
สภาพโดยรวมของธรุกจิประกน้วนิาศภยและแนวคดิในการกำกบ้ดแูลกจิการ

ในบทน้ีแปงออกเป็น 2 ส่วน คือ ในส่วนแรกเป็นส่วนของการคืกษาสภาพโดยรวมของ 
ธุรกิจประกันวินาศภัยไทย และในส่วนท่ีสองเป็นแนวคิดในการกำกับดูแลกิจการ

2.1 สภาพโคฃรวมของธุรกิจประก้นวินาศภํยไทย

การประกันภัย คือ การเฉล่ียความเลียหายท่ีเกิดข้ึนกับบุคคลหน่ึงไปยังสมาซิกคนอ่ืน  ๆ
โดยมีบริษัทรับประกันภัยทำหนาท่ีเป็นคนกลางคอยเฉล่ียความเลียหายให้ วิธีการ คือ ให้ผู้ท่ีเส์ม 
ใจจะเข้าร่วมในโครงการการประกันกัยน้ีจ่ายเงินซ่ึงเป็นจำนวนไม่มากนักท่ีเรียกว่าเบ้ียประกันภ ัย  

ใ ห ้กับบริษัทประกันภ ัย  บริษัทประกันภ ัย จะทำหน้าท่ีรวบรวมไว้เป็นเงินกองกลาง เม่ือมีบุคคลใด 
ในโครงการได้รับความเลียหายเดือดร้อนจากเหตุการณ์ท่ีเอาประกันภ ัย ไว้ บริษัทประกันภัยก็จะ 
นำเงินจากกองกลางน้ีนไปซดใช้ให้ตามจำนวนท่ีได้ตกลงกันไว้ ซ่ีงเงินจำนวนท่ีจ่ายให้น้ี เรียกว่า 
ค่าสินไหมทดแทน (Claim)

ประกันภัย แบ่งออกเป็น 2 ประ๓ ทคือ ประกันวินาศภัยและประกันชีวิต ประกันภัยท้ัง 2 
ประ๓ ทน้ีมีความแตกต่างกันในลักษณะท่ีสำกัญประการหน่ึง คือ ประกันชีวิตเป็นสัญญาใช้เงิน 
จำนวนท่ีแน่นอนตามท่ีดู่สัญญาได้ตกลงกันกำหนดไว้ล่วงหน้า ส่วนประกันวินาศภัยเป็นสัญญา 
ชดใช้ค่าเลียหายตามจำนวนเลียหายท่ีเกิดข้ึนจริงๆ  แต่ไม่เกินกว่าจำนวนท่ีตกลงกันไว้

ขนาดของการขยายตัวของgรกจประกันวนาศภยในประเทศไทย

ในทศวรรษท่ีผ่านมา ตลาดประกันวินาศภัยของไทยเติบโตอย่างรวดเร็วตามระกับการ 
พัฒนาเศรษฐกิจ จากตารางท่ี 2.1 แสดงว่า ในระหว่างปี 2531-2540 ตลาดประกันวินาศภัยโดย 
รวมของไทยมีการขยายตัวเกือบ 6.35 เท่าเม่ือกัดจาก^ลค่าเบ้ียประกันภัยรับสุทธิ ซ่ึงหมายกืงเบ้ีย 
ประกันท่ีตกเป็นรายได้ของบริษัทประกันภัยหลงจากหักเบ้ียประกันภัยต่อแล้ว โดยบุลค่าเบ้ียประ 
กันภัยรับสุทธิเพ่ิมข้ึนจาก 9.5 พันล้านบาทในปี 2531 เป็น 60.3 พันล้านบาทในปี 2540 โดยมี 
อัตราการขยายตัวของเบ้ียประกันรับสุทธิโดยเฉล่ียร้อยละ 22.8 ต่อปี ในขณะเดียวกัน บุลค่า



ทรพยไณของบริษ้ท่ประกันวินาศภัยเพิมข้ึน 9 เท่า จากมูลค่า 10.3 พนล้านบาทเป็น 93.2 พ้น
ล้านบาท โดยมีอ้'ตราการฯ!ยายต้วิเฉล่ียร้อยละ 27.7 ต่อปี

ตาทงที่ 2.1 การ'ขยายตัวของธุรกิจประภันวินาศภัยในประเทศไทย

2531 2533 2535 2536 2537 2538 2539 2540 การขยาย 
ตัวต่อปี

(%)
1 .ขนาดของธุรกิจประกันวินาศภัย 
จำนวนกรมธรรม์ (ล้านราย) 1.6 2.2 3.0 6.8 8.9 12.7 14.9 14.7 27.9

เบ้ียประกันภัยรบลุทธิ (ท้นล้านบาท) 9.5 17.0 24.9 35.9 44.4 53.1 61.2 60.3 22.8
ทร้ทย์ลินบ็ญซี (ท้นล้านบาท) 10.3 24.3 42.8 64.6 73.7 87.93 89.2 93.2 27.7
เงินกองทุน (ท้นล้านบาท) 2.4 9.8 20.9 32.9 33.9 39.0 39.3 41.2 37.1
2. จำนวนบริษัทประกันภัย 
บริษัทประกันชีวิต 7 7 7 7 7 7 8 20
บริษัทประกันชีวิตและวินาศภัย 5 5 5 5 5 5 5 5
บริษัทประกันวินาศภัย 62 62 62 62 62 62 62 75
บริษัทประกันภัยต่อ 1 1 1 1 1 1 1 1
รวม 75 75 75 75 75 75 76 101

ทีมา: ลถาบนวิจัยเท้อการท้ฒนาประเทศไทย, "การกำกับดูแลธุรกิจประจันภัยในประ;เทศไทย"

องค์ประกอนของตุลาคประกันวนา(’เกยไทย

ตลาดประภันวินาศภัยไทยประกอบไปด้วยตลาดย่อยหลายตลาดคือ ตลาดประกันอคคื 
ภัย ตลาดประกันภัยทางทะเลและขนส่ง ตลาดประกันภัยยานยนต์ และตลาดประกันภัยเบ็ดเตล็ด 
โดยเม่ึอพิจารณาเบ้ียประกันภัยตามประเภทพบว่า

1. ประกันอ้คดีภัย เบ้ียประm iภัยมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนทุกปีจากปี 2531 จำนวนเงิน 3,094.03 ล้าน 
บาท เพ่ิมข้ึนเป็น 5,592.44 ล้านบาท ในปี 2535 และ 9,588 ล้านบาทในปี 2540

2. ประกันภัยทางทะเลและขนส่ง เบ้ียประกันภัยมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนทุกปี จากปี 2531 จำนวนเงิน 
815.98 ล้านบาท เพ่ิมข้ึนเป็น 1,547.68 ล้านบาท ในปี 2535 แต่ลดลงเป็น 2,634 ล้านบาท 
ในปี 2540 เม่ือเทียบภับปี 2539 อ้นเป็นผลมาจากวิกฦติทางเศรษฐกิจ
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3. ประ(านภัยยานยนต์ เบ้ียประกันภัยมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนทุกปีและเป็นประกันภัยประเภทท่ีมีเบ้ีย 
ประกันภัยมากท่ีสุด โดยเฉพาะในปี 2535 เป็นต้นไป เน่ืองจากรัฐบาลประกาศในพระราช 
บญญ้ตผู้มครองผู้ประลบภัยจากรถปี 2535 จากปี 2531 มีเบ้ียประกันภัย 4,031.09 ต้าน 
บาทเพ่ิมข้ึนเป็น 13,869.28 ต้านบาท'ในปี 2535 แต่ลดลงในปี 2540 เม่ือเทียบกับปี 2539 
มาอ^ ณ ระดับ 36,092 ต้านบาท อันเน่ืองมาจากภาวะเศรษฐกิจท่ีตกต่ํา

4. ประกันภัยเป็ดเตสืด เบ้ียประกันภัยมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนทุกปี จากปี 2531 จำนวนเงิน 1,373.62 
ต้านบาท เพ่ิมข้ึนเป็น 4,134.76 ต้านบาทในปี 2535 และ 9,343 ต้านบาทในปี 2540

จากประกันภัยท้ัง 4 ประเภทน้ี จะเป็นไต้ว่าโดยรวมแต้วประกันภัยทุกซนดมีเบ้ียประ 
กันภัยเพ่ิมข้ึนทุกๆ ปี ทำให้เบ้ียประกันภัยรวมมีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนทุกๆปีฟนภันพบว่า ในปี 2531 มี 
เบ้ียประกันภัยรวมเป็นจำนวนเงิน 9,314.72 ต้านบาท เป็น 25,144.17 ต้านบาท ในปี 2535 และ 
57,657 ต้านบาทในปี 2540
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ตารางท่ี 2.2 เบ้ียประกันภัยรับโดยตรงของบริษัทประกันวินาศภัย ปี 2531-2540
ล้านบาท

ปี กัคคีกัย กัยทางทะเลและขนสิง รถยนตั เบ็ดเตล็ด รวม
2531 3,094.03 815.98 4,031.09 1,373.62 9,314.72

33.22 8.76 43.28 14.74 100.00
2532 3,660.61 1,013.16 6,159.85 1,682.25 12,515.88

29.25 8.10 49.22 13.43 100.00
2533 4,308.75 1,246.76 9,217.21 2,324.65 17,097.37

25.20 7.29 53.91 13.60 100
2534 5,038.99 1,416.13 10,585.49 3,301.34 20,341.94

24.77 6.96 52.04 16.23 100.00
2535 5,592.44 1,547.68 13,869.28 4,134.76 25,144.17

22.24 6.16 55.16 16.44 100.00
2536 6,408.80 1,745.35 22,680.10 5,112.17 35,946.42

17.83 4.86 63.09 14.22 100.00
2537 7,351.50 2,119.22 28,210.34 6,742.79 44,423.84

16.47 4.77 63.50 15.16 100.00
2538 8,260.49 2,542.87 34,638.34 7,637.71 53,079.40

15.56 4.79 65.26 14.39 100.00
2539 9,318.00 2,753.00 40,441.00 8,673.00 61,185.00

15.22 4.50 66.10 14.18 100.00
2540 9,588.00 2,634.00 36,092.00 9,343.00 57,657.00

16.62 4.57 62.61 16.20 100.00
ท่ีมา: รายงานธุรกิจประกันภัยในประเทศไทย ปี 2531-2540

โดยเม่ือพิจารณาค่าสินไหมทดแทนจ่ายของธุรกิจประกันวินาศภัย พบว่า

1. ประกันอัคคีภัย จะเฟ้นได้วาเม่ือการรับประกันภัยขยายตัวเพ่ิมข้ึน จ่านวนค่าสินไหมทดแทน 
จ่ายจากการรับประกันภัยโดยตรง มแนวโน้มขยายตัวเพ่ิมข้ึนตาม จากปี 2531 มีค่าสินไหม 
ทดแทน 1,072.35 ล้านบาท เพ่ิมข้ึนเปิน 1,259.44 ล้านบาทในปี 2535 และ 2,766 ล้านบาท 
ในปี 2540

2. การประกันภัยทางทะเลและการขนสิง จำนวนค่าสินไหมทดแทนก็มีแนวโน้มเพ่ิมข้ึนตามการ 
ขยายตัวในการรับประกันภัย ในปี 2531 มีค่าสินไหมทดแทนจ่ายจากการรับประกันภัยโดย
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ตรง จำนวน 2 0 1 . 8 1  ล้า'นบาท เพ่ิมข้ีนเปีน 8 5 0 . 3 6  ล้านบาทในปี 2 5 3 5  และ 1 , 1 0 0  ล้านบาท 
ในป2ี 5 4 0

3 . ประกันภัยรถยนต์ เป็นประกันภัยประเภทท่ีมีการขยายตัวมากท่ีลุดโดยเฉพาะในปี 2 5 3 5  

เป็นต้นไป ทำให้จำนวนค่าสินไหมทดแทนจ่ายจากการรับประกันภัยโดยตรงเพ่ิมข้ึนเป็น 
จำนวนมาก กล่าวคือ ในปี 2 5 3 1  มีค่าสินไหมทดแทนจำนวน 2 , 0 7 9 . 9 7  ล้านบาท เพ่ิมข้ึนเป็น 
7 , 2 5 7 . 3 9  ล้านบาทในปี 2 5 3 5  และ 2 7 , 4 0 9  ล้านบาทในปี 2 5 4 0

4 . ประกันภัยเบ็ดเตสืด จำนวนเงินค่าสินไหมทดแทนก็เพ่ิมข้ึนเซ่นเดียวกันตามการขยายตัวของ 
เบ้ียประกันภัย คือในปี 2 5 3 1  มีค่าสินไหมทดแทนจ่ายจากการรับประกันภัยโดยตรงจำนวน
3 9 5 . 0 8  ล้านบาท เพ่ิมข้ึนเป็น 3 , 4 6 9 . 2 7  ล้านบาท ในปี 2 5 3 5  และเป็น 4 , 5 0 7  ล้านบาทในปี 
2 5 4 0

ดังน้ันจะเห็นไต้ว่าทุกประเภทกรมธรรม์ เม่ือมีการขยายตัวทางต้านการรับประกันภัยแล้ว 
ค่าสินไหมทดแทนจ่ายจากการรับประกันภัยโดยตรงก็เพ่ิมข ึ้น ตามไปด้วย น้ันคือในปี 2 5 3 1  มีค่า 
สินไหมทดแทนรวมทุกประ๓ ท 3 , 7 4 9 . 2 1  ล้านบาท เพ่ิมข้ึนเป็น 1 2 , 8 3 6 . 4 6  ล้านบาทในปี 2 5 3 5  

และ 3 5 , 7 8 2 . 0 0  ล้านบาทในปี 2 5 4 0
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ตารางท่ี 2.3 ค่าสินไหมทดแทนจ่ายจากการรับประกันภัยโดยตรง ปี 2531-2540
ลิานบาท

ปี ภัคคีภัย ภัยทางทะเลและขนล่ง รถยนตั เบ็ดเตลิด รวม
2531 1,072.35 201.81 2,079.97 395.08 3,749.21

28.60 5.38 55.48 10.54 100.00
2532 816.67 333.08 3,262.82 664.77 5,077.33

16.08 6.56 64.26 13.10 100.00
2533 1,159.05 552.37 4,810.05 1,080.88 7,602.34

15.25 7.27 63.27 14.21 100.00
2534 1,335.30 1,115.83 6,545.32 1,462.02 1,0458.47

12.77 10.67 62.58 13.98 100.00
2535 1,259.44 850.36 7,257.39 3,469.27 12,836.46

9.81 6.62 56.54 27.03 100.00
2536 2,026.85 826.21 9,620.89 2,048.53 14,522.48

13.96 5.69 66.25 14.10 100.00
2537 2,140.40 661.55 14,551.22 2,241.09 19,594.27

10.92 3.38 74.26 11.44 100.00
2538 2,332.47 935.96 20,069.90 3,965.85 27,304,18

8.54 3.43 73.50 14.53 100.00
2539 4,052.00 1,047.00 25,475.00 4,227.00 34,801.00

11.64 3.01 73.20 12.15 100.00
2540 2,766.00 1,100.00 27,409.00 4,507.00 35,782.00

7.73 3.07 76.60 12.60 100.00
ทมา: รายงานธุรกิจประกันภัยในประเทศไทย ปี 2531-2540

โครงสร้างตลาดประกันว นาศภัย

ตลาดประกันวินาศภัยมีจำนวนผู้ประกอบการมากกจ่าตลาดประกันชีวิต ในปี 2540 มีผู้ 
ประกอบธุรกิจประกันวินาศภัยท้ังส้ิน 75 บริษัท ในขณะท่ีบริษัทประกันชีวิตมีผู้ประกอบการรวม 
25 ราย ตลาดกังกล่าวจีงมีล่วนแบ่งของเบ้ียประกันภัยกระจายตัวมากกว่าตลาดประกันชีวิต โดย 
บริษัทใหญ่ท่ีสุด 4 บริษัท มีล่'วนแปงเท่รยงรัอยละ 36 แต่กิยังกิอจ่าเป็นธุรกิจท่ีมีการกระจุกตัวสูง 
ถือได้จ่าตลาดประกันวินาศภัยเป็นตลาดผู้ขายน้อยรายท่ีมีการแ^งขั'นกันพอสมควร (Loose 
Oligopoly) ลักษณะเฉพาะอีกประการหนงกิคอ ผู้ประกอบการไม่น้อยเป็นผู้ประกอบการรายเล็ก 
ท่ีบริหารในระบบครอบครัว
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โดยสรุปธุรกิจประกันภัยในประเทศไทยได้ขยายตัวอย่างรวดเร็วในทศวร,รษท่ีฝานมา อัน 
เป็นผลมาจากพัฒนาการทางเศรษฐกิจของประเทศซ่ึงทำให้รายได้ประซาชาติต่อหัวเพิมข้ึนอย่าง 
รวดเร็ว และนโยบายของรัฐจากกา?ออก พ.ร.บ. ^มครองผู้ประลบภัยจากรถ เม่ือปี พ.ศ.2535 
อย่างไรกิตาม เม่ือเทียบกับประเทศเพ่ือนบ้านในอาเซียนแห้ว ตลาดประกันกัยในประเทศไทยอังมี 
ขนาดค่อนข้างเล็ก จึงเป็นตลาดท่ีมีโอกาสในการขยายตัวได้อีกมาก

เดือนเด่น ลมเกียรติและนิพนธ์(2542) ทำการดืกษาถีงประสิทธิภาพและผลประกอบการ 
ของธุรกิจประกันภัยในประเทศไทย รวมถีงความม่ืนคงทางการเงินของธุรกิจประกันภัยในประเทศ 
ไทย ในส่วนท่ีเก่ียวข้องภับความเพียงพอทางการเงิ14รวมถีงลภาพคล่องและความเล่ียงของสิน 
ทรัพย์

ผลประกอนการของgรกํจประกนภัยไทย

ผลประกอบการของบริษัทประภันภัยลามารถดุได้จากดัชนีทางด้า14การเงินท่ีสำคัญ คือ 
อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน (ROI) อัตราผลตอบ 
แทนจากการรับเล่ียงภัย (Underwriting Profit) และดัชนีผลตอบแทนต่อผู้ถีอทุ้น (Return ๐ท 
Equity)1

‘ 1.อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม (ROA) เป็นอัดส่วนกำไรสุทธิต่อสินทรัพย์รวมของบ่รืษั'ท ดัชนีน้ี 
เป็นตัววัดประสิทธิภาพในการใข้สินทรัพย์เพ่ีอก่อให้เกิดทยได้โดยรวมของธุรกิจประกันภัยท้ังจากการลงทุน 
และจากการรับ เท่ียงภัย

2. อัตราผลตอบแทนจากการลงทุน (ROI) เป็นอัดล่วนของผลกำไรสุทธิจากการลงทุนต่อการลงทุนท้ังหมด (ท้ัง 
ฝ็นลงทุนจากส่วนผู้ถือทุ้น และจากฝ็นเบ้ียประกันภัย) ดัชนีน้ีมีค'วามลำกัญมาก ท้ังน้ีเน่ึอง'จากบริษัทประกันภัย 
จะมีทยได้ส่วนใหญ่จากการลงทุนมากกว่ารายได้จากการรับเท่ียงภัยโดยเฉพาะในกรณีของธุรกิจประกันร็เวิต 
ร่ืงมีทรัพยสินลงทุนไม่ต่ํากว่าร้อยละ 80 ของทรัพยสินรวม

3. อัตราผลตอบแทน1จากการรับเท่ียงภัย (Underwriting Profit) เป็นอัตราส่วนกำไรสุทธิจากการรับเท่ียงภัย 
(ไม่รวมกำไรจากการลงทุน) ต่อเบ้ียประกันรับสุทธิของบ'รืษัท ดัชนีน้ีจึงเป็นเคร่ืองเวัดความลามารถในภาร 
ประกอบการของธุรกิจประกันภัยในภารรับเท่ียงภัย

4. ดัชนีผลตอบแทนต่อผู้ถือทุ้น (Return on Equity) ดัชนีตัวน้ีมีประโยชน์สำหรับบริษัทมหาชน หรือบริษัทต่าง 
ชาตพ่ีผู้ถือทุ้นจะใข้อัตราผลตอบแทนน้ีเป็นเคร่ืองวัดประสิทธิภาพการดำเนีนงานของผู้บริหารบริษัท
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โดยพบว่าผลประกอบการซองธุรกิจประกันวิ'นาศภัยในช้วงปี พ.ศ. 2536-2539 อัตราผล 
ตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม(ROA) ซองบริษัทสาขาต่างชาติมีอัตราดังกล่าวสูงกว่าบริษัทไทย

ในล่วนของอัตราผลตอบแทนจากการลงทุน ซองธุรกิจประกันวินาศภัยในระหว่างปี พ.ศ. 
2533-2539 สูงท่ีลุดในปี พ.ศ. 2534 โดยสูงถึงร้อยละ 10.9 และต่ําสุดในปี พ.ศ.2536-2537 โดย 
อัตราดังกล่าวลดลงหรือต่ํากว่าร้อยละ 6 เน่ืองจากในปีน้ันเป็นปีท่ีตลาดหล้กทรัพย์ขยายตัวสูงสุด 
บริษัทประกันวินาศภัยจีงลงทุนในรปของหลักทรัพย์เพ่ิมช้ีน และลดการลงทุนใน^ปซองเงินฝาก 
ธนาคารและพันธบัตรรัฐบาลลง ซ่ึงทำให้ผลตอบแทนลดลง เน่ืองจากผลตอบแทนซองหอักทรัพย์ 
ในท่ีน้ืไม่ได้รวมเอาผลกำไรท่ีเกิดจากการเปล่ียนแปลงซองราคาหอักทรัพย์(Capital Gain)

เม่ือเปรียบเทียบผลตอบแทนจากการลงทุนระหว่างบริษัทประกันวินาศภัยไทยและบริษัท 
ประกันวินาศภัยสาซาต่างชาติ จะพบว่าบริษัทประกันวินาศภัยลาซาต่างชาติมีอัตราผลตอบแทน 
จากการลงทุนท่ีสูงกว่าบริษัทไทย ทงน้ีเน่ืองจากบริษัทสาซาต่างชาติลงทุนในตลาดหลักทรัพย์ 
น้อยมาก ส์าหรับอัตราผลตอบแทนจากการรับเล่ียงภัย (Underwriting Profit) ซ่ึงเป็นรายได้หอัก 
ซองธุรกิจประกันวินาศภัย พบว่าอัตราผลตอบแทนดังกล่าวของบริษัทสาขาต่างชาติสูงกว่าบริษัท 
ไทยมาก

ประâ ทรภาพในการประกอบgรกจของบรษัทประกันภัยในประเทศไทย

ดัชนีท่ีใช้วัด คือ ดัชนีวัดด้านค่าใช้จ่าย ซ่ึงหมายความว่า ดัชนีเหล่าน้ีจะมีค่าน้อยเม่ือการ 
ประกอบธุรกิจประกันภัยมีประสิทธิภาพมาก โดยในการวัดประสิทธิภาพการดำเนินงานซองธุรกิจ 
ประภันวินาศภัย ดัชนีช้ีวัดท่ีมีความลำดัญได้แก่ อัตราส่วนค่าใช้จ่าย (Expense Ratio) อัตราส่วน 
ค่าสินไหมทดแทน (Loss Ratio) และอัตราส่ว14ร่วม (Combined Loss and Expense Ratio)2

21 .อัตราส่วนค่าใช้จ่าย (Expense Ratio) ซ่ึนป็นอัดส่วนต้นทุนในการรับประอันภัยต่อเบ้ียประอันภัย 
รับสุทธิ โดยต้นทุนอังกล่าวประกอบต้วย ค่าใช้จ่ายหรีอค่าปาเพ็จตัวแทนและนายพ็าประอันภัย และค่าใช้ 
จ่ายในการรับประอันความเล่ียง (Underwriting Expense)

2. อัตราส่วนค่าสินไหมทดแทน (Loss Ratio) ซ่ึทป็นอัดส่วนของค่าสินไหมทดแทนล่ีฟ้ดระหว่างปีต่อเบ้ียประ 
อัเ.มายท่ีถีอ'ว่าเป็นราย,ใต้ (Earned Premium) โดยท่ัวไปแต้ว อัตราอังกล่าวไม่ควรสูงกว่าร้อยละ 60

3. อัตราส่วนร่วม (Combined Loss and Expense Ratio) ซ่ึงเป็นอัดส่วนผลรวมของค่าสินไหมทดแทนรวม 
อับค่าใช้จ่ายต่อเบ้ียประอันภัยรับสุทธิ โดยอัตราส่วนอังกล่าวไม่ควรสูงกว่าร้อยละ 100 ปิฉะน้นปร้ษัทประ 
อันภัยจะอยู่ในสภาพขาดทุน
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พ บ ว ่า บ ร ิษ ัท ไ ท ย ข น า ด เ ล ็ก เ ป ็น ก ล ุ่ม ท ี่ม ีอ ัต ร า ค ่า ใ ข ้จ ่า ย  (Expense Ratio) ส ูง ท ี่ส ุด ม า โ ด ย  

ต ล อ ด  แ ม ้ว ่า อ ัต ร า ส ่ว น ด ัง ก ล ่า ว ม ีแ น ว โ น ้ม ล ด ล ง อ ย ่า ง ต ่อ เ น ื่อ ง ก ็ต า ม  ท ั้ง น ี้เ น ื่อ ง จ า ก บ ร ิษ ัท ใ น ก ล ุ่ม  

อ ี่น ล า ม า ร ถ ล ด ค ่า ใ ข ้จ ่า ย ล ง ไ ด ้อ ย ่า ง ต ่อ เ น ื่อ ง เ ช ีน เ ด ีย ว ด ัน  ซ ี่ง แ ล ด ง ว ่า บ ร ิษ ัท ป ร ะ ด ัน ว ิน า ศ ภ ัย ไ ท ย  

โ ด ย ร ว ม ม ีป ร ะ ส ิท ธ ภ า พ ส ูง ข ี้น อ ย า ง ต ่อ เ น ื่อ ง

เม่ือวิเคราะห์ดูอัตราค่าสินไหมทดแทน (Loss Ratio) จะพบว่า อัตราส่วนดังกล่าวเพ่ิมข้ีน 
อย่างรวดเ?ว ลาเหตุท่ีอัตราส่ว14ดังกล่าวเพ่ิมข้ีนอย่างรวดแวเน่ืองมาจากการเพ่ิมข้ีนของค่าสิน 
ไหมทดแทนในการประดันภัยรถยนต์ อัตราส่วนค่าสินไหมทดแทนของธุรกิจประดันภัยรถยนต์ใน 
ป๋จจุปันอยู่ในระด้บสูงกว่าของการประดันสุขภาพและอัคคีภัยมาก บริษัทประดันวินาศภัยท่ีเน้น 
ธุรกิจประดันภัยรถยนต์จึงมีอัตราส่วนค่าใข้จ่ายสูงกว่าบริษัทท่ีเน้นการประดันสุขภาพและการ 
ประดันอัคคีภัยมาก มีลาเหตุเน่ืองมาจากธุรกิจประดันภัยรถยนต์มีความเส่ียงจากการธุกอัอโกง 
โดยผู้เอาประดันภัยหรือยู่ชี'อมรถยนต์มาก ดังน้ันบริษัทประดันภัยกลุ่มท่ีน่าเป็นห่วงท่ีสุดคือ 
บริษัทท่ีมีสัดส่วนของธุรกิจประดันภัยรถย!เตมาก เน่ืองจากการประดันภัยรถยนต์เป็นธุรกิจท่ีมี 
อัตราค่าสินไหมทดแทนสูง ทำให้ผลตอบแทนจากการริบเส่ียงภัยค่อนข้างต่ํา จนผลตอบแทนดัง 
กล่าวมีค่าติดลบในบางบริษัท

ความมั่งคงทางการเงนของธ ุร ก ิจ ประกพายในประIทศไทย

บ ร ิษ ัท ป ร ะ ด ัน ภ ัย เ ป ็น ล ถ า ป ัน ก า ร เ ง ิน ท ี่ม ีส ัก ษ f น ะ ค ล ็า ย ค ส ิง ด ับ ธ น า ค า ร ' ใ น ฝ ท ี่ม ีก า ร ' ร ะ ด ม  

เ ง ิน อ อ ม ข อ ง ป ร ะ ซ า ซ น  ท ั้ง ก า ร ร ะ ด ม เ ง ิน อ อ ม ใ น ร ะ ย ะ ส ัน ใ น ก ร ณ ีข อ ง บ ร ิษ ัท ป ร ะ ด ัน ว ิน า ศ ภ ัย  แ ล ะ  

ก า ร ร ะ ด ม เ ง ิน อ อ ม ใ น ร ะ ย ะ ย า ว ใ น ก ร ณ ีข อ ง บ ร ิษ ัท ป ร ะ ด ัน ช ีว ิต  ห น ี้ส ิน ส ่ว น ใ ห ญ ่ข อ ง บ ร ิษ ัท ป ร ะ ด ัน ภ ัย  

จ ึง ม า จ า ก ภ า ร ะ ผ ูก พ ัน ท ี่ม ีต ่อ ผ ู้เ อ า ป ร ะ ด ัน ภ ัย  ร ิฐ จ ึง ต ้อ ง ก ำ ด ับ ด ูแ ล ค ว า ม ม ั่ง ค ง ท า ง ก า ร เ ง ิน ข อ ง  

บ ร ิษ ัท ป ร ะ ด ัน ภ ัย เ พ ี่อ ค ุ้ม ค ร อ ง ผ ู้เ อ า ป ร ะ ด ัน ภ ัย ใ ห ้ม ีค ว า ม ม ั่น ใ จ ว ่า บ ร ิษ ัท ป ร ะ ด ัน ภ ัย ม ีค ว า ม ม ั่ง ค ง  

ท า ง ก า ร เ ง ิน เ พ ีย ง พ อ ท ี่จ ะ จ ่า ย เ ง ิน ป ร ะ ด ัน ภ ัย ต า ม ภ า ร ะ ผ ูก พ ัน ไ ด ้

•  ค ว า ม เ พ ีย ง พ อ ท า ง ก า ร เ ง ิน ข อ ง ธ ุร ก ิจ ป ร ะ ด ัน ภ ัย ใ น ป ร ะ เ ท ศ ไ ท ย

ใ น ก า ร ว ิเ ค ร า ะ ห ์ค ว า ม เ พ ีย ง พ อ ข อ ง เ ง ิน ก อ ง ท ุน แ ล ะ เ ง ิน ส ำ ร อ ง ป ร ะ ด ัน ภ ัย  พ บ ว ่า ใ น ช ีว ง ก ่อ น  

ก า ร เ ก ิด ว ิก ฤ ต ก า ร ณ ์ท า ง เ ศ ร ษ ฐ ก ิจ ใ น ป ี 2 5 4 0  ธ ุร ก ิจ ป ร ะ ด ัน ว ิน า ศ ภ ัย โ ด ย ร ว ม ใ น ป ร ะ เ ท ศ ไ ท ย ม ี 

ค ว า ม เ พ ีย ง พ อ ท า ง ก า ร เ ง ิน พ อ ล ม ค ว ร  อ ย ่า ง ไ ร ก ็ต า ม ห า ก ว ิเ ค ร า ะ ห ์ล ง ใ น ร า ย บ ร ิษ ัท จ ะ พ บ ว ่า  บ ร ิษ ัท  

ป ร ะ ด ัน ว ิน า ศ ภ ัย บ า ง แ ห ้ง ข า ด ค ว า ม ม ั่น ค ง ท า ง ก า ร เ ง ิน เ น ื่อ ง ม า จ า ก ม ีเ ง ิน ก อ ง ท ุน ติดล บ ห ร ิอ ป ร ะ ส บ
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ป็ญหาการไร้ความสามารถในการชำระหน้ี (Insolvent) ในช่วงปี 2535-2539 โดยบริษัทประก้น 
วินาศก้ยท่ีประสบป๋ญหาเงินกองทุนติดลบมกเป็นบริษัทเดิม  ๆ การท่ีบริษัทเหล่าน้ีนสามารถมีเงิน 
กองทุนติดลบอย่างต่อเน่ืองได้หลายปีแสดงให้เห็นปัญหาการขาดความเข้มงวดในการควบคุม 
ความม่ันคงทางการเงินของกรมการประก้นภัยอ้นเป็นสิงท่ีปาเป็นฟ่วงอฟางย่ิง

•  สภาพคล่องและความเส่ียงของสินทรพยของธุรกิจประก้นภัยในประเทศไทย

พบว่าธุรกิจประก้นวินาศภัยโดยรวมลงทุนในสินทรัพย์ท่ีมีสภาพคล่องสูงในสัดล่ว14ค่อน 
ข้างมาก คือ สูงกว่าร้อยละ 70 ซองสินทรัพย์ท่ีมีรายได้ทงหมด ขณะท่ีสัดล่วนของการลงทุนในสิน 
ทรัพย์ท่ีมีสภาพคล่องต่ําอยุ่ในระดับต่ํากว่าร้อยละ 5 มาโดยตลอด ย่ิงช้ีว่า ปัญหาการขาดสภาพ 
คล่องของธุรกิจประก้นวินาศภัยในช่วงท่ีประเทศไทยประสบวิกฤตการณ์ทางเศรษฐกิจน้ัน ไม่น่า 
จะเป็นผลกระทบท่ีเกิดจากการลงทุนในสินทรัพย์ท่ีมีสภาพคล่องต่ํา แต่เกิดจากการท่ีบริษัทเงิน 
ทุนและเงินทุนหลกทรัพย์ 56 แห่งถูกปิดกิจการ ทำให้บริษัทประก้นวินาศภัยไม่สามารถเบิกถอน 
เงินฝากของตนได้

อย่างไรก็ตาม โครงสร้างสินทรัพย์ของบริษัทประก้นวินาศภัยท่ีปาเป็นห่วงประการหน่ึงคือ 
ใน1ช่วงท่ีเกิดเศรษฐกิจฟองสยู่ บริษัทประก้นวินาศภัยลงทุนใใ4ตลาดหสักทรัพย์ค่อนข้างมาก ย่ิง 
การลงทุนในสินทรัพย์ท่ีมีความเส่ียงเช่นน้ี อาจทำให้บริษัทประก้นวินาศภัยขาดความม่ันคงทาง 
การเงิน เม่ือตลาดหลักทรัพย์อยู่ในสภาพตกต่ํา

กล่าวโดยรวม ความม่ันคงทางกา?เงินของธุรกิจประก้นภัยในประเทศไทยข้ีนอยู่ก้บสภาพ 
เศรษฐกิจภายนอก โดยเฉพาะการขยายดัวหรึอหดดัวทางเศรษฐกิจท่ีเกิดจากภาวะเศรษฐกิจฟอง 
สยู่ ร่วมท้ังจุดอ่อนของภาครัฐในการกำก้บดุแลธุรกิจประก้นภัยโดยเฉพาะธุรกิจประก้นวินาศภัย 
ย่ิงเห็นได้จากการปล่อยให้บริษัทประก้นวินาศภัยบางแห่งมีเงินกองทุนติดลบอย่างต่อเน่ืองหลาย 
ปี หรือมีกฎเกณฑ์ใ14ภารลงทุนไม่เข้มงวดเพียงพอ ทำให้ธุรกิจประก้นวินาศภัยลงทุนในสินทรัพย์ท่ี 
มีความเส่ียงมากเกินไป

ธนชนม์ (2542) ได ้ค ืกษาถีงล ักษณะโครงสร้างของธุรก ิจประก้นภัยไทย พบความสัมพ ันธ ์

ของธ ุรก ิจประก ้นภ ัยก ้บธ ุรก ิจธนาคารพาณ ์ชย ์และธ ุรก ิจเง ินท ุนและเง ินท ุนหล ักทร ัพย ์ สามารถ

สธุปได้ดังนี้
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ตาทงที่ 2,4 แสดงบริษัทประกันวินาศภัยในเครือของสถาปันการเงิน

ลถาป ันการเง ิน บร ิษ ัทประก ันว ินาศก ัย

1, ธนาคาร กรุ;งเทพ จำก ัด (มหาชน) 1.1 บริษ ัท กรุ;ง เทพประก ันภ ัย จำก ัด (มหาชน)
1.2 บร ิษ ัท ว ิธส ินประก ันภ ัย  จำกัด

2. ธนาคาร กส ิกรไทย จำก ัด (มหาซน) 2.1 บริษ ัท ภ ัทรประก ันภ ัย จำกัด (มหาชน)
2.2 บริษ ัท ฟ ้องไทยป ระก ันช ีว ิต  จำกัด

3. ธน าค ารไท ย พ าณ ิชย ์จำก ัด  (มหาชน) 3.1 บร ิษ ัท เทเวศประก ันภ ัย จำกัด (มหาชน)
3.2 บริษ ัท ลาม ์คค ีประก ันภ ัย จำก ัด (มหาซน)

4. ธนาคาร ก}งศร ีอย ุธยา จำก ัด (มหาซน) 4.1 บริษ ัท ศร ีอย ุธยาประก ันภ ัย จำก ัด (มหาชน)
5. ธนาคาร ทหารไทย จำก ัด (มหาชน) 5.1 บร ิษ ัท ไพ ถ ูลย ์ประก ันภ ัย  จำกัด
6. ธนาคาร กรุ;งไทย จำก ัด (มหาชน) 6.1 บร ิษ ัท ท ิพยประก ันภ ัย จำกด (มหาชน)

6.2 บริษ ัท ก}งไทยพาน ิชประก ันภ ัย  จำกัด
7. ธนาคาร นครธน จำก ัด (มหาซน) 7.1 บริษ ัท นวก ิจประก ันภ ัย จำก ัด (มหาชน)
8, ธนาคาร ไทยทน ุ จำก ัด (มหาชน) 8.1 บริษ ัท ไทยประก ันภ ัย  จำกัด (มหาชน)
9. ธนาคาร นครหลวงไทย จำก ัด (มหาชน) 9.1 บริษ ัท ลยามช ิต ี้ประก ันภ ัย จำกัด
10, ธนาคาร ก}งเทพพาณ ิชยการจำก ัด  (มหาชน) 10.1 บร ิษ ัท อ ิน'ทรประกันภ ัย จำก ัด (มหาชน)
11. บร ิษ ัท เง ินท ุนหลกทรพย ์ธนชาต ิ จำก ัด (มหาชน) 11.1 บริษ ัท ธนชาต ิประก ันภ ัย จำกัด
12. บร ิษ ัท เง ินท ุนหลกทริหย ์มหาลท ุทร จำกัด 12.1 บริษ ัท ไทยลบ ุทรพาณ ิชย ์ประก ันภ ัย  จำกัด
13. ธนาคาร แหลมทอง จำก ัด (มหาซน) 13.1 บริษ ัท ไทยประส ิทธ ิประก ันภ ัย  จำกัด
ทมา: ธนชนม ์โอภาเฉล ิมท ้นธ ์, " ความลามารถในการประ;กอบการของบร ิษ ัทประก ันว ินาศภ ัย,

สอดคล้องกับท่ี เก้ือภูล (2530) ศึกษาพบว่าธุรกิจประกันวินาศภัยถูกควบคุมการดำเนิน 
การโดยธุรกิจประเภทสถาปันการเงินท่ีดำเนินการโดยภาคเอกชน โดยเฉพาะภายใต้การควบคุม 
การบริหารของธุรกิจธนาคารพาณิชย์และบริษัทเงินทุน เน่ีองจากเป็นการดำเนินธุรกิจท่ีอยู่ในลาย 
งาน (Product Line) เดียวกัน การรวมตัวกันย่อมทำให้เกิดความประหยดต่อขนาด (Economy of 
Scale) ของการประกอบการ

การประกันภัยเป็นกิจการท่ีลูกคาผู้เอาประกันภัยต้องจ่ายเงินค่าเบ้ียประกันกัยก่อน แลว 
ค่อยรบเงินชดใชศึนภายหลงตามส์'ญญาท่ีทำกันไว้ ดง'นนความอยู่รอดของบริษัทจงเป็นส่ิงแรกท่ี 
ทุกฝ่ายต้องคำนึงถึง ความอยู่รอดหรือความลมเหลวของบริษัทมีป๋จภัยหลายประการ อำนาจ 
(2536) ไต้รวบรวมสาเหตุท่ีทำให้บริษัทล้มละลาย โดยศึกษางานของ Altman (1971) พบว่าใน 
กลางทศวรรษ 1970 นน บริษัทท่ีประกอบกิจการต่างๆในสหรัฐอฌริกาประสบความล้มเหลว

1 9



อย่างมากด้วย 2 สาเหตุ คือ เศรษฐกิจโดยรวมของประเทศไม่ดีนักและบริษัทขาดการบริหารงาน 
ท่ีดี ส่วน Sinkey (1975) เช่ือว่าการท่ีธนาคารพาณิชย์ในสหรัฐอเมริกาเกิดปัญหาจนกระท้ังล้ม 
ละลายน้ัน มาจาก 2  สาเหตุ คือบริหารงานไม่ดี และมีการทุจริตเกิดช่ืนในธนาคาร Antoniades 
และ Kouzionis (1990) สรุปลาเหตุหลักของการท่ีบริษัทล้มละลาย ดังน้ีคือ

1. การบริหารงานไม่ดีพอ บริษัทส่วนมากบริหารงานโดยเล้าของบริษัทเองมีได้ใช้ผู้ 
บริหารงานมืออาชีพ

2. การจัดองค์กรภายในบริษัทไม่ดีพอ ทำให้เกิดปัญหาช่ืนในทุกระดับการบริหาร
3. ระบบล้อรุ]ลไม่สมบุรณิ เพราะการจัดระบบบัญชีของบริษัทส่วนใหf|jทำช่ืนเพ่ีอการ 

เล่ียงภาษี ฉะน้ันไม่อาจนำล้อร]ลมาใล้วิเคราะห์เพ่ีอพัฒนาต่อไปได้
4. มีการลงทุนมากเกินไป เพราะระบบล้อร]ลไม่ดีทำให้การตดสินใจลงทุนมีดพลาด
5. พ่ีงพาตลาดภายนอกสูง
6. เกิดการทุจริต

Munch และ Smallwood (1980) ได้คืกษๆธุรกิจประกันวินาศภัย พบลาเหตุของการล้ม 
ละลายของบริษัทประกัน ว่ามีลาเหตุหลักมาจากความบังเอิญจากการเป็นผู้รับเล่ียงภัย น้ันคือ 
เกิดภัยมากกว่าท่ีบริษัทคาดไว้ ลาเหตุรองอ่ีน ไๆด้แก่ เป็นบริษัทขนาดเล้กทำให้ทุนของบริษัทเล็ก 
ไปด้วย บริษัทท่ีล้มละลายมักรับประกันภัยรถยนต์ซ่ึงเป็นลาซาท่ีมีการแล้งขันสูง และลูกค้าส่วน 
ใหญ่เอาประกันโดยไม่สมัครใจ และบริษัทท่ีล้มละลายมักเป็นบริษัทลูกของกลุ่มบริษัทใหญ่  ๆ ทำ 
ให้มีการโยกย้ายทุนออกได้ง่ายหากจะเกิดการล้มละลาย และไม่พบว่าการทุจริตเป็นเหตุให้เกิด 
การล้มละลาย นอกจากน้ีบังพบว่ากฎหมายการควบคุมฐานะการเงินซองบริษัท (Solvency 
Regulation) ที่มีล้อกำหนดให้แต่ละบริษัทมีทุนจดทะเบียนข้ันต่ํา (Minimum Capital 
Requirement) ตามท่ีกำหนดมีผลทำให้บริษัทล้มละลายน้อยลง ท้ังน้ีเพราะเง่ือนไขน้ีทำให้บริษัท 
ท่ีจะเล้ามาประกอบธุรกิจขนาดเล็กตัดสินใจเล้าลุ่ธุรกิจน้อยลง

ส่วน Bannister และ Pinnix ลรุปว่าลาเหตุท่ีแท้จริงท่ีทำให้บริษัทประกันภัยประลบ 
ปัญหาล้มละลาย มาจากหลายลาเหตุ ได้แก่

1. การดำเนินกา?ในการรับประกันภัยไม่ดีพอ (Inferior Underwriting)
2. ดำรงเงินลำรองประกันภัยไว้ไม่เพียงพอ (Deficiency in Loss Reserve)
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3. มีเงินกองทุนต่ําเกินไปเม่ือเทียบคับความเส่ียงท่ีมีอยู่ (Inadequate Surplus เท 
Relation to Risk Assumed)

4. มีความเสี่ยงจากการประกนภัยต่อสูงเกินไป (Excessive Exposure to 
Reinsurances)

5. ขาดสภาพคล่อง (Inadequate Liquidity)

ดังน้ันเราอาจจำแนกสาเหตุท่ีจะทำให้หนวยธุรกิจมีปัญหาหรือล้มละลายได้มาจาก 2 
ปัจจัย คือ ปัจจัยภายนอกและปัจจัยภายในบริษัทของหน่วยธุร,กิจ ปัจจัยภายนอกได้แก่ ส่ิงต่างๆท่ี 
หน่วยธุรกิจไม่อาจควบคุมได้ เช่น ภาวะความตกต่ําซองเศรษฐกิจภายใ14ประเทศ ภาวะเงินเฟ้อ 
หรือการเปล่ียนแปลงของกฎหมายท่ีมีผลต่อธุรกิจโดยตรง เปินด้น ล่ว14ปัจจัยภายในหนวยธุรกิจ 
ได้แก่ ปัจจัยต่างๆท่ีเป็นลาเหตุทำให้หนวยธุรกิจตกต่ําจนล้มละลายได้ โดยผู้บริหารสามารถจะ 
ควบคุมปัจจัยน้ันได้ไม่มากก็น้อย เช่น การทุจริต การบริหารงานไม่ดี การจัดองค์กรภายในบริษัท 
ความเความสามารถของบุคลากรตำแหน่งสำคัญ เป็นตัน โดยเฉพาะลักษณะของธุรกิจประ 
คันภยไทยมีลักษณะบริษัทท่ีอยู่ในเครือเดียวคัน อาจล่งผลให้การบริหารงานไม่ดี มีการทุจริตเกิด 
ข้ึนในบริษัท นอกจากน้ีการดำ เนินธุรกิจประคันภัยจะมีลักษณะพิเศษแตกต่างจากธุรกิจอ่ืนคือ 
อาจมีภัยท่ีถูกกระทำข้ี14ด้วยความต้ังใจ (Moral Hazard3) ซ่ึงคือ ภัยท่ีเกิดจากการกระทำของ 
มนุษยเพ่ีอท่ี'จะทำลายทรัพย์สินของตนเอง โดยหจังผลประโยชน์จากการประคันภัยซ่ึงโดยหลัก 
การแล้วภัยท่ีถูกกระทำข้ึนด้วยความต้ังใจน้ีบริษัทประคันภัยจะไม่รับผดชอบ

3 Moral hazard คือ การกระทำท่ีผิดไปจากมาตรฐานจันเป็นท่ียอมรับ เป็นปัญหา Asymmetric 
information ข้ึงเกิดข้ึนหลังจากท่ีบริษัทประกันภัยรับทำประกันภัยไปแล้ว ตัวอย่างฟน เม่ีอบริษัทประกันภัยรับ 
ทำประกันภัยแล้ว บริษัทย่อมต้องการให้ผู้เอาประกัเ4ภัยมีความเท่ียงน้อย แต่ในความเป็นจริงบริษัทประกันภัย 
มักไม่เข้อถูลเทียงพอว่าผู้เอาประกันภัยมีความเท่ียงมากน้อยแค่ไหน ข้ึงในบางครังผู้เอาประกันภัยอาจทำลาย 
ทรัพย่สินจองตนเองเพ่ีอหว้ง์ผลประโยชน์จากการทำประกันภัย
Adverse selection คือ การเสือกท่ีผิดห่ริอไปเสือกท่ีงท่ีไม่ดีแทนท่ีจะเสือกท่ีงท่ีดี เป็นปัญหา Asymmetric 
information ข้ึงเก็ดข้ึนก่อนท่ีบริษัทประกันภัยจะรับทำประกันภัย ตัวอย่างฟน บริษัทประกันภัยย่อมอยากรับ 
ทำประกันภัยกับบุคคลท่ีมีค'วามน่าเข้ึอลือและมีความเท่ียงต่ํา แต่ในความจริงปริษัทประกันภัยมักไม่เข้อถูล 
เก่ียวกับผู้เอาประกันภัยเทียงพอท่ีจะตัดสินใจว่าเขามีความน่าเข้ึอลือหริอมีความเท่ียงมากน้อยเทียงไร ทำให้ 
เป็นไปไต้ว่าผู้มีความเท่ียงสูงจะเป็นผู้เอาประกันภัย ข้ึงในล่วนน้ีสะท้อนให้เห้นลืงปัญหาการรับเท่ียงภัยจอง 
บริษัทประกันภัย
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ในป๋จจุบันตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยและสำนักงานคณะกรรมการกำกับหลัก 
ท?พย์และตลาดหลักทรพย์(ก.ล.ต.) ให้นำหลักการ Corporate Governance มา'ใ1ช้กับบริษ้ท'จด 
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ โดยมีความต้องการให้บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์เปินตัว 
อย่างท่ีดีในเร่ืองตังกล่าวกับบริษัทต่าง ใๆนประเทศ โดยท่ีบริษัทประกันภัยจำนวน 22 บริษัท ท่ีจด 
ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ต้อง'ลัด'ให้มีระบบการกำกับดูแลท่ีดี ถือได้ว่าเปิน 
การ,เร่ืมต้นใหม่ขององค์กรการลัดการ เพ่ือเป็นตัวอย่างให้กับบริษัทประกันภัยอ่ีนๆนอกตลาดหลัก 
ท?พยยดถือแนวปฎิบัตตังกล่าว เพ่ือประโยชน์ในการแก้ป๋ญหาต่างๆท่ีเกิดข้ึนในบริษัทได้เร็วข้ึน มี 
ความโปร่งใสในการปฏบัตงาน ป้องกันการกระทำท่ีไม่ชอบซองเจ้าของกิจการและผู้ลงทุน รวมไป 
ถืงเป็นการช่วยลดลาเหตุท่ีทำให้บริษัทล้มละลายลงได้

2.2 นบวคิดใบการฑ่าก้บดูแลกิจการ
2.2.1 การก'าก้บดูแลกิจการ 
ความย์าตัญ

การกำกับดุแลกิจการท่ีดีเป็นเร่ืองท่ีกำลังได้รับความลนใจอย่างกว้างขวาง หลาย
ประเทศท่ีพัฒนาแล้วได้ดำเนินการปฎิรปในเร่ืองน้ีอย่างจริงลัง ท้ังน้ีเพ่ือล่งเสริมการลงทุนในกิจ 
การท่ีมีระบบลัดการท่ีมีคุณภาพ มีการเปิดเผยข้อถูลท่ีโปร่งใสและมีผลปฎิบัตงานในมาตรฐานท่ี 
สูง แต่เม่ือพิจารณาดุลามารถกล่าวได้ว่าในป้จจุบันบริษัทของไทยมีการกำกับดูแลกิจการไม่ดีนัก 
เม่ือเทียบกับบริษัทในประเทศท่ีพัฒนาแล้ว ช่ืงการท่ีมีการกำกับดุแลกิจการท่ีไม่ดียังเป็นส่วนหน่ึง 
ท่ีทำให้เกิดวิกฤตการณ์ทางเศรษฐกิจท่ีเป็นอยู่น้ี เน่ืองจากบริษัทจำนวนมากขาดการควบคุมและ 
ขาดการเปิดเผยข้อ3,)ลการดำเนินงานอย่างเพียงพอ ทำให้นักลงทุนหรือแม้แต่ฝ่ายลัดการของ
บริษัทเองไม่สามารถประเมีนความเล่ียงได้อย่างถูกต้อง โดยเฉพาะในส่วนของผู้บริหารสถาบัน 
การเงิน ท่ีมักบริหารเงินอย่างไม่เหมาะลม เช่น นำเงินฝากของประ'ซา'ชนหรือเงินทุนท่ีผู้มา'จาก 
แหล่งอ่ีน  ๆ ไปลัดสรรสินเช่ือให้กลุ่มธุรกิจท่ีผู้บริหารมีผลประโยชน์อยู่โดยเรียกหลักทรัพย์ค้ํา 
ประกันไม่คุ้มหน้ี และลัดสรรสินเช่ืออย่างไม่เหมาะลมโดยปล่อยถู้ให้ธุรกิจเฉพาะบางกลุ่มมากเกิน 
ไป เช่น ธุรกิจอลังหาริมทรัพย์ รวมถึงการนำเงินของบริษัทไปใช้ในทางท่ีไม่ก่อให้เกิดประโยชน์ 
เช่น การสท้งบ้านพักตากอากาศของบริษัทหรือการสร้างสำนักงานของบริษัทท่ีหÎ หราเกินความ 
จำเป็น นอกจากน้ีการมีการกำกับดูแลกิจการท่ีไม่ดี ยังทำให้ป้ญหาทางเศรษฐกิจของไทยท่ี 
ประลบอยู่ร้ายแรงข้ึนและใช้เวลานานในการแก้ไขป้ญหาเศรษฐกิจ เน่ืองจากผู้ลงทุนภายนอกช่ืงมี 
ตักยภาพเพียงพอท่ีจะช่วยแก้ไขป๋ญหาของบริษัทชาดกวามม่ันใจท่ีจะเข้าลงทุน ตังท้ัน การปรับ 
ปชุงการกำกับดุนลกิจการของบริษัทไทยจีงมีความสำตัญอย่างย่ิงในการนำประเทศให้พันจาก
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ภาวะวิกฦตประกอบกับนโยบายของกองทุนภารเงินระหว่างประเทศ (International Monetary 
Fund) ท่ีต้องการให้มืการดำเนินการด้านการกำกับดูแลท่ีดีท้ังภาครัฐและภาคเอกชน จึงทำให้การ 
กำกับดูแลกิจการได้ร้บ่ความนิยมและความสนใจเพ่ิมข้ึน

การกำกับดูแลกิจการเปรียบเสมือนเคร่ืองมือสำกัญในการควบคุมดูแลการ,ดำเนินงาน 
ชองฝ่ายจัดการหรือฝ่ายบริหารให้เป็นไปตามนโยบายของบริษัท โดยการพัฒนาให้เกิดการกำกับ 
ดูแลกิจการท่ีดีเป็นภารยกระกับคุณภาพของบริษัทในประเทศไทย เพ่ิอให้เกิดการลงทุนเพ่ิมมาก 
ข้ึน รiวยให้การลงทุนกระจายไปยังบริษัทต่าง  ๆมากข้ึน ลดการกระจุกกัวของการลงทุนในบริษัทท่ี 
มืคุณภาพและได้รับความนิยมไม,ก่ีบริษัท และยังเป็นการสร้างความเช่ือม่ันต่อนักลงทุนท้ังใน
และต่างประเทศให้เป็นท่ียอมรับในสากล

ครา»ทมายของ Corporate Governance

Corporate Governance หรือท่ี ก.ล.ต. และ ตลาดหลักทรัพย์ฯ ใช่คำว่า “การกำกับดูแล 
กิจการ” หรือในช่ือภาษาไทยอ่ึน  ๆ เช่น ธรรมรัฐ ธรรมภิบาล และบรรษัทกิบาล มาจากหลักการท่ี 
ว่า บริษัทเป็นนิติบุคคลท่ีท้ังข้ึนโดยมืผู้ถือบุ้นเป็นเจ้าซองร่วมกัน และมืวัตฤประสงค์จะแสวงหา 
กำไรจากการประกอบธุรกิจแต่ผู้ถือทุ้นมิได้บริหารกิจการเอง แต่แต่งท้ังกรรมการให้เป็นผู้แทนใน 
การบริหารกิจการ กังน้ัน Corporate Governance คือ ระบบ'ในการบริหาร ควบคุมดูแลและ 
ตรวจสอบการดำเนินงานเพ่ือให้กิจการดำเนินไปตามกัตฤประสงค์ของเจ้าของกิจการ ช่ืงหมายถึง 
การสร้างความม่ันใจว่าธุรกิจหรือองค์กรมีความลามารถในการดำรงอยู่โดยสร้างดุลภาพแห่ง 
อำนาจ เพ่ีอให้เกิดกลไกความรับผิดชอบท่ีแท้จริง (Accountability) ระหว่างกลุ่มบุคคล 3 กลุ่ม 
ลันได้แก่ ผู้ถือทุ้น คณะกรรมการบริษัท และฝ่ายจัดการ ซ่ึงประกอบด้วยหลักพ้ืนฐาน 3 ประการ 
ได้แก่

อำนาจสูงสุดของการเป็นเจ้าของ คือ เจ้าของแต่งท้ังกรรมการให้ดูแลสินทรัพย์ของตนเอง 
อำนาจสูงสุดตามหน้าท่ีของคณะกรรมการ คือ คณะกรรมการเลือกผู้จัดการเพ่ีอเพ่ิม^ล 

ค่าสินทรัพย์ของ เจ้าของ
หน้าท่ีปฏิบัติตามของฝ่ายจัดการ คือ ผู้บริหารทำงานเน้นท่ีวตฤประสงค์ท่ีคณะกรรมการ 

กำหนดในนามของเจ้าของ
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การ,มีการ'กำกับดุแลกิจการท่ีดีจะต้องมีระบบการทำงานตามหลกการ,ดงต่อไปน้ี

1. ผู้ถือทุ้นไต้รับและสามารถใข้สิทธิท่ีตนมีในฐานะเจ้าของกิจการไต้อปางเต้มตามสิทธิท่ีตนพ่ึง 
จะไต้ สิทธิท่ีว่าน้ี เรรน สิทธิท่ี'จะแต่งต้ังกรรมการเป็นผู้แทน สิทธิท่ีจะไต้รับส่วนเฝงในกำไรของ 
กิจการ สิทธิท่ีจะตรวจสอบการทำงานของผู้บริหารท่ีตนแต่งต้ังเข้าไปบริหารงาน รวมท้ังสิทธิ 
ท่ีจะดำเนินการเพ่ึอทวงสิทธิท่ีตนควรจะไต้รับคืนเป็นต้น

2. ผู้ถือทุ้นแต่ละรายจะไต้รับการปฏิบัติอปางเท่าเทียมกัน โดยเฉพาะในเร่ืองผลตอบแทน ซ่ีงผู้ 
ถือทุ้นแต่ละรายควร,ไต้รับส่วนแปงท่ีเป็นธรรมตามสัดส่วนการถือทุ้'นของตน ไม่ใร}ผู้ถือ'ผู้น 
ใหฤJใข้ความไต้เปรียบจากการเป็นผู้บริหารต้วยการฝอนถ่ายกำไรท่ีควรเป็นของกิจการและ 
ของผู้ถือผู้นทุกคนไปเข้ากระเป๋าตนเองก่อน ทำให้ผู้ถือผู้นรายอ่ีนไต้รับส่วนแบ่งจากกำไรไม่ 
ครบตามท่ีควรจะไต้

3. กรรมการ ในฐานะท่ีไต้รับความไว้วางใจจากผู้ถือผู้นให้เป็นผู้บริหารกิจการแทน ควรต้อง 
บริหารกิจการด้วยความซ่ีอสัตย์สุจริต ระมัดระวัง และรับผิดชอบ สมกับท่ีไต้รับความไว้วางใจ 
ให้จัดการทรัพย์สินของผู้ถือทุ้นท้ังหมดไม่ใร}ทรัพย์สินของตัวกรรมการ

4. การบริหารงานควรมีความโปร่งใสและมีข้อ*เลท่ีถูกต้องเพียงพอให้ผู้ลงทุนตัดสินใจเข้าเป็นผู้ 
ถือผู้นและตรวจสอบผลการปฏิบัติงานของฝ่ายจัดการ

นอกจากหสักการข้างต้นแล้ว แนวความคิดป็จจุบันพบว่าความจริงแล้วบริษัทเป็นผู้
บริโภคทรัพยากรท่ีใหฤj ท่ีสุด และเก่ียวข้องกับคนรอบข้างจำนวนมาก ด้งนน การดำเนินงานของ
บริษัทจึงควรต้องคำนึงถืงสังคมและผู้เก่ียวข้องอ่ีนๆต้วย ฟน พนักงาน ลุกต้า เจ้าหน้ี รวมถืงผู้มี

สภาพ Corporate Governance ใบประเทศไทย

ในป๋จจุบัน Corporate Governance ของไทยยังไม่ไต้รับความเช่ือถือและมีป๋ญหาอ^พอ 
ลมควร ท้ังน้ีเน่ีองมาจากสักพนะของระบบธุรกิจของประเทศในต้านโครงสร้างบริษัท ท้ังในส่วน 
ซองผู้ถือผู้นและการบริหารงาน ตังน้ี
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โครงสร้างด้าน$ ทอ$น

เม่ีอพิจารณาโครงสร้างการถือผู้นซองบริษัทจดทะเบียนในประเทศไทย ส่วนใหญ่มกจะ 
เป็นบริษัทท่ีมีพ้ีนฐานมาจากบริษัทครอบครัว จึงทำให้การถือผู้นและอำนาจการบริหารในบริษัท 
มกจะกระจุกตัวในสมาชกซองครอบครัว (Big Inside Shareholder) และการตัดสินใจเลอกลงทุน 
ซองผู้ลงทุนภายนอกมักจะเกิดจากความเช่ือม่ันในกลุ่มผู้ถือผู้นใหญ่ จากลักษณะตังกล่าวมีข้อดี 
ในด้านความคล่องตัวในการดำเนินงาน และผู้ถือผู้นรายใหญ่มักจะมีความผูกฟันตับบริษัท และมี 
แนวโน้มจะคำนึงถืงผลประโยชน์และความอ^รอดของบริษัทในระยะยาว อย่างไรก็ดีโครงสร้างตัง 
กล่าวก็เอ้ือให้ผู้ถือ'ผู้นรายใหญ่สามารถดำเนินการในลักษณะเอาเปรยบผู้ลงทุนภายนอกได้ โดย 
คำนึงถืงผลประโยชน์ของกลุ่มตัวเองมากกว่าผู้ลงทุนภายนอก นอกจากน้ีโครงสร้างการถือผู้น 
ระหว่างบริษัทตับบริษัทในกลุ่มจำนวนมากยังมีลักษณะการถือ'ทุ้นไซว้ตัน หรือการถือผู้โฟานตัว 
แทนหรือ Nominee ทำให้ผู้ลงทุนภายนอกไม่ทราบโครงสร้างการถือผู้น และอำนาจการควบคุม 
ซองบริษัทและบริษัทในกลุ่มอย่างชัดเจน

สำหรับ Outside Investor ช่ีง'ได้แก่ เจ้าหน้ี ผู้ลงทุนประ๓ ทสถาบัน และผู้ลงทุนรายฟอย 
ส่วนมากมักเป็น Passive Investor จึงมักจะไม่ลามารถรวมตัวตันเพ่ือคานอำนาจผู้ถือผู้นราย 
ใหญ่ ประกอบตับท่ีผ่านมาผู้ลงทุนเหล่าน้ีมักจะเน์นการลงทุนในระยะลัน จึงไม่ได้ให้ความสำคัญ 
ตับสภาพพ้ึนฐานของบริษัท และการติดตามการดำเนินงานซองบริษัทเท่าท่ีควร เม่ึอพบการ 
กระทำมิชอบซองบริษัทผู้ลงทุนเหล่าน้ีก็มักเลือกซายผู้นมากกว่าดำเนินการฟ้องร้องค่าเสียหาย 
ตับบริษัทหรือผู้บริหาร ตังน้ันการท่ีทางการกำหนดให้การดำเนินการในบางเร่ีองท่ีสำคัญ คณะ 
กรรมการบริษัทต้องซอมติท่ีประชุมผู้ถือผู้นน้ัน จึงไม่ค่อยมีผลน์ก เพราะในทางปฏิบัติผู้ถือผู้'นราย 
ย่อยมักไม่ไปเข้าร่วมประชุม

โครงสร้างด้านการปรุทารงาน

ลืบเน่ีองมาจากโครงสร้างการถือผู้นมีลักษณะเป็นครอบครัว กรรมการและผู้จดการซอง 
บริษัทส่วนใหญ่จึงมักเป็นบุคคลในกลุ่มเดียวตันและเป็นตัวแทนของผู้ถือ'ผู้นรายใหญ่ โครงสร้าง 
ในลักษณะน้ี ทำให้ผู้ถือผู้นรายใหญ่สามารถทำหน้าท่ีท้ังด้านการกำหนดนโยบายและควบคุมการ 
ดำเนินงานของบริษัท โดยไม่มีระบบการตรวจลอบและถ่วงดุลอำนาจท่ีดี ในกรณีท่ีมีการแต่งท้ัง 
กรรมการท่ีมิใรเตัวแทนของผู้ถือผู้นรายใหญ่ มักกระทำเพ่ือให้เป็นไปตามข้อกำหนดซองทางการ 
หรือเป็นภาร'ไห้เกียรติ หรือสร้างลัมฟันธภาพท่ีดีตับผู้ได้รับแต่งท้ังมากกว่าการแต่งท้ังเพ่ือให้บุคคล
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น้ันทำหน้าท่ีรรวยเหลือ หรือตรวจลอบการดำเนินงานของบริษัทอย่างแท้จริง นอกจากน้ีในกรณีท่ีมี 
ความขัดแย้งในการบริหารงานบริษัทเกิดข้ึน กรรมการอิสระควรปฏิบัติหน้าท่ีของตนตามหลักการ 
ษ่ืองความระมัดระวังและคำนิงถึงผลประโยชน์ของผู้ถือ'คุ้น แต่ในทางปฏิบัติกรรมกา?อิสระมักจะ 
ดำเนินการในลักษณะประนิประนอมเพ่ีอผลประโยชน์ของทุกฝ่ายท่ีเก่ียวข้อง หากมีเร่ืองท่ีเน้นว่า 
ไม่ถูกต้องบ่าง ก็อาจจะไม่ไต้แสดงความเน้นคัดต้านอย่างจริงวัง หรืออาจจะเลือกลาออกมากกว่า 
พยายามท่ีจะระงับการกระทำน้ัน คังน้ันกรรมการอิสระจึงอาจจะไม่สามารถทำหน้าท่ีของตนใน 
คณะกรรมการบริษัท เพ่ีอรักษาผลประโยชน์ของผู้ถือคุ้นรายย่อยไต้เท่าท่ีควร

นอกจากนี้แม้ว่าป็จจุปันกฎหมายที่ควบคุมบริษัทมหาซนและบริษัทจดทะเบียนจะ 
กำหนดให้กรรมการต้องปฏิบัติหน้าท่ีต้วยความซ่ือลัตย์สุจริต และคำนิงถีงผลประโยชน์ของบริษัท 
และผู้ถือคุ้นทุกราย แต่ก็ไม่มีแนวทางท่ีขัดเจนในการกำหนดว่า การปฏิบัติหน้าท่ีต้วยความซ่ือ 
วัตย์สุจริตมีขอบเขตของการดำเนินงานมากน้อยเพียงใด นอกจากน้ีปัจจุบันภารควบคุมดูแลให้ 
กรรมการปฏิบัติตามเร่ืองดังกล่าวยังไม่เข้มงวดเพียงพอ ไม่ว่าจะเป็นโดยผู้ถือคุ้นเอง หรือโดยทาง 
การ และอาจจะมีบทปัญญัติของกฎหมายบางประการท่ีทำใ ห ้กรรมการ หรือผู้'บริหารลามารถ ใ ข ้ 

เป็นซ่องโหว่เพ่ีอประโยชน์ของตนเองไต้

สภาพท่ีปรากฏให้เน้นอยู่ในขณะน้ีสะท้อนให้เน้นถีงบีญหาโครงสร้างและการวัดการภาย 
ในของบริษัทไทยเป็นอย่างมาก บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย่ซ่ืงควรจะเป็นตวอย่างท่ีดี 
ในการบริหารและการวัดการให้ดับบริษัทอ่ืนๆ กลับยังคงมีปัญหาต้านโครงสร้างบริษ้ทดังท่ีไต้ 
กล่าวมา ดังน้ันควรถึงเวลาท่ีทุกฝ่ายท้ังภาครัฐและภาคเอกซน ท้ังบริษ้ทท่ีจดทะเบียนในตลาด 
หลักทรัพย์และท่ีไม'ไต้จดทะเบียนใใ4ตลาดหลักทรัพยั จะต้องให้ความสำคัญดับการกำดับดูแลกิจ 
การ เพ่ีอแต้ปัญหาภาวะเศรษฐกิจในป็จจุปันและเป็นการเตรืยมความพร้อมเพ่ีอการพัฒนา 
เศรษฐกิจของประเทศต่อไป โดยแรงผลักดันท่ีจะล่งเสริมการกำดับดูแลกิจการ ควรมาจากทุก  ๆ
ต้าน ท้ังในล่วนท่ีเป็ใเมาตราการทางตรงและมาตรการทางย้อม มาตรการทางตรงต้องมีท้ังมาตร 
การในเซิงปังคับทางกฎหมาย เพ่ีอเป็นโครงสร้างพ้ืนฐานข้ันต่ํา และล่วนท่ีเป็นแนวทางปฏิบัติต้วย 
ความสมัครใจเพ่ีอเสริมสร้างการกำดับดูแลกิจการให้สูงกว่าท่ีกฎหมายกำหนด หรือแนะนำใน 
ร่ืองท่ีไม่ไต้เป็นข้อกำหนดตายติ'วท่ีเหมาะสมดับทุกธุรกิจ สำหรับล่วนท่ีเป็นมาตรการทางย้อม ก็ 
ควรมีการสร้างแรงผลักดันให้สอดคล้องดันต้วย เซ่น จากต้านผู้ลงทุน โดยเฉพาะผู้ลงทุนสถาบัน 
ซ่ืงมีทรัพยากรและอำนาจต่อรองสูง ควรจะเลือกลงทุนเฉพาะในบริษัทท่ีมีการกำดับดูแลกิจการท่ี 
ดี เพ่ีอเพ่ิมผลตอบแทนในระยะยาว หรือสถาบันการเงินซ่ืงท่ีผ่านมาอาจมีการปล่อยผู้ดันอย่าง 
หละหลวม โดยดูให้มีเพียงหลักประดันคุ้มหน้ีเท่าน้ัน แต่จากวกถูตการณ์คร้ังน้ี คงตระหนักแล้วว่า
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กา?พิจารณาเท่าน้ันไม่พอ ควรจะต้องมีงบการเงินท่ีน่าเช่ือถือของลูกหนี และมีการวิเคราะห์ความ 
สามารถและความเต็มใจในการชำระหน้ีกันเป็นอย่างดีด้วย เป็นต้น

บุคคลหน่วยงาบนละนบวทางใบการส่งเสริมการฑ่าก้บคูนลกิจการท่ีคึ (Good Corporate 
Governance)
1. ผู้ถือคุ้น (Shareholders)

เป็นการควบคุมและตรวจสอบการบริหารงานของบริษัทโดยผู้มีส่วนได้ส่วนเสียต่อผล 
ประกอบการของบริษัท โดยในกรณีน้ีผู้มีส่วนได้ส่วนเสียคือ ผู้ถือคุ้นของบริษัท ท้ังจากผู้ถือคุ้นราย 
ย่อยและผู้ถือคุ้นรายใหญ่ ย่ิงผู้ถือคุ้นมีสัดส่วนภา?ถือครองคุ้นมากเท่าใดก็ย่ิงจะเกิดแรงลูงใจใน 
การตรวจลอบมากข้ึน โดยเฉพาะผู้ท่ีถือคุ้นมากในระดับหน่ึงจนถือเป็นผู้ถือคุ้นรายใหญ่ ซ่ึงผู้ถือ 
คุ้นรายใหญ่มักจะถือคุ้นเป็นระยะเวลานานเพ่ือหวังอำนาจในการบริหารหรือเงินปนผลจากคุ้นท่ี 
ครอบครองอยู่ ช่ืงแตกต่างจากผู้ถือคุ้นรายย่อยท่ีมักจะครอบครองคุ้นเพ่ือซ้ือขายเก็งกำไรในระยะ 
สันจากส่วนต่างของราคาซ้ือและราคาขายคุ้นในตลาดหสักทรัพย์ แต่อย่างไรก็ตามบทบาทของผู้ 
ถือคุ้นรายย่อยก็เป็นส่ิงลำกัญ ดังน้ันมาตรการประการหน่ึงท่ีใช้ในการกำกับดูแลบริษัทได้ก็คือ 
การสนับลนุนให้มีการรวมกลุ่มกันของผู้ถือคุ้นท่ีไม่มีอำนาจในกา?บริหารบริษัทมากข้ึน เพ่ือให้ผู้ 
ถือคุ้นดังกล่าวมีผลประโยชน์ในบริษัทมากพอ จนเป็นแรงลูงใจให้ใช้สิทธิในการกำกับดูแลบริษัท 
การส่งเสริมให้มีการรวมกลุ่มกันของผู้ถือคุ้นท่ีไม่มีอำนาจในการบริหารบริษัท อาจดำเนินการได้ 
โดยการสนับสนุนให้ผู้ลงทุนลงทุนผ่านกองทุนรวม เชํน ผู้ลงทุนสถาบัน ช่ืงตามหสักกฎหมายแล้ว 
ผู้ถือคุ้นจะมีบทบาทลำกัญในการกำกับดูแลกิจการจากสิทธิในการเลือกคณะกรรมการบริษัทและ 
คณะกรรมการตรวจลอบ สามารถรับทราบเหตุการณ์ต่างๆและผลการดำเนินงานของบริษัท เพ่ือ 
คุ้มครองผลประโยชน์ของผู้ถือคุ้นเองโดยจะมีการประชุมผู้ถือคุ้นทุกปี

2. คณะกรรมการบริษัท (Board of Directors)

คณะกรรมการบริษัทมีหน้าท่ีรับผิดชอบในการกำหนดนโยบายและกลยุทธทางธุรกิจของ 
บริษัท และมีหน้าท่ีดูแลฝ่ายจัดการหรือผ่ายบริหารให้ดำเนิVเการอย่างเหมาะลมในกา?บริหาร 
บริษัท'ให้ก็าวหน้าอย่างม'นคง โดย^ปแบบของคณะกรรมการท่ีใช้ในประเทศต่างๆมี 2 ระบบ ได้แก่ 
ระบบ One -Tier Board หรือ Unitary Board และระบบ Two-Tier Board หรือ Multiple Board 
โดยแต่ละระบบจะมีรายละเอยดดังน้ี
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1. Unitary Board เป็นรปแบบท่ีใข้กันอย่างแพร่หลาย เช่น ในประเทศสหรัฐอเมริกา 
อังกๆษ ออสเตรเลีย ส่องกง และแคนาดา รปแบบน้ีคณะกรรมการท่ีรับผิด'ชอบการ 
ดำเนินงานของบริษัทต่อบุคคลภายนอกมีเพยงชุดเดียว โดยจะรับผดชอบท้ังเร่ืองการ 
ตดสินใจ การวางนโยบายท่ีสำคัญทางธุรกิจ และการกำกับดูแลการดำเนินงานของ 
ฝ่ายบริหาร ข้อดีของเปแบบน้ีคือ กรรมการทุกค14มีหน้าท่ีเหมีอนกัน โดยไฝได้แปง 
แยก แต่หากไม่มีระบบการตรวจสอบและถ่วงดุลอำนาจท่ีดี ก็อาจทำให้คณะ 
กรรมการไม่ลามารถทำหน้าท่ีได้ครบถ้วน โดยเฉพาะหน้าท่ี'ในภารตรวจสอบและคาน 
อำนาจกับฝ่ายบริหาร

2. Multiple Board ประเทศท่ีมีโครงสร้างคณะกรรมการในลักษณะน้ื ได้แก่ ญ่ี!}น 
เยอรมน โดยใน^ปแบบน้ีจะแบ่งคณะกรรมการออกเป็น 2 ระคับ(Two-Tier System ) 
ได้แก่ Supervisory Board และ Operating Board โดย Supervisory Board มีหน้า 
ท่ีกำหนดนโยบายท่ีสำคัญของบริษัทและกำกับตรวจลอบการทำงานของฝ่ายบริหาร 
และ Operating Board ทำหน้าท่ีช่วยฝ่ายลัดการในการตัดสินใจทางธุรกิจ สมาชิก 
ของคณะกรรมการท้ัง 2 ชุด มักจะไฝใช่บุคคลเดียวกัน เพ่ือให้ลามารถคานอำนาจกัน 
ได้โดยไฝมีความขัดแย้งทางผลประโยชน์ รปแบบของคณะกรรมกา?ในลักษณะน้ีจะ 
แบ่งแยกฝ่ายลัดการกับผู้เป็นเจ้าของออกจากกันอย่างชัดเจน

โดย£ปแบบคณะกรรมการบริษัทภายใต้กฎหมายไทยเป็นแบบ One -Tier Board 

•  ขนาดซองคณะกรรมการบริษัท

จากการดีกษาของต่างประเทศมีผลสำรวจข้อเท็จจริงของบริษัทมหาซน ซ่ึงพบว่าคณะ 
กรรมการของบริษัทมหาซนในสหรัฐอเมริกามีจำนวนประมาณ 8-10 คน และให้ข้อลังเกตเพ่ิมเติม 
ว่า คณะกรรมการท่ีมีฃนากเล็กจะสามารถบริหารงานได้อย่างมีประสิทธิภาพดีกว่าบริษัทท่ีมีคณะ 
กรรมการขนาด,ใหญ่ แต่ก็มีบางกลุ่มให้ความเห้นว่าขนาดของคณะกรรมการบริษัทไม่ใช่ป๋จลัย 
สำคัญท่ีจะเป็นข้อตัดสินความมีประสิทธิภาพในการดำเนินงานชองคณะกรรมการบริษัท แต่อย่าง 
ไรก็ตามคณะกรรมการก็ไม่ควรมีขนาดใหญ่เกินไปน์ก เพราะอาจทำให้การบริหารงานของคณะ 
กรรมการไม่มีประสิทธิภาพเท่าท่ีควร และเม่ีอมาพจารณาดุ พรบ.บริษัทมหาชนได้กำหนดไว้
ว่า กรรมการของบริษัทมหาซนต้องมีจำนวนตามท่ีกำหนดในข้อบังคับของบริษัท ซ่ึงต้องไฝน้อย 
กว่า 5 คน
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•  ระบบการต?วจสอบและการถ่วงดุลอำนาจ

ระบบการตรวจลอบและการถ่วงดุลในคณะกรรมการท่ีมีการใซ้ในประเทศไทยในขณะน้ี 
ไต้แก่ การแส่งต้ังn m iการอสระ และการแต่งต้ังคณะ’กรรมการตร'วจสอบ ซ่ึงมีประเด็นพิจารณา 
ด้งน้ีคือ

จำนวนและบทบาทซองกรรมการอิสระ ปัจจุบันสำนักงาน ก.ล.ต. กำหนดให้บริษัทท่ี 
เสนอซายหลักทรัพย์ต่อประซาซนและบริษัทจดทะเบียนต้องมีกรรมการอิสระอย่างน้อย 2 คน ซ่ึง 
ต้องเป็นอิสระจากผู้ถือดุ้นรายใหญ่ ผู้บริหาร และผู้ท่ีเก่ียวซ้อง และถือดุ้นไม่เภินร้อยละ 0 . 5  ของ 
จำนวนดุ้นท่ีจำหน่ายแต้วท้ังหมดซองบริษัท ซ้อกำหนดคังกล่าวมีลัตฤประสงค์เพ่ีอร}วยลดปัญหา 
ในเร่ึองท่ีผู้ลงทุนรายย่อยไม่มีตัวแทนซองตนในคณะกรรมการ โดยคณะกรรมการอิสระไต้รับการ 
คาดหวงวาจะร}วยทำหน้าท่ีกำกับดุแลการทำงานซองฝ่ายบริหารแทนผู้ถือดุ้นรายย่อย เพ่ีอปัอง 
กันการเอาเปรียบผู้ถือดุ้นรายย่อยซองฝ่ายบริหาร นอกจากน้ีตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยไต้ 
มีซ้อบังคบให้บริษัทจดทะเบียนฯแต่งท้ังคณะอนุกรรมการตรวจสอบให้แต้วเสรีจภายใน 31 
ธันวาคม 2 5 4 2  โดยคณะกรรมการตรวจลอบทำหน้าท่ีรับผิดซอบท่ีสำคัญในภารกำกับดุแลกิจการ 
โดยเป็นตัวแทนซองคณะกรรมการ เพ่ีอเป็นผู้รtaยในการกำกับดุแลกิจการในเร่ืองท่ีเก่ียวกับการ 
รายงานทางการเงิน การสอบบัญชีและการกำกับดุแลกิจการโดยท้ัวไป

3. ผู้ตรวจสอบภายใน (Internal Auditor)

ผู้ตรวจสอบภายในจะร}วยประกันความน่าเซ่ึอถือซองระบบการควบคุมภายในโดยหน้าท่ี 
หลักซองผู้ตรวจสอบภายใน คือ การตรวจสอบและการประเมินประสิทธิผลของระบบการควบคุม 
ภายในองค์กร โดยทำการประเมินความเพียงพอและประสิทธิภาพซองระบบการควบคุมภายในท่ี 
มีอยู่ เสนอรายงานซ้อเสนอแนะต่อฝ่ายลัดกา?และคณะอนุกรรมการตรวจลอบ ติดตามผลการ 
ปรับปรุงแก้ใขซองฝ่ายลัดการ และรายงานผลการติดตามให้คณะอI{กรรมการตรวจสอบทราบ

4. เต้าหน้ี

โครงสร้างของเงินทุนซองบริษัทใ!ฟระเทศไทยล่วนมากมีการลัดหาแหล่งเงินทุนจากการ 
ผู้ยืมมากกว่าการระดมทุนจากผู้ถือดุ้น ซ่ึงเงินผู้ยืมคังกล่าวมักมาจากสถาบันภารเงิน สถาบันการ 
เงินจึงปาจะเป็นผู้ท่ีมีบทบาทท่ีสำคัญในการผลักคันให้บริษัทต้องมีกา?กำกับดุแลกิจการท่ีด โดย
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ผ่านหลักเกณฑ์การพิจารณาให้สินเช่ือ การกำหนดเง่ือนไขการถู้เงินให้ลูกหน้ีปฏิบัติตาม ตลอด 
จนการติดตามฐานะการดำเนินงานและการปฏิบัติตามเงื่อนไขลัญญาของลูกหนี้ ท้ังน้ีเพ่ีอ 
ประโยชน์ซอง เจ้าหน้ีในการดู แลให้ได้รบชำระหน้ีคืน

5. หน่วยงานของทางการผู้ทำหน้าท่ีกำกบดูแล (Supervisory Authorities)

หน์วยงานของทางการผู้ทำหน้าท่ีกำกับดูแล จะมีข้อกำหนดให้องค์กรภายใต้การกำกับดู 
แลมีระบบการควบคุมภายในท่ีมีประสิทธิภาพ สามารถควบคุมและตรวจลอบฐานะซองบริษัทว่า 
มีความม่ันคงมากน้อยเพียงใด เพ่ีอสามารถแก้ไขฟ้ญหาท่ีเกิดข้ึนได้ทันท้วงที ถือได้ว่าเป็นมาตร 
การขนต่ําท่ีทุกๆองค์กรภายใต้การกำกับดูแลจะต้องปฏิบัติตาม อย่างเชํน ธุรกิจประกันภัยมี 
กรมการประกันกัย กระทรวงพาณิชย์เป็นผู้ดูแล บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ฯจะมีตลาด 
หลักทรัพย์เป็นผู้ดูแล ได้มีการควบคุมการกำกับดูแลกิจการโดยใข้หลักเกณฑ์ต่างๆในการจด 
ทะเบียนเข้าเป็นบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์ การเปิดเผยข้อยุลสารสนเทศ รวมถืงข้อ 
บังคบต่างๆท่ีตลาดหลักทรัพย์ออกมาใข้บังกับกับบริษัทจดทะเบียน เพ่ีอให้บริษัทจดทะเบียนใน 
ตลาดหลักทรัพย์มีการกำกับดูแลกิจการท่ีดี4

6. การเปิดเผยข้อยุลและ Transparency

การเปิดเผยข้อ^ลเป็นกลไกท่ีสำกัญท่ีสุดประการหน่ืงของการกำกับดูแลกิจการ เน่ืองจาก 
ผู้ถือผู้นลามารถใช้กลไกในการเปิดเผยข้อยูลเป็นชํองทางในกา?ตรวจสอบการปฏิบัติงานซองผู้ 
บริหารได้ การเปิดเผยข้อ^ลท่ีดีควรทำให้ฟ้าลงทุนมีโอกาสเข้าถืงข้อถูลได้อย่างเทาเทียมกัน ข้อ 
ยุลท่ีเปิดเผยต้องมีความถูกต้อง เช่ือถือได้ เพียงพอ และทันต่อเหดุการณิ นอกจากน้ีควรมีท้ังข้อ 
บุลทางการเงิน (Financial) และ'ข้อ3yลท่ี'ไม่'ไชํทางการเงิน (Non- Financial) เพ่ีอสะท้อน1ไห้เ'ห้นถืง 
จุดอ่อนและจุดแข็งของบริษัท ให้ผู้ถือผู้นมีข้อ3;เลครบถ้วนในการตัดสินใจและสามารถควบคุมดุ 
แลผู้บริหารท้ังในเร่ืองการลัดการความเล่ียง(Risk Management) การลัดการด้านการเงิน 
(Financial Management) และกลทุทธทางธุรกิจ (Business strategy) นอกจากน้ีผู้ถือผู้นยัง 
สามารถใช้ข้อถูลท่ีเปิดเผยในภารตัดสินใจซ้ือหรือขายผู้นของบริษัท ช่ืงการกระทำกังกล่าวจะชํวย 
ให้ราคาผู้นสะท้อน^ลค่าท่ีแท้จริงของบริษัทภายใต้กา?บริหารงานของผู้บริหารป็จจุบัน กังน้ันการ

*ด ูข ้ซ กฎหมายของบร ิษ ัทประก ้นว ินาศล ัยไทยและข ้อกฎหมายของบร ิษ ัทจดทะเบ ียนในตลาดหล ัก  
ทรทย์แห ่งประเทศไทย ท ี่เก ี่ยวข ้องก ับ การกำล ับ ด ูแลก ิจการได ้ท ี่ภาคผน วก

3 0



ท ี่ผ ู้ล ง ท ุน ข า ย ค ุ้น บ ร ิษ ัท จ ำ น ว น ม า ก  จ น ท ำ ใ ห ้? า ค า ค ุ้น ล ด ล ง อ า จ เ ป ็น ป ๋จ ล ัย ห น ื่ง ท ี่ช ี้ว ่า ผ ู้ล ง ท ุน เ ห ็น ว ่า  

ผ ู้บ ร ิห า ? ช ุด ป ๋จ จ ุบ ัน ไ ม ่ส า ม า ? ถ บ ร ิห า ร ง า น ไ ด ้อ ย ่า ง ม ีป ? ะ ส ิท ธ ิภ า พ  แ ล ะ ห า ก ย ัง ค ง ใ ห ้ผ ู้บ ร ิห า ? ช ุด ด ้ง  

ก ล ่า ว บ ร ิห า ร ง า น ต ่อ ไ ป  อ า จ ท ำ ใ ห ้เ ป ้า ห ม า ย ซ อ ง บ ร ิษ ัท ท ี่ต ้อ ง ด ำ เ น ิน ง า น เ พ ี่อ ผ ล ป ? ะ โ ย ช น ์ส ูง ส ุด ข อ ง  

ผ ู้ถ ือ ค ุ้น ใ น ? ะ ย ะ ย า ว ไ ม ่ล า ม า ? ถ บ ? ? ล ุไ ด ้ ด ้ง น ั้น ส ิา น ์ก ง า น  ก . ล . ต .  จ ึง ไ ด ้ม ี,ร อ ก ำ ห น ด เ ก ี่ย ว ก บ ก า ?  

เ ป ิด เ ผ ย ข ้อ บ ุล ข อ ง บ ร ิษ ัท ท ี่อ อ ก ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ใ น ป ๋จ จ ุบ ัน  ก ำ ห น ด ใ ห ้ต ้อ ง เ ป ิด เ ผ ย ข ้อ ^ ล ท ั้ง ท ี่เ ป ็น ข ้อ ^ ล  

ท า ง ก า ? เ ง ิน แ ล ะ ข ้อ ^ ล ท ี่ไ ม ่ใ ร ! ท า ง ก า ? เ ง ิน โ ด ย บ ร ิษ ัท ท ี่อ อ ก ห ล ัก ท ร ัพ ย ์ต ้อ ง เ ป ิด เ ผ ย ต า ม ร า ย ก า ? ข ัน  

ต ํ่า ใ น $ ป แ บ บ แ ล ะ ต า ม ร ะ ย ะ เ ว ล า ท ี่ล ่า ฟ ้า ง า น  ก . ล . ต .  ก ำ ห น ด

2.2.2 โครงสร้างคูถึอห้บนละการควบคุ»คูนลฑจการของประเทศสหรัฐอเมริกา เฮอร»บ 
นละญ่ีฟ้บ

จ า ก ก า ? ท ี่ป ? ะ เ ท ศ ไ ท ย เ พ ิ่ง พ ี่ม ม ีก า ? ต ื่น ต ัว ใ น พ ี่อ ง ข อ ง ก า ? ก ำ ก ับ ด ูแ ล ก ิจ ก า ? ม า ไ ม ่น า น  

แ ล ะ ย ัง ค ง ม ีป ้ญ ห า ใ น เ ร ื่อ ง ด ้ง ก ล ่า ว ท ี่จ ะ ต ้อ ง แ ก ้ไ ข ต ่อ ไ ป  จ ึง ไ ด ้ม ีก า ? ด ีก ษ า เ ร ื่อ ง ก า ? ก ำ ก ับ ด ูแ ล ก ิจ  

ก า ? ด ้ง ก ล ่า ว ข อ ง ป ? ะ เ ท ศ ท ี่พ ัฒ น า แ ล ้ว ท ี่ไ ด ้ม ีก า ? ด ำ เ น ิน ก า ? ป ฎ ิร ป ใ น พ ี่อ ง น ี้อ ย ่า ง จ ร ิง ล ัง  เ พ ี่อ น ำ ม า  

ป ร บ ใ ช ้ใ ห ้เ ห ม า ะ ล ม ก ับ ส ภ า พ อ ุ? ก ิจ ข อ ง ป ? ะ เ ท ศ ไ ท ย ต ่อ ไ ป  โ ด ย ป ? ะ เ ท ศ ท ี่เ ป ็น ผ ู้น ำ ' ใ น ก า ? ป ฎ Iิ ป ไ น  

พ ี่อ ง ก า ? ก ำ ก ับ ด ูแ ล ก ิจ ก า ? ก ็ค อ  ส ห ร ัฐ อ เ ม ร ิก า  เ ย อ ? ม ัน  แ ล ะ ญ ี่ค ุ้น  โ ด ย ใ น แ ต ่ล ะ ป ? ะ เ ท ศ จ ะ ม ี 

ล ัก ษ ณ ะ ข อ ง อ ุ? ก ิจ แ ล ะ แ น ว ท า ง ก า ? ก ำ ก ับ ด ูแ ล ก ิจ ก า ?  ด ้ง ต ่อ ไ ป น ี้

สหรัฐอเมริกา
ความลัมพันธ์?ะหว่างผู้ถือคุ้น คณะก?รมการบริษัทและฝ่ายลัดกา?ของบริษัทในสหรัฐ 

อเมริกามีความลัมพันธ์กันอย่างเป็นทางการ มีตลาด'คุ้นเป็นกลไกท่ีล่าด้ญมากทางอุ?กิจ ท้ังน้ี 
เน่ืองมาจากลักษณะกา?ถือคุ้นในบริษัทของสหรัฐอเมริกาน้ันล่วนใหญ่แล้วผู้ถือคุ้นเป็นผู้ถือคุ้น 
รายเล็ก ท่ีถือคุ้นเพียง?ะยะลันในหลายๆบริษัท และผู้ถือคุ้นเหล่าน้ีมักไม่ท?าบข้อ^ลภายในเก่ียว 
กับกา?บริหารของบริษัท จึงทำให้ต้องพิจารณากา?บ?หา?งานของบริษัทฝานราคาคุ้นท่ีข้ีนลง 
โดยคาดการณ์ว่าถ้า?าคาคุ้นเพ่ิมสูงข้ึนแสดงว่าบริษัทมีกา?บริหารงานท่ีดีล่งผลให้ผลป?ะกอบ 
กา?ของบริษัทดี ในทางต?งกันข้ามถ้า?าคาคุ้นของบริษัทลดลงแสดงว่าบริษัทพ่ีมมีป็ญหาข้ึงล่ง 
ผลให้ผลป?ะกอบกา?ของบริษัทแย่ลง ผู้ถือคุ้นจะขายคุ้นของบริษัทท้ิง ข้ึงถ้าผู้บริหา?บริษัทยังคง 
ไม่ได้แก้ไขป๋ญหาท่ีเกิดข้ึนหรือไม่สามา?ถแก้ไขได้ บุคคลภายนอกอาจทำกา?ค?อบงำกิจกา? 
(Takeover) ได้เพ่ีอเปล่ียนแปลงผู้บริหา? ขบวนกา?ท่ีเกิดข้ึนถือเป็นกลไกควบคุมและต?วจสอบ 
กา?บ่?หา?งา!เภายนอก (External Control Mechanism) วธกา?หน่ืง ในทางต?งกันข้ามกา?ท่ี
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บริษทัมขีนาดใหญแ่ละมผีูถ้อืคุน้รายยอ่ยๆอยูม่าก กลไกควบคุมและตรวจลอบการบ?หารงาน 
ภายในบริษัท (Internal Control Mechanism) จะทำงานอย่างไม่มีประสิทธิภาพ ต่างกับบริษัทท่ี 
มีผู้ถือคุ้นน้อยรายแต่ผู้ถือคุ้นถือคุ้นของบริษัทในสัดส่วนสูง ผู้ถือคุ้นแต่ละคนสามารถจะควบคุม 
และตรวจลอบการบริการงานของฝ่ายจัดการได้อย่างใกสัชิด

ในลห?ฐอเมริกา คณะกรรมการจะมีหน้าท่ี?บผิดชอบต่อผลประโยชน์ของผู้มีส่วนได้ส่วน 
เลียกับทางบริษัทโดยเฉพาะผู้ถือคุ้น เน่ืองจากจุดประลงค์ของบริษัทในสห?ฐอเมริกาน้ันให้ความ 
สำคัญกับการทำให้เกดประโยชน์สูงสุดแก่ผู้ถือคุ้น คณะกรรมการบริษัทจะถูกเลีอกโดยผู้ถือคุ้น มี 
หน้าท่ีในการ?กษาผลประโยชน์ของผู้ถือคุ้น โดยทำการกัดเลือกฝ่ายจัดการและควบคุมตรวจลอบ 
การบริหาร ควบคุมด้านการเงินของบริษัท พิจารณาผลประโยชน์และการลงโทษเม่ือฝ่ายจัดการ 
กระทำผิด วางกล!เทธนโยบายและทำการตัดสินใจท่ีสำกัญของบริษัท นอกจากน้ียังคอยควบคุม 
ว่าบริษัทได้ดำเนินการตามกฎหมายและตามบรรทัดฐานของสังคมหรือไม'

ภาพท่ี 2.1 แสดงรปแบบคณะกรรมการในประเทศลห?ฐอเมริกา

Shareholders

Board of Directors1ManagersI
Workers

เยอรฟ้บ

ลกัษณะของรุรกิจในประเทศนีม้คีวามสัมพนัธ์กันมาเปน็ระยะเวลาทีย่าวนานและมผู้ีถือ 
คุน้ใหญค่รอบครองคุน้ภายในบรษิทั กังน้ันการกำกับดุแลกิจการจีงมีพ้ืนฐานมาจากกลไกการ' 
ควบคุมท่ีมีความสัมพันธ์กันมานาน ฟน บริษัทมกมีความสัมพันธ์ท่ียาวนานกับลถาบันการเงิน 
ช่ีงเป็นผู้ถือคุ้นรายใหญข่องบริษัท(Major Equity Owners) ท่ีลามารถส่งตัวแทนเ'รามาควบคุม 
และตรวจลอบการบริหารงานของบริษัท ฟนการส่งคนเข้ามาเป็นคณะกรรมการ จากการมีความ
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ลัมพันธ์ท่ียาวนาน ดังน้ันวิธีกา?กำกับดูแลกิจกา?ท่ีรนแรง เซิน กา?เข้าคร'อบงำกิจกา?จึงเกิดข้ึน 
น้อย และสามารถพบความลัมพันธ์ในลักษณะเดียวกันน้ีได้ในประเทศญีปี่น

บริษทัในเยอ?มนัมีลักษณะกา?ควบคุมและกำกับดูแลกิจกา?ทีเ่ป็นเอกลักษณอ์ยู่ทีค่ณะ 
กร?มกา?บริษัท คือ คณะกร'?มกา?บริษัทในประเทศเยอ?มันจะแปงออกเป็น 2 ?ะดับ เรืยก Two- 
Tier Control Mechanism คือ ใน?ะดับท่ีหน่ึง!รืยก Supervisory Board และในระดับท่ีสองเรียก 
Management Board โดย

S upe rv iso ry  Board หรือที!่เยกว่า Aufsichtsrat เป็นส่วนสะท้อนให้เห็นถีงความลัมพันธ์ 
ระหว่างสถาบันกา?เงินกับบริษัท ช่ีงคณะก?รมการในส่วนท่ีหน่ึงน้ีจะเป็นตัวแทนจากผู้บริหารของ 
สถาบันท่ีเป็นผู้ถือทุ้นรายใหญป่ระมาณคร่ึงหน่ึงของจำนวนคณะก??มกา?ในส่วนน้ี ซ่ีงส่วนมาก 
มาจากสถาบนักา?เงินทีม่คีวามลมัพนัธแ์ละมสีว่นไดส้ว่นเลยืกบับริษทัในฐานะกา?เปน็ผูถ้อืทุน้ 
รายใหญห่รือมีความลัมพันธ์ทางด้านกา?เงินกับบริษัทกันมาเป็นเวลานาน และคณะก??มการใน 
อกีครึง่หนึง่ของ Supervisory Board จะถูกเลือกมาจากตัวแทนของคนงานและเจ้าหน้าท่ีท่ี 
ทำงานภายในบริษัท เพ่ือเป็Iเกา??กษาผลประโยชน์ของผู้มีส่วนได้ส่วนเสืยกับทางบริษัทให้มากท่ี 
สุด โดยขนาดของคณะก??มกา?ชุดน้ีจะมีประมาณ 9-22 คน มีหน้าท่ีตรวจสอบกา?ทำงานของ 
ฝ่ายบริหาร

สำหรับ M a n a g e m e n t B o a rd  หรือท่ีเรืยก'ว่า Vorstand เปรียบเสมือนเป็นเจ้าหน้าท่ี 
ระดับสูงท่ีทำงานประจำทีมี่หนา้ทีตั่ดสินใจในส่วนของกา?ปฏบัิติงานเถือบทัง้หมดทีเ่กิดข้ึน โดย 
จะมสีมาซกิประมาณ 5-15 คน สมาซิกของ Vorstand จะถูกแต่งท้ังโดย Aufsichtsrat อยู่ใน 
ตำแหน่งประมาณ 3-5 ปี และอาจถูกไล่ออกถ้าเกิดกา?ผิดพลาดหรือทุจริตในหน้าท่ี
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ภาพท่ี 2.2 แสดงโครงสร้าง Two-Tiers ของคณะกรรมกา?บริษัทในประเทศเยอรมัน

ShareholdersI f ~
Supervisory Boardใ _
Management Board 

Managers

LWorkers ___

Management Board จะมีการพบปะก้นเป็นประจำปอยคร้ัง แต่สำหรับ Supervisory 
Board จะพบก้นประมาณ 3-4 คร้ังต่อปี เพ่ีอพิจารณาในเร่ืองซองนโยบายแนวทางการดำเนิน 
งานซองบริษัทในเร่ืองสำคัญๆ การตรวจสอบการบริหารงานของบริษัทในประเทศเยอรมันจะจำย 
กว่าซองสหรัฐอเมริกาเนือ่งจากเยอรมนัเปน็ประเทศเล็กเมือ่เทยบก'้บอเมริกา คณะกรรมการมี 
ความใกลช้ดิตนัและผูท้ีเ่ปน็กรรมการเปน็ตวัแทนทีเ่ขา้มาควบคมุและตรวจสอบจากผูม้ลีว่นได้ 
สว่นเลยีของบริษทั ตังน้ันเม่ือมีการพบปะตันเป็นประจำของคณะกรรมการท่ีเป็นตัวแทนจากผู้มี 
สว่นได้ส่วนเลยีตบัทางบริษทั ฟน ตัวแทนจากธนาคารและบริษัทประตันภย ซ่ึงจะมีการแลก 
เปลีย่นขอ้3jเลนละความคิดตัน โดยข้อยูลเหล่าน้ีถือได้ว่าเป็นลัญญาณเสือนตัยล่วงหน้าท่ีสำตัญ 
ของบริษัท ทำให้ทราบถืงสภาพและป็ญหาท่ีเป็นอยู่ของบริษัทและสามารถแก้ไขได้อย่างท้นท่วงที

ญ่ีฟ้น

เชินเดียวตับบริษัทในประเทศเยอรมัน คือ การกำตับดุแลกิจการในประเทศญีปี่น มีพ้ืน 
ฐานมาจากความลมัพนัธท์ีม่ตีนัมานานและใหค้วามสำตญัตบักา?รกัษาผลประโยชนใ์หต้บัผูม้ี 
ส่วนได้ส่วนเลียตับทางบริษัท เชิน ธนาคาร ซ่ึงเป็นแหล่งพนทุนชองทางบริษัท คุ่ด้าและดุกด้าของ 
ทางบริษัท เป็นต้น ซ่ึงผู้มีส่วนได้ส่วนเลียเหล่าน้ีอาจร่วมถือทุ้นของบริษัทด้วย โดยเฉพาะสถาบัน 
การเงินทีม่กัจะเปน็ผูถ้อืผูน้รายใหญ)ชองบรษิทั นอกจากน้ียังอาจเป็นเล้าของผู้นในบริษัทอ่ึนๆ 
ด้วย ทำใหล้กัษณะการถอืผู้นของบริษทัในประเทศญีป่นีมลัีกษณะการถอืผู้นไขว่ไปมาระหว่าง
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บริษัท ลักษณะการถือผู้นในประเทศญ่ี!ไนมีลักษณะท่ีมีผู้ถือผู้นรายใหญค่รอบครอง'ผู้นของบริษัท 
อยู่ และมีผู้ถือทุ้นรายย่อยถือ'ผู้นอยู่เป็นลัดส่วนน้อย คณะกรรมการบริษัทเป็นตัวแทนมาจากผู้ลัด 
การอาจุโส ช ี3่อาจเป็นอดีตผู้บริหารของบริษัทหรือบริษัทอ่ืนท่ีมีความลัมพนธ*เก่ียว#องคันมานาน 
เพีอ่คอยควบคุมและตรวจลอบการบริหารงานของบริษัท วิธีการครอบงำก้จการไฝเป็นท่ีนิยมใน 
ประเทศน้ี โดยบริษัทญีมี่นมีวัลฤประสงค์หลักของบริษัทคือ ให้ความสำคัญกับการเจริญเติบโต 
และความมเีลถยืรภาพของบริษทั มากกว่าการเน้นถีงการสร้างผลประ'โยชน์สูงสุด'ให้คับผู้ถือ'ผู้น 
แต่เพียงอย่างเดียว

คณะกรรมการของบริษทัญี!่ไนจะมสีมาซกิประมาณ 2 0 - 2 5  คน มีหน้าท่ีควบคุมและ 
ตรวจสอบการบรหิารงานของฝา่ยลดัการเพีอ่รกัษาผลประโยชนข์องผูม้สีว่นไคสัว่นเสยีคบัทาง 
บริษทั กรรมการเหลา่นีจ้ะชกุแตง่ตัง้โดยผูถ้อื'ผูน้ ท่ีคัดเสือกมาจากผู้ลัดการอาๅโลของบริษัท 
ลักษณะเด่นของคณะกรรมการบริษัทของประเทศญ่ี!ไนน้ีคือ หน้าท่ีของ Kansayaku หรือก็คือผู้ 
ตรวจสอบบริษัท (Firm’s Auditors) น่ันเอง ช่ีงมีหน้าท่ีตรวจลอบข้อ^ลการลัดการและการบริหาร 
ของบริษัทจากคณะกรรมการบริษัท โดยผู้ท่ีมารับตำแหน่งน้ีส่วนใหญจ่ะเป็นมืออาชีพท่ีบริษัทจ้าง 
มา

ภาพท่ี 2 . 3  แสดงโครงสร้างของคณะกรรมการบริษัทในประเทศญ่ี!ไน

Shareholders1__V 1------- 1
Board of Directors 4 ------  Auditors

ManagersT
Workers

บริษัทญี!่ไนมีลักษณะท่ีมีความลัมพันธีโยงใยคันระหว่างบริษัท โดย เรียกบริษัทท่ีรวมอยู่ 
ในกลุ่มเดียวคันเหล่าน้ีว่า Keiretsu ช่ีง Keiretsu มลีกัษณะคงันี ้คือ

- Cross-Shareholding คือมีการถือ'ผู้นพาดไปมาระหว่างบรัษัท
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- Interlocking Director คือ การส่งพนักงานระคับสูงของบริษัทไปเป็นกรรมการของอีก 
บริษัทหน่ึงในกลุ่มบริษัทท่ีตนถือผู้นอยู่โดยพบเห็นได้มากกับบริษัทท่ีเป็นสถาบันการเงิน

- Intragroup Trade Relationship คือ การมีความลัมพันธ์ทางการด้าระหว่างบริษัทใน 
กลุ่ม

สามารถกล่าวได้ว่าร;ปแบบธุรกิจและการกำกับดูแลกิจการของประเทศสหรัฐอเมริกาน้ัน 
ใหค้วามสำคญักบัตลาด,ผู้นเป็นอย่างมาก ผู้ถือผู้นส่วนใหญจ่ะปล่อยให้ผู้จัดการปฏิบัติตามหน้า 
ท่ีของเขาโดยควบคุมตรวจลอบผ่านการช้ือขายในตลาดหลักทรัพย์ ชีง่ราคา,ผู้นจะทำหน้าท่ีเปรียบ 
เสมือนคะแนนนัยม (Approval Rating) โดยถ้าผู้ถือผู้นไฝพอใจการปฏิบัติงานของผู้จัดการกิ 
ลามารถขายผูน้ทิง้เพือ่ตอ้งการใหผู้จั้ดการรับเความเลกีไฝพอใจนัน้ ช่ีงถ้าผู้จัดการย์งยีนยันทำ 
ต่อ'ไปเร่ีอยๅ บุคคลภายนอกอาจทำการครอบงำกิจการ นอกจากน้ีผู้ถือบุ้นส่วนใหญ่เป็นผู้ถือบุ้น 
รายย่อย โดยพบว่าผู้ถือ,ผู้นรายใหญ่ 5 รายแรกจะถือผู้นโดยเฉล่ียระหว่าง 20-25%  ของผู้นทุนท้ิง 
หมดของบริษัท มีความลัมพันธ์แบบเป็นทางการ และคณะกรรมการบริษัทมีหน้าท่ีคอยควบคุม 
ตรวจสอบการบริหารงานซองฝ่ายจัดการเพ่ือรักษาผลประโยชน์ของผู้ถือ,ผู้นเป็นสำคัญ

ส่วนบริษัทในญีใ่ไนจะมีความลัมพันธ์กันมาเป็นเวลายาวนาน ช่ีงความลัมพันธ์น้ันจะเป็น 
แบบไฝเปน็ทางการ มกีารจา้งงานระหวา่งบรษิทัและแลกเปลีย่นขอ้มเุลกนั ส่วนในประเทศ 
เยอรมนั มีความคล้ายคลีงกับบริษัทในประเทศญี1่ไนคือบริษัทจะมีความลัมพันธ์กันมายาวนาน 
โดยบริษทัมคีวามลัมพนัธ์มากกบัสถาบนัการเงินทิง้'ในฐานะทีเ่ปน็แหล่งเงินและเปน็ผู้ถือทุน้ราย 
ใหญ่ ส่วนท่ีแตกต่างกันคือลักษณะของคณะกรรมการบริษัท คือ คณะกรรมการของญี!่ไนมักมา 
จากผู้จัดการอาจุโสของบริษัทหรือของบริษัทท่ีถือ,ผู้นใหญ่ภายในบริษัท ส่วนบริษัทในเยอรมันจะ 
แบ่งคณะกรรมการออกเป็น 2 ส่วน ในส่วนแรกหรือ Supervisory Board ประมาณคร่ึงหน่ึงของ 
คณะกรรมการมาจากเจา้หนา้ทีร่ะคบัสงูของผูถ้อืผูน้รายใหญท่ีเ่ปน็สถาบนั และอีกคร่ึงหน่ึงจะ 
เปน็คัวแทนซองคนงานและเจ้าหนา้ทีข่องบริษทั เพ่ือรักษาผลประโยซ,เ๙วมกันของทุกๆฝ่ายท่ีมี 
ส่วนได้ส่วนเลียกับทางบริษัท และในส่วนท่ีสองคือ Management Board โดยลักษณะการครอบ 
ครอง,ผู้นของบริษัทในประเทศญ่ี!ไนและในประเทศเยอรมันจะมีผู้ถือ,ผู้นน้อยราย แต่แต่ละรายจะ 
ถือ,ผู้นจำนวนมาก โดยพบว่าเฉล่ียแล้วผู้ถือผู้นรายใหญ ่ 5 รายแรกจะถือผู้นมากกว่า 40% ของ 
ผู้นทุนท้ิงหมดของบริษัท
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