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 An important one of good corporate governanceSs principle is Responsibilities 
and duties of the directors. In order to promote the effectiveness of board of directors 
functions, it consists of the structure of the board of directors, quality of each board 
member and also board of directorsS process.  
 The purpose of this research is to explore the legal measures regarding the 
directorsS duties and liabilities under the Securities and Exchange Act (No.4) B.E.2551  
which such duties and liabilities are added more appeared on the Public Company Act B.E.2535 
 The result of this research reveals that there is no statues law instructed that 
directors can rely on information or advice provided by other. It is recommendable that 
the legal principle of reliance should manifest in Thai law. 
 The doctrine of usurpation of corporate opportunities which respect to the 
directorSs duty of loyalty is addressed on Securities and Exchange Act. Lack of court 
precedent regarding this case in Thailand may cause problem in applying such law. 
  Concerning the principle of duty of care under the Securities and Exchange Act 
The standard of care of the directorsS are various from the scope of appointment or delegation.   
It applies that the liability of executive directors are not the same as an executive directors.  
 It is recommended that Thai law should make company an obligatory to indemnify director,  
in order to ensure and promote the qualified person to become the listed  companySs director.  
 An appropriately statutory of directorsS duties and liabilities will promote the 
companySs growth sustainability.  
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1. 1  ��	����	�����	��	����������	 

 

 ���������	
���������	
�	��
�����������������
���
������������ �!���������"�
�#�����$���%�� %��&��'(�#�����	�'�����
��	#�#�������(���������	�%���������
(��
���)�*�(����	��+ �� (%��&�����	�%���) ��!��(�.��'���.�/
�%
��%��(�����
�������'�
��	�������)��	'��	%%
��
��
�%�0��
��
������� (Corporate Governance) <=��(��

�����
����
��>���	��"���� ����%
��
����?=���	�!'��%���	��%��
� ��@��	�����>�
� 
(��
����	����'�����
�(�
������������
����>� �!����'���	�������) �����'0�.���)��'�(��
�
��
�� .��'.�!�A0�?B!(��� ��	
�����.��'�#B�!'����(��
�A0������ ��C�����	������	��+ �!
��
��C ����
���
����. ��)�'��� 
%��&�����	�%������'�
��
��
�%�0��
��
������������>��$�������.�/�=��0��(���
������?�%����	 
��
�����������	��+ ���'������!�
���� 
 
 (��

��
��
�%�0��
��
������� (Good Corporate Governance) .B!�	%%�������(�'�
�.���������	.��'��')���*�	(����%�..���'EF��<=�� ���
�.G	
��'
�� EF�����
����	A0�?B!(��� 
���'����?���	��.*�)B�!�����.��'��'��?��
������� ��� ��0�
�����%�� ��	�)��'.�G.���(��
� 
A0�?B!(����	�	��� ��	.���=�?=�A0�'����� ��������	
!%  (��

��
��
�%�0��
��
������� ��'(��

��
!�!�.*
��)B�!.��'���''B!��	)�H���	(������	��+ (Organization for Economic Co P 
operation and Development : OECD) <=����>�(��

������!'��%���	��%��
� ��	
!%����  

1.  �����!�A0�?B!(���  (The Rights of shareholders) 
2.  
���[�%�����!A0�?B!(���!������������'  (The Equitable of  shareholders) 

     3. %�%��
��'��������'!�A0�'����� ������ (The Role of stakeholders in 
Corporate Governance)  

4.  
����b��A��!'0���	.��'������� (Disclosure and Transparency) 
5.  .��'��%A��#!%!�.G	
��'
�� (The Responsibilities of the Board) 
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 ��	����.��'�����>����%��&�����	�%����	��!�'�
��
��
�%�0��
��
������� ��B�!���

����!����� (A0�?B!(���) '� ����>�A0�%��(�����
�� ��G	���.G	
��'
��<=����>�A0�%��(�����
��
%��&��!��'��#�����!����� .G	
��'
���=���>�A0����'�%�%�����.�/��
�������
� 

��
��
�%
�0��
��
��������(��
��=C���%��&�� �!
�(�B!��

���[�%���(��������'���
f('��
��(�� ��  <=����

�����(������
��'
��!�%��&�����	�%�����C� 
��'
����!��[�%�����'
f('������
�����!�<=��
 ���
�  )�	��#%�//���%��&�� '(�#� ���
�� ).+. 2535 <=�� ��
��(��(��������	.��'��%A��!�

��'
��%��&��'(�#� )�	��#%�//���(��
���)�*��	����(��
���)�* ).+. 2535 ��'��C�

f('���g)�	���.�%.�'
����	
!%���
�� �#�� ���
���?�%��
������ ���
����	
�����  
     
 !�=� �   )�	��#%�//���%��&��'(�#����
��  ).+.  2535  <=� � ��>�
f('��(��
 
���.�%.�'�0��
����	
!%���
��!�%��&��'(�#�  ��
��(��%�%�//����
����
�%(������
��'
��
��	�����!�A0�?B!(��� ��(���'��������
��  �!
��
��C (�����������
�����!� ����	(��
?=�
.��'���.�/!�(��

���������'(��

��
��
�%�0��
��
�������!�%��&�����	�%����(���>� �
��''���@����
� �!�.��!�
�%������A���	�'��
���[�%�����'(��

��
��
�%�0��
��
�� 
�����<=��������������.����
 (Corporate Governance Report on the Observance of 
Standard and Codes :CG-ROSC) �=� ��'�
���
� �)��'���')�	��#%�//���(��
���)�*��	
����(��
���)�* ).+.2535 (�
� �)��'���' ).+. 2551) <=����>�
���
� .��C���� 4 ��%��C���� ��'�
��
%��.�%�#�
f('�����
����  ������	���.�/��� ��'�
���
� �)��'���'��C��
�����!�
�%(��

�����.�/
��'(��

��
��
�%�0��
��
������� 3 ��	
��.B! 

1.  (��������	.��'��%A��#!%!�
��'
�� 
2.  �����!�A0�?B!(��� 
3.  %�%��!�A0�'����� ������ 
 

 ���	���.�/!�
���
� .��C�������!�)�	��#%�//���(��
���)�*��	����(��
���)�* 
) .+ .  2535  ��('����� �� ��� ��
��%��(��
� �
��%��&����� !!
(�� 
���)�*  
�� ��.B ! 
 ���)��'���'.�G�'%�����	��
&G	��!�(��'!�
��'
�� ��'��C��
� �)��'���'(������ ��	.��'
��%A��#!%!�
��'
����C�������)����	���!�/� ��'?=�
���(������!�A0�?B!(����)��'���' �����C 
 1) 
��(��(��������	.��'��%A��#!%!�
��'
����	A0�%��(�� ������(��

����������
������
�� (Business Judgment Rules) ��'?=���������	�$��������#�)����G�
���[�%���(������
��'(��
.��'�	'���	��� (Duty of care) ��	.��'<B�!����*������ (Duty of Loyalty) '�%�//���
 ��!����#����� �!
��
��C��� ��
��(��(��
�
Gl*)����G�
��������
��'�	(����%��&��
�%
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��'
��(�B!A0�%��(�� (Related Party Transaction)  ��	�
Gl*
�� ��'����(���� �<=��������)�*  

������(�'������
��%��&���)B�!���(��������������	����
"%�!
������.�/ ��'��C��)��'���'.��'��%
A�����!�/�!�
��'
����� '���
&�(������ ��	��	'���������!!�����������  
 2) 
����	#�'A0�?B!(���  ���
��(��(��

���(�A0�?B!(���'���������!���	
����	#�' ��	��

�G����A0�?B!(����#������no!���!�
��'
����	/(�B!%��&�� ��������� A0�?B!(��� '���!�!!
.���#�������
��
no!���!�.�����
���� 
���(������A0�?B!(�����
��no!���!�����
.B�A���	��#�*���
��'
�� ����% ���� 
'�#!%.B��(��
�%��&�� ��>���� 
 
 �=�!��
���� �����)�	��#%�//���(��
���)�*��	����(��
���)�* g%�%��� 4 ().+.2551) 
��>�%�%�//������
��(���(�%��&�����	�%���'�(��������!��[�%�����'�)��'���'�!
�(�B!��

��
�[�%�����')�	��#%�//���%��&��'(�#����
�� ).+. 2535 <=��!�����A���C���������(�B!!��

�!�(��
����	��"��$/(��������#�
�� �� �#��  
 1. 
��
��(��������
��)����G�
���[�%���(������!�
��'
��%��&�����	�%��� ��'
(��
.��'�	'���	��� (Duty of care) ���!�+��(��

�������g�����
��.�� (Business Judgment 
Rules) ��	
��(�����)����G�
���[�%���(��������'(��
.��'<B�!����*������ (Duty of Loyalty) 
=C� ?B! �������>�
��%�//���(��
 Duty of care ��	 Duty of Loyalty ��
f('�� ���(�'�.��'
#���������=C� ����(�
��'
��<=����>�A0��[�%�����''��
��	�o!�
�� (safe harbor) ��
���[�%���(������
!��� 
 2. 
���(������A0�?B!(�����
�����!���	
����	#�' �	��>�#�!����(�=���������(�A0�?B!(���
��'��?�#�����������!%
��%��(�����
��%��&��!�.G	
��'
�� <=���!�.��!�
�%(��

��

��
�%�0��
��
���������('�����������������A0�?B!(�����	
���[�%�����!A0�?B!(���!��������'  
 3.  
��.��'.�!������A0�?B!(��������������
��no!���!�.����� '���!�!!
.���#����� �
�!� �	
#����)��'#�!�����(�A0�?B!(������'������!%
��������!�EF��%��(�� ��!����'���	�������)����=C�  
  
 !���� �
"��' %�%�//������ ��'�
���
� �)��'���'��C��>�!����	��"��������#�
����'��C�
!��
�!�(��
����	��"��$/(�������[�%��� �� �#��  
 1.  ��	��"��$/(��
����
�%
���[�%���(����������.��'�	'���	���!�
��'
�� ��B�!���

(��������	
��(�=����C� 
��'
����!���������������
��%�)BC�@���!'0�����#B�!�������������)���)! 
!���� �
"��' 
f('�� '� ��'�
��%�//��� �����
��'
����'��?�(�.��'�#B�!?B!���!'0� 
(Reliance) ��
%�..��� ��%��� �����C �=�!����>���	��"��$/(���
�������g��
����������!�

��'
�������>� ���'(��
.��'�	'���	���(�B! '�  
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  2. 
��
��(��.��'��%A���(��
�
��'
�����EF�Eq�(��������'(��
.��'<B�!����*������ 
(Duty of Loyalty) ���
���#��!
����������
��!�%��&���)B�!(���	��#�*������ ���'�.��' 
 '�#����� !��
�!�(��
���!)����G���
��%��.�%�#�
f('�� �� 
 3. 
�����
f('��
��(���(�
��'
����>�A0���%���	
��)��0��*.��'A�� ��>�
���)��'���	
�(��
�
��'
�� ��	!������������0��� (discourage) ��	����(�'�A0��[��������(���
��'
��
%��&�����	�%���'�
����=C�  
 
 A0�������=� ���������������)��*g%�%��C=C� �)B�!+=
&����.��	(*%�%�//�������
�����!�
�%
(������ .��'��%A��������)��!�
��'
��%��&�����	�%��� ��'��C����.��	(*�!)����G����

f('������
��=C� ��')�	��#%�//���(��
���)�*��	����(��
���)�* (g%�%��� 4) ).+.2551  
��� ��+=
&�
f('��������	��+  ���
��(��@!�'��
� !��
r& ��	!!�������� ����������
�����!�
��	
!%���� ��C���C �)B�!+=
&����!����%�%�//��������
&G*!�
&�  ��'��C�
f('������
����
���
.��)�)�
&�!�+����������	��+ <=���	#����(�
�����.��'��	
��%��.�%�#�
f('����>� �
!����'���	�������) ��	 '���>�
����������	�(��
�%��&�����	�%���<=����>�A0��[�%�����''�
�
�� � 
 
1.2 ������ ����!���"	 #$"%	�&'�( 

 +=
&�(��

���%BC!�����
����
�%
��
��
�%�0��
��
������� ��'��C�'���
�����
f('�����
�
�����!�
�%(��

��
��
�%�0��
��
������� ��')�	��#%�//��� %��&�� '(�#� ���
�� ().+.2535) 
��'��C�)�	��#%�//���(��
���)�*��	����(��
���)�* g%�%��� 4 ).+.2551 ����	+=
&�����B�!����
�
�����!�
�%(��������	.��'��%A��#!%!�
��'
��%��&�����	�%��� ��C���C �)B�!���%?=���	��"�
�!)����G����
f('�����!���
��=C� )��!'��C��(��!���!��	����	��>���	��#�*��!
��%��.�%�#�

f('���(���>� �!����'���	�������)��! �   
 
1.3  ��&*	����"	 #$"%	�&'�( 

 ��B�!���
 ��'�
���
� �)��'���')�	��#%�//���(��
���)�*��	����(��
���)�* (g%�%��� 4) 
).+.2551 ����������
�����!�
�%
��%��(��
��
��%��&�����!!
(��
���)�* <=����>�
���)��'���'
(��������	.��'��%A��!�
��'
��%��&�����	�%��� �=�'�.��'�����>�����	��!�+=
&����.��	(*
�$/(�
f('��%����	
�����!���
��=C���
(��

f('�� ��� ��'�
���
� �)��'���'���
���� ��C���C 
�)B�!��>���������
����.��'��	%��.�%�#�
f('���(���>� �!����'���	�������)��	�������'
(��

��
��
�%�0��
��
�������!�%��&�����	�%�������	��+ ����! �  
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1.4 ������"	 #$"%	�&'�( 

 +=
&����.��(��

��
��
�%�0��
��
����������$���%��  ��'��C�'���
�����
f('������	
#����������'
� 

��
��
�%�0��
��
�������!�%��&�����	�%���������(��
���)�*�(����	��+
 �� ����	+=
&�%�%�//���
f('������
�����!�
�%(��������	.��'��%A��#!%!�
��'
�� <=��
 ���
�  )�	��#%�//���%��&��'(�#� ���
�� ).+. 2535 )�	��#%�//���(��
���)�*��	����
(��
���)�* (g%�%��� 4) ).+. 2551 ��'��C�
f('�� ��	
�+ �!%��.�%!B��s ����
�����!� �!
��
��C
�	 �����
��+=
&�'���
�����
f('��!�������	��+�
����
�%(��������	.��'��%A��#!%!�

��'
�� ��	�����!�A0�?B!(���  ���
� �(��@!�'��
� !��
r&��	!!�������� ��C���C �)B�!��	��#�*��

�����.��	(*�$/(����
f('�����!���
��=C���

���
� 
f('��g%�%���
����  
 
1.5 �&-�"	 #$"%	�&'�( 

 ��>��%%
��������!
��� (Document Research) ����!'0�����#���
�������  ���
� 
%�%�//���
f('������s ����
�����!�
�%�.������� (������ ��	.��'��%A��#!%!�.G	
��'
��
��'(��

��
��
�%�0��
��
�������  ���
� ��	'��
f('���)����	)�G�#�* )�	��#%�//���
%��&��'(�#����
�� ).+. 2535 )�	��#%�//���(��
���)�*��	����(��
���)�* (g%�%��� 4)  
).+.2551 ��	
�+!������
���.G	
��'
�� 
.�.�. �!%��.�%!�����(��
���)�* ����
�����!� 
��'��C��!
��� ����� %�.��' ������)�')* �!'0����.!')����!�*��	!����!�*��"�  
 
1.6.  � �/(0�!����	1�2	'�314 ��'	""	 #$"%	�&'�( 

1. �����.��'�0� .��'������
����
�%���.��
��
��
�%�0��
��
�������!� ����	
������	��+ 

2. �����.��'�������'���
�����
f('������
�����!�
�%(��

��
��
�%�0��
��
�� 
���������������
�����!�
�%(��������	.��'��%A��#!%!�
��'
��  

3.  �����.��'�������	)����G�?=���	��"��!)����G����
f('������
��=C���' 
  )�	��#%�//���(��
���)�*��	����(��
���)�* (g%�%��� 4) ).+.2551 
4. �(��!���!��	 ��'��C�������
����.��'��	���%�#�
f('����')�	��#%�//���

(��
���)�*��	����(��
���)�* (g%�%��� 4) ).+.2551 �)B�!����$/(���	!�����. 
���!���
��=C� 

5. �(��!���!��	 ��'��C��������
� ��	/(�B! �)��'���''���
�����
f('���)B�!
�������'
� 

��
��
�%�0��
��
�������!�%��&�����	�%����(� ��>� �!���� 
'���	�������) <=���	���A�����!
��)�H��������� ����! � 



����� 2 
��	
���������������	���	�����������	������  

 
 

2.1 ��	
�
	��	���	�����������	������ 
 ����������	�
���	�� � ���������������������� (Corporate Governance)# $�%
�&�%'(%)�*�
$	%
(��*�	�
(
�*�%	*��) $�%��� 
 1) ��,�
-./�	�
0�
1�)234(	��/56�*����� �
�� &�%78.(,%) ��4&�%
�0�	)$�%90�*.8�): 
-./��;�� <�* Corporate Governance �49=>)9�8�./
8.')�����<�/0%�/?@�/9=>)��$�')��
���()�	�A7,=40/�3-./��;��'(%9=>)$=A�
���$�%
���	�/9=B�(
�*$	% <�*�����<�/0%�/)�C)
A%./�0�/7@/�	�
0�
1�)23��4�	�
��&��D.��	
��)4(	��/�,���0�
56�* ?@�/=4�.��%	*  
&�%78.(,%)�E4�
�� ��456�*����� 	
7@/�����()�	�2���918�.'(%56�*�������4�
��
$�%=F���A�A�
918�.��,9=B�(
�*���9=>)=4<*D)3�����;����4&�%78.(,%)��4918�.��,9=B�(
�*-./
./�3����$�%���()�$	% 1  
 
 2) 4�����'D%')����������4�	��,
�����'(%0�
�7���9)�)��$�% <�*
�H�)*3���/.*�����
4���E4�
����;�� ?@�/�����9)�)���49=>)$=A�
�I9�EJ3(����I(
�* ��4
A����
=4D,
&�%78.(,%) ��478.	���*/�)9���*	����	�
�8�()%�')2,���-./��;�� 9=>)0��/���9D8�.
<*/
4(	��/�E4�
����;�����&�%78.(,%) ).����)�C*�/'(%�	�
0����K��������-./&�%A	�0.�
��KD�?@�/9=>)�,���L�*).��%	* 2 
 

                                                 

  1 OECD, OECD Principle of Corporate Governance (Paris : OECD Publication 
Service,2004), pp.11-17 
  2 Cadbury Committee, Cadbury Report on Financial Aspect of Corporate 
Governance, London  .%�/7@/') 0,�2�D�*  ��A	�E�D ,#
�A����/�I(
�*')��0�/90�

(�������������������������-./��;�����49��*)')A���(�����1*3�(�/=49�H$�* �, 
(�,/9�1
(�)� : )�A*0�����EJ�A*3,2547),()%� 4. 
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 3) ��$����D�C)��')���	��,
.��)��-./&�%78.(,%)��4&�%�/0��2�A�
0�KK� (8.9�%�()�C
.8�): 	
7@/&�%
�0�	)9���*	-%./A��/ : $
	���49=>)����%� (8.����%�/-./��;�� L�*'A%��������-./
()�	*/�)���9���*	-%./(8.<�*��������L�*'A%�I(
�*3  
 
 4) 	�7���/���&�%'(%��0)��0),)��/��9/�)��������0�
�7
��)'�	���4$�%��&�A.���)
�������� ��40�
�7�	��,
'(%56�*�����'(%&�A.���)�����8)0��A) 	
��C/
��)'�$�%	��56�*
������4$
�
���*��*.�9/�)�/�,)(8.)��9/�)�/�,)$=')<�/�����$
�9���=4<*D)3 4  
 
 5) 4����(���4���	��,
�����9)�)/�)L�*')-./��;��918�.'(%��;��0�
�7
��,7@/9=B�(
�*���A�C/$	% ?@�/')(�������%	��;���	�4���9)�)/�)0�/0,����&�%78.(,%)4*4*�	 5  
(0��)��/�)�E4�
��������(�����1*3��4A���(�����1*3) 
 
 6) 4��������'(%
�<�/0%�/��4�4�	)��-./�	�
0�
1�)234(	��/�E4�
�� 
56�*�������4&�%78.(,%)918�.0%�/�	�
0�
�7')���-�/-�) )��$=0���	�
9��K9A��<A��491��

�,E���'(%���&�%78.(,%)')4*4*�	 <�*���)@/7@/&�%
�0�	)$�%90�*.8�)=4�.�6 (A���(�����1*3�(�/
=49�H$�*)  
 
 7) 	�7���/����4$=0��9=B�(
�*�8.�	�

��/���/-./&�%78.(,%)7 

 
8) �	�
0�
1�)234(	��/��,�
&�%
�0�	)�	
���
��	�
�A�A��/��)')�����()���H��/��4

&���=F���A�-././�3� ?@�/=4�.��%	* 1) &�%78.(,%)  2) 56�*��(� ()��<�*=42�)9�%�()%����
56�*��(�) ��4 3) �E4�
�� 8 

                                                 

  3 Kenneth E. Scott, Corporate Governance and East Asia (California : Standford 
Law School,1999) 
  4Andrei Shleifer ��4  Robert W. Vishny, A Survey of Corporate Governance, 
 (Massachusetts : National Bureau of Economic Research,1996) 
  5 0,�2�D�*  ��A	�E�D ,#
�A����/�I(
�*')��0�/90�
(�������������������������
-./��;�����49��*)')A���(�����1*3�(�/=49�H$�* �(�,/9�1
(�)� : )�A*0� 
����EJ�A*3,2547), ()%� 3. 
  

