่้วมมือในการจดักิจกรรมดา้น CSR โดยเฉพาะเปิดให้

บริษทัที่มีศกัยภาพ ไดใ้หค้วามช่วยเหลือกบับริษทัที่ตอ้งการการสนบัสนุนดา้นองคค์วามรู้ 

 

4)  ตวัแทนของ3สาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์3 ไดแ้ก่ 

- คุณมยุรี    ซาซซาริโน ตาํแหน่งผูช่้วยผูอ้ ํานวยการศูนยค์วามสัมพนัธ์ระหว่างประเทศ 

สาํนักงานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์ วนัศุกร์ที่ 28 มีนาคม 2557 เวลา 14.00 น. 

สถานที่สาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

- คุณจุฬวดี   วรศกัด์ิโยธิน ตาํแหน่งผูช่้วยผูอ้าํนวยการฝ่ายยทุธศาสตร์และวางแผน สาํนักงาน

คณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย  ์ วนัศุกร์ที่ 28 มีนาคม 2557 เวลา 14.00 น. สถานที่

สาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

- คุณปณียา  นิธิวรรณากุล ตาํแหน่งผูช่้วยผูอ้าํนวยการฝ่ายยทุธศาสตร์และวางแผน 2สํานักงาน

คณะกรรมการกาํกบัหลักทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์วนัศุกร์ที่ 28 มีนาคม 2557 เวลา 14.00 น. สถานที่

สาํนกังานคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย ์

 

https://www.google.co.th/url?q=http://www.sec.or.th/&sa=U&ei=Fi5BU-mxKMueiQfvhoHIBg&ved=0CCAQFjAA&usg=AFQjCNEM55LfzPoBBkqh6hvTvKylca27Eg
https://www.google.co.th/url?q=http://www.sec.or.th/&sa=U&ei=Fi5BU-mxKMueiQfvhoHIBg&ved=0CCAQFjAA&usg=AFQjCNEM55LfzPoBBkqh6hvTvKylca27Eg
https://www.google.co.th/url?q=http://www.sec.or.th/&sa=U&ei=Fi5BU-mxKMueiQfvhoHIBg&ved=0CCAQFjAA&usg=AFQjCNEM55LfzPoBBkqh6hvTvKylca27Eg
https://www.google.co.th/url?q=http://www.sec.or.th/&sa=U&ei=Fi5BU-mxKMueiQfvhoHIBg&ved=0CCAQFjAA&usg=AFQjCNEM55LfzPoBBkqh6hvTvKylca27Eg
https://www.google.co.th/url?q=http://www.sec.or.th/&sa=U&ei=Fi5BU-mxKMueiQfvhoHIBg&ved=0CCAQFjAA&usg=AFQjCNEM55LfzPoBBkqh6hvTvKylca27Eg
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4.1 บทบาทของภาครัฐในการส่งเสริมนักลงทุนไทย เพื่อเขา้สู่การแข่งขนัในตลาดต่างประเทศ 

และรองรับการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 โดยมีการเตรียมความพร้อมทั้งในประเทศและ

ระหวา่งประเทศอยา่งไร 

 ก.ล.ต.ของประเทศไทยเป็นหน่ึงในสมาชิกของกลุ่ม ACMF บทบาท คือ หน่วยงานกาํกับ

ดูแลและพฒันาตลาดทุนของประเทศ ประกอบดว้ย 1. การสร้างความน่าเช่ือถือในสินคา้ตลาดทุนอาเซียน 2. 

การพฒันากฎเกณฑ์ในการกาํกบัดูแลตลาดทุนให้เป็นสากล 3. การสร้างระบบการยอมรับซ่ึงกนัและกัน

(Mutual Recognition: MR) ระหวา่งหน่วยงานกาํกบัดูแลตลาดทุนในอาเซียน 4. การส่งเสริมช่องทางเขา้ถึง

ตลาดหลกัทรัพยใ์นอาเซียนให้มากขึ้น ซ่ึงการสร้างความความน่าเช่ือถือในสินคา้ตลาดทุนอาเซียนนั้น ใน

กลุ่ม ก.ล.ต.อาเซียนไดร่้วมกนัจดัทาํโครงการ ASEAN CG Scorecard เพื่อสร้างมาตรฐานอา้งอิงดา้น CG 

ของบริษทัจดทะเบียนใหไ้ดม้าตรฐานและเป็นท่ียอมรับในระดบัสากล โดยยงัคงยดึหลกัเกณฑข์ององคก์าร

เพื่อความร่วมมือทางเศรษฐกิจและพฒันา (Organization for Economic Co-Cooperation and Development) 

หรือ OECD   

 ซ่ึง ก.ล.ต. ไดมี้การสนับสนุนให้บริษทัจดทะเบียนไทยให้ความสาํคญักบัการเปิดเผยขอ้มูล

ในเอกสารและรายงานต่าง ๆ อยา่งครบถว้นและชดัเจน เพื่อเตรียมพร้อมรับการประเมินการกาํกบัดูแล

กิจการที่ดีของบริษทัจดทะเบียนในระดบัภูมิภาค (ASEAN Corporate Governance Scorecard: ASEAN CG 

Scorecard) ในการเตรียมตวัรับการประเมินดงักล่าว ก.ล.ต. ร่วมกบัสมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษทั

ไทย (IOD) ในฐานะที่เป็นผูเ้ช่ียวชาญดา้นการกาํกับดูแลกิจการที่ดี (CG Expert) ของไทย จดัโครงการ 

ASEAN CG Scorecard ผูป้ระเมิน ไดแ้ก่ ผูเ้ช่ียวชาญดา้นการกาํกบัดูแลกิจการที่ดีจะใชข้อ้มูลที่บริษทัจด

ทะเบียนเปิดเผยต่อสาธารณะเป็นแหล่งขอ้มูลในการประเมิน เช่น หนังสือนัดประชุมผูถื้อหุ้น รายงาน

ประจาํปี เป็นตน้ ทั้งน้ี ก.ล.ต.มีความตั้งใจที่จะผลกัดนัใหบ้ริษทัจดทะเบียนไทยไดค้ะแนนอยูใ่นลาํดบัตน้ ๆ 

เพือ่ใหต้ลาดทุนไทยเป็นที่ยอมรับของผูล้งทุนทัว่โลก  

ASEAN CG Scorecard เกิดจากแนวคิดของกลุ่ม ก.ล.ต. อาเซียน (ASEAN Capital Markets 

Forum: ACMF) ที่ตอ้งการยกระดบัการกาํกบัดูแลกิจการที่ดีของบริษทัจดทะเบียนในภูมิภาคอาเซียนให้

เป็นที่สนใจของผูล้งทุนทัว่โลก ตามแผนปฏิบติัการเช่ือมโยงตลาดทุนอาเซียน เพื่อรองรับการเปิดเสรีของ

ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน (ASEAN Economic Community: AEC) 

ทั้งน้ี คณะผูเ้ช่ียวชาญดา้นการกาํกบัดูแลกิจการที่ดีประกอบดว้ยผูเ้ช่ียวชาญจาก 4 ประเทศ 

คือ สิงคโปร์ มาเลเซีย อินโดนีเซีย และไทย โดยไดรั้บการแต่งตั้งจากกลุ่ม ก.ล.ต. อาเซียน ให้ทาํหน้าที่

ประเมินการกาํกบัดูแลกิจการที่ดีของบริษทัจดทะเบียนของแต่ละประเทศ ตามหลกัเกณฑท์ี่พฒันาขึ้นตาม

มาตรฐานขององคก์ารเพื่อความร่วมมือทางเศรษฐกิจและการพฒันา (Organization for Economic Co-

operation and Development: OECD)  
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การพฒันากฎเกณฑ์กํากับดูแลตลาดทุนให้เป็นสากล โดยให้ความสําคัญกับการพฒันา

กฎเกณฑต์่างๆ ใหส้อดคลอ้งกบัมาตรฐานขององคก์รคณะกรรมการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพย์

นานาชาติ (International Organization of Securities Commissions : IOSCO)  

ความร่วมมือระวา่งประเทศ 

- ไดเ้ขา้ร่วมโครงการประเมินมาตรฐานการกาํกับดูแลตามโครงการประเมินตนเองของ 

IOSCO  

- การประเมินตามมาตรฐานสากลของภาคการเงิน  

- การประเมินการปฏิบติัตามมาตรฐานสากล ดา้นป้องกนัปราบปรามการฟอกเงินและการ

ต่อตา้นการก่อการร้ายของ FATF (Financial Action Task Force on Money Laundering)   

