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บทคัดย่อ
	 Sarbanes	Oxley	หรือ	SOX	คือ	กฎหมายบังคับ
ใช้กับบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ของสหรัฐ- 
อเมริกา	 เพื่อปกป้องนักลงทุนจากการตกแต่งบัญชีของ
บริษัท	เพ่ิมขอบเขตความรับผิดชอบของ	CEO	และ	CFO	
ในเรือ่งการควบคมุภายในและการรบัรองความถกูตอ้งของ
การรายงานข้อมูลทางการเงิน	 โดยมีสาระสำาคัญของ
กฎหมาย	5	เรื่องด้วยกัน	คือ	1.	ความรับผิดชอบของ
องค์กรต่อการรายงานทางการเงิน	2.	การเปิดเผยข้อมูล
ในรายงานประจำางวด	3.	การประเมินการควบคุมภายในของ
ฝ่ายบริหาร	4.	การเปิดเผยข้อมูลปัจจุบันของผู้ออกตราสาร	
และ	5.	บทลงโทษของการปลอมแปลงเอกสาร	ซ่ึงผู้บริหาร
และคณะกรรมการบริษัทจะต้องมีความรับผิดชอบต่อ
ความถกูตอ้งของงบการเงนิและมกีารเปดิเผยข้อมลูอยา่ง
เพียงพอ	ต่อมาในประเทศญี่ปุ่นได้มีแนวทางในการกำากับ
ดูแล	 โดยใช้ชื่อว่า	 Japanese	 Sarbanes	 Oxley	 หรือ	
J-SOX	 และประเทศในแถบยุโรปใช้ช่ือว่า	 European	

Sarbanes	 Oxley	 ซึ่งหลักการกำากับดูแลไม่แตกต่างกัน
กับ	Sarbanes	Oxley	เท่าใดนัก	ในขณะที่ประเทศไทย	
เริม่นำาหลกัการกำากบัดแูลมาใชย้คุเศรษฐกจิฟองสบูป่	ีพ.ศ.
2540	ท่ีต้องกู้เงินจาก	IMF	อันเป็นเง่ือนไขท่ีประเทศสมาชิก
ท่ีขอกู้เงิน	 จะต้องมีระบบการกำากับดูแลตามข้อกำาหนด	
และนับแต่นั้นมา	 ประเทศไทยก็ได้พัฒนาการกำากับดูแล
กิจการมาโดยตลอด	ปัจจุบันตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
ได้ยึดแนวทางการกำากับดูแลตามองค์การเพ่ือการพัฒนาและ
ความรว่มมอืทางเศรษฐกจิ	(OECD)	และไดม้กีารปรบัปรงุ
ในปี	พ.ศ.	2555	ให้สอดคล้องกับหลักเกณฑ์	ASEAN	
CG	Scorecard	เพ่ือใชว้ดัระดับการกำากบัดูแลกจิการของ
บริษัทจดทะเบียนในกลุ่มประเทศ	ASEAN	ซ่ึงจากงานวิจัย
หลายผลงานพบว่า	การกำากับดูแลสามารถนำามาประยุกต์ใช้
เพ่ือเพ่ิมประสิทธิภาพและประสิทธิผลภายในองค์กร	 
ช่วยพัฒนาขีดความสามารถในการแข่งขันในระดับสากล	
อีกทั้งยังสร้างมูลค่าเพิ่มของธุรกิจได้อย่างยั่งยืน	

คำาสำาคัญ: การกำากับดูแล	การกำากับดูแลกิจการในต่างประเทศ	ธรรมาภิบาลในประเทศไทย

*	 อาจารย์ประจำาสาขาวิชาการบัญชี	คณะพาณิชยศาสตร์และการจัดการ	มหาวิทยาลัยสงขลานครินทร์	วิทยาเขตตรัง
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 Sarbanes	Oxley	or	SOX	is	a	governing	
law	enforcing	listed	companies	of	American	
Stock	Exchange	in	order	to	protect	investors	
from	creative	accounting	and	extend	scope	of	
responsibility	of	CEO	and	CFO	on	 internal	
control	 and	 verification	 of	 financial	 report.	
SOX	 consists	 of	 5	 areas	 of	 legal	 subject	 
matter	 including:	1)	Corporate	 responsibility	
for	financial	reports;	2)	Disclosures	in	periodic	
reports;	3)	Management	assessment	of	internal	
controls;	4)	Real	time	issuer	disclosures;	and	
5)	Criminal	penalties	for	altering	documents,	
corporate	governance	guideline	that	managers	and	
directors	had	to	be	responsible	for	correctness	
of	 financial	 statement	 with	 sufficient	 data	
disclosure.	Subsequently,	Japan	had	a	guideline	
of	corporate	governance	called	Japanese	Sarbanes	
Oxley	or	J-SOX	and	European	Sarbanes	Oxley	
was	 established	 in	 Europe	 that	 are	 similar	 
to	 Sarbanes	 Oxley.	 For	 Thailand,	 corporate	

governance’s	principles	were	adopted	in	Bubble	
Economy	Era	in	1997.	Thailand	had	to	borrow	
some	money	from	IMF	and	it	was	the	condition	
that	Thailand	had	to	have	corporate	governance	
as	defined.	Since	then,	Thailand	has	developed	
its	corporate	governance	regularly.	Currently,	
the	Stock	Exchange	of	Thailand	complies	with	
corporate	governance	of	Organization	for	Eco-
nomic	Co-operation	and	Development	(OECD)	
and	improves	its	corporate	governance	in	2012	
to	be	corresponding	with	criteria	of	ASEAN	CG	
Scorecard	for	measuring	corporate	governance	
level	of	 listed	companies	 in	ASEAN.	From	
several	researches,	it	was	found	that	corporate	
governance	was	able	to	be	adopted	in	order	
to	improve	internal	efficiency	and	effectiveness	
as	 well	 as	 improve	 universal	 competitive	 
capabilities.	 In	 addition,	 it	 is	 also	 able	 to	
provide	value-adding	to	business	sustainably.	

Abstract

Keywords: Corporate	Governance,	Overseas	Corporate	Governance,	Good	Governance	in	Thailand	
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1. บทนำา
	 นับตั้งแต่บริษัทเอกชนยักษ์ใหญ่ของโลกซึ่งดำาเนิน

ธุรกิจด้านพลังงาน	 และธุรกิจส่ือสารโทรคมนาคมอย่าง	

Enron	และ	WorldCom	ประกาศล้มละลาย	รวมไปถึง

ความไม่โปร่งใสในงบการเงินของบริษัท	Xerox,	Merck	

และ	Qwest	เกีย่วกบัการฉอ้ฉลตกแตง่บญัช	ีเพ่ือให้ราคา

หุน้ของบรษิทัเพิม่สงูขึน้	สรา้งความมัง่คัง่ร่ำารวยให้กบัฝา่ย

บริหาร	ซ่ึงมีหลักฐานบ่งช้ีได้ว่า	งบการเงินของบริษัทเหล่าน้ี	

มีความไม่ชอบมาพากล	 จากการปกปิดซ่อนเร้นรายการ	

มิได้เปิดเผยข้อมูลไว้อย่างครบถ้วน	โดยทำารายการโยกย้าย

หน้ีสินเป็นจำานวนมากออกจากบัญชีและงบการเงินของบริษัท	

(กรณ์	 ฉวีวานิชยกุล,	 2550)	 สร้างมูลค่าความเสียหาย

นับพันล้านดอลล่าร์สหรัฐ	ทำาให้พนักงานกว่า	700,000	คน

ทั่วโลกต้องตกงาน	ซึ่งบริษัท	Enron	และ	WorldCom	

ทั้ง	2	แห่งใช้สำานักงานสอบบัญชี	อาเธอร์	แอนเดอร์สัน

ทั้งคู่	 จึงเป็นข้อสงสัยในวงการธุรกิจและนักวิเคราะห์ 

ท้ังหลาย	เก่ียวกับการปกปิดข้อมูลในงบการเงินและวิจารณ์

การทำางานของบริษัทตรวจสอบที่มีชื่อเสียงและน่าเชื่อถือ

อย่าง	 อาเธอร์	 แอนเดอร์สัน	 ส่งผลกระทบต่อบุคคลที่

เก่ียวข้องหลายฝ่าย	ไม่ว่าจะเป็นนักลงทุน	เจ้าหน้ี	พนักงาน	

โดยเฉพาะอยา่งยิง่ความนา่เชือ่ถอื	ในระบบการจดัทำาและ

นำาเสนอรายงานทางการเงินของสหรัฐอเมริกา	ที่ได้ชื่อว่า

มีมาตรฐานการบัญชีและระบบการรายงานดีที่สุดในโลก	

กับปัญหาท่ีเกิดข้ึนท่ีไม่มีทีท่าหรือแนวโน้มว่าบริษัทท้ังสองแห่ง
จะล้มละลายได้อย่างไร	 สาเหตุเกิดจากผลประโยชน์ท่ีมี
ความสลับซับซ้อนของประธานเจ้าหน้าที่บริหาร	 Enron	
กับบริษัทตรวจสอบบัญชี	 โดยการทำารายการนอกงบดุล1 
(Off	 Balance	 Sheet	 Transactions)	 และหนี้สิน2  
(วรศักด์ิ	 ทุมมานนท์,	 2543)	 ปิดบังซ่อนเร้นข้อมูลที่มี
ความสำาคัญ	การไม่เปิดเผยข้อมูลอย่างครบถ้วนสมบูรณ์	
ทำาใหผู้ใ้ชร้ายงานการเงนิเกดิความเขา้ใจผดิ	การใชก้ลโกง
ในการตบแต่งบัญชี	 ท้ังหนี้สินท่ีเกิดขึ้นจริงและหนี้สินที่
อาจจะเกิดข้ึนในภายหน้า	(Schilit,	1993)	ยกความโปร่งใส	
การจัดอันดับ	และความสำาเร็จของธุรกิจ	มาเป็นเคร่ืองอำาพราง
ผลประกอบการท่ีแท้จริง	 โดยปราศจากความรับผิดชอบ
ต่อสังคม	 ส่วนทางด้านธุรกิจสื่อสารโทรคมนาคมอย่าง	
WorldCom	 ก็ใช้วิธีการตกแต่งตัวเลขบันทึกรายการ 
ค่าใช้จ่าย3	เป็นสินทรัพย์4	ทำาให้การแสดงสินทรัพย์ในงบดุล
สงูเกนิจรงิ	ในขณะทีค่า่ใชจ้า่ยทีเ่กดิขึน้จากการทำาธรุกรรม
ทางการคา้ต่ำากวา่ความเปน็จรงิ	สง่ผลตอ่กำาไรทีส่งูขึน้ของ	
WorldCom	จากการตบแตง่ตวัเลข	(ภาพร	เอกอรรถพร,	
2553)	นับเป็นจุดเปล่ียนคร้ังสำาคัญของธุรกิจในสหรัฐอเมริกา
และทั่วโลก	 ที่กล่าวขวัญถึงจริยธรรมและอาชญากรรม 
ทางธุรกิจ	 (White-Collar	 Crime)	 ที่มีการเรียกร้องให้ 
ผู้บริหารระดับสูงอย่าง	 CEO	 และ	CFO	 ของบริษัทมี
ความรับผิดชอบในความถูกต้อง	 ครบถ้วนของรายการ 
ในงบการเงิน	เพ่ือให้ผู้มีส่วนได้เสียได้ใช้ประโยชน์จากข้อมูล

1	 รายการนอกงบดุล	 (Off	 Balance	 Sheet	 Transactions)	 หมายถึง	 การทำาให้หนี้สินโดยรวมของกิจการเพิ่มขึ้นจากการทำาธุรกรรม	 

โดยไม่ปรากฎให้เห็นในงบดุลของกิจการ	ซึ่งวิธีการปกปิดหนี้สินในงบดุลจากรายงานทางการเงินมีดังนี้	 1.	การรายงานรายได้ให้สูงกว่า

ความเป็นจริง	2.	การไม่บันทึกหนี้สินที่เกิดขึ้นหรือหนี้สินที่อาจจะเกิดขึ้น	3.	การไม่เปิดเผยหนี้สินที่มีอยู่ในปัจจุบันหรือหนี้สินที่อาจจะ

เกิดขึ้น	และ	4.	การสร้างรายการเพื่อลบหนี้สินออกจากบัญชี
2	 หนี้สิน	หมายถึง	ภาระผูกพันของกิจการ	ซึ่งเป็นผลจากการทำาธุรกรรมการค้าในอดีต	และมีความเป็นไปได้ค่อนข้างแน่ว่า	กิจการจะต้อง

ชำาระภาระผูกพัน	ทำาให้กิจการต้องสูญเสียทรัพยากรเพื่อปลดเปลื้องภาระผูกพันนั้น
3	 ค่าใช้จ่าย	หมายถึง	การลดลงของประโยชน์เชิงเศรษฐกิจในรอบระยะเวลาบัญชี	หรือการลดค่าของสินทรัพย์	หรือการเพ่ิมข้ึนของหน้ีสิน	

อันส่งผลให้ส่วนของเจ้าของลดลง
4	 สินทรัพย์	หมายถึง	ทรัพยากรที่อยู่ในความควบคุมของกิจการ	ซึ่งเป็นผลจากการทำาธุรกรรมการค้าในอดีต	และคาดว่ากิจการจะได้รับ

ประโยชน์	คือ	กระแสเงินสดซึ่งเป็นรายการสินทรัพย์รายการหนึ่งที่แสดงในงบดุลมีมูลค่าเพิ่มขึ้น
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ทีส่ำาคญั	ตลอดจนนโยบายและการเปลีย่นแปลงทีม่ผีลตอ่
การดำาเนินงาน	และความมั่นคงของกิจการในอนาคต

	 ในประเทศไทยการกำากับดูแลกิจการเริ่มเข้ามามี
บทบาทในช่วงยุคเศรษฐกิจฟองสบู่	 ปี	 พ.ศ.	 2540	 ท่ี
ประเทศไทยตอ้งขอรบัความช่วยเหลอืจากกองทนุการเงนิ
ระหวา่งประเทศ	โดยมเีงือ่นไขทีบ่รษิทัจดทะเบยีนในตลาด 
หลักทรัพย์จะต้องแต่งตั้งคณะกรรมการตรวจสอบขึ้น
กำากับดูแลกิจการ	 และจัดให้มีระบบการควบคุมภายใน	
เพื่อความโปร่งใส	เป็นธรรมแก่ผู้ถือหุ้น	เจ้าหนี้	ตลอดจน
ผู้มีส่วนได้เสียเพื่อประโยชน์ต่อเศรษฐกิจของประเทศ 
ในขณะนั้น	ดังนั้น	Sarbanes-Oxley	Act	และการกำากับ
ดูแลกิจการในต่างประเทศสู่ธรรมาภิบาลในประเทศไทย 
ในบทความน้ี	จะได้แสดงถึงความเป็นมาของการกำากับดูแล
กิจการในต่างประเทศ	 จนถึงวิวัฒนาการของธรรมาภิบาล
ในภาครัฐและเอกชนของประเทศไทย	 ตลอดจนแนวคิด	
ทฤษฎี	และเอกสารงานวิจัยที่เกี่ยวข้องกับการกำากับดูแล
กิจการ	 และการนำามาประยุกต์ใช้ให้เกิดประโยชน์ต่อ
องค์กร	เศรษฐกิจและสังคมโดยรวม