6
  �(��/9��
, ()%� 4. 

  7 )	1  98./0�,�, �;��L���� (�,/9�1
(�)� : 
�09A.3��*3, 2545) ()%� 20. 
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 9) �������2,���918�.'(%
�&�=4�.�������� L�*'A%<�/0%�/��44�����9(
�40
���
��;�� ��4
�4�����0�
�79D8�.
<*/�	�
0�
1�)234(	��/&�%78.(,%) �E4�
�� 56�*�����  
&�%A	�0.���KD���4&�%
�0�	)$�%90�*.8�): <�*0%�/4��'(%
�����).��)�� ��A	�0.�?@�/��)
��4��) 	
��C/
�4��0�0)9�H���7��A%./ ��)9	�� A�
(����*��E��/2,��� 9 

 
������)�*�
��/����	-%�/A%)0�
�7����)�./�3=4�.����������������������� $�% 2 0�	)�8.   

 �	���	�����������	������ = ������ 	� + ��"��#�	�   
 
 <�/0%�/  (
�*7@/  �.��	�
0�
1�)23-./&�%
�0�	)9���*	-%./')4�� $�%���
�E4�
�� �E49�%�()%������(�-./��;�� ��4��,�
&�%78.(,%) ?@�/���'(%
��.������9)�)/�)���
0�
�7���9)�)A�.918�.'(%��,	�A7,=40/�3-./��;��.*��/
�=40��2�&� 
 �4�	)�� (
�*7@/ �	�
��&��D.�')�����/�)��4�	�
��&��D.�A�
()%���� 
	
7@/()%������A	�0.���47�	/�,� (check and balance) 9D�) '��	���.4$ ��4
��	�

��&��D.�A�
()%����A�.'���4.*��/$  
 
 ��4918�.'(%9(t)L�1$�%D��9�)*��/-@C) $�%
�&�%9=�*�9��*�(�����������������������4��
�*/�)��/��9/�)$	%��/)�C  �<�/0%�/������������ �t�8. /��,� ?@�/9=>)/�0L�1)��/ 0�	)�4�	)��
9=�*�$�%���/����$-���,)��4/��4�09/�)0�?@�/9=>)/��0�/��$(�9	�*)-./�*��2,���')
���)./9��*	���.���0��)��/�) ?@�/9�9(t)9u1�4<�/0%�/-./.������9=>)�=��/ �A�$
�9(t)��
$(�9	�*)-.//�)A�
�	�
��&��D.�# 10 
 
 
 
 
 

                                                                                                                                            

  8 H��	E 90��A)3 ��4�E4, �v;I�./�3�u���
�Aw�) (�,/9�1
(�)� : 2
0�),()%� 387. 
  

9
 ��1*3	E =40��2�x�C����� 
�A����/�I(
�*	���%	*���������������������� (	��*�)�1)23

=�KK�
(���EJ�A ��EJ�A	��*���* 
(�	��*���*2,�����EJ�A*3,  2549), ()%� 5. 
 10 0�/9	�*) .�)�	�D�*, 	�	����������������������� (�,/9�1
(�)� : A���(�����1*3
,2545),()%� 24 y 25. 
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 �	���	�����������	������ (Corporate Governance) �
	�12� �"������� ���3� 
�
������ 	���"��"��#�	�45��	�����6
����	� ����6��� 3 89	�:2�����;��<5��=�
��# 
�� ��= �>"���
�	� 89	�����	���";� 1?5�6 # :2���6�����@� 3 89	� A 5�
���	
���;��<5�
A	
�# 	��� 
��"���	�A����5���"1=���6� �B?�53� �	���	�#�#�	#����6��A16�"���C5�#
�D#�"��<#C��=5��C����";� 1?5�6 #3#�"�"�	� ���A 5�
��	���	#2�12�;� 
��=�#�� ����5?�#
�"�5�45����E������6��A16�"���C 
 
 ���
�-./�)	���9���*	�������(������9�������	�
0�
1�)23��4=4<*D)3-./�,��� 
A��/ : ���9���*	-%./L�*')./�3�2,��� ?@�/')��/�v;I���%	�4
������/�*��	�
9=>)9�%�-./���
.��)��������� (Separation of capital and Management )<�*D��9�) ?@�/�����/�*��	�

9=>)9�%�-./���.��)����������D��9�)��/����	9=>)���
�-./�)	������������������������� 
(Corporate Governance) ')={��,��) ����	�8. 
 
 1) �)	���98�./A�	��)��4={K(�-./�	�
0�
1�)23L�*'A%0�KK� (Common Agency 
Problem) 
  <�*���	$=��%	�49���*	����	�
0�
1�)23')���;E4A�	�� A�	��) ����	�8. ��;�� 

����;E4-./A�	��)�)9��*	 <�*
�A�	��(��*�) 9(t)$�%��� �
��&�%����� (CEO)  ')
w�)4A�	��)��;���49=>)A�	��)-./�,���(��*��,�
 9D�) &�%78.(,%) ����%� 9�%�()�C-./��;��  ?@�/
9=>)���
�-./={K(�A�	��) (Common Agency  Problem) 11 ?@�/9=>)={K(����9�������������;��

�A�	��)')�����9)�)/�)918�.=4<*D)3-./A�	�� �@/9����	�
A%./������4
�
�A�����
�,%
�./=4<*D)3-./A�	�� ��49=>)���
�-./�����()��I9�EJ39���*	��������������������
����� (Corporate Governance)  
 
 2)  �)	���98�./��0%�/���$0�/0,�'(%���&�%78.(,%) (Shareholder Value Theory) 
  9)8�./�����;��9������9/�)-./&�%78.(,%)<�*=40/�3����40%�/���$0�/0,����9/�)
�/�,) ��/)�C) L�*'A%0

A�w�)-./��
��.��	�
0�
1�)23���$
�
�&�%9���*	-%./'�90�*9=�*� 

                                                 

  11 Bernhein B.D. and Micheal Whinston, Common Agency Econometrica (1986) 
cited  in Marco Becht,Patrick Bolton,and Alisa Roell, �Corporate Governance and Control,#   
(Cambridge : National Bureau Economic of research) 
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(Complete Contract) 12 ?@�/')��/�v;I�9D8�.	��7%��	�
0�
1�)23-./&�%
�0�	)$�%90�*')��;��9=>)
�	�
0�
1�)23L�*'A%0�KK����0
��E3 
�91�*/0�KK�4(	��/&�%78.(,%)�����;�� 9=>)0�KK����9=}�
D�./'(%&�%78.(,%)$�%��=4<*D)3���9(�8.���L�4()�CA��/ : ��%	 �4$
���.'(%9���={K(�A�	��)��4���
'(%&����$�%��������9)�)/�)A��/ : *�.
A����&�%78.(,%)�A�91�*/&�%9��*	 �v;I�)�C�@/
��	�
9D8�.	��
��0%�/���$0�/0,�'(%���&�%78.(,%)�@/9=>)98�./9(
�40
 
 
 3) �)	���98�./�	�
$
�0
��E3-./0�KK���4�	�
0�
1�)23-./&�%
�0�	)$�%90�*(��*56�* 
  (Stakeholder Theory) 
  0�KK�4(	��/��;������,���.8�)���
�'D�&�%78.(,%)
��9=>)0�KK����
��	�
$
�0
��E3
-./&�=4<*D)3 9D�) ��;���������%�/ ?@�/
���4$
�$�%���	�
�,%
�./��4.��&��0�KK�$�%/��*  
��/)�C)�)	�������������������������  �	���)@/7@/&�%
�0�	)$�%90�*.8�)���
��	�
9���*	-%./
).�9()8.���&�%78.(,%)�%	*   
 
2.2 �����	���	�����������	������ 
 
 2.2.1 �����	�B?@#F	# 13 
  1.  �	�
<=�/'0 (Transparency)    
   (
�*7@/ �����()��������4�	�
��&��D.�$	%.*��/D��9�)��A4()��
7@/�	�
0����K-./��'(%-%.
�����7��A%./ 91�*/1.��4��)9	�����&�%'D%-%.
���,���,�
 <�*-%.
��
A%./
��,EL�1 $
����9�8.) (8.9�A)�=}���/918�.=4<*D)3-./�)��,�
'���,�
()@�/ �	�
<=�/'0
*�/(
�*	
7@/ �����4��/�)'(%
��4�	)�����0�
�7A	�0.� ��4.2���*7@/9(A,&�-./
��A��0�)'�')�A��4-�C)A.)$�%.*��/D��9�) =4�.�$=�%	* 1) 
��	�
D��9�) (Clear)  �8. -%.
��
A%./
��	�
D��9�) 7��A%./ A/$=A/
� 2) 
��	�
0.���%./ (Consistence) �8.-%.
��7�����
��)�@��%	*(���9�EJ39��*	��)��C/(
� A%./9=}�9&*$�%.*��/��)�����40
���90
. 3) 0�
�7

                                                 

  12 Jensen M.C. and W.H. Meckling, Theory of firm : Managerial Behavior, Agency  
Cost and Ownership, 1976 cited in Marco Becht,Patrick Bolton,and Alisa Roell, 
�Corporate Governance and Control# ,Cambridge : National Bureau Economic of research. 
  13 D	��A 2)4D�)�)�3 �����������������')=49�H$�* : 	
���	�
.,��H���
H�0A���*30�/9	�*)  .�)�	�D�*, (�,/9�1
(�)� : A���(�����1*3�(�/=49�H$�* , 2545)
()%� 91 
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9=�*�9��*�$�% (Comparable) �8.��������-%.
��A�

�Aw�) 0�
�79=�*�9��*����-%.
��
����(��/.8�) 
 
  2. �	�
��&��D.�A�.&���=F���A�A�
()%���� (Accountability) 
   9 D� )  �E4�
��
��	�
��&� �D.�A� .&���=F��� A� A�
()% ����
(Accountability) A�.&�%78.(,%) ��49
8�.�E4�
��
.�(
�*/�)'(%���56�*�������&��D.�')
��=F���A�/�)=4���	�)��%	 56�*������@/
��	�
��&��D.�A�
()%����.��4���A�.�E4�
��
��4&�%78.(,%)�%	*  
 
  3.  ���%���L�4()%���� (Responsibility) (
�*7@/ �	�
��&��D.�A�.()%����-./
�
����4&�%��(�')�����9)�)/�) <�*
,�/(	�/'(%9���=4<*D)30�/0,������;�� L�*'A%
-.�9-A()%�������A%./�4���A�
����KK�A�-./�I(
�* A�
49��*�-%.��/��� ��4.��)��
���9)�)��-./����� 
 
  4. �	�
90
.L����49=>)2
 (Equity)  
   (
�*7@/ ��
�4��=�=B./0��2���4&�=4<*D)3-./�,�56�*���9���*	-%./ 
	
��C/&�%78.(,%)�	$�%����=F���A�.*��/9���9��*
��)')�%�)-./��$�%��-%.
�� &�A.���)���
��9=>)&�%78.(,%) 	
7@/0��2�')���/�4�))90�*/')��=4D,
 
 
  5. �	�
?8�.0�A*3 (Integrity)  
   (
�*7@/ �����/�).*��/A/$=A/
� 
���*2
 �,E2
 ?@�/9=>)0��/���9=>)
��49=>)��w�)0����K����4���'(%9���4����������������������9=>)2
����,�56�*���9���*	-%./ 
.�)��.'(%9����	�
9D8�.78.��40%�/�	�
9D8�.
��) '(%�����;�����49��*)$�%  
 

6. �	�
0�
�7')���-�/-�) 
(
�*7@/ ��0%�/���;4��4�,E���-./�,�����407���) 
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 2.2.2 �����	�45� OECD14 
   ./�3��918�.�	�
�	

8.�%�)9H;w�����4��1��)� (Organization for 
Economic Co y operation and Development : OECD) $�%�)4)��(�����18C)w�) 5 =4��
918�.'D%.%�/.�/ (Benchmark) ')�����()��)	��/����������������������-./=49�HA��/:  
��C/*�/918�.1��)���$����������������������� (Corporate Governance) '(%
�=40��2�L�1��/)�C 

1. �����)@/7@/0��2�-./&�%78.(,%)  (The Rights of shareholders) 
2. ��=F���A�A�.&�%78.(,%).*��/9���9��*
  (The Equitable of  shareholders) 
3.�������
�0�	)�	
-./&�%
�0�	)$�%90�* (The Role of stakeholders in 
 Corporate Governance )  
4.��9=}�9&*-%.
����4�	�
<=�/'0 (Disclosure and Transparency) 
5.�	�
��&��D.�-./�E4�
�� (The Responsibility of Board) 

    <�*(���18C)w�) 5 =4��)�C) 9=>)���*.
����4(��*=49�H$�%)��$='D%9=>)
9�EJ3.%�/.�/ (Benchmark) ��=F���A�A�
(�������������������������-./��;�����49��*)
.���%	* ).����)�C ')=� 2004 OECD $�%'(%-%.90).�)49���*	���(������������������������� 
91��
9A�
.�� 1 =4�� 15 ����	�8. 
   6. <�/0%�/18C)w�)9���*	���(������������������������� (Ensuring the Basis 
for an Effective Corporate Governance Framework) 
 
2.3 �"��<#C45������	���	�����������	������ 
 (������������������������� 9=>)0��/0����K��4
��	�
���9=>)')*,�={��,��) �%	*9(A,&���/)�C 
 1. (������������������������� 9(
�4���=49�H���
�<�/0%�/./�3�2,���*�/$
�9-%
�-t/ 

��)�� 91�40�	)'(K������9)�)2,���<�*����%*8
 ���9=>)A%./
���=��<�/0%�/���
�-./
�(��/9/�)�,)
�9=>)���=���-./9/�)�/�,) <�*.�H�*��4�
�,)���=4D�D)')A���(�����1*3 
��/)�C) �����./�3�
�(������������������������� 
�4����4��$����<=�/'0 0�
�7A	�0.�$�% 
�@/9=>)��0%�/�	�
9D8�.
��)'(%���&�%�/�,) �0�/'(%9(t)	��./�3�2,���
��*��E')�����9)�)
2,��� 
�<.��09��K9A��<A ��40%�/&�A.���)�����')���/�,)$�% 

                                                 

  14 A���(�����1*3�(�/=49�H$�* (�������������������������0��(����;�����49��*) 
=� 2549 �,/9�1� , 2550 
 15 OECD, OECD Principle of Corporate Governance (Paris : OECD Publication 
Service,2004), p.75. 
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 2. 9=>)(���0������(��*=49�H)��$==F���A� ��4
�����%$-�I(
�*'(%0.������
(�������/����	 
 3. ���-�/-�)��/2,���')={��,��)����	��	�
,)�/ ���9=>)A%./
���=��A�	'(%��)���
0��/�	��%.
 (������������������������� 9=>)={���*����4D�	*&�����)'(%./�3�
�	�0�*��H)3���
�	%�/$�� 
�	��)2
./�3����*@�
��)�*��E��/2,��� ��.'(%9�����$�%9=�*�9D�/��*,�23 
 
 �	���A6;������=	�4 	�A # �����	���	�����������	�������2��=53� �����"��<#C���#�@ 
 =4<*D)3A�.��;�� 
 1) ��������	�
��������������������������
 9)8�./�����
�4��A	�0.������
�4D�	*'(%0�
�7A��A�
&������9)�)/�)-./56�*�����$�%
��-@C) ��4D�	*7�	/�,���4 
��).��)������(�/�)-./�
�� ��C/*�/D�	*=B./��)
�'(%�
��(8.&�%��(�'D%.��)��
.*��/.�04 -���	�
4
��4	�/ ��49=>)9(A,'(%��;��9����	�
90�*(�*$�% 
 
 2)  	������������������������
 �����H@�;���4��0��	�-./�E4&�%9D��*	D�K-./
A��/=49�H 
�-%.9�t���/����0�/	��2,������
������9)�)/�)A�
(�������������������������  
�49=>)2,������
�&�=4�.������%	*16 
 
 3)  	���� ���	���������!����
"�	#������!����
"�$������
% 9=>)���*.
����)	�� 
={���*()@�/����./�,)'(K� : -./A��/=49�H 9D�) CalPERS (Californnia Public Employee 
Retirement System) (8.)���/�,)07���) 'D%')��1���E�2,�������4$=�/�,)�8. ��;��A%./
�
���������������������� ).����)�C *�/
�&�%����	$	%	����;�����
����������������������� 
���4-�*
(,%)$�%������	����;�����	$==4
�E 25 % ��4(��4�������������������������-./��;����
�49��*).*��')4���A��� &�%�/�,)A��/=49�H�491��
����	�
90��*/0��(�����/�,)')=49�H)�C): 
��4.��A%./��&�A.���)���/�,)���91��
0�/-@C)=4
�E 1 - 4 % 918�.D�9D*����	�
90��*/ 
���9���-@C)17 
 

                                                 

 
16
 D	��A 2)4D�)�)�3 98�./9��
 ()%� 96 

  17 �%./9��*A�  <.L�0	/�� �,E���;E4������'(%��;�����49��*)
��	�
)��0)'�A�.&�%
�/�,): 	
���	�
.,��H���H�0A���*30�/9	�*)  .�)�	�D�*, (A���(�����1*3�(�/=49�H$�*, 
: 2545),()%� 56 
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 4)  &� '��$��
"�
���������������
 9)8�./����������;�����9)�)/�)<�**@�(�����
�������������������� <�*
���9=}�9&*-%.
�����9=}�9&*7��A%./��4��)9	��A�.0�2�E4
��-@C) 
�4D�	*��D�./	��/-./�����%-%.
��-��	0�-./)���/�,) ���'(%&�%�/�,)
��	�
9-%�'�2,��� 

��*��/-@C) ?@�/�4D�	*��A%)�,)-./��;��')��0.�0�./����.�)�40�/&�'(%A%)�,)��/��9/�)-./
��;�����/$�% 18 
 
 =4<*D)3A�.&�%78.(,%) 
 5) �"������	�
�����!��#(��"�� 9)8�./�������������������������9=>)�4�	)��������'(% 
&�%78.(,%)��C/�*'(K� ��4�**�.*0�
�7 0�
�7'D%0��2�A	�0.������9)�)/�)-./�
��
��456�*�����$�%.*��/'��%D��
��-@C)  
 6) )�����!�$���
�
*��"���� <�*2,������
����������������������� *�.
�40�/&���A�.
=4�.���-./��;�� ��4&�%78.(,%)*�.
$�%��&�A.���)')�=-./9/�)={)&����91��
0�/-@C)�%	*  
  
 =4<*D)3A�.&�%
�0�	)$�%90�* 
 7)  ������
�
!���*	� �)���	*' 918�.'(%$�%���	�
�,%
�./0��2�A�
�I(
�*')����%/
9��4�0���4����	�
&��A��/: 	
��C/$�%�����-%.
��0����K9���*	��������9)�)/�)-./��;��  
 8)  0%�/�	�

��)'�'(%���0�/�
	����=4�.�2,���-./��;�����9)�)$=�%	*�	�

��&��D.�A�.���
�A�.0�/�
������)@/7@/0��/�	��%.
�%	* 
 

 =4<*D)3A�.��1��)�A����,) 
 9) 	������'�%����������
"����	���� ��&(������������!����
"� 9)8�./����� 
�����;�����49��*)
�����������������������*�.
9=>)��91��
=�
�E0�)�%� (supply) ')A���
�,)���
��,EL�1 ���'(%&�%�/�,)'(%�	�
0)'���4A��0�)'��/�,)')A����,)$�*91��
-@C) 
 
2.4 K����3#�	��=�����
�����	���	�����������	������ 
 9=>)���*.
����)	����
�4������������������������ 9=>)=49�t)0����KA�.�����9)�)
2,���-./��;�����49��*)')A���(�����1*3� ��C/')�/�-./����A%)�,) 0%�/
�����91��
'(%���
����� ��C/*�/0%�/L�1���;E3�����-./��;��'(%���)���/�,) .*��/$�tA�
(���������������
                                                 

 
18
 D�*0��2�x  .),D�A		/H3  The value improved Governance and the attention of 

informaton  symmetry : 9.�0�/�)	���*07���)	���*918�.A����,) ( A���(�����1*3�(�/=49�H$�*
,��I��
 2551) 
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���������� 9=>)91�*/49��*�=F���A� (8.	�)�*��/2,������'D%�����;��
(�D)������49��*)')A���
(�����1*3� 9���)�C) (��
���56�5�)�47���/<�;')9D�/2,��� 9D�) 7��-@C)9�8�./(
�*(%�
�� 
?8C.-�*(�����1*3(8.7��91��7.)�����9=>)(�����1*3���49��*)19 
�&����'(%��;��-���	�

)��9D8�.78.')0�*A�&�%�/�,) <�*$
�
����/<�;��/�1�/(8.��/.�K��A�.*��/'� ��/)�C ={���*����4
0�/90�
'(%��;�����49��*))��(�������������������������$==F���A�)�C) =4�.��%	* 
 
 1. ��..�-%.��/���-./��/�� (Regulatory Disciplines)  
  (
�*7@/ ��&�����)���L���w<�*��..��I(
�*(8.�I9�EJ3'(%&�%���9���*	-%./
A%./=F���A�A�

�Aw�)-�C)A���A�
(�������������������������  
 
 2.  ���4A,%)'(%9����/&�����)���0�/�
 (Market  Disciplines)  
  (
�*7@/ ��0%�/��$�A�����4�/��/'� 918�.'(%�4�00�/�
9=>)�/&�����)'(%
��;�����49��*)
�����������������������  9D�) ��91��
�����&�%�/�,)�**�.* ��91��

�����&�%�/�,)07���)')��9-%��	
=4D,
&�%78.(,%) ��0)��0),)�����.�)�����;�����
���
�������������������� ?@�/�49=>)�/&�����)'(%&�%=4�.���9�t/9(t)�	�
0����K-./(�����
��������������������
��-@C) 
 
 3. �	�
A�C/'����L��9.�D) (Self Disciplines)  
  (
�*7@/ ��0�/90�
'(%L��9.�D)9(t)�	�
0����K-./(������������������ 
�������4A�C/'�)���)	��/$==F���A�.*��/��/��/ 9D�) 9
8�.��;��9�t/9(t)	����;�����
�������������
�����������49=>)���0)'�-./)���/�,)�**�.*��407���) ��;���t�4'(%�	�
0����K��4)��
(�������������������������$==F���A�.*��/��/��/ 9=>)A%) 
 
 
 
 
 
 

                                                 

  
19
 -%.��/���A���(�����1*3�(�/=49�H$�* 98�./��91��7.)(�����1*3���49��*) 1.H. 2542 

-%. 9���()�	�� (,%)0�
�K.��7��91��7.)..������9=>)(�����1*3���49��*)$�% (��(,%)
0�
�K
��,E0
��A�$
���7%	)A�
9�EJ3��(�����1*3 
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2.5  �	���	�����������	������45����E�����"����#3#�"��M��� 
2.5.1  ��	
��
B�#NC�"��=	����E�����"����#���A�	��6# 20 

   A����,)9=>)A���0��(��&�%
��	�
=40/�3�44�
9/�)�,) <�*	�2���0%�/
0�)��1*3��/��9/�)=49L�A�0��,)..�90).-�*���&�%���0)'� <�*&�%����/�,)')A�0��,)�4

�0��2�')�	�
9=>)9�%�-./�����(8.2,������A)9./78.�./.*�� ��$������/�)-./A����,)
0�
�7A.�0)./�	�
A%./������A�A��/��)-./&�%�/�,) ��C/���9=>)���/�,)4*40�C)918�.(	�/&�
���$�����?8C.-�*(�����1*3 (Capital Gain) (8.&�%���A%./���/�,)')4*4*�	���?8C.(�����1*3
��478.�./.*��/A�.9)8�./918�.A%./��&�A.���)')�=9/�)={)&� (Dividend) ')0�	)
�	�
0�
1�)23-./��;�����49��*)���A����,)0�
�7���/$�%9=>) 2 (�	-%. ����	�8. 
 