- การจดัทาํเกณฑก์ลางการเปิดเผยขอ้มูล (ASEAN disclosure standard) ซ่ึง ไทย มาเลเซีย 

และสิงคโปร์ ไดใ้ชเ้กณฑร่์วมกนั เพื่ออาํนวยความสะดวกให้บริษทัที่ตอ้งการเสนอขายหุ้น หรือตราสาร

หน้ีแบบไม่ซบัซอ้น ในหลายประเทศในกลุ่มอาเซียนพร้อมกนั ซ่ึงบริษทัสามารถใชเ้อกสารเปิดเผยขอ้มูล 

และหนังสือช้ีชวนชุดเดียวกบัที่ไดรั้บอนุมติัจากตลาดทุนของประเทศตน เพื่อเสนอขายในตลาดทุนอ่ืน

ได ้และประเทศไทย มาเลเซีย และสิงคโปร์ ไดบ้รรลุขอ้ตกลง เปิดใหเ้สนอขายกองทุนรวมขา้มประเทศใน

อาเซียน ซ่ึงทาํใหผู้ล้งทุนมีทางเลือกและโอกาสในการลงทุนเพิ่มมากขึ้น โดยโครงการน้ีจะเร่ิมไดภ้ายใน

คร่ึงแรกของปี 2557  

การส่งเสริมช่องทางการเขา้ถึงตลาดหลกัทรัพยอ์าเซียน ตลาดหลกัทรัพยไ์ทยไดเ้ช่ือมโยง

ระบบการซ้ือขายหลักทรัพย  ์กับตลาดหลักทรัพยม์าเลเซีย และตลาดหลักทรัพยสิ์งคโปร์ (ASEAN 

Linkage) ตั้งแต่ปี 2555 ซ่ึงเป็นช่องทางที่ในอนาคต ช่วยให้ผูล้งทุนทัว่โลกมีช่องทางการเขา้ถึงตลาด

หลกัทรัพยอ์าเซียนไดง้่ายและสะดวก ช่วยเพิ่มสภาพคล่อง และดึงดูดการลงทุนเขา้มายงัภูมิภาค ส่งผลให้

สินคา้อาเซียนเป็นที่ยอมรับในระดบัโลกมากขึ้น  

ความร่วมมือในประเทศไทย 

ก.ล.ตมีการส่งเสริมให้กบันักลงทุนในประเทศไทย โดยการจดัโครงการ “SEC for CEO 

Forum” เพือ่เป็นเวทีพบปะแลกเปล่ียนความคิดเห็นของผูบ้ริหารจดทะเบียนกบั ก.ล.ต. และผูท้รงคุณวุฒิ

ทางดา้นต่างๆ จากภาครัฐและภาคเอกชน เช่น ส่งเสริมให้บริษทัจดทะเบียนให้ความสนใจในเร่ือง การ

พฒันาอยา่งย ัง่ยนื มีแนวทางในการประกอบธุรกิจโดยมีความรับผิดชอบต่อสังคม ส่ิงแวดลอ้ม และการ

กาํกบัดูแลกิจการ และแนะนาํใหภ้าคธุรกิจใชเ้คร่ืองมือทางการเงินใหม่ๆ ในการระดมทุน เพือ่ขยายโอกาส

ทางธุรกิจโดยใชต้ลาดทุนในการพฒันาเศรษฐกิจของประเทศ 

 

 



  
  
                                                                                                                              ภาคผนวก- 13 
รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

4.2  มีความคิดเห็นอยา่งไรกบัการที่ 3บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน3ของไทยมีความสบายใจที่

จะขายสินคา้ภายในประเทศมากกวา่จะขายสินคา้ในตลาดต่างประเทศ 

3บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน3นั้นอยูใ่นสภาพแวดลอ้มท่ีค่อนขา้งจะเอ้ือต่อการขายสินคา้ 

ไม่วา่จะเป็นกลไกทางดา้นราคา ใบอนุญาต ที่มีการอนุญาตอยา่งจาํกดั เป็นตน้ ประกอบกบัตลาดในประเทศ

ยงัสามารถเติบโตไดอี้กมาก อนัเน่ืองมาจากผูท้ี่สนใจลงทุนแต่ยงัไม่ไดเ้ขา้มาลงทุนในตลาดยงัมีจาํนวนมาก 

อีกทั้งยงัสนใจลงทุนในตลาดตราสารหน้ี ซ่ึงลักษณะคล้ายการฝากเงินซ่ึงมีความเส่ียงตํ่า และไม่ต้อง

รับผดิชอบต่อการขาย ดงันั้นจึงขาดความกระตือรือร้นในการนาํสินคา้ไปขายในต่างประเทศ ต่อมาเม่ือมีการ

เร่ิมเปิดอาเซียน ทาํให้ 3บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน3เร่ิมหันมาให้ความสาํคญักบัการนาํสินคา้ไปขายใน

ตลาดต่างประเทศเพือ่นบา้นมากขึ้น แต่ก็ยงัมีจาํนวน 3บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน3น้อยรายอยู ่สินคา้ที่จะ

นาํออกไปขายในตลาดต่างประเทศก็จะเป็นคนละตวักบักองที่มีการลงทุนในผลิตภณัฑข์องต่างชาติอยูแ่ลว้ 

ซ่ึงมีการพฒันามาจากเดิม คือ เม่ือตอ้งการลงทุนในกองของต่างประเทศจะตอ้งเลือกลงทุนในกอง Foreign 

business fund ที่ตอ้งจ่ายค่าธรรมเนียม 2 คร้ัง คือตอ้งจ่ายใหก้บั 3บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน3ไทยและกอง

ในต่างประเทศ พอมีการปรับมาใชแ้บบใหม่ผูล้งทุนสามารถลงทุนในกองต่างประเทศนั้นไดเ้ลยโดยไม่ตอ้ง

ผ่าน 3บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการกองทุน3ไทย ซ่ึงถือเป็นความเส่ียงอยา่งมากสาํหรับ 3บริษทัหลกัทรัพยจ์ดัการ

กองทุน3ต่อการแข่งขนัที่มีความรุนแรงมากในตลาด ซ่ึงกลต.ก็พยายามผลกัดนัให้มีการนาํเสนอกองเพื่อขาย

ขา้มประเทศกนัใหม้ากขึ้น ทั้งน้ีเพือ่สร้างความหลากหลายทางดา้นราคาและผลิตภณัฑ ์เพื่อให้ตรงกบัความ

ตอ้งการของนกัลงทุน 

 

4.3  ขอบเขตการดูแลผลประโยชน์ของนกัลงทุนในประเทศไปลงทุนในกองทุนต่างประเทศ 

ก.ล.ต. ใหค้วามสาํคญัหลายเร่ืองไม่วา่จะเป็นการคุม้ครองผูล้งทุน(Investor Protection) และ

การเปิดเผยขอ้มูลให้กบัผูล้งทุน (Disclosure Base) เพราะการคุม้ครองผูล้งทุนนั้น ถือว่าเป็นการระดมทุน

จากผูถื้อหน่วยรายย่อย เพื่อสร้างความไวว้างใจ ความเช่ือมั่น และความมั่นคงในการทาํธุรกิจ ส่วนการ

เปิดเผยขอ้มูลใหก้บัผูล้งทุน (Disclosure Base) นั้น ถือเป็นแนวปฏิบติัสากลที่ผูล้งทุนตอ้งไดรั้บขอ้มูล เพือ่ใช้

วิจารณญาณของตนในการตดัสินใจ และรับความเส่ียงดว้ยตวัเอง อีกทั้งยงัมีหน่วยงานที่เป็นกลไกในการ

ระงบัขอ้พพิาทระหวา่งนกัลงทุนกบัรัฐ Investor State Dispute Settlement (ISDS)  

 

 

 

 



  
  
                                                                                                                              ภาคผนวก- 14 
รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

 

 

 

 

       กุมภาพนัธ์    2557 

เร่ือง  ขอเขา้พบเพ่ือสมัภาษณ์ 
 

เรียน         
 

ส่ิงท่ีส่งมาดว้ย      ประเดน็คาํถาม 1 ชุด 
 

             ด้วยคณะพฒันาการเศรษฐกิจ สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ ได้ดาํเนินการวิจ ัย เ ร่ือง 

“โครงการศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” โดยมี

วตัถุประสงค์เพ่ือ (1) ศึกษาเปรียบเทียบกรอบมาตรฐาน ASEAN and Plus Standards และ International 

Organization of Securities Commissions (IOSCO) ในการกาํกบัดูแลตลาดทุน (2) ศึกษาเปรียบเทียบ กฎระเบียบ 

