
บทที่ 2  
 

วรรณกรรมที่เก่ียวข้อง 
 

การวิจยัเร่ือง “ความสมัพนัธ์ระหวา่งองค์ประกอบของกลไกการก ากบัดแูลกิจการกบั
ประสิทธิภาพในการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย” ผู้วิจยั
ได้ศกึษาเอกสารและงานวิจยัท่ีเก่ียวข้องซึง่มีรายละเอียดดงันี ้

2.1  แนวคิดเก่ียวกบักลไกการก ากบัดแูลกิจการ 
2.2 แนวคิดเก่ียวกบัประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 
2.3 ผลการวิจยัท่ีเก่ียวข้องกบัเร่ืองท่ีวิจยั 
 
2.1 แนวคิดเก่ียวกับกลไกการก ากับดูแลกิจการ 
 การก ากบัดแูลกิจการ (Corporate Governance) หมายถึง วิธีปฏิบตัท่ีิชว่ยให้เกิด

กระบวนการควบคมุและจดัการความเส่ียงโดยครอบคลมุถึง ความรับผิดชอบในการท างาน ความ
รับผิดชอบต่อการปฏิบตัิหน้าท่ี  การตรวจสอบและถ่วงดุล หลักการพืน้ฐานของการก ากับดูแล
กิจการ ได้แก่ ความโปร่งใส ความซ่ือสตัย์ ความรับผิดชอบต่อผลการปฏิบตัิงานตามหน้าท่ีและ
ความสามารถในการแขง่ขนั (จนัทนา สาขากร และคณะ, 2551: 19) 

 โดยมีคณะกรรมการตรวจสอบเป็นกลไกหนึ่งท่ีจะช่วยให้การก ากับดแูลกิจการมี
ประสิทธิผล และสร้างความมั่นใจว่าคณะกรรมการบริษัทได้บริหารงานตามนโยบายท่ีได้วาง
แนวทางไว้เพ่ือดแูลปกปอ้งผลประโยชน์ของผู้ มีส่วนได้เสียด้วยความรับผิดชอบและความซ่ือสัตย์
สจุริต 
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ภาพประกอบท่ี 1 ความสมัพนัธ์ของคณะกรรมการตรวจสอบกบับคุคลท่ีเก่ียวข้องกนั  
                         (จนัทนา สาขากร และคณะ, 2557: 16) 
 
 
 
 
 

ผู้ใช้งบการเงินภายนอกองค์กร 

ผู้สอบ
บญัชี 

ผู้ ถือหุ้น เจ้าหนี ้ หนว่ยงานก ากบั
ดแูลภาครัฐ 

สาธารณชน 

คณะกรรมการบริษัท 
ก ากบัและดแูล 

การบริหารงานกิจการ
บริหารงาน 

คณะกรรมการตรวจสอบ 
ก ากบัและดแูล

กระบวนการตรวจสอบ 
 

ส านกังานตรวจสอบ
ภายใน 

ประธาน
เจ้าหน้าท่ี
บริหาร 

ประธาน
เจ้าหน้าท่ีบริหาร

การเงิน 

ผู้ใช้งบการเงินในองค์กร 

ด ารงความ
เป็นอิสระ 

บริษัท 
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การก ากับดูแลกิจการคืออะไร (ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, 10 มิถนุายน
2558)  

ค าว่า "การก ากับดูแลกิจการ" มีช่ือเรียกอ่ืน ๆ เช่น บรรษัทภิบาล หรือ Corporate 
Governance หรือ CG  หมายถึง การบริหารจดัการบริษัทท่ีมีประสิทธิภาพ โปร่งใส ตรวจสอบได้ 
และค านงึถึงผู้ มีสว่นได้เสียทกุฝ่าย 

                     กรณีของบริษัทมหาชนท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ จะเห็น
ความส าคญัของ CG ได้อยา่งชดัเจน เน่ืองจากประชาชนจ านวนมากซึง่เป็นผู้ ถือหุ้นไมส่ามารถเข้า
ร่วมบริหารจดัการบริษัทได้อย่างใกล้ชิด จึงต้องแตง่ตัง้บคุคลท่ีไว้วางใจให้เป็นกรรมการเพ่ือเข้าไป
ควบคมุดแูลผู้บริหารบริษัทอีกทอดหนึ่ง การท่ีจะเกิดความมัน่ใจและไว้วางใจกนัเป็นทอด ๆ เช่นนี ้
ได้ ก็จะต้องมีการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี กลา่วคือ กรรมการต้องท าหน้าท่ีเพ่ือรักษาผลประโยชน์ของ
บริษัท และผู้ ถือหุ้นอย่างเต็มท่ี ไม่ใช้ต าแหน่งในการหาประโยชน์หรือฉวยโอกาสจากบริษัท ดแูล
ผู้บริหารและฝ่ายจดัการให้ท างานอย่างมีประสิทธิภาพ เพ่ือให้ผู้ ถือหุ้นได้รับผลตอบแทนท่ีคุ้มคา่
กับเงินลงทุนท่ีใส่เข้ามาในบริษัท ในขณะเดียวกันก็ต้องให้สิทธิผู้ ถือหุ้นรับทราบข้อมูลของบริษัท 
ตดัสินใจในเร่ืองส าคญั รวมถึงตรวจสอบการท างานของกรรมการและผู้บริหาร 

  

ความส าคัญของการก ากับดูแลกิจการท่ีดี 
การท่ีบริษัทมีการก ากับดูแลกิจการท่ีดีย่อมส่งผลดีทัง้กับบริษัท และกับตลาดทุน

โดยรวม ดงันี ้
- ประโยชน์ต่อบริษัท ได้แก่ สามารถระดมทุนได้ด้วยต้นทุนท่ีเหมาะสม   การมี

ต้นทนุการเงินท่ีเหมาะสมชว่ยลดต้นทนุการผลิตท าให้สามารถแขง่ขนัได้ 

- ประโยชน์ต่อตลาดทุนโดยรวม ได้แก่ สร้างความเช่ือมัน่ เพิ่มความต้องการซือ้ 
เพิ่มสภาพคลอ่ง และระดบัราคา ซึง่เป็นประโยชน์ตอ่การระดมทนุของบริษัท 

 

ท าอย่างไรจึงจะมีการก ากับดูแลกิจการท่ีดี 
 ปัจจบุนัมีมาตรฐานสากลด้านการก ากบัดแูลกิจการท่ีเป็นมาตรฐานสากล ซึ่งใช้เป็น

บรรทัดฐานในหลายประเทศรวมทัง้ประเทศไทยด้วย  คือ  OECD Principles of Corporate 
Governance  โดย OECD Principles ประกอบด้วย 5 ประเดน็ ดงันี ้

- สิทธิของผู้ ถือหุ้น 

- การปฏิบตัติอ่ผู้ ถือหุ้นอยา่งเป็นธรรม 
- บทบาทของผู้ มีสว่นได้เสีย 
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- การเปิดเผยข้อมลูท่ีโปร่งใส 
- ความรับผิดชอบของกรรมการ 
ในสว่นของประเทศไทย ได้ก าหนดข้อบญัญตัิตา่ง ๆ ในกฎหมายและกฎเกณฑ์ 

รวมทัง้การจดัท าคูมื่อและแนวปฏิบตัิตา่ง ๆ ท่ีสอดคล้องกบัหลกัการของ OECD 
 

สรุปกฎเกณฑ์  
 

กฎหมาย/กฎเกณฑ์ สาระส าคัญ  

1.    กฎหมาย 

1.1 พระราชบญัญัติบริษัท
มหาชนจ ากดั พ.ศ. 2535 

• ก าหนดสิทธิพืน้ฐานตา่ง ๆ ของผู้ ถือหุ้น เชน่ สิทธิในการออก
เสียง สิทธิในการมอบฉนัทะ การอ านวยความสะดวกให้แก่ผู้
ถือหุ้นในการใช้สิทธิออกเสียง เชน่ การก าหนดรายละเอียดใน
หนงัสือนดัประชมุ การก าหนดแบบฟอร์มหนงัสือมอบฉนัทะ 
ในลกัษณะท่ีให้สิทธิผู้ ถือหุ้นในการก าหนดทิศทางการออก
เสียงของผู้ รับมอบฉนัทะ สิทธิตดัสินใจเร่ืองส าคญั ๆ ท่ีอาจมี
ผลกระทบกบับริษัท เชน่ การเพิ่มทนุ  การซือ้ขายโอนกิจการ
ทัง้หมดหรือบางสว่น เป็นต้น 
 • ก าหนดหน้าท่ีของกรรมการให้ท าหน้าท่ีด้วยความ
ระมดัระวงัและซ่ือสตัย์สจุริต 

1.2 พระราชบญัญัตหิลกัทรัพย์
และตลาดหลกัทรัพย์ พ.ศ. 
2535 

• เพิ่มข้อก าหนดในเร่ืองบทบาทของผู้ ถือหุ้นและมาตรการเพ่ือ
คุ้มครองสิทธิของผู้ ถือหุ้น เชน่ สิทธิในการเสนอวาระก่อนการ
ประชมุผู้ ถือหุ้น เป็นต้น 
 • เพิ่มข้อก าหนดในเร่ืองคณุสมบตัขิองกรรมการและ
ผู้บริหาร รวมทัง้ก าหนดขอบเขตของการท าหน้าท่ีในเร่ือง
ความระมดัระวงัและซ่ือสตัย์สจุริต ให้ชดัเจนมากขึน้  

2. กฎเกณฑ์ 

2.1 ประกาศวา่ด้วยการ
อนญุาตให้เสนอขายหุ้นท่ีออก

ก าหนดคณุสมบตัขิองผู้ขออนญุาตซึง่ครอบคลมุประเดน็
เก่ียวกบัการก ากบัดแุลกิจการท่ีดี ดงันี ้

http://www.sec.or.th/TH/SECInfo/LawsRegulation/Documents/secact_codify.pdf
http://www.sec.or.th/TH/SECInfo/LawsRegulation/Documents/secact_codify.pdf
http://www.sec.or.th/TH/SECInfo/LawsRegulation/Documents/secact_codify.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4594s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4594s.pdf
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ใหมป่ระกาศคณะกรรมการ
ก ากบัตลาดทนุ ท่ี ทจ. 
28/2551) 

 • สิทธิของผู้ ถือหุ้น – โครงสร้างของผู้ ถือหุ้นชดัเจนและเป็น
ธรรม กรรมการ ผู้บริหาร และผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ ไมมี่
ผลประโยชน์อ่ืนท่ีอาจขดัแย้งกบัผลประโยชน์ท่ีดีท่ีสดุของ
กิจการ ไมมี่เหตท่ีุท าให้สงสยัวา่กลไกการบริหารจดัการจะไม่
สามารถรักษาสิทธิของผู้ ถือหุ้น หรือไมส่ามารถปฏิบตัิตอ่ผู้ ถือ
หุ้นอย่างเป็นธรรม 
 • บทบาทหน้าท่ีและความรับผิดชอบของกรรมการและ
ผู้บริหาร – กรรมการและผู้บริหารต้องไมมี่ลกัษณะขาดความ
นา่ไว้วางใจ คณะกรรมการเข้าใจบทบาทหน้าท่ีความ
รับผิดชอบของตนท่ีมีตอ่ผู้ ถือหุ้นเป็นอยา่งดี โครงสร้าง
คณะกรรมการมีการตรวจสอบถ่วงดลุ  เชน่ มีกรรมการอิสระ
อยา่งน้อย 1 ใน 3 และไมต่ ่ากวา่ 3 คน มีกรรมการตรวจสอบ
อยา่งน้อย 3 คน โดยอย่างน้อย 1 คนมีความรู้ในการสอบทาน
งบการเงิน 
 • การเปิดเผยข้อมลู – เปิดเผยครบถ้วน เพียงพอตอ่การ
ตดัสินใจลงทนุ ไมมี่ข้อความท่ีอาจท าให้ผู้ลงทนุส าคญัผิด งบ
การเงินถกูต้อง และเป็นไปตามมาตรฐานการบญัชี โดยผู้สอบ
บญัชีเป็นผู้ ท่ีได้รับความเห็นชอบจาก ก.ล.ต. ไมมี่เหตท่ีุท าให้
สงสยัวา่บริษัทไมมี่ระบบควบคมุภายในเพียงพอท่ีจะท าให้
สามารถจดัท าและเปิดเผยข้อมลูตามหลกัเกณฑ์ท่ีก าหนดได้
อยา่งตอ่เน่ืองและนา่เช่ือถือ 
 • การค านงึถึงผู้ มีสว่นได้เสีย – ไมมี่สว่นเก่ียวข้องกบัธุรกิจท่ี
ไมช่อบด้วยกฎหมาย 

2.2 ประกาศวา่ด้วยการเปิดเผย
ข้อมลู 
(ประกาศคณะกรรมการก ากบั
ตลาดทนุ ท่ี ทจ. 11/2552) 
  
  

• บริษัทต้องเปิดเผยข้อมลูท่ีถกูต้อง ครบถ้วน ไมป่กปิด
บดิเบือนข้อมลูอนัควรต้องแจ้ง 
 • ข้อมลูท่ีต้องเปิดเผยมีทัง้ financial และ non-financial 
information โดยบริษัทต้องเปิดเผยภายในเวลาท่ีก าหนด 
 • ในการเปิดเผยข้อมลูประจ าปีของบริษัท ต้องมีข้อมลู
เก่ียวกบัการปฏิบตัติามหลกัการก ากบัดแูลกิจการ และหาก

http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4594s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4594s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4594s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4681s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4681s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4681s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4681s.pdf
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เร่ืองใด ไมไ่ด้ปฏิบตัิ บริษัทต้องเปิดเผยเหตผุลการไมป่ฏิบตัใิน
เร่ืองนัน้ 

2.3 ประกาศวา่ด้วยการท า
รายการท่ีเก่ียวโยงกนั 
(ประกาศคณะกรรมการก ากบั
ตลาดทนุ ท่ี ทจ. 21/2551)  

การท าธุรกรรมระหวา่งกรรมการ ผู้บริหาร หรือบคุคลท่ีมีความ
เก่ียวข้อง กบั บริษัทหรือบริษัทยอ่ย ต้องปฏิบตัติาม
หลกัเกณฑ์และเปิดเผยข้อมลูตามท่ีก าหนด 

2.4 ประกาศวา่ด้วยการได้มา
จ าหนา่ยไปซึง่สินทรัพย์ส าคญั
ประกาศคณะกรรมการก ากบั
ตลาดทนุ ท่ี ทจ. 20/2551) 

การได้มาหรือจ าหนา่ยไปซึง่สินทรัพย์ การโอนหรือสละสิทธิ
ประโยชน์ ไมว่า่จะเป็นทรัพย์สินหรือสิทธิประโยชน์ของบริษัท
หรือบริษัทย่อย ต้องปฏิบตัติามหลกัเกณฑ์และเปิดเผยข้อมูล
ตามท่ีก าหนด 

 
 หลักการก ากับดูแลกิจการของ OECD (สมาคมส่งเสริมสถาบนักรรมการบริษัท
ไทยส าหรับฉบบัแปลภาษาไทย, 2006: 15-18)  มุ่งหมายท่ีจะใช้เป็นเคร่ืองมือช่วยให้รัฐบาลของ
ประเทศต่าง ๆ ทัง้ท่ีเป็นสมาชิกของ OECD และท่ีมิใช่สมาชิกของ OECD สามารถประเมิน และ
ปรับปรุงโครงสร้างในส่วนท่ีเก่ียวข้องกบัการก ากบัดแูลกิจการในประเทศของตน ไม่ว่าจะเป็นด้าน
กฎหมาย องค์กรหรือสถาบนัก ากับดแูล รวมทัง้กฎระเบียบท่ีเก่ียวข้อง นอกจากนัน้ ยงัมุ่งหมายท่ี
จะชีแ้นะแนวทางและให้ค าแนะน าแก่กลุ่มบุคคลต่าง ๆ ท่ีมีบทบาทในกระบวนการพัฒนาการ
ก ากบัดแูลกิจการท่ีดี อนัได้แก่ ตลาดหลกัทรัพย์ ผู้ลงทนุ บริษัท และกลุม่บคุคลอ่ืน ๆ ท่ีเก่ียวข้องอีก
ด้วย 

โดยหลักการแล้ว หลักการก ากับดูแลกิจการของ OECD จะมุ่งเน้นไปท่ีบริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ ทัง้ท่ีเป็นสถาบนัการเงินหรือท่ีไม่ได้เป็นสถาบนัการเงิน แตอ่ย่างไรก็
ตาม ข้อปฏิบตัิตาม หลักการก ากับดูแลกิจการของ OECD นี ้ก็ยังสามารถน าไปปรับใช้ให้เป็น
ประโยชน์กับการก ากับดูแลกิจการท่ีดีของบรรดาบริษัทต่าง  ๆ ท่ีไม่ได้จดทะเบียนในตลาด
หลกัทรัพย์ ไม่ว่าจะเป็นบริษัทเอกชนหรือองค์กรและวิสาหกิจของภาครัฐ ทัง้นี ้หลกัการก ากบัดแูล
กิจการของ OECD ได้แสดงให้เห็นถึงประเด็นพืน้ฐานท่ีประเทศสมาชิกของ  OECD มีความเห็น
ร่วมกนัวา่เป็นปัจจยัส าคญัของการพฒันาการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี หลกัการก ากบัดแูลกิจการของ 
OECD จึงถูกเขียนและเรียบเรียงขึน้โดยมีข้อความท่ีกระชับและเข้าใจง่าย เพ่ือให้บุคคลในทุก
ระดบัของสังคมของโลก สามารถเข้าถึงนัยและประเด็นต่าง  ๆ ได้โดยง่าย และการก ากับดูแล
กิจการท่ีดี เป็นกุญแจส าคัญในการเพิ่มประสิทธิภาพและอัตราการเติบโตทางเศรษฐกิจของ

http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4752s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4752s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4752s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/4752s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/5485s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/5485s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/5485s.pdf
http://capital.sec.or.th/webapp/nrs/data/5485s.pdf
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ประเทศ ตลอดจนช่วยเสริมสร้างให้ผู้ลงทุนทัว่ไป เกิดความเช่ือมัน่ในการลงทุนในตลาดทุนของ
ประเทศนัน้ ๆ อีกด้วย การก ากับดูแลกิจการ เป็นเร่ืองท่ีเก่ียวข้องกับความสมัพันธ์ระหว่างกลุ่ม
บคุคลตา่ง ๆ ซึง่ได้แก่ คณะผู้บริหารของบริษัท คณะกรรมการบริษัท ผู้ ถือหุ้น และผู้ มีสว่นได้เสียทกุ
ราย ทัง้นี ้การก ากบัดแูลกิจการ เป็นโครงสร้างท่ีจะชว่ยให้บริษัทสามารถก าหนดวตัถปุระสงค์และ
เป้าหมายทางธุรกิจ รวมทัง้วิธีการ กระบวนการและขัน้ตอนในการบรรลุถึงวัตถุประสงค์และ
เปา้หมายได้ง่ายขึน้ ตลอดจนสามารถเฝา้ติดตามวดัผลการด าเนินงานของกิจการ วา่เป็นไปตามท่ี
ได้ตัง้เปา้หมายไว้หรือไม่อีกด้วย การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ควรสามารถให้สิ่งจงูใจท่ีเหมาะสมท่ีจะ
ท าให้คณะกรรมการและคณะผู้บริหารของบริษัทพยายามด าเนินงานให้บรรลุเป้าหมายอันเป็น
ประโยชน์กับบริษัทและผู้ ถือหุ้น และช่วยให้ระบบการติดตามและประเมินผลงานเป็นไปอย่างมี
ประสิทธิผลอีกด้วย 

การก ากับดูแลกิจการเป็นเพียงส่วนประกอบหนึ่งของระบบเศรษฐกิจท่ีกิจการ
ทัง้หลายด าเนินการอยู ่ยงัมีปัจจยัอีกมากมายท่ีกิจการทกุ ๆ แหง่ต้องค านงึถึง ไมว่า่จะเป็นนโยบาย
เศรษฐกิจมหภาคของภาครัฐ หรือสภาพการแข่งขันทัง้ในเชิงผลิตภัณฑ์หรือทางการตลาด 
นอกจากนัน้แล้วยงัมีปัจจยัอีกมากมายหลายอย่าง ท่ีมีอิทธิพลตอ่การก าหนดกรอบและโครงสร้าง
ของการก ากบัดแูลกิจการและกระบวนการตดัสินใจของแตล่ะบริษัท ซึ่งล้วนแล้วแตมี่ความส าคญั
ต่อความส าเร็จของบริษัทในระยะยาว แต่หลักการก ากับดูแลกิจการของ OECD จะมุ่งเน้นถึง
ปัญหาของการก ากบัดแูลกิจการ อนัเกิดจากการแบง่แยกบทบาทระหว่าง “ความเป็นเจ้าของ” และ 
“การมีอ านาจในการจดัการ”  

บทบาทของผู้ ท่ีเก่ียวข้องในตลาดทนุ ตลอดจนการปฏิบตัิตอ่กนัของผู้ เก่ียวข้องตา่ง ๆ 
ตามท่ีกล่าวมาแล้วข้างต้น อาจจะแตกตา่งกนัออกไปบ้าง ทัง้ในประเทศท่ีเป็นสมาชิก OECD และ
ไม่ได้เป็นสมาชิก OECD ความแตกตา่งของความสมัพนัธ์นี ้บางส่วนอาจจะสืบเน่ืองมาจากกรอบ
กฎหมายและข้อบงัคบัตา่ง ๆ บางส่วนก็จะเป็นเร่ืองของการสมคัรใจท่ีจะปรับปรุงเปล่ียนแปลง แต่
ท่ีส าคญัท่ีสดุ คือ เสียงเรียกร้องจากผู้ ท่ีมีท่ีสว่นเก่ียวข้องในตลาดทนุในเร่ืองการก ากบัดแูลกิจการท่ี
ดีนัน่เอง ระดบัของการปฏิบตัิตามหลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี นบัเป็นปัจจยัท่ีมีความส าคญัมาก
ขึน้ตอ่การตดัสินใจของผู้ลงทนุ ดงัจะเห็นได้จากความสมัพนัธ์ท่ีเป็นไปในทิศทางเดียวกนัระหว่าง
การท่ีบริษัทมีการปฏิบตัิตามหลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีกบัการลงทนุข้ามพรมแดนท่ีมีปริมาณท่ี
เพิ่มขึน้ การไหลเวียนของเงินทนุระหว่างประเทศช่วยให้บริษัทสามารถระดมเงินทุนผู้ลงทุนในวง
กว้างมากยิ่งขึน้ ดงันัน้หากประเทศใดต้องการท่ีจะเก็บเก่ียวประโยชน์จากตลาดทุนของโลกท่ีมี
ขนาดใหญ่ให้ได้อยา่งเตม็ท่ี และต้องการดงึดดูเงินลงทนุจากผู้ลงทนุท่ีหวงัผลตอบแทนในระยะยาว 
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ประเทศนัน้ ๆ ต้องพิสจูน์ให้เป็นท่ีประจกัษ์ได้ว่า มีการวางรากฐานท่ีมัน่คงของการมีหลกัการก ากับ
ดูแลกิจการท่ีเป็นท่ีน่าเช่ือถือได้ สามารถเข้าใจได้ง่าย และยึดมั่นในหลักการท่ีเป็นท่ียอมรับกัน
ทั่วไปในระดับสากล และถึงแม้ว่าจะมีกิจการใด ท่ีอาจไม่ต้องการพึ่งพาแหล่งเงินทุนจาก
ต่างประเทศเลยก็ตาม การยึดมัน่ในแนวทางปฏิบตัิตามหลักการก ากับดแูลกิจการท่ีดี ก็จะช่วย
สร้างเสริมความมัน่ใจของนกัลงทนุภายในประเทศ ท าให้กิจการนัน้สามารถลดต้นทนุของเงินทุน
ในการด าเนินงาน ท าให้เกิดประสิทธิภาพในการท างานของกลไกตลาดเงินโดยรวม และส่งผลให้
กิจการตา่ง ๆ มีแหลง่เงินทนุท่ีมีเสถียรภาพมากยิ่งขึน้ 

หลักการก ากับดูแลกิจการของ OECD จะมีลักษณะของการเป็นวิวัฒนาการทาง
ความคิด ท่ีจ าเป็นต้องได้รับการทบทวนปรับปรุงแก้ไขเป็นระยะ ๆ หากมีการเปล่ียนแปลงท่ีมี
นัยส าคัญของปัจจัยท่ีแวดล้อม การท่ีบริษัทจะสามารถยืนหยัดแข่งขันอยู่ได้ในโลกท่ีมีการ
เปล่ียนแปลงอยู่ตลอดเวลาเช่นนีบ้ริษัทจะสร้างสรรค์และปรับปรุงเปล่ียนแปลงข้อปฏิบตัิในการ
ก ากับดูแลกิจการของบริษัท ให้สามารถตอบสนองต่อความจ าเป็นและใช้ประโยชน์จากโอกาส
ใหม่ๆ ท่ีเกิดขึน้ ในท านองเดียวกนั ภาครัฐเองก็มีภาระหน้าท่ีในการก าหนดกรอบและแนวทางของ
การก ากบัดแูลกิจการท่ีดีท่ีมีประสิทธิผล และมีความยืดหยุ่นเพียงพอท่ีจะท าให้ตลาดทุนสามารถ
ด าเนินการได้อย่างมีประสิทธิภาพ และสามารถตอบสนองต่อความคาดหวงัของผู้ ถือหุ้ นและผู้ มี
สว่นได้เสียเป็นอยา่งดี 

ดงันัน้ จึงเป็นเร่ืองท่ีภาครัฐและผู้ ท่ีมีส่วนร่วมในตลาดทุนทุกคน จะต้องร่วมกันคิด
และตดัสินใจวา่ จะน าเอาแนวความคดิและหลกัการของ หลกัการก ากบัดแูลกิจการของ OECD ไป
ใช้ในการก าหนดกรอบแนวทางในประเทศของตนอย่างไร โดยจะต้องค านงึถึง “ต้นทนุท่ีจะต้องเสีย
ไป” กบั “ประโยชน์ท่ีจะได้รับคืนมา” ของการมีข้อก าหนดตา่ง ๆ เหลา่นัน้ขึน้ 
   
 หลักการก ากับดูแลกิจการท่ีดีส าหรับบริษัทจดทะเบียน ปี 2555  (ตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, 3 มีนาคม 2559)  
 
 การก ากับดูแล กิจการ  (Corporate Governance)  ห รือ  บรรษัท ภิบาล ตาม
ความหมายของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย คือ ระบบท่ีจดัให้มี โครงสร้างและกระบวนการ
ของความสมัพนัธ์ระหว่างคณะกรรมการ ฝ่ายจดัการ และผู้ ถือหุ้น เ พ่ือสร้างความสามารถในการ
แข่งขนัน าไปสู่ความเจริญเติบโตและเพิ่มมลูคา่ให้กบัผู้ ถือหุ้นในระยะยาว โดยค านึงถึง ผู้ มีส่วนได้
เสียอ่ืน 
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 หลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีส าหรับบริษัทจดทะเบียน ปี 2555  ประกอบด้วย
หลกัการและแนวปฏิบตัท่ีิดีเก่ียวกบัการก ากบัดแูลกิจการ แตไ่มร่วมถึงเร่ืองท่ีกฎหมายก าหนดให้
ปฏิบตัไิว้ชดัเจนแล้ว ซึง่เนือ้หาแบง่เป็น 5 หมวด ได้แก่ 

1. สิทธิของผู้ ถือหุ้น 
2. การปฏิบตัิตอ่ผู้ ถือหุ้นอย่างเทา่เทียมกนั 
3. บทบาทของผู้ มีสว่นได้เสีย 
4. การเปิดเผยข้อมลูและความโปร่งใส 
5. ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ 

  
หมวดท่ี 1 สิทธิของผู้ ถือหุ้น  

หลกัการ 
 - ผู้ ถือหุ้นมีสิทธิในความเป็นเจ้าของโดยควบคมุบริษัทผา่นการแตง่ตัง้คณะกรรมการ
ให้ท าหน้าท่ีแทนตนและมีสิทธิในการตดัสินใจเก่ียวกับการเปล่ียนแปลงท่ีส าคญัของบริษัท บริษัท
จงึควรสง่เสริมให้ผู้ ถือหุ้นได้ใช้สิทธิของตน 

- สิทธิขัน้พืน้ฐานของผู้ ถือหุ้น ได้แก่ การซือ้ขายหรือโอนหุ้น การมี ส่วนแบง่ในก า ไร
ของกิจการ การได้รับข่าวสาร ข้อมลูของกิจการอย่างเพียงพอ การเข้าร่วมประชมุเพ่ือใช้สิทธิออก
เสียงในท่ีประชุมผู้ ถือหุ้ นเพ่ือแต่งตัง้หรือ ถอดถอนกรรมการ แต่งตัง้ผู้ สอบบัญชี และเร่ืองท่ีมี
ผลกระทบต่อบริษัท เช่น การจัดสรรเงินปันผล การก า หนดหรือการแก้ไขข้อบงัคบัและหนังสือ 
บริคณห์สนธิ การลดทนุหรือเพิ่มทนุ และการอนมุตัริายการพิเศษ เป็นต้น  

- ผู้ ถือหุ้นควรได้รับทราบกฎเกณฑ์และวิธีการในการเข้าร่วมประชุม และข้อมูลท่ี
เพียงพอตอ่การพิจารณาในแตล่ะวาระก่อนการประชมุตามเวลา อนัควร มีโอกาสซกัถามกรรมการ
ทัง้ในท่ีประชุมและส่งค า ถามล่วงหน้า มีโอกาสเสนอวาระการประชุม และมีสิทธิมอบฉันทะให้
ผู้ อ่ืนเข้าร่วมประชมุ 

- คณะกรรมการบริษัทต้องตระหนักและให้ความส าคัญถึงสิทธิของ ผู้ ถือหุ้ น ไม่
กระท าการใด ๆ อนัเป็นการละเมิด หรือริดรอนสิทธิของผู้ ถือหุ้น 
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แนวปฏิบตัท่ีิดี 
1. การประชมุผู้ ถือหุ้น  

1.1. คณะกรรมการควรเปิดเผยนโยบายในการสนบัสนนุ หรือ สง่เสริมผู้ ถือหุ้นทกุ
กลุม่ รวมถึงผู้ ถือหุ้นประเภทสถาบนั ให้เข้าร่วมประชมุผู้ ถือหุ้น  

1.2. คณะกรรมการควรดแูลให้บริษัทมีการให้ข้อมลู วนั เวลา สถานท่ี และวาระ
การประชมุ โดยมีค าชีแ้จงและเหตุผลประกอบในแตล่ะวาระหรือประกอบมติท่ีขอตามท่ีระบุไว้ใน
หนงัสือเชิญประชมุสามญัและวิสามญัผู้ ถือหุ้น หรือในเอกสารแนบวาระการประชมุ ควรละเว้นการ 
กระท าใด ๆ ท่ีเป็นการจ ากดัโอกาสของผู้ ถือหุ้นในการศกึษาสารสนเทศของบริษัท  

1.3 คณะกรรมการควรอ านวยความสะดวกให้ผู้ ถือหุ้นได้ใช้ สิทธิในการเข้าร่วม
ประชุมและออกเสียงอย่างเต็มท่ี และ ควรละเว้นการกระท าใด ๆ ท่ีเป็นการจ ากัดโอกาสการเข้า
ประชมุของผู้ ถือหุ้น เชน่ การเข้าประชมุเพ่ือออกเสียง ลงมตไิมค่วรมีวิธีการท่ียุง่ยากหรือมีคา่ใช้จ่าย
มากเกินไป สถานท่ีจดัประชมุผู้ ถือหุ้นสะดวกตอ่การเดนิทาง เป็นต้น  

1.4 คณะกรรมการบริษัทควรเปิดโอกาสให้ผู้ ถือหุ้ นส่งค าถามล่วงหน้าก่อนวัน
ประชมุ โดยก าหนดหลกัเกณฑ์การส่งค าถามล่วงหน้าให้ชดัเจน และแจ้งให้ผู้ ถือหุ้นทราบพร้อมกับ
การน าส่งหนังสือเชิญประชุมผู้ ถือหุ้ น นอกจากนีบ้ริษัทควรเผยแพร่หลักเกณฑ์การส่งค าถาม
ลว่งหน้าดงักลา่วไว้บน website ของบริษัทด้วย 

1.5 คณะกรรมการควรสนบัสนุนให้ผู้ ถือหุ้นใช้หนงัสือมอบฉันทะ รูปแบบท่ีผู้ ถือ
หุ้นสามารถก าหนดทิศทางการลงคะแนนเสียงได้ และควรเสนอช่ือกรรมการอิสระอย่างน้อย 1 คน 
เป็นทางเลือกในการมอบฉนัทะของผู้ ถือหุ้น  

2. การด าเนินการในวนัประชมุผู้ ถือหุ้น  
2.1 คณะกรรมการควรส่งเสริมให้บริษัทน า เทคโนโลยีมาใช้ กับการประชุมผู้ ถือ

หุ้น ทัง้การลงทะเบียนผู้ ถือหุ้น การนบัคะแนนและแสดงผลเพ่ือให้การด าเนินการประชมุสามารถ
กระท าได้รวดเร็ว ถกูต้อง แมน่ย า  

2.2 กรรมการทุกคนควรเข้าร่วมประชุมผู้ ถือหุ้ น โดยผู้ ถือหุ้ นสามารถซักถาม
ประธานคณะกรรมการชดุยอ่ยตา่ง ๆ ในเร่ืองท่ีเก่ียวข้องได้ 

 2.3 ในการประชมุผู้ ถือหุ้นควรจดัให้มีการลงมติเป็นแตล่ะรายการในกรณีท่ีวาระ
นัน้มีหลายรายการ เชน่ วาระการแตง่ตัง้กรรมการ  
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2.4 คณะกรรมการควรส่งเสริมให้บริษัทจดัให้มีบุคคลท่ีเป็น อิสระเป็นผู้ตรวจนบั
หรือตรวจสอบคะแนนเสียงในการ ประชุมสามญัและวิสามญัผู้ ถือหุ้น และเปิดเผยให้ท่ี ประชุม
ทราบพร้อมบนัทกึไว้ในรายงานการประชมุ  

2.5 คณะกรรมการควรสนบัสนนุให้มีการใช้บตัรลงคะแนน เสียงในวาระท่ีส าคญั 
เชน่ การท า รายการเก่ียวโยง การ ท า รายการได้มาหรือจ า หนา่ยไปซึง่สินทรัพย์ เป็นต้น เพ่ือความ
โปร่งใสและตรวจสอบได้ ในกรณีมีข้อโต้แย้ง ในภายหลงั 

2.6 ประธานในท่ีประชุมควรจัดสรรเวลาให้เหมาะสมและส่งเสริมให้ผู้ ถือหุ้ นมี
โอกาสในการแสดงความเห็นและ ตัง้ค า ถามตอ่ท่ีประชมุในเร่ืองท่ีเก่ียวข้องกบับริษัทได้  

3. การจดัท ารายงานการประชมุ และการเปิดเผยมต ิการประชมุผู้ ถือหุ้น  
    3.1 รายงานการประชุมผู้ ถือหุ้นควรบนัทึกการชีแ้จงขัน้ตอน การลงคะแนน และ

วิธีการแสดงผลคะแนนให้ท่ีประชมุ ทราบก่อนด า เนินการประชมุ รวมทัง้การเปิดโอกาสให้ ผู้ ถือหุ้น
ตัง้ประเดน็ หรือซกัถาม นอกจากนี ้ควรบนัทกึ ค าถามค าตอบ และผลการลงคะแนนในแตล่ะวาระ
ว่ามี ผู้ ถือหุ้นเห็นด้วย คดัค้าน และงดออกเสียงเป็นอย่างไร รวมถึงควรบนัทึกรายช่ือกรรมการ
ผู้ เข้าร่วมประชมุและ กรรมการท่ีลาประชมุด้วย  

3.2 บริษัทควรเปิดเผยให้สาธารณชนทราบถึงผลการ ลงคะแนนของแตล่ะวาระใน
การประชมุสามญัและวิสามญั ผู้ ถือหุ้นในวนัท าการถดัไปบน website ของบริษัท 

 
หมวดท่ี 2 การปฏิบตัิตอ่ผู้ ถือหุ้นอย่างเทา่เทียมกนั 

      หลกัการ 
- ผู้ ถือหุ้นทกุราย ทัง้ผู้ ถือหุ้นท่ีเป็นผู้บริหาร และผู้ ถือหุ้นท่ีไมเ่ป็นผู้บริหาร รวมทัง้ผู้

ถือหุ้น ตา่งชาต ิควรได้รับการปฏิบตัิท่ีเทา่เทียมกนั และเป็นธรรม ผู้ ถือหุ้นส่วนน้อยท่ีถกูละเมิด 
สิทธิควรมีโอกาสได้รับการชดเชย 

- การสร้างความมัน่ใจให้กับผู้ ถือหุ้นว่า คณะกรรมการและฝ่ายจดัการ จะดแูลให้
การใช้เงินของผู้ ถือหุ้นเป็นไปอย่างเหมาะสม เป็นปัจจัยส าคญัต่อความมั่นใจในการลงทุนกับ
บริษัท คณะกรรมการจึงควรก ากับดูแลให้ผู้ ถือหุ้นได้รับการปฏิบตัิ และปกป้องสิทธิขัน้พืน้ฐาน
อยา่งเทา่เทียมกนัตามท่ีได้กลา่วไว้แล้ว ในหลกัการหมวดท่ี 1 สิทธิของผู้ ถือหุ้น 

- คณะกรรมการควรจดักระบวนการประชมุผู้ ถือหุ้นในลกัษณะท่ีสนบัสนนุให้มีการ
ปฏิบตัิต่อผู้ ถือหุ้นทุกรายอย่างเท่าเทียมกัน คณะกรรมการควรก าหนดเป็นนโยบายในการเปิด
โอกาสให้ผู้ ถือหุ้นส่วนน้อยสามารถเสนอช่ือบคุคลเพ่ือเข้าด ารงต าแหน่งกรรมการล่วงหน้าในเวลา
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อนัสมควรเปิดโอกาสให้ผู้ ถือหุ้นท่ีไม่สามารถเข้าประชมุด้วยตนเอง สามารถใช้สิทธิออกเสียง โดย
มอบฉนัทะให้ผู้ อ่ืนมาประชมุและออกเสียงลงมติแทน และเปิดโอกาสให้ ผู้ ถือหุ้นสว่นน้อยสามารถ
เสนอเพิ่มวาระการประชมุลว่งหน้าก่อนวนัประชมุผู้ ถือหุ้น 

- คณะกรรมการควรมีมาตรการป้องกันกรณีท่ีกรรมการและผู้ บริหารใช้ข้อมูล
ภายในเพ่ือหาผลประโยชน์ให้แก่ตนเองหรือผู้ อ่ืนในทางมิชอบ (Abusive self-dealing) ซึ่งเป็นการ
เอาเปรียบผู้ ถือหุ้นอ่ืน เช่น การซือ้ขายหลักทรัพย์โดยใช้ข้อมูลภายใน ( Insider trading) การน า 
ข้อมลูภายในไปเปิดเผยกบับุคคลท่ีเก่ียวข้องกบักรรมการและผู้บริหารถือเป็นการเอาเปรียบ หรือ
อาจก่อให้เกิดความเสียหายตอ่ผู้ ถือหุ้นโดยรวม เป็นต้น 

- คณะกรรมการควรก าหนดให้กรรมการบริษัทและผู้บริหารเปิดเผย ข้อมลูเก่ียวกบั
สว่นได้เสียของตนและผู้ เก่ียวข้อง เพื่อให้คณะกรรมการ สามารถพิจารณาธุรกรรมของบริษัทท่ีอาจ
มีความขดัแย้งของผลประโยชน์ และสามารถตดัสินใจเพ่ือประโยชน์ของบริษัทโดยรวม ทัง้นี ้
กรรมการและ ผู้บริหารท่ีมีสว่นได้เสียกบัธุรกรรมท่ีท ากบับริษัทไมค่วรมีสว่นร่วมในการ ตดัสินใจท า 
ธุรกรรมดงักลา่ว 

แนวปฏิบตัท่ีิดี 
1.  การให้ข้อมลูก่อนการประชมุผู้ ถือหุ้น 

 1.1 คณะกรรมการควรดแูลให้บริษัทแจ้งก าหนดการประชมุ พร้อมระเบียบวาระ 
และความเห็นของคณะกรรมการ ตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ฯ และเผยแพร่ผา่นทาง website ของบริษัท
อยา่งน้อย 28 วนัก่อนวนันดัประชมุผู้ ถือหุ้น  

1.2 คณะกรรมการควรดแูลให้บริษัทแจ้งให้ผู้ ถือหุ้นทราบกฎเกณฑ์ตา่ง ๆ ท่ีใช้ใน
การประชมุ ขัน้ตอนการออกเสียงลงมต ิรวมทัง้สิทธิการออกเสียงลงคะแนนตามแตล่ะ ประเภท
ของหุ้น 

 1.3 หนงัสือเชิญประชมุผู้ ถือหุ้นดงักลา่วข้างต้น ควรจดัท าเป็นภาษาองักฤษทัง้
ฉบบั และเผยแพร่พร้อมกบัหนงัสือเชิญประชมุผู้ ถือหุ้นท่ีเป็นฉบบัภาษาไทย 
  2. การคุ้มครองสิทธิของผู้ ถือหุ้นสว่นน้อย  

2.1 คณะกรรมการควรก าหนดหลกัเกณฑ์การให้ผู้ ถือหุ้น สว่นน้อยเสนอเพิ่มวาระ
การประชมุลว่งหน้าก่อนวนั ประชมุผู้ ถือหุ้นให้ชดัเจนเป็นการลว่งหน้า เพ่ือแสดงถึงความเป็นธรรม
และความโปร่งใสในการพิจารณาวา่จะเพิ่มวาระท่ีผู้ ถือหุ้นสว่นน้อยเสนอหรือไม ่ 

2.2 คณะกรรมการควรก า หนดวิธีการให้ผู้ ถือหุ้นส่วนน้อย เสนอช่ือบคุคลเพื่อเข้า
ด ารงต าแหนง่กรรมการ เชน่ ให้เสนอช่ือผ่านคณะกรรมการสรรหาลว่งหน้า 3-4 เดือนก่อนวนั
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ประชมุผู้ ถือหุ้น พร้อมข้อมลูประกอบการพิจารณา ด้านคณุสมบตัแิละการให้ความยินยอมของผู้
ได้รับการ เสนอช่ือ  

2.3 ผู้ ถือหุ้นท่ีเป็นผู้บริหารไม่ควรเพิ่มวาระการประชมุท่ีไม่ได้ แจ้งเป็นการลว่งหน้า
โดยไมจ่ า เป็น โดยเฉพาะวาระส าคญัท่ีผู้ ถือหุ้นต้องใช้เวลาในการศกึษาข้อมลูก่อนตดัสินใจ  

2.4 คณะกรรมการควรเปิดโอกาสให้ผู้ ถือหุ้นได้ใช้สิทธิในการแตง่ตัง้กรรมการเป็น
รายคน  

3. การป้องกันการใช้ข้อมูลภายใน คณะกรรมการควรก า หนดแนวทางในการเก็บ
รักษาและปอ้งกนัการใช้ข้อมลูภายในเป็นลายลกัษณ์อกัษร และแจ้งแนวทางดงักล่าวให้ทุกคน ใน
องค์กรถือปฏิบตัิ และควรก าหนดให้กรรมการทุกคนและผู้บริหารท่ีมีหน้าท่ีรายงานการถือครอง
หลกัทรัพย์ตามกฎหมายจดัส่งรายงานดงักล่าว ให้แก่คณะกรรมการเป็นประจ า รวมทัง้ให้มีการ
เปิดเผยในรายงานประจ าปี 

 4. การมีสว่นได้เสียของกรรมการ  
4.1 คณะกรรมการควรมีข้อก าหนดให้กรรมการรายงานการมีสว่นได้เสียอยา่ง

น้อยก่อนการพิจารณาวาระนัน้ และบนัทกึไว้ในรายงานการประชมุคณะกรรมการ  
4.2 คณะกรรมการควรดแูลให้กรรมการท่ีมีสว่นได้เสียอย่างมีนยัส าคญัใน

ลกัษณะท่ีอาจท าให้กรรมการรายดงักลา่วไมส่ามารถให้ความเห็นได้อยา่งอิสระควรงดเว้นจากการ 
มีสว่นร่วมในการประชมุพิจารณาในวาระนัน้ 
 
หมวดท่ี 3 บทบาทของผู้ มีสว่นได้เสีย 

หลกัการ 
- ผู้ มีส่วนได้เสียควรได้รับการดแูลจากบริษัทตามสิทธิ ท่ีมีตามกฎหมายท่ีเก่ียวข้อง 

คณะกรรมการควร พิจารณาให้มีกระบวนการส่งเสริมให้เกิดความ ร่วมมือระหว่างบริษัทกับผู้ มี
สว่นได้เสียในการ สร้างความมัง่คัง่ ความมัน่คงทางการเงินและ ความยัง่ยืนของกิจการ 

- ในระบบการก ากับดแูลกิจการมีผู้ มีส่วนได้เสียท่ีส าคญั ได้แก่ ลูกค้า พนกังาน คู่
ค้า ผู้ ถือหุ้น หรือนกัลงทุน เจ้าหนี ้และชุมชนท่ีบริษัทตัง้อยู่ สงัคม หรือภาครัฐ รวมถึง คู่แข่ง และ
ผู้สอบบญัชีอิสระ เป็นต้น 

- คณะกรรมการควรก าหนดนโยบายให้มีการปฏิบตัิต่อผู้ มีส่วนได้เสียแต่ละกลุ่ม
โดยค านึงถึงสิทธิของผู้ มีส่วนได้เสียดงักล่าวตามกฎหมายหรือ ตามข้อตกลงท่ีมีกับบริษัทไม่ควร
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กระท าการใด ๆ ท่ีเป็นการละเมิดสิทธิของผู้ มีส่วนได้เสียเหล่านัน้ และควรก าหนดมาตรการชดเชย
กรณีผู้ มีสว่นได้เสียได้รับความเสียหายจากการละเมิดสิทธิ 

- คณะกรรมการควรพฒันากลไกการมีส่วนร่วมของผู้ มีสว่นได้เสีย ในการสร้างเสริม
ผลการด าเนินงานของบริษัท เพ่ือสร้างความมัน่คงอย่างยัง่ยืนให้กบักิจการ และควรเปิดเผยข้อมลู
ส าคญัท่ีเก่ียวข้องให้ผู้ มีส่วนได้เสียเหล่านัน้ได้รับทราบอย่างเพียงพอเพ่ือให้สามารถท าหน้าท่ีใน
การมีสว่นร่วมดงักลา่วได้อยา่งมีประสิทธิภาพ 

- คณะกรรมการควรมีมาตรการในการแจ้งเบาะแสต่อคณะกรรมการ ในประเด็น
เก่ียวกบัการท าผิดกฎหมาย ความถกูต้องของรายงานทางการเงิน ระบบควบคมุภายในท่ีบกพร่อง 
หรือการผิดจรรยาบรรณ และควรมีกลไก คุ้ มครองสิทธิของผู้ แจ้งเบาะแสดังกล่าวด้วย 
คณะกรรมการควรก าหนดนโยบายความรับผิดชอบตอ่สงัคม โดยเฉพาะเร่ืองท่ีมีผลกระทบตอ่การ
ประกอบธุรกิจโดยตรงให้ครบถ้วนเพ่ือให้ผู้ เก่ียวข้องมั่นใจว่า การประกอบธุรกิจของบริษัทได้
ค านงึถึงปัจจยั STAKE HOLDER ด้านสิ่งแวดล้อมและสงัคมเพื่อการพฒันาอยา่งยัง่ยืน 

แนวปฏิบตัท่ีิดี 
1. การก าหนดนโยบายการปฏิบตัิตอ่ผู้ มีสว่นได้เสีย  

1.1 คณะกรรมการควรก า หนดนโยบายการปฏิบตัิต่อผู้ มีส่วน ได้เสียแต่ละกลุ่ม
ให้ชดัเจน อยา่งน้อยในเร่ืองตอ่ไปนี ้ 

(1) การก าหนดขอบเขตในการดูแลลูกค้าอย่างเป็นระบบ ในด้านสุขภาพ 
ความปลอดภยั และการชดเชย จากการใช้สินค้าหรือบริการในชว่งอายขุองสินค้า หรือบริการนัน้ 

(2) การอธิบายขัน้ตอนและวิธีปฏิบตัใินการคดัเลือกคูค้่า หรือผู้ รับเหมา  
(3) การอธิบายการด า เนินการอยา่งเป็นระบบของบริษัท ท่ีท า ให้มัน่ใจได้ว่า

ห่วงโซ่อุปทาน (Value Chain) ของบริษัทเป็นมิตรต่อสิ่งแวดล้อม และส่งเสริม การพฒันาอย่าง
ยัง่ยืนอยา่งสม ่าเสมอ 

(4) การสร้างปฏิสมัพนัธ์อนัดีกบัชมุชนท่ีสถานประกอบ การของบริษัทตัง้อยู ่ 
(5) การจดัให้มีโครงการ หรือแนวทางในการต่อต้าน การทุจริต การคอร์รัป

ชัน รวมถึงการสนับสนุน กิจกรรมท่ีส่งเสริมและปลูกฝังให้พนักงานทุกคน ปฏิบตัิตามกฎหมาย 
และระเบียบข้อบงัคบัท่ีเก่ียวข้อง 

(6) การก าหนดวิธีการและแนวปฏิบตัใินการไมล่ะเมิด สิทธิของเจ้าหนี ้
(7) การปฏิบตัิกับพนักงานและลูกจ้างอย่างเป็นธรรม รวมทัง้มีการพัฒนา

ความรู้และศกัยภาพของพนกังาน 
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1.2 คณะกรรมการควรจดัให้มีกระบวนการและช่องทาง ในการรับและจดัการกบั
ข้อร้องเรียนของผู้ มีส่วนได้เสีย โดยควรเปิดเผยกระบวนการและช่องทางใน website หรือรายงาน
ประจ าปีของบริษัท 

2. การเปิดเผยการปฏิบตัิตามนโยบาย และการจัดท ารายงานความรับผิดชอบต่อ
สงัคม  

2.1 บริษัทควรเปิดเผยกิจกรรมต่าง ๆ ท่ีแสดงให้เห็นถึงการด าเนินการตาม
นโยบายดงักล่าวข้างต้น และบริษัทควรเปิดเผยกลไกในการสง่เสริมการมีส่วนร่วมของพนกังานใน
การปฏิบตัติามนโยบายดงักล่าวข้างต้นด้วย  

2.2 คณะกรรมการควรดูแลให้บริษัทจัดท ารายงานแห่งความยั่งยืนด้านความ
รับผิดชอบตอ่สงัคมของกิจการไว้ในรายงานประจ าปีหรือจดัท าเป็นฉบบัตา่งหากแยกจากรายงาน
ประจ าปี 
 
หมวดท่ี 4 การเปิดเผยข้อมลูและความโปร่งใส 

หลกัการ 
- คณะกรรมการควรดูแลให้บริษัทเปิดเผยข้อมูลส าคญัท่ีเก่ียวข้องกับบริษัท ทัง้

ข้อมลูทางการเงินและข้อมูลท่ีมิใช่ข้อมลูทางการเงินอย่างถูกต้องครบถ้วน ทนัเวลา โปร่งใส ผ่าน
ชอ่งทางท่ีเข้าถึงข้อมลูได้ง่าย มีความ เทา่เทียมกนัและนา่เช่ือถือ 

- ข้อมูลส าคญัของบริษัทรวมถึงรายงานทางการเงินและข้อมูลท่ีมิใช่ข้อมูลทาง
การเงินต่าง ๆ ตามข้อก าหนดของส านักงาน ก.ล.ต. และตลาดหลักทรัพย์ฯ และข้อมูลอ่ืน ๆ ท่ี
เก่ียวข้อง เช่น การท าหน้าท่ีในรอบปีท่ีผ่านมาของคณะกรรมการและคณะกรรมการชุดย่อย 
นโยบายการก ากบัดแูลกิจการนโยบายเก่ียวกบัการดแูลสิ่งแวดล้อมและสงัคม และการปฏิบตัิตาม 
นโยบายตา่ง ๆ ดงักลา่วเป็นต้น 

- คุณภาพของรายงานทางการเงินเป็นเร่ืองท่ีผู้ ถือหุ้ นและบุคคลภายนอกให้
ความส าคญัคณะกรรมการจึงควรมั่นใจว่าข้อมูลท่ีแสดงในรายงานทางการเงินมีความถูกต้อง 
เป็นไปตามมาตรฐานการบญัชีท่ีรับรองโดยทัว่ไป และผ่านการตรวจสอบจากผู้สอบบญัชีท่ีเป็น
อิสระ 
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แนวปฏิบตัท่ีิดี 
1. การเปิดเผยข้อมลู  

1.1 คณะกรรมการควรมีกลไกท่ีจะดแูลให้มัน่ใจได้ว่าข้อมลูท่ีเปิดเผยตอ่นกัลงทนุ
ถกูต้องไมท่ าให้ส าคญัผิด และเพียงพอตอ่การตดัสินใจของนกัลงทนุ  

1.2 คณะกรรมการควรรายงานนโยบายการก ากบัดแูลกิจการ จรรยาบรรณธุรกิจ 
นโยบายด้านการบริหารความเส่ียง และนโยบายเก่ียวกับการดแูลสิ่งแวดล้อมและสงัคมท่ีได้ให้
ความเห็นชอบไว้โดยสรุป และผลการปฏิบตัิตามนโยบายดงักลา่ว รวมทัง้กรณีท่ีไมส่ามารถปฏิบตัิ
ตามนโยบายดงักล่าวได้พร้อมด้วยเหตผุล โดยรายงานผ่านช่องทางต่าง ๆ เช่น รายงานประจ าปี 
และ website ของบริษัท เป็นต้น  

1.3 คณะกรรมการควรจัดให้มีรายงานความรับผิดชอบของคณะกรรมการต่อ
รายงานทางการเงินแสดงควบคูก่บัรายงานของผู้สอบบญัชีในรายงานประจ าปี 

 1.4 คณะกรรมการควรสนบัสนนุให้บริษัทจดัท าค าอธิบาย และการวิเคราะห์ของ
ฝ่ายจดัการ (Management Discussion and Analysis หรือ MD&A) เพ่ือประกอบการเปิดเผยงบ
การเงินทกุไตรมาส ทัง้นีเ้พ่ือให้นกัลงทนุได้รับทราบข้อมลูและเข้าใจการเปล่ียนแปลงท่ีเกิดขึน้กับ 
ฐานะการเงินและผลการด าเนินงานของบริษัทในแต่ละไตรมาสได้ดียิ่งขึน้ นอกเหนือจากข้อมูล
ตวัเลขในงบการเงินเพียงอยา่งเดียว 

1.5 คณะกรรมการควรดูแลให้มีการเปิดเผยค่าสอบบัญชี และค่าบริการอ่ืนท่ี
ผู้สอบบญัชีให้บริการไว้ด้วย  

1.6 คณะกรรมการควรดแูลให้มีการเปิดเผยบทบาทและหน้าท่ีของคณะกรรมการ
และคณะกรรมการชุดย่อย จ า นวนครัง้ของการประชุมและจ านวนครัง้ท่ีกรรมการแต่ละท่านเข้า
ร่วมประชุมในปีท่ีผ่านมาและความเห็นจากการท าหน้าท่ี รวมถึงการฝึกอบรมและพฒันาความรู้ 
ด้านวิชาชีพอยา่งตอ่เน่ืองของคณะกรรมการในรายงานประจ าปี 

 1.7 คณะกรรมการควรเปิดเผยนโยบายการจ่ายค่าตอบแทนแก่กรรมการและ
ผู้บริหารระดบัสูงท่ีสะท้อนถึงภาระหน้าท่ี และความรับผิดชอบของแต่ละคน รวมทัง้รูปแบบหรือ 
ลักษณะของค่าตอบแทนด้วย ทัง้นีจ้ านวนเงินค่าตอบแทนท่ีเปิดเผยควรรวมถึงค่าตอบแทนท่ี
กรรมการแตล่ะทา่นได้รับจากการเป็นกรรมการของบริษัทย่อยด้วย 
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2. ข้อมลูขัน้ต ่าท่ีควรเปิดเผยบน website ของบริษัท  
 นอกจากการเผยแพร่ข้อมูลตามเกณฑ์ท่ีก าหนดและ ผ่านช่องทางของตลาด

หลักทรัพย์ฯ แบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) และรายงานประจ าปีแล้ว 
คณะกรรมการควรพิจารณาให้มีการเปิดเผยข้อมลูทัง้ภาษาไทยและภาษาองักฤษผ่านชอ่งทางอ่ืน
ด้วย เชน่ website ของบริษัท โดยควรกระท าอยา่งสม ่าเสมอ พร้อมทัง้น าเสนอข้อมลูท่ีเป็นปัจจบุนั  

 
หมวดท่ี 5 ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ 

หลกัการ 
- คณะกรรมการมีบทบาทส าคญัในการก ากับดแูลกิจการเพ่ือประโยชน์สูงสุดของ

บริษัท คณะกรรมการมีความรับผิดชอบต่อผล การปฏิบตัหิน้าท่ีตอ่ผู้ ถือหุ้นและเป็นอิสระ จากฝ่าย
จดัการ 

- คณะกรรมการควรมีภาวะผู้น า วิสยัทศัน์ และ มีความเป็นอิสระในการตดัสินใจ
เพ่ือประโยชน์สูงสุดของบริษัทและผู้ ถือหุ้ นโดยรวมคณะกรรมการควรจัดให้มีระบบแบ่งแยก
บทบาทหน้าท่ีความรับผิดชอบระหว่างคณะกรรมการและฝ่ายจดัการท่ีชดัเจน และดแูลให้บริษัทมี 
ระบบงานท่ีให้ความเช่ือมัน่ได้ว่ากิจกรรมต่าง ๆ ของบริษัท ได้ด าเนินไปในลกัษณะท่ีถูกต้องตาม
กฎหมายและมีจริยธรรม 

- คณะกรรมการควรประกอบด้วยกรรมการท่ีมีคุณสมบตัิหลากหลายทัง้ในด้าน
ทกัษะ ประสบการณ์ ความสามารถเฉพาะด้านท่ีเป็นประโยชน์กบับริษัท รวมทัง้การอทุิศเวลาและ
ความพยายามในการปฏิบตัหิน้าท่ีเพ่ือเสริมสร้างให้บริษัทมีคณะกรรมการท่ีเข้มแข็ง 

- กระบวนการสรรหาผู้ด ารงต าแหน่งกรรมการบริษัทเพ่ือให้ท่ีประชมุผู้ ถือหุ้นเป็นผู้
แต่งตัง้ควรมีความโปร่งใสปราศจากอิทธิพลของผู้ ถือหุ้นท่ีมีอ านาจควบคมุ หรือฝ่ายจดัการ และ
สร้างความมัน่ใจให้กับบุคคลภายนอกเพ่ือให้การปฏิบตัิหน้าท่ีของคณะกรรมการมีประสิทธิภาพ
และประสิทธิผล คณะกรรมการควรจัดให้มีคณะกรรมการชุดย่อยต่าง  ๆ เพ่ือช่วยศึกษาและ
กลัน่กรองงานตามความจ าเป็น โดยเฉพาะในกรณีท่ีต้องอาศยัความเป็นกลางในการวินิจฉัย และ
ควรก าหนดนโยบาย บทบาทหน้าท่ีรับผิดชอบ กระบวนการท างาน เชน่ การด าเนินการประชมุและ
การรายงานตอ่คณะกรรมการไว้อยา่งชดัเจน 

- กรรมการทกุคนควรเข้าใจเป็นอย่างดีถึงหน้าท่ีความรับผิดชอบของกรรมการและ
ลักษณะการด าเนินธุรกิจของบริษัท พร้อมจะแสดงความคิดเห็นของตนอย่างเป็นอิสระและ
ปรับปรุงตัวเองให้ทันสมัยอยู่ตลอดเวลา กรรมการควรปฏิบัติหน้าท่ีด้วยความซ่ือสัตย์สุจริต 



25 
 

ระมดัระวงั และรอบคอบ โดยค านึงถึงประโยชน์สูงสุดของบริษัทและเป็นธรรมต่อผู้ ถือหุ้นทุกคน 
โดยได้รับข้อมูลท่ีถูกต้องและครบถ้วน นอกจากนีก้รรมการทุกคนควรอุทิศเวลาให้เพียงพอเพ่ือ
ปฏิบตัิหน้าท่ีตามความรับผิดชอบได้อย่างเต็มท่ี และเป็นหน้าท่ีของกรรมการท่ีต้องเข้าประชุม
คณะกรรมการทกุครัง้ยกเว้นกรณีท่ีมีเหตผุลพิเศษจริง ๆ 

- การก าหนดค่าตอบแทนกรรมการเป็นเร่ืองเก่ียวกับผลประโยชน์ของกรรมการ
โดยตรง กรรมการจึงไม่ควรอนมุตัิคา่ตอบแทนของตนเอง คณะกรรมการควรจดัให้มีกระบวนการ
ก าหนดค่าตอบแทนท่ีโปร่งใสและขอความเห็นชอบจากผู้ ถือหุ้ น ระดับและองค์ประกอบของ
คา่ตอบแทนกรรมการควรเหมาะสมและเพียงพอท่ีจะจงูใจและรักษากรรมการท่ีมีคณุภาพตามท่ี
ต้องการ แตค่วรหลีกเล่ียงการจา่ยท่ีเกินสมควร 

แนวปฏิบตัท่ีิดี 
1. โครงสร้างคณะกรรมการ  

1.1 คณะกรรมการควรก าหนดโครงสร้างของคณะกรรมการให้ ประกอบด้วย
กรรมการท่ีมีคณุสมบตัหิลากหลาย ทัง้ในด้านทกัษะ ประสบการณ์ ความสามารถเฉพาะด้านท่ีเป็น
ประโยชน์กับบริษัท เพศ และต้องมีกรรมการท่ีไม่ได้เป็นกรรมการ บริหารอย่างน้อย 1 คนท่ีมี
ประสบการณ์ในธุรกิจหรืออตุสาหกรรมหลกัท่ีบริษัทด าเนินกิจการอยู ่และคณะกรรมการควรจดัให้ 
มีการเปิดเผยนโยบายในการก าหนดองค์ประกอบของคณะกรรมการท่ีมีความหลากหลาย รวมถึง
จ านวนปีการด ารงต าแหน่งกรรมการในบริษัทของกรรมการแตล่ะคนในรายงานประจ าปี และบน 
website ของบริษัท  

1.2 คณะกรรมการควรมีขนาดท่ีเหมาะสม และประกอบด้วย บุคคลท่ีมีความรู้ 
ประสบการณ์ และความสามารถท่ีเพียงพอท่ีจะปฏิบตัิหน้าท่ีได้อย่างมีประสิทธิภาพ โดยต้องมีจ า 
นวน ไมน้่อยกวา่ 5 คน และไมค่วรเกิน 12 คน ทัง้นีข้ึน้อยู ่กบัขนาด ประเภท และความซบัซ้อนของ
ธุรกิจ  

1.3 คณะกรรมการควรมีกรรมการอิสระท่ีสามารถให้ความเห็นเก่ียวกับการท า 
งานของฝ่ายจดัการได้อย่างอิสระในจ านวนท่ีส านกังาน ก.ล.ต. ประกาศก าหนด และกรรมการท่ี
ไมไ่ด้เป็นกรรมการอิสระควรเป็นไปตามสดัสว่นอย่างยตุธิรรมของเงินลงทนุของผู้ ถือหุ้นแตล่ะกลุม่ 

1.4 คณะกรรมการควรก าหนดวาระการด ารงต าแหน่งของกรรมการไว้อย่า ง
ชดัเจน โดยระบไุว้ในนโยบายการก ากบัดแูลกิจการ  

1.5 คณะกรรมการควรพิจารณาคณุสมบตัิของบุคคลท่ีจะเป็น “กรรมการอิสระ” 
เพ่ือให้กรรมการอิสระของบริษัทมีความเป็นอิสระอย่างแท้จริงเหมาะสมกับลักษณะเฉพาะของ
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บริษัท โดยความเป็นอิสระอย่างน้อยต้องเป็นไปตามหลกัเกณฑ์ท่ีส านกังาน ก.ล.ต. และตลาด
หลักทรัพย์ฯ ก าหนด นอกจากนีค้ณะกรรมการควรก าหนดให้กรรมการอิสระมีวาระการด ารง
ต าแหน่งตอ่เน่ืองไม่เกิน 9 ปี นบัจากวนัท่ีได้รับการแตง่ตัง้ให้ด ารงต าแหน่งกรรมการอิสระครัง้แรก 
ในกรณีท่ีจะแต่งตัง้กรรมการอิสระนัน้ให้ด ารงต าแหน่งต่อไป คณะกรรมการควรพิจารณาอย่าง
สมเหตสุมผลถึงความจ าเป็นดงักลา่ว 

1.6 ประธานกรรมการและกรรมการผู้ จัดการมีหน้าท่ีความรับผิดชอบต่างกัน 
คณะกรรมการควรก าหนดอ านาจหน้าท่ีของประธานกรรมการและกรรมการผู้จัดการให้ชดัเจน 
และเพ่ือไมใ่ห้คนใดคนหนึง่มีอ านาจโดยไมจ่ ากดั ควรแยกบคุคลท่ีด ารงต าแหนง่ประธานกรรมการ
ออกจากบคุคลท่ีด ารงต าแหนง่กรรมการผู้จดัการ  

1.7 คณะกรรมการควรเลือกให้กรรมการอิสระด ารงต าแหนง่ประธานกรรมการ  
1.8 คณะกรรมการควรก าหนดหลักเกณฑ์ในการให้กรรมการด ารงต าแหน่งใน

บริษัทอ่ืน โดยพิจารณาถึงประสิทธิภาพการท างานของกรรมการท่ีด ารงต าแหน่งหลายบริษัทอย่าง
รอบคอบ และเพ่ือให้มัน่ใจว่ากรรมการสามารถทุ่มเทเวลาในการปฏิบตัิหน้าท่ีในบริษัทได้อย่าง
เพียงพอ โดยควรก าหนดจ านวนบริษัทท่ีกรรมการแต่ละคนจะไปด ารงต าแหน่งให้เหมาะสม กับ
ลกัษณะหรือสภาพธุรกิจของบริษัทซึ่งไม่ควรเกิน 5 บริษัทจดทะเบียน ทัง้นีเ้น่ืองจากประสิทธิภาพ
ของการปฏิบตัหิน้าท่ีในฐานะกรรมการบริษัทอาจลดลง หากจ านวนบริษัทท่ีกรรมการไปด ารง 
ต าแหนง่มีมากเกินไปและควรให้มีการเปิดเผยหลกัเกณฑ์ดงักลา่วให้สาธารณชนทราบด้วย  

1.9 คณะกรรมการควรก าหนดนโยบายและวิธีปฏิบัติในการไปด ารงต าแหน่ง
กรรมการท่ีบริษัทอ่ืนของกรรมการผู้ จัดการและ ผู้ บริหารระดับสูงของบริษัทอย่างชัดเจน ทัง้
ประเภทของต าแหน่ง กรรมการและจ านวนบริษัทท่ีสามารถไปด ารงต าแหน่งได้ ทัง้นี ้ต้องผ่าน
ความเห็นชอบจากคณะกรรมการก่อน 

1.10 บริษัทควรมีเลขานุการบริษัทซึ่งท าหน้าท่ีให้ค าแนะน า ด้านกฎหมายและ
กฎเกณฑ์ต่าง ๆ ท่ีคณะกรรมการจะต้องทราบและปฏิบัติหน้าท่ีในการดูแลกิจกรรมของ
คณะกรรมการ รวมทัง้ประสานงานให้มีการปฏิบตัิตามมติคณะกรรมการ ดงันัน้ คณะกรรมการ
ควรจดัให้มีการก าหนดคณุสมบตัิ และประสบการณ์ของเลขานุการบริษัทท่ีเหมาะสมท่ีจะปฏิบตัิ 
หน้าท่ีในฐานะเลขานกุารบริษัท นอกจากนีค้วรเปิดเผยคณุสมบตัแิละประสบการณ์ของเลขานุการ
บริษัทในรายงานประจ าปี และบน website ของบริษัท  

1.11 เลขานกุารบริษัทควรได้รับการฝึกอบรมและพฒันาความรู้อยา่งตอ่เน่ืองด้าน
กฎหมาย การบญัชี หรือการปฏิบตัหิน้าท่ีเลขานกุารบริษัท 
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2. คณะกรรมการชดุยอ่ย  
2.1 นอกจากคณะกรรมการตรวจสอบท่ีต้องจดัให้มีตามข้อก าหนดของตลาด

หลกัทรัพย์ฯ แล้ว คณะกรรมการควรพิจารณาจดัให้มีคณะกรรมการชดุยอ่ยอ่ืนเพ่ือการก ากบัดแูล
กิจการท่ีดี ดงันี ้ 

 1. คณะกรรมการพิจารณาคา่ตอบแทน 
 2. คณะกรรมการสรรหา 
 3. บทบาท หน้าท่ี และความรับผิดชอบของคณะกรรมการ 
 4. การประชมุคณะกรรมการ 
 5. การประเมินตนเองของคณะกรรมการ 
 6. คา่ตอบแทน  

6.1 ค่าตอบแทนของกรรมการควรจดัให้อยู่ในลกัษณะท่ีเปรียบเทียบได้
กับระดบัท่ีปฏิบตัิอยู่ในอุตสาหกรรม ประสบการณ์ ภาระหน้าท่ี ขอบเขตของบทบาทและความ
รับผิดชอบ (Accountability and Responsibility) รวมถึงประโยชน์ท่ีคาดว่าจะได้รับจากกรรมการ
แต่ละคน กรรมการท่ีได้รับมอบหมายหน้าท่ีและความรับผิดชอบเพิ่มขึน้ เช่น เป็นสมาชิกของ
คณะกรรมการชดุยอ่ยควรได้รับคา่ตอบแทนเพิ่มท่ีเหมาะสมด้วย  

6.2 ค่าตอบแทนของกรรมการผู้จดัการและผู้บริหารระดบัสูงควรเป็นไป
ตามหลกัการและนโยบายท่ีคณะกรรมการก าหนดภายในกรอบท่ีได้รับอนมุตัิจากท่ีประชุมผู้ ถือหุ้น 
และเพ่ือประโยชน์สงูสดุของบริษัท โดยระดบัคา่ตอบแทนท่ีเป็นเงินเดือน โบนสั และผลตอบแทนจงู
ใจควรสอดคล้องกับผลการปฏิบตัิงานของผู้บริหารแตล่ะคน และต้องค านึงถึงผลประโยชน์ท่ีผู้ ถือ
หุ้นได้รับ 

6.3 กรรมการท่ีไม่เป็นผู้ บริหารทัง้หมดหรือคณะกรรมการพิจารณา
ค่าตอบแทนควรเป็นผู้ประเมินผลกรรมการผู้จดัการเป็นประจ าทุกปีเพ่ือน าไปใช้ในการพิจารณา
ก าหนดค่าตอบแทนของกรรมการผู้จดัการ โดยใช้บรรทดัฐานท่ีได้ตกลงกันล่วงหน้ากับกรรมการ
ผู้จดัการ ตามเกณฑ์ท่ีเป็นรูปธรรม ซึ่งรวมถึงผลปฏิบตัิงานทางการเงิน ผลงานเก่ียวกบัการปฏิบตัิ
ตามวตัถปุระสงค์เชิงกลยทุธ์ในระยะยาว การพฒันาผู้บริหาร ฯลฯ ผลประเมินข้างต้นควรเสนอให้ 
คณะกรรมการพิจารณาให้ความเห็นชอบ และประธานกรรมการหรือ กรรมการอาวุโสควรเป็นผู้
ส่ือสารผลการพิจารณาให้กรรมการ ผู้จดัการทราบ 
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  7.  การพฒันากรรมการและผู้บริหาร 
7.1 คณะกรรมการควรส่งเสริมและอ า นวยความสะดวกให้มี การ

ฝึกอบรมและการให้ความรู้แก่ผู้ เก่ียวข้องในระบบการก ากับดแูลกิจการของบริษัท เช่น กรรมการ 
กรรมการตรวจสอบ ผู้บริหาร เลขานกุารบริษัท เป็นต้น เพ่ือให้มีการปรับปรุงการ ปฏิบตัิงานอย่าง
ต่อเน่ือง การฝึกอบรมและให้ความรู้อาจกระท าเป็นการภายในบริษัทหรือใช้บริการของสถาบนั
ภายนอก  

7.2 ทุกครัง้ท่ีมีการแต่งตัง้กรรมการใหม่ ฝ่ายจดัการควรจดัให้มีเอกสาร
และข้อมูลท่ีเป็นประโยชน์ต่อการปฏิบตัิหน้าท่ีของกรรมการใหม่ รวมถึงการจัดแนะน าลักษณะ
ธุรกิจ และแนวทางการด าเนินธุรกิจของบริษัทให้แก่กรรมการใหม ่ 

7.3 คณะกรรมการควรก า หนดให้กรรมการผู้ จดัการรายงานเพ่ือทราบ
เป็นประจ า ถึงแผนการพฒันาและสืบทอดงาน ซึ่งกรรมการผู้จดัการและผู้บริหารระดบัสูงควรมี
การเตรียมให้พร้อมเป็นแผนท่ีตอ่เน่ืองถึงผู้ สืบทอดงานในกรณีท่ีตนไมส่ามารถปฏิบตัหิน้าท่ีได้  

7.4 คณะกรรมการควรจัดให้มีโครงการส าหรับพัฒนาผู้บริหาร โดยให้
กรรมการผู้จดัการรายงานเป็นประจ าทกุปีถึงสิ่งท่ีได้ท าไปในระหว่างปี และควรพิจารณาควบคูก่นั
ไปเม่ือพิจารณาแผนสืบทอดงาน 

 
กลไกของการก ากับดูแลกิจการ  

   
ทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) มาจากแนวคิดของ Jensen และ Meckling ซึ่งได้

พฒันาไว้ในปี ค.ศ. 1976 ทฤษฎีตวัแทนมองวา่เจ้าของกิจการไมส่ามารถบริหารงานเพียงผู้ เดียวได้
จึงท าให้มีบคุคลท่ีจ าเป็นต้องเข้ามาช่วยในการมาบริหารงานแทนเจ้าของกิจการ ทฤษฎีนีอ้ธิบาย
ความสมัพนัธ์ระหว่างการเป็นตวัแทนว่าเกิดขึน้ระหว่างบุคคล 2 ฝ่าย โดยฝ่ายท่ีมอบอ านาจคือ 
ตวัการ (Principle) ในขณะท่ีฝ่ายท่ีได้รับมอบอ านาจในการบริหารงานคือตวัแทน (Agent) ตราบ
ใดท่ีผู้ บริหารท่ีเป็นตัวแทนตัดสินใจลงทุนเพ่ือสร้างผลตอบแทนสูงสุดจากเงินลงทุนในวิธีท่ี
สอดคล้องกบัการสร้างผลประโยชน์สงูสดุของผู้ ถือหุ้นซึง่เป็นตวัการแล้วความสมัพนัธ์ของการเป็น
ตวัแทนระหวา่งผู้ ถือหุ้นกบัผู้บริหารยงัคงมีประสิทธิผลท่ีดี แตถ้่าหากผลประโยชน์และวตัถปุระสงค์
ของผู้ ถือหุ้ นกับผู้ บริหารไม่สอดคล้องกันจะท าให้เกิดปัญหาการเป็นตัวแทนเกิดขึน้ (Agency 
Problem) มลูเหตท่ีุส าคญัของการก ากบัดแูลกิจการคือแนวคดิตวัแทน กิจการอยู่ภายใต้การก ากับ
ดแูลของกรรมการซึ่งได้รับการแต่งตัง้จากเจ้าของกิจการหรือผู้ ถือหุ้น แนวคิดตวัแทนของกิจการ
ประกอบด้วยกลไก 2 อย่างคือ ผลการปฏิบตัิงาน (Performance) และความรับผิดชอบต่อการ
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ปฏิบตัิงานตามหน้าท่ี (Accountability) ซึ่งจะช่วยให้แนวคิดตวัแทนมีความสมบรูณ์ ปัญหาท่ีเกิด
จากองค์กรท่ีมีการแบง่แยกระหว่างผู้บริหารกบัเจ้าของมีดงัตอ่ไปนี ้(ศลิปพร ศรีจัน่เพชร, 2551: 2-
3) 

1. การขดัแย้งของผลประโยชน์ (Conflict of Interest) เป็นการเห็นประโยชน์สว่นตน
จนไปขดัแย้งตอ่หน้าท่ีท่ีได้รับมอบหมาย 

2. Moral Hazard Problem เป็นปัญหาท่ีตวัการหรือเจ้าของกิจการไมส่ามารถมัน่ใจ
วา่ตวัแทนหรือผู้บริหารท่ีเลือกเข้ามาแล้วนัน้ใช้ความพยายามสงูสดุในการท างานหรือไม ่หรือ
ท างานเตม็ประสิทธิภาพหรือไม่ 

3. Adverse Selection Problem เป็นปัญหาท่ีตวัการหรือเจ้าของกิจการไมส่ามารถ
แนใ่จวา่ตวัแทนหรือผู้บริหารท่ีเลือกเข้ามานัน้จะมีความสามารถในการบริหารงานได้สอดคล้องกบั
ผลตอบแทนท่ีได้รับหรือไม่ 
 

ประกาศส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ ท่ี สช. 
9/2558 เร่ือง  การให้ความเห็นชอบผู้สอบบญัชีในตลาดทนุ (ฉบบัท่ี 2) โดยท่ีมาตรา 61 มาตรา 89 
มาตรา 106 มาตรา 199 และมาตรา 217 แห่งพระราชบญัญัติหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ พ.ศ. 
2535  และมาตรา 140 แห่งพระราชบญัญัติหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ พ.ศ. 2535  ซึ่งแก้ไข
เพิ่มเติมโดยพระราชบญัญัติหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (ฉบบัท่ี 2) พ.ศ. 2542  และมาตรา 
59 แห่งพระราชบญัญัติทรัสต์เพ่ือธุรกรรมในตลาดทุน พ.ศ. 2550  และประกาศคณะกรรมการ
ก ากับตลาดทุนท่ีเก่ียวกับการออกและการเสนอขายหลกัทรัพย์ และประกาศคณะกรรมการก ากับ
ตลาดทุนท่ี เ ก่ียวกับการจัดตั ง้และจัดการกองทุน ก าหนดให้ผู้ สอบบัญชี ท่ีลงลายมือช่ือ 
ในรายงานการตรวจสอบงบการเงินของกิจการท่ีก าหนดตามบทบญัญัติหรือข้อก าหนดดงักล่าว
ต้องเป็นผู้สอบบญัชีท่ีได้รับความเห็นชอบจากส านกังาน และโดยท่ีเป็นการสมควรให้มีการปรับปรุง
หลกัเกณฑ์บางประการเก่ียวกับคณุสมบตัิและการปฏิบตัิงานของผู้สอบบญัชีในตลาดทนุ รวมทัง้การ
ด าเนินการกับผู้สอบบญัชีในตลาดทุนท่ีไม่มีคณุสมบตัิหรือไม่ปฏิบตัิตามหลกัเกณฑ์ท่ีก าหนด ให้มี
ความเหมาะสมยิ่งขึน้ ตลอดจนก าหนดคณุสมบตัิและองค์ประกอบของคณะท่ีปรึกษาด้านการสอบ
บญัชีให้มีความชัดเจน ส านักงานออกข้อก าหนดไว้ดงัต่อไปนี  ้(ส านักงานคณะกรรมการก ากับ
หลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์, ข้อมลู ณ วนัท่ี 3 มีนาคม 2559; http://www.sec.or.th) 

ข้อ 1   ให้ยกเลิกความในข้อ 10 แห่งประกาศส านักงานคณะกรรมการก ากับ  
หลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ท่ี สช. 39/2553  เร่ืองการให้ความเห็นชอบผู้สอบบญัชีในตลาดทนุ  
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ลงวนัท่ี 23 กนัยายน พ.ศ. 2553  และให้ใช้ความตอ่ไปนีแ้ทน 
  “ข้อ 10   ผู้ ท่ีจะได้รับความเห็นชอบเป็นผู้สอบบญัชีในตลาดทนุต้องเป็นไปตาม
หลกัเกณฑ์ดงัตอ่ไปนี ้
  (1)  เป็นผู้สอบบญัชีรับอนญุาตซึง่ใบอนญุาตยงัไมส่ิน้ผล 
   (2)  เป็นหวัหน้าส านกังานสอบบญัชีหรือเทียบเท่า หรือเป็นหุ้นสว่นในส านกังาน 
สอบบญัชีหรือเทียบเท่า 
  (3)  ปฏิบัติงานสอบบญัชีมาแล้วเป็นระยะเวลารวมกันไม่น้อยกว่าสิบปี ทัง้นี  ้ 
การปฏิบตังิานสอบบญัชีครอบคลมุถึงการเป็นผู้ช่วยผู้สอบบญัชี ผู้สอบทานการควบคมุคณุภาพงาน 
(Engagement Quality Control Reviewer) และผู้สอบบญัชีท่ีลงลายมือช่ือเพ่ือแสดงความเห็นในการ
สอบบญัชี 
                        (4)  ปฏิบตังิานเป็นผู้สอบบญัชีท่ีลงลายมือช่ือเพ่ือแสดงความเห็นในการสอบ
บญัชีเป็นเวลาไมน้่อยกวา่สามปีในชว่งห้าปีก่อนวนัท่ีย่ืนค าขอความเห็นชอบตอ่ส านกังาน เว้นแตมี่
ระยะเวลาการปฏิบตังิานเก่ียวกบัการสอบบญัชีในลกัษณะใดลกัษณะหนึง่ดงันี  ้
        (ก)  เป็นผู้สอบบญัชีท่ีลงลายมือช่ือเพ่ือแสดงความเห็นในการสอบบญัชีเป็น
เวลาไมน้่อยกวา่สองปีในช่วงห้าปีก่อนวนัท่ีย่ืนค าขอความเห็นชอบตอ่ส านกังาน และได้ปฏิบตังิาน
ในฐานะผู้ควบคมุงานสอบบญัชี หรือผู้สอบทานงานขัน้สดุท้ายก่อนท่ีผู้สอบบญัชีจะลงลายมือช่ือเพ่ือ
แสดงความเห็นในการสอบบญัชีเป็นเวลาไมน้่อยกว่าส่ีปี รวมเป็นหกปี 
        (ข)  เป็นผู้สอบบญัชีท่ีลงลายมือช่ือเพ่ือแสดงความเห็นในการสอบบญัชีเป็น
เวลาไมน้่อยกวา่หนึง่ปีในชว่งห้าปีก่อนวนัท่ีย่ืนค าขอความเห็นชอบตอ่ส านกังาน และได้ปฏิบตังิาน
ในฐานะผู้ควบคมุงานสอบบญัชี หรือผู้สอบทานงานขัน้สดุท้ายก่อนท่ีผู้สอบบญัชีจะลงลายมือช่ือเพ่ือ
แสดงความเห็นในการสอบบญัชีเป็นเวลาไมน้่อยกว่าห้าปีรวมเป็นหกปี 

     (5)  แสดงได้ว่าได้ลงลายมือช่ือเพ่ือแสดงความเห็นในการสอบบญัชีของ
กิจการไมน้่อยกวา่สามกิจการ ในปีลา่สดุก่อนปีท่ีย่ืนค าขอความเห็นชอบต่อส านกังาน โดยกิจการ
ดงักลา่วต้องไมมี่การประกอบธุรกิจในลกัษณะเดียวกันหรือใกล้เคียงกนัทัง้หมด และมีปริมาณ
และความซบัซ้อนของธุรกรรมในระดบัท่ีเพียงพอท่ีจะแสดงให้เห็นถึงความรู้และความสามารถของ
ผู้สอบบญัชี และคณุภาพงานสอบบญัชี 
  (6)  สงักดัส านกังานสอบบญัชีเพียงหนึง่แหง่ โดยส านกังานสอบบญัชีท่ีสงักดัต้อง
มีลกัษณะตามท่ีก าหนดไว้ในข้อ 11 
  (7)  ไมมี่ลกัษณะต้องห้ามตามท่ีก าหนดในสว่นท่ี 3” 
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ข้อ 2   ให้ยกเลิกความใน (2) ของข้อ 15 แหง่ประกาศส านกังานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ ท่ี สช. 39/2553  เร่ือง การให้ความเห็นชอบผู้สอบบญัชีในตลาด
ทนุ ลงวนัท่ี 23 กนัยายน พ.ศ. 2553  และให้ใช้ความตอ่ไปนีแ้ทน 
   “(2)  เป็นผู้สอบบญัชีรับอนญุาตซึง่เข้าลกัษณะใดลกัษณะหนึง่ดงันี  ้
           (ก)  อยูร่ะหวา่งถกูสัง่พกัใช้ใบอนญุาตโดยคณะกรรมการจรรยาบรรณตาม
กฎหมายวา่ด้วยวิชาชีพบญัชี 
           (ข)  เคยมีประวัติถูกสัง่เพิกถอนใบอนุญาตโดยคณะกรรมการ
จรรยาบรรณตามกฎหมายว่าด้วยวิชาชีพบญัชี  เว้นแตจ่ะได้รับใบอนญุาตเป็นผู้สอบบญัชีรับอนญุาต
ครัง้ใหมม่าแล้วเป็นระยะเวลาไมน้่อยกว่าสามปี ก่อนวนัท่ีย่ืนค าขอความเห็นชอบตอ่ส านกังาน 
                                (ค)  เคยถกูสัง่พกัใช้ใบอนญุาตโดยคณะกรรมการจรรยาบรรณตามกฎหมาย 
วา่ด้วยวิชาชีพบญัชี ในชว่งสามปีก่อนวนัท่ีย่ืนค าขอความเห็นชอบตอ่ส านกังาน เว้นแตเ่หตท่ีุท าให้ 
คณะกรรมการจรรยาบรรณดงักลา่วสัง่พกัใช้ใบอนญุาตเป็นเหตเุดียวกบัท่ีส านกังานสัง่พกัหรือเพิก
ถอนการให้ความเห็นชอบเป็นผู้สอบบญัชีของกิจการในตลาดทนุ” 

ข้อ 3  ให้เพิ่มความต่อไปนีเ้ป็นวรรคสองของข้อ 19 แห่งประกาศส านักงาน
คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ ท่ี สช. 39/2553  เร่ือง การให้ความเห็นชอบผู้สอบ
บญัชีในตลาดทนุ ลงวนัท่ี 23 กนัยายน พ.ศ. 2553 
  “คณะท่ีปรึกษาด้านการสอบบญัชีตามวรรคหนึง่ (2) ต้องประกอบด้วย
ผู้ทรงคณุวฒุิไม่น้อยกว่ากึ่งหนึ่งท่ีไม่ได้ปฏิบัติงานด้านการสอบบญัชีในช่วงสามปีก่อนวันท่ี
ได้รับแต่งตัง้เป็นคณะท่ีปรึกษาดงักล่าว” 

ข้อ 4 ให้ยกเลิกความในข้อ 22 ข้อ 23 และข้อ 24 แหง่ประกาศส านกังานคณะกรรมการ
ก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ ท่ี สช. 39/2553  เร่ือง การให้ความเห็นชอบผู้สอบบญัชีในตลาด
ทนุลงวนัท่ี 23 กนัยายน พ.ศ. 2553  และให้ใช้ความตอ่ไปนีแ้ทน 
   “ข้อ 22   ผู้ สอบบญัชีท่ีได้รับความเห็นชอบจากส านักงานต้องปฏิบตัิให้เป็นไป
ตามหลกัเกณฑ์ดงัตอ่ไปนี ้
   (1)  ปฏิบตัิงานสอบบญัชีเพ่ือแสดงความเห็นต่องบการเงินด้วยความ
รับผิดชอบตามจรรยาบรรณวิชาชีพบญัชี และตามข้อก าหนดของกฎหมายว่าด้วยวิชาชีพบญัชีและ
ข้อก าหนดเพิ่มเติมตามประกาศท่ีออกตามกฎหมายวา่ด้วยหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ 
   (2)  ด าเนินการให้งบการเงินของบริษัทท่ีมีหุ้นเป็นหลกัทรัพย์จดทะเบียนและ
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บริษัทท่ีขออนุญาตเสนอขายหุ้ นท่ีออกใหม่ผ่านการพิจารณาของผู้สอบทานการควบคุม
คุณภาพงาน (Engagement Quality Control Reviewer ) ก่อนลงลายมือช่ือเพ่ือแสดง
ความเห็นต่องบการเงินนัน้ 
   (3)  ในการสอบบญัชีของบริษัทตามข้อ 3(2) หรือ (7) ให้ผู้สอบบญัชีจดัท า
บทสรุปประเภทรายงานของผู้สอบบญัชีจากการตรวจสอบหรือการสอบทานงบการเงิน แล้วแตก่รณี 
ตามแบบ 61-4 ท่ีจดัไว้บนเว็บไซต์ของส านกังานจ านวนหนึ่งฉบบัส าหรับงบการเงินของแตล่ะบริษัท 
และจดัสง่ให้แก่บริษัทพร้อมกบัรายงานของผู้สอบบญัชี 
   (4)  จดัท าค าชีแ้จงหรือน าสง่ข้อมลูอ่ืนใดท่ีเก่ียวข้องกบัการปฏิบตังิานสอบบญัชี 
หรือด าเนินการอ่ืนใดในการให้ความร่วมมือกบัส านกังานเพ่ือปฏิบตัิให้เป็นไปตามกฎหมายในส่วนท่ี
เก่ียวข้องกบัผู้สอบบญัชีในตลาดทนุ ตามท่ีส านกังานร้องขอ 
                     ข้อ 23   ในกรณีท่ีผู้สอบบญัชีรายใดสงักดัส านกังานสอบบญัชีมากกวา่หนึง่แหง่ 
โดยไม่เป็นไปตามข้อ 10(6) หรือสังกัดส านักงานสอบบญัชีท่ีมิได้มีลักษณะตามข้อ 11(2)  
ให้ผู้สอบบญัชีรายนัน้ด าเนินการแก้ไขเพ่ือให้มีคณุสมบตัิถกูต้องตามท่ีก าหนดภายในระยะเวลา 
หนึง่ร้อยย่ีสิบวนันบัแตว่นัท่ีไมส่ามารถด ารงคณุสมบตัใิห้ถกูต้องนัน้ เว้นแตจ่ะได้รับการผอ่นผนั 
ในเร่ืองระยะเวลาจากส านกังาน 
  ข้อ 24   ให้ผู้สอบบญัชีแจ้งการเปล่ียนแปลงส านกังานสอบบญัชีท่ีสงักดัตามแบบ 
61-3 ท่ีจดัไว้บนเว็บไซต์ของส านกังานภายในสามสิบวนันบัแตว่นัสดุท้ายของการปฏิบตังิานในส านกั
งานสอบบญัชีเดมิ” 

ข้อ 5   ให้ยกเลิกความในข้อ 26 แหง่ประกาศส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์
และตลาดหลักทรัพย์ ท่ี สช. 39/2553  เร่ือง การให้ความเห็นชอบผู้ สอบบัญชีในตลาดทุน  
ลงวนัท่ี 23 กนัยายน พ.ศ. 2553  และให้ใช้ความตอ่ไปนีแ้ทน 
  “ข้อ 26   ให้การให้ความเห็นชอบเป็นผู้สอบบญัชีในตลาดทนุสิน้สดุลงเม่ือ 
   (1)  ผู้สอบบญัชีได้แจ้งตอ่ส านกังานเป็นหนงัสือถึงความประสงค์ท่ีจะยตุกิาร
ปฏิบตังิานเป็นผู้สอบบญัชีท่ีได้รับความเห็นชอบจากส านกังาน 
   (2)  ผู้สอบบญัชีมีคณุสมบตัไิมเ่ป็นไปตามข้อ 10(1) หรือ (2) 
   (3)  ผู้สอบบญัชีมีลกัษณะต้องห้ามตามข้อ 15(1) (2)(ก) หรือ (ข) (4) 
หรือ (5) 
   (4)  ส านักงานสัง่เพิกถอนการให้ความเห็นชอบหรือสัง่พักการให้
ความเห็นชอบตลอดระยะเวลาการให้ความเห็นชอบท่ีเหลืออยู่” 
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ข้อ 6   ให้เพิ่มความตอ่ไปนีเ้ป็นข้อ 27/1 แหง่ประกาศส านกังานคณะกรรมการก ากบั
หลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ ท่ี สช. 39/2553  เร่ือง การให้ความเห็นชอบผู้สอบบญัชีในตลาด
ทนุ ลงวนัท่ี 23 กนัยายน พ.ศ. 2553 
 “ข้อ 27/1   ในกรณีปรากฏข้อเท็จจริงเก่ียวกบัเหตตุามท่ีก าหนดในข้อ 27 วรรค
หนึง่ส านกังานอาจไมย่กกรณีดงักลา่วขึน้เป็นเหตใุนการสัง่พกัหรือเพิกถอนการให้ความเห็นชอบได้  
หากเป็นไปตามเง่ือนไขอย่างใดอยา่งหนึง่ดงัตอ่ไปนี ้ 
  (1)  ผู้ สอบบญัชีปฏิบตัิตามบทลงโทษท่ีเสนอโดยผู้สอบบญัชีนัน้เอง 
(Enforceable Undertaking) ซึง่ส านกังานเห็นชอบด้วยตามท่ีเสนอนัน้ 
                             (2)  ผู้สอบบญัชีกระท าการหรืองดเว้นกระท าการอย่างใดอย่างหนึ่งหรือหลาย
อยา่งตามท่ีส านกังานสัง่  ทัง้นี ้เฉพาะกรณีท่ีเหตดุงักล่าวมีลกัษณะไมร้่ายแรง หรือมิได้สง่ผล
กระทบหรือก่อให้เกิดความเสียหายตอ่บคุคลท่ีเก่ียวข้องอยา่งมีนยัส าคญั” 

ข้อ 7   ประกาศนีใ้ห้ใช้บงัคบัตัง้แต่วนัท่ี 1 พฤษภาคม พ.ศ. 2558  เป็นต้นไป  
 

สรุปเกณฑ์ส าคัญกรรมการอิสระและกรรมการตรวจสอบ (ตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย, 3 มีนาคม 2559) 

คณะกรรมการบริษัทมีบทบาทในการเป็นตวัแทนของผู้ ถือหุ้นมีหน้าท่ีส าคญัใน
การตดัสินใจเก่ียวกับนโยบายและกลยุทธ์ท่ีส าคญัของกิจการ และดแูลให้มัน่ใจว่าฝ่ายจดัการได้
น านโยบายและกลยทุธ์ไปปฏิบตัติามท่ีก าหนดไว้เพ่ือประโยชน์สงูสดุของผู้ ถือหุ้น คณะกรรมการจึง
ควรประกอบด้วยผู้ ท่ีมีคุณสมบัติเหมาะสมท่ีจะท าหน้าท่ีดงักล่าวอย่างมีประสิทธิภาพ โดยมี
องค์ประกอบทัง้เป็นกรรมการท่ีมีสว่นร่วมในการบริหาร และกรรมการท่ีไม่มีส่วนร่วมในการบริหาร 
ในสดัส่วนท่ีจะท าให้เป็นคณะกรรมการท่ีมีความรู้ความช านาญท่ีหลากหลายเหมาะสมกบัธุรกิจ
และมีการถ่วงดลุอ านาจภายในคณะกรรมการของบริษัทเพ่ือให้กรรมการทกุคนแสดงความคิดเห็น
ได้อย่างอิสระและไม่ให้มีบุคคลหรือกลุ่มบุคคลใดมีอ านาจเหนือการตดัสินใจของคณะกรรมการ
บริษัท 
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เร่ือง รายละเอียด 
องค์ประกอบของ 
คณะกรรมการ 

องค์ประกอบของคณะกรรมการบริษัทจดทะเบียนต้องเป็นไปตาม
หลกัเกณฑ์ของส านกังานก.ล.ต. คือ  
1. มีกรรมการอิสระอยา่งน้อยหนึง่ในสามของจ านวนกรรมการ
ทัง้หมด แตต้่องไมน้่อยกวา่ 3 คน  
2. มีกรรมการตรวจสอบอยา่งน้อย 3 คน 

คณุสมบตัขิอง 
กรรมการอิสระ 

1. ถือหุ้นไมเ่กิน 1 % ของจ านวนหุ้นท่ีมีสิทธิออกเสียงทัง้หมดของ
บริษัท ทัง้นีใ้ห้นบัรวมการถือหุ้นของผู้ ท่ีเก่ียวข้องของกรรมการอิสระ
รายนัน้ ๆ ด้วย 
2. ไมเ่ป็นหรือเคยเป็นกรรมการท่ีมีสว่นร่วมบริหารงาน ลกูจ้าง 
พนกังาน ท่ีปรึกษาท่ีได้เงินเดือนประจ า หรือผู้ มีอ านาจควบคมุของ
บริษัท เว้นแตจ่ะได้พ้นจากการมีลกัษณะดงักลา่วมาแล้วไมน้่อยกวา่ 
2 ปี  
3. ไมเ่ป็นบคุคลท่ีมีความสมัพนัธ์ทางสายโลหิตของกรรมการรายอ่ืน
ผู้บริหารบริษัท ผู้ ถือ หุ้นรายใหญ่ ผู้ มีอ านาจควบคมุ หรือบคุคลท่ีจะ
ได้รับการเสนอให้เป็นกรรมการ ผู้บริหาร หรือผู้ มีอ านาจควบคมุของ
บริษัทหรือบริษัทยอ่ย  
4. ไมมี่หรือเคยมีความสมัพนัธ์ทางธุรกจิกบับริษัท ในลกัษณะท่ีอาจ
เป็นการขดัขวาง การใช้วิจารณญาณอย่างอิสระของตน รวมทัง้ไม่
เป็นหรือเคยเป็นผู้ ถือหุ้นท่ีมีนยั หรือผู้ มีอ านาจควบคมุของผู้ ท่ีมี
ความสมัพนัธ์ทางธุรกิจกบับริษัท เว้นแตจ่ะได้พ้นจากการมีลกัษณะ
ดงักลา่วมาแล้วไมน้่อยกวา่ 2 ปี  
5. ไมเ่ป็นหรือเคยเป็นผู้สอบบญัชีของบริษัท และไมเ่ป็นผู้ ถือหุ้นท่ีมี
นยั ผู้ มีอ านาจควบคมุ หรือหุ้นสว่นของส านกังานสอบบญัชีซึง่มี
ผู้สอบบญัชีของบริษัท  เว้นแตจ่ะได้พ้นจากการมีลกัษณะดงักลา่ว
มาแล้วไมน้่อยกวา่ 2 ปี  
6. ไมเ่ป็นหรือเคยเป็นผู้ให้บริการทางวิชาชีพใด ๆ ซึง่รวมถึงการ
ให้บริการเป็นท่ีปรึกษากฎหมายหรือท่ีปรึกษาทางการเงิน ซึ่งได้รับ
คา่บริการเกินกวา่ 2 ล้านบาทตอ่ปีจากบริษัท และไมเ่ป็นผู้ ถือหุ้นท่ีมี
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นยั ผู้ มีอ านาจควบคมุ หรือหุ้นสว่นของผู้ ให้บริการทางวชิาชีพนัน้ด้วย 
เว้นแตจ่ะได้พ้นจากการมีลกัษณะดงักลา่วมาแล้วไมน้่อยกวา่ 2 ปี  
7. ไมเ่ป็นกรรมการท่ีได้รับการแตง่ตัง้ขึน้เพ่ือเป็นตวัแทนของกรรมการ
ของบริษัท ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ หรือผู้ ถือหุ้นซึง่เป็นผู้ ท่ีเก่ียวข้องกบัผู้ ถือ
หุ้นรายใหญ่ 
8. ไมป่ระกอบกิจการท่ีมีสภาพอยา่งเดียวกนัและเป็นการแขง่ขนัท่ีมี
นยักบักิจการของบริษัท หรือบริษัทย่อย หรือไมเ่ป็นหุ้นสว่นท่ีมีนยัใน
ห้างหุ้นสว่น หรือเป็นกรรมการท่ีมีสว่นร่วมบริหารงาน ลกูจ้าง 
พนกังาน ท่ีปรึกษาท่ีรับเงินเดือนประจ า หรือถือหุ้นเกิน 1 % ของ
จ านวนหุ้นท่ีมีสิทธิออกเสียงทัง้หมดของบริษัทอ่ืนซึง่ประกอบกิจการท่ี
มีสภาพอยา่งเดียวกนัและเป็นการแขง่ขนัท่ีมีนยักบักิจการของบริษัท
หรือบริษัทย่อย 2 เร่ืองรายละเอียด  
9. ไมมี่ลกัษณะอ่ืนใดท่ีท าให้ไมส่ามารถให้ความเห็นอยา่งเป็นอิสระ
เก่ียวกบัการด าเนินงานของบริษัท รวมถึงบริษัทใหญ่ บริษัทยอ่ย 
บริษัทร่วม ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ หรือผู้ มีอ านาจควบคมุของบริษัท 

คณุสมบตัขิอง 
กรรมการตรวจสอบ 

1. ได้รับแตง่ตัง้จากคณะกรรมการหรือท่ีประชมุผู้ ถือหุ้นของบริษัทให้
เป็นกรรมการตรวจสอบ  
2. มีคณุสมบตัเิป็นกรรมการอิสระ  
3. ไมเ่ป็นกรรมการท่ีได้รับมอบหมายจากคณะกรรมการให้ตดัสินใจ
ในการด าเนินกิจการของบริษัท บริษัทใหญ่ บริษัทย่อย บริษัทร่วม 
บริษัทย่อยล าดบัเดียวกนั ผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ หรือผู้ มีอ านาจควบคมุ
ของบริษัท  
4. ไมเ่ป็นกรรมการของบริษัทใหญ่ บริษัทย่อย หรือบริษัทยอ่ยล าดบั
เดียวกนัเฉพาะท่ีเป็นบริษัทจดทะเบียน  
5. มีความรู้และประสบการณ์เพียงพอท่ีจะสามารถท าหน้าท่ีในฐานะ
กรรมการตรวจสอบ ทัง้นีต้้องมีกรรมการตรวจสอบอยา่งน้อย 1 คนท่ี
มีความรู้และประสบการณ์เพียงพอท่ีจะสามารถท าหน้าท่ีในการสอบ
ทานความนา่เช่ือถือของงบการเงิน 
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หน้าท่ีของกรรมการ 
ตรวจสอบ 

1. สอบทานให้บริษัทมีการรายงานทางการเงินอยา่งถกูต้องและ
เปิดเผยอยา่งเพียงพอ  
2. สอบทานให้บริษัทมีระบบควบคมุภายในและระบบการตรวจสอบ
ภายในท่ีเหมาะสมและมีประสิทธิภาพ และพิจารณาความเป็นอิสระ
ของหนว่ยงานตรวจสอบภายใน ตลอดจนให้ความเห็นชอบการ
พิจารณาแตง่ตัง้ โยกย้าย เลิกจ้างหวัหน้าหนว่ยงานตรวจสอบภายใน 
หรือหน่วยงานอ่ืนใดท่ีรับผิดชอบเก่ียวกบัการตรวจสอบภายใน 
 3. สอบทานให้บริษัทปฏิบตัิตามกฎหมายวา่ด้วยหลกัทรัพย์และ
ตลาดหลกัทรัพย์ ข้อก าหนดของตลาดหลกัทรัพย์ และกฎหมายท่ี
เก่ียวข้องกบัธุรกิจของบริษัท  
4. พิจารณา คดัเลือก เสนอแตง่ตัง้บคุคลซึง่มีความเป็นอิสระเพื่อท า 
หน้าท่ีเป็นผู้สอบบญัชี และเสนอคา่ตอบแทน รวมทัง้เข้าร่วมประชมุ 
กบัผู้สอบบญัชีโดยไมมี่ฝ่ายจดัการเข้าร่วมประชมุด้วยอย่างน้อยปีละ 
1 ครัง้  
5. พิจารณารายการท่ีเก่ียวโยงกนั หรือรายการท่ีอาจมีความขดัแย้ง
ทางผลประโยชน์ให้เป็นไปตามกฎหมายและข้อก าหนดของตลาด
หลกัทรัพย์ ทัง้นี ้เพ่ือให้มัน่ใจวา่รายการ ดงักลา่วสมเหตสุมผลและ
เป็นประโยชน์สงูสดุตอ่บริษัท  
6. จดัท ารายงานของคณะกรรมการตรวจสอบโดยเปิดเผยไว้ใน
รายงานประจ าปีของบริษัท ซึง่รายงานดงักล่าวลงนามโดยประธาน
กรรมการตรวจสอบรายการดงักลา่วควร ประกอบด้วยข้อมลู
ดงัตอ่ไปนี ้ 
- ความเห็นเก่ียวกบัความถกูต้องครบถ้วน เป็นท่ีเช่ือถือได้ของ
รายงานทางการเงินของบริษัท  
- ความเห็นเก่ียวกบัความเพียงพอของระบบการควบคมุภายในของ
บริษัท  
- ความเห็นเก่ียวกบัการปฏิบตัติามกฎหมายว่าด้วยหลกัทรัพย์และ
ตลาดหลกัทรัพย์ ข้อก าหนดของตลาดหลกัทรัพย์หรือกฎหมายท่ี
เก่ียวข้องกบัธุรกิจของบริษัท  
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- ความเห็นเก่ียวกบัความเหมาะสมของผู้สอบบญัชี  
- ความเห็นเก่ียวกบัรายการท่ีอาจมีความขดัแย้งทางผลประโยชน์  
- จ านวนการประชมุคณะกรรมการตรวจสอบ และการเข้าร่วมประชมุ
ของกรรมการตรวจสอบแตล่ะทา่น  
- ความเห็นหรือข้อสงัเกตโดยรวมท่ีคณะกรรมการตรวจสอบได้รับ
จากการปฏิบตัิหน้าท่ีตามกฎบตัร 3 เร่ือง   
- รายการอ่ืนใดท่ีเห็นวา่ผู้ ถือหุ้นและผู้ลงทนุทัว่ไปควรทราบภายใต้
ขอบเขตหน้าท่ี และความรับผิดชอบท่ีได้รับมอบหมายจาก
คณะกรรมการบริษัท 
 7. ปฏิบตักิารอ่ืนใดตามท่ีคณะกรรมการของบริษัทมอบหมายด้วย
ความเห็นชอบจากคณะกรรมการตรวจสอบ 

การด าเนินการเม่ือมี
การเปล่ียนแปลง 
กรรมการตรวจสอบ 
หรือ เปล่ียนแปลง 
ขอบเขตหน้าท่ี 

1. เม่ือกรรมการตรวจสอบลาออก บริษัทจดทะเบียนต้องแจ้งตอ่
ตลาดหลกัทรัพย์ทนัที พร้อมระบเุหตผุลท่ีลาออกด้วย  
2. เม่ือมีการแตง่ตัง้กรรมการตรวจสอบคนใหมแ่ทนกรรมการ
ตรวจสอบเดมิท่ีได้ลาออกหรือ เป็นการแตง่ตัง้เพิ่มเตมิบริษัทจด
ทะเบียนแจ้งตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ตามแบบแจ้งรายช่ือ และขอบเขต
การด าเนินงานของคณะกรรมการตรวจสอบ (แบบ F24-1) ผา่นระบบ 
SET Portal ภายใน 3 วนัท าการพรอ้มหนงัสือรับรองและประวตัขิอง
กรรมการตรวจสอบ (แบบ F24-2)  
3. กรณีมีการเปล่ียนแปลงขอบเขตหน้าท่ีงานของคณะกรรมการ
ตรวจสอบให้บริษัทจดทะเบียนแจ้งตอ่ตลาดหลกัทรัพย์ตามแบบ 
F24-1 ภายใน 3 วนัท าการ 

การด าเนินการเม่ือ
กรรมการตรวจสอบ
น้อยกวา่ท่ีก าหนด 

1. บริษัทต้องแตง่ตัง้ให้ครบถ้วนภายใน 3 เดือน นบัจากวนัท่ีมี
กรรมการตรวจสอบไมค่รบถ้วน  
2. ในระหวา่งท่ีบริษัทจดทะเบียนไมส่ามารถแตง่ตัง้การตรวจสอบให้
ครบถ้วนตามท่ีก าหนด ตลาดหลกัทรัพย์จะด าเนินการดงันี ้ 
- ขึน้เคร่ืองหมาย NP (Notice Pending) ในวนัท่ีครบ 3 เดือนนบัจาก
วนัท่ีกรรมการ ตรวจสอบมีจ านวนน้อยกวา่ 3 คน  
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- หากขึน้ NP ครบ 3 เดือนแล้ว บริษัทยงัไมส่ามารถแตง่ตัง้กรรมการ
ตรวจสอบได้ครบถ้วนตลาดหลกัทรัพย์จะขึน้เคร่ืองหมาย SP 
(Suspension) ห้ามการซือ้หรือขายหลกัทรัพย์ของบริษัท  
- หากขึน้ SP ครบ 3 เดือนแล้วบริษัทยงัไมส่ามารถแตง่ตัง้กรรมการ
ตรวจสอบได้ครบถ้วน ตลาดหลกัทรัพย์จะประกาศให้บริษัทเข้าขา่ย
อาจถกูเพิกถอนและขึน้เคร่ืองหมาย NC โดยตลาดหลกัทรัพย์อาจสัง่
เพิก ถอนหลกัทรัพย์ของบริษัท หากบริษัทไมส่ามารถแตง่ตัง้
กรรมการดงักลา่วได้ครบถ้วนภายใน 3 เดือนนบัจากวนัท่ีตลาด
หลกัทรัพย์ประกาศให้บริษัทเข้าขา่ยอาจถกูเพิกถอน 

การขยายระยะเวลาใน
การแตง่ตัง้กรรมการ 
ตรวจสอบ 

1. บริษัทต้องท าเป็นหนงัสือขอผอ่นผนัมายงัตลาดหลกัทรัพย์
ลว่งหน้าไมน้่อยกวา่ 7 วนัก่อนวนัครบก าหนดการแตง่ตัง้กรรมการ
ตรวจสอบ พร้อมระบเุหตผุลและเอกสารหลกัฐานเพ่ือ ประกอบการ
พิจารณาของตลาดหลกัทรัพย์  
2. เหตจุ าเป็นและสมควรท่ีตลาดหลกัทรัพย์อาจพิจารณาผอ่นผนั
ระยะเวลาให้ เชน่ 
- อยูร่ะหวา่งขอความเห็นชอบจากหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องเชน่ ธนาคาร
แหง่ประเทศไทย ส านกังาน ก.ล.ต. เป็นต้น  
- อยูร่ะหวา่งรอค าตอบจากบคุคลท่ีคณะกรรมการบริษัทหรือ
คณะกรรมการสรรหาได้ตดิตอ่ทาบทามไว้แล้วซึง่ต้องระบช่ืุอบคุคล
ดงักลา่วได้และระบรุะยะเวลาท่ีคาดวา่จะแตง่ตัง้ได้ 
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2.2 แนวคิดเก่ียวกับประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 
 กิจการอาจประเมินผลการด าเนินงานของธุรกิจโดยการประเมินจากผลก าไรและการ
เติบโตของธุรกิจโดยอาจประเมินในช่วงเวลาท่ีต่างกันหรือประเมินโดยเปรียบเทียบคู่แข่งหรือ
กิจการอ่ืนในอตุสาหกรรมเดียวกนั (เมธากลุ เกียรตกิระจาย  และศลิปพร ศรีจัน่เพชร, 2546: 7-16)   
  
 การประเมินประสิทธิภาพของกิจการ อาจท าได้จาก  
 1. สมรรถภาพในการท าก าไร ได้แก่ ผลตอบแทนจากยอดขายสุทธิ ก าไรจากการ
ด าเนินงานต่อยอดขายสุทธิ ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น  และ
ผลตอบแทนตอ่เงินลงทนุรวม  
 2. สมรรถภาพในการวดัความก้าวหน้า ได้แก่ การเพิ่มขึน้ของยอดขาย การเพิ่มขึน้
ของก าไรสทุธิ การเพิ่มขึน้ของก าไรตอ่หุ้น 
 
 ความสามารถในการท าก าไรประกอบด้วย: (กชกร เฉลิมกาญจนา, 2547: 430-433)
  
 -    อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (Return on Assets or ROA) สามารถวดั
ประสิทธิภาพการด าเนินงานได้วา่ผู้จดัการได้วา่ผู้จดัการได้ใช้สินทรัพย์ท่ีมีอยูภ่ายใต้การควบคมุให้
เกิดรายได้ได้อยา่งไร 
  ผลตอบแทนของสินทรัพย์ = ก าไรก่อนหกัดอกเบีย้และภาษี 
                สินทรัพย์รวมถวัเฉล่ีย 

- Price - Earning Ratio (PE Ratio) 
คา่ PE คืออตัราสว่นของราคาหุ้นสามญัในตลาดกบัคา่ก าไรตอ่หุ้น ของหุ้นนัน้ ๆ 
นกัลงทนุมกัจะใช้คา่นีใ้นการบง่ชีจ้ านวนเงินท่ีต้องจา่ยเพ่ือแลกกบัก าไรหนึง่บาท 
คา่ PE ของบริษัทท่ีมีอตัราการเตบิโตสงูมกัจะมีคา่มาก และมีคา่น้อยส าหรับ
บริษัทท่ีมีการเติบโตช้า  
PE = ราคาตลาดตอ่หุ้น 
             ก าไรตอ่หุ้น 

-  Dividend Yield and Payout Ratio นกัลงทนุจะได้รับผลตอบแทนในรูป 
เงินปันผล  โดยท่ีจะตัง้เปา้ไว้ให้หุ้นมีราคาสงูขึน้ คา่ dividend yield เป็นตวัวดั
กระแสเงินสดท่ีนกัลงทนุจะได้รับตอ่จ านวนเงินท่ีลงทนุไป 
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Dividend Yield = เงินปันผลตอ่หุ้น 
                           ราคาตลาดตอ่หุ้น 

 
อตัราสว่นเพ่ือวิเคราะห์ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratios) นีจ้ะวดั

ความสามารถของกิจการในการท าก าไรซึง่หมายถึงความส าเร็จของกิจการในการด าเนินธุรกิจ
ในชว่งระยะเวลาหนึง่ โดยการท่ีกิจการมีก าไรหรือขาดทนุนัน้ก็จะสามารถแสดงให้เห็นถึง
ความสามารถในการช าระหนีส้ินรวมทัง้การจดัสรรผลตอบแทนคืนให้แก่ผู้ ถือหุ้น (ศศิวิมล มีอ าพล 
, 2552: 23-27) 

- อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (Return on Total Assets Ratio :ROA) อตัราสว่นนี ้
จะวดัความสามารถของกิจการในการก่อให้เกิดก าไรจากการลงทนุในสินทรัพย์ 

อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ =         ก าไรสทุธิ 
                                                 สินทรัพย์รวมถวัเฉล่ีย 
 

- อตัราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุ้น (Price – Earning Ratio :P/E) เป็นอตัราสว่นท่ี
เปรียบเทียบระหวา่งราคาตลาดของหุ้นกบัก าไรตอ่หุ้น ซึง่อตัราสว่นนีจ้ะชีใ้ห้เห็นวา่หุ้นแตล่ะตวันัน้
มีราคาเหมาะสมหรือไมอ่ย่างไรเน่ืองจากแตเ่พียงราคาตลาดของหุ้นมาพิจารณาเปรียบเทียบวา่หุ้น
ตวัใดราคาสงูกวา่นัน้ราคาของหุ้นควรจะสมัพนัธ์กบัก าไรตอ่หุ้นด้วย 

  อตัราสว่นราคาตอ่ก าไรตอ่หุ้น =  ราคาตลาดตอ่หุ้น 
                                                     ก าไรตอ่หุ้น 

- อตัราสว่นเงินปันผลตอ่ก าไรสทุธิ (Payout Ratio) เป็นอตัราสว่นท่ีใช้วดัอตัราการ
จา่ยเงินปันผลโดยวดัในรูปของก าไรสทุธิของ กิจการท่ีมีอตัราการเติบโตสงู 

อตัราสว่นเงินปันผลตอ่ก าไรสทุธิ = เงินปันผล 
                                                   ก าไรสทุธิ 
 

ทฤษฎีตลาดที่ มีประสิทธิภาพ (Efficient Market Theory)  (จิ รัตน์ สังข์แก้ว , 
2547:260) ตลาดหลักทรัพย์ท่ีมีประสิทธิภาพ หมายถึง ตลาดหลักทรัพย์ท่ีราคาของหลักทรัพย์
ทัง้หลายท่ีมีการซือ้ขายอยู่ในตลาดได้สะท้อนถึงข่าวสารข้อมลูเก่ียวกบัหลกัทรัพย์นัน้อย่างรวดเร็ว
และทัว่ถึง หรืออาจกลา่วได้วา่ ราคาตลาด (Market Price) ของหลกัทรัพย์นัน้เป็น คา่ประมาณการ
ท่ีถูกต้องของมูลค่าท่ีแท้จริงของหลกัทรัพย์นัน้ ๆ อย่างไรก็ตาม ราคาตลาดของหลกัทรัพย์นัน้ไม่
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จ าเป็นต้องเทา่กบัมลูคา่ท่ีแท้จริงของหลกัทรัพย์เสมอทกุ ๆ ชว่งเวลาราคาหลกัทรัพย์อาจจะสงู หรือ
ต ่ากว่ามูลค่าท่ีแท้จริงของหลักทรัพย์ก็ได้ แต่ความแตกต่างนีจ้ะต้องเกิดในแบบสุ่ม (Random) 
กล่าวคือ โอกาสท่ีราคาตลาดของหลักทรัพย์สูงกว่าข้อมูลท่ีแท้จริงของหลักทรัพย์จะต้องเท่ากับ
โอกาสท่ีราคาตลาดของหลกัทรัพย์ต ่ากวา่มลูคา่ท่ีแท้จริงของหลกัทรัพย์ ดงันัน้จะไมมี่นกัลงทนุราย
ใดในตลาดหลกัทรัพย์ท่ีจะได้รับผลตอบแทนจากการลงทนุในหลกัทรัพย์เกินกวา่อตัราผลตอบแทน
ของตลาด โดยใช้กลยทุธ์การลงทนุตา่ง ๆ ในการหาหลกัทรัพย์ท่ีมีราคาตลาดสงูกว่าหรือต ่ากว่ามลู
คา่ท่ีแท้จริงของหลกัทรัพย์ได้อย่างสม ่าเสมอ ก าไรท่ีนกัลงทนุจะเป็นแคก่ าไรปรกติ(Normal Profit) 
ซึง่ในทางคณิตศาสตร์แล้ว หมายความวา่ ราคาหลกัทรัย์ในระยะเวลาปัจจบุนัและในอดีตท่ีผ่านมา 
จะไม่มีความสัมพนัธ์กันหรืออิสระต่อกัน ซึ่งเป็นรูปแบบทฤษฎีการเปล่ียนแปลงของระดบัราคา
อยา่งไมมี่ทิศทาง  

ทฤษฎีตลาดท่ีมีประสิทธิภาพนีต้ัง้อยู่บนสมมติฐานดงันี ้ 1. จ านวนผู้ ซือ้และผู้ขายมี
มากรายจนกระทัง่ไม่มีบุคคลหนึ่งมีอ านาจในการก าหนดราคาหลกัทรัพย์และราคาท่ีเกิดจะเป็น
ราคาท่ีมีแนวโน้มเข้าสู่ดุลยภาพ  2.  ผู้ ลงทุนจะเลือกการลงทุนในหลักทรัพย์ท่ีก่อให้เ กิด
อรรถประโยชน์ 3. ผู้ลงทนุแตล่ะคนมีพืน้ฐานในการประเมินมลูคา่หลักทรัพย์เหมือนกนั ซึ่งก าหนด
ขึน้จากความน่าจะเป็นของอตัราผลตอบแทน 4. ผู้ ซือ้และผู้ขายในตลาดหลกัทรัพย์มีความรู้อย่าง
สมบรูณ์เก่ียวกบัราคาและข่าวสารตา่ง ๆ ท่ีเก่ียวข้องกบัหลกัทรัพย์นัน้ ๆ ดงันัน้ ในตลาดหลกัทรัพ 
ย์ท่่ีมีประสิทธิภาพจึงถือว่าการเปล่ียนแปลงราคาเป็นอิสระต่อกันไม่สัมพันธ์ ทัง้นีค้วามมี
ประสิทธิภาพของตลาดหลกัทรัพย์นัน้สามารถแบง่ออกได้ 3 ระดบั ตามประเภทของข้อมลูข่าวสาร
ท่ีมีอยูใ่นตลาดและสะท้อนในราคาของหลกัทรัพย์ได้ดงันี ้ตลาดมีประสิทธิภาพในระดบัต ่า (Weak 
form efficient market) หมายถึง ตลาดหลกัทรัพย์ท่ีราคาของหลกัทรัพย์ได้สะท้อนถึงข้อมลูการซือ้
ขายของหลักทรัพย์นัน้ในอดีต เช่น ราคาหลักทรัพย์ และปริมาณการซือ้ขาย ดงันัน้หากตลาด
หลกัทรัพย์มีประสิทธิภาพในระดบัต ่า แล้วนกัลงทนุจะไม่สามารถได้ผลตอบแทนจากการลงทุนท่ี
สงูกว่าอตัราผลตอบแทนของตลาดอย่างสม ่าเสมอโดยใช่วิธีการวิเคราะห์แบบเทคนิค ( technical 
Analysis) หรือการศกึษารูปแบบของราคาหลักทรัพย์ในอดีตในการเลือกหลกัทรัพย์เพ่ือการลงทุน 
นัน่คือ ข้อมลูด้านราคา และปริมาณการซือ้ขายหลกัทรัพย์ในอดีต ไม่สามารถใช้เป็นแนวทางการ
คาดคะเนแนวโน้มของตลาดหลกัทรัพย์ในอนาคตได้ ตลาดมีประสิทธิภาพในระดับกลาง (Semi-
strong from efficient market) หมายถึง ตลาดหลกัทรัพย์ท่ีราคาตลาดของหลกัทรัพย์ได้สะท้อน
ถึงข้อมลูขา่วสารเก่ียวกบัหลกัทรัพย์ทัง้หมดท่ีเปิดเผยตอ่สาธารณะได้แก่ ข้อมลูเก่ียวกบัการซือ้ขาย
ในอดีต และข้อมูลพืน้ฐานต่าง ๆ ของบริษัท เช่น สายการผลิตภัณฑ์ คุณภาพในการให้บริการ 
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รายละเอียดของงบดลุ การเป็นเจ้าของสิทธิบตัร การพยากรณ์ก าไรในอนาคต เป็นต้น ดงันัน้หาก
ตลาดหลกัทรัพย์มีประสิทธิภาพในระดบักลางแล้วจะไม่มีนกัลงทนุรายใดในตลาดท่ีสามารถได้รับ
ผลตอบแทนจากการลงทนุในอตัราท่ีสงูกว่าอตัราผลตอบแทนของตลาดได้อย่างสม ่าเสมอโดยใช้
วิธีการวิเคราะห์พืน้ฐาน (Fundamental Analysis) ในการคัดเลือกหลักทรัพย์ลงทุน ตลาดมี
ประสิทธิภาพในระดบัสงู (Strong form efficient market) หมายถึงตลาดหลกัทรัพย์ท่ีราคาตลาด
ของหลกัทรัพย์ได้สะท้อนถึงข้อมลูข่าวสารเก่ียวกับหลกัทรัพย์ทัง้หมดไม่ว่าจะเป็นข้อมลูท่ีเปิดเผย
ต่อสาธารณะ (Public information) หรือข้อมูลเฉพาะภายในบริษัท (Inside information) ดงันัน้
หากตลาดหลกัทรัพย์มีประสิทธิในระดบัสงูแล้วก็จะไม่มีนกัลงทนุราย ใด แม้แตน่กัลงทนุท่ีมีข้อมลู
เฉพาะในบริษัทท่ีสามารถได้รับผลตอบแทนจากการลงทนุในอตัราท่ีสงูกว่าอตัราผลตอบแทนของ
ตลาดอยา่งสม ่าเสมอ 
       
 ความหมายและปัจจัยที่มีผลกระทบกับราคาหุ้น (ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศ
ไทย, 8 มีนาคม 2559) 
 

“หุ้น” (Stock) เป็นตราสารท่ีกิจการออกให้แก่ผู้  ถือ (Holder) เพ่ือระดมเงินทนุไปใช้
ในกิจการ โดยผู้ ถือตราสาร ทนุจะมีฐานะเป็น “เจ้าของกิจการ” ซึง่จะมีสว่นได้เสียหรือมีสิทธิ          
ในทรัพย์สินและรายได้ของกิจการ รวมทัง้มีโอกาสได้รับผลตอบแทนเป็นเงินปันผล (Dividend) ซึง่
ขึน้อยู่กบัผลก าไร และข้อตกลงของกิจการนัน้ ๆ 
 

      ปัจจัยท่ีมีผลกระทบกับราคาหุ้น 
การหามลูคา่ท่ีแท้จริงของหุ้นเกิดจากความเช่ือท่ีวา่ผู้ลงทนุท่ีต้องการลงทนุในหุ้นวนันี ้

ย่อมคาดหวังผลประโยชน์หรือผลตอบแทนท่ีคาดว่าจะเกิดขึน้ในอนาคตจากการลงทุนในหุ้ น
ดงักล่าว ดงันัน้ราคาหุ้นท่ีผู้  ลงทนุยอมจ่ายในวนันี ้จึงเป็นราคาส าหรับสิ่งท่ีคาดหวงัว่าจะได้ รับใน 
อนาคต กล่าวคือ ราคาหุ้นท่ีเปล่ียนแปลงไปน่าจะเกิดจากการท่ีผู้ลงทุนคาดการณ์ว่าสิ่งท่ีตนจะ
ได้รับในอนาคตทัง้ในรูปของ “เงินปันผล” และ “สว่นตา่งราคาท่ีเปล่ียนแปลงไปจากเดมิ” 
สรุปคือ ราคาหุ้น ณ ปัจจบุนัจะถกูก าหนดมาจาก 2 ปัจจยัหลกัๆ คือ   
  1. ผลตอบแทนท่ีคาดว่าจะได้รับทัง้ในรูปของเงินปันผลและสว่นตา่งราคา   

2. ความเส่ียงท่ีผู้ลงทนุจะต้องเผชิญจากการลงทนุในหุ้น   
   



43 
 

 โดยผลตอบแทนท่ีคาดว่าจะได้รับและความเส่ียงท่ีผู้ ลงทุนจะต้องเผชิญจากการ
ลงทนุในหุ้นเป็นตวัก าหนดมลูคา่ท่ีแท้จริงของหุ้น และมลูคา่ท่ีแท้จริงของหุ้นจะส่งผลตอ่ราคาตลาด
ของหุ้น ปัจจยัตา่ง ๆ ท่ีก าหนดราคาหุ้นเหล่านีล้้วนเป็น “พืน้ฐาน” ส าคญัท่ีสามารถน ามาจัดกลุ่ม
เป็น 3 ปัจจยัใหญ่ๆ คือ ภาวะเศรษฐกิจ ภาวะอตุสาหกรรม และผลการด าเนินงานของบริษัท ดงันัน้ 
หากคณุต้องการวิเคราะห์ปัจจัยท่ีก าหนดราคาหุ้น ก็ต้องวิเคราะห์ทัง้ 3 ปัจจยันี ้ซึ่งเราเรียกการ
วิเคราะห์หลกัทรัพย์ตามแนวคดินีว้า่ “การวิเคราะห์ ปัจจยัพืน้ฐาน” (Fundamental Analysis)   

- ภาวะเศรษฐกิจ ถ้าเศรษฐกิจดีราคาหุ้นมกัจะเพิ่มขึน้ เพราะผู้ลงทนุมองว่าโอกาส
ท่ี บริษัทจะขาดทุนในช่วงนีมี้น้อยจึงกล้าท่ีจะลงทุนในหุ้นเพิ่มขึน้ กล่าวคือ ในช่วงท่ีเศรษฐกิจดี 
ประชาชนจะจบัจ่ายใช้สอยเพิ่มขึน้ ส่งผลให้ยอดขายและผลก าไรของบริษัท เพิ่มขึน้ เม่ือบริษัทมี
ก าไรเพิ่มขึน้บริษัทก็จะสามารถจ่ายผลตอบแทนให้แก่ผู้ ลงทุน ได้มากขึน้ตามไปด้วย  ในทาง
ตรงกนัข้ามถ้าเศรษฐกิจไม่ดีราคาหุ้นก็มกัจะลดลงเพราะผู้ลงทุนมีความกงัวลในผลประกอบการ
ของบริษัท กล่าวคือ ช่วงท่ีเศรษฐกิจไม่ดีก าลงัซือ้ของประชาชนลดลงยอดขายของบริษัทจะลดลง 
ก าไรของบริษัทก็จะลดลงหรืออาจจะขาดทุน ท้ายท่ีสุดผู้ลงทุนก็จะไม่ได้รับการจัดสรรก าไรจาก
บริษัท เหตกุารณ์ดงักล่าวท าให้ผู้ลงทุนรู้สึกถึงความเส่ียงจากการลงทุน จึงมีการขายหุ้นออกมา 
เม่ือมีการขายหุ้นออกมาจ านวนมาก ก็จะท าให้ราคาหุ้นปรับตวัลดลงในท่ีสดุ  

- ภาวะอุตสาหกรรม ถ้าอุตสาหกรรมใดอยู่ในช่วงขาขึ น้  ราคาหุ้ นท่ีอยู่ ใน
อตุสาหกรรมนัน้มกัจะปรับตวัเพิ่มขึน้ เน่ืองจากผู้ลงทนุคาดการณ์ว่าผลประกอบการของบริษัทใน 
อุตสาหกรรมนัน้จะปรับเพิ่มขึน้ตามภาวะอุตสาหกรรม ในทางตรงกันข้ามถ้าอุตสาหกรรมใดอยู่
ในช่วงขาลง ราคาหุ้นท่ีอยู่ในอุตสาหกรรมนัน้ก็จะมีการปรับตวัลดลง เน่ืองจากผู้ลงทุนกังวลถึง
ความเส่ียงจงึขายหุ้นในอตุสาหกรรม  

- ผลการด าเนินงานของบริษัทนัน้ ๆ เป็นตวัแปรท่ีเก่ียวข้องกับผลการด าเนินงาน
ของบริษัทนัน้โดยตรง ทัง้นีข้ึน้อยู่กบัประเภทของธุรกิจ กลยทุธ์ของบริษัท และความสามารถของ
ผู้ บริหาร กล่าวคือในช่วงท่ีสภาวะเศรษฐกิจ และอุตสาหกรรมไม่ดี หากผู้ บริหารของบริษัทมี
ความสามารถสงูก็อาจจะท าให้ผลประกอบการของบริษัทลดลงไม่มาก และราคาหุ้นก็จะปรับตวั
ลดลงไมม่าก 
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2.3 ผลการวิจัยที่เก่ียวข้องกับเร่ืองที่วิจัย 
 ผลการวิจัยที่เก่ียวข้องกับองค์ประกอบกลไกการก ากับดูแล และผลการวิจัยที่
เก่ียวข้องกับราคาหลักทรัพย์ และอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ 
 
ผลการวิจัยเก่ียวกับอัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ 
  

วาสนา จันทร์ศรี (2549) ศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อการก ากับดูแลกิจการท่ีดีและ
ผลกระทบท่ีมีตอ่ผลการด าเนินงาน กรณีศกึษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย ผลการศึกษาพบว่าปัจจัยทางด้านขนาดของคณะกรรมการ  สัดส่วนของกรรมการอิสระ 
สดัสว่นการถือหุ้นของผู้ ถือหุ้นรายย่อย และขนาดของบริษัทสอบบญัชีมีความสมัพนัธ์กบัการก ากับ
ดแูลกิจการท่ีดี ในด้านเก่ียวกับผลกระทบจากการก ากับดแูลกิจการท่ีดีท่ีมีผลต่อการด าเนินงาน
พบว่า ค่าเฉล่ียอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวมของกลุ่มบริษัทท่ีมีผลการประเมินการก ากับ
ดูแลกิจการท่ีดีจะมีค่าเฉล่ียอัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวมดีกว่ากลุ่มบริษัทท่ีไม่ได้รับผล
ประเมินการก ากบัดูแลกิจการท่ีดี แตผ่ลการทดสอบอตัราส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้นนัน้
มีความแตกตา่งอยา่งไมมี่นยัส าคญัทางสถิต ิณ ระดบั 0.10 

กีรติ นิวรณุสิต (2557) ความสมัพนัธ์ระหว่างความรับผิดชอบของคณะกรรมการใน
การก ากบัดแูลกิจการกบัผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ
ไทย โดยใช้ข้อมลูท่ีอยู่ในช่วงระหว่างปี 2550 – 2554 ผลการศกึษาพบว่า การจ่ายคา่ตอบแทนต่อ
ปีให้คณะกรรมการท่ีเพิ่มมากขึน้และการท่ีกรรมการตรวจสอบมีระยะเวลาเฉล่ียในการด ารง
ต าแหนง่ท่ีเพิ่มมากขึน้จะสง่ผลให้บริษัทมีระดบัผลการด าเนินงานท่ีเพิ่มสงูขึน้ 

กานดา พิศาลปีต ิ(2558) ผลกระทบเชิงสาเหตรุะหว่างการก ากบัดแูลกิจการ และผล
การด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยไทย ผลการศกึษาพบว่า
ตวัแปรการก ากับดแูลกิจการมีความสมัพนัธ์อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติกับผลการด าเนินงานของ
บริษัท ซึง่วดัโดย ROA มีทัง้สิน้ 3 ตวัแปร คือ คะแนนการประเมินการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี สดัสว่น
ของคณะกรรมการอิสระ และจ านวนครัง้การเข้าประชมุคณะกรรมการของบริษัท  

ณัฐวุฒิ ทรัพย์สมบัติ  (2557) ความสัมพันธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการกับ
ผลตอบแทนกรรมการและความสมัพนัธ์ระหว่างผลตอบแทนผู้บริหารกับผลการด าเนินงานของ
บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย โดยใช้ข้อมลูท่ีอยูใ่นชว่งปี 2553 – 2555 ผล
การศึกษาพบความสมัพนัธ์เชิงบวกระหว่างการก ากับดแูลกิจการกับผลตอบแทนกรรมการ โดย
หลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีสนบัสนนุให้กิจการก าหนดรูปแบบการจ่ายคา่ตอบแทนกรรมการให้
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เหมาะสมและสอดคล้องกับผลการปฏิบตัิงานของกรรมการแต่ละคน นอกจากนี ้ผลการศึกษา
พบว่าความสัมพันธ์เชิงบวกระหว่างผลตอบแทนผู้บริหารกับผลการด าเนินงานของกิจการทัง้
มมุมองทางบญัชีและมมุมองทางการตลาด เน่ืองจากการก าหนดผลตอบแทนผู้ บริหารในระดบัท่ี
น่าพอใจจะท าให้ผู้บริหารมีแรงจูงใจในการบริหารบริษัทให้มีประสิทธิภาพและจะส่งผลให้การ
ด าเนินงานของกิจการสงูขึน้ 

จุฑาทิพย์ สุรวฒันบูรณ์ (2554) ผลกระทบของการก ากับดแูลกิจการ ประสิทธิภาพ 
และพฤติกรรมทางการเงินท่ีมีต่อผลการด าเนินงานของบริษัทประกันวินาศภัยในประเทศไทย ผล
การศกึษาพบว่า ความสมัพนัธ์ระหว่างสดัสว่นกรรมการอิสระ ประสิทธิภาพทางเทคนิค และอัตรา
ก าไรสุทธิมีผลกระทบเชิงบวกต่อผลการด าเนินงานอย่างมีนยัส าคญั นัน่คือ ถ้าสดัส่วนกรรมการ
อิสระ ประสิทธิภาพทางเทคนิค และอัตราก าไรสุทธิเพิ่มขึน้ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์จะ
เพิ่มขึน้ด้วยเชน่เดียวกนั 

ศนิพร จนัทรสถาพร (2546) ปัจจยัเก่ียวกบัคณะกรรมการตรวจสอบท่ีมีความสมัพนัธ์
กับความมีประสิทธิผลในการก ากับดูแลกิจการ : มุมมองของผู้ตรวจสอบภายใน  ผลการศึกษา
พบวา่ ในภาพรวมหวัหน้าฝ่ายตรวจสอบภายในมีความเห็นว่า คณะกรรมการตรวจสอบชดุปัจจุบนั
ของบริษัทสามารถปฏิบัติหน้าท่ีก ากับดูแลกิจการซึ่ง เ ป็นหน้าท่ี ท่ีไ ด้ รับมอบหมายจาก
คณะกรรมการบริษัทได้บรรลุผลส าเร็จ และคณะกรรมการตรวจสอบมีความส าคัญต่อการ
ด าเนินงานของบริษัทมากกว่าการจัดตัง้เพ่ือให้เป็นไปตามข้อก าหนดของตลาดหลักทรัพย์ ซึ่ ง
ปัจจยัท่ีชว่ยสนบัสนนุให้คณะกรรมการตรวจสอบมีประสิทธิผลในการก ากบัดแูลกิจการแบง่ได้เป็น 
2 ปัจจยัใหญ่คือ (1) ปัจจยัเก่ียวกบัคณุสมบตัิเฉพาะตวัของคณะกรรมการตรวจสอบ ได้แก่ ปัจจยั
คณุสมบตัขิองคณะกรรมการตรวจสอบ ปัจจยัความรู้ความเช่ียวชาญ และปัจจยับทบาทการเป็นผู้
ประสานงานของคณะกรรมการตรวจสอบ (2) ปัจจัยด้านอ านาจท่ีได้รับมอบหมายจากองค์กร 
ได้แก่ ปัจจยัอ านาจหน้าท่ีของคณะกรรมการตรวจสอบ และปัจจยัการสนับสนุนฝ่ายตรวจสอบ
ภายในโดยพิจารณาด้านอ านาจการให้คณุให้โทษ เม่ือน าปัจจยัมาทดสอบความสมัพนัธ์กบัตวัแปร
ตามท่ีระดบันยัส าคญั .05 พบว่าทกุปัจจยัล้วนมีความส าคญัในการอธิบายความมีประสิทธิผลใน
หน้าท่ีการก ากับดูแลกิจการของคณะกรรมการตรวจสอบ โดยปัจจัยท่ีมีอิทธิพลต่อความมี
ประสิทธิผลของคณะกรรมการตรวจสอบคือ ปัจจัยอ านาจหน้าท่ีของคณะกรรมการตรวจสอบ
ปัจจยับทบาทการเป็นผู้ประสานงานของคณะกรรมการตรวจสอบ และปัจจยัการสนบัสนุนฝ่าย
ตรวจสอบภายใน 

http://tdc.thailis.or.th/tdc/basic.php?query=%C8%B9%D4%BE%C3%20%A8%D1%B9%B7%C3%CA%B6%D2%BE%C3%20&field=1003&institute_code=0&option=showindex_creator&doc_type=0
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ฐิติมา แก้วไพฑรูย์ (2557)  ผลกระทบของกลุ่มโอกาสในการลงทุนตอ่ความสมัพนัธ์
ระหว่างการก ากับดูแลกิจการกับการเจริญเติบโตของบริษัท  ผลการศึกษาพบว่า ค่าตอบแทน
กรรมการเป็นการก าหนดท่ีสอดคล้องกับความซบัซ้อนของบริษัทโดยพิจารณาจากตวัชีว้ดัขนาด
ของบริษัท ผลการด าเนินงานของบริษัท และคา่ตอบแทนเฉล่ียในอตุสาหกรรม จึงอาจกล่าวได้ว่า
การก าหนดจ านวนเงินคา่ตอบแทนกรรมการสนบัสนนุ 1.) ทฤษฎีตวัแทน (Agency Theory) ไม่ได้
ก าหนดเพ่ือใช้เป็นกลไกในการลดปัญหาความขัดแย้งทางผลประโยชน์ระหว่างฝ่ายจัดการและ
เจ้าของบริษัท ในแง่ของบทบาทของกรรมการในการก ากบัดแูลตรวจสอบ (Monitoring) ในกรณีท่ี
บริษัทมีความซบัซ้อนมากขึน้ แตก่ าหนดเพ่ือสร้างแรงจงูใจให้กรรมการตดัสินใจท่ีสอดคล้องกับผู้
ถือหุ้ น หรือเจ้าของบริษัท (Incentive Alignment) หรือจ่ายตามผลการด าเนินงาน (Pay-for-
Performance) และ 2.) การอ้างอิงแนวปฏิบัติขององค์กร/สถาบัน ( Institutional Perspective) 
โดยท่ีอ้างอิงการก าหนดจ านวนเงินค่าตอบแทนกับอุตสาหกรรมและหรือคู่แข่งเป็นบรรทัดฐาน 
เน่ืองจากค่าตอบแทนกรรมการแปรผันตามขนาดบริษัทและผลการด า เนินงานของบริษัท 
นอกจากนี ้การก าหนดค่าตอบแทนท่ีมาจากการอ้างอิงอุตสาหกรรมหรือโดยการเปรียบเทียบกนั
อาจจะส่งผลให้ไม่มีแรงจงูใจ และ/หรือดงึดดูให้บริษัทได้กรรมการบริษัทท่ีมีคณุสมบตัิท่ีเหมาะสม 
และ/หรือไมจ่งูใจให้กรรมการบริษัทปฏิบตับิทบาทของตนอยา่งเตม็ศกัยภาพได้การก าหนดจ านวน
เงินค่าตอบแทนผู้ บริหารสนับสนุนทฤษฎีความสอดคล้องในแรงจูงใจ ( Incentive Alignment 
Theory) ด้วยเช่นกัน เน่ืองจากพบความสัมพันธ์ระหว่างจ านวนเงินค่าตอบแทนผู้บริหารและ
คุณลักษณะของบริษัทในด้านความซับซ้อนของบริษัทจากตัวชีว้ัดขนาดของบริษัท ระดับของ
หนีส้ิน และการอยูใ่นอตุสาหกรรมการเงิน 

จีรนนัท์ นาคสมทรง (2548) ความสมัพนัธ์ระหว่างต้นทุนตวัแทนกับการปฏิบตัิงาน
ของคณะกรรมการตรวจสอบกรณีศกึษาบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
ผลการศกึษาการปฏิบตังิานของคณะกรรมการตรวจสอบพบวา่ กลุม่งานท่ีคณะกรรมการ
ตรวจสอบปฏิบตังิานมากท่ีสดุสามอนัดบัแรกได้แก่ การสอบบญัชี การจดัท ารายงาน
คณะกรรมการตรวจสอบ และการพิจารณาการเปิดเผยข้อมลูฯ ผลการศกึษา พบความสมัพนัธ์
ระหวา่งต้นทนุตวัแทนกบัการปฏิบตังิานของคณะกรรมการตรวจสอบทกุกลุม่งานยกเว้นกลุม่งาน
การปฏิบตังิานเก่ียวเน่ืองของกรรมการตรวจสอบเท่านัน้ท่ีไมมี่ความสมัพนัธ์กบัต้นทนุตวัแทนตวัใด
เลย ส าหรับผลการศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งต้นทนุตวัแทนกบัปัจจยัสนบัสนนุการท างานของ
คณะกรรมการตรวจสอบ พบวา่ต้นทนุตวัแทนขนาดเท่านัน้ท่ีมีความสมัพนัธ์กบัปัจจยัสนบัสนนุ
การท างานของคณะกรรมการตรวจสอบโดยพบความสมัพนัธ์กบัปัจจยัด้านอ านาจท่ี



47 
 

คณะกรรมการตรวจสอบได้รับจากองค์กร และปัจจยัจากการได้รับทรัพยากรท่ีเพียงพอตอ่การ
ปฏิบตังิานของคณะกรรมการตรวจสอบ 
 ขวญัสกลุ เตง็อ านวย (2555) ความสมัพนัธ์ระหวา่งองค์ประกอบและการเปิดเผยการ
ปฏิบัติงานของคณะกรรมการตรวจสอบในบริษัทจดทะเบียนกลุ่ม SET100 และกลุ่ม mai 
ผลการวิจัยพบว่า ความถ่ีของการประชุมของคณะกรรมการตรวจสอบ มีความสัมพันธ์ในทิศ
ทางบวกกบัการเปิดเผยการปฏิบตังิานของคณะกรรมการตรวจสอบในภาพรวม ณ ระดบันยัส าคญั 
0.05 เม่ือทดสอบในรายละเอียดพบว่า บริษัทท่ีมีจ านวนครัง้การประชุมของคณะกรรมการ
ตรวจสอบมากกว่าจะมีการเปิดเผยการปฏิบัติงานในเ ร่ืองความเห็นท่ีมีต่ อรายงานของ
คณะกรรมการตรวจสอบมากกว่าบริษัทท่ีประชุมน้อยกว่า นอกจากนีส้ินทรัพย์รวม และจ านวน
กรรมการตรวจสอบ มีความสมัพนัธ์กบัการเปิดเผยการปฏิบตังิานของคณะกรรมการตรวจสอบ ใน
เร่ืองกระบวนการท่ีเก่ียวข้องกบัการสอบบญัชีท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 และ 0.05 ตามล าดบั 
 วรรณวิภา อรุณจิต (2548) ความสมัพนัธ์ระหว่างขนาดส านกังานสอบบญัชี ขนาด
กิจการกบัการจดัการก าไร: กรณีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ผลการวิจยั
พบว่า ขนาดส านกังานสอบบญัชีไม่มีความสมัพนัธ์ต่อการจดัการก าไรอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ 
และขนาดกิจการมีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับการจัดการก าไรอย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ 
นอกจากนี ้หากจ าแนกวิเคราะห์เฉพาะกลุม่บริษัทท่ีได้รับบริการตรวจสอบบญัชีจากส านกังานสอบ
บญัชีขนาดใหญ่ (Big 4 Audit Firm) พบว่า ขนาดกิจการไม่มีความสัมพันธ์กับการจัดการก าไร 
อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติ ส าหรับกลุ่มบริษัทท่ีได้รับบริการตรวจสอบบญัชีจากส านักงานสอบ
บญัชีขนาดเล็ก (Non - Big 4 Audit Firm) พบว่า ขนาดกิจการมีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกับ
การจดัการก าไร อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ และจากการเปรียบเทียบคา่เฉล่ียของการจดัการก าไร 
พบว่า ค่าเฉล่ียของกลุ่มบริษัทท่ีได้รับบริการตรวจสอบบญัชีจากส านกังานสอบบญัชีขนาดใหญ่ 
(Big 4 Audit Firm) มีคา่เฉล่ียน้อยกวา่กลุม่บริษัทท่ีได้รับบริการตรวจสอบบญัชีจากส านกังานสอบ
บญัชีขนาดเล็ก (Non - Big4 Audit Firm) ซึ่งอาจจะหมายความว่าส านกังานสอบบญัชีขนาดใหญ่ 
(Big 4 Audit Firm) มีอิทธิพลในการยบัยัง้การจดัการก าไรของทุกขนาดกิจการ แตส่ านกังานสอบ
บญัชีขนาดเล็ก (Non - Big4 Audit Firm) นัน้อิทธิพลในการยับยัง้การจัดการก าไรจะลดลงเม่ือ
ขนาดกิจการใหญ่ขึน้ ซึ่งอาจจะเน่ืองมาจากกิจการขนาดใหญ่มีอ านาจต่อรองกับส านกังานสอบ
บญัชีขนาดเล็ก (Non - Big4 Audit Firm) 

พรนฤมล ลาดพร้าว (2548) ศึกษาเร่ือง “ปัจจยัในการพิจารณาเลือกใช้บริการสอบ
บญัชีระหว่างส านกังานสอบบญัชีตา่งประเทศกับส านกังานสอบบญัชีในประเทศของบริษัทจ ากัด
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ในเขตกรุงเทพมหานคร” ผลการศึกษาสรุปได้ว่า บริษัทท่ีเลือกใช้บริการสอบบัญชีของส านัก
งานสอบบญัชีตา่งประเทศให้ระดบัความส าคญัมากท่ีสุดในเร่ืองช่ือเสียงของส านกังานสอบบญัชี
ความถูกต้องเช่ือถือได้และความทนัเวลาของผลงานการตรวจสอบและให้ระดบัความคิดเห็นใน
ระดบัเห็นด้วยอย่างมากต่อการไม่เลือกใช้บริการของส านักงานสอบบญัชีในประเทศ เน่ืองจาก
ช่ือเสียงของส านกังานสอบบญัชีและช่ือเสียงของผู้สอบบญัชีรับอนญุาตไม่เป็นท่ีรู้จกั  

Jeng-Fang Chen, Yan-Yu Chou, Rong-Ruey Duh, and Yu-Chen Lin (2014) 
ศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งคณะกรรมการตรวจสอบกบัผู้สอบบญัชีตอ่คณุภาพก าไร ผลการศกึษา
พบว่าการประสานงานของคณะกรรมการตรวจสอบและผู้สอบบญัชีกบัคณุภาพก าไรเป็นไปอย่าง
มีนัยส าคัญในทิศทางบวก และการท่ีคณะกรรมการตรวจสอบมีส่วนร่วมในการควบคุมการ
ด าเนินงานทางการเงินท าให้คณุภาพก าไรมีความชดัเจนมากขึน้เน่ืองจากคณะกรรมการตรวจสอบ
มีการท างานอยา่งผู้ เช่ียวชาญทางการเงินมากกวา่การท่ีบริษัทไมมี่ผู้ เช่ียวชาญทางการเงิน 

Brown and Caylor (2004) ได้ศึกษาการก ากับดูแลกิจการและผลการด าเนินงาน
ของบริษัทพบว่า บริษัทท่ีมีการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีมีมลูคา่และก าไรท่ีสงูกวา่ และสามารถจ่ายคืน
แก่ผู้ ถือหุ้นได้มากกว่าบริษัทท่ีมีการก ากับดแูลกิจการท่ีไม่ดี โดยปัจจยัด้านค่าตอบแทนผู้บริหาร
และกรรมการมีความสมัพนัธ์ตอ่ผลการด าเนินงานมากท่ีสดุ 

Haniffa and Hudiab (2006) ได้ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างการก ากับดูแลกิจการ
กบัผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์กวัลาลมัเปอร์พบว่า ด้านขนาดของ
คณะกรรมการบริษัทและสดัส่วนจ านวนหุ้นท่ีถือโดยผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ 5 อนัดบัแรกมีความสมัพนัธ์
ทางบวกกับผลการด าเนินงานท่ีวัดโดย ROA  ด้านการควบรวมต าแหน่งผู้ จัดการใหญ่ และ
ประธานกรรมการในคนเดียวกัน และสัดส่วนจ านวนหุ้ นท่ีถือโดยกรรมการบริหารของบริษัทมี
ความสมัพนัธ์ทางลบ ด้านสดัสว่นของกรรมการท่ีไมเ่ป็นผู้บริหารและสดัสว่นของกรรมการบริษัทท่ี
ด ารงต าแหนง่กรรมการบริษัทมากกวา่หนึง่แหง่ไมมี่ความสมัพนัธ์กบัผลการด าเนินงาน 

 
ผลการวิจัยเก่ียวกับองค์ประกอบกลไกการก ากับดูแลกับราคาหลักทรัพย์ 

 
 บญุญานชุ ชีวาเกียรติยิ่งยง (2549) ศกึษาเร่ือง ผลกระทบของการก ากบัดแูลกิจการ
ท่ีดีท่ีมีตอ่คณุคา่ของข้อมลูก าไรและข้อมูลกระแสเงินสดในการก าหนดราคาหลกัทรัพย์ของบริษัท
จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์ ผลการศกึษาพบว่า อตัราผลตอบแทนท่ีไม่ปกติของหลกัทรัพย์กับ
ก าไรท่ีไม่คาดหวัง กระแสเงินสดจากการด าเนินงานท่ีไม่คาดหวัง การก ากับดูแลกิจการท่ีดี มี
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ผลกระทบตอ่ข้อมลูก าไรในการก าหนดราคาหลกัทรัพย์ แตไ่ม่มีผลตอ่ข้อมลูกระแสเงินสดจากการ
ด าเนินงานในการก าหนดราคาหลกัทรัพย์ 
 สุรีย์พร ช่วยป้อง (2554) การตอบสนองราคาหลักทรัพย์ต่อการประกาศอนัดบัการ
ก ากับดูแลกิจการท่ีดีของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ ผลการศึกษาพบว่า มีการ
ตอบสนองท่ีตา่งกนัของราคาหลกัทรัพย์เม่ือบริษัทขนาดใหญ่ประกาศอนัดบัการก ากบัดแูลกิจการ
ท่ีดี โดยพบความสัมพันธ์ในระดับดีเลิศกับดีในช่วง 3 วนั และ 7 วัน และระดบัดีเลิศกับดีมาก
ในช่วง 3 วนั สามารถวิเคราะห์ได้ว่านกัลงทุนใช้ข้อมูลเพ่ือประกอบการตดัสินใจลงทุนในช่วงท่ีมี
การประกาศอนัดบัการก ากับดแูลกิจการท่ีดีโดยเฉพาะอย่างยิ่งในบริษัทท่ีมีขนาดใหญ่มากกว่า
บริษัทท่ีมีขนาดเล็ก 
 จิราพร ไพรเถ่ือน (2550) ศกึษาเร่ือง ผลกระทบของการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี คณุภาพ
ของผู้สอบบญัชี และคณุภาพก าไรท่ีมีตอ่ความสามารถของก าไรในการอธิบายราคาหลกัทรัพย์ ผล
การศกึษาพบว่า การก ากบัดแูลกิจการท่ีดี คณุภาพของผู้สอบบญัชีมีผลกระทบต่อความสามารถ
ของก าไรในการอธิบายหลกัทรัพย์ในด้านบวก นัน่คือ การท่ีผู้สอบบญัชีเป็น Big 4 และบริษัทได้รับ
รางวลัการก ากับดแูลกิจการท่ีดีท าให้ข้อมลูก าไรสามารถอธิบายราคาหลกัทรัพย์ได้มากขึน้  ด้าน
คณุภาพก าไรมีผลกระทบตอ่ความสามารถของข้อมลูก าไรในการอธิบายราคาหลกัทรัพย์ในเชิงลบ 
 Krukenberg (2006)  Dose Voluntary Corporate Governance Code Adoption 
Increase Firm Value in Emerging Markets? ผลการศกึษาพบวา่ บริษัทท่ีมีการก ากบัดแูลกิจการ
ท่ีดีของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย มีราคาหลกัทรัพย์ท่ีดีกว่าบริษัทท่ีไม่ปฏิบตัิตามหลกัการ
ก ากบัดแูลกิจการท่ีดี   

Black and Khanna (2007) ความสมัพนัธ์ระหว่างการปฏิรูปการก ากับดูแลกิจการ
กับมูลค่าตลาดของบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์ประเทศอินเดีย ผลการศึกษาพบว่า ภายใน 3 วัน 
หลงัปฏิรูปการก ากับดูแลราคาหลกัทรัพย์ของบริษัทขนาดใหญ่เพิ่มขึน้เม่ือเทียบกับบริษัทขนาด
เล็ก และท าให้มลูคา่ของบริษัทเพิ่มมากขึน้ตามราคาหลกัทรัพย์ท่ีเพิ่มขึน้ 

Boshen, Augustine, Laurence and Kimberly (2003) ได้วิเคราะห์ความสัมพันธ์
ระยะยาวระหว่างผลการด าเนินงานท่ีไม่คาดคิด (Unexpected Performance) กับค่าตอบแทน
ของผู้บริหาร ผลการศึกษาพบว่า ผลการด าเนินงานท่ีดีเกินความคาดหวงัมีความสมัพนัธ์กับการ
เพิ่มขึน้ของค่าตอบแทนผู้บริหาร และราคาหลกัทรัพย์ท่ีสูงเกินความคาดหวงั มีความสมัพนัธ์กบั
การเพิ่มขึน้ของคา่ตอบแทนของผู้บริหารในปีปัจจบุนั 
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Pfeffer (1972)หรือ (Gale and Kesher (1994) มองเห็นข้อดีของคณะกรรมการท่ีมี
ขนาดใหญ่ โดยพบว่า องค์กรท่ีมีคณะกรรมการขนาดเล็กจะมีโอกาสล้มละลายได้ง่ายยามท่ี
ประสบปัญหา ขณะท่ีองค์กรท่ีมีคณะกรรมการขนาดใหญ่กวา่จะมีทรัพยากรบคุคลท่ีชว่ยแก้ปัญหา
ได้มากกว่า เน่ืองจากคณะกรรมการท่ีมีขนาดใหญ่จะมีโอกาสประสานความร่วมมือและดึง
ทรัพยากรภายนอกมาใช้อยา่งกว้างขวาง 
 Fabrizio Fratini, Patrizia Tettamanzi (2015) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งการก ากบั
ดแูลกิจการกบัผลการด าเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในประเทศอิตาลี พบว่า ผลการด าเนินงาน
ของบริษัทมีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับขนาดของคณะกรรมการและการปฏิบตัิงานของ
คณะกรรมการตรวจสอบ 

 
กล่าวโดยสรุปจากการทบทวนเอกสารและงานวิจยัท่ีเก่ียวข้องกับองค์ประกอบการ

ก ากบัดแูลกิจการและประสิทธิภาพในการด าเนินงานข้างต้นท าให้มีความรู้ความเข้าใจเก่ียวกบัค า
นิยามขององค์ประกอบกลไกการก ากบัดแูลกิจการและประสิทธิภาพในการด าเนินงาน ซึง่การวิจยั
ครัง้นีส้ามารถน าไปใช้ประโยชน์เพ่ือใช้ในการตดัสินใจลงทุนของบุคคลทัว่ไปท่ีสนใจจะลงทุนใน
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อีกทัง้มีประโยชน์ส าหรับหน่วยงานท่ีเก่ียวข้องกับตลาด
หลกัทรัพย์ฯ เชน่ ส านกังานคณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์ตลาดหลกัทรัพย์ สถาบนัพฒันาความรู้
ตลาดทุน  และสมาคมส่งเสริมผู้ลงทุนไทย เป็นต้น สามารถน าผลการวิจยัไปใช้ในการวิเคราะห์
และเป็นแนวทางในการให้ข้อมลูและสง่เสริมการก ากบัดแูลกิจการและสง่เสริมให้เกิดความเช่ือมัน่
ในการลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ฯ  และบริษัทสามารถน าไปใช้ในการประชาสัมพันธ์เพ่ือ
ประกอบการตดัสินใจและเป็นทางเลือกในการตดัสินใจท่ีเหนือกว่าคูแ่ขง่ขนั   

http://www.oalib.com/search?kw=Fabrizio%20Fratini&searchField=authors
http://www.oalib.com/search?kw=%20Patrizia%20Tettamanzi&searchField=authors