 1)  �	��"�
�6#3#A�	���� (Primary Market) 
  A�����(8.A���918�.��?8C.-�*(�����1*3���..�'(
� 9=>)A���918�.��

90).-�*(�����1*3?@�/&�%���A%./��4�
9/�)�,)$�%..�(�����1*3��%	)��$=-�*')A���9=>)��C/
�� <�*9/�)�,)����44�
�,)$�%�4)��$='D%918�.���/�,)4*4*�	 �4�	)��..� ��490).
-�*(�����1*3')A�����)�C ��4
����=@�;���/��9/�) (Financial Advisor : FA) 9=>)&�%'(%
���=@�;���4D�	*9(�8. A�.��)����-�C)A.)A��/ : ')��������()��*(8.90).-�*A�0��,)
���&�%�/�,) <�*��90).-�*(�����1*3')A�����0�
�7���$�% 2 �=����8. ��90).-�*
(�����1*3���=4D�D)���	$= (Public Offering) (8.��90).-�*(�����1*3����,���')	/������ 
(Private Placement)  
    .������	$�%	�������-./A����,)���0����K=4��()@�/�8.9=>)��.��)	*
=4<*D)3')��9��8�.)*%�*9/�)�,) ���'(%��;��?@�/A%./��9/�)�,)��4&�%
�9/�)..
���A%./��78.
(�����1*3$�%��,�	�
A%./�����0.���%./��)<�*04�	�  
 
    ��90).-�*(�����1*3A�.=4D�D)9=>)�����	$=)�C)&�%..��4A%./ 
*8�)-.��4$�%��.),K�A��90).-�*(,%) ���0��)��/�)�E4�
�� �.�.A.21 ?@�/0��)��/�)
�E4�
�� �.�.A. �4'D%(���9�EJ3<�*1���E����={���*A��/ : 9D�) 

                                                 

 20 �	�
�%18C)w�)9���*	���A�����9/�)��4���/�,)')(�����1*30��(��&�%-�*(�����1*3 
(Single License) (07���)1��)��	�
�%A����,) A���(�����1*3�(�/=49�H$�*, �,/9�1� 2548.) 
   21 =4��H�E4�
�� �.�.A. ��� ��.12/2543 98�./��-..),K�A��4��.),K�A'(%
90).-�*(,%)���..�'(
� 
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    -  ��=4�.�2,���-./&�%���-..),K�AA%./9=>)=4<*D)3A�.9H;w���
��40�/�
��4$
�
�&��4��A�.0��/�	��%.
9��)-.�9-A����I(
�*���()�  
    - ���'(%
�4������������������������ ��4
�4�����	��,
L�*') 
���9(
�40
��4
�=40��2�L�1  
     - /���9/�)-./��;���4A%./&��)��A	�0.����&�%0.���KD� 
��.),K�A���0��)��/�)�E4�
�� �.�.A. '(%�	�
9(t)D.���49=>)$=A�

�Aw�)����KD� 
     - ��;��A%./
�<�/0%�/&�%78.(,%) ����(�/�) ��4<�/0%�/��/
��9/�)���D��9�) 9=>)2
 0�
�7=B./��)�	�
-���*%/��/&�=4<*D)3$�% 
     - 
�&�%��(����
���*2
 
��	�
0�
�7 ��4$
�
�=4	�A�A%./(%�
 22 
 

 2) �	�#�	�������B�C�4 	���"����#3#A�	��5� (Secondary  Market) 
  A���./')��?8C.-�*(�����1*3')=49�H$�*���()%����9=>)�(��/?8C.-�*
(�����1*3���$�%..����()��*��4(
,)9	�*)')4�� �����0����K-./A���./�4���()%����90�

0L�1���./'(%���&�%78.A�0�=49L�A��/ : '(%0�
�7�����?8C.-�*9=���*)
8.��)$�%.*��/
04�	� 0��(��=49�H$�* A���./-./A�0��,)�8.A���(�����1*3�(�/=49�H$�* ?@�/���
()%����.��)	*�	�
04�	�'(%9�����?8C.-�*9=���*)
8.4(	��/&�%?8C.��4&�%-�*(�����1*3 
 
   (�����1*3���?8C.-�*')A���(�����1*3A%./9=>)(�����1*3���&��)�� 
���49��*)���A���(�����1*3� <�*&�%..�(�����1*3�8.��;��
(�D)���������$�%��.),
�A����
0��)��/�)�E4�
�� �.�.A. '(%0�
�7���9)�)��90).-�*(�����1*3A�.=4D�D)��4$�%��
.),
�A�����E4�
��A���(�����1*3 ��(�����1*3-./��;��9-%�9=>)(�����1*3���49��*)
')A���(�����1*3� 0��(��(���9�EJ3���'D%')��1���E��,E0
��A�-./��;������4*8�)���-.9-%�
���49��*)')A���(�����1*3 23 =4�.��%	* 9D�) -)��-./�,)���49��*)D��4��%	 0��0�	)
���4��*(,%)'(%���&�%78.(,%)�**�.* =4	�A������9)�)/�) ���$0,�2� /���9/�)��;�� &���
���9)�)/�) ����(�/�) ������������������������4���	��,
L�*') �	�
-���*%/��/
&�=4<*D)3  -%.��/�����;�� 9=>)A%) ).����)�C��%	 A���(�����1*3 *�/$�%���()�(���9�EJ3
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  =4��H�E4�
�� �.�.A. ��� ��.5/2548 98�./-%.���()�9���*	���&�%��(�-./��;��

���..�(�����1*3  
  

23
  -%.��/���A���(�����1*3�(�/=49�H$�* 98�./����(,%)0�
�K(8.(,%)�,�
0��2�9=>)

(�����1*3���49��*) 1.H. 2544   
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�����/07�)49=>)��;�����49��*) 918�.9=>)�)	��/'(%��;�����49��*)$�%=F���A�A�
$�%.*��/
7��A%./ 24 
  
 2.5.2 �	�������3< �����	���	�����������	������������E�����"����# 
  1) �	�455#6W	A��#54	��������B�C���55�3�
=��=�"<	<#  
  0��)��/�)�E4�
�� �.�.A. $�%..�=4��H�E4�
�� �.�.A.  
��� ��.12/2543 918�.���()�(���9�EJ39/8�.)$-��-..),K�A'(%��;��90).-�*(�����1*3���..�
'(
����=4D�D) <�*��;��A%./���'(%
�����������������������?@�/�.���,
=49�t)A��/ : ��/)�C 

 1. ����;�0��2�-./&�%78.(,%)��4=F���A�A�.&�%78.(,%).*��/9=>)2
 
 2. ���()������ ()%����  ��4�	�
��&��D.�-./&�%��(���4&�%
�.��)��

�	��,
 
 3. ���()�<�/0%�/�E4�
����4�������  ����	�8. 

     1) 
��
��.�04 (Independent director) .*��/)%.*0�
�)<�*
�
�,E0
��A�A�
9�EJ3���0��)��/�)�E4�
�� �.�.A. ���()� 
     2) 
��E4�
��A	�0.� (audit committee) .*��/)%.*0�
�) ?@�/$�%��
���A�/A�C/����E4�
��(8.���=4D,
&�%78.(,%) ��4A%./
��,E0
��A�A�
-%.��/���A���
(�����1*3 25 
   .)@�/  ={��,��)�,E0
��A�-./�
��.�04A�
9�EJ3���0��)��/�)
�E4�
�� �.�.A. ���()�����,E0
��A�-./�
��A	�0.�A�
9�EJ3���A���(�����1*3
���()� 9=>)$=')�)	��/9��*	��) 

 
  2)  �	�����6 #�	
�W�D#�������B�C���"����# 

 A���(�����1*3$�%..�-%.��/��� 98�./ ����(,%)0�
�K(8.(,%)�,�
0��2�9=>)
(�����1*3���49��*) 1.H. 2543 ���()�9/8�.)$-')��1���E���(�����1*3-./��;��9=>)
(�����1*3���49��*) <�*-%.��/�����/����	��;�����49��*)A%./���'(%
�4��������������
���������� ?@�/(���9�EJ3��/����	9=>)$=A�
(���9�EJ3���0��)��/�)�E4�
�� �.�.A.$�%
���()�$	%')-�C)A.)-./��-..),K�A90).-�*(�����1*3 
                                                 

 
24
 -%.��/���A���(�����1*3�(�/=49�H$�* 98�./��91��7.)(�����1*3���49��*) 1.H. 

2542  
  

25
 =4��HA���(�����1*3�(�/=49�H$�* 98�./ �,E0
��A���4-.�9-A�����9)�)/�)-./

 �E4�
��A	�0.� 1.H. 2542 
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 3)  �	���	���1	#"�D#�������B�C���"����# 
 A���(�����1*3$�%..�-%.��/���98�./ �����/07�)49=>)��;�����49��*)

')A���(�����1*3 1.H. 2544 $�%���()�9/8�.)$-��1���E�91��7.)(�����1*3���
��,E0
��A�$
�
��7%	)A�
9�EJ3�����/07�)49=>)��;�����49��*) <�*0�40����K-./-%.��/�����/����	 
��;�����49��*)A%./���'(%
�������������������������  A�
(���9�EJ3���0��)��/�)
�E4�
�� �.�.A. ���()�$	%')-�C)A.)-./��-..),K�A90).-�*(�����1*3  
 
 2.5.3  B�X#	�	������	���	�����������	������45����E�����"����#3#�"��M��� 
  D�	/=� 1.H. 2538 - 2539  
  A���(�����1*3�(�/=49�H$�* $�%�9��
��H@�;���49&*�1��)	���9���*	���
���������������������� ?@�/78.9=>)98�./'(
�0��(��=49�H$�*')-E4)�C) ��C/)�C 9)8�./���
<�/0%�/��4	��)2
��/2,���-./��;��
(�D)')=49�H$�*
��	�
�A�A��/���=49�H���
1��)���%	 ����	�8. ��;��
(�D)0�	)
���41��)�
����2,����.���	 ��/)�C) ��0)��0),)
'(%
���$������������������������@/A%./'D%9	��1.0
�	  
  ).����)�C A���(�����1*3� *�/$�%	���%�/��;�����=@�;�918�.���9)�)<�/��
0��	��	�
���9(t)9���*	���07�)4-./�����������������')=49�H$�* 918�.0��	���H)�A�
��4�	�
���9(t)-./&�%���9���*	-%./918�.'(%���7@/={K(�.,=0�(8.-%.������ ')��)��
�A��
9���*	�������������������������')A��/=49�H 
�'D%9=>)�)	��/0��(����;�����49��*) ')
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&�%78.(,%)0�
�K=4���=� ?@�/9=>)D�	/9	��
��.)����4
���9&*�1�-%.
���*/�)=4���=� ��/)�C) �	(��)	��/=��=,/��9=}�9&*-%.
��
�*D8�.&�%78.(,%)�*'(K� $	%')�*/�)=4���=��%	*  
   6.91��
�������4()%����-./�
��A	�0.�'(%0.���%./���0��� 9D�) ���()%����
1���E��	�
9(
�40
-./���2
9)�*
&�%0.���KD� 9=>)&�%'(%�	�
9(t)A�.�E4�
����;��
9���*	����*��9���*	<*/��)����49���-@C) (Potential conflict) 	��
��	�
0
9(A,0
&�(8.$
� 
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   �
����� 6 ���	���"��	
���;��<5�45����
�	����E�� 
    
�Aw�)0��� �I(
�*18C)w�)�	���()������()%������4�	�
��&��D.�-./
�
�����D��9�) ')w�)4���9=>)&�%�������1*30�)-./��;����)&�%78.(,%) (fiduciaries duty) ��4
�
���	
��	�
�% �	�
9-%�'�	
��C/A4()��7@/�����()%����-./A) 
   98�./����	���91��
9A�
 
   1.=��=,/ ��%$-�I(
�*918�.���()�
�Aw�)�����()%����-./�
��'(%D��9�)
-@C) ��4�	-*�*&�A�.9)8�./7@/&�%��(�-./��;�� 
   2.=��=,/ ��%$-�I(
�*918�.91��
�/��/'�')���B./%./��� <�*'(%��;��9=>)
&�%��&��D.����'D%���*��) ')�E����&�%78.(,%)�B./<�*
�9�A)�0,��A 
   3.=��=,/<�/0%�/�
�� <�*���()��,E0
��A��
��.�04'(%
��	�
9=>)
.�04���&�%78.(,%)�*'(K�.*��/��%��/ ��4.��
���	��9�EJ3-�C)A����t$�% 
   4.���()�'(%��;�����49��*)
����A�/A�C/�E4�
��1���E����A.���)��4
�E4�
��0(� 
   5.0�/90�
'(%�
��A4()��7@/=4<*D)3-./��
�(������������������������� 
��4
�(���0�A���'(%�	�
�% �	�
9-%�'�9���*	��������()%������4�	�
��&��D.�-./�
��.*��/
A�.9)8�./ 
   6.���()�'(%��;�����49��*)A%./�������*��E��/2,��� (code of conduct) 
-./��;�� ��49=}�9&*&���=F���A�$	%')�*/�)=4���=�-./��;�� 
 
2.7  ;���	����	�Z���A�A	
�����	���	�����������	������45����E�����"����# 
  3#�"��M��� ^ 2549 31 
    
  ������> C̀�	��"�
�#�	���	�����������	����45����E�����"����# 
 <�*.%�/���.�/(�������������������������A�
�)	��/-./ OECD ') 5 (
	� 	
��C/
�)	=F���A������-./A���(�����1*3� <�*���)	)���7�
��4)C��()�����)��
����)	E')�A��4(
	�
�4�A�A��/��)��/)�C 
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�
�� ��	#�#��	1	
 (4 5) #@�	�#�� (%) 

 1. 0��2�-./&�%78.(,%) 23 20 
 2. ��=F���A�A�.&�%78.(,%).*��/9���9��*
 14 15 
 3. �����-./&�%
�0�	)$�%90�* 9 15 
 4. ��9=}�9&*-%.
���	�
<=�/'0 32 25 
 5. �	�
��&��-./�
�� 45 25 
 
 
 ;��	��"�
�#�	���	�����������	������45����E�����"����# ^ 2549 
 L�1	
&���=49
�)�����������������-./��;�����49��*)')=� 1.H.2549 
��4�))
9u���*�,�(
	�.*����� 71% <�*&���=49
�)')(
	������()%����-./�
�� (Board 
Responsibilities) 
��4�))9u���*A������0,� (.*����� 58%) ')-E4���&���=49
�)')(
	�.8�): 9D�) 
0��2�-./&�%78.(,%) ��=F���A�A�.&�%78.(,%).*��/9���9��*
��) �����-./&�%
�0�	)$�%90�* ��9=}�9&*
-%.
����4�	�
<=�/'0 
��4�))9u���*.*�����  71% 75% 70% ��4 82% A�
������ 
  
 0��(��&���=49
�)')(
	������()%����-./�
�� 0�
�7����)��*�49.�*�$�%
��/)�C 
 �6��4b� (0��/�����;�����49��*)0�	)'(K�=F���A�$�%.*����%	) 9D�) 

1.  ��;�����49��*)
����A�/A�C/�E4.),�
��A	�0.� 
2.  
���9=}�9&*�*D8�.�E4�
��A	�0.����9=>)�
��.�04 
3.  
���9=}�9&*-%.
���,E0
��A���4=4	�A��E4.),�
��A	�0.� 
4.  
���9=}�9&*�*/�)��/��9/�)?@�/&��)��1���E�����E4.),�
��A	�0.���%	 

 
 �6�5=5# (0��/�����;�����49��*)0�	)'(K�*�/$
�$�%=F���A�A�
 (8.=F���A�A�
$�%9=>)0�	))%.*) 9D�) 
 1. �
��0(�
���	�� 50% 
�����
��.�04 
 2. �E4�
��=4�.��%	*�
��.�04 ')0��0�	)$
�9��) 50% 
 3. �E4�
��
���=49
�)&���=F���A�/�)-./A)9./ 
 4. ��;�����'(%
����)4)��L�1	
�����9)�)/�)-./��;��'(%�
��'(
�$�%����� 
 5. �E4�
��
���=49
�)&���=F���A�/�)-./�
��&�%����� 



����� 3 
��	
��
��������������������������������������
���������

���
 

 
 

3.1 ��������������
���������

���
�
� �����!�	��"
�
�!��##�	��
� �� 
���!�$%���� ".&. 2535 

 
 3.1.1 �������)*���	�	������� ��	+,)
�-��. �������������	����)
�!,��/�+0��,�� 
  ����� 85 �	
��������������������	��������� �.�. 2535 ��������
�  
�  �������!���������"#������� ��������$#�%&�����	�$��'( 	$!%)�*%����+	��, ���-.%�/�01 
"$#���0��"#������� �2#�������'(%��.�34$-5#	.$� �$�,0���65(#/��,1/.�����2�������������
32%�7,��1"#������� � 
  

  	�$��'(�58�9��%�������"#���������$#�/#�02$#����	2��!�:;1 4 %����
�2
��05# 
  1. 	�$��'(����+	��,  
  2. 	�$��'(%&�����������-.%�/�01"#�������  
  3. 	�$��'(%&��������"$#���0��"#�������  
  4. 	�$��'(%&������������'(%��.�34$-5#	.$�  
   
  1.  �

���
	���)*���	��������	������� 
   �+	��, ��'(�'8 *�$��
  �������������������	��������� �.�.2535 
������������	2������,1�2�2��	2������,1 �.�. 2535 �����8��+	��,��!���'(0��0.����
%��#�>.�������%�!?� !�
� �������������'(0��0.�>.����/-�������!��� (������������
>.����/-�������!��� �.�. 2551) �������������'(0��0.�!�'(,����>.����%����?�, (������������
%�����'��� �.�.2535 �2������������%���������?�, �.�.2535) !%)��$�  
 
   7�, �2�������� �"#�2
��-B�	�$��'(�20������3��"#�������������� 
����������������������	��������� �.�. 2535 ����'8 
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1) ��������
���2���/�$���,��!%�
������3��,��  
     ��������		�
����������������� �.�. 2535 ��
�� 37 ������� 
��		�
�� �!�"�#�����$%&�'���������������()'*��%����
�+������,#'� �-��������������$��'�$%
,�'�.�'()'����/'������� ��/'�*
0�������!�".�*�#�$%������&�'.������1�,�'� 2�"��"�*�#�
'��&� 
�'�"�� � 14 ��� ���,
 &�'��������1�,�'� ��'�����*�$"�.�'()'����/'�$%������ ��/'��'�"���"5����1%�$%
��.� 
��*��� 
'��2��������6�7.����"5���.�',� ����� 
����6$��� ,#�!�".�*�#�$%������.�
�����1�,�'� 89%�
'��&� �'�"�� � 1 *�1�����
�+�,
 ���*�$"����
�+������  