ขอ้บงัคบัในการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยข์องประเทศสมาชิกในประชาคมอาเซียน (3) ศึกษาความ

พร้อมของผูท่ี้มีบทบาทในตลาดทุนไทย เพ่ือรองรับการเขา้สู่ประชาคมอาเซียน ปี 2015  

 ในการดาํเนินงานวิจ ัยตามวตัถุประสงค์ดงักล่าวข้างต้น จาํเป็นอย่างยิ่งที่จะต้องมีการเก็บ

รวบรวมข้อมูลจากผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย และมีบทบาทสาํคญัในตลาดทุนไทย เพ่ือนาํข้อมูลที่ได้มาใช้ประกอบใน

การศึกษาวิจ ัย  จึงขอความอนุเคราะห์จากท่านในการเข ้าพบเพื่อสัมภาษณ์ท่าน หรือผูแ้ทนที่สามารถให้

ข ้อ มูล ที่เ ป็นปร ะโ ยชน์ไ ด ้ สําหรับกําหนดการเ ข ้าพ บและรายล ะเ อีย ดต่าง ๆ คณะผู ว้ ิจ ัยจ ะไ ด ้ทําก าร

ประสานงานเร่ืองเวลาและสถานท่ีเพ่ือเข้าพบต่อไป 

 คณะผูวิ้จัย  หวงัเป็นอย่างยิ่งว่าจะได้รับความอนุเคราะห์จากท่านด้วยดี จึงขอขอบคุณอย่าง

สูงมา ณ โอกาสน้ี 

                           ขอแสดงความนบัถือ  
 

            ผูช่้วยศาสตราจารย ์

                             (ณดา        จนัทร์สม) 

 

         หวัหนา้โครงการ                                            

สาํนกังานเลขานุการโครงการ (นางสาวอมัาริสา    ถิรโสภณ)  

โทร. 0-2727-3295, 086-322-5580 

ภาคผนวก ข สําเนาจดหมายเข้าพบเพ่ือสัมภาษณ์หน่วยงานท่ีมี

บทบาทในการดําเนินกจิการท่ีเกีย่วข้องกบัตลาดทุน 

 

คณะพฒันาการเศรษฐกิจ  

สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 

 ถนนเสรีไทย คลองจัน่ บางกะปิ กรุงเทพฯ 10240 

      

      

 

ท่ี  ศธ 0526.06/44 



  
  
                                                                                                                              ภาคผนวก- 15 
รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

 

 

 
 

  
  

       

 พฤษภาคม    2557        
 

เร่ือง  ขอความอนุเคราะห์ขอ้มูลประกอบการวิจยั 
 

เรียน         
 

ส่ิงท่ีส่งมาดว้ย      รายละเอียดโครงการ และแบบสอบถาม 1 ชุด 
 

             ด้วยคณะพฒันาการเศรษฐกิจ สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ ได้ดาํเนินการวิจ ัย เ ร่ือง 

“โครงการศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่การแข่งขนัอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” โดยมี

วตัถุประสงค์เพ่ือ (1) ศึกษาเปรียบเทียบกรอบมาตรฐาน ASEAN and Plus Standards และ International 

Organization of Securities Commissions (IOSCO) ในการกาํกบัดูแลตลาดทุน (2) ศึกษาเปรียบเทียบ กฎระเบียบ 

ขอ้บงัคบัในการกาํกบัหลกัทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยข์องประเทศสมาชิกในประชาคมอาเซียน (3) ศึกษาความ

พร้อมของผูท่ี้มีบทบาทในตลาดทุนไทย เพ่ือรองรับการเขา้สู่ประชาคมอาเซียน ปี 2015  

 ในการดาํเนินงานวิจ ัยตามวตัถุประสงค์ดงักล่าวข้างต้น จาํเป็นอย่างยิ่งที่จะต้องมีการเก็บ

รวบรวมข้อมูลจากผูมี้ส่วนไดส่้วนเสีย และมีบทบาทสาํคญัในตลาดทุนไทย เพ่ือนาํข้อมูลที่ได้มาใช้ประกอบใน

การศึกษาวิจัย  จึงขอความอนุเคราะห์จากท่านให้ข้อมูลตามแบบสาํรวจ และกรุณาส่งคืนด้วยซองจดหมายท่ี

แนบมาพร้อมน้ี  

 คณะผูวิ้จัย  หวงัเป็นอย่างยิ่งว่าจะได้รับความอนุเคราะห์จากท่านด้วยดี จึงขอขอบคุณอย่าง

สูงมา ณ โอกาสน้ี 

                           ขอแสดงความนบัถือ  
                                                                                                                

ผูช่้วยศาสตราจารย ์
 

                             (ณดา     จนัทร์สม) 

         หวัหนา้โครงการ  

                                          

สาํนกังานเลขานุการโครงการ (นางสาวอมัาริสา    ถิรโสภณ)  

คณะพฒันาการเศรษฐกิจ  

สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 

 ถนนเสรีไทย คลองจัน่ บางกะปิ กรุงเทพฯ 10240 

      

      

 

ท่ี  ศธ 0526.06/ว. 

ภาคผนวก ค สําเนาจดหมายเข้าพบและสัมภาษณ์สัมภาษณ์ผูแทนจากบริษัท

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ไทย 
 



  
  
                                                                                                                              ภาคผนวก- 16 
รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

โทร. 0-2727-3295, 086-322-5580 
 

 

 

 

คาํช้ีแจง   

แบบสัมภาษณ์น้ีเป็นส่วนหน่ึงของโครงการวิจยั เร่ือง โครงการศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทยสู่

การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015 จดัทาํโดย สถาบนับณัฑิตพฒันบริหารศาสตร์ 

(นิดา้) โดย ผศ.ดร.ณดา จนัทร์สม คณะพฒันาการเศรษฐกิจ เป็นหัวหน้าโครงการ วตัถุประสงคเ์พื่อศึกษา

ความพร้อมของผูท้ี่มีบทบาทในตลาดทุนไทย1 เพื่อรองรับการเขา้สู่ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน ปี 2015 

ขอ้มูลจากแบบสัมภาษณ์ของท่านจะถือเป็น ความลบั จะไม่มีการเปิดเผยขอ้มูลเป็นรายแบบสัมภาษณ์โดย

ขอ้มูลจะนาํเสนอเฉพาะที่ประมวลผลโดยรวมแลว้เท่านั้น  

โปรดทาํเคร่ืองหมาย X หรือ √ ในช่อง [    ] ที่ตรงกบัคาํตอบของท่าน หรือเติมคาํตอบลงในช่องว่าง

ที่กาํหนดให ้ผูว้จิยัขอขอบคุณท่านเป็นอยา่งสูงมา ณ โอกาสน้ีดว้ย 

 
 

ข้อมูลทั่วไปของผู้ตอบแบบสัมภาษณ์ 

1. ช่ือผูใ้หข้อ้มูล……………………………………………………………………...................................... 

หน่วยงาน……………………………………….............ตาํแหน่ง……………………………………… 

2. เพศ [    ] ชาย      [    ] หญิง   

3. อาย.ุ...............ปี 

4. การศึกษา 

[    ] ตํ่ากวา่ปริญญาตรี [    ]  ปริญญาตรี [    ]  ปริญญาโท 

[    ]  ปริญญาเอก [    ]  อ่ืนๆ……………………….. 

                                                             
1 ตลาดทุน  หมายถึง  ตลาดที่มีการระดมเงินออมระยะยาว และให้สินเช่ือระยะยาวตั้งแต่ 1 ปีขึ้นไป แบ่งเป็นตลาดสินเช่ือทัว่ไปและตลาด

หลกัทรัพย ์ตลาดสินเช่ือทัว่ไป ประกอบดว้ยธนาคารพาณิชยแ์ละบริษทัเงินทุน ส่วนตลาดหลกัทรัพย์แบ่งเป็นตลาดแรก (Primary market) และ

ตลาดรอง (Secondary market)  สถาบนัในตลาดทุน ไดแ้ก่ ธนาคารพาณิชย์ (สําหรับสินเช่ือระยะเวลา 1 ปีขึ้นไป) บริษทัเงินทุนหลกัทรัพย ์

บริษทัเงินทุน บริษทัหลกัทรัพย ์ตลาดหลกัทรัพยแ์ห่งประเทศไทย บริษทัประกนัชีวติ บริษทัจดัการลงทุน ฯลฯ 

ภาคผนวก ง แบบสัมภาษณ์ผู้แทนจากบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ไทย 

แบบสํารวจ 

โครงการศึกษาความพร้อมตลาดทนุไทยสู่การแข่งขันอย่างมธีรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015 

https://sites.google.com/site/nidampa22/home/nida_wisdom600re.jpg?attredirects=0


  
  
                                                                                                                              ภาคผนวก- 17 
รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

5. ท่านคิดว่าตลาดทุนของไทย มีความพร้อมในการกาํกับดูแลตลาดตามหลกัการกาํกับดูแลของ IOSCO 

(International Organization of Securities Commissions)2  เพื่อรองรับการเขา้สู่ประชาคมอาเซียนอยูใ่น

ระดบัใด ในประเด็นดงัต่อไปน้ี (โปรดระบุระดบัความพร้อม 4 = มากที่สุด, 0 = ไม่มีความพร้อม) 

หลักการในการกํากับดูแลตลาดทุน 

ระดับความพร้อมในการกํากับดูแล 

4 3 2 1 0 
ไม่สามารถ

ประเมนิได้ 

หลักการที่ 1-8: องค์กรกํากับดูแล  

1.    องคก์รกาํกบัดูแลมีความรับผดิชอบที่ชดัเจน และถูกกาํหนด

อยา่งเป็นกลางและเป็นรูปธรรม             
2.    องค์กรกาํกับดูแลปฏิบัติงานอย่างเป็นอิสระ และมีความ

รับผดิชอบต่อปฏิบติัหนา้ที่และอาํนาจของตน             
3.    องคก์รกาํกับดูแลมีอาํนาจ ทรัพยากร และศกัยภาพเพียง

พอที่จะปฏิบติัตามหนา้ที่และอาํนาจของตน             
4.    องคก์รกาํกบัดูแลใชก้ระบวนการกาํกบัดูแลท่ีชดัเจน และ

สอดคลอ้งกนั              
5.    พนักงานขององค์กรกาํกับดูแลปฏิบติัตามมาตรฐานทาง

วิชาชีพสูงสุด รวมทั้ งมาตรฐานการรักษาความลับที่

เหมาะสม             
6.    องค์กรกาํกับดูแลมี หรือ จดัให้มีกระบวนการตรวจสอบ 

และบริหารจัดการเพื่อความเส่ียงที่เป็นระบบ (Systemic 

Risk) อยา่งเหมาะสม              
7.    องคก์รกาํกบัดูแลมี หรือ จดัให้มีกระบวนการประเมิน และ

ทบทวนขอบเขตของกฎระเบียบในการกํากับดูแลอย่าง

สมํ่าเสมอ              
8.    องคก์รกาํกบัดูแลมีบทบาททาํให้แน่ใจว่าความขดัแยง้ทาง

ผลประโยชน์ และความไม่สอดคล้องของแรงจูงใจจะถูก

หลีกเล่ียง กาํจดั เปิดเผย หรือมิฉะนั้นบริหารจดัการได ้             
หลักการที่ 9 : การกํากับดูแลตัวเอง (self-regulation) 

                                                             
2 IOSCO (International Organization of Securities Commissions) หมายถึง องค์กรระหว่างประเทศของหน่วยงานที่มีหน้าที่กาํกับดูแลและ

พฒันาตลาดทุนกวา่ 95% ของตลาดทุนทัว่โลก  http://www.iosco.org/ 



  
  
                                                                                                                              ภาคผนวก- 18 
รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

หลักการในการกํากับดูแลตลาดทุน 

ระดับความพร้อมในการกํากับดูแล 

4 3 2 1 0 
ไม่สามารถ

ประเมนิได้ 

9.   ระบบการกํากับดูแลที่ใช้รูปแบบการทาํงานขององค์กร

กาํกบัดูแลตนเอง (Self-Regulation Organizations: SROs) 

ซ่ึงรับผิดชอบกาํกบัดูแลโดยตรงต่อธุรกรรมที่เก่ียวขอ้งกับ

ศกัยภาพของตนเอง โดยองค์กรกาํกับดูแลตนเองตอ้งอยู่

ภายใตก้ารกาํกบัดูแลของหน่วยงานกาํกับดูแล และปฏิบติั

ตามมาตรฐานของความเป็นธรรม และความลบัของผูมี้ส่วน

ได้เสีย เม่ือตอ้งมีการใช้อาํนาจและความรับผิดชอบท่ีถูก

กระจายออกไป             
หลักการที่ 10-12 : การบังคบัใช้กฎเกณฑ์ 

10.  องค์กรกาํกบัดูแลมี การตรวจสอบ สืบสวน และสอดส่อง

ดูแลอยา่งครอบคลุม             
11.  องคก์รกาํกบัดูแลมีอาํนาจบงัคบัใชอ้ยา่งครอบคลุม             
12.   ระบบการกํากับดูแลต้องให้มั่นใจว่า การตรวจสอบมี

ประสิทธิภาพ และมีความน่าเช่ือถือทั้งในกระบวนการ

ตรวจสอบ สืบสวน สอดส่องดูแล และบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์

ตลอดจนมีกระบวนการตรวจตราการปฏิบติัตามกฎเกณฑ์

อยา่งมีประสิทธิผล              
หลักการที่ 13-15 : การให้ความร่วมมือในการกํากับดูแล 

13.  องค์กรกํากับดูแลมีอํานาจในการแบ่งปันและใช้ข้อมูล

ร่วมกนัทั้งขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะกับ

คู่สญัญาทั้งในประเทศ และต่างประเทศ             
14. องค์กรกาํกับดูแลสร้างกลไกในการแบ่งปันและใชข้อ้มูล

ร่วมกนั ทั้งการกาํหนดเวลาและวธีิการแบ่งปันและใชข้อ้มูล

ร่วมกนั ทั้งขอ้มูลที่เป็นสาธารณะและที่ไม่ใช่สาธารณะกบั

คู่สญัญาทั้งในประเทศ และต่างประเทศ             
15.  ระบบกาํกบัดูแลมีช่องทางที่จะช่วยเหลือองคก์รกาํกบัดูแล

ต่างชาติที่จาํเป็นตอ้งขอขอ้มูลเพือ่ใชใ้นการปฏิบติังาน และ

ทาํตามอาํนาจหนา้ที่ขององคก์ารกาํกบัดูแลต่างชาตินั้น               



  
  
                                                                                                                              ภาคผนวก- 19 
รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

หลักการในการกํากับดูแลตลาดทุน 

ระดับความพร้อมในการกํากับดูแล 

4 3 2 1 0 
ไม่สามารถ

ประเมนิได้ 

หลักการที่ 16-18 : บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ 

16. มีการเปิดเผยขอ้มูลผลการดาํเนินงานทางการเงิน ความเส่ียง  

และขอ้มูลอ่ืนๆ ที่เป็นสาระสาํคญัสาํหรับการตดัสินใจของ

นกัลงทุนอยา่งถูกตอ้งและทนัเวลา               
17. ผูถื้อหลักทรัพย์ทุกคนของบริษัทหน่ึงๆ ควรได้รับการ

ปฏิบติัอยา่งเป็นธรรมและเท่าเทียมกนั             
18. มาตรฐานการบญัชีที่ใชโ้ดยผูอ้อกตราสารในการจดัทาํงบ

การเงินมีมาตรฐานคุณภาพสูงและเป็นที่ยอมรับในระดับ

สากล               

หลักการที่ 19-23 : ผู้สอบบัญชี หน่วยงานจัดอันดับความน่าเช่ือถือ และผู้ให้บริการข้อมูลอ่ืน  

19.  ผูส้อบบญัชีมีความเพยีงพอต่อการกาํกบัดูแล              
20.  ผูส้อบบญัชีเป็นอิสระจากการออกหลักทรัพยท์ี่ตนเป็นผู ้

ตรวจสอบ             
21.  มาตรฐานการตรวจสอบมีมาตรฐานคุณภาพสูงและเป็นที่

ยอมรับในระดบัสากล             
22. หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถืออยูภ่ายใตก้ารกาํกบัดูแล

ที่เพียงพอ ระบบการกํากับดูแลมีการตรวจสอบการจัด

อันดับความน่าเช่ือถือของหน่วยงานนั้ น โดยมีการขึ้ น

ทะเบียนและอยูภ่ายใตก้ารกาํกบัดูแลอยา่งต่อเน่ือง              
23. หน่วยงานอ่ืนๆที่ เสนอบริการด้านการวิเคราะห์และ

ประเมินผลให้แก่นักลงทุนอยู่ภายใต้การกํากับดูแลและ

ควบคุมอย่างเหมาะสม ตามระดบัผลกระทบของกิจกรรม

ของหน่วยงานนั้นต่อตลาด  

            