2. Sarbanes-Oxley Act คืออะไร
	 จากการล่มสลายของบริษัทเอกชนยักษ์ใหญ่อย่าง	
Enron,	WorldCom	และบริษัทอื่นๆ	ที่ตามมาในสหรัฐ- 
อเมรกิา	แสดงใหเ้หน็ถงึองคก์รขาดการกำากบัดแูลและขาด
ระบบการควบคมุภายในทีด่	ีทำาใหส้ภาคองเกรสของสหรฐั- 
อเมริกาได้ออกกฎหมายฉบับหน่ึงเรียกว่า	Sarbanes-Oxley	
Act	หรือ	SOX	เมื่อวันที่	30	กรกฎาคม	ปี	ค.ศ.	2002	
มีวัตถุประสงค์เพื่อปกป้องนักลงทุนจากการตกแต่งบัญชี
ของบรษิทั	เนือ่งจากเหตกุารณล์ม้ละลายของ	Enron	และ	
WorldCom	โดยกำาหนดให้ผู้บริหารจะต้องมีการประเมิน
การควบคุมภายใน	รับรองความถูกต้องและความเช่ือถือได้
ของการเปดิเผยขอ้มลูของบรษิทั	ซึง่ชือ่กฎหมายดงักลา่ว	
มทีีม่าจากชือ่ของวฒุสิมาชกิ	Paul	Sarbanes	และสมาชกิ
สภาผู้แทนราษฎรสหรัฐ	Michael	G.	Oxley	ที่ให้ความ

สำาคัญกับแนวคิดและการร่างกฎหมายฉบับน้ีข้ึน	เพ่ือป้องกัน
การฉ้อฉลและการทุจริตทางบัญชี	(Accounting	Fraud)	
และมบีทลงโทษองค์กรท่ีกระทำาผดิ	เพ่ือให้เกดิความมัน่ใจ
และปกป้องผลประโยชน์ของพนักงานและผู้ถือหุ้น	 ตาม
หลักการกำากับดูแล	(Corporate	Governance)	ซ่ึงกฎหมาย
ฉบับนี้แบ่งออกเป็น	11	หมวดด้วยกัน	คือ

 หมวดที่ 1 มาตรา 101-109

 คณะกรรมการกำากับดูแลการจัดทำาบัญชีของบริษัท

มหาชน	(Public	Company	Accounting	Oversight	
Board)	หรอื	PCAOB	ซึง่มหีนา้ทีก่ำาหนดหลกัเกณฑด์า้น
การสอบบัญชี	 การควบคุมคุณภาพ	มารยาท	ความเป็น
อิสระของผู้สอบบัญชี	และมาตรฐานอ่ืน	ๆ 	ท่ีเก่ียวข้องกับ
การรายงานการสอบบญัชขีองบรษิทัจดทะเบยีน	สอบสวน
และดำาเนนิการทางวนิยักบัสำานกังานสอบบญัชแีละบคุคล
ท่ีเกี่ยวข้อง	 รวมถึงส่งเสริมมาตรฐานวิชาชีพและพัฒนา
คุณภาพของงานสอบบัญชีเพ่ือปกป้องนักลงทุน	ผลประโยชน์
ของสาธารณะ	และเงินกองทุน

 หมวดที่ 2 มาตรา 201-209

 ความเป็นอิสระของผู้สอบบัญชี	(Auditor	Inde-
pendence)	 โดยกฎหมายฉบับนี้กำาหนดมิให้สำานักงาน 
สอบบัญชีรับงานที่ส่งผลต่อความเป็นอิสระต่อวิชาชีพ 
ในการแสดงความเห็นต่องบการเงนิ	ซึง่ประกอบด้วย	ห้าม
มใิหร้บัจดัทำาบญัชหีรอืใหง้านบรกิารอืน่ทีเ่กีย่วขอ้งกบัการ
บันทึกรายการหรือการจัดทำางบการเงินของลูกค้าที่รับงาน
สอบบัญชี	การรายงานของผู้สอบบัญชีต่อคณะกรรมการ
ตรวจสอบ	ความขัดแย้งในเร่ืองผลประโยชน์	คณะกรรมการ
ผู้มีอำานาจ	และการกำากับดูแล

 หมวดที่ 3 มาตรา 301-308

 ความรบัผดิชอบของบรษิทั	(Corporate	Respon-
sibility)	ต่อรายงานทางการเงิน	ซ่ึงประกอบด้วย	การสอบ
ทานงบการเงนิไตรมาสและงบการเงนิประจำาป	ีการรบัรอง
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ความถูกต้องของงบการเงินที่จะไม่บิดเบือนข้อเท็จจริง 

อันเป็นสาระสำาคัญท่ีอาจส่งผลต่อผู้ใช้ให้หลงผิด	การจัดให้

มรีะบบการควบคมุภายใน	การออกแบบระบบการควบคมุ

ภายใน	และการเปิดเผยข้อมูลต่อผู้สอบบัญชี	คณะกรรมการ

ตรวจสอบ	หรือบุคคลอ่ืนท่ีเก่ียวข้อง	เพ่ือประเมินประสิทธิ- 

ภาพของการควบคุมภายใน	รวมถึงการแก้ไขข้อบกพร่อง

ในส่วนท่ีเป็นสาระสำาคัญ	เพ่ือความยุติธรรมสำาหรับนักลงทุน

 หมวดที่ 4 มาตรา 401-409

 ความเพียงพอในการเปิดเผยข้อมูลทางการเงิน 

(Enhanced	 Financial	 Disclosures)	 ซึ่งระบุให้มีการ

ประเมินประสิทธิผลของการควบคุม	 การจัดทำารายงาน

ประจำาปี	 การให้ข้อมูลเกี่ยวกับความรับผิดชอบในการ

ควบคุมภายในในการจัดทำารายงานการเงิน	การเปิดเผยข้อมูล

ที่เป็นสาระสำาคัญของการควบคุมภายใน	ความเป็นอิสระ

ของผูส้อบบญัชใีนการประเมนิการควบคมุภายใน	และการ

รายงานของผู้ตรวจสอบในการประเมินการควบคมุภายใน

ของฝ่ายบริหาร	(Management	Assessment	of	Internal	

Controls)

 หมวดที่ 5 มาตรา 501

 นักวิเคราะห์กับความขัดแย้งทางผลประโยชน์ 

(Analyst	Conflicts	of	Interest)	เพื่อปกป้องนักลงทุน

จากนักวิเคราะห์หลักทรัพย์	ท่ีมีส่วนได้เสียจากการให้ข้อมูล

ทางการเงินต่อนักลงทุนและสาธารณะชน

 หมวดที่ 6 มาตรา 601-604

 คณะกรรมการผู้มีอำานาจ	(Commission	Resources	

and	 Authority)	 คุณสมบัติและการปฏิบัติหน้าท่ีของ 

คณะกรรมการ	 เช่น	 ขอบเขตอำานาจหน้าที่	 การกำาหนด 

ค่าตอบแทนของคณะกรรมการ

 หมวดที่ 7 มาตรา 701-705

 การศึกษาและการรายงาน	(Studies	and	Reports)	

โดยมวีตัถปุระสงคเ์พือ่ปกปอ้งผลประโยชนข์องประชาชน	

อาทิ	การศึกษาการควบรวมกิจการ	การจัดอันดับขององค์กร	

การรายงานเกี่ยวกับการละเมิดสิทธิ	การศกึษาผลกระทบ

ของกฎระเบียบท่ีมีการบังคับใช้	 และการศึกษาเร่ืองการ

ลงทุน

 หมวดที่ 8 มาตรา 801-807

 ความรับผิดชอบต่ออาชญากรรมและการทุจริต 

ในองคก์ร	(Corporate	and	Criminal	Fraud	Account-

ability)	 เช่น	 การปลอมแปลงและการใช้เอกสารเท็จ	 

การทุจริตฉ้อฉล	การปกป้องพนักงานจากกระบวนการทุจริต

ของฝ่ายบริหาร	และบทลงโทษ

 หมวดที่ 9 มาตรา 901-906

 บทลงโทษอาชญากรรมทางธุรกิจ	(White-collar	

Crime	Penalty	Enhancements)	มกีารกำาหนดบทลงโทษ

ของการทุจริตฉ้อฉล	การบิดเบือนข้อมูลท่ีปราศจากข้อเท็จจริง	

และความรับผิดชอบขององค์กรต่อการรายงานข้อมูล

ทางการเงิน

 หมวดที่ 10 มาตรา 1001

 การขอคืนภาษี	(Corporate	Tax	Returns)	มีการ

เพิ่มบทลงโทษ	ค่าธรรมเนียมและเบี้ยปรับสำาหรับการยื่น

รายงานทางการเงินที่เป็นเท็จเพื่อขอคืนภาษี

 หมวดที่ 11 มาตรา 1101-1107

 ความรับผิดชอบและการทุจริตในองค์กร	(Corporate	

Fraud	and	Accountability)	ในการดำาเนินการอายัดทรัพย์

ผู้มีอำานาจเป็นการชั่วคราว	 การห้ามมิให้เจ้าหน้าท่ีหรือ

กรรมการบริษัททำาการซ้ือขายหุ้นในบริษัทท่ีตนมีส่วนได้เสีย

เพือ่ปกปอ้งผลประโยชนข์องประชาชน	การเพิม่บทลงโทษ

ทางอาญาตามพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาด 

หลักทรัพย์

	 แตส่าระสำาคญัตามกฎหมาย	SOX	ฉบบันี	้ใหค้วาม

สำาคัญกับการควบคุมภายในและการรายงานข้อมูลทาง 
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การเงินขององค์กร	ซึ่งประกอบด้วยหมวดต่างๆ	จำานวน	
5	มาตรา	คือ

	 มาตรา	302	วา่ดว้ยความรบัผดิชอบขององคก์รตอ่
การรายงานทางการเงิน	(Corporate	Responsibility	for	
Financial	Reports)

	 มาตรา	 401	 ว่าด้วยการเปิดเผยข้อมูลในรายงาน
ประจำางวด	(Disclosures	in	Periodic	Reports)

	 มาตรา	404	วา่ดว้ยการประเมนิการควบคมุภายใน
ของฝ่ายบริหาร	(Management	Assessment	of	Internal	
Controls)

	 มาตรา	409	ว่าด้วยการเปิดเผยข้อมูลปัจจุบันของ
ผู้ออกตราสาร	(Real	Time	Issuer	Disclosures)

	 มาตรา	802	วา่ดว้ยบทลงโทษของการปลอมแปลง
เอกสาร	(Criminal	Penalties	for	Altering	Documents)

	 นอกจากนี้ยังมีอีกหลายประเทศได้นำากฎหมาย	
Sarbanes-Oxley	มาเป็นแนวทางในการกำากับดูแล	อาทิ	
ในประเทศญ่ีปุ่น	โดยใช้ช่ือว่า	Japanese	Sarbanes	Oxley5 
หรือ	 J-SOX	 และประเทศในแถบยุโรป	 โดยใช้ชื่อว่า	
European	Sarbanes	Oxley6	ซึ่งมีวัตถุประสงค์เพื่อการ
ควบคุมภายในตามหลักการกำากับดูแลกิจการและความ 
รับผิดชอบต่อรายงานทางการเงินของฝ่ายบริหารท่ีไม่ 
แตกต่างกัน

3. การกำากับดูแลกิจการในต่างประเทศ 
	 องค์การเพ่ือการพัฒนาและความร่วมมือทาง
เศรษฐกจิ	(Organization	for	Economic	Co-operation	
and	Development)	หรอื	OECD	กอ่ต้ังเมือ่	16	เมษายน	
ค.ศ.	1948	ณ	กรุงปารีส	ประเทศฝรั่งเศส	พัฒนามาจาก
องค์กรความร่วมมือทางเศรษฐกิจของยุโรป	(Organization	
for	European	Economic	Co-operation)	ทำาหน้าท่ีจัดการ
เงินช่วยเหลือจากสหรัฐอเมริกาและแคนาดา	 เพ่ือฟ้ืนฟู
เศรษฐกิจและสังคมให้กับทวีปยุโรปภายหลังสงครามโลก
ครัง้ที	่2	ซึง่ประกอบดว้ย	ออสเตรยี	เบลเยีย่ม	เดนมารก์	
ฝรั่งเศส	กรีซ	ไอซ์แลนด์	ไอร์แลนด์	อิตาลี	ลักแซมเบิร์ก	
นอรเวย์	 เนเธอร์แลนด์	 โปรตุเกส	 อังกฤษ	 สวีเดน	 
สวิตเซอร์แลนด์	และตุรกี	กับผู้แทนของรัฐบาลและสหรัฐ- 
อเมริกาที่ประจำาอยู่ในเขตยึดครองในเยอรมัน	ซึ่งปัจจุบัน
มีสมาชิก	34	ประเทศ	โดยมีจุดประสงค์ท่ีสำาคัญขององค์กร	
คือ	(Organization	for	Economic	Co-operation	and	
Development,	2013)

	 1.	เพือ่ใหป้ระเทศสมาชกิมกีารเตบิโตทางเศรษฐกิจ	
แรงงาน	 และมาตรฐานการครองชีพสูงขึ้น	 โดยสามารถ
รกัษาเสถยีรภาพการคลงัเพือ่พฒันาการเศรษฐกจิของโลก

	 2.	เพื่อให้ประเทศสมาชิกและไม่ใช่สมาชิกของ	
OECD	มีโอกาสขยายตัวทางเศรษฐกิจอย่างมั่นคง	

	 3.	เพ่ือสร้างความร่วมมือทางการค้าระหว่างประเทศ
สมาชิกในรูปพหุพาคี	โดยปราศจากการกีดกันใดๆ

5	 Japanese	 Sarbanes	Oxley	 หรือ	 J-SOX	 เป็นร่างกฎหมายของตลาดหลักทรัพย์ในประเทศญี่ปุ่นที่มีลักษณะคล้ายกับ	 Sarbanes-

Oxley	Act	ในมาตรา	302	ว่าด้วยความรับผิดชอบขององค์กรต่อการรายงานทางการเงิน	และมาตรา	404	ว่าด้วยการประเมินการควบคุม

ภายในของฝ่ายบริหาร	แต่เน้ือหาของร่างกฎหมายฉบับน้ีแตกต่างจาก	SOX	คือ	จะเป็นกฎหมายเฉพาะท่ีเก่ียวข้องกับเคร่ืองมือทางการเงิน

และบริษัทที่จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ในประเทศญี่ปุ่น	
6	 European	Sarbanes	Oxley	เป็นข้อกำาหนดของกฎหมายในกลุ่มสหภาพยุโรปที่บังคับใช้เพื่อปกป้องนักลงทุน	เนื่องจาก	Sarbanes-

Oxley	Act	ที่ออกโดยสหรัฐมีข้อขัดแย้งของพระราชบัญญัติกับกฎหมายในสหภาพยุโรป
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	 และนับต้ังแต่ปี	ค.ศ.1961	OECD	มีบทบาทในการ
เสริมสร้างความแข็งแกร่งทางเศรษฐกิจในหมู่ประเทศสมาชิก	
ปรับปรุงประสิทธิภาพการบริหาร	ส่งเสริมการค้าเสรี	การให้
ความชว่ยเหลอืเพือ่การพฒันาอตุสาหกรรม	และประเทศ
กำาลังพัฒนา	ซ่ึงเป็นจุดเร่ิมต้นของหลักการกำากับดูแลกิจการ
ท่ีดี	(OECD	Principles)	การกำาหนดกรอบโครงสร้างของ
การกำากบัดแูลทีม่ปีระสทิธผิล	การเคารพสทิธขิองผูถ้อืหุน้	
การปฏบิตัติอ่ผูถ้อืหุน้อยา่งเปน็ธรรม	ความรบัผดิชอบของ
คณะกรรมการ	 การเปิดเผยข้อมูล	 ความโปร่งใส	 และ
บทบาทของผู้มีส่วนได้เสีย	 (ศูนย์ส่งเสริมบรรษัทภิบาล,	
2555)	ซ่ึงต่อมาในสหรัฐอเมริกาโดยคณะกรรมการท่ีปรึกษา
ตลาดหลักทรัพย์	 (Advisory	Committee	US	SEC)	
ได้ให้คำาแนะนำา	25	ข้อ	 เกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลทาง 
การเงินเพ่ือประโยชน์ต่อนักลงทุนในการกำากับดูแล	โดยมี
ข้อเสนอ	5	เรื่องหลักได้แก่	(ศูนย์พัฒนาการกำากับดูแล
กิจการบริษัทจดทะเบียน,	2551)

	 1.	กำาหนดให้มีบทสรุปผู้บริหาร	 (Executive	 
Summary)	ในสว่นแรกของรายงานประจำาป	ีเพือ่ใหข้อ้มลู
ที่เป็นประโยชน์แก่ตลาดหลักทรัพย์ในสหรัฐอเมริกา

	 2.	สนับสนุนให้นักลงทุนมีส่วนร่วมในการกำาหนด
มาตรฐานการบญัช	ีโดยเสนอใหน้กัลงทนุเขา้ไปเปน็ผูแ้ทน
ในคณะกรรมการกำาหนดมาตรฐานการบัญชีการเงิน	 
(Financial	Accounting	Standards	Board:	FASB)	
และรากฐานการบัญชีการเงิน	 (Financial	 Accounting	
Foundation:	FAF)

	 3.	การกำาหนดรปูแบบของมาตรฐานใหม	่เนือ่งจาก
มาตรฐานการบัญชีบางเรื่องรายละเอียดมาก	 เข้าใจยาก	
ใช้ภาษาที่ซับซ้อน	 จึงเสนอให้ปรับปรุงวิธีการลงบัญชี
รายการ	Off-Balance	Sheet	ให้มีข้อยกเว้นน้อยลง

	 4.	สนับสนุนให้คณะกรรมการกำาหนดมาตรฐาน 
การบัญชีการเงิน	 รวบรวมการตีความของหน่วยงานไว้ 
ในเอกสารชุดเดียวกัน

	 5.	ส่งเสริมให้มีการแก้ไขงบการเงินในรายการที่มี
ข้อผิดพลาด	 ในส่วนที่มีสาระสำาคัญต่อการตัดสินใจของ
นักลงทุนและได้เปิดเผยให้นักลงทุนได้ทราบ	

	 ในวันที่	27	สิงหาคม	พ.ศ.	2551	คณะกรรมการ
ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศสหรัฐอเมริกา	 ได้มีมติเป็น
เอกฉนัทใ์นการนำามาตรฐานการรายงานทางการเงนิระหวา่ง
ประเทศ	(International	Financial	Reporting	Standard	
หรือ	 IFRS)	มาใช้กับบริษัทจดทะเบียนในสหรัฐอเมริกา
แทน	 US	 GAAP	 เพ่ือให้มีมาตรฐานการรายงานเพียง
มาตรฐานเดียว	เน่ืองจากนักลงทุนในสหรัฐอเมริกา	2	ใน	3	
ถือหุ้นท่ีออกโดยบริษัทในต่างประเทศ	 นอกจากนี้ยังมี 
การจัดตั้งสมาคมเพื่อการกำากับดูแล	 (Sarbanes	Oxley	
Association)	 ซึ่งเป็นสมาคมผู้เช่ียวชาญด้านกฎหมาย	
Sarbanes	Oxley	ของโลก	เพือ่สรา้งเครอืขา่ยและโอกาส
ในการแลกเปล่ียนข้อมูลระหว่างประเทศท่ีจะส่งเสริม 
และสนับสนุนการกำากับดูแลและการปฏิบัติที่ดีตามกรอบ
แนวคิดของกฎหมาย	 ซึ่งลักษณะการกำากับดูแลกิจการ 
ในต่างประเทศ	แสดงดังตารางที่	1
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ตารางที่ 1 แสดงลกัษณะการกำากบัดแูลกจิการในตา่งประเทศ (ศนูย์พฒันาการกำากบัดแูลกจิการบริษัทจดทะเบียน, 
2551)

ประเทศ ลักษณะการกำากับดูแล

สหรัฐอเมริกา มีการศึกษาวิธีการ	เพ่ือพัฒนาคุณภาพของข้อมูลและระบบการเปิดเผยข้อมูลต่อผู้ลงทุนให้สะดวก
และง่ายขึ้น	 ทั้งข้อมูลทางการเงินและข้อมูลท่ีมิใช่ข้อมูลทางการเงิน	 นอกจากนี้มีการทบทวน
แบบฟอร์มต่างๆ	 เพื่อลดความซับซ้อนและง่ายต่อการใช้งานของผู้ลงทุน	 ทบทวนกฎระเบียบ 
ที่เกี่ยวกับการเปิดเผยข้อมูลของบริษัท

อังกฤษ ในชว่งป	ีพ.ศ.	2546-2550	บรษิทัจดทะเบยีน	100	ลำาดับแรก	มกีารดำาเนนิงานด้านสิง่แวดล้อม	
สังคม	และการกำากับดูแลกิจการ	โดยมีเพียงส่วนน้อยท่ีไม่ปฏิบัติ	ซ่ึงเร่ืองท่ีมีการพัฒนามากท่ีสุด
ได้แก่	 นโยบายด้านสิ่งแวดล้อม	 สิทธิมนุษยชน	 และการบริหารคู่ค้า	 ส่วนเรื่องที่มีการพัฒนา
น้อยที่สุด	ได้แก่	การเปิดเผยข้อมูลด้านสิ่งแวดล้อม	ความเท่าเทียมกัน	และความหลากลาย
ของคณะกรรมการ	ซ่ึงในด้านการกำากับดูแลกิจการ	มีการแบ่งแยกผู้ดำารงตำาแหน่งประธานกรรมการ
ออกจาก	CEO	มีการกำาหนดนโยบายการป้องกันการให้สินบน	เป็นต้น

ออสเตรเลีย จากรายงานประจำาปีมีการเปิดเผยข้อมูลตามหลักการกำากับดูแลกิจการท่ีดี	ร้อยละ	90	ซ่ึงเพ่ิมข้ึน
ทุกปี	 โดยพบว่าร้อยละ	94	 เปิดเผยการปฏิบัติและเหตุผลที่ไม่ปฏิบัติ	 ในขณะที่ร้อยละ	80	
สามารถเปิดเผยได้ทุกเรื่อง	 นอกจากนี้กรมศึกษาธิการ	 การฝึกอบรมและการจ้างงานของรัฐ 
ควีนแลนด์	ยังได้กำาหนดกรอบแนวคิดในการกำากับดูแลกิจการ	ปี	พ.ศ.	2556-2560	ในเรื่อง
ของแนวทาง	ความรับผิดชอบ	ความคาดหวัง	โปรแกรมในการดำาเนินการ	การปรับปรุง	และ
การจดัการความเสีย่งเพือ่เปน็แนวทางในการกำากบัดแูลกจิการทีด่	ี(Department	of	Education,	
Training	and	Employment,	2013)

สวิตเซอร์แลนด์ มีการจัดทำาช่องทางที่ง่ายและสะดวกสำาหรับให้นักลงทุน	ผู้มีส่วนได้เสียในตลาดทุน	แจ้งข้อมูล
ผ่านเว็บไซต์เก่ียวกับการกระทำาความผิดของบริษัทจดทะเบียนในเร่ืองรายงานทางการเงิน	เพ่ือเป็น
เครื่องมือในการส่งเสริมประสิทธิภาพการกำากับดูแล	การตรวจสอบ	และการบังคับใช้กฎหมาย	
การพัฒนาคุณภาพและความโปร่งใส	การจัดทำารายงานทางการเงินของบริษัทจดทะเบียน	เพ่ือเพ่ิม
ความเชื่อมั่นแก่ผู้ลงทุน

จีน ตลาดหลักทรัพย์เซี่ยงไฮ้	 ผลักดันให้บริษัทจดทะเบียนมีการเปิดเผยข้อมูลความรับผิดชอบต่อ
สังคม	โดยคำานึงถึงผู้มีส่วนได้เสีย	และเพ่ือการเติบโตของเศรษฐกิจโดยรวมอย่างย่ังยืน	นอกจากน้ี
ยังได้เสนอแนวคิดมูลค่าความรับผิดชอบสังคมต่อหุ้น	(Social	Contribution	Value	Per	Share)	
ซึ่งสามารถคำานวณได้โดย	กำาไร+ภาษีที่จ่ายให้รัฐบาล+เงินที่จ่ายให้พนักงาน+ดอกเบี้ยจ่ายที่จ่าย
ให้เจ้าหน้ี+เงินบริจาค+เงินท่ีจ่ายให้ผู้มีส่วนได้เสียกลุ่มอ่ืน	ๆ -ต้นทุนท่ีก่อให้เกิดมลพิษต่อส่ิงแวดล้อม
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ตารางที่ 1 แสดงข้อมูลการกำากับดูแลกิจการในต่างประเทศ (ต่อ)

ประเทศ ลักษณะการกำากับดูแล

ญี่ปุ่น ออกสมุดปกขาวเรื่องการกำากับดูแลโดยมุ่งเน้นการกำากับดูแลกิจการใน	6	เรื่อง	ได้แก่

	 1.	สิทธิของผู้ถือหุ้น	 เช่น	 กำาหนดแนวทางส่งเสริมบทบาทของผู้ถือหุ้น	 และเปิดเผย
ข้อมูลให้ผู้ถือหุ้นได้ทราบ	หากมีผู้ถือหุ้นชาวต่างประเทศ	ให้มีการจัดทำาข้อมูลเป็นภาษาอังกฤษ	
รวมถึงให้ผู้ถือหุ้นมีส่วนร่วมและสื่อสารกับผู้บริหารมากขึ้น

	 2.	ประสิทธิภาพของการใช้เงินทุน	 โดยกำาหนดให้มีเป้าหมายในการลงทุนอย่างชัดเจน	
นโยบายในการจ่ายค่าตอบแทนแก่ผู้บริหาร	การซื้อหุ้นคืน	และการลงทุนหรือขยายธุรกิจ

	 3.	ความเปน็อสิระในการกำากบัดแูลฝา่ยบรหิาร	เชน่	มกีารสรรหากรรมการทีเ่ปน็คนนอก
และเป็นกรรมการอิสระ	 การเปิดเผยข้อมูลเกี่ยวกับวิธีการสรรหาและคุณสมบัติของกรรมการ
อิสระ

	 4.	การให้สิทธิผู้ถือหุ้นเดิมก่อน	 เพื่อป้องกันการครอบงำากิจการ	 โดยให้บุคคลที่สามมา
ซื้อหุ้นในราคาที่ต่ำากว่าราคาตลาดมาก

	 5.	การป้องกันการถูกครอบงำากิจการ	โดยมีมาตรการป้องกัน	เช่น	การสร้างมูลค่าให้แก่
ผู้ถือหุ้น	 การสร้างผลตอบแทน	 การจ่ายเงินปันผลให้แก่ผู้ถือหุ้น	 โดยให้ผู้ถือหุ้นมีส่วนร่วม 
ในการตัดสินใจ

	 6.	การประชมุผูถ้อืหุ้นและการใชส้ทิธอิอกเสยีง	เพ่ือให้เกดิความโปรง่ใส	ผูถ้อืหุ้นมเีวลา
ในการศึกษาข้อมูล	

มาเลเซีย ตลาดหลักทรัพย์ของประเทศมาเลเซียกระตุ้นให้บริษัทจดทะเบียนมีการเปิดเผยข้อมูลความ 
รับผิดชอบต่อสังคมใน	4	ด้าน	ได้แก่

	 1.	ด้านส่ิงแวดล้อม	 โดยเน้นเรื่องการใช้พลังงานอย่างมีประสิทธิภาพ	 การลดของเสีย	
การใช้	Bio	Fuel	เป็นต้น

	 2.	ด้านชุมชน	 ในการมีส่วนร่วมช่วยเหลือและสนับสนุนกิจกรรมต่างๆ	 เช่น	การศึกษา	
ปัญหาความยากจน

	 3.	ด้านช่องทางการตลาด	 ยกระดับการกำากับดูแลกิจการท่ีดี	 การออกแบบผลิตภัณฑ์ 
เพื่อรักษาสิ่งแวดล้อม	การทำาธุรกิจกับคู่ค้าอย่างมีจริยธรรม

	 4.	ด้านการปฏิบัติต่อพนักงาน	สภาพแวดล้อมและความปลอดภัยในการทำางาน
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4. ธรรมาภิบาลในประเทศไทย
	 คำาว่า	“ธรรมาภิบาล”	หรือ	“การกำากับดูแลกิจการ
ที่ดี”	ได้มีนักวิชาการหรือหน่วยงานได้ให้คำานิยามไว้	อาทิ

	 ธีรยุทธ	บุญมี	(2541)	ได้ให้นิยามของการกำากับดูแล
กิจการที่ดี	หมายถึง	การบริหารประเทศที่ดีในทุกๆ	ด้าน	
และทุกๆ	 ระดับ	 ซ่ึงจะเกิดขึ้นได้ก็ต่อเม่ือประชาชน	
ข้าราชการฝ่ายบริหารประเทศ	เป็นหุ้นส่วนในการกำาหนด
ชะตากรรมของประเทศร่วมกัน	 รวมถึงกฎเกณฑ์กติกา 
ที่ทำาให้เกิดความโปร่งใส	 ตรวจสอบได้	 มีประสิทธิภาพ	
ความเปน็ธรรมและการมสีว่นรว่มของสงัคมในการกำาหนด
นโยบายบริหาร	ตรวจสอบ	และประเมินผลอย่างจริงจัง

	 ทิพาวดี	 เมฆสวรรค์	 (2543)	 ให้ความเห็นว่า	 
ธรรมาภิบาล	เป็นเร่ืองท่ีสังคมทุกประเทศ	ไม่ว่าเป็นประเทศ
ที่พัฒนาแล้วหรือกำาลังพัฒนาต้องการให้เกิดขึ้น	 ซึ่งมีมา
นานแล้ว	 กรอบในการบริหารในระบบบริษัทเรียกว่า	 
Corporate	Good	Governance	ในระบบราชการเรียกว่า	
Public	Governance	ซ่ีงกรอบการบริหารท่ีดีเรียกว่า	Good	
Governance	และที่ไม่ดีเรียกว่า	Bad	Governance

	 ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย	 (2549)	 ได้ให้
คำานิยามของการกำากับดูแลกิจการ	หรือบรรษัทภิบาล	คือ	
ระบบท่ีจัดให้มีโครงสร้างและกระบวนการของความสัมพันธ์
ระหว่างคณะกรรมการฝ่ายจัดการและผู้ถือหุ้น	เพื่อสร้าง
ความสามารถในการแขง่ขนั	นำาไปสูค่วามเจรญิเติบโตและ
เพิ่มมูลค่าให้กับผู้ถือหุ้นระยะยาว	 โดยคำานึงถึงผู้มีส่วน 
ได้เสียอื่น	 สอดคล้องกับปรัชญาเศรษฐกิจพอเพียง	 ที่
พระบาทสมเด็จพระเจ้าอยู่หัวทรงมีพระราชดำารัสช้ีแนะ
เพื่อการพัฒนาอย่างยั่งยืน	 ซ่ึงมุ่งเน้นความสมดุลและ
ความพรอ้มตอ่การเปลีย่นแปลงอยา่งรวดเรว็	โดยใหค้วาม
สำาคัญกับการใช้ความรู้อย่างรอบคอบ	ระมัดระวัง	และคำานึง
ถึงคุณธรรม	มีระบบการบริหารที่มีประสิทธิภาพ	โปร่งใส	
ตรวจสอบได้	สร้างความเชื่อมั่นต่อผู้ถือหุ้น	ผู้ลงทุน	ผู้มี
ส่วนได้เสียและผู้เกี่ยวข้องทุกฝ่าย

	 United	 Nations	 (2013)	 ให้นิยามว่า	 คือ	
กระบวนการท่ีเกี่ยวข้องกับการตัดสินใจอย่างเป็นทางการ
และไม่เป็นทางการ	ซึ่งนำาหลักการมาใช้ในการกำากับดูแล
ระหว่างประเทศ	 ระดับชาติ	 ระดับองค์กร	 และระดับ 
ท้องถ่ิน	ซ่ึงมีหลักการอยู่	8	ประการ	คือ	1.	การมีส่วนร่วม	
(Participation)	 ในการตัดสินใจในสังคมและการสร้าง
ความสามคัคี	2.	การปฏิบติัตามกรอบของกฎหมาย	(Rule	
of	Law)	ปฏิบัติอย่างเสมอภาคเป็นธรรมโดยเท่าเทียมกัน	
ไม่ลำาเอียง	 ทุกคนอยู่ภายใต้ข้อกำาหนดของกฎหมาย	 
3.	ความโปร่งใส	(Transparency)	มีการเปิดเผยข้อมูล
อย่างตรงไปตรงมา	มีการตรวจสอบและรายงานผลให้สังคม
ได้รับทราบ	 4.	 ความรับผิดชอบ	 (Responsiveness)	 
ตอ่ผลของการตดัสนิใจ	5.	ความสอดคลอ้ง	(Consensus	
Oriented)	โดยหาเปา้หมายและความตอ้งการรว่มกนัเพือ่
ลดความขัดแย้งในสังคม	 สร้างสังคมด้วยวิธีการเรียนรู้	 
6.	ความเสมอภาค	(Equity	and	Inclusiveness)	คือ	สิทธิ
ขัน้พืน้ฐานทีป่ระชาชนมสีทิธพิงึไดร้บัจากรฐับาล	7.	ความ
มีประสิทธิภาพและประสิทธิผล	 (Effectiveness	 and	
Efficiency)	คือ	การจัดการทรัพยากรที่มีอยู่อย่างจำากัด
ให้เกิดประสิทธิภาพสูงสุด	โดยได้รับผลตอบแทนที่คุ้มค่า
กับเงินลงทุนจากการใช้ทรัพยากรน้ัน	และ	8.	ความมีเหตุผล	
(Accountability)	

	 โดยสรปุแลว้คำาวา่	“ธรรมาภบิาล”	หรอื	“การกำากบั
ดูแลที่ดี”	หมายถึง	กรอบแนวทางนโยบายของหน่วยงาน
หรอืองคก์ร	ทีไ่มส่ง่ผลกระทบในเชงิลบตอ่ผูม้สีว่นไดเ้สยี	
เพ่ือความถูกต้อง	โปร่งใส	เป็นธรรมและสามารถตรวจสอบ
ได้ทุกขั้นตอนของการปฏิบัติ	โดยทุกคนมีส่วนร่วมในการ
พัฒนาเพื่อความยั่งยืน

	 ในประเทศไทย	 การบริหารกิจการบ้านเมืองที่ดี 
ตามหลัก	Good	Governance	ซึ่งธนาคารโลกได้กำาหนด
เงื่อนไขในการปล่อยเงินกู้ให้กับประเทศที่กำาลังพัฒนา 
ท้ังหลายได้ปฏิบัติน้ัน	มีหลักการ	6	ข้อ	คือ	1.	หลักนิติธรรม	
(Equity)	2.	หลักคุณธรรม	(Integrity)	3.	หลักความโปร่งใส	
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(Transparency)	4.	หลกัความมสีว่นรว่ม	(Participation)	
5.	หลกัความรบัผดิชอบ	(Accountability)	และ	6.	หลกั
ความคุ้มค่า	 (Efficiency)	 (สำานักข่าวแห่งชาติ,	2556)	
ซ่ึงตามข้อเท็จจริงแล้ว	ประเทศไทยโดยองค์พระบาทสมเด็จ
พระเจ้าอยู่หัวภูมิพลอดุลยเดช	ได้ทรงนำาแนวทางการกำากับ
ดูแลตามหลักทศพิธราชธรรม	 10	 มาปฏิบัติก่อนท่ี
ธนาคารโลกและองค์การสหประชาชาติจะได้บัญญัติคำาว่า	
“ธรรมาภิบาล	หรือการกำากับดูแล”	นับแต่ได้ทรงมีพระปฐม
บรมราชโองการในพระราชพิธีบรมราชาภิเษก	เมื่อวันที่	5	
พฤษภาคม	พ.ศ.	2493	ความว่า	“เราจะครองแผ่นดิน
โดยธรรม	 เพื่อประโยชน์สุขแห่งมหาชนชาวสยาม”	
เป็นต้นมา	 พระองค์ทรงใช้หลักทศพิธราชธรรมปกครอง
ประเทศให้เกิดความสงบร่มเย็นเป็นสุขมาโดยตลอด	 
ก่อนที่ทางประเทศตะวันตกได้บัญญัติศัพท์ไว้กว่า	 50	ปี	
ซึ่งหลักทศพิธราชธรรม	10	คือ	จริยาวัตรที่พระเจ้าแผ่น
ดนิทรงประพฤต	ิเปน็คณุธรรมสำาหรบัผูป้กครองบา้นเมอืง 
มี	10	ประการ	ประกอบด้วย	(ผู้จัดการออนไลน์,	2555)	
	 1.	ทาน	คือ	การให้	ประกอบด้วย	3	ส่วน	คือ	 
1.	การให้สิ่งของเงินทอง	2.	การให้ความรู้เป็นวิทยาทาน
เพื่อเป็นเครื่องมือในการทำามาหากิน	 และ	 3.	 อภัยทาน	
คือ	การรู้จักให้อภัย
	 2.	ศีล	คือ	การสำารวม	กาย	วาจา	ใจ	ประพฤติ
ปฏิบัติตนในกรอบของศีล	5
	 3.	บรจิาค	คอื	การใหเ้พือ่ชว่ยเหลอืความทุกขย์าก
เดือดร้อน	เพื่อหวังให้ผู้อื่นมีความสุข
	 4.	อาชวะ	คือ	ความซื่อตรงยึดมั่นในสุจริตธรรม
	 5.	มัทวะ	คือ	ความมีอัธยาศัยดี	สุภาพ	อ่อนโยน
	 6.	ตบะ	คือ	การละกิเลส	ตัณหา	เพื่อขจัดอกุศล
กรรม
	 7.	อโกรธะ	 คือ	 การขจัดความโกรธ	 ซึ่งเป็นเหตุ
ให้การวินิจฉัยหรือกระทำาการใดๆ	อย่างไม่เป็นธรรม
	 8.	อวิหิงสา	 คือ	 การไม่เบียดเบียนผู้อื่น	 เช่น	 
ไม่ขูดรีดภาษี	นำาภาษีของราษฏรมาใช้ให้เกิดประโยชน์
	 9.	ขันติ	คือ	ความอดทน	อดกลั้น	ต่อกิเลสและ

สิ่งยั่วยุ

	 10.	อวิโรธนะ	 คือ	 การดำารงไว้ซึ่งความยุติธรรม	

ความโปร่งใส

	 ปจัจบุนัสมาคมสง่เสรมิสถาบนักรรมการบรษิทัไทย	

โดยความร่วมมือจากบริษัท	 McKinsey	 Thailand	 ได้

พฒันาหลกัการกำากบัดแูลกจิการทีด่	ี(OECD	Principles	

of	Corporate	Governance)	ตามหลักการของ	OECD	

ประกอบด้วย	5	หมวด	ได้แก่	(สมาคมส่งเสริมสถาบัน

กรรมการบรษิทัไทย,	2556)	1.	สทิธขิองผูถ้อืหุน้	(Rights	

of	Shareholders)	2.	การปฏิบัติอย่างเท่าเทียมกันของ

ผู้ถือหุ้น	 (Equitable	 Treatment	 of	 Shareholders)	 

3.	บทบาทของผู้มีส่วนได้เสีย	(Role	of	Stakeholders)	

4.	การเปดิเผยขอ้มลูและความโปรง่ใส	(Disclosure	and	

Transparency)	และ	5.	ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ	

(Board	Responsibilities)	ซึ่งได้มีการจัดทำาแบบสำารวจ

การกำากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียนในตลาด 

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมาตั้งแต่มี	พ.ศ.	2544	อย่าง

ต่อเนื่อง	 ซึ่งมีส่วนในการพัฒนาการกำากับดูแลกิจการที่ดี

ในประเทศไทย	โดยบริษัทจดทะเบียนสามารถนำาผลไปพัฒนา 

การกำากับดูแลกิจการ	 ในขณะท่ีสำานักงานคณะกรรมการ

กำากบัหลักทรัพยแ์ละตลาดหลกัทรัพยห์รือ	ก.ล.ต.	ไดข้อ

ความร่วมมือจากบริษัทหลักทรัพย์ให้เปิดเผยข้อมูล 

การประเมินบริษัทจดทะเบียนไว้ในรายงานการวิเคราะห์

หลักทรัพย์ของบริษัท	เพ่ือนักลงทุนสามารถนำาไปใช้ประกอบ

การตัดสินใจลงทุนในบริษัทจดทะเบียน	 ขณะเดียวกัน 

ศูนย์ส่งเสริมบรรษัทภิบาล	สำานักงาน	ก.ล.ต.	ก็ได้รณรงค์

และส่งเสริมให้บริษัทจดทะเบียนได้ตระหนักและเห็น

ความสำาคัญของบรรษัทภิบาล	 ทั้งต่อองค์กรและผู้มีส่วน

ไดเ้สยี	โดยไดม้กีารจดัทำาคูม่อืใหค้วามรู	้การออกมาตรการ

ป้องกัน	การติดตาม	การเปิดเผยข้อมูล	ตลอดจนการบังคับ

ใช้กฎหมาย	(ศูนย์ส่งเสริมบรรษัทภิบาล	สำานักงาน	ก.ล.ต.,	

2555)	



จุฬาลงกรณ์ธุรกิจปริทัศน์ ปีที่ 35 ฉ.138 ต.ค.-ธ.ค. 56 ...103

ภัทรพงศ์ เจริญกิจจารุกร/Sarbanes-Oxley Act และการกำากับดูแลกิจการในต่างประเทศสู่ธรรมาภิบาลในประเทศไทย

	 หากเปรียบเทียบหลักทศพิธราชธรรม	 10	 กับ 
หลักการกำากับดูแลกิจการที่ดีที่องค์การสหประชาชาติ	

ธนาคารโลก	และหลักการของ	OECD	ที่สามารถนำามา
เป็นแนวทางปฏิบัติ	แสดงดังตารางที่	2	

ตารางที่ 2 แสดงเปรียบเทียบหลักทศพิธราชธรรม 10 กับหลักการกำากับดูแลกิจการของหน่วยงานต่าง ๆ

ทศพิธราชธรรม	10
หลักการกำากับดูแลกิจการที่ดี

องค์การสหประชาชาติ	มี	8	ข้อ ธนาคารโลก	มี	6	ข้อ OECD	มี	5	ข้อ

1.	ทาน ความสอดคล้อง	

2.	ศีล

3.	บริจาค ก�รมีส่วนร่วม หลักความมีส่วนร่วม	 บทบาทของผู้มีส่วนได้เสีย

4.	อาชวะ การปฏิบัติตามกรอบของกฎหมาย หลักคุณธรรม	

5.	มัทวะ

6.	ตบะ ความรับผิดชอบและความมีเหตุผล หลักความรับผิดชอบ	 ความรับผิดชอบของคณะ	
กรรมก�ร

7.	อโกรธะ ความเสมอภาค	 หลักนิติธรรม	 การปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้นอย่าง
เท่�เทียมกัน

8.	อวิหิงสา ความมีประสิทธิภาพและประสิทธิผล หลักความคุ้มค่า	 สิทธิของผู้ถือหุ้น

9.	ขันติ

10.	อวิโรธนะ ความโปร่งใส	 หลักความโปร่งใส	 การเปิดเผยข้อมูล	และความ
โปร่งใส

	 จากการเปรียบเทียบหลักการข้างต้น	 จึงเห็นได้ว่า
หลักทศพิธราชธรรม	 10	 ประการ	 ซ่ึงพระบาทสมเด็จ
พระเจ้าอยู่หัวทรงยึดถือปฏิบัติในการปกครองประเทศมา
ยาวนานนัน้	ครอบคลมุหลกัการกำากบัดแูล	อกีทัง้ยงัมทีาน	
ศีล	 และขันติ	 ที่แสดงให้เห็นถึงการให้ในแง่ขององค์กร
อาจหมายถึง	 ความรับผิดชอบต่อสังคมในการให้ความ 
ช่วยเหลือ	 การเปิดเผยข้อมูลที่เป็นข้อเท็จจริงที่ไม่ส่งผล 
กระทบต่อชุมชน	 สังคมและผู้ที่เกี่ยวข้อง	 รวมถึงขันติที่
หมายถึงความอดทน	การไม่ท้อถอยต่ออุปสรรค	ซ่ึงองค์กร
สามารถนำามาประยกุตใ์ช้ในการแกไ้ขปญัหาการทำางานเชงิ
สร้างสรรค์	 ในขณะที่ประเทศไทยโดยรัฐบาลในขณะนั้น	
เพิ่งเริ่มตื่นตัวในช่วงเศรษฐกิจฟองสบู่เมื่อปี	พ.ศ.	2540	

ที่ต้องกู้เงินจากกองทุนการเงินระหว่างประเทศ	 (IMF)	 

ที่ประเทศไทยต้องขอรับความช่วยเหลือจาก	IMF	โดยมี

ข้อแม้เก่ียวกับการกำากับดูแลกิจการท่ีดี	ท่ีบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรพัยจ์ะตอ้งแตง่ตัง้คณะกรรมการตรวจสอบ

ข้ึนกำากับดูแลกิจการอีกทางหน่ึง	เพ่ือความโปร่งใส	เพ่ิมความ

เป็นธรรมแก่ผู้ถือหุ้น	เจ้าหนี้	พนักงาน	และรัฐ	ซึ่งจะเป็น

ประโยชนต์อ่เศรษฐกจิของชาต	ิ(ทำาน	ุธรรมมงคล,	2552)	

	 จากการกำากบัดแูลนำาไปสูค่วามรบัผดิชอบตอ่สงัคม

ขององค์กร	โดยอ้างอิงข้อมูลจาก	ISO	26000	OECD	

Guidelines,	 Global	 Reporting	 Initiative	 (GRI),	

Principles	for	Responsible	Investment	(PRI)	และ	
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UN	Global	 Impact	 ซึ่งได้กำาหนดความรับผิดชอบต่อ
สังคมออกเป็น	8	หมวด	คือ	
	 1.	การกำากับดูแลกิจการที่ดี
	 2.	การประกอบธุรกิจด้วยความเป็นธรรม
	 3.	การเคารพสิทธิมนุษยชนและการปฏิบัติต่อ
แรงงานอย่างเป็นธรรม
	 4.	ความรับผิดชอบต่อผู้บริโภค
	 5.	การมีส่วนร่วมในการพัฒนาชุมชนและสังคม
	 6.	การดูแลรักษาสิ่งแวดล้อม
	 7.	นวตักรรมและการเผยแพรจ่ากการดำาเนนิความ
รับผิดชอบต่อสังคม
	 8.	การจดัทำารายงานความยัง่ยนืเกีย่วกบัสงัคมและ
สิ่งแวดล้อม

5. ธรรมาภิบาลในภาครัฐและการกำากับดูแล 
ในภาคเอกชน
	 ธรรมาภิบาลในภาครัฐ

	 ปัจจุบันหลักธรรมาภิบาลที่นำามาใช้ประกอบด้วย	
ระเบยีบสำานกันายกรฐัมนตรวีา่ดว้ยการสรา้งระบบบรหิาร
กิจการบ้านเมืองและสังคมท่ีดี	พระราชกฤษฎีกาการบริหาร
ปกครองที่ดี	 พ.ศ.2546	 วาระแห่งชาติด้านจริยธรรม	 
ธรรมาภบิาลและการปอ้งกนัการทจุรติและประพฤตมิชิอบ
ในภาครฐั	และธรรมาภบิาลกบัแผนพฒันาเศรษฐกจิสงัคม
แห่งชาติฉบับที่	10	โดยมีสาระสำาคัญในหมวดต่างๆ	ดังนี้	
(สำานักงานคณะกรรมการพัฒนาระบบราชการร่วมกับมูลนิธิ
สถาบันวิจัยกฎหมาย,	2546)

	 หมวดที่	1	การบริหารกิจการบ้านเมืองที่ดี	 ได้แก่	
การบริหารราชการเพื่อบรรลุเป้าหมาย	(มาตรา	6)
	 1.	เพื่อประโยชน์สุขของประชาชน
	 2.	เกิดผลสัมฤทธิ์ต่อภารกิจของรัฐ
	 3.	มีประสิทธิภาพและเกิดความคุ้มค่าในภารกิจ 
ของรัฐ

	 4.	ลดขั้นตอนการปฏิบัติงานที่ไม่จำาเป็น
	 5.	มกีารปรบัปรงุสว่นราชการใหท้นัตอ่สถานการณ์
	 6.	ประชาชนได้รับความสะดวกและตอบสนองต่อ
ความต้องการ
	 7.	มีการประเมินผลการปฏิบั ติราชการอย่าง
สม่ำ�เสมอ

	 หมวดท่ี	2	การบริหารราชการเพ่ือให้เกิดประโยชน์สุข
แกป่ระชาชน	มคีวามเปน็อยูท่ี่ดี	มคีวามปลอดภัยในสงัคม	
(มาตรา	7)	โดยส่วนราชการเป็นผู้ดำาเนินการและประชาชน
เป็นศูนย์กลางการรับบริการจากภาครัฐ	(มาตรา	8)

	 หมวดที	่3	การบรหิารราชการเพือ่ใหเ้กดิผลสมัฤทธ์ิ
ตอ่ภารกจิของรฐั	โดยมแีผนปฏบิตัริาชการไวล้ว่งหนา้	ระบุ
ข้ันตอนระยะเวลาและงบประมาณท่ีต้องใช้ในการดำาเนินการ	
ผลสมัฤทธิแ์ละตวัชีว้ดัความสำาเรจ็	และจดัใหม้กีารตดิตาม
และประเมินผลการปฏิบัติตามแผน	(มาตรา	9)

	 หมวดที่	4	การบริหารราชการอย่างมีประสิทธิภาพ
และเกดิความคุม้คา่ในเชงิภารกจิของรฐั	โดยมกีารกำาหนด
เป้าหมายแผนการทำางาน	 ระยะเวลาแล้วเสร็จและงบ
ประมาณทีต่อ้งใชใ้นแตล่ะงานหรอืโครงการ	ตอ้งเผยแพร่
ให้ข้าราชการหรือประชาชนได้รับทราบโดยท่ัวกัน	(มาตรา	20)	
และการเปิดเผยเก่ียวกับระบบการจัดซ้ือจัดจ้าง	(มาตรา	23)

	 หมวดท่ี	5	การลดข้ันตอนการปฏิบัติงาน	ท่ีเก่ียวข้อง
กับการบริการประชาชน	 โดยให้ส่วนราชการแต่ละแห่ง 
จัดทำาแผนภูมิข้ันตอนและระยะเวลาการดำาเนินการ	รวมท้ัง
รายละเอยีดอืน่ๆ	ทีเ่กีย่วขอ้งในระบบเครอืขา่ยสารสนเทศ
ของส่วนราชการ	เพ่ือให้ประชาชนหรือผู้ท่ีเก่ียวข้องเข้าตรวจ
ดูได้	(มาตรา	29)

	 หมวดท่ี	 6	 การปรับปรุงภารกิจของส่วนราชการ	 
ใหม้หีนา้ทีส่ำารวจตรวจสอบ	ทบทวน	กฎหมาย	กฎระเบยีบ	
ขอ้บงัคบั	ใหท้นัสมยัเหมาะกบัสภาวะการณห์รอืสอดคลอ้ง
กับความจำาเป็น	(มาตรา	35)
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	 หมวดท่ี	7	การอำานวยความสะดวกและการตอบสนอง
ความตอ้งการของประชาชน	เมือ่สว่นราชการไดร้บัหนงัสอื
จากประชาชนหรือจากส่วนราชการเพื่อสอบถามเกี่ยวกับ
งานที่อยู่ในอำานาจหน้าที่	 จะต้องดำาเนินการแจ้งให้ทราบ
ภายใน	 15	 วัน	 หรือภายในกำาหนดเวลาที่กำาหนดไว้	
(มาตรา	38)	โดยการปฏบิตัเิรือ่งใดใหถ้อืเปน็เรือ่งเปดิเผย	
เว้นแต่กรณีจำาเป็น	(มาตรา	43)	และจัดให้มีการเปิดเผย
ข้อมูลเก่ียวกับงบประมาณรายจ่ายแต่ละปีเพ่ือให้ประชาชน
สามารถตรวจสอบได้	(มาตรา	47)

	 หมวดที่	 8	 การประเมินผลการปฏิบัติราชการ	 
เมื่อได้ดำาเนินงานตามเป้าหมาย	เพื่อให้เพิ่มผลงานโดยไม่
เพิม่คา่ใชจ้า่ย	หรอืใหส้ว่นราชการใช้งบประมาณเหลอืจา่ย
ของส่วนราชการ	นำาไปใช้ปรับปรุงการปฏิบัติงานในสังกัด	
(มาตรา	49)

	 จากหลักธรรมาภิบาลในภาครัฐนี้มีวัตถุประสงค์ 
เพื่อลดโอกาสการทุจริตและประพฤติมิชอบในวงราชการ	
สร้างความโปร่งใส	ขจัดความสูญเสียในวงราชการ	สร้าง
จติสำานกึ	ยดึมัน่ในหลกัศลีธรรม	คณุธรรม	จรยิธรรม	และ
จรรยาบรรณ	ความซื่อสัตย์	สุจริต	เที่ยงธรรม	เป็นกลาง	
และไมเ่ลอืกปฏบิตั	ิซึง่กอ่ใหเ้กดิประสทิธผิล	ความคุม้คา่	
มคีวามถกูตอ้ง	มคีณุภาพมาตรฐาน	ลดขัน้ตอนการปฏิบติั
งานท่ีเกินความจำาเป็น	ประชาชนได้รับความสะดวก	รวมถึง
มีการประเมินผลการปฏิบัติราชการอยางสม่ำาเสมอ

	 การกำากับดูแลในภาคเอกชน

	 เพื่อการเจริญเติบโตทางเศรษฐกิจอย่างยั่งยืนของ
ประเทศ	ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยได้ดำาเนินการ
อย่างต่อเนื่องในการส่งเสริมและสนับสนุนให้บริษัท 
จดทะเบียนมีการกำากับดูแลกิจการที่ดี	 เพื่อพัฒนาระบบ
การกำากบัดแูลกจิการใหส้ามารถเทยีบเคยีงไดก้บัมาตรฐาน
สากล	ซึง่แนวทางในการกำากบัดแูลกจิการทีด่สีำาหรบับรษิทั
จดทะเบียนได้ยกเลิกข้อพึงปฏิบัติจากหลักการกำากับดูแล
กิจการท่ีดี	15	ข้อ	ท่ีได้ประกาศใช้ในเดือนมีนาคม	พ.ศ.	2545	

และได้มีการปรับปรุงแก้ไขเพิ่มเติมหลักการกำากับดูแล

กิจการท่ีดีสำาหรับบริษัทจดทะเบียนคร้ังแรกในปี	พ.ศ.	2549	 

ให้สอดคล้องกบัหลกัการขององคก์ารเพื่อการพัฒนาและ

ความร่วมมือทางเศรษฐกิจ	 (OECD)	และข้อเสนอแนะ

ของธนาคารโลกจากการเข้าร่วมโครงการ	 Corporate	

Governance-Reports	on	the	Observance	of	Standards	

and	Codes	(CG-ROSC)	โดยไม่รวมถึงกฎหมายท่ีกำาหนด

วิธีปฏิบัติไว้ชัดเจนแล้ว	และในปี	พ.ศ.	2555	ได้มีการ

ปรบัปรงุใหส้อดคลอ้งกบัหลกัเกณฑ	์ASEAN	Corporate	

Governance	Scorecard	(ASEAN	CG	Scorecard)	

ซึ่งเป็นเครื่องมือหนึ่งท่ีใช้วัดระดับการกำากับดูแลกิจการ

ของบริษัทจดทะเบียนสำาหรับประเทศในกลุ่ม	 ASEAN	

อันจะทำาให้หลักการกำากับดูแลกิจการท่ีดีสำาหรับบริษัท 

จดทะเบียนปี	พ.ศ.	2555	มีความทันสมัยสอดคล้องกับ

การเปลี่ยนแปลงของตลาดทุน	 และยกระดับมาตรฐาน 

การปฏบิตัขิองบรษิทัจดทะเบยีนไทยในดา้นการกำากบัดแูล

กิจการให้มีมาตรฐานสูงข้ึน	(ศูนย์พัฒนาการกำากับดูแลกิจการ

บริษัทจดทะเบียน,	55/56)	ซึ่งแบ่งเป็น	5	หมวด	ได้แก่	

	 1.	สิทธิของผู้ถือหุ้น	 ผู้ถือหุ้นมีสิทธิในความเป็น

เจ้าของ	 โดยควบคุมผ่านการแต่งตั้งคณะกรรมการให้ทำา

หน้าที่แทน	โดยมีสิทธิขั้นพื้นฐาน	ได้แก่	การซื้อขายหรือ

โอนหุ้น	ส่วนแบ่งกำาไร	การได้รับข้อมูลข่าวสาร	การเข้าร่วม

ประชุมเพื่อใช้สิทธิออกเสียงเพื่อแต่งตั้งหรือถอดถอน

กรรมการ	การแต่งตั้งผู้สอบบัญชี	และผลกระทบอื่นของ

บริษัท	ซึ่งคณะกรรมการจะต้องให้ความสำาคัญ	ไม่กระทำา

การใดๆ	อันเป็นการละเมิดสิทธิของผู้ถือหุ้น

	 2.	การปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้นอย่างเท่าเทียมกัน	 ทั้งใน

ส่วนผู้ถือหุ้นที่เป็นผู้บริหารและผู้ถือหุ้นที่ไม่เป็นผู้บริหาร	

โดยคณะกรรมการควรสนบัสนนุใหม้กีารปฏบิตัติอ่ผูถ้อืหุ้น

ทกุรายอยา่งเทา่เทยีมกนั	มกีารกำาหนดนโยบายในการเปดิ

โอกาสให้ผู้ถือหุ้นส่วนน้อยเสนอช่ือบุคคลเพ่ือดำารงตำาแหน่ง

กรรมการ	หรือสามารถใช้สิทธิออกเสียง	โดยมอบฉันทะ

ให้ผู้อื่นประชุมหรือลงมติแทนได้
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	 3.	บทบาทของผู้มีส่วนได้เสีย	คณะกรรมการควรมี
กระบวนการสง่เสรมิความรว่มมอืระหวา่งบรษิทักบัผูม้สีว่น
ไดเ้สยีในการสรา้งความมัน่คงทางการเงนิและความยัง่ยนื
ของกจิการ	และควรเปดิเผยขอ้มลูสำาคญัใหผู้ม้สีว่นไดเ้สยี
รับทราบอย่างเพียงพอ	มีมาตรการในการแจ้งเบาะแสการ 
กระทำาผดิกฎหมาย	การควบคมุภายใน	ตลอดจนนโยบาย
ความรับผิดชอบต่อสังคม

	 4.	การเปดิเผยขอ้มลูและความโปรง่ใส	บรษิทัควร
เปิดเผยข้อมูลทางการเงินและข้อมูลท่ีมิใช่ข้อมูลทางการเงิน
อย่างครบถ้วน	ถูกต้อง	โปร่งใส	นโยบายการกำากับดูแล
กจิการ	นโยบายเกีย่วกบัสงัคมและสิง่แวดลอ้ม	ตลอดจน
เปิดเผยข้อมูลของรายงานทางการเงินต่อผู้ถือหุ้นและ
บุคคลภายนอกอย่างเท่าเทียมกัน

	 5.	ความรับผิดชอบของคณะกรรมการ	คณะกรรมการ
ควรแบ่งแยกหน้าที่	 บทบาทความรับผิดชอบระหว่าง 
คณะกรรมการอย่างชัดเจน	 มีกระบวนการสรรหาผู้ดำารง
ตำาแหนง่กรรมการ	มคีวามโปรง่ใส	ปราศจากอำานาจควบคมุ
ของฝ่ายจัดการเพ่ือสร้างความเช่ือม่ันให้กับบุคคลภายนอก	
ซึง่คณะกรรมการจะตอ้งปฎบิตัหินา้ทีด่ว้ยความระมดัระวงั
รอบคอบ	ซือ่สตัยส์จุรติ	โดยคำานงึถงึประโยชนข์องบรษิทั
และผู้ถือหุ้นทุกคนอย่างเท่าเทียมกัน

	 นอกจากนีเ้นือ้หาในแตล่ะหมวดยงัแบง่เปน็	2	สว่น	
คือ
	 1.	ส่วนของหลักการ	 ที่เกี่ยวกับการกำากับดูแล
กิจการบริษัทจดทะเบียนที่ควรปฏิบัติ
	 2.	ส่วนของแนวปฏบิัติที่ด	ีเป็นการให้รายละเอยีด
เพิม่เตมิ	เพือ่ใหบ้รษิทัจดทะเบยีนสามารถปฏบิตัติามหลกั
การในส่วนแรกได้

	 ปัจจุบันประเทศไทยได้นำาหลักการกำากับดูแล 
กิจการที่ดีของ	 OECD	 5	 ข้อ	 มาเป็นแนวทางปฏิบัติ	 
ซึ่งจากผลสำารวจของสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ

บริษัทไทย	 (Thai	 Institute	 of	 Directors:	 IOD)	 

ด้านบรรษัทภิบาลสำาหรับตลาดทุนไทย	ตามหลักเกณฑ์ของ

ธนาคารโลก	แบ่งเป็น	4	ระดับ	คือ	1.	มีหลักเกณฑ์ตรง

กบัสากลและปฏบิตัคิรบถว้น	(Fully	Implemented:	FI)	

ได้	95	คะแนนขึ้นไป	2.	มีหลักเกณฑ์ตรงกับสากลและ

ปฏิบัติขาดเพียงเล็กน้อย	(Broadly	Implemented:	BI)	

ได้	 75-94	 คะแนน	 3.	 มีหลักเกณฑ์ตรงกับสากลและ

ปฏิบัติบางเร่ืองยังไม่จริงจัง	(Partially	Implemented:	FI)	

ได	้35-74	คะแนน	และ	4.	ไม่มีหลักเกณฑ์ตรงกับสากล	

(Not	 Implemented:	 NI)	 ได้ต่ำากว่า	 35	 คะแนน	

(สำานักงานคณะกรรมการกำากับหลักทรัพย์และตลาด 

หลักทรัพย์,	2556)	ซ่ึงในปี	พ.ศ.	2555	ประเทศไทยได้ถูก

จัดอนัดับคะแนนการกำากบัดูแลกจิการตามหลักเกณฑข์อง

ธนาคารโลกอยูใ่นระดบั	BI	คอื	มหีลกัเกณฑต์รงกบัสากล

และการปฏบิตัขิาดเพยีงเลก็นอ้ย	กลา่วคอื	มขีอ้ทีป่ระเมนิ

ด้านบรรษัทภิบาลของตลาดทุนได้คะแนน	 FI	 และ	 BI	

มากถึง	75%	บางข้อได้คะแนนเต็ม	100	มี	6	ข้อ	ได้	

95	คะแนน	และอีก	42	ข้อได้	75	คะแนน	โดยผลสำารวจ

ใช้เกณฑ์ในการประเมินจำานวน	 64	 ข้อ	 ประกอบด้วย	 

6	หมวด	คือ	หมวดที่	1	การบังคับใช้กฎหมายและกรอบ

การดำาเนินการด้านบรรษัทภิบาล	จำานวน	4	ข้อท่ีใช้ประเมิน	

หมวดที่	2	สิทธิของผู้ถือหุ้น	จำานวน	19	ข้อ	หมวดที่	3	

การปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้นอย่างเท่าเทียมกัน	 จำานวน	 7	 ข้อ	

หมวดที่	4	บทบาทของผู้มีส่วนได้เสียของบริษัท	จำานวน	

6	 ข้อ	 หมวดที่	 5	 การเปิดเผยข้อมูลและความโปร่งใส	

จำานวน	13	ข้อ	และหมวดที่	6	บทบาทความรับผิดชอบ

ของกรรมการบริษัท	จำานวน	15	ข้อ	ซึ่งผลสำารวจคะแนน

การกำากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ	

จำาแนกตามหมวดที่ใช้เป็นเกณฑ์ในการประเมิน	ประจำาปี	

พ.ศ.	 2555 แสดงดังภาพที่	 1	 และผลการประเมิน 

เปรียบเทียบระดับการกำากับดูแลกิจการของประเทศ 

ในภูมิภาคเอเชีย	ประจำาปี	พ.ศ.	2553	แสดงดังภาพท่ี	2
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ภาพที่ 1 ผลสำารวจคะแนนการกำากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯ ประจำาปี พ.ศ. 2555

ที่มา:	(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย,	2555)

ภาพที่ 2 ผลการประเมินเปรียบเทียบระดับการกำากับดูแลกิจการของประเทศในภูมิภาคเอเชีย ปี พ.ศ. 2553

ที่มา:	(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย,	2555)
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6. การประยุกต์ใช้การกำากับดูแลกิจการใน
องค์กร
	 ทศพิธราชธรรม	การกำากับดูแลกิจการหรือธรรมาภิบาล	
ที่ต่างเรียกกันนั้น	 หากองค์กรต่างๆ	 ได้ตระหนักและให้
ความสำาคัญ	มีการปฏิบัติตามหลักการและแนวทางอย่าง
ตอ่เนือ่ง	จะชว่ยใหอ้งคก์รทัง้ภาครฐัและเอกชนมมีาตรฐาน
ในการกำากับดูแลกิจการ	มีระบบการบริหารจัดการท่ีมีคุณภาพ	
สร้างความพึงพอใจที่ส่งผลเชิงบวกกับผู้มีส่วนได้เสีย 
กลุม่ตา่งๆ	ทัง้ยงัเพิม่ประสทิธภิาพและความรว่มมอืในการ
ทำางาน	 มีผลการดำาเนินงานที่ดี	 พัฒนาขีดความสามารถ 
ในการแขง่ขนัทัง้ในระดบัประเทศ	ระดบัภมูภิาค	และระดบั
โลก	ซ่ึงจากงานวิจัยต่างๆ	พบว่า	หากองค์กรหรือหน่วยงาน
ที่ให้ความสำาคัญกับการกำากับดูแลกิจการที่ดี	 มีความ 
รบัผดิชอบตอ่สงัคม	สิง่แวดลอ้ม	คูค่า้	พนกังาน	นกัลงทนุ	
ผูถ้อืหุน้	และผูม้สีว่นเกีย่วขอ้ง	จะสามารถสรา้งมลูค่าเพ่ิม
เชงิเศรษฐกจิขององคก์รไดอ้ยา่งยัง่ยนือกีทัง้เปน็ทีย่อมรบั
ในระดับสากล	ตัวอย่างเช่น	งานวิจัยของ	Brown	และ	
Caylor	(2004)	ไดจ้ดัอนัดบัคะแนนการกำากบัดแูลกจิการ

ของบริษัทในสหรัฐพบว่า	 บริษัทที่จัดให้มีการกำากับดูแล
กิจการที่ดี	จะมีแนวโน้มผลการดำาเนินงานดีขึ้นด้วย	และ
นอกจากนี้	Gompers,	Ishii	และ	Metrick	(2003)	ได้
ศึกษาความสมัพันธร์ะหวา่งกลไกการกำากบัดูแลกจิการกบั
ผลการดำาเนนิงาน	โดยใชด้ชันชีีว้ดัการกำากบัดแูล	จากผล
การศึกษาพบว่า	บริษัทท่ีให้สิทธิแก่ผู้ถือหุ้นมาก	จะมีผลกำาไร	
อัตราการเติบโตของยอดขาย	 และมูลค่าของบริษัทเพิ่ม 
สูงขึ้น

	 การกำากับดูแลกิจการหากวิเคราะห์ในรายละเอียดแล้ว
จะเหน็ไดว้า่เปน็เรือ่งใกลต้วั	ทีท่กุองคก์รหรอืหนว่ยงานได้
มีการปฏิบัติเป็นประจำาอยู่แล้ว	หากแต่แนวทางการประยุกต์
ใช้ให้เกิดประโยชน์อย่างแท้จริงจะต้องได้รับความร่วมมือ
จากหลายฝ่าย	เร่ิมต้ังแต่การวางนโยบายหรือกลยุทธ์ในการ
ดำาเนินงานของฝ่ายบริหารจนถึงผู้ปฎิบัติ	 โดยต้องมีการ
ติดตาม	ตรวจสอบ	ควบคุมและกำากับดูแลอย่างต่อเนื่อง
จึงจะเกดิประสทิธภิาพและประสทิธผิลอยา่งยัง่ยนื	ดังน้ัน	
จึงขอยกตัวอย่างการประยุกต์ใช้การกำากับดูแลกิจการ 
ในด้านต่าง	ๆ	แสดงดังตารางที่	3

ตารางที่ 3 การประยุกต์ใช้การกำากับดูแลกิจการในด้านต่างๆ 

การประยุกต์ใช้
การกำากับดูแล

กระบวนการหรือผลลัพธ์
ภายในองค์กร หน่วยงานภายนอก

ด้านสินค้าและ
บริการ

-	เริ่มตั้งแต่กระบวนการเลือกสรร
วัตถุดิบและการจัดซื้อ

-	กระบวนการผลิตและขั้นตอน
การบริการ

-	การส่งมอบสินค้า	การบริการ
หลังการขาย	และความพึง
พอใจของลูกค้า

-	กรมการค้าภายใน	กระทรวง
พาณิชย์	

-	กรมต่างๆ	ที่เกี่ยวข้องในสังกัด
กระทรวงอุตสาหกรรม	
กระทรวงสาธารณสุข	
สำานักงานคณะกรรมการ
คุ้มครองผู้บริโภค	เป็นต้น

-	การให้ข้อมูลทำาให้ทราบ 
รายละเอียดของสินค้าและ
บริการ	คุณภาพและข้อมูลอื่นๆ	
ที่เกี่ยวข้องอันเป็นประโยชน์แก่
ผู้บริโภคและผู้ใช้บริการสร้าง
ความพึงพอใจ

ด้านการบริหารงาน
•	ภาครัฐ -	เริ่มตั้งแต่กระบวนการสรรหา

บุคคลากร	การส่งเสริมงาน 
ในอำานาจหน้าท่ีอย่างเท่าเทียม
กัน	และการประเมินผลการ
ปฏิบัติงาน

 

-	สำานักงานตรวจเงินแผ่นดิน	 
ผู้ตรวจการแผ่นดินรัฐสภา	 
ศาลปกครอง	สำานักงาน 
คณะกรรมการป้องกันและ 
ปราบปราบการทุจริตแห่งชาติ
เป็นต้น

-	เพื่อให้เกิดความโปร่งใสและ 
เป็นธรรม	สามารถตรวจสอบได้
ทุกขั้นตอนการปฏิบัติงาน
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ตารางที่ 3 การประยุกต์ใช้การกำากับดูแลกิจการในด้านต่างๆ (ต่อ)

การประยุกต์ใช้
การกำากับดูแล

กระบวนการหรือผลลัพธ์
ภายในองค์กร หน่วยงานภายนอก

ด้านการบริหารงาน
•	ภาคเอกชน - การปฏิบัติตามข้อกำาหนดของ

กฎหมายในด้านต่างๆ	ที่
เกี่ยวข้อง	อาทิ	สวัสดิการของ
พนักงาน	การยื่นและชำาระ

	ภาษี	เป็นต้น
- จัดให้มีสหภาพแรงงานเพื่อ
คุ้มครองสิทธิและสวัสดิการตาม
กฎหมาย

- กรมคุ้มครองสิทธิและเสรีภาพ
กระทรวงแรงงานและสวัสดิการ
สังคม	เป็นต้น

- เพื่อให้เกิดความเป็นธรรมแก่
ลูกจ้าง	พนักงานในสิทธิและ
สวัสดิการขั้นต่ำาตามกฎหมาย 
ที่ควรจะได้รับ

ด้านการศึกษา - มีสภามหาวิทยาลัย	 
สภาคณาจารย์	สภาวิชาการ	 
ในการกำากับดูแลกิจการในด้าน
ต่างๆ	

- มีคณะกรรมการบริหารงาน
บุคคล

- สำานักงานคณะกรรมการการ
อุดมศึกษา

- สำานักงานรับรองมาตรฐาน 
และประเมินคุณภาพการศึกษา	
(องค์การมหาชน)

- มีแผนการศึกษาตามแผน	 
แผนพัฒนาเศรษฐกิจและ	
สังคมแห่งชาติและสอดคล้อง
กับพันธะสัญญาตามข้อตกลง
ระหว่างประเทศ	รวมถึงการ 
ส่งเสริมให้ผู้ด้อยโอกาสได้รับ
การศึกษา

- เพื่อกำากับดูแลและกำาหนด
มาตรฐานการประเมินคุณภาพ
ภายนอกที่ดำาเนินการโดย 
ผู้ประเมินภายนอกรวมถึง 
การรับรองมาตรฐานทางการ
ศึกษา	การพัฒนาและสนับสนุน
ให้องค์กรเอกชนและองค์กร
วิชาชีพหรือวิชาการมีส่วนร่วม
เพื่อให้ระบบการจัดการศึกษา 
มีคุณภาพ

ด้านวิชาชีพ - เพื่อให้การปฏิบัติงานมีมาตรฐาน
- เพื่อพัฒนาบุคลากรในวิชาชีพ 
ให้มีความรู้อย่างต่อเนื่อง	ทันกับ
สภาวะการเปลี่ยนแปลง

- สมาคมหรือสภาวิชาชีพต่างๆ	 
ที่กำากับดูแลผู้ประกอบวิชาชีพ 
ให้มีจรรยาบรรณวิชาชีพและ
มาตรฐานการปฏิบัติงาน

- ผู้ประกอบวิชาชีพมีการพัฒนา
องค์ความรู้อย่างต่อเนื่อง	 
มีจรรยาบรรณและมาตรฐาน 
แห่งวิชาชีพ
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	 อย่างไรก็ตาม	การกำากับดูแลกิจการท่ีดีภายในองค์กร

แล้ว	 การกำากับดูแลจากหน่วยงานภายนอกท่ีเกี่ยวข้อง	

อาทิ	ศูนย์ส่งเสริมบรรษัทภิบาล	สำานักงานคณะกรรมการ

กำากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์	 ซ่ึงมีหน้าที่กำากับ

ดูแลและพัฒนาตลาดทุนของประเทศ	 โดยเป็นผู้กำาหนด

นโยบายและกฎเกณฑต์า่ง	ๆ 	ภายใตข้อบเขตอำานาจหนา้ที่

ที่กำาหนดใน	 พ.ร.บ.	 หลักทรัพย์ฯ	 และ	 พ.ร.บ.สัญญา 

ซื้อขายล่วงหน้า	 หรือศูนย์พัฒนาการกำากับดูแลกิจการ

บริษัทจดทะเบียน	 ซ่ึงเป็นศูนย์กลางในการให้คำาปรึกษา	

แลกเปลีย่นขอ้คดิเหน็เกีย่วกบัการกำากบัดแูลกจิการใหแ้ก่

กรรมการและผูบ้รหิาร	สำาหรบับรษิทัจดทะเบยีนในปจัจบุนั

และบริษัทท่ีอยู่ระหว่างดำาเนินการจดทะเบียน	รวมถึงสมาคม

หรือสภาวิชาชีพต่างๆ	 ที่ออกใบอนุญาตให้กับผู้ประกอบ

วิชาชีพได้ยึดถือจรรยาบรรณแห่งวิชาชีพเป็นแนวทาง 

ในการปฏบิตั	ิองคก์รภาครฐั	เชน่	ศาลปกครอง	สำานกังาน

คณะกรรมการป้องกันและปราบปรามการทุจริตแห่งชาติ	

สำานักงานคณะกรรมกิจการกระจายเสียงกิจการโทรทัศน์

และกจิการโทรคมนาคมแหง่ชาต	ิสำานกังานคณะกรรมการ

คุ้มครองผู้บริโภค	กรมพัฒนาธุรกิจการค้า	กระทรวงพาณิชย์	

ตลอดจนองคก์รอสิระตา่งๆ	ทีม่สีว่นในการตรวจสอบและ

ควบคุมการปฏิบัติงานในภาครัฐ	เป็นต้น	ล้วนมีส่วนส่งเสริม

ในการกำากับดูแลกิจการให้เกิดความโปร่งใส	เป็นธรรมแก่

ผู้มีส่วนได้เสียทุกฝ่าย

7. แนวคิดทฤษฎี และเอกสารงานวิจัยที่
เกี่ยวข้อง
	 บรรษัทภิบาลหรือการกำากับดูแลกิจการ	 เป็น 

กระบวนการที่ทำาหน้าที่ควบคุมและกำากับดูแลเพ่ือความ

โปร่งใส	เป็นธรรม	ภายใต้กรอบจริยธรรมที่ดี	ที่พึงปฏิบัติ

ต่อผู้มีส่วนได้เสียและสังคมโดยรวม	จากงานวิจัยหลายช้ิน

พบว่า	การกำากับดูแลกิจการท่ีดี	จะช่วยสร้างมูลค่าเพ่ิมให้กับ

องค์กรในระยะยาว	 สร้างผลประโยชน์สูงสุดแก่ผู้ถือหุ้น	

(Brown	and	Caylor,	2004) ซึ่งประกอบด้วยแนวคิด	

ทฤษฎี	ที่สามารถอธิบายความเชื่อมโยงในการกำากับดูแล
กิจการกับความรับผิดชอบต่อสังคมในการเปิดเผยข้อมูล
ตอ่สาธารณชน	ดงันี	้(Henderson,	Peirson	and	Harris,	
2004)

	 แนวคิดเกี่ยวกับคุณค่าและการเปิดเผยข้อมูล
ด้วยความสมัครใจ	 (Information	 Content	 and	
Voluntary	Disclosure)	(Henderson,	Peirson	and	
Harris,	2004)

 แนวคิดน้ีเป็นแนวทางท่ีผู้บริหารเลือกใช้ในการจัดทำา
งบการเงิน	 เพื่อนำาเสนอต่อหน่วยงานกำากับดูแลบุคคล
ภายนอก	และหน่วยงานที่เกี่ยวข้องภายใต้หลักการบัญชี
ทีร่บัรองทัว่ไป	เชน่	รายงานประจำาป	ีบทวเิคราะหข์องฝา่ย
บริหาร	ซ่ึงเป็นการให้ข้อมูลต่อสาธารณชนด้วยความสมัครใจ	
บนพืน้ฐานความไมเ่ทา่เทยีมกนัของขอ้มลู	(Information	
Asymmetry)	ที่เกิดขึ้นระหว่างองค์กรหรือหน่วยงานกับ
ผู้มีส่วนได้เสีย	 ซึ่งการเปิดเผยข้อมูลด้วยความสมัครใจ
แบ่งได้เป็น	2	ประเภท	คือ	1.	การเปิดเผยข้อมูลอย่าง
สมัครใจแบบด้ังเดิม	 เป็นการให้ข้อมูลเกี่ยวกับผลการ
ดำาเนินงาน	โดยมีเป้าหมายในการเผยแพร่ข่าวสารสู่ตลาดทุน	
ในขณะที่	2.	การเปิดเผยข้อมูลอย่างสมัครใจที่ไม่ใช่แบบ
ด้ังเดิม	 เป็นการให้ข้อมูลผลการดำาเนินงานของบริษัทที่
เกี่ยวข้องกับสิ่งแวดล้อมและสังคมโดยรวม	 โดยมีวัตถุ- 
ประสงค์ท่ีจะสื่อสารข้อมูลไปยังหน่วยงาน	 และผู้มีส่วน 
ไดเ้สยีอืน่	ซึง่อาจสง่ผลทางออ้มตอ่การลงทนุในตลาดทนุ

	 ทฤษฎีตัวแทน	(Agency	Theory)

	 ทฤษฎีนี้เกิดจากแนวความคิดที่ว่า	 เมื่อกิจการมี
ขนาดใหญ่ขึ้น	 เจ้าของ	ผู้ถือหุ้น	หรือผู้ลงทุนซึ่งเรียกว่า
ตัวการ	(Principal)	ไม่สามารถบริหารงานได้ด้วยตนเอง	
จึงมอบอำานาจหน้าท่ีการบริหารให้กับตัวแทน	 (Agent)	 
ทำาหน้าที่ในการบริหารงานแทนตน	ความเป็นเจ้าของและ
การบริหารงานจึงเกิดปัญหาตัวแทนข้ึน	(Agency	Problem)	
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เนือ่งจากผูเ้ปน็เจา้ของไมส่ามารถตรวจสอบการทำางานของ
ผูบ้รหิารไดอ้ยา่งใกลช้ดิ	ดงันัน้	จงึเกดิปญัหาความขดัแยง้
ในเรื่องผลประโยชน์	 และความเส่ียงในการบริหารงาน
ระหว่างผู้ถือหุ้นซ่ึงเป็นเจ้าของกับตัวแทน	ซ่ึงปัญหาระหว่าง
ตัวการกับตัวแทนที่เป็นผู้บริหารงาน	 สามารถลดระดับ
ความขัดแย้งได้โดยผ่านกลไกการกำากับดูแล	 ให้มีการ
ควบคุมติดตามการดำาเนินงานให้มีความโปร่งใส	สามารถ
ตรวจสอบได้	อันจะก่อให้เกิดประสิทธิภาพและประสิทธิผล
ในการประกอบธุรกิจ

	 ทฤษฎีผู้มีส่วนได้เสีย	(Stakeholder	Theory)

	 ทฤษฎีนี้พิจารณาในมุมมองการดำาเนินงานของ 
หน่วยงานหรือองค์กร	 ที่ส่งผลกระทบต่อผู้มีส่วนได้เสีย
หลายฝ่าย	 โดยสามารถจำาแนกความสัมพันธ์ในมุมมอง
ของผู้มีส่วนได้เสียใน	3	มิติ	ได้แก่	1.	อิทธิผลของผู้มี
ส่วนได้เสีย	(Stakeholder	Power)	กล่าวคือ	องค์กรจะ
ตอบสนองความต้องการของผู้มีส่วนได้เสียส่วนใหญ่ได้
อย่างไร	2.	กลยุทธ์องค์กร	(Strategic	Posture)	ที่ฝ่าย
บริหารวางนโยบายเพื่อตอบสนองต่อผู้มีส่วนได้เสีย	และ	
3.	ผลการดำาเนินงานทางการเงิน	(Economic	Performance)	
ซึ่งแสดงผลการดำาเนินงานของกิจการในอดีตและปัจจุบัน	
การดำาเนนิงานดงักลา่วอาจสง่ผลกระทบตอ่ผูม้สีว่นได้เสยี
ในแต่ละกลุ่มแตกต่างกัน	 ดังนั้น	 การเปิดเผยข้อมูลผล 
กระทบต่อสังคมด้วยความสมัครใจ	 จะช่วยตอบสนอง
ความต้องการของผู้มีส่วนได้เสียให้ได้ทราบข้อเท็จจริง

	 ทฤษฎคีวามชอบธรรม	(Legitimacy	Theory)

	 ทฤษฎีนี้ตั้งอยู่บนสมมติฐานที่ว่า	 องค์กรจะดำาเนิน
ธุรกิจอย่างถูกต้องตามกฎหมาย	 ที่จะตอบสนองความ
ต้องการของสังคม	 อันจะนำาไปสู่การสนับสนุนต่อการ
ดำาเนินธุรกิจ	หรือยกเลิกให้การสนับสนุน	เช่น	การจ้างงาน
อย่างไม่เป็นธรรม	การมีกฎหมายควบคุมการปฏิบัติท่ีส่งผล 
กระทบตอ่สงัคมโดยรวมของธรุกจิ	ซึง่หากองคก์รไมป่ฏบิตัิ

ตามข้อกำาหนดของกฎหมายก็อาจถูกคุกคามจากกลุ่มผู้มี
สว่นได้เสยีท่ีได้รบัผลกระทบ	ตลอดจนการวพิากษว์จิารณ์
ในเชิงลบจากสังคม	 ซึ่งการเปิดเผยข้อมูลอย่างเพียงพอ
จะช่วยให้ผู้มีส่วนได้เสียได้ทราบข้อมูลข่าวสารที่ถูกต้อง
 
	 ทฤษฎีการส่งสัญญาณ	(Signaling	Theory)

	 ทฤษฎนีีส้ามารถใชอ้ธบิายการเปดิเผยขอ้มลูทัง้แบบ
ดัง้เดมิและทีไ่มใ่ชแ่บบดัง้เดมิ	เชน่	การเปดิเผยขอ้มลูดว้ย
ความสมัครใจตามข้อบังคับของหน่วยงานท่ีกำากับดูแล	
เพ่ือส่งสัญญาณให้ตลาดทุนทราบเก่ียวกับผลการดำาเนินงาน
ขององคก์ร	ในขณะทีก่ารเปดิเผยขอ้มลูทีไ่มใ่ชแ่บบดัง้เดมิ	
เป็นการส่งสัญญาณให้สาธารณะชนทราบข้อมูลเกี่ยวกับ
การให้ความสำาคัญขององค์กรที่มีต่อสังคมส่วนรวมและ 
สิ่งแวดล้อม	

	 เอกสารงานวิจัยที่เกี่ยวข้อง

	 จากงานวิจัยหลายผลงานชี้ให้เห็นว่า	 ธรรมาภิบาล
และการกำากับดูแลเป็นเรื่องใกล้ตัว	 สามารถนำาหลักการ
มาบริหารให้เกิดประโยชน์ทั้งต่อองค์กร	ชุมชนและสังคม
โดยรวมได้	อาทิ	งานวิจัยของ	ภูษิต	วงศ์หล่อสายชล	(2554)	
ได้ศึกษาวิจัยเร่ือง	“ความรับผิดชอบต่อสังคม	บรรษัทภิบาล	
และจรรยาบรรณทางธุรกิจท่ีมีผลต่อผลตอบแทนจาก 
การดำาเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์
แห่งประเทศไทย”	 พบว่า	 บริษัทที่จดทะเบียนในตลาด 
หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย	ส่วนใหญ่อยู่ในกลุ่มอุตสาหกรรม
ธุรกิจการเงิน	และมากกว่าร้อยละ	50	อยู่ในหมวดธุรกิจ
การเงิน	ซึ่งบริษัทที่ให้ความสำาคัญกับความรับผิดชอบต่อ
สังคม	 บรรษัทภิบาล	 และจรรยาบรรณทางธุรกิจมีอัตรา
ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ถือหุ้น	อัตราราคาตลาดต่อกำาไร
ต่อหุ้น	และมูลค่าเพ่ิมทางเศรษฐกิจในปี	พ.ศ.	2550	สูงกว่า	
ปี	พ.ศ.	2549	ทุกด้าน	และในส่วนการดำาเนินการและ
การให้ระดับความสำาคัญด้านความรับผิดชอบต่อสังคม	
บรรษัทภิบาลและจรรยาบรรณทางธุรกิจของบริษัทพบว่า	
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ด้านความรับผิดชอบต่อสังคมบริษัทส่วนใหญ่ให้ความ
สำาคัญกับการส่งเสริมมูลเหตุเป็นลำาดับแรก	รองลงมาคือ	
การบรจิาคสิง่ของ	ดา้นบรรษทัภบิาล	เนือ่งจากมขีอ้กำาหนด
ของตลาดหลกัทรพัยแ์หง่ประเทศไทยทีบ่รษิทัจดทะเบยีน
จะต้องปฏิบัติเป็นมาตรฐาน	 จึงไม่มีรายงานผลการปฏิบัติ
กิจกรรมที่ชัดเจน	 แต่มีการรายงานโดยให้ความสำาคัญกับ
ภาพรวมของบรรษัทภิบาลมากท่ีสุด	รองลงมาคือ	การปฏิบัติ
ต่อผู้ถือหุ้น	และสิทธิของผู้ถือหุ้น	ตามลำาดับ	นอกจากนี้	
ด้านจรรยาบรรณธุรกิจพบว่า	บริษัทส่วนใหญ่มีการดำาเนินการ

ดา้นจรรยาบรรณธรุกจิอยูแ่ลว้	โดยเฉพาะการใหค้วามเป็น
ธรรมแก่ผู้เกี่ยวข้อง	รองลงมาคือ	การปฏิบัติในส่วนของ
ความรับผิดชอบต่อผู้บริโภคและคู่ค้า	จากงานวิจัยจึงเห็น
ได้ว่า	บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย	
มีลักษณะการรายงานที่ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย
กำาหนดให้ปฏิบัติ	 (Compliance)	 ตามโมเดลการแสดง
ความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรธุรกิจแสดงดังภาพ 
ที่ 3

ภาพที่ 3 การแสดงความรับผิดชอบต่อสังคมขององค์กรธุรกิจ 

การแสดงความรับผิดชอบนอกเหนือจากที่กฎหมายกำาหนด

กิจกรรมที่เป็นประโยชน์
ต่อสังคมและองค์กร
(Strategic	Frontier)

กิจกรรมที่อาจเป็นประโยชน์
ต่อสังคมมากกว่าองค์กร
(Structural	Frontier)

กิจกรรมที่องค์กร
เลือกที่จะปฏิบัติหรือไม่ปฏิบัติ

(Choice)

กิจกรรมที่กฎหมาย
กำาหนดให้ปฏิบัติ
(Compliance)

การแสดงความรับผิดชอบพื้นฐานตามที่กฎหมายกำาหนด	

ที่มา:	(Hammond	&	Prahalad,	1998:	131)

	 ในขณะที่	Dalei,	Tulsyan	และ	Maravi	(2012)	
ได้ศึกษาวิจัยเร่ือง	“การกำากับดูแลกิจการในอินเดียในมุมมอง
การวเิคราะหท์างกฎหมาย”	โดยมวีตัถปุระสงคเ์พ่ือพัฒนา 
การกำากับดูแลกิจการในประเทศอินเดีย	 การปรับปรุง 
เกีย่วกบักฎระเบยีบทีเ่กีย่วขอ้งกบัการเปดิเสรทีางการเงนิ
เพื่อความน่าเช่ือถือของตลาดทุน	 การเพิ่มประสิทธิภาพ
การทำางาน	ความรับผิดชอบและความโปร่งใส	ตามแนวทาง
ท่ีแตกต่างกันของคณะกรรมการกำากับหลักทรัพย์	(Security	
and	Exchange	Board	of	India)	กับกระทรวงกิจการ
องค์กร	(Ministry	of	Corporate	Affairs)	โดยมีสาระ

สำาคัญ	คือ	1.	ด้านคณะกรรมการกำากับดูแลกิจการ	2.	ด้าน
ขอ้กำาหนด	49	ขอ้ของตลาดหลกัทรพัย	์เมือ่	31	ธนัวาคม	
พ.ศ.	2548	 3.	 ด้านความสมัครใจในการดำาเนินการ 
ตามแนวทางการกำากับดูแลของกระทรวงกิจการองค์กร	
และ	4.	ด้านพระราชบัญญัติแก้ไขเพ่ิมเติม	ซ่ึงพบว่า	บริษัท
ต่างๆ	 ในอินเดียมีแนวโน้มในการกำากับดูแลกิจการตาม 
ข้อกำาหนด	49	ข้อของตลาดหลักทรัพย์ด้วยความสมัครใจ 
มากกว่าการปฏบิัติในแนวทางของกระทรวงกิจการองค์กร
ท่ีได้พยายามแก้ไขหลักเกณฑ์ซ่ึงส่งผลกระทบต่อการกำากับ
ดูแลกิจการ	จากงานวิจัยของ	ภูษิต	วงศ์หล่อสายชล	(2554)	
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และ	Dalei,	Tulsyan	และ	Maravi	(2012)	จึงช้ีให้เห็น

ว่าองค์กรส่วนใหญ่มีแนวโน้มการกำากับดูแลและการเปิดเผย

ข้อมูลตามแนวทางของหน่วยงานกำากับดูแลกำาหนดให้ปฏิบัติ

เท่านั้น	 ส่วนกิจกรรมที่เป็นประโยชน์อื่นองค์กรส่วนใหญ่

มักจะเลือกปฏิบัติด้วยความสมัครใจนอกเหนือจากท่ี

กฎหมายกำาหนด

	 Che	Haat,	Rahman	and	Mahenthiran	(2008)	

ได้ศึกษาวิจัยเรื่อง	 “การกำากับดูแลกิจการ	 ความโปร่งใส	

และผลการดำาเนินงานของบริษัทจดทะเบียนในประเทศ

มาเลเซีย”	โดยการทดสอบความสัมพันธ์ระหว่างการกำากับ

ดูแลกิจการและกลไกในด้านความโปร่งใสและผลการ

ดำาเนนิงานขององคก์ร	ซึง่ผลการวจิยัพบวา่	การกำากบัดแูล

กิจการมีความสัมพันธ์เชิงลบอย่างมีนัยสำาคัญระหว่าง

คุณภาพตรวจสอบและผลการปฏิบัติงาน	กล่าวคือ	ผลการ

ดำาเนินงานจะไม่เกี่ยวข้องกับระดับการเปิดเผยข้อมูล 

และการรายงานทนัเวลา	แสดงใหเ้หน็วา่การเปดิเผยขอ้มลู

และความทันเวลาไม่ได้เป็นปัจจัยสำาคัญในความสัมพันธ์

ระหว่างการกำากับดูแลกิจการและผลการดำาเนินงาน 

ด้านการตลาด	ในขณะที่	พรอนงค์	บุษราตระกูล	(2551)	

ได้เขียนบทความเผยแพร่เกี่ยวกับการกำากับดูแลกิจการ

ของเอเชีย	 โดยพิจารณาความเหมือนและความแตกต่าง

ในแนวทางปฏิบัติด้านธรรมาภิบาลของประเทศในแถบ

เอเชีย	 และเปรียบเทียบแนวปฏิบัติตามมาตรฐานสากล	

ซึ่งชี้ให้เห็นว่า	 ธรรมาภิบาลหรือการกำากับดูแลกิจการท่ีดี	

เป็นเร่ืองท่ีสอดคล้องกับวัฒนธรรม	ทัศนคติ	และความเช่ือ

ของสังคมนั้นๆ	 ดังนั้น	 แนวปฏิบัติตามมาตรฐานสากล 

บางอยา่งอาจไมส่อดคลอ้งกบัสภาพแวดลอ้มของประเทศ

ในแถบเอเชีย	 หากองค์กรขาดการกำากับดูแลกิจการท่ีดี 

สง่ผลตอ่ความยดืหยุน่ในการเปลีย่นแปลงปจัจยัภายนอก

องค์กรที่น้อยลง	และสะท้อนการกำากับดูแลกิจการที่ไม่ดี	

มผีลกระทบดา้นลบหรอืความเสีย่งตอ่องคก์ร	อาท	ิตน้ทนุ

ท่ีสูงข้ึน	มูลค่าของสินทรัพย์ของกิจการท่ีต่ำากว่าท่ีควรจะเป็น	

ผูเ้กีย่วขอ้งขาดสารสนเทศทีใ่ช้ประกอบการตดัสนิใจ	และ

เพิ่มความเสี่ยงให้แก่กิจการ

	 และจากงานวิจัยเกี่ยวกับการจัดการป่าชุมชนของ

ประเทศภูฏานของตาชิ	วังชุก,	ขวัญชัย	ดวงสถาพร	และ

วจิกัษ	์ฉมิโฉม	(2554)	ซึง่ไดศ้กึษาวจิยัเรือ่ง	“การประเมนิ

ธรรมาภบิาลในกลุม่การจดัการปา่ชมุชนของประเทศภฏูาน	

กรณีศึกษา	อำาเภอปูนาคา”	ซ่ึงอยู่ทางตะวันตกของประเทศ

ภฏูาน	โดยวเิคราะหส์ถานภาพธรรมาภบิาลของการบรหิาร

จัดการด้านวนศาสตร์ชุมชนในประเทศภูฏาน	 ตรวจสอบ

อุปสรรคและสนับสนุนแผนงานด้านวนศาสตร์ชุมชน	 

โดยเนน้ด้านกฎหมาย	บรรทัดฐานต่างๆ	ของสถาบนั	และ

กระบวนการ	 และได้ตรวจสอบหลักธรรมาภิบาลในเรื่อง

ความรับผิดชอบ	ความโปร่งใส	การมีส่วนร่วม	และหลัก

นิติธรรม	ซ่ึงผลการวิจัยพบว่า	หลักธรรมาภิบาลในแผนงาน

วนศาสตร์ชุมชนมีส่วนสนับสนุนมากกว่าเป็นอุปสรรค	

และในส่วนองค์ประกอบของธรรมาภิบาลพบว่า	กระบวนการ

ในการจัดตั้งป่าชุมชนเป็นอุปสรรค	 ในขณะที่สำานักงาน 

ปา่ไมอ้ำาเภอซึง่เปน็สถาบนั	เปน็หนว่ยงานหลกัทีส่นบัสนนุ

การดำาเนินงาน	โดยการนำาหลักธรรมาภิบาลมาประยุกต์ใช้น้ี	

มีส่วนเพ่ิมศักยภาพของสำานักงานป่าไม้อำาเภอและการจัดการ

ป่าชุมชนของประเทศภูฏานได้	และในส่วนการจัดการภาครัฐ	

โกวิทย์	กังสนันท์	(2552)	ได้ศึกษาวิจัยเร่ือง	“ธรรมาภิบาล

ภาครัฐ:	รากฐานและความท้าทายต่อรัฐบาลไทย”	โดยสำารวจ

แนวคิดธรรมาภิบาลภาครัฐ	ในการอธิบายและสร้างตัวแบบ

เพ่ือเป็นบรรทัดฐานการพัฒนาธรรมาภิบาลในสังคมไทย

พบว่า	หลักการธรรมาภิบาลที่ดีส่วนใหญ่ได้แนวความคิด

มาจากธนาคารโลก	การบริหารสาธารณะ	(New	Public	

Management)	และความสมัพันธร์ปูแบบของระบบสงัคม

การเมืองเป็นหลักการอย่างกว้างๆ	 แต่ขาดการจัดตั้ง 

หน่วยงานท่ีเป็นกลไกในการขับเคล่ือนอย่างเป็นรูปธรรม	

อีกทั้งรูปแบบของหลักการธรรมาภิบาลยังยึดติดกับระบบ

ราชการของส่วนกลางและท้องถิ่น	ซึ่งประเด็นสำาคัญของ

ระบบธรรมาภบิาลภาครฐัของประเทศไทย	คอื	1.	บทบาท

ของรัฐบาลในกรอบธรรมาภิบาล	 2.	 ความชอบธรรม	 



จุฬาลงกรณ์ธุรกิจปริทัศน์ ปีที่ 35 ฉ.138 ต.ค.-ธ.ค. 56114...

ภัทรพงศ์ เจริญกิจจารุกร/Sarbanes-Oxley Act และการกำากับดูแลกิจการในต่างประเทศสู่ธรรมาภิบาลในประเทศไทย

3.	 ความสามารถเชิงนโยบายสาธารณะ	 4.	 การบริการ
สาธารณะในรปูแบบใหม	่5.	การกระจายอำานาจของรฐับาล
จากสว่นกลางมากขึน้	6.	การเพิม่ภาระหนา้ทีด่า้นประสาน
งานบริการ	 และ	7.	 ความสามารถในการจัดการ	 โดยมี
หน่วยงานอิสระหรือกึ่งอิสระเข้ามาร่วมมือกับภาครัฐ 
ในการกำาหนดนโยบายและจัดบริการสาธารณะ	นอกจากน้ี
งานวิจัยของ	Brown	และ	Caylor	(2004)	ได้จัดอันดับ
คะแนนการกำากับดูแลกิจการของบริษัทในสหรัฐ	 จำานวน	
2,327	บริษัท	 โดยการวัดผลการดำาเนินงานใน	 3	ด้าน	
คอื	1.	ดา้นผลการดำาเนนิงาน	(Operating	Performance)	
2.	ด้านมูลค่าของกิจการ	(Firm	Value)	และ	3.	การจ่าย
ผลตอบแทนให้กับผู้ถือหุ้น	(Shareholder	Payout)	พบว่า	
บริษัทที่จัดให้มีการกำากับดูแลกิจการที่ดี	 จะมีแนวโน้ม 
ผลการดำาเนินงานท้ัง	3	ด้านดีข้ึนด้วย	ในขณะท่ี	Gompers,	
Ishii	 and	 Metrick	 (2003)	 ได้ศึกษาความสัมพันธ์
ระหว่างกลไกการกำากับดูแลกิจการกับผลการดำาเนินงาน	
โดยใช้ดัชนีช้ีวัดการกำากับดูแล	 (Governance	 Index)	 
24	ข้อ	ผลการศึกษาพบว่า	บริษัทที่ให้สิทธิผู้ถือหุ้นน้อย 
หรือมีระดับการกำากับดูแลกิจการที่ต่ำา	จะส่งผลให้ผลการ
ดำาเนินงานต่ำาไปด้วย	ในขณะท่ีบริษัทท่ีให้สิทธิแก่ผู้ถือหุ้นมาก	
บริษัทจะมีผลกำาไร	อัตราการเติบโตของยอดขาย	และมูลค่า
ของบริษัทเพิ่มสูงขึ้น

	 จากงานวจิยัขา้งตน้เปน็การนำาหลกัธรรมาภบิาลและ
แนวทางการกำากับดูแลมาประยุกต์ใช้	 ในการให้ความ
สำาคัญกับการรายงานด้านบรรษัทภิบาลขององค์กร	 การ
เปิดเผยข้อมูลตามแนวทางของหน่วยงานกำากับดูแลเพ่ือ
ความนา่เชือ่ถอืของตลาดทนุ	การเปรยีบเทยีบแนวปฏบิตัิ
ตามมาตรฐานสากล	 ซึ่งบางเรื่องอาจไม่สอดคล้องกับ
สภาพแวดลอ้มของชมุชนหรอืประเทศนัน้ๆ	มกีารนำาหลกั
ธรรมาภิบาลมาใช้ในการจัดการป่าชุมชน	 ธรรมาภิบาล 
ในภาครัฐ	 ตลอดจนการจัดอันดับคะแนนการกำากับดูแล
กิจการของบริษัท	และการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างกลไก
การกำากับดูแลกิจการกับผลการดำาเนินงาน	 จึงเห็นได้ว่า	
การกำากบัดแูลกจิการทีด่	ีสามารถนำามาใชไ้ดก้บัทุกองค์กร

หรอืหนว่ยงานใหเ้กดิประสทิธภิาพ	ประสทิธผิล	เพือ่ความ
โปร่งใส	 เป็นธรรม	 อีกทั้งยังทำาให้ผลการดำาเนินงานและ
หรือมูลค่าของกิจการเพิ่มสูงขึ้น

8. สรุป
	 	นับแต่	Sarbanes	Oxley	Act	มีการประกาศใช้	
ส่งผลกระทบต่อฝ่ายบริหาร	คณะกรรมการบริษัท	คณะ
กรรมการตรวจสอบและผู้สอบบัญชีในการเพิ่มขอบเขต
ความรับผิดชอบ	เพ่ือให้ผู้บริหารและคณะกรรมการดังกล่าว
มคีวามซือ่สตัยส์จุรติ	ลดความขดัแยง้ในเรือ่งผลประโยชน์
ทับซ้อน	การเปิดเผยข้อมูลอย่างเพียงพอ	ความครบถ้วน	
ถูกต้องของงบการเงิน	และการปฏิบัติตามข้อบังคับต่างๆ	
ของกฎหมาย	 จนกระท่ังประเทศญ่ีปุ่นได้นำาแนวทางไป 
ปรับใช้และออกเป็นร่างกฎหมาย	 Japanese	 Sarbanes	
Oxley	ของตลาดหลกัทรพัย	์โดยมปีระเดน็ทีแ่ตกตา่งคอื	
เป็นกฎหมายเฉพาะเครื่องมือทางการเงินของบริษัท 
จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์	ในขณะที่สหภาพยุโรปได้
นำาแนวทางของ	SOX	มาออกเปน็ขอ้กำาหนดของกฎหมาย
ชื่อ	European	Sarbanes	Oxley	เพื่อปกป้องนักลงทุน	
ขจัดข้อขัดแย้งของ	 SOX	 กับพระราชบัญญัติกฎหมาย 
ในกลุม่สหภาพยโุรป	ซึง่ประเทศไทยโดยตลาดหลกัทรพัย์
แห่งประเทศไทย	 ได้ริเริ่มใช้เป็นข้อพึงปฏิบัติหลักการ
กำากับดูแลกิจการที่ดี	 15	 ข้อ	 กับบริษัทจดทะเบียนในปี	
พ.ศ.	 2545	 ต่อมาได้มีการแก้ไขเพิ่มเติมหลักการกำากับ
ดูแลกิจการที่ดีสำาหรับบริษัทจดทะเบียนในปี	พ.ศ.	2549	
ตามหลกัการขององคก์ารเพือ่การพฒันาและความรว่มมอื
ทางเศรษฐกจิ	(OECD)	และขอ้เสนอแนะของธนาคารโลก	
(CG-ROSC)	 และในปี	 พ.ศ.	 2555	 ได้มีการปรับปรุง 
ให้สอดคล้องกับหลักเกณฑ์	ASEAN	CG	Scorecard	
ซึ่งใช้วัดระดับการกำากับดูแลกิจการของบริษัทจดทะเบียน
ในกลุ่มประเทศ	ASEAN	เพ่ือยกมาตรฐานการกำากบัดูแล
กิจการในภูมิภาค	ASEAN	ปัจจุบันตลาดหลักทรัพย์แห่ง
ประเทศไทยได้ร่วมกับสมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการ
บริษัทไทย	 (IOD)	 ได้ทำาการสำารวจการกำากับดูแลกิจการ
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ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ต้ังแต่ปี	พ.ศ.	2553	
เป็นต้นมา	 (สมาคมส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย,	

2555)	แสดงดังตารางที่	4	

ตารางที่ 4 ผลสำารวจการกำากับดูแลกิจการบริษัทจดทะเบียนประจำาปี 2553-2555 และกลุ่ม SET 100 Index

ช่วงคะแนนการกำากับดูแล

บริษัทจดทะเบียนที่ทำาการสำารวจ บริษัทจดทะเบียนกลุ่ม	
SET	100	Index2555 2554 2553

จำานวน % จำานวน % จำานวน % 2555 2554 2553

บริษัทที่ทำาการสำารวจ 513 100.00 497 100.00 480 100.00 100 100 100

ดีเลิศ	90	คะแนนขึ้นไป 	59 11.50 	47 	9.46 	70 14.58 35 28 35

ดีมาก	80-89	คะแนน 150 29.24 145 29.18 179 37.29 45 46 42

ดี	70-79	คะแนน 171 33.33 171 34.40 138 28.75 	4 12 15

ไม่เปิดเผยข้อมูล 16 14 8

รวม 380 74.07 363 73.04 387 80.62

	 จากผลสำารวจดังกล่าว	 แสดงให้เห็นว่า	 บริษัทจด
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ในปี	พ.ศ.	2555	มีการเปิดเผย
ขอ้มลูดา้นการกำากบัดแูลเพยีงรอ้ยละ	74.07	และป	ีพ.ศ.	
2554	ร้อยละ	73.04	ลดลงจากปี	2553	ร้อยละ	7.58	
ซ่ึงในปี	พ.ศ.	2555	มีช่วงคะแนนการกำากับดูแลท่ีดีระหว่าง	
70-79	คะแนนมากที่สุด	ในขณะที่กลุ่มบริษัท	SET	100	
Index	มกีารเปดิเผยขอ้มลูและชว่งคะแนนการกำากบัดแูล
อยู่ในเกณฑ์การประเมินร้อยละ	84	และจำานวนบริษัทท่ีมี
คะแนนต่ำากว่าเกณฑ์การประเมิน	(70	คะแนน)	ร้อยละ	16	
ลดลงอย่างต่อเนื่องจากปีก่อน	 อีกทั้งผลสำารวจยังพบว่า	
ขนาดขององค์กรไม่ได้เป็นอุปสรรคในการกำากับดูแล	แต่ยัง
มีบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์อีกจำานวนหนึ่ง 
ยงัไมม่กีารเปดิเผยขอ้มลูอยา่งเพยีงพอ	ในขณะทีส่มาคม
ส่งเสริมสถาบันกรรมการบริษัทไทย	ระบุว่าคะแนนการกำากับ
ดูแลไม่ได้เป็นการรับรองผลการปฏิบัติงานหรือการดำาเนินการ
ของบริษัทจดทะเบียน	 และไม่ถือเป็นการให้คำาแนะนำา 
ในการลงทนุในหลกัทรพัย	์ผูใ้ชข้อ้มลูจงึควรใชว้จิารณญาณ
ของตนเองในการวิเคราะห์ตัดสินใจในการใช้ข้อมูลใด	ๆ 	ท่ี

เก่ียวกับบริษัทจดทะเบียน	จึงต้ังข้อสังเกตว่า	ข้อมูลข้างต้น
จะให้ข้อเท็จจริงหรือใช้ประโยชน์จากข้อมูลการสำารวจได้
มากน้อยเพียงใด	 เนื่องจากขาดการควบคุมและติดตาม
การปฏิบัติในเร่ืองการกำากับดูแล	 รวมถึงสมาคมส่งเสริม
สถาบันกรรมการบริษัทไทย	 มิได้ยืนยันหรือรับรองความ
ครบถ้วนและถูกต้องของผลสำารวจ	อีกทั้งในการเปิดเผย
ข้อมูลไม่มีกรอบท่ีเป็นมาตรฐานจากสำานักงาน	 ก.ล.ต.	
บริษัทส่วนใหญ่จึงเปิดเผยข้อมูลตามมาตรฐานการปฏิบัติ
ในเรื่องสิทธิของผู้ถือหุ้น	 การปฏิบัติต่อผู้ถือหุ้นอย่าง 
เท่าเทียมกัน	บทบาทของผู้มีส่วนได้เสีย	การเปิดเผยข้อมูล
และความโปรง่ใส	และความรบัผดิชอบของคณะกรรมการ
เท่านั้น	ซึ่งผลสำารวจล่าสุดที่มีการประเมิน	ASEAN	CG	
Scorecard	 2012	 ประเมินจากบริษัทจดทะเบียนที่มี	
Market	 Capitalization	 ขนาดใหญ่ของแต่ละประเทศ	
โดยบริษัทจดทะเบียนของไทย	100	บริษัท	ได้รับคะแนน
เฉล่ียสงูเปน็อนัดับหนึง่ของกลุ่มประเทศท่ีเขา้รว่มโครงการ	
ซึ่งได้แก่	 ฟิลิปปินส์	 อินโดนีเซีย	 มาเลเซีย	 สิงคโปร์	
เวียดนาม	และประเทศไทย	รวมถึง	50	บริษัท	ที่ได้รับ
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คะแนนการกำากับดูแลกิจการที่ดีในอันดับที่สูงสุดของ
ประเทศไทย	 (Asian	 Development	 Bank,	 2013)	 
ในขณะที่ผลสำารวจบริษัทชั้นนำาทั่วโลกกว่า	2,500	บริษัท	
ท่ีได้รับการสำารวจและประเมินความย่ังยืนจากการกำากับดูแล
กจิการทีด่	ีDow	Jones	Sustainability	Indexes	(DJSI)	

บริษัทของไทยที่ได้รับคัดเลือกให้อยู่ใน	 DJSI	 World	 
มีเพียง	2	บริษัท	คือ	บริษัท	ปูนซิเมนต์ไทย	จำากัด	(มหาชน)	
อนัดับท่ี	51-54	และบรษิทั	ปตท.	จำากดั	(มหาชน)	อนัดบั
ที่	54	(ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย,	2555)
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