 
  "$#/��!�� 
  1. ���!�',� 	$34$�#�	.$�����!���0
�	.$�"#��������	��� 	.$��.�	.$���$#�

!�',�����!�D�������0��8�!�',� �!�',�����!�',����/
�����!�
�������������*�
*�$ (%���2
�+	��,��
��2��:��,1 ����� 1110) 

  2.  ��������	���34$�#�	.$������0
�	.$��$�,����,1/��#5(��'(�� �
���!����D
*�$ 7�,�$#��'���7#�����/��>1 �����,1/�� 	$��
������ �����>'����'(���������	�� �
�����������
������ 6B(�34$!"$��5(#658#	.$��$#�����!���0
�	.$�!%)����!���!�
���8� (%���2�+	��,��
��2��:��,1 
����� 1110) 

  3. ���	��!�2��'(0:��������!�',� 	$34$�#�	.$�����!���0
�	.$�"#�
�������	��������
��������/�(��#�����'( �$����0
�	.$� ����'8  

     - ��-$�����*���� ��/'��'�"������*����+����  0:��������$#� 
!�',� 	$34$�#�	.$�����0
�	.$�?�, �!�2��'(���	�� �	���/5#��$� 	$����0
�	.$� 6B(��$#�*�
�$#,��
� 
14 ��� �����8���
����'(*�$���	���/5#��$�����2
�� 

    - ��-$�����*���� ��/'��'�"���"5����1%�$%��.� *:;�
��*��� 0:�������
�$#�!�',� 	$34$�#�	.$�7#�����/��>�G ?�, �!�2��'(���	�� �	���/5#��$� 6B(��$#�*�
�$#,��
� 1 !�5#�
�����8���
���!�',������8������� 

  
   ���#,
�� ?�,	2������'(�'����#�	.$������� A ������ (�	���) 0�����

�������'(���	�� �	���/5#�'8��� (�+	��,���	���
��$#�*�
�$#,��
� �$#,2 50 "#�������	.$�
��8�	���'(���	��*�$ �	���/5#���0:>1/�>�) 34$!��(������8��������B�*�$������%��.������8�������  
 �����'( 1 �'��0� 2550 �2�#��������2!#�/����8�%�� 	$��
0:������������� ����
����2
��  0:��������B�*%"#���!�',������8������������������:��,1 �����'( 15 �'��0� 
2550 �
#�� 0:������������� A ������ (�	���) �B�/
�	���/5#��$�7�,���*%��:',1�#���� 
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��$� 	$34$�#�658#	.$�����!���0
��#�658#	.$���8�	��?�, � 14 ��� �����
����'(*�$���	���/5#��$� 
"$#!�D�����%���&�
� ��,	�B(��2��,/#� 34$�#�	.$�"#������� A ������ (�	���) ,����*�$����
!���0
��#�	.$�"#�������6B(���8�/#�0�*�$���	���/5#��$� 	$����!���0
�	.$�  �����'( 18 �'��0� 2550 
����'8 0:������������� A ������ (�	���) �/����-!�',� 	$34$�#�	.$��'(����!���0
�	.$��$�,���
!�����8�	��*�$?�, �����'(���	�� 6B(��$#�*�
!�D���
�����'( 2 !���,� 2550 (14 ��������8���
����'(
*�$���	���/5#��$�) 	����,/#� 34$�#�	.$�/����-����!���0
�	.$��'(�#�*�$!�',����/
��!�
���8� �B�
����-,��1���������!��� ����'8 ��,/#��$#�����0
�	.$� �/
���'(!%)����!��� 	$��
������?�, �
!�2��'(���	��!�
�!�',������,	�B(� 7�,�'(��,/#� �$#�*%���!������7#��!�',��-,��1 	$��

�����������>'����'(���������	���2?�, ����	��!�2��'(�$#�*�
!�D���
�����'( 15 !���,� 2550  
(1 !�5#� �����8���
���!�',������8�������) 
 
     ����
���������"3� 
     ��:'�'(������!���0���!/',	�,�������'(34$�#�658#	.$�*�
0�� !�5(#����
0:�������*�
!�',� 	$34$�#�658#	.$�����!���0
�	.$� 0:��������'0���3�������
�9��2!��� 
!%)�0���3���
������'(0:��������$#��
������� �$0
�!/',	�,�'(!���"B8���
������  
     

2) ��������	3�	�4��5��

���
!,�2��3����5��

���
!,��������"��
	%����3���4��5� 
��������		�
����������������� �.�. 2535 ��
�� 74 ��		�
�� � 

.���-$$%�-��������
'���'����
��,�� ��+��-� �-��������$%�'����
��,�� �"����
'��
�") ��������.�
��,�� �*�1%����*���������<�������
 �&:* �$%���*:;����� ����$�-���������/�
.�� *<'������'�$% 2�"�-���������/�*���
'�����.�'�$���:���/�()'=1��/'�*�1%�*#1��
�+���������/�.�� 
!�".� 1 *�1�� ���,
 ����'����
��,�� � 2�"
'��� ������1�*��	:���/�.�'()'=1��/'���� &� �'�"�� � 
14 ��� � �����:���/� 
   
     > ���*:;� > 
�������/���?��������-@�
"�=�� �.�. 2542  ���"=9� 

'��*:;��" ����+� 
'���� <��&� &�' 
     ������!���������"#�������!�
��'(���!%)� �B�	��,-B� ���������'(
0:��������$#����!�5(# 	$���������!����������
#*%*�$ �2	��0:�������2!�$�*�
�����
#��!���0���!/',	�,*�$ �����8�  ��	�
���'(�#�����
���8�0:��������.� 	�
 0:�������
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�.��������� �B��'#�����	�$��'(���!���������"#�������!I�� �/
���'(�$#������!�5(# 	$������
���!����������
#*%*�$ 7�,�'(���2!�$�*�
����������8��$#�*�
�
#!���0���!/',	�,��
�������$�, 
 

  "$#/��!�� ���%&�����	�$��'("#�0:������� > ���������") *�$"�* �$%
���*:;�*�1%�������*���������<������� � �'"#�!"�����$#,!�',� � 6B(�34$����,!	D��
����������I�,
%�!�D�����2
����8� ���!%)��$#�0���B�-B�%J���,#5(� K %��#��$�, !�
� 2���:���%��#�>.����
"#������� 32���� 	�5#0���!/',	�,�'(#��!���"B8����������	��0:���������*�$���!������
����2
����8� ���#,
��!�
� ������%��#�>.���� 	$�4$,5�!�����
%����� 7�,0:��������'#�����
#�.����!����4$ 	$��
34$�4$*�$ ?�, �$��!����2!�5(#�*"�'(���	��*�$ �
#�� 0:��������.�!���0�������8�
0:  ��	�
���'(�#0:��������.� 	�
!"$��������	�
� 0:��������.�����������'#�����
#�.��������4$,5�!���	�5#*�
��8��$#������:��
����#�.���� 	$�4$,5�����2
����8� 

- !%)���������!�
��'(���!%)�!�5(#������!���������"#�������	�5#*�
  
- ���#�.���� 	$�4$,5�����2
��#,4
?�, �$��!����2!�5(#�*"�'(���������	��*�$

	�5#*�
 !�
� ������ 	$�'	2��%���� �,!�2� #�����#�!�'8,  
    - 	��0:��������.���������*�
�����:�!�5(#�����2
�� ��
# 	$!���
0���!/',	�,��
������	�5#*�
  
 
   	��"$#!�D�����%���&�
�34$�4$"#�4$,5�!������������?�, ���!����2!�5(#�*" 
�'(���������	��*�$�.�%���� 6B(�0:��������'#�����#�.����*�$  �2-$�0:������� 
�.���������*�
�����:�!�5(#�����2
�� ��
# 	$!���0���!/',	�, ��� 	$������!/',9��24�0$�/��0��
!�5(#����34$�4$�'"$#�������$��!�2� *�
/����-�# 	$0:��������.� 	�
�������:�!�5(#�����2
��
*�$  ����'8 "$��!�$�!	D��
�0:�������/����-#�.������� 	$�4$,5�!�����
34$�4$,5�!���*�$ ?�, �$��!���
�2!�5(#�*"�'(���������	��#,
��!0�
�0��� 7�,�'(0:��������.����������*�
/����-#�.����
",�,��!����4$,5� 	�5#3
#�3��!�5(#�	2��%���� 	$��
34$�4$,5�*�$ !%)��$�  

  
����
�����  
	��0:��������.��'(��������%&�����	�$��'(!���0������!%)������ 	$������

!���0���!/',	�, ��
������  0:��������.�����������8�0:�$#����3��9��2!��� �2�$#��
�����
�� �$0
�!/',	�, 	$��
������  
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3) ������������������
�	3�	�4��

���
���	%����3�����3����   
��������		�
����������������� �.�.2535 ��
�� 83 ������� 

��		�
�� �.���-$$%�������� ��#���*�#1��'�"�� �������$%*:;����5:���/�&�' �������$%
*�#1��")  ����������.����<���-��������&�'�0,
 *?������.�'�$���:���/�()'=1��/'� *�1%�
*#1��
�+��������,�
��,�� �$%� ��#��+����* ���+�  2�"���:���/�����# �� ��
'�������<9+�
!�".� 1 *�1�����,
 ���$%�������� ��#�*�#1��������'�"�� �$%*:;����5:���/�  

 
      ���:'�'(����	�
���������
��2���!	25#��������������$#,��
��!%)� 
#�01%��.�*�$��8� �+	��,������� 	$!%)�	�$��'("#���������'(,��!	25##,4
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	2������,1!�
���8� /��	���	�$��'(%�����'( 3 6B(�!�'(,�������!%S�!3,"$#�42��8� !%)�	�$��'(�'(�������
*�$ �������������	2������,1p #,4
�2$� �
#��'(��'�����$*"!%)�0��8��'( 4  
 ����'8 !�5(# 	$!	D�?�����!�'(,����	�$��'(�20������3��"#�����������������!�',����
������������	2������,1 (I����'( 4) �.�.2551 7�,34$����,�"#���!/�#/��/��0��!�'(,����	�$��'(
�20������3��"#�����������2����� ����'8  
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 3.3.1  �������	����������
����
���� 
 

��������		�
��#�����"5,#�
#���#�����"5J ��
�� 89/7 ������.�'�������
,#�()'������
'��:G���
���'�$%�'�"�������(����� ����������  81%���
"5�/���
 ����+�
'��:G���
�
.�'*:;�&:
���H���" ��
=/:�����5 <'�������<������� ,#��
��-�������� 
#�����
� 
$%:���/�()'=1��/'� 
  �������!���������"#����������!�',� ��������$#�%&�����	�$��'(�$�,0���
�������� 6B(���
!����+	��,�'(���	��	�$��'("#��������05# �������������������	���p 
����� 85 6B(�*�$���	��	2�����7�,��$���
���������$#�%&�����	�$��'(�$�,0�����������  
7�,*�
*�$�������-B�����9�����%&�����	�$��'(�$�,0�����������*�$ �2!�5(# 	$�������������
���!�',�%&�����	�$��'(!%)�*%�������9�� �'������/�� ����>.�����'(!%)�*%!�5(#%�7,��1
/4�/.���
34$-5#	.$����	2������������4�2�������'(�'  �B�*�$�'�����$*"������������	2������,1
�2�2��	2������,1p 7�,�������!��(�!���	2�����!�'(,�������%&�����	�$��'(�$�,0�����������
"#�����������������!�',�"B8� �2/����-��
�%�!�D������:�##�!%)� 3 	��"$#05# 
 1)  ����9�����%&�����	�$��'(�$�,0�����������  
 2)   	2�������I�,���>.���� 
 3)  %J���,��������:����%&�����	�$��'(�$�,0����������� 
 
 1)  ��	
@����
)*���	����������������
����
����  
  ��������		�
��#�����"5,#�
#���#�����"5J ��
�� 89/8 ����#��&�'� �
.����:G���
���'�$%�'�"�������(�����,#��������������� �������
'�������*"$%"���	L)�� 
()':�����6/����*� ���+����9������ !�".
'�=�����-5�" ��*�$"���� 
 
  !�5(#���� �������������������	���p *�
*�$���	������9���	
�0���
�������� ����%&�����	�$��'(*�$ #,
��*��D��� 	��������:�!�',�!0',�����9��0���
������������������������!#�����(�*% �!	D�*�$�
��������������!#�����8�-4�0��	��, 	$
�'����0����������� ����� > �/��#()'�$�����$�.��������'�<�"��1����$���" ����9%��" ��.�M 27 
�����8� ����0�����������"#���������������	����B�0��#,4
 ������'( *�
�(����
�

                                                 

  
27

 %���2�+	��,��
��2��:��,1 ����� 1168 �������*�$�
� ��������$#� �$0���
!#58#!}U~#/#�/
#�#,
���.0020$�"�,34$%��#�����$�,0����������� 



 65 

������!#����$�, ��8��'8 !�5(#�����������	���!%)��������'(!�'(,�"$#����%����� �2�'34$-5#	.$�
���������  
 
  ����'8  ����'(������������	2������,1�2�2��	2������,1p ����� 89/8 
*�$���	������9�����%&�����	�$��'(�$�,0�����������"#�����������������!�',�*�$#,
��
���!���
� �

���
�
� ��$�������� 	����
��%���������#A/!��/�)
����M,
��$�!3���4�$�
":��
��%�N��2	�-+����
5.��3���������� �B�!%)�����������	2�����%&�����	�$��'("#�
��������$�,0�����������!%)�2�,2���:1#�����2*�
�$#��'����'0���!�5(#�����2
��#'�  
  #�B(� 34$����,"#��8�"$#/��!���
� 	�������:�-$#,0�� ������ 89/8 6B(����	��
����0�����������*�$�
� D��#A/!��/�)
����M,
��$�!3���4�$�":��
��%�E #���
# 	$!���
0���/��/�*�$ 	��!%�',�!�',����	2���+	��,!�5(#�������Q������,1 ���%���2�+	��,
��
��2��:��,1 6B(�*�$��
��,�����0�����������"#�34$���Q��	2������,1*�$ 3 �������
���!	�D��'(*�$���05# 1) ����!/�5#�%)����������!#� 2) �������{4����B�%&����� ��|�����:1
!�
���8� 3) ����34$�'�����'�!I��������0$�"�,	�5##��,�#,
�� �#,
��	�B(� ��8��'8 34$����,�*�$
�2
��%�!�D�����2
��7�,2!#',� ����'( 5 
 
 2)  ������
	��-��2$���M,
��$ (Business Judgment Rule) 
  ��������		�
��#�����"5,#�
#���#�����"5J ��
�� 89/8 ������� 
����#��� � ���.�$%�������&�'���)��5� � - *�#�$%�����-�*�1%������# �� ���
�����.��$#���-�
���='�����
 �&:�$+ .�'=1�� � �������()'��+� &�':G���
���'�$%�'�"�������(�����,#�����������,#'� 

 1. ���
�����.�&�'������'�"����*�1%�2�"�/���
,#���*�
/��(#� �*:;�&: 
*�1%�:��2"��5<�������*:;������	 

 2. ���
�����.�&�'��������1+�N��<'��)#$%*�1%�2�"�/���
� �*�$"��� ,#� 
 3. ���
�����.�&�'�����&:2�"
�&� &�'�$� ��&�'*�$" &� � ���
�����'�� 
 
  ����%&�����	�$��'(�$�,0�����������"#����������������8� �!�'(,�"$#�

���������/�� ����>.���� (Decision Making) 6B(���������-4�0��	����
���$#����/�� �!���
>.���� �'(�
# 	$!���%�7,��1�
#������ 7�,��$#����/�� ��$�,0������������#�0#�!�
� 
���{4��34$%��#�>.����!�
���8���B������?�, �$/-�����:1#,
��!�',���� �����8����#,4
��
�58�9��"$#�42�'(!�5(#-5#*�$ ���������:��
��������*�$%&�����	�$��'(�$�,0�����������
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�#�0#�	�5#*�
��8� �B��4*�$���������/�� ����>.�����
��������*�$��	���-B�/��/��0���'(!%)�
#�01%��#���8�  3 %��������
#*%�'8 	�5#*�
  

 
)
���
���  1 ��
	��-��2$?���
��%����������!0��H��-,$
�	���

-���	,-����3��)>�?)�"0��)
�H�!�.����
� ���)>�-%���# 
  0���
� � %�7,��1"#�������!%)�/��0�� v (interest for the corporation) 
	��,-B� �������*�$���/�� ���������	�5#*�
�������� �K 7�,�'(�'0���!�5(#7�,/.�����
����
���/�� ���8�0���B�-B�%�7,��1"#������� -B���$�
�322��>1���������/�� ����>.������8� �������
*�
*�$��� �%�7,��1/4�/.� (best interest)� �D��� -5#*�$�
��������34$��8� 	�5#0:�������*�$
���/�� ��$�,0������������#�0#��2$� 
 
   ���#,
�� 0:������������� A ������ (�	���) 6B(�!%)����������!�',� �
�2��	2������,1   �' 70������'(�658#�'(���!�5(#�
#/�$��#�0��/�����������0������  
��,�2$�	�� �������34$������*�$!/�# 	$�'��������8�0:������!�5(#0��!25#��'(����'(!	��/�
 �����
#/�$��#�0�� 7�,0:������*�$0��!25#��'(����'(�'0���!	��/�!�5(# 	$0:�������
�����:�0��!25#���� 3 �%2� 6B(��'(�����
2�%2��'"$#�'"$#!/',����
�����*%  0:������*�$���
��,���!/�#�
#0:�������/�.%�
��'(����%2��'( 1 �'0���!	��/�!�5(#����!%)��'(��� ��2��
��.�!���	��0� ���!������/��� !�5(#�����'�-*}}T� BTS 3
�� ��$�'(�������2
����'��0� 
/4���
��2�'�58��'(�$#,��
��'(����%2��'( 2 �2 3 �D��� 7�,0:������*�$ 	$0���!	D�!��(�!����
�
�'(����%2��'(  2 �'0���!	��/��$�,!�
���� !�5(#�����'��0�-4����
��2�'�58��'(�����
� 
��
!�5(#�����'(����%2��'( 2 #,4
�	�
�����!����������+	��,!�5(#"��*2
34$!�
�!���##�����'(��� 
0:�������*�$�����:�#,
���#�0#��2$��B��'��� 	$658#�'(����%2��'( 1 !�5(#����!	D��
�
!	��/���
��'(����%2��'( 2  !�5(#����*�
��(� ��
��/����-"��*2
34$!�
�!���*�$�2#�������
#
�5(#!/',�"#�������*�$  �
#�� %���&"$#!�D������
�!�$�"#��'(����%2��'( 2 *�$}T#�"��*2
�2
���!����������+	��, 	$34$!�
�##�����'(���*�$!%)�32/��!�D��2*�$"�,�'(����%2�����2
�� 	$��

34$/� ���,#5(�*% ���0��'(�(����
���0��'(����%2��'( 1 !%)�!�����
� 50 2$����� 
 
  ����'8 �!	D�*�$�
� ������/�����>.����"#�0:������� ����!25#�658#�'(���
�%2��'( 1  �":��8�!%)�������/�� ��'(0:�������*�$������$�,0����#�0#� �'"$#�42
��,���"#�0:������%��#�������/�� ��'(!�',��# �20:�������!�5(#7�,/.�����
�
!%)�*%!�5(#%�7,��1"#�������!%)�/��0�� ��$�
�"$#!�D������'(%���&!��(�!������� 	$���658#�'(���
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�%2��'( 1 *�
 �
%�7,��1/4�/.�"#��������D��� 0:�������*�
�$#����3���
#������ �����'(*�$
���/��2����658#�'(����%2��'( 1 ��$�
���'�420
�/4���
��'(����%2��'( 2 ��
� 50 2$����� �D��� 
 

)
���
��� 2  ��
	��-��2$?���
��%���"04�@������/�����!0��H��-,$
�	�3� 
�"���"� 

�����������/�� �"#�0:�����������!���"B8� ����%��.��'(�$#��'���
2���� 6B(� ������������/�� ���8��'/
��%��#�/��0��05#"$#�42�'(�������*�$����$#��'0���
0��-$�� !�',��# 	���������*�
*�$�'0����4$0���/����- �!�5(#� � !�5(#�	�B(�!%)���!��
�������/����-��8�34$!�'(,�������?�,�#�!�5(#���0���!	D��'(!%)�#�/�(Fairness Opinion) 
	�5#�#�	��, 	$QR�,�������'(�4�2���3���#�7�,!I����������,��� !�5(#%��#�������/�� �
"#�0:�������*�$ 6B(�34$!�'(,�����'( 	$0���!	D���8��$#�*�
!%)�34$�'/
��*�$!/',!�'(,�"$#����!�5(#��'(
��*�$���0���!	D� 6B(�0:�������/����-�'�.2,�����2����7�,�!�5(#-5# �"$#�42��8�	�5#*�
 
�D*�$ 
 

)
���
��� 3  ��
	��-��2$?���
��%�?)H��	�?�3?����-3��?���-�� ?�3�3� 
���	
� �
0�������� 

 � ��&�'*�$"��
�� 05# ��������'/
��*�$!/',7�,��� �������/�������������  
 ���#,
�� !�
� ��,	�B(�!%)�������������� A - Land ������ (�	���) %��#�

>.���� 	$!�
��58��'(#�0��/�������� �#�����'8 ��,	�B(�,��!%)�!�$�"#������� Safety ������ 
%��#�>.���������0���%2#�?�,"#�#�0�������8����	�
�,#.%��:1�����8������0���%2#�?�,
"#�#�0�� �
#�������� A - Land ������ (�	���) *�$ �
��$�������� Safety ������  	$!%)�34$�4�2
�����0���%2#�?�,"#�#�0�� !�
��'8-5#�
� ��,	�B(�!%)�34$�'/
��*�$!/',7�,��� �������/�� � 

 
 � ��&�'*�$"���'�� !�
� 32"#�����'(���������/��������.002#5(� ��� 	$

�������*�$���%�7,��17�,#$#� !�
� ������ A - Land ������ (�	���) *�$ �
��$�������� Best 
Guard ������  	$!%)�34$�4�2�����0���%2#�?�,"#�#�0��  ������ Best Guard *�$���/����658#
#.%��:1�����0���%2#�?�,��������� Safety ������ !�
��'8-5#�
� ��,	�B(�!%)�34$�'/
��*�$!/',7�,
#$#� �������/�� �   

 �#�����'8 34$����,!	D��
� ������/�� ��'("#���������'(��� 	$34$!�'(,�"$#� !�
�  
04
/��/	�5#�.���'(,��*�
���2.����?�� *�$���%�7,��1-5#�
�!%)�����'(��������'/
��*�$!/', �
���#$#��$�,  
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 ��8��'8 	��������/�� �"#�������� ������������	�5#��!�$�*�
��������
	�5#���2����"#�0:�������/����-��/4��1*�$�
�!%)�*%�$�,0������������#�0#�  
7�,0��#�01%��#���8� 3 %��������2
��"$���$��2$� -5#�
��������*�$���/�� � ����>.����
!%)�*%���	2�� Business Judgment Rules �������,
#�*�$���0���0.$�0�#� 	��!���0���
!/',	�, �K ���������/�� �����2
�� �������*�
�$#����3���
#������ 
   
  "$#/��!��  
  	2�������I�,���>.�����'8 ��
!���*�
*�$�'����������*�$#,
��!%)�2�,2���:1#���� 
��
!%)��'(,#�����2!%)��������'(��2 ��
��%�!�� �$ ���������I�,	�$��'(�20������3��"#�
����������#,
�����
	2�, ����'(������������	2������,1�2�2��	2������,1p *�$�������
	2���������2
��*�$#,
�����!�� �B�!%)�!���%T#���� 	$�������*�
�$#����3��  �0���!/',	�, 
�'(!���"B8���������� 	�����������/4��1*�$�
����%&�����	�$��'("#���!%)�*%�$�,0�����������
�#�0#� �2�'������/�� �-'(-$��0�����#�01%��#��'(�+	��,���	�� 
 
 3)  )=$$����
"�$�
5���
)*���	����������������
����
���� 
  ��������		�
��#�����"5,#�
#���#�����"5J ��
�� 89/9 ����#��&�'� �
.���������-�� ��������,
 #���&�':G���
���'�$%�'�"�������(�����,#���������������
��1�&�  .�'�����-�:E���"
 ��O *�# ��$+ :������'�" 
 
  1. 
��,�� �$%�/��#����# ��������")  - *�#���+�   
      !�
� ��������'(���������	�
��������34$������ 	�5#%�>��!�$�	�$��'(
���	�� 	�5#!%)�34$-5#	.$���, 	�
"#�������#,4
�$�, 6B(����� 	$�������34$��8��$#� �$����0���
�������� �#�0#� ����%&�����	�$��'(�����
����������(�*%�'(*�
*�$���������	�
�����2
�� 
 
  2. <��*<
�������(�����<��
��,�� �.������<���/��#����# �� 
��$%
������2�"�H���" ��1�
��$%&�'���������"����-��������  
     - "#�!"�0������3���#�����'(���	��7�,�+	��, !�
� %�>������ �'
	�$��'(���%���������
����������(�*% 	�5#�������#�/� �����������/#�  
     - "#�!"�0������3���#�����'(*�$����#�	��,���0:������� !�
� 
0:���������
���8� 	$���������	�
� ���������.�,
#, !�5(#������������!�������$�� ��$��
	�B(�"#������� !�
� �������/��	��2���	��0
��#���� ����������	��0���!/'(,� !%)��$� 
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  3. �/-����
� �����)' ���������=,#�:�������-5 ����+���
=/:�����5<��
���,
 �
�+�   
    !�
� �����
���8��������34$������  
 
  ���#,
�� 0���������+'���'( 1980/2519  
  ��������������'(*�
 �
34$������ *�
�'	�$��'(������>.����"#������� 0�!%)���
34$���
"#������� �9���'(������!%)������.002 �2�'	�$��'( 	$0��%�B��� ����%��.����������

34$������!�
���8� %���&�
�������>.����"#�������6B(�#,4
 �0������3��"#�34$������ *�$��� 	$������
�$#�!/',	�, 	������������8���*�$#,4
 �"$# �"$#	�B(����%����+	��,��
��2��:��,16B(�
�������"#���������$#����3���#��
������2$� ��������'(*�
 �
34$�������D*�
�$#��
�����3���$�, 
  "$#!�D����� �0�'�'8!�$��������������1����,1!%)�7���1}T#�0:�������������%����
�'����4��� ������ !%)����!2, !�5(#����!�$��������������1����,1*�$����/#����
��������������
�
���D����9��������"#��������
�"���.�����8���
!��(����!��������� ��
	�*�$ �$0���
�������� ����%��#����������!�
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  3. ���	��	2��!�:;1 ����%��.�34$-5#	.$� !�
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32%�7,��1"#�34$2��.��2!�5(# 	$34$2��.�*�$�������������!�'(,����>.�����6B(�#���'0���
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��*�$!/',"#���	�5#�.002�'(!�'(,�"$#� 6B(�!%)�/
��
*�$!/',�'(!�'(,�"$#����������	��������������"#�������	�5#������,
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  30 %����0:��������2��	2������,1p !�5(#����!%S�!3,"$#�42�2���%&��������"#�
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��������234$���	�� ������7�,/��������0:�������������	2������,1�2�2��	2������,1 
!3,���
 !�5(#����'( 6 ��-.��,� 2551 



 78 

 3.3.3 ������������������
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3. ���!������#5(�K ����'(0:��������������2���.�%�������	�� 

 
  �#�����'8 ����� 89/16 ���	��	�$��'( 	$!2"��.���������/
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���3��/��	���!2"��.����'(QR�QU�	�$��'( 7�,���	��7��%���*�
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 33 !	�.���:1�'(�$#���,��� �������� 57 �.�.�. 	2������,1�2�2��	2������,1p *�$��
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� 	.$��4$�%2�/?��  �/��0���/��/��>��'(�658#	.$� 	�5# ��/��/��>� ����658#	.$�
!��(��.��'(7#�/��>�*�$ !%)��$� 

• ��>'�����,���  ��������$#���,������-5#	2������,1"#��������'(�� 
���������	�
�������� 6B(���!#� 04
/��/ �2�.���'(,��*�
���2.����?�� -5#0�#�	2������,1
����2
��#,4
�
#/�������� �.2.�. ����'8 
  1) �����,���0��8���� � ?�, � 30 ��� �����8���
����'(%S����!/�#"�,
	.$� 	�5# �����8���
����'(*�$�����
���8� 	$���������	�
�������������� 7�, �$��� 59-1 
     2) !�5(#�'���!%2'(,��%2����-5#	2������,1 ����������!�',� -  
 	$���������,���?�, � 3 ��� �����������8���
�'���658# "�, 7#�	�5#���7#� 7�, �$��� 59-2
!�$���
!%)���:'�'(!%)����*�$��7�, �$/��>�658#	.$� �9��34$-5#	.$�!��� ���/
��������	.$��'(-5##,4
 
	�5#��� �$/��>��%2�/?��	.$�"#�	2������,1�%2�/?�� 	�5#*�$��7�,�������  
     
   !	�.32�'(�+	��,���	�� 	$!%)�	�$��'("#�������� �234$���	������/4��'(
��$#���,���"$#�42���-5#	2������,1"#����������!�',� !�5(#���� �2.
��.002����2
��!%)�
�.002?�, ��'(�'7#��/2
���4$"$#�42/��0��"#��������
#��'(��'���!3,���
�
#%����� 6B(�"$#�42
����2
��#���'32�����
#���!%2'(,��%2���0�	2������,1 /
�32�����
#������/�� �"#� 
34$-5#	.$� �234$2��.� ��2��	2������,1*�$ 
 
   ����
����� 
   	��������� QR�QU�	�$��'(*�
���/
���,������-5#	2������,1���	2��!�:;1�'(
/�������� �.2.�. ���	�� �$#�����7��%���*�
!��� 500,000 ��� �2%���#'�*�
!������2 
10,000 ��� �2#�!�2��'(,��*�
*�$%&����� 	$-4��$#�  
 
   

                                                 

  35 %����/��������0:�������������	2������,1�2�2��	2������,1�'( /�. 14/2540 
!�5(#� ����������2!%S�!3,��,������-5#	2������,1 
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3.4. ����
���������

���
�
� ��$��������	��"
�
�!��##�	������
�"�.���
	��������
�"�. (C������ 4) ".&. 2551 $����
IJ�IK��������	�����������%���� 

 ������������	2������,1�2�2��	2������,1 (I����'( 4) �.�. 2551 ���	��7��/��	���
��������'(QR�QU�	�$��'(����'(���	��*�$	2�,������$�,��� /�.%*�$����'8 
 
 3.4.1 ����
�����$����
IJ�IK�?�3)*���	����������������
����
���� 
�����!�� 
���F0��-�	�.-,$
�	 	����	
� 89/7 
  ����� 281/2 ��������
��������	�5#34$���	��34$ �*�
%&�����	�$��'(�$�,0����������� 
���3���#� �265(#/��,1/.���� ��!%)�!	�. 	$������*�$���0���!/',	�, 	�5#��� 	$��!#�	�5#34$#5(�
*�$���%�7,��1������QR�QU�*�
%&�����	�$��'( �$#�����7��%���*�
!���������0
�!/',	�, ��
��8��'8
0
�%����$#�*�
�(����
� 5 �/����  
   ������	��	2����� 	$��������$#����3�� �������� 281/2 �'8 !%)�	2�����
!�',�����'(������������������	��������� �.�. 2535 *�$���	��*�$ 7�,��������$#�����7��
%������0���!/',	�,"#��������'(!���"B8�������QR�QU�	�$��'( 	�5#0���!/',	�,"#������� 
#��!����������'(�������	�5#34$#5(�*�$���%�7,��1������QR�QU���8� 
 
   ���-����	 
  1. 0���3���������� 281/2 �'8 ��$#��'0���!/',	�,!���"B8� �
�������:'���
����� 89/18 6B(� 	$/��>���
������	�5# 34$-5#	.$� }T#��$#�!�',�32%�7,��105������������'(*�$���
*%7�,���#� ��$�
��������,��*�
�'0���!/',	�,!���"B8�����������D��� 
   2. ��$�
� 0���!/',	�,�'(!���"B8������:'�'(�������QR�QU�	�$��'(�������� 89/7 �
�$#,��
� 5 �/���� ��������$#����3���� �$0
�!/',	�,"�8��(�� ����'(�+	��,���	��  ���:'�'8 
34$����,!	D��
�0
�%���/
���'(!����0���!/',	�,��8��$#����/
� 	$��
��9 7�,��*�$����
34$!/',	�,	�5#
��������
#,
�� �  
   3. ������*�
/����-���	��"$#���0��,�!�$�0������3��"#���������'(QR�QU�	�$��'(
�������� 89/7 *�
�
���:' �K *�$ !�5(#����!%)���:'�'(�'���-.%�/�01�$#�	$�����!��7�,
�+	��, �2�'7��%���6B(�!%)�7�����#��� �2!%)��+	��,!�'(,����0���/��!�',��$#,  
	��QR�QU� "$#���0�����!%)�7�k 
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 3.4.2 ����
�����$����
IJ�IK�?�3
�������
��-3��?���-��	����	
� 89/14 
  ����� 281/3 ���	��7��%���/��	�����������'(QR�QU�*�
��,�������'/
��*�$!/',��8�
������ �2���#$#� 6B(�/
��*�$!/',��8� !�'(,�"$#����������	�������������� ���-B�������,
#,  
  !�
�!�',������:'�������� 281/2  	��"$#���0��	�5#/���� �K �'(������������
�������!�5(#,�!�$�*�
�������� 89/14 �� �$ ���!%)�7�k  
 
 3.4.3 ����
�����
3�����$����
IJ�IK�?�3�	3�	�4������,��
�
� �� 
  ����� 281/4 ���	��7��%���/��	���0:��������'(QR�QU�*�
��
���8�!2"��.���
������ 7�,!%)�0���3���'(0:��������$#����3���
����� 
  �#�����'8 ����� 281/4 ���0 2 ,�����	��7��%���/��	���%�>����������'(QR�
QU�*�
��$��5(#!2"��.���������?�, � 14 ��� �����
����'(*�$��� 	$�'34$���3���#� �����8���:'�'(*�
*�$
��$�-B�/-���'( !�D�!#�/����,�������'/
��*�$ !/',"#�������� 	�5#!#�/�#5(�����'(
0:��������������2���.�%�������	���$�, 
 
  3.4.4 ����
�����
3�����	3��,������F04���������
�"�.2������-������������$��
    ��
�)_��������/���h$�
0�)�)_��������$
�������
��� 
  ����� 89/20 ���	��7�� 	$��������$#��
��������3���
#�.002�'(658#"�,	2������,1
"#�������  �0���!/',	�,�'(!���"B8�������!%S�!3,"$#�42�'(!%)�!�D� 	�5#%�%S�"$#!�D������'(0��
��$� 	$���� 
  "$#,�!�$� ���������/4��1*�$�
�7�,����	�
�	�$��'(��*�
#��2
���4$-B�0�����$����"#�
"$#�42��8� 
 

3.4.5 ��
2��-�	�����������)
�!,��/�+0��,�� 
  ����� 89/21 ���	��!%)�	2������
���������'(��������7�,�.���� 	�5#%����
!2��!2
##,
���$�,��� !%)�!	�. 	$������!/',	�, �,�!	�.�'(*�$���#�.����	�5# 	$/��,����7�,�'(
%��.�34$-5#	.$�	�5#0:������������ 	$��	2.��$����0������3����*�$ 6B(�-5#!%)���,�!�$�
�������������������	��������� �.�. 2535 ����� 95  
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3.5 �����������

���
�
� ���3�� 
������������	2������,1�2�2��	2������,1p ����� 89/24 ���	�� 	$������������� 

,
#,"#����������!�',� (6B(�#��!%)������������� 	�5#�������	���) �$#�%&�����	�$��'(�$�,
0������3���#� �������� �265(#/��,1/.���� �2�'7��������Q�QU�	�$��'(����2
������'(
�+	��,�������*�$�$�,  6B(�!%)�������0����������� 89 /7  -B� ����� 89/10 �����8���
���	��7���������� 281/2 �����0�� �$����������������,
#,"#����������!�',�7�,
#�.72� 

 
 
 

    

 
 
 
 
 
 
 
 



����� 4 
��	
�������
���������������
��
�����
���
�����  

  
4.1  #���$������
 
 

4.1.1 ��
�����%�����������
��&
����'����(�
������ 
    �������	�
��������������������������������������������
���	�������
 !��
 ��"��#��$�% !��
	�&�'� ��	��������� !��
(�)���	�!��������!�	���&*�����
�#
� ������(%�#����#��#$�% !��
	����+,�����)��&(�)	�-��."��!����))*�)%*��/��#	�� ������
0	*	�-��."��!����)���/��	�	�������������&��������
���#��/�#12�)��
��� -����
���
�������#�����-��	���������%�3������������
���#����()��)/�#��
+�����������40	*%*�)	�
�����������/��	�����-����������	����� 
 
  5�'�����������������������
������������	�
����
�/64���$�%������*�� 
(�)���7  %.�. 1980 �����!���,=�����
+��/�����3*�����������)��*#��*� General Motor 
(GM), Sears , IBM ,AMEX 0�����%&�	���)��)�)*�#�!���#Q6�#��
���%&�	��5�*�#���0��
����
� 
$�5/�#��0���&���������#��/�#12�)��
��� ��"��#��%,����	�����
+����*�)
�������)0	*��&���������#��/�#12�)������5���5����%*����������0����������&���# 
���5)�)�	���+�������*#(�)0	*5)�)�	/���)�#���12�)����� ���)�0��&*������R3�� Moral 
Hazard �����
�/64� ������12�)������������-����
����������# ��	��.��*#��4#5��%5&��/��	�
��
���#���5"���*&)���V�%&�	�!�
����������/64� �������!�����
+��/���������%&�%!	�
������
������*#-������
+����
�%&�	���)��)�����)*�#	�� ���)��
+��6#����#���0/�R3�������
�/64� 
��*� ��
+�� General Motor 0��	������*#��4#-����
����!���	*�������#��0������&������&*�# 
-��."��!�� ���	��� 12�)�����/64� ������������������)�&*� Corporate Governance Issue  
Q6�#."�������������������������
�������������
+���"��."��\
���
��	  
 
 ����*�	� �	"����
��R3���������*#��&��/��#��3��/�#��
+�������� !��
���
��&�����3�� 0����* ��
+�� Enron ��� ��
+�� Worldcom Q6�#��!*	���%��/�#��4#��
+����#��*�&
�*&���3*�������
+��	����/�����3*���������)��������������5)= New York Stock 
Exchange (NYSE) ��� NASDAQ �����!���,=��#��*�&�*#-����-���#�!�/��%&�	��"��	���  
���/��%&�	��"��."���/��	�����0����� (�)�h5���)*�#)
�# /��	����#����#
� �*#-�������������� 
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�*������!�� ����������������!��������&���#�����)*�#	�� ���)�#�*#-�������*�����
���+��
(�)�&	/�#�������	�
�� �������#$�%��� ���#�/��	�	��*&��*&	���0/�R3�������
�/64� 
(�)����j�	�) k Sarbanes m Oxley Act  2002q  (�)	�&��.!����#%=�5"�����	��������
��&������	
���	�����
���"����&��/��#��3�� Q6�#�j�	�)h�����#��*�&0��-*��%&�	��r����
���$� congress ���0��	����������������& (�)�������%�3/�#�j�	�) Sarbanes m 
Oxley Act  2002 1 �*&���3*�����)&/��#��������V��-)/��	����)#����#����#
� ��!�0����#��4 
 

 1.�*���4#%,����	���/64�	��!���6�# 	��$�5�����
�
�!%%����0	*�&�#-����0�  
	���)0����������������)���
+����������&�����3����
+��	�������������)�������
�������5)= (�)%,����	����!���#��*�&�������������&���-�������3��/�#��
+��	���� 
�5"��%!�	%��#-���#�!����0��/��	������*���"��."�	��)
�#/64�  

 2.���������-����
�������� CEO (Chief  Executive Officer) ��� CFO (Chief  
Financial Officer) ���#����)	��)#��������%���#�����&��/��#��3�����-����&�����3�������#
����)#����#����#
���)0��	�������)#��������7 (Title 3 m Sections 302 Corporate 
responsibility for financial reports) 

 3.������������#��V��-) !����	������%�3��4#�	�����)#����#����#
� 0	*&*��
������)���������#��#��!���"�0	* �&	��4#��)#����)�������)&5����#��h5��/�#��
+��
(unconsolidated entitles) (Title 4 m Sections 401 Disclosure in Period reports) 

 4.����������5
�	��
	/��	������)#����&���$�)�� (�)��*�&.6#%&�	���-
����
����������	�(%�#����#���������&���$�)���)*�#�5�)#5� �&	��4#	���)#�������#��
%,����	���������������)���
+����&�����3����
+�����������)��������������5)= (Title 
4 m Sections 404  Management assessment of internal controls) 

 5.���������-������������5)=��V��-)/��	�����	���������)����# �)*�#�&���r& ���
����&�� (rapid and current basis) (Title 4 m Sections 409 Real time issuer disclosures)  

 6.������0/�j�	�)  United State Code (�)�5
�	��
	%&�	-
������������)
��)#�������&�����3����
+�� (Title 8 m Sections 802 Criminal penalties for altering 
documents) 

                                                 

 1 Guy P. Lander  What is Sarbanes- Oxley (New York : McGraw m Hill, 2004) 
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 7.������0/�j�	�)  United State Code (�)�5
�	��
	%&�	-
����-�������3��
���������(�)-
�5�������������#��)#����#����#
� (Title 9 m Sections 906 Corporate 
responsibility for financial reports) 

 
 ��*�&(�)��!� 5�'��������������������
�����������������	�
�� ����)����

$�%�����	������-�����������
�/64� ����	"����
��R3�����������*����+��
��&#�&��# ������
6#�/��	�	��������������0/�R3�� (�)�������j�	�)�5"��������	������������#(�+
�*�#� Q6�#��*&)�*#���
	��0�������#��/�#������������������
�����������	�����
� 
$�5	��
)
�#/64�  Q6�#�j�	�) Sarbanes m Oxley Act  2002 ���0�������������4� 	��������%�3����)&/��#���
�����V��-)/��	�� ���%&�	.�����#/�#��)#����#����#
���������  

  
 ��6�# �����������33��
�������)&/��#�������������%&�	���-
����/�#���	���

��
+����4� )�#%#����0���	��&%��5
5��+�/�#������0������
�&�#������%���*�#� 0&�  ��#����0��
��*�&(�)�����)���������.��0� 
 