หลักการที่ 24-28: การลงทุนแบบรวมกลุ่ม (Collective Investment Schemes) เช่น กองทุนรวม ฯลฯ  

24. ระบบการกาํกบัดูแลมีการกาํหนดมาตรฐานคุณสมบติั การ

บริหารกิจการ และหลักปฏิบัติในการดําเนินงานของ

หน่วยงานที่ต้องการดําเนินกิจการหรือเข้า สู่ตลาดที่ มี             



  
  
                                                                                                                              ภาคผนวก- 20 
รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

หลักการในการกํากับดูแลตลาดทุน 

ระดับความพร้อมในการกํากับดูแล 

4 3 2 1 0 
ไม่สามารถ

ประเมนิได้ 

ลกัษณะการลงทุนแบบรวมกลุ่ม เช่น กองทุนรวม ฯลฯ   

25.ระบบการกาํกบัดูแลมีการเตรียมกฎระเบียบว่าดว้ยแนวทาง

กฎหมาย โครงสร้างการลงทุนรวม และรูปแบบการปกป้อง

สินทรัพยข์องลูกคา้             
26. การกาํกับดูแลมีการกาํหนดแนวทางการเปิดเผยขอ้มูลไว้

ล่วงหน้าสาํหรับเป็นหลกัการสาํหรับผูอ้อกหลักทรัพย ์ซ่ึง

จาํเป็นสําหรับการประเมินความเหมาะสมของการลงทุน

แบบรวมกลุ่ม เพื่อนักลงทุนสามารถใช้ในการประเมิน

มูลค่าและตดัสินใจลงทุนตามรูปแบบที่ตรงความตอ้งการ              
27. การกํากับดูแลทาํให้มั่นใจว่ามีหลักฐานท่ีเหมาะสมและ

เปิดเผยได้สาํหรับการประเมินมูลค่าทรัพยสิ์น การกาํหนด

ราคา และการไถ่ถอนหน่วยลงทุนในการลงทุนแบบ

รวมกลุ่มเช่น กองทุนรวม               
28. การกาํกบัดูแลทาํให้มัน่ใจให้แน่ใจว่ากองทุนป้องกนัความ

เส่ียง (Hegde Funds) และ/หรือ ผูจ้ดัการ/ที่ปรึกษากองทุน

ป้องกนัความเส่ียงอยูภ่ายใตก้ารกาํกบัดูแลที่เหมาะสม             

หลักการที่ 29-32: สถาบันตัวกลางตลาด 

29. ระบบการกาํกบัดูแลมีการกาํหนดมาตรฐานขั้นตํ่าในการให

�บริการของสถาบนัตวักลางตลาด             
30.มีการกําหนดเงินทุนเร่ิมต้นและเงินทุนในการบริหาร

ต่อเน่ือง และเง่ือนไขในการบริหารอย่างรอบคอบอ่ืนๆ 

สาํหรับสถาบนัตวักลางที่สะทอ้นถึงความเส่ียงที่ตวักลาง

ตลาดรับภาระอยู ่             
31.สถาบนัตวักลางตลาดถูกกาํหนดให้มีการจดัตั้งหน่วยงาน

ภายในท่ีดูแลการปฏิบติัตามกฎเกณฑแ์ละมาตรฐานภายใน

องค์กร เพื่อปกป้อง คุม้ครองผลประโยชน์และสินทรัพย์

ของลูกค้า และให้มั่นใจว่ามีการจัดการความเส่ียงอย่าง             



  
  
                                                                                                                              ภาคผนวก- 21 
รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

หลักการในการกํากับดูแลตลาดทุน 

ระดับความพร้อมในการกํากับดูแล 

4 3 2 1 0 
ไม่สามารถ

ประเมนิได้ 

เหมาะสม โดยที่ผูบ้ริหารของสถาบนัตวักลางตลาดตอ้งเป็น

ผูรั้บผดิชอบหลกัในเร่ืองเหล่าน้ี  

32. มีการกาํหนดถึงกระบวนการและวิธีการสาํหรับจดัการกับ

ความผิดพลาดที่เกิดขึ้ นของการดําเนินงานของสถาบัน

ตวักลางตลาด เพือ่ลดความเสียหาย และความสูญเสียให้กบั

นกัลงทุน และควบคุมความเส่ียงอยา่งเป็นระบบ             

หลักการที่ 33-38 : ตลาดรอง (Secondary Market)  

33.  การจัดตั้ งระบบการซ้ือขาย รวมทั้ งตลาดหลักทรัพยอ์ยู่

ภายใตอ้าํนาจการกาํกบัดูแล             
34.  ระบบการซ้ือขายแลกเปล่ียนหลกัทรัพยถู์กกาํกบัดูแลอยา่ง

ต่อเน่ือง ซ่ึงการกาํกบัดูแลมีเป้าหมายเพื่อให้มัน่ใจไดว้่าการ

ซ้ือขายเกิดขึ้นอยา่งถูกตอ้งภายใตก้ฎเกณฑท์ี่เป็นธรรมและ

เสมอภาค ซ่ึงรักษาสมดุลที่เหมาะสมระหว่างความตอ้งการ

ของผูมี้ส่วนร่วมหลายฝ่ายในตลาด              
35.  การกาํกับดูแลส่งเสริมความโปร่งใสของธุรกรรมการซ้ือ

ขาย             
36.  การกาํกบัดูแลถูกออกแบบมาใหส้ามารถตรวจจบัและยบัย ั้ง

การบิดเบือนตลาด และวธีิการซ้ือขายที่ไม่เป็นธรรมอ่ืนๆได ้             
37.  การกาํกบัดูแลมีเป้าหมายเพื่อให้มัน่ว่ามีการบริหารจดัการ

ส่วนเปิดต่อความเส่ียง (exporsure) ความเส่ียงจากการผิดนัด 

(default risk) และเหตุสุดวิสัยที่อาจทาํให้การซ้ือขาย

หยดุชะงกัไดอ้ยา่งเหมาะสม                
38.  ระบบการส่งมอบและชาํระราคาหลักทรัพยอ์ยูภ่ายใตก้าร

กาํกับดูแลขององค์กรกาํกับดูแล ได้รับการออกแบบให้

ทาํงานอยา่งยติุธรรม มีประสิทธิผล และประสิทธิภาพ และ

ลดความเส่ียงจากระบบได ้             
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รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

6. ในปัจจุบนัน้ีของตลาดทุนไทย  ประเด็นในการกาํกับดูแลในเร่ืองใดที่เป็นจุดอ่อนที่ต้องได้รับการ

ปรับปรุงมากที่สุด เรียงลาํดับจากมากไปหาน้อย 3 อันดับแรก (โปรดระบุ อันดบั 1 หมายถึง เป็น

จุดอ่อนที่สุด และอนัดบั 2 และ 3 ตามลาํดบั) 

อันดับที ่ หลักการในการกํากับดูแลตลาดทุน 

 
หลกัการที่ 1-8: องคก์รกาํกบัดูแล  

 
หลกัการที่ 9 : การกาํกบัดูแลตวัเอง (self-regulation)  

 
หลกัการที่ 10-12 : การบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์

 
หลกัการที่ 13-15 : การใหค้วามร่วมมือในการกาํกบัดูแล 

 
หลกัการที่ 16-18 : บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์

 

หลกัการที่ 19-23 : หลกัการของผูส้อบบญัชี หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือ และผูใ้หบ้ริการ

ขอ้มูลอ่ืน   

 
หลกัการที่ 24-28: การลงทุนแบบรวมกลุ่ม (Collective Investment Scheme) เช่น กองทุนรวม  

 
หลกัการที่ 29-32: สถาบนัตวักลางตลาด 

 
หลกัการที่ 33-38 : ตลาดรอง (Secondary Market)  

7. โปรดใหข้อ้เสนอแนะสาํหรับการกาํกบัดูแลตลาดทุนของไทยใหมี้ความพร้อมในการแข่งขนัอยา่งมี   

ธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015 ในประเด็นดงัต่อไปน้ี 

- องคก์รกาํกบัดูแล 

………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………

……………………………………………………………………………………………………… 

………………………………………………………………………………………………………   

- การกาํกบัดูแลตนเอง 

………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………  

……………………………………………………………………………………………………… 

- การบงัคบัใชก้ฎเกณฑ ์

………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………  
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สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

- การใหค้วามร่วมมือในการกาํกบัดูแล 

………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………

……………………………………………………………………………………………………… 

……………………………………………………………………………………………………… 

- บริษทัผูอ้อกหลกัทรัพย ์

………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………

……………………………………………………………………………………………………… 

………………………………………………………………………………………………………   

- หลกัการของผูส้อบบญัชี หน่วยงานจดัอนัดบัความน่าเช่ือถือและผูใ้หบ้ริการขอ้มูล  

………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………

……………………………………………………………………………………………………… 

……………………………………………………………………………………………………… 

- การลงทุนแบบรวมกลุ่ม (Collective Investment Scheme) เช่น กองทุนรวม 

………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………

……………………………………………………………………………………………………… 

………………………………………………………………………………………………………   

- สถาบนัตวักลางตลาด 

………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………

……………………………………………………………………………………………………… 

………………………………………………………………………………………………………   

- ตลาดรอง (Secondary Market) 

………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………

……………………………………………………………………………………………………… 

………………………………………………………………………………………………………   
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รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

8. หน่วยงานของท่านมีความพร้อมในการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 

ระดบัใด (4 = พร้อมที่สุด, 0 = ไม่มีความพร้อม)   

4 3 2 1 0 

9. โปรดระบุแผนการดาํเนินงานเพือ่เขา้สู่ตลาดต่างประเทศท่ีหน่วยงานท่านมีไวเ้พือ่รองรับการเขา้สู่

ประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015  

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

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

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

10. ประเด็นดงัต่อไปน้ีเป็นอุปสรรคต่อการแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนของ

หน่วยงานของท่านในระดบัใด (4 = มากที่สุด, 0 = ไม่เป็นอุปสรรค)   

ประเด็น 
อุปสรรคการแข่งขนัปี 2015 

4 3 2 1 0 

1. การเขา้ถึงแหล่งทุน (Access to Finance)  

- หลกัทรัพยค์ ํ้าประกนัที่เพยีงพอ       

- การเขา้ถึงแหล่งสินเช่ือจากสถาบนัการเงิน      

2. ความสามารถทางเทคโนโลยแีละนวตักรรม (Technology and Innovative Capability)   

- ก า ร บ ริ ห า ร จัด ก า ร แ ล ะ ใช้ป ร ะ โ ย ช น์ จ า ก

เทคโนโลยใีนการปฏิบติังานในเชิงพาณิชย ์ 

     

- ศกัยภาพด้านการวิจยัและพฒันานวตักรรมทาง

การเงิน 

     

3. ทกัษะแรงงาน (Labor Skills)       

- การมีแรงงานทกัษะขั้นสูงทั้งในเชิงปริมาณและ

คุณภาพ โดยเฉพาะทักษะด้านการประยุกต์ใช้

เทคโนโลย ี 

     

- การใชภ้าษาต่างประเทศ       

- ทกัษะทางวิชาชีพที่สอดคล้องกบัความตอ้งการ

ของประเทศ  

     

4. การเขา้สู่ตลาดระหวา่งประเทศ (Internationalization)       
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รายงานฉบบัสมบูรณ์  โครงการวิจยั “การศึกษาความพร้อมตลาดทุนไทย 

สู่การแข่งขนัอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน ปี 2015” 

ประเด็น 
อุปสรรคการแข่งขนัปี 2015 

4 3 2 1 0 

- การพฒันาใหมี้จิตวญิญาณของการเป็นเจา้ของ

กิจการ (Entrepreneurial Spirit) สู่ตลาด

ต่างประเทศ 

     

- ทกัษะดา้นการบริหารจดัการ       

- ใหส้ามารถเขา้ถึงขอ้มูลไดอ้ยา่งครบถว้น       

5. การสร้างบรรยากาศให้แก่นักลงทุน เพื่อการแข่งขนั

การลงทุนอยา่งมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน 

     

6. การปฏิบติัตามกฎเกณฑใ์นการกาํกบัดูแลตลาดทุนที่

เป็นหลกัสากล  

     

7. อ่ืนๆโปรดระบุ ……………………………………      

8. อ่ืนๆโปรดระบุ ……………………………………      

9. อ่ืนๆโปรดระบุ ……………………………………      

 

11. โปรดระบุแนวทางการพฒันาเพือ่เขา้สู่การแข่งขนัในตลาดต่างประเทศที่ท่านตอ้งการใหภ้าครัฐส่งเสริม   

………………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………………

………………………………………………………………………………………………………………

……………………………………………………………………………………………………………… 

……………………………………………………………………………………………………………… 

……………………………………………………………………………………………………………… 

……………………………………………………………………………………………………………… 

……………………………………………………………………………………………………………… 

……………………………………………………………………………………………………………… 

……………………………………………………………………………………………………………… 

 

 

ขอขอบพระคุณอย่างสูงที่ให้ข้อมูลตามแบบสอบถามนี ้
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	1.3.2  การกำกับดูแลตนเอง
	- การมีศูนย์การอบรม เรียนรู้ในการเพิ่มทักษะความสามารถของบุคลลากรในหน่วยงานอย่างสม่ำเสมอ
	- การมีแผนงานที่มีความชัดเจนในการจัดตั้งองค์กรการกำกับดูแลตนเอง โดยสามารถนำมาปฏิบัติได้จริงภายใต้การดำเนินงานที่โปร่งใสและตรวจสอบได้ เน้นการมีส่วนร่วมในการตัดสินใจ เพื่อกระจายอำนาจในการบริหารดูแลให้ทั่วถึง
	- หน่วยงาน SRO ไม่มีประสิทธิภาพในการบังคับใช้กฎหมาย ทำให้การควบคุมการกำกับดูแลให้บริษัทหลักทรัพย์ปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ไม่ได้ผล ดังจะเห็นจากประกาศหนังสือเวียนต่าง ๆ ต้องอ้างสำนักงาน กลต. ทุกครั้งและบทบาทของ SRO ยังไม่เป็นที่ยอมรับ
	- มีระบบการสนับสนุนให้ตระหนักถึงจิตสำนึก หน้าที่ บทบาทความรับผิดชอบต่อองค์กรและสถาบัน ตลอดจนการมีระบบขวัญกำลังใจต่อผู้ที่ปฏิบัติงานเป็นไปตามเกณฑ์การกำกับดูแลตนเอง โดยการมอบรางวัลทั้งที่เป็นตัวเงิน ผลตอบแทนและการเป็นที่ยอบรับในสังคม เพื่อให้บุคคลดังกล่าวมีก�
	- เพิ่มบทบาทองค์กรกำกับดูแลตนเองให้มากขึ้น เพื่อเพิ่มความคล่องตัวในการประกอบธุรกิจ
	- ควรปรับปรุงให้หน่วยงานระดับสมาคมสามารถกำกับดูแลสมาชิกได้อย่างมีประสิทธิภาพ
	- การจัดให้มีศูนย์กลางการแลกเปลี่ยนข่าวสารระหว่างองค์กรกำกับดูแลต่าง ๆ เพื่อเป็นการติดตามข่าวสาร ทั้งยังเป็นการสร้างเครือข่ายพันธมิตรทางธุรกิจในการแข่งขันได้อย่างเต็มศักยภาพ
	- ควรปรับปรุงธรรมาภิบาล โดยการป้องกันการใช้องค์กรกำกับดูแลหาประโยชน์เฉพาะกลุ่มตนและรักษาสิทธิเสียงส่วนน้อยไม่ให้ถูกองค์กรเอาเปรียบ
	1.3.3  การบังคับใช้กฎเกณฑ์
	- ควรมีการปรับปรุงหลักเกณฑ์ ระเบียบ ข้อบังคับ ให้มีความทันสมัยและทันต่อเหตุการณ์ ทั้งนี้ควรเป็นไปตามมาตรฐานสากล เพื่อเป็นบรรทัดฐานต่อกฎเกณฑ์ที่อาจเกิดขึ้นในอนาคต อันจะเป็นการส่งเสริมการแข่งขันกับประเทศอื่น ๆ ได้
	- กระบวนการการบังคับใช้กฎเกณฑ์ควรเป็นไปอย่างอย่างเข้มข้น ปฏิบัติอย่างเป็นธรรมและเท่าเทียมกัน ตลอดจนมีการประชาสัมพันธ์ถึงกฎเกณฑ์และบทลงโทษในระดับต่าง ๆ เมื่อมีการกระทำผิดหรือฝ่าฝืนข้อบังคับ เพื่อความเข้าใจที่เป็นไปในทิศทางเดียวกัน โดยในการลงโทษนั้นจะต้องเป็�
	- กระบวนการในการเข้ามาตรวจสอบพฤติกรรมการซื้อขายในตลาดทุน โดยเฉพาะอย่างยิ่งการสร้างราคาหลักทรัพย์ การใช้ข้อมูลภายใน การทำรายการระหว่างกันให้รวดเร็วและมีมาตรการในการป้องปรามให้มากขึ้น
	- ในการบังคับใช้หลักเกณฑ์อย่างใด ๆ ควรทำการชี้แจงสาเหตุและผลที่อาจเกิดขึ้น โดยควรให้องค์กรธุรกิจหรือหน่วยงานที่ถูกควบคุมเข้าร่วมในการกำหนดหลักเกณฑ์ ตลอดจนการมีระยะเวลาที่มากพอแก่องค์กรธุรกิจหรือหน่วยงานที่ถูกบังคับให้สามารถปรับตัวเพื่อรองรับหลักเกณฑ์นั้น ๆ�
	- ความถี่และความเข้มข้นในการเข้ามาตรวจสอบองค์กรธุรกิจ สถาบันการเงินตลอดจนหน่วยงานที่เกี่ยวข้อง ควรดำเนินการอย่างบ่อยครั้งรวมถึงการตรวจสอบย้อนหลังที่ย้อนเวลานานกว่าหลักเกณฑ์เดิม เพื่อป้องกันปัญหาการตรวจสอบที่ไม่ทั่วถึงและการกระทำความผิดสะสมเป็นเวลานาน
	- ควรแบ่งแยกผู้ออกกฎจากผู้บังคับใช้กฎเกณฑ์ หรือหาทางป้องกันการหาประโยชน์ของผู้ออกกฎ/ใช้กฎ และการใช้หลักกฎหมายอย่างเคร่งครัด เช่น ไม่ออกกฎบังคับย้อนหลังการให้ผู้ถูกกล่าวหาต้องพิสูจน์ตนเอง ฯลฯ
	1.3.4  การให้ความร่วมมือในการกำกับดูแล
	- หน่วยงานการกำกับดูแลต่าง ๆ ต้องให้ความร่วมมือและแบ่งปันข้อมูลระหว่างองค์กร มีความเป็นอิสระ ตรวจสอบได้ และให้ความรู้ว่าการกำกับดูแลไม่ใช้การตรวจสอบ แต่เป็นการป้องกันและให้คำปรึกษามากกว่า
	- ปรับทัศนคติโดยการสร้างจิตสำนึก และสร้างแรงจูงใจในการปฏิบัติงาน โดยอาจให้รางวัล หรือประกาศนียบัตรแก่ผู้ที่ปฏิบัติดี
	- ควรลดภาระและต้นทุนของกฎเกณฑ์ทางการ อีกทั้งควรมีการคำนวณและประเมินต้นทุนกฎเกณฑ์ก่อนออกกฎ
	1.3.5  บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์
	- ผู้ออกหลักทรัพย์ควรมีนโยบายและแผนงานการเปิดเผยข้อมูลผลการดำเนินงานทางการเงินที่เป็นสาระสำคัญโดยละเอียด ถูกต้องและทันเวลา เพื่อความโปร่งใส ตรวจสอบได้ ทั้งนี้ภายใต้หลักความเสมอภาค เท่าเทียมกันในการปฏิบัติต่อผู้ลงทุนทุกกลุ่ม เพื่อให้เป็นบรรทัดฐานในสังคม
	- จัดการอบรม เสริมทักษะทางการเงิน กระบวนการให้ความรู้ความเข้าใจผู้ลงทุนแก่ที่ปรึกษาทางการเงิน ในการให้คำปรึกษา ชี้แจ้งข้อมูลและตอบข้อคำถามจากผู้ลงทุนได้อย่างถูกต้องและเหมาะสม ภายใต้หลักจรรยาบรรณของที่ปรึกษาทางการเงิน
	- บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ควรจัดให้มีระบบสร้างแรงจูงใจให้แก่บุคลากรที่ปฏิบัติดี โดยการมอบรางวัลในรูปแบบต่าง ๆ ทั้งที่เป็นตัวเงิน ผลประโยชน์ ใบประกาศหรือการชมเชยเพื่อให้เป็นที่ยอมรับในองค์กร
	- บริษัทผู้ออกหลักทรัพย์ควรมีการพัฒนาและหาผลิตภัณฑ์หลักทรัพย์ให้มีความหลากหลาย เพื่อตอบสนองความต้องการของผู้ลงทุน อันจะเป็นการสร้างทางเลือกที่หลากหลายเพื่อให้ตรงกับความต้องการของผู้ลงทุนที่มีความต้องการและข้อจำกัดที่ต่างกัน ทั้งในด้านอาชีพ อายุ ความคล่องตั�
	- ควรสนับสนุน SME ให้มีโอกาสใช้ตลาดทุนในการระดมทุน
	1.3.6  หลักการของผู้สอบบัญชี
	- ผู้สอบบัญชีต้องมีความเป็นอิสระไม่ขึ้นตรงกับหน่วยงานหรือมีความคิดเห็นเอี้ยงไปฝ่ายใดฝ่ายหนึ่ง และเป็นไปตามหลักจรรยาบรรณตามมาตรฐานวิชาชีพการบัญชีในระดับสากล รวมถึงการเปิดเผยข้อมูลที่ผ่านการตรวจสอบได้อย่างถูกต้อง ครบถ้วน เหมาะสมและสม่ำเสมอตามมาตรฐานสากล
	- การให้ความรู้และการสร้างความเข้าใจแก่ผู้สอบบัญชีเกี่ยวกับหลักการและมาตรฐานต่าง ๆ เพื่อให้ผู้ปฏิบัติสามารถปฏิบัติได้โดยไม่สร้างภาระต้นทุนที่เพิ่มขึ้น
	- หน่วยงานจัดอันดับความน่าเชื่อถือ ควรเพิ่มภาระหน้าที่งานในส่วนของการติดตามแบบ Preventive measure ซึ่งสามารถแจ้งเตือนระดับความเสี่ยงของบริษัทในการจัดอันดับให้ผู้ลงทุนทราบข้อมูลล่วงหน้าได้ เพื่อเป็นการหลีกเลี่ยงปัญหาความน่าเชื่อถือที่สามารถสะสมในหน่วยงาน/อง�
	- จัดให้มีระบบการอบรมให้ความรู้และโครงการการถ่ายทอดคลังความรู้ของบุคลากรทางบัญชีที่มีประสบการณ์มาอย่างยาวนานแก่บุคลากรรุ่นน้องหรือแลกเปลี่ยนเรียนรู้ระหว่างองค์กร/หน่วยงาน อันจะเป็นการช่วยลดต้นทุนในด้านการพัฒนาบุคลากรอื่นทางหนึ่งด้วย
	- เพิ่มจำนวนผู้สอบบัญชีที่มีคุณภาพและสนับสนุน/อุดหนุนการได้ข้อมูลของผู้เกี่ยวข้อง
	1.3.7  การลงทุนแบบรวมกลุ่ม
	- จัดให้มีการลงทุนแบบรวมกลุ่ม ที่เน้นการให้ข้อมูลเพื่อการลงทุนอย่างพียงพอและเป็นข้อมูลที่สามารถนำมาใช้ได้จริง มีมาตรฐานความเป็นสากลที่อยู่ภายใต้นโยบายการดำเนินงานที่มีแบบแผนชัดเจน ตลอดจนการวางแนวทางการปฏิบัติที่มีศักยภาพทางการแข่งขันกับภูมิภาคเดียวกันและต่�
	- มีการตั้งศูนย์เพื่อให้ความรู้ ความเข้าใจต่อกระบวนการการลงทุนของกลุ่มผู้ลงทุนให้มากขึ้น การทำตัวเป็นที่ปรึกษาแนะนำทางด้านการเงิน ผลิตภัณฑ์ที่สอดรับกับความต้องการของผู้ลงทุน รวมถึงการยอมรับต่อการประเมินผลงานทั้งด้านดีเพื่อต่อยอดให้ดีขึ้น และด้านลบเพื่อปรับ�
	- ทั้งนี้ภายใต้การดำเนินงานนั้นควรมีการกำกับดูแล Selling agent ที่ขายหน่วยลงทุนให้ปฏิบัติเป็นไปในทิศทางมาตรฐานเดียวกันเพื่อให้มีความน่าเชื่อถือ
	- ออกกฎเกณฑ์ สำหรับการลงทุนรูปแบบอื่นๆให้ครบและเพียงพอ เช่น 3Tธุรกิจเงินร่วมลงทุน3T, โครงสร้างพื้นฐาน, หุ้นนอกตลาด เป็นต้น
	1.3.8  สถาบันตัวกลางตลาด
	- สร้างความน่าเชื่อถือ และรองรับหลักทรัพย์อย่างครบถ้วน เพื่อส่งเสริมให้มีการลงทุนอย่างกว้างขวาง
	- หน่วยงานกำกับดูแลสถาบันตัวกลางตลาดให้ทั่วถึง และมีมาตรฐานเดียวกันทุกองค์กร มีกฎเกณฑ์ที่เป็นธรรมและเสมอภาค มีวิสัยทัศน์และประสิทธิภาพเพียงพอ รวดเร็ว ฉับไวเป็นที่น่าเชื่อถือ
	- ควรยกเลิกการใช้อำนาจเหนือตลาดของสถาบันตัวกลาง
	1.3.9  ตลาดรอง
	- มีการพยายามกดดันมาถึงระดับไต่เส้นซึ่งยังไม่ถึงระดับปั่นหุ่นซึ่งยังไม่ต้องรับโทษทำให้ตลาดผันผวน โดยเฉพาะพอร์ตลงทุนของบริษัทซึ่งมักเล่นในลักษณะเก็งกำไรระยะสั้นและอาศัยข้อมูลภายใน ซึ่งหน่วยงานกำกับไม่สามารถจัดการอะไรได้ ทำให้ตลาดทุนไทยไม่น่าเชื่อถือและไม่มี�
	- ควรพัฒนาตลาดรองให้มีบทบาทที่ช่วยขับเคลื่อนให้มีธุรกรรมการซื้อขายที่สอดคล้องกับสภาวะการณ์ในแต่ละช่วงเวลา
	- มีสภาพคล่องที่เพียงพอ เน้นผลิตภัณฑ์เชิงคุณภาพคุ้มครองผู้ลงทุน
	- สังเกตเห็นว่าในเวลาที่ผ่านมา สภาพคล่องของตราสารต่างในตลาดรองเติบโตขึ้นไปมากเท่าที่สังเกตเห็นในต่างประเทศ โดยเฉพาะภาคธุรกิจของผู้ออกตราสาร เช่น ภาคการเงิน,ธนาคาร ฯ
	- ควรมีความเข้มงวดในการบังคับใช้กฎระเบียบให้มากขึ้น
	- การกำกับดูแลของตลาดรอง ลดลงโดยโอนความรับผิดชอบบางส่วนให้ SRO ในขณะที่SRO ยังไม่พร้อม โดยผู้บริหารตลาดรองให้ความสำคัญกับการเพิ่มปริมาณบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์มากขึ้น ซึ่งอาจทำให้เกิดความขัดแย้งทางประโยชน์
	1.4 ความพร้อมในการแข่งขันอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 ของหน่วยงาน
	กลุ่มตัวอย่างผู้ตอบแบบสอบถามประเมินความพร้อมในการแข่งขันอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนปี 2015 ของหน่วยงานผู้ตอบแบบสอบถามส่วนมากเห็นว่าหน่วยงานมีความพร้อมในระดับมากถึงมากที่สุดสัดส่วนร้อยละ 51.4 และ 18.9 แต่ทั้งนี้ยังมีผู้ตอบแบบสอบถามจำนว...
	ตารางที่ 4-12 ความพร้อมในการแข่งขันอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน
	- รวมกลุ่มของผู้ให้บริการโทรคมนาคมในประเทศกลุ่มอาเซียน เพื่อสร้างบริการที่มีราคาถูก และรองรับการใช้งานของผู้รับบริการที่เปลี่ยนแปลงไป
	- มีการปรับโครงสร้างของบริษัทเป็น Holding Company   เพื่อกระจายความเสี่ยงในการดำเนินธุรกิจแต่ละด้าน  พร้อมทั้งขยายฐานการดำเนินธุรกิจให้สามารถเติบโตมากยิ่งขึ้น และเปิดโอกาสในการหาพันธมิตรหรือผู้ร่วมทุนใหม่ๆ ที่มีความชำนาญเฉพาะธุรกิจ ที่ต้องการเข้ามาร่วมทุนเ�
	- เตรียมความพร้อมในด้านต่างๆ เช่น การฝึกอบรมด้านภาษา โดยอาจทำข้อตกลงความร่วมมือกับองค์กรในต่างประเทศต่างๆ เตรียมความพร้อมด้านเงินทุน เทคโนโลยีและนวัตกรรมการผลิต การตลาด และการสื่อสารข้อมูลที่รวดเร็วและทันสมัย
	1.4.2 อุปสรรคต่อการแข่งขันอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนของหน่วยงาน
	กลุ่มตัวอย่างผู้ตอบแบบสอบถามระบุอุปสรรคต่อการแข่งขันอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียนของหน่วยงานส่วนมากอยู่ในระดับน้อย พิจารณาจากค่าเฉลี่ยถ่วงน้ำหนักในทุกประเด็นมีระดับคะแนนต่ำกว่า 2.49 คะแนน โดยประเด็นที่จะเป็นอุปสรรคมากที่สุดน่าจะเป็นทักษะ...
	- การเข้าถึงแหล่งทุน จะเห็นได้ว่า ผู้ตอบแบบสอบถามในประเด็นนี้ส่วนมากคิดว่า หลักทรัพย์ค้ำประกันที่เพียงพอเป็นอุปสรรค คิดเป็นร้อยละ 65.8 แต่ทั้งนี้คงมีผู้ตอบแบบสอบถามเพียง ร้อยละ 34.2 ที่ระบุว่าไม่เป็นอุปสรรค ส่วนการเข้าถึงแหล่งสินเชื่อจากสถาบันการเงิน มีผู้�
	- ความสามารถทางเทคโนโลยีและนวัตกรรม พบว่า ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนมากคิดว่า การบริหารจัดการและใช้ประโยชน์จากเทคโนโลยีในการปฏิบัติงานในเชิงพาณิชย์ และศักยภาพด้านการวิจัยและพัฒนานวัตกรรมทางการเงิน เป็นอุปสรรคในระดับน้อย คิดเป็นร้อยละ 28.9
	- ทักษะแรงงาน ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนมากคิดว่า การใช้ภาษาต่างประเทศเป็นอุปสรรคอย่างมาก ร้อยละ 44.7 ส่วนการมีแรงงานทักษะขั้นสูงทั้งในเชิงปริมาณและคุณภาพ โดยเฉพาะทักษะด้านการประยุกต์ใช้เทคโนโลยีและทักษะทางวิชาชีพที่สอดคล้องกับความต้องการของประเทศ เป็นอุปสรรคในระ�
	- การเข้าสู่ตลาดระหว่างประเทศ พบว่า การพัฒนาให้มีจิตวิญญาณของการเป็นเจ้าของกิจการ (Entrepreneurial Spirit) สู่ตลาดต่างประเทศ ผู้ตอบแบบสอบถามส่วนมากคิดว่าเป็นอุปสรรคน้อยและน้อยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 34.2 ตามลำดับ
	- การสร้างบรรยากาศให้แก่นักลงทุน เพื่อการแข่งขันการลงทุนอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมอาเซียน พบว่า ผู้ตอบแบบสอบถามจำนวนมากคิดว่าเป็นอุปสรรคในระดับน้อยและน้อยที่สุด คิดเป็นร้อยละ 39.5 และ26.3 คงมีเพียงร้อยละ 2.8 เท่านั้นที่คิดว่าเป็นอุปสรรคในระดับมากที่สุด ตาม�
	- การปฏิบัติตามกฎเกณฑ์ในการกํากับดูแลตลาดทุนที่เป็นหลักสากล ร้อยละ 33.3 คิดว่าเป็นอุปสรรคในระดับน้อย ในขณะที่ร้อยละ 8.3 คิดว่าเป็นอุปสรรคในระดับที่มากที่สุด
	- อุปสรรคต่อการแข่งขันอย่างมีธรรมาภิบาลด้านอื่น ๆ เช่น บริษัทต่าง ๆ ไม่ได้ปฏิบัติตามหลักธรรมาภิบาลสากลอย่างแท้จริง, ประเด็นการเมือง, วัฒนธรรม, เป็นต้น คงมีผู้ตอบแบบสอบสอบถามเพียงร้อยละ 11.1 เท่านั้นที่คิดว่าเป็นอุปสรรคอย่างมากที่สุด (ตารางที่ 4-13)
	ตารางที่ 4-13 อุปสรรคต่อการแข่งขันอย่างมีธรรมาภิบาลในประชาคมเศรษฐกิจอาเซียน
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