4.1.2  ��	
�������
���������������
� 
  ���	�/�#�j�	�)�������������������%&�	���-
�/�#���	�����
+������� 

(Closely Held Company)  �&	��4#��
+��	���� (Publicly Held Company) ���������	�
��
5�&*�	����	�5"4��������&%��5
5��+�/�#��� (Decisional law ��"� Common  Law)  �*�	�
6#��
�		�����33��
/�#12�)�
�
��33��
 (Statue) �/��	��5"�����
	������������
���%��5
5��+�  ��*� 
�j�	�)/�#	���� (State Corporation Act) �&	��4#�j�	�)/�#���������# (Federal Act) Q6�#
����	"��&*��������/�#���	�����	�j�	�)��)���+,=���+��.��������(�)���������# 
(Federalize) ��*�)*�#0��r��	 ���)����!���� Supreme Court of USA 0��&�#��&&
�
h�)���������
�����/�#�j�	�)����������������#���# ������%&�	���%�3����j�	�)�������	����
	��/64�  �������4 %,����	����j�	�)��
+����*#���
��,�
�)�$���	�
��� (Committee on 
Corporate Law of American Bar Association) 0��	���������������� Model Business 
Corporation Act (�)�����������j�	�)/�#��*��	����	�5
��,����������#�j�	�)������ 
(�j�	�)������ ��"� Model Law) �5"�����()��=��������0/��"��5
�	��
	�j�	�)/�#	����
�*�#� ������0���#%����������
+��	���� �����
+������� �*�0� ��6�#�������%�3/�#  Model 
Business Corporation Act ��4�0��	���������)����#���0/ (Revise) ��	���%,����	���
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�j�	�)��
+����*#���
��,�
�)�$���	�
���0����r�%&����	����������!# (�)h����R!������-��&
�)
0���������6�+�%"� Model Business Corporation Act 2005 2 Q6�#�0����*�&.6#��������.��0� 
 

  ��
�����%�3 
  1. ���	���	���������*���
+�� (director owed duty to the company) 	���&*�-��."�

�!��������)�!%%� (individual shareholders)  
 
  2. ���	����\
���
�������$�)��/�������/�#�� (intra vires) ����)�*$�)��� 

/����������0����� (act intra vires and within authority)  �����
�%&�	���)��)��� �����
���������/��&��.!����#%= (ultra vires) ��"���
�/������� (beyond their powers) �����#
	��������
�������	���	�%&�	���-
�(�)��r�/�� (absolutely liable)  ��*��#	��������
����
���	���	�%&�	-
��h5����,�������	������	����
���*� (negligent)0	*���������$�)���/��
&��.!����#%=/�#��
+����*���4� 4  

 
  3. ������	����\
���
���������&)%&�	��	����&�#���%�� (exercise due care ) 

�����&)%&�	Q"�����)=�!�
� (applicable fiduciaries duty) ���& �����������#��*�&0�����%&�	
%!�	%��# �����.�����#���#��� (immune from attack) ���0	*���#���-
� (immune from liability)  

 
  4. ����&
�
h�)��#���%�� (business judgment rule)  �	�).6#  ���	������#

�\
���
�������$�)��/�������/�#�� (intra vires) (�)0�����#����)*�#��	����&�#���%�� 
(exercise due care ) �����&)%&�	Q"�����)=�!�
� (applicable fiduciaries duty) ���	����
0�����%&�	%!�	%��#���0	*���#���-
�   

   ��6�# ���)� 	���� ���� business judgment rule 0��.��5�'��	��� 
%������
�/�#��� ���	�������	������������j�	�)��)���+,=���+������&) 5 

    

                                                 

 2 www.abanet.org 
  

3
 Henry G.Henn Law of corporation and other business enterprises Law  (St. Paul 

Minn : Westpublishing Co.,1970),���� 453. 
  4 ��"��#���)&��� ���� 451 
 5 Henry G.Henn  ��"��#���)&���, ���� 451. 
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  (�)������6�+���"��#����������%&�	���-
�/�#���	�����	�j�	�)/�#
�������	�
�� -��&
�)0����*#��&/������6�+�������� 4 ��&/���3*%"� 
  1) ��	
���������
��������� (duty of due care) Q6�#�����)&/��#���%!,$�5
�������
��/�#���	��� (quality of decision making) �&	.6#���%&�%!	����\
���
#��/�#
���������� �������-����()��=/�#-��."��!�� (monitoring and controlling officer and shareholder)  
   2) ��	
���������
�78��#���9#:(��� (duty of loyalty) Q6�#�����)&/��#������
�\
���
���������&)%&�	Q"����# 0	*��*������*#��������������-����()��=(�)	
��� �&	��4#������
 !����	�����
+��  
   3) ��������(<���
��
��	
 (business judgment rule)   
   4) ����DD����
����EF9���E����G�	��
��:	������
��H�������	
������
�����
� (Indemnification) 
   
  1) ��	
���������
��������� (Duty of due care) 
  ���	���	���������*���
+���������#�����������&)%&�	��	����&�# ������* ��*�  
����/���*&	����!	 �������
� 
%��%���	�
�������!	��	��)#���������!	 ���0���������/��	��
����)&�����������
�#��/�#��
+�� ��*� ��)#����#����#
� %&�	��r���#�j�	�)������%�3 
�&	.6#�������������	"�����	���-����4�0	*��	��.�������-
�������������	���0�� �������  
  ��6�#  �j�	�)��)���+,=���+����0����33��
����)&�������\
���
���������&)%&�	
��	����&�#����\�� Model Business Corporation Act 2005 6��#��4 
  	���� 8.30 (a) ���	������#�\
���
�������/�#����&)�����!�
� (in good 
faith) �����&)%&�	��	����&�#Q6�#���	�����"��&*�����0��5"�����()��=��#�!�/�#��
+�� (in a 
manner the director reasonably believes to be the best interests of the corporation)     
 
  �����5
��,�����\
���
�������/�#���	�����&)%&�	��	����&�#��	��&%��
5
5��+� ����j�	�)��)���+,=���+� �)�5
��,�0�� 2 �����r� ��#��4 
  1) 	��������*#%&�	��	����&�#  
  2) 	���������������������	������#���-
�  

                                                 

  
6
 �j�	�)������ �������(�)%,����	����j�	�)��
+�� ��*#���
��,�
�)�$���	�
��� 

(Committee on Corporate Law of American Bar Association) (�)�����j�	�)/�#��*��
	����	�5
��,����������#�j�	�)������ �5"�����()��=��������0/�5
�	��
	�j�	�)/�#	���� 
(�)	��������%�3����)&/��#�����
+��	���� �����
+������� 



 90 

�.  �
��$
�������
����������
�����&
K�K
�E
��� 
� 
	���&��������5
��,�&*����	���0�����%&�	��	����&�#������\
���
�������

�)*�#�5�)#5���"�0	*��4� ��&%��5
5��+�/�#��� 0��������0&����)�������&)��� ��#��4 
1. �����&
3�������&0�56#����������������$�&���,=��*���4� ( A 

reasonably prudent man would exercise under similar circumstance in like position ) 7   
  2. �����&
3����������-���������/�# !��
56#������ (An ordinary  
prudent man would exercise under similar circumstance in his own affairs) 8  
    

(�)��&%��5
5��+�����������)&���	������%&�	��	����&�#��4� ����
5
��,�(�)�����4#�������&
��) (subjective) ���$�&�&
��) (objective) ��������� 0	*&*�
���	�����\
���
���������r	�&�� (full time or part time director) ��"��0�����%*�������
��"�0	*�r��	  ��"���,����	������	�.
������)�*�*�#0��������0	*��	��.�/���*&	����!	 ��"����	���
�	�%!,�	���
 %&�	���%&�	�����3����5
��+��"�0	*�r��	 �����������	�����������%&�	
��	����&�#��	���+,���������� !��
 9 

 
��6�# 	������%&�	��	����&�#�5
��,��h5��/�4������������� 

(manner) /�#���	�����*���4� �0	*0������������-��������
��/�#���	���&*��������
����
�����.�����#��"�0	* (correctness of the decisions made) 

 
%��5
5��+��������)&�������\
���
���������&)%&�	��	����&�#Q6�#������������

�����%"�%�� Francis v. United Jersy Bank 432 A.2d 814 (N.J.1981) �������
�&*������� Mrs. 
Pitchard $��)��	��)/�#-���*���4#��
+�� Q6�#����#������*#���	�����
+����/,����	�������

                                                 

  7 %�� Anderson v. Akers, 7 F. Supp. 924 ( W.D.ky.1934)  ���#.6#��  Henry G.Henn  
k Law of corporation and other business enterprises Lawq  (St. Paul Minn.: 
Westpublishing Co.,1970), p.454. 
  8 %�� Selheimer v. Manganese Corp.of America 224 A.2d 634 (1996) ���#.6#��  
Henry  G.Henn k Law of corporation and other business enterprises Law k (St. Paul 
Minn. :  Westpublishing Co.,1970), p.455. 
  9 Henry G.Henn  Law of corporation and other business enterprises Law  (St. Paul 
Minn. : Westpublishing Co.,1970), p.455 
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��33��#
�������&*�#��
+����������) �5"��)��)���#
�/�#��
+��0��������&�	�� (�)����\
/����r�
#&*� Mrs. Pitchard ����%�������0	*�����"��#�
���/�#��
+����) Q4��)�#�
��!�� ���0	*	�
�"�����)#��# !��
 (�)�����&*�#�������	�����4� Mrs. Pitchard 0	*�%)��&�����0	*��*�#�
����#
�/�#��
+�� (�)��)������)"	���&*�#�����)�����
+��)�#����\��)#��#�����#
������&) 
Q6�#���������/�#�����)���)��)���#
���
+�� ������������������	���0	*������*��	����&�#�*�
��������
�#��/�#��
+�� ��������
+�����)��) 	����4�
����5����& ���6#����
���� Mrs. Pitchard 
������#
�%*����)��)��"��#��12�1�����������*#%&�	��	����&�# (�)���������!-�&*� Mrs. 
Pitchard 0	*�%)���%&�	5)�)�	�	���*�5�)#��r����)�����\
���
���������&)%&�	���-
������
�������	�����
+�� (she never made the slight effort to discharge any of her 
responsibilities as a director) 
 

�
��$
���
����������
�����
��
����EF9���E� 
�����%��5
5��+�/�#����0��&�#��&��#����)&���	����������\
���


���������&)%&�	��	����&�#/�#���	��� �j�	�)��)���+,=���+� 0���/��	�	������������
	�����������%&�	��	����&�#/�#���	��� �5
�	��
	����&%��5
5��+�/�#��� (�)�� Model 
Business Corporation Act  2005 ������	�����������%&�	��	����&�#/�#���	���0&� ��#��4   

 
	���� 8.30 (b) ������\
���
������������*��
+��������������#	��������
�� 

���	������#�\
���
���������&)%&�	��	����&�#��*��!%%���������*���4�56#���������������
�$�&���,=��*���4� (the member of the board, when becoming informed in connection 
with their decision making or devoting their attention to oversight function, shall 
discharge their duty with the care that  a person in like a position would reasonably 
believes appropriate under similar circumstance) 

 
   �������4 ��	������#��*�&)�#0����*�&.6#����\
���
�������/�#���	���
��&)%&�	��	����&�#0&���#��4 
   �����V��-)/��	���������)&/��#����������
��/�#���	���  
   Model Business Corporation Act  	���� 8.30 (c) 0���������������0&���#��4 
   ������\
���
���������&)%&�	��	����&�# ���	���%&���V��-)/��	�� 
�������)&/��#����������
����"������%&�%!	��������\
���
#�� ������	���%��"����"��������!	
%,����	�������  �&����*�����V��-)��4�0	*0���������/)�)%&�	 �����4#���	���	�%&�	��"��
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(�)�!�
�&*������V��-)/��	����#��*�&�12�1���j�	�)�������)&���������+�%&�	��� ��"�
��)����,��# !��
 (a director shall disclose to the other board or other committee 
information except the disclosure is not required to the extent that the director 
reasonably believe that doing so would violate duty imposed under law , a legally 
enforceable obligation of confidentiality, or a professional ethics rule) 

 
   ���	�����	��.��"��."�/��	�����	���-�� ����)&��3��"�-��������	���0��
	���	�)  

��"��#�����	��������*#��4#	���4� ��	�%&�	���%&�	����)&��3����*������
����*�#���0� ��*� ���	����������)&��3�����j�	�) ��0	*	�%&�	�������&
�&���	 ������� ��#��4 
Model Business Corporation Act 	���� 8.30 (c) (e) 6#0���������������0&���#��4  

-  ���	������0	*	�%&�	��� %&�	�����3����"��#������5
��+ ��	��.��"��."�
/��	������!%%�Q6�#%,����	���0��	���	�)�������������
���� ��4#���������#�����"�0	*����
��#��� (�)���	���	�)�������4����#������$�)����j�	�)������ (a director who does 
not have knowledge that make reliance unwarranted is rely on performance by any of 
the persons specified in subsection (f) 1 or (f) 3 to whom the board may have delegate, 
formally or informally by course of conduct, the authority or duty to perform one or more 
of the board�s  function that delegated under applicable law ) 

 
- ���	������0	*	�%&�	��� %&�	�����3����"��#������5
��+ ��	��.���%&�	

��"��."���/��	����"�/��%
���r�/�#�!%%����	�%&�	�����3��������4�� ��������h5�� ��*� 
5���#����
+��%���%���6�#������	�����"��(�)�!�
�&*�	�%&�	��� %&�	��	��.�5�)#5� ���j
�	�) �����3�� ��"����	���-�����0�����	���	�)��%,����	���  (a director is entitled to 
rely in accordance with subsection (d) or (e) on  

 1. one or more employee or officers of the corporation whom 
director reasonably believes to be reliable and competent in the function performed or 
the information, opinions reports or statement provided  

 2. legal council , public accountants, or other persons  retained by 
the corporation as to matters involving skill or expertise director reasonably believes are 
matter (i) within the particular�s  professional  or expert competence or (ii) as to which 
the particulars person merits confidence or 
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 3. the committee of the board of director of which the director is not 
a member if the director reasonably believes the committee merits confidence 
 
  ��*�&(�)��!� �������%�3/�# Model Business Corporation Act  2005   
0��������������	������#�\
���
���������&)%&�	��	����&�#����0��5"�����()��=/�#��
+�� (�)	�
�����%&�	��	����&�#�h���*����)&����!%%����	������������	���56#���������������
�$�&���,=���)&��� ���������\
���
���������4� ���	�����	��.��"��."�/��	����5���#�� ��"�
%&�	��r���-������)&��3�h5������ �&	��4#���	���-�����0�����	���	�)�������������
������
��"��#����"��#��6�#��������h5��0�� 
 
   �. �
��$
�������
��������&
���G�	�����
� (Standards of liability 
for directors) �
�����&
K�K
�E
 
   ���5
��,�&*����	������12�1��0	*�\
���
���������&)%&�	��	����&�#����#
���-
��	"������4� ��&%��5
5��+�/�#���	���0	*�#(�+���	���(�)5
��,�����������
��
-
�5�����"�5
��,��#(�+(�)��&*����	������	����
���*� (negligence) ��"����	��
��
���*��)*�#���)��# (gross negligence) ��*�5�)#�)*�#���)& ����5
��,�/����r�
#&*�
���	���	������!�
���"�0	*������ 
  
   ��&�)*�#%��5
5��+�������%�3������������*�&.6#%"�%�� Smith v. Van 
Gorkom or the Trans Union case, 488 A.2d 858  of (Del.1985) /����r�
#��%��%"� Marmon 
Group 0��)"��/������Q"4��
���/�# Trans Union  Q6�#	���) Van Gorkom ������� ������������
��
��� (Chief Executive Officer ) Van Gorkom Q6�#�)�*��&�)������+�),���."��!����
+���)�* 
75,000 �!�������&���4#�
4� 20,000,000 �!�� �/�0����6�+����"������	-����
�����r�&*����/�)
�!��/�#��
+�������%��!���� 55 ����)3 ������%���	���	 (Leverage buyout) (�)�/�	
0��
��6�+�-������)&��3��"������6�+���#����#
� �5�)#��*/�%����6�+���-����
�������� CFO Q6�#���
%&�	��r�&*���%���#��*�&������%������	���	(�)0	*0��5
��,�.6#	��%*��������
#/�#��
+�� 
(actual total value of the company �/�6#�
��*�����/�)�!������%��!���� 55 ����)3 �����*
��) Priztker  �!%%����	��"�����)#��&#��� Takeover  !��
 Q6�#��) Priztker 0��������#/������
Q"4��!����
+�������%��!���� 55 ����)3 ���)"���#"���0/��� Trans Union  ���#����
��$�)�� 3 &��  
����	"��	�������/������Q"4��
�����#��*�&����������!	%,����	���5
��,��#	�
(�)��*#�*&� 
��	�#"���0/ (�)�����5
��,�/�#%,����	�����4���) Van Gorkom ������!-�(��	���&
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%,����	���&*���%��!��/�#��
+��������%����� (market test) Q6�# CFO /�#��
+�����
%&�	��r�&*���%��!����
+����� 55 ����)3��4�������%���� k )!�
 ��	��*�)�*��!���
�	���/�#�*&#��%� 
(fair but the beginning of the range) k ��*�)*�#0��r��	)�#	�/����r�
#���)�����r����0	*0��.��
��V��-)/��	�� ��*� &
 �%���&,��%��!����� Van Gorkom ��������5
��,�%*��!��/�#��
+��  
/��%��%���/�#-����
�����
+�����0	*��r���&)����������/�)�!�������%���#��*�& Q6�#�������!	
%,����	���0	*0��	�/��Q��.�	��� ����	�	�
��!	��
�������/�)�!��/�#��
+����	��%���� ��) 
Van Gorkom  ���� ����	"��������"��#��#��*�&�*��������!	-��."��!�� �r0	*0��	����5
��,�
��#��"���"����*�������� �	�&*������\/����r�
#�5
�	��
	&*�	�-������Q"4��!�������%� 60 ����)3
�r��	��*�����r���4�r0	*0��������5
���=��*�)*�#�� ���)����!� �������!	-��."��!��	�	�
��!	��
���/�)
�!����
+������%���#��*�&.6# 69.9% ���	�-��%��%����5�)# 7.25 %  
   ��%����4 ��� Supreme Court /�#��� Delaware ����
�&*�%,����	���
0	*0�����/��	���)*�#�5�)#5� (had not adequate informed)  ����)&�����%��!���������
#���
/������Q"4��!��/�#��
+�� ���	���6#���	����
���*��)*�#���)��# (gross negligence) 
��"��#������#	�
��!	��
/���������Q"4��
�������0�(�)/�����5
��,��)*�#���%�� 
���	���6#12�1�����������	����%&�	��	����&�#���	��*���
+�����-��."��!�� 6#0	*0��������
%!�	%��#��	�����������
����# !��
 (Business Judgment Rule) �������4 ���0���\
�� 
/����*�&���#/�#���	������&*���%��!���������/�)��#�&*���%����� �����%�"��#��4&��&*��������
����
�����.�����# (�)������%&�	���%�3����������
��/�#%,����	���������	��.)�	���
0����4� ���#0�����%����������-������)&��3��&)  
 
   ��6�#  �����r����	����&
5��+=&
��,=��������)*�#	�����������/��(���)�#
%��5
5��+�/�#��� 0����*�  
   - �����5
��,�/������Q"4��!����
+�����	���0��5
��,�(�)���%&�	�����#
����#
�/�#����# (�)����"��."�%&�	��� %&�	��	��./�#��) Van Gorkom 0�� 6#��."�0��&*� 
���	���0���\
���
��������)*�#���%�����& 
   - ���	���0�����������(�)���%�����&��"��#����%��!���������
��/�)��
��%� 55 ����)3��4� ������%������#�&*���%�������/,���4����Q"4�/�)������&*�# 24 -39 ����)3  
(�)�h5���)*�#)
�#���	������0	*0������-����
���Q6�#��0	*0��	�%&�	��� %&�	�/������%���&,��#
����#
����	�%&�	Q��Q��� 
   - ������%���&,%*����)��)����������
�������	������#���-
� %���&,��
��%��!����	/������/�#��
+���"�� Q6�#����	�����%� 60 ����)3 ��*����&*�	��*&��*�#/�#��%��!����� 5 
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����)3 ������%*����)��)��%����#��*�&��#.6#  63,500,000 ����)3 ( %���&,���!����4#�	�/�#��
+�� 
��������&)���&��!�����*&������) Van Gorkom  ."��)�* ���%�,��&)��%��*&��*�#) �)*�#0��r��	 
���%���&,%*����)��)�����
�/64���%����4��� 22,000,000 ����)3  
 
   /����#��� 
   1) ��%����4 ����	"��&*�����)�	���%&�	����*�#���&*�#���	����������
-����
���������	������	���$�)���&*�	������%&�	���-
�����*���
+������*�#������	��� 
�������-����
��� %&��0���������\
���
�������*�#�����&) �)*�#0��r��	 /����r�
#��%������\&*�
%,����	�����
+�������)!� =������*����%���*&	��� (one for all) (�)0	*	�����)
�)������r�/��
�*����&*�����\
���
�������/�#���	����
���0	*0��12�1�����������	����%&�	��	����&�#���%&�	�
%&�	���-
��*�#�����	����������-����
��� �)*�#0��r��	 ���5
��,�����
�������	�����4#%,�
���-
��*&	��� 
   2) $�)���#��������	�%������
���%����#��*�& ���������	����
������#
����	����&�������������/�#����# ��"��#��	�%&�	����)#�����.�����#���# ������0	*����
���������*#���	��� �&	��4#	����&����	���������5
�	/64� �	����)��
+���	��()��)���
���������%&�	%!�	%��#���	����r��	  
    ��6�#�������"����&������%&�	���%�3����"��#��#��*�&%"� 	���� Delaware  
Q6�#0����*#���0/�j�	�)�����
+��	���������	��.������/����#%��/�#��
+�������� ��������
%&�	���-
��*&��!%%������*���	�����%&�	���)��)�����
�������\
���
������������
+��0�� Q6�#
�����)	���� �&	��4#��
+����������)��*#0��)�	�����������j�	�)/�#	���� Delaware  w
0�������	�������0//����#%����
+��������%���#�����&)  
 
   3) $�)���#��������	�%������
���%����#��*�& ��
+�������6�+��j�	�)
���)��*#0��������#�"��&�)���#��
+�����%&�	/�#��&*������5
��,���"��#���	�%&�	���%�3���
��
+��Q6�#���	�����	
0��	�%&�	��� %&�	����)&��3����5
��+����"��#��4� � ��*� ���/�)�
��� 
�������(%�#����#��
+�� ��
+��%&������	������6�+����	�%&�	����)&��3��������4� � �5"�����
%����6�+���*%,����	�����&) 
 
   4) 0��	�-�����#%&�	��r�0&�&*����������	������%&�	-
�������	���(�)
������	������-
��h5����,����	�������	����
���*��)*�#���)��# ."�&*�����	������%&�	-
����
���� ��	 (well justified) �5���%&�	�����
#���& ���	���$�)��� (outside director) %"�
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�!%%�������#�������*��
+������%��4#%��& (part time) ��#��4����������������	�������#���-
���� 
��#���!��)*�#/�#��
+��6#0	*��	���	 6#%&�������	��������*#%&�	-
�/�#���	������
�)�*����������	����
���*��)*�#���)��# (gross negligence) �5"�������
�%&�	���� ��	������%���#
����$�5������#��/�#���	��� 10 
 
    ��6�# ��%��5
5��+���#��*�& -��&
�)��r���&)�����&%
����������
	������%&�	-
�/�#���	���/��#��� &*�%&�%���6#.6#�R�)�"�� � ���������5
��,���&) 
��*� &��.!����#%=�����*#��4# /���/���������0�����	���	�)��%,����	��� �������  
���������������	������-
�����,����	����
���*��)*�#���)��# (gross negligence) ��4�  
%&���������h5��������	���$�)��� (outside director) ��"����	������	
��*-����
��� (non 
executive director) ��*���4� ��� %&�������	������%&�	���-
�������	���-���������"�
���	����������-����
��� (executive director) ���#���-
��	�����,����	����
���*� (negligence)   
��4#��4 �5"�������������������%&�	���-
�������%���#�������\
���
�������/�#���	��� ��"��#��
���	���-�������������	������	���12�)��
��� ����-������\
���
#����r	�&�������*��
+��  
���#�
���	��������
�#��/�#��
+���)*�#�����
� ������#	�%&�	��	����&�#	���&*����	���
(�)���&0�  
 

�
��$
���
������������
�����
��
����EF9���E� 
�����%� �5
5��+�/�#���0�� &�#��&��#��� ��#(�+���	��� 

������	����
���*��)*�#���)��# �������4 Model Business Corporation Act 2005  	���� 8.31  
0����33��
����)&���	���������&��%&�	-
�/�#���	��� &*����12�1������������������6#�."�&*�
���	������#���-
�0&���#��4   

(a)  ���	���0	*���#���-
���%&�	���)��)����*���
+�� ��"�-��."��!�����
�������
����������"�0	*������������  �&����*-������)&/��#5
���=0��&*� (a director shall not be 
liable to the corporation or its shareholders for any decision to take or not to take action, or 

                                                 

 10 Kennedy, The Standard of Responsibility for Directors, 52 Geo. Wash. L. 
Rev.624 (1984) ���#.6#�� Dennis J. Block, Nancy E. Barton and Stephen A.Radin , k The 
Business Judgment Rule Fiduciary Duties of Corporate Directors k (NJ : Prentice Hall 
Law & Business,1989) 
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any failure to take any action, as a director, unless the party asserting liability in a proceeding 
establishes that)  

  1. ���	���0	*��	��.)�/���*������#��*�&0����	/����#%����
+�� (no 
defense interposed by the director based on any provision in the articles of incorporation) 

  2. �����������#��*�&/�#���	�������-�	���  
      (i) ���������(�)0	*Q"�����)=�!�
� (action not in good faith or) 

      (ii) �������
��(�)���������!-������"��(�)�!�
�&*�����0��5"��
���()��=/�#��
+�� ��"� �����������
��/�#���	������0	*0���)�*��5"4����/��	�������"��(�)�!�
�
&*��5�)#5� (a decision which the director did not  reasonably believe to be in the best 
interest of the corporation or the director was not informed to extent the director 
reasonably believed appropriate in the circumstances) 

    (iii) ������������	��%�
 (lack of objectivity) ��"��#��-����()��=
���������
��	��*&�����)&/��#���%���%��&��"�	�%&�	��	5�� =���-����()��=����
# !��
/�#
���	��� ��"�/��%&�	�����
����������-������������	����)�*$�)������%&�%!	/�#�!%%�
�"�����	�-����()��=�)*�#	���)���%�3�����������/�#���	��� ��4#��4 ��"��#����%���	�)0��
&*��	"��	�%&�	��	5�� =��#��*�&��
�/64� �	�-��*��������
��/�#���	��� ����������!�����
+��
���#���)��)�����4#��"��(�)�!�
�&*������
�%&�	��	5�� =��*���4�/64����&���	����0	*��	��.
����������5"�����()��=/�#��
+��0�� (lack of independence due  to director� domination or 
control by another person having a material interest  in the challenged conduct , after 
reasonable expectation to such affect has been established, the director shall not have 
established that the challenged conduct  was reasonably believed  by the director to be 
in the best interest of the corporation) 
     (iv) ���	���0	*��	��.�!�
�������&��������\
���
��������5"��
%&�%!	������������
�#��/�#��
+�� ��*� ���Q��.�	12�)��������������!	%,����	��� ��"�
������*�*����!���,=�*�#� �����
�/64�Q6�#���*#������*���������
�#��/�#��
+���)*�#	�
��)���%�3 (failure  to devote attention to ongoing oversight of the business or failure to 
devote timely attention or making  appropriate inquiry ,when particular facts and 
circumstances of significant concern materialize  
     (v) ���	���0�����-���������#����#
� (financial benefit) ��
������������12�1�����������	�j�	�)���	��*���
+�����-��."��!��  
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2. ��	
���������
�78��#���9#:(��� (Duty of Loyalty) 
   ���������	�
�� �
)	���%��&*� Duty of Loyalty ��/,�����j�	�)��#��+
�
)	���%��&*� Fiduciary Duty (�)."�&*� Duty of Loyalty �����*&���6�#/�# Fiduciary Duty 
  ���������*#%&�	Q"�����)=�!�
� (Duty of Loyalty) /�#�������	�
�� 5
��,�
0�� 3 ��&/�� %"�  
  �. ������ !����	���&*�#���	��������
+�� (Self Dealing)  
  /. ���������()��=��(����/�#��
+�� (Usurpation of Corporate 
Opportunities) ���  
  %. ���%���/*#�����
+�� (Competition with the corporation) 
 
   �.  ��F�N:�������������
����&
������E�� (Self Dealing) 
     !����	������	��������������
+�� �	�).6#��,����	������� !����	
���&*�#��
+��������	�����"��!%%��������)&/��#������	��� ��*� ��33�Q"4�/�)���5)=�
� ��33�
���)"	�#
� ��33���#���#�� �������  

•   ����&
K�K
�E
��� 
�����������
��&
N:���������
������
�    
   ������E�� 
 ��&%��5
5��+�/�#����������
�����)&���-�/�# !����	������	���

��������
+��0&� ���)��&��# 	�5�'�������	��)��&����������)�0���#��4 11 
     - ���*&#�7 1880 ���&�#����0&�&*�  !����	���#��*�&0	*-��5��
��
+�� (�)���(�	��
 ��
+����	��.��"��0��&*�������33�	�-���"�0	* (self dealing transaction 
were automatically voidable at election of the corporation)  
    - ���*&#�7 1910 ��&%��&
�
h�)/�#��������)�0�����
	 (�)���
&
�
h�)&*� !����	������	�����������
+���	�-��	���,= .��0�������������#���������!	%,����	���  
(�)���	������	��*&�0�����)���##�������)# ��4#��4 ���)�#%#	��!�)5
�
�����5
�.�� !����	���0	*
���� ��	 (unfair)��"�h��h� (fraudulent) 0�� ��*.�����	�����4#�	�	��*&�0�����) �j�	�)."�&*�
 !����	��4� 0	*-��5����
+������� (�)0	*���#5
��,�&*����� ��	��"�h��h���"�0	*  
     - ���*&#�7 1960 ��&%��&
�
h�)/�#��������)�0����%��4# (�)
&
�
h�)&*� !����	������	�����������
+��	�-������#%��0�� .��0�������������#���������!	
%,����	��� (�)0	*���#5
��,�&*����	����!�%�	��*&�0�����)��"�0	* ��*���)�#%#0&�Q6�#
                                                 

  11 Robert W. Hamilton ,  The Law of corporation in a nutshell  (St. Paul Minn.: 
 Westpublishing Co.,2002), p.455. 
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�����������5
�.�� !����	��#��*�&0��.�����0�����%&�	��	����&�#�)*�#�/�	#&���&5�&*�
 !����	��4�0	*���� ��	�����
+��  
     - ��4#��*�7 1975 �.6#�R!��� ����0	*&
�
h�).6#-�/�# !����	&*�
�-��5����
+����"�0	*��*�5
��,���#��4 
     1)  !����	��#��*�&���� ��	�����
+�� ��"��������h��h���"�0	* 
.�����������,�h��h������5
�.�� !����	��#��*�& 
     2) .�� !����	0	*����)&������h��h� ��*���	���0	*��	��.5
���=
0��&*����� !����	������� ��	�����
+��  !����	��4��	�-��	���,=.��0�������������#���������!	
%,����	��� (�)���	������	��*&�0�����)���##�������)#����"��#����5
��,� ��"�0��������
�����#���������!	-��."��!�� ��6�# ��&��#��#��*�&���%���#����j�	�)��)���+,=���+� 
(Model Business Corporation Act 2005)   
 

• ����
��
����EF9���E������DD�������������
��&
N:�����
����
������
�������E�� 
   �j�	�)��)���+,=���+�0�������������������)&���������
 !����	���&*�#���	��������
+�� (Director�s conflicting interest transaction) (�)  Model 
Business Corporation Act 2005 	���� 8.60 m 8.63  0����33��
���������#��*�&0&���!�0����#��4
  
   %&�	�	�) 	���� 8.60 ���%���
)�	������ !����	/�#���	��� 
���	�-����()��=/���)�#�����
+�� �	�).6# ��������
+����� !����	 (transaction) ��"�/������ 
(proposed) Q6�# 
   - ��/,���4� 	����	�������%�*��33����12�)��6�# ��"� 
   - ��/,���4 �  ���	������ � �" �%&����� 0�� &* ����	���0�� �� �
-����()��=��#����#
�������%�3 (material financial interest ) ��"� 
   - ��/,���4� ���	������&*��!%%����	��*&�����)&/��#�������#����
%�*��33�������12�)�����
+����"�����-������0�����-����()��=��#����#
�������%�3 
   -�/�#������ !����	���&*�#���	��������
+�� 
   	���� 8.62 0��������&*������� !����	���&*�#���	��������
+��
�	�-��*��	"������0���	������,�=/����/����6�#��#��4 
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   1. �������!	���	���(�)���)#/��#	��0�������#��"�������)����  
(�)������	���	��*&�0�����)����#��V��-)/��	����4#�	� ������#0	*�/���*&	�����5
��,� 
(	���� 8.62 (a)(b)) 
    ����,�������	���0	*����V��-)���	��*&�0�����)/�#����"�
-������)&/��#0����"��#����12�1�����������"���)����,��# !��
 ��"�/���*��j�	�)�������)&���
�����V��-)/��	�� �����/���!	��
������ !����	��#��*�&���������!	%,����	��� ���	���-��
	��*&�0�����)��#��*�&���#��V��-)/��	����#�*�0���4�*��������!	 (	���� 8.62 (c)) 
      1) /����r�
#��4#�	�)��&��/����r�
#���*&���������V��-)���&
��������12�1���j�	�) 
      2) -����()��=������	���0������������� !����	��#��*�& 
      3) /����r�
#���&*������������/�#���	����������#0	*��V��-)
/��	���������%&�	��� 
 
   2. �������!	-��."��!��(�)���)#/��#	��0����!	��
������ !����	
��#��*�& $�)���#�����0�������
������#��4 
         1) �*#���#�"���#���-��."��!�������*&#����.6#������ !����	
���&*�#��
+��������	��� 5���	��4#	�������/��	������5�)#5���*-��."��!�� (	���� 8.63 (a)) 
         2) �*�����-��."��!���	�����#	�
  ���	������#��#�����/��!���
��
+�� ��"���&�����
+��0������.6#���&��!���������#."��)�*����
+�� ������	���0	*��	��.
������)#��	���&��!���������#."��)�*0�� (	���� 8.63 (b))  
   3. �	"��5
��,�0��&*������� !����	�����
+�����.�����,=
��#��*�&���� ��	 (fair) �����
+��(	���� 8.61 (b))   
 
   ��
��������������
� (Executive Compensation) 
  ���*�)%*����������	���."����������� !����	�����
+�� (self 
dealing) ��
+��	�����*&���3*���������)#�R33��������
�/64� (�)�����4#%,����	���
%*������� (Compensation Committee) Q6�#	������	����
��� (outside director) �5"�����
�������5
��,�%*�������/�#���	���Q6�#���)�*������#
���"�� ��"��#
������3 (retirement 
plan) (�)���	����
�����4� �*&���3*�0�����%*�����������
+�������/�#�!��	���&*��#
��� 
(�)�����*�)%*�������������	�����4�����#%���6#.6#�j��,�=/�#���������#��&) (federal 
income tax rule) Q6�#��	���	&���+j���0����!3�������
+�����&0����	�%&�	��������	��.���
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%*����)*��%*�������5
��+���*�)�����*���	���0�������&�����	���!�	-� (reasonable 
allowance) ����������&������
�/64��
# 12 
  ��&�)*�#%��5
5��+�������0��&
�
h�)����)&���%*����������	��� Q6�#(�)
���
���	���0	*%*�)�/��0�&
�
h�)��"��#���&�%*�������/�#���	��� ��"��#����r�&*�0��-*��
%&�	��r�������������!	-��."��!��	����&    
  
  1. %�� Roger v. Hill 289 U.S 582 (1933) Q6�#����%�����0����������*�&.6#
	������!�%����6�# 	�/����r�
#%"�-����
�����
+�� American Tobacco Company 0������#����
%���&,%*����������	�����-����0������
+��0����) (�)���7 1929 ��� �����	���0�����
%*�������	���&*� 680,000 ����)3����� ������7.��0� ���	���0�����%*��������&*� 
1,300,000 ����)3����� (Q6�#��/,���4�."��������&������#	��) �����#�!�/�#�������	�
��
����
�&*��������*�)%*������������#��
��*&� (excessive compensation) 6#�)�*$�)������
��&���������&� (examination and review) (�)��� �	���%����4�����#)�	���&*�����
%���&,%*����������	���	����!-� (reasonable) ��"��#��0�����%&�	��r�������������!	 
-��."��!��	����& �)*�#0��r��	�����r�&*������r����%&��)
�)�/64�	�5
��,�%"����&�
%*������������#��
��*&�	���&*�������#&�&*��j�	�)��33��
0	*	�-������#%�� (constitutional waste) 13 
 
  2. %�� Heller v. Boylan 29 N.Y.S. 2 nd 653 (Sup.ct.1941) (�)���&�#
����0&�&*� �	�&*����������������������4��������������.����#�%����=/64�	� (synthetic and 
artificial force) ��*���	�������������������*�)%*������������#��
��*&� �	"������)����)����
%*���������&#���$�5)���= �
��V� ��"�-��5
5��+������#�!�/�#�������	�
�� ��"�
��� ��� 
��� �r0	*��	��.����#������"�	�����������*���0�� ���	�%&�	)�������� (ill 
equipped)  ��������
��R3����#��*�&Q6�#�����R3�����
#���+������= �	���%&�	�����
#�
�������)�	���&*����	�������\
���
���������&)%&�	Q"�����)=�!�
� )*�	0�����%*����������
�	���!�	-� Q6�#%*�����������	���!�	-���4����#	
��*�������������*������
�%&�	�
4����"�# 

                                                 

 12 Robert W. Hamilton ,  The Law of corporation in a nutshell  (St. Paul Minn.:   
 Westpublishing Co.,2002), pp 475 - 476 
  

13
 ��"��#���)&���, ���� 478. 
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(commit waste) ��"�������5)=�
�/�#��
+������#���	
��� (misuse) ��"�������5)=�
�/�#��
+��
����#���-
� (abuse trust property) Q6�#���	���,���#��*�&��
�/64������	��.������%*�������0�� 14  
 
  ����
��
����EF9���E������DD��������������
�����������
� 
  Model Business Corporation Act 2005 	���� 8.11 0��������0&�&*�  
.��0	*0��	�/����#%��/�#��
+����"��j�	�)������0&������)*�#�"�� %,����	���%&�������%*�
������	��������*��� (Unless the articles of incorporation or bylaw provided otherwise, 
the board of directors may fix the compensation of directors)  
  (�)-�/�#	������4 ��������
�/��)!�
&*�%,����	�����	��.������
%*������������*���	���0����"�0	*  ��&�\
���
���-*��	���r�&*�������%,����	������� 
-��������%*����������	��������	���	�������\
���
������� ��*����
+��	�����*&���3*
	���������	������0	*��*-����
��� (non management director) ����-��5
��,�%*�������
���	��� ��"��#�����	������0	*��*-����
���.��%���	�)&*���!�
��� ������%&�	���%�3����
�)*�#	���������\
���
������������*��
+�� 15 
  �)*�#0��r��	 �	"��5
��,�������	���� 2.02 Q6�#0����33��
.6#��"��# 
������#	���/����#%��/�#��
+��  ��
+���*&���3*����������%*�������/�#���	�������#0�����
%&�	��r�������������!	-��."��!����&) 
 
  �.  ��F���������
�GT	��U�T�9(
�U��
#������E�� (Usurpation of 
Corporate Opportunities)  
  ���������������6�#/�#���	���������\
���
���������&)%&�	Q"�����)=
�!�
� %"����0	*������()��=��(����/�#��
+�� (�)���� Common Law ���&
�
h�)����)&������
���(������# !��
)�	���&*������
� 
/�#��
+���������(��������# !��
 (Corporate 
Opportunities) ������	����*&#�
# (usurp) ��"�������4� (intercept) (��������# !��
/�#
��
+�� ."�&*����	���&*�12�1��0	*�\
���
���������&)%&�	Q"�����)=�!�
�   
 

                                                 

14 Robert W. Hamilton ,  The Law of corporation in a nutshell  (St. Paul Minn.: 
 Westpublishing Co.,2002)  p.477 
15 Model Business Corporation Act  2005 Official comment  p.449-450 
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  �������4 American Law Institute 0������
)�	 Corporate Opportunities  
�������\
���
�������/�#���	���0&���#��4 16 

1. ���	�����"��(�)�!�
�&*�(������4�.��������������*��
+�� (The 
director reasonably believes the opportunity was offered to the corporation) 

2. ���	�����"��(�)�!�
�&*�(������4���������()��=��*��
+�� (The 
director reasonably believes the opportunity would be of interest to the corporation) 

3. (������4������
���"�����)&/��#��� !��
/�#��
+����"�%���	�)0��&*�
�����)&/��#��� !��
/�#��
+�� (opportunity is closely related to a business in which the 
corporation is engaged ) 
 
   � � � � � &
 �
  h� ) &* � ( � � � � ��� � #  ! � �
  / � # � �
 +� �  ( Corporate 
Opportunities) �	�).6#��0� �	"��������."�&*���
�(��������# !��
/64������
+�� ��"� �	"�������
."�&*���
+��0	*��	��.������()��=��(������# !��
0���������!������	�����	��.���(����
����# !��
/�#��
+��0�����������r�������#5
��,� Q6�#%��5
5��+�/�#������������	�
��0��
&
�
h�)����(������# !��
/�#��
+�� ��!�0�� 2 ������ ��#��4  
 
  1) ���� Line of Business  �	�).6# ��
+��	��
� 
 ��"�-����()��=����
0�������(��������# !��
��4���"�0	* ��*� ������������ !��
/�#��
+�����R!��������
�
��	"����"�%���)%�6#���(������# !��
 ����."�&*�(������# !��
��4�����/�#��
+�� (Line of 
Business  Test)  Q6�#���	���0	*��	��.���0�������()��=�*&���& ��"����0�����/*#/�������
+��0�� 17

  
       /����r�
#�"�����������5
��,�&*�(������# !��
����/�#��
+����*� 
1) ��
+��	��-���"�0����
�	�����
����������()��=��(������# !��
��4����& (Expectancy test)   
2) (��������# !��
.��5�'��/64�(�)���������5)=�
� (property) �#
��!� (fund)��"�/��	��/�#
��
+�� (Appropriation Test)  3) (������# !��
�����������*����	���(�)%���	�)0���)*�#�����#
��"�������) &*����	�����������(������# !��
��#��*�&�����*��
+�� (capacity test)18 

                                                 

  16 ���#.6#�� Robert W. Hamilton ,  The Law of corporation in a nutshell  (St. Paul 
Minn.:  Westpublishing Co.,2002), p.480. 
 17 ��"��#���)&���, p.479. 
 18 Model Business Corporation Act  2005 Official comment  
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   ��,����0	*."�&*�����(������# !��
/�#��
+�� ��*� (������# !��
.��
������������*���	����h5���!%%� (�)0	*����)&/��#�������������	��� ��"�0	*����)&/��#���
�#
��!���"����5)=�
�/�#��
+�� ��"�(������# !��
�)�*������"�/��&��.!����#%=/�#��
+�� 
(ultra vires) ��"���,������
+��(�)%&�	��r����/�#�������!	%,����	��� �\
�� (������#
 !��
��4� 
     
   ��&�)*�# %�����%�3������0������
�����)&���������(������# !��
/�#
��
+�� %"� %��  Klinicki v. Lundgren (Or.1985) (�)�������
�&*� ���	���0	*���#���!���/��
%&�	5���	����#����#
�/�#��
+�� 	�������&����
�&*�(������# !��
��4�0	*��*/�#��
+�� 
�&�����)��*&*�(������# !��
0��.������/����*���5
��,�/�#��
+�� ������	���0�����(������#
 !��
/�#��
+���5"�����()��=�*&��� ."�0��&*����	���0	*0���\
���
��������5"�����()��=/�#��
+�� 
Q6�#-�)�	�*�#����,�������	����������(������# !��
��4������*��
+�� ��*��
+���\
�� ����
������()��=��(������# !��
��4� 19 
   �������4)�#	�%��5
5��+�Q6�#�������
�(�)���������)��& (rigid 
rule) 0����*%��5
5��+�/�#�����%��  Regal (Hastings), Ltd v. Gulliver, (1942) 1 All E.R.378 
(H.L.) 20  ��� %�� Irving Trust Co v. Deutsch ,73 F 2.d 121 (2 d. Cir 1934) 21  
 
   �)*�#0��r��	 ��&%��5
5��+��*&���3*�0	*��r���&)����j�����)��& 
�5�����r�&*��/�	#&���
�%&�	�����������!3��������	������(��������# !��
/�#��
+��0�� 
����,������
+�����(��������# !��
��4� (�)0�������������#���������!	%,����	���Q6�#
������%�������)#/�#���	���-��	��*&�0�����) ���	����!-�����	%&�����
� 
 22  (�)����
5
��,���%&�	���� ��	 (fairness) ��������!�
� (good faith) /�#���	������	��*���
+����&)  
 

                                                 

 
19
  Robert W. Hamilton ,  The Law of corporation in a nutshell  (St. Paul Minn.:  

Westpublishing Co.,2002) p.482 
 20  %�� Regal (Hastings), Ltd v. Gulliver, (1942) 1 All E.R.378 (H.L.) ���#.6#�� Henn  p.464 
 21  %�� Irving Trust Co v. Deutsch ,73 F 2.d 121 (2 d. Cir 1934) ���#.6#�� Henn  
p.464 
 22 Ibid., p. 631 ���#.6#�� �����#  ��#��
�  
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   2)  ���� Fairness ��#���0����*�&/��#������&&*�%��5
5��+�����*&���3*
�0	*��r���&)����j��)��&������	���	���0	*������(��������# !��
/�#��
+�� ��#��4����� 
Fairness 6#.���)
�)�/64�	�5
��,�&*���,������#������	�����	��.���(��������# !��

/�#��
+��0�� (Fairness Test) ��*� ��,������
+�����(��������# !��
 (�)0�����%&�	)
�)�	
��%,����	��� 
 
   ����Y�7Z����[��&
\
��
��
�8� �����
��	���#��U��
#�
�
N:���(G�	������E��������8�%�� 
   ALI�s Principles of Corporate Governance 23 �� 5.05 (a) 0��&�#
�������0&�&*� k ���	�����"�-����
����������#���#0	*���(������# !��
/�#��
+�� ....�&����* 
���	�����"���"�-����
����������# 0������(������# !��
��4������*��
+��........ 
   (�)��&%��5
5��+�������0��&
�
h�)&*����	������#�������(������#
 !��
�����
+���*����"�0	*��4� ����5
��,�&*����	���0���������(������# !��
��4������*
��
+�� %&�%�*0���������V��-)-����()��=�������#�0�������(������# !��
��4���"�0	*  
   �)*�#0��r��	��&%��5
5��+��������)&������������#��*�&����*�#���
���0�  ��*���#%���������
�&*����	������#����(������# !��
�����*��
+��������������� 0	*
&*���,���� 24 ��#%�����)�	���&*����	���0	*�����#����(������# !��
�����
+���*���!�%��4#
0� ����5
��,���5��
���,=&*���	���	��"�0	*������	������(������# !��
/�#��
+�� 
(�)0	*0������(������# !��
�����
+��5
��,� 25 Q6�#���0������
�&*��������Q"�����)=�!�
�
��������6�#������	���	��*���
+�� %"����	������#5
���=�����r��)*�#�����&*����������/�#��
��4�0	*0��	�������*&#�
#(������# !��
 (�)�������������(������# !��
��#��*�&�����*
��
+�� �������4 ���������(������# !��
�����*��
+�� ���	������#����)*�#������#��� 
5���	��4#��V��-)/��	�����%��.�&� Q6�#��*&)%!�	���	
������	���.����*�&��&*��*&#�
#(������#
 !��
/�#��
+��0� 
 
    
 
 
                                                 

23
  ��5
	5=����-)�5�*(�) American Law Institute (www.ali.org)  

24  Demoulas v. Demoulas Super Markets, Inc (Mass 1997)  
25
   Bronz v. Cellular Information Systems, Inc. ( Del.1996) 
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  ��#��4  ����&%��5
5��+�/�#������������	�
�� 5
��,�0��&*�
���	����	�%&�	���-
���������(������# !��
/�#��
+����"�0	*��4� ����5
��,��*��&*�
(������# !��
����/�#��
+����"�0	* (�)������� Line of Business test .��(������4�0	*��*/�#
��
+�� ���	�����	��.���(������4�0������()��=�*&���&0�� ��*.��(������4�����/�#��
+�� 
������.��	��r���#	�5
��,�&*����	��������	��.���(������4�0����0����"�0	* (�)������� 
Fairness ��*�&%"� .����
+������
� 
(�)��� ���	����!-��	%&�  ���	�����	��.���(����
��# !��
/�#��
+��0��  ���."�&*������������������ ��	 (Fairness) ��*.����
+��0	*����
� 
��"�
���	������(����/�#��
+���)*�#��� � �r."�&*��������������0	*���� ��	 ������	������#	�%&�	
���-
����-
��*�����������Q"�����)=�!�
� (Fiduciary Duty) 
 
��&�)*�#  �-�-�&���#(������# !��
/�#  ��
+�� X ����� (	����) (X Plc.) Q6�# 	� Mr.A  
  �������	��� ��#��4 ��,���� Mr.A ����(������# !��
0��	� 2 ��,� %"� 

1. (������# !��
0	*��*/�#  X Plc.  
2. (������# !��
����/�#  X Plc. ��* X Plc. ���(������# !��
 

 
 
 
        
           NO               
                    Test                    
           Line of Business  
               YES                               
               Test 
           Fairness  

 
 
 
 
 
 
 
 

Corporate Opportunity 

X. PCL. 

Mr.A � 

X. PCL.     

Mr.A� 

Mr.A  � 
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• ����
��
����EF9���E������DD�������������
�GT	��U�T�9
(
�U��
#�
�N:���(������E�� (Usurpation of Corporate Opportunities)  
    Model Business Corporation Act 	���� 8.70 (a) 0����33��
����
�������0&�&*� ���	������0��������()��=��4#��#��#��"���#���	��������(������# !��
/�#
��
+�� �0	*0��������%!�	%��#��"�0�����������)%&�	���)��)��� �����.�����#���#%�� ���
(������# !��
��4�0��.��������������
+���*�� ���."������������/�#���	����������#�������
(������# !��
��4������
+��5
��,� (�)	�/��)��&�� �� 2 ��,� %"� 
    1. %,����	���	�	�
��r��������\
�� (������# !��
/�#��
+�� 
(�)���	������	��*&�0�����)���#0	*�/���*&	�����5
��,� ��"� 
    2. �������!	-��."��!��	�	�
����\
�� (������# !��
/�#��
+�� (�)
���	������	��*&�0�����)���#0	*�/���*&	�����5
��,�  
     (�)�����5
��,���4� ���	������#��V��-)�*�%,����	������
�������!	-��."��!���*&#��������)&���/����r�
#��4#�	� Q6�#����)&/��#���(������# !��
��4�������	���
0���������	� (all material facts concerning the business opportunity that are then know 
to the director)  
     �������4  ��,�������	������(������# !��
���&0� (Business 
Opportunity) (�)���0	*0��/���!	��
���������!	%,����	�����"��������!	-��."��!�� Q6�#0	*������
&*�(������# !��
���&0� �����
�/64���4�����#.�����������������
+���*�� ��������������#��*�&
0	*�������!���#�5"��-���$������5
���=%&�	-
�0�)�#���	��� ������#5
���=&*���0	*0��12�1��
�������(�)Q"�����)=�!�
� ( 	���� 8.70 (b)) 
 
    /����#���  
    1.�����V��-)/��	��/�#���	����*�������!	%,����	�����"����
����!	-��."��!�� ��		���� 8.70 (a) ��4����	������#��V��-)/����r�
#�������)&/��#���(������#
 !��
(�)���&0� (Business Opportunity) ��4#�	� 	
��*��V��-)�h5��/����r�
#�������)&/��#���
(������# !��
/�#��
+�� (Corporate Opportunity) ��*���4� 
    2. 	���� 8.70 (b) ��33��
/64��5"���������%!�	%��# (safe harbor ) 
�����*���	��� ��"��#������j�	�)0	*0��	������33��
�)*�#�����#&*������������*������
���)�&*�����������(������# !��
/�#��
+�� ������#��*�&6#)�#	�%&�	%�!	�%�"��)�* �����4#)�#	�
%&�	����*�#���&*�# k���������	
��� (Business Opportunity)� ��� k ���������	
������
�
�� � (Corporate Opportunity)k ���	���6#���������#	������%!�	���&*���������(������#
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 !��
���&0������
�/64��5"�����()��=���
���/�#����#��4� 	
��*����%&�	-
���������(������#
 !��
/�#��
+����	�0� 26 
   

3) ���%���/*#�����
+�� (Competition with the corporation) 
(�)���&0����& 	�%&�	����0�0��������	�����������
�����������%�)#

��� !��
/�#��
+�� (�)������%���/*#�����
+��/�#���	�������0���&)�����!�
� ���0	*0��
�*������
�%&�	���)��)��*��
+�����& �*&���3*���	������%���/*#�����
+�� ������-
���5"4����
������� ��*� ���	���&�#����������*#����*������
�%&�	/���)�#��#-����()��= ���	������
(������# !��
/�#��
+�� ���12�1�����/��	��%&�	�����#���%�� ��"���)�"�����%��/�#��
+��0�
������()��= �������Q6�#%&�	-
�/�#���	������12�1�����������&)%&�	Q"�����)=�!�
���4 �����
����
%&�	���-
�������	
���	�����j�	�)��"��#����/*#/�����0	*���� ��	 (tort concept of unfair 
competition) �������4 )�#	� !����	������)����$����."�&*��������%���/*#�����
+�� ��*� 
���	���/�)�!��/�#����#����%������&*������
+��/�) ��"��#��0������*&��� ��*���4 ����
5
��,�����
�%��(�)�������%&�	���� ��	��"��������������(�)��	�$�% (fairness or  fair 
play) �5"������	
�&*������������#��*�&/�#���	�������0���	�����
) ��	��# !��
��"�0	* 27 

 
  3. ���� Business Judgment Rule 
     ���� Business Judgment Rule ��"�����&
�
h�)��#���%�� ��
�/64��� 
��&%��5
5��+�/�#������������	�
�� (�)������#��*�&���������������������#/64��5"������
�����%!�	������	������-����
���/�#��
+��	
������#���-
������%*����)��)�����
�/64������
+��
����������
����#��*�&����0���&)%&�	Q"�����)=�!�
� ���������/�����/�#-����()��= 
�&	��4#���	���0�����%&�	��	����&�#�)*�#��5� ��"��&*�����0��5"�����()��=��#�!�/�#��
+�� 
�	�&*��������
����4����������
+�����)��)�r��	 (�)�����5
��,�%&�	���-
�/�#-����
���
��4����0��������/���/����5
��,�(�)���&���&*�-����
���0���������������.�����#��	���
�j�	�)��������"�0	* �*&��!�)5
�
/�#-����
���&*������
���)*�#0� ����������
����4����
�����
+�����)��)��"�0	* ����0	*�/��0�5
��,� 
 
                                                 

 26Committee  on the Cabuyu Committee  Model Business Corporation Act  2005 
section 8.70 (b) at Official comment 
  27 Robert W. Hamilton ,  The Law of corporation in a nutshell  (St. Paul Minn.: 
 Westpublishing Co.,2002),p.484. 
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    ��6�# American Law Institute 0������
)�	���� Business Judgment Rule 
0&���#��4  
     �����
���8�K����
�7Z���&
�
����#��G(�
�N:���(�	��  
     1) �(��
#:(��� (fiduciary duty) ��  
     2) %����#���%�	�#��G��
����#��G(��`� (conflict of interest) ��  
     3) %�	����(	��	��'�������
#���GT	��
����������K���K�G�
�
����#��G( (duty of care) ��  
     4) �T8�����
�#����:#�����
�
����#��G(������
�(��[���U�T�9
#'�#:�������E�� (best interest for the corporation) 
       
    Henry G.Henn 0�����%���
)�	0&���#��4 b �����
��	���H�������	
���
c
�G�����&
�
(�����U���#��������
��������������� (exercise due care) 
���	����
�78��#���9#:(��� (applicable fiduciaries duty) �����
�(%�	�����
��:	�����
G�	%���	��������d 28 
      
    (�)�����&
�
h�)%��/�#����*&���3*���&*��������
����# !��
/�#
���	���%���#%=��������	���� Business Judgment Rule ��"�0	* .6#�	�&*�-�/�#���
����
��/�#���	����*������
�%&�	���)��)��*��
+�� ��*������	���0�������������&)����
�!�
���"���)*�#�	���!�	-�&*���������()��=��#�!�/�#��
+�� (�)0	*0��	��*&�0�����)�����
����
�����0�����%&�	��	����&�#�)*�#�5�)#5����������
�� ���	���0	*���#���-
���%&�	
���)��)��#��*�& 
    ��6�# �����������
����# !��
��4 �R!���)�#0	*0��	�������	���33��
����
�j�	�)��)���+,=���+���*�)*�#�� ��*������&%��5
5��+�/�#������5�'��/64����0��������
��*�&.6#����#&
�����	��.6#�R!��� 
 
 
 
 
 

                                                 

  
28
 Henry G.Henn Law of corporation and other business enterprises Law  (St. Paul 

Minn.:  West publishing Co.,1970)  
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•   ����DD����
����EF9���E����(&
�����
���������������
� 
   
   ������	���� Delaware 0�����0/�5
�	��
	�j�	�) Delaware General 
Corporation Law 	���� 102 (b)(7) �����
+����	��.���0//����#%���������� ��"�)��&��%&�	
���-
�/�#���	�����%&�	���)��)���������&�#
� �����
�������\
���
������������
+�� �&����*
%&�	���-
�����,���#�*�0���4���0	*��	��.�����%&�	���-
�/�#���	���0��  

1.���12�1���������(�)Q"�����)=�!�
����	��*���
+�� 
   2.������������ #��&��0	*���������(�)0	*�!�
�#�12�1��������� ��"�����)�*
���&&*������������"�#��&�������������#��*�&�������12�1���j�	�) 
   3.������ !����	���������������	���0��������()��=�*&���(�)0	*��	���	 
 
   (�)����33��
��#��*�&)�#���������������0//����#%�����#0�����%&�	)
�)�	
���������!	-��."��!���*�� (opt in election)  
   ������������%&�	���-
�/�#���	�����#��*�&��4 ���)	���� 0���������
��#��*�&0�������� ���������%�3���%���)%�6#��� ��*��#�����33��
��������������/����#%�����
���0/��#��*�&	�-���#%���������!���
+��(�)���(�	��
�&����*��
+������\
�� (�)�����#  
(opt out election) Q6�#����33��
��)���+,=���+������+,���#��*�&."��������/)�)%&�	
%!�	%��#�����*���	����5
�		��/64� 
 
  4. ����DD����
����EF9���E����G�	��
��:	������
��H�������	
������
�����
� (Indemnification) 
   ������%&�	%!�	%��#����\
���
�������/�#���	��� (Indemnification by 
the corporation) �	�).6# ��������
+������)%&�	���)��)�����������	�����"�5���#��
��
+��.����*�&����"����#���#%�� (�)���	������#���"�������������
+�����)��) ��"����
������*#������� ���5)=�
�/�#��
+���5"�����()��=�*&��� �0	*0�����%&�	%!�	%��# ��6�# �����
%!�	%��#����\
���
�������/�#���	�����4���
+������-
������ 29 
   1.  %*����*�)������*����%�����.����*�&�� (claim) ��"�.�������
�%�� 
(prosecution) Q6�#�&	.6#%*����) ���%*����*�)�������)&��"��# 
   2. ���&��#
����*�)����������)!�
%��%&�	��"���	%��5
5��+�  
                                                 

 29 Robert W. Hamilton ,  The Law of corporation in a nutshell  (St. Paul Minn.:   
 West publishing Co.,2002), p.524. 
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   ���:������
�(&
��[�G��
�G�	��
��:	������
��H�������	
������
�����
�  

1. ����!��������	������0	*0��������-
��*����������)����#%*����)��)���0	* 
���� ��	 

2. ����!�����-�����	�%&�	���  %&�	��	��.���	�%&�	���-
���� �/�����
������*#���	�����
+�� 
   �)*�#0��r��	��	�/��(���)�#0��&*�������%&�	%!�	%��#����\
���
�������/�#
���	���������������)%&�	��4#�/�#-��."��!����������#���#%��  
 
   ����#�\
���
��4� ������%&�	%!�	%��#����\
���
�������/�#���	���	� 3 
�������&)���%"� 

1. �������������/����#%����
+��  
2. ��
+�������	����������#�"����%&�	%!�	%��#����\
���
�������/�# 

���	��� 
3. ��
+��Q"4�������$�)%&�	���-
�������\
���
�������/�#���	���  

(Director and Officer insurance) 
 
   ������%&�	%!�	%��#����\
���
�������/�#���	������������r����.��.�)# 
����
#�()��)&*���
+��%&������	���"�0	* ��"��#������%*����*�)���	����#
��!�/�#��
+�� ���
���0�����5"�����%!�	%��#���	���-����������������0	*��	���	����*������
�%&�	���)��)��*
��
+�� �r�0	*��
�-�����*��
+�� ��4#)�#������������)%&�	��4#�/�#-��."��!����������#���#%��
���	������12�1������������	��*���
+�� �)*�#0��r��	 /��(���)�#���	� ���!-����	��4� ����� 
%"�!�����#%=���%�3/�#������%&�	%!�	%��#����\
���
�������/�#���	����5"���6#����!%%����	�
%&�	��	��.���	�����#������*#���	��� 30 ��������
+�����%&�	%!�	%��#���	���������\
���

�������6#���������r����-�����0�������������	�������#������*#���	�����
+��	������3*� �
5
��,� 
 
 

                                                 

 
30
 Robert W. Hamilton ,  The Law of corporation in a nutshell  (St. Paul Minn.:   

West publishing Co.,2002), p.525.. 
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  ���(
���` Model Business Corporation Act 2005 �
��
 8.50 - 8.53  
%�	��DD�����8��� �
�G�	��
��:	������
��H�������	
�����������
� (Indemnification) %�	 
3 ��F��8�  
  1) Permissible Indemnification  
  2) Mandatory Indemnification ���  
  3) Indemnification by Court order 
 
  1. �
%&�'()�*�+	,�-.(/�
�� �.(/01�)0	/)0
����
23�� -�(+/��&4���
�

)��
 (Permissible Indemnification)  
   MBCA 2005 	���� 8.51 ������0&�&*� �&����*����33��
���	&���4�
������0&������)*�#�"�� ��
+��%&������	����%!�	%��#���	��� ��%&�	���-
���%&�	���)��)
�����
����������\
���
������� ����,���#��4 ( Except as other provided in this section a 
corporation may indemnify an individual who is a party in proceeding because he is a 
director against liability incurred in the proceeding if) 
   a. ���	����\
���
���������&)%&�	Q"�����)=�!�
� (conduct himself in good 
faith) ���	�%&�	��"��(�)�!�
�&*���������������5"�����()��=���������!�/�#��
+�� (best interests 
of corporation) ���0	*	����������������������/��/&�#-����()��=���������!�/�#��
+�� ��"�����
��,�������������/�#���	�������)�*$�)������%!�	%��#��	/����#%��/�#��
+�� ����������
%����3���4����	������#��"��(�)�!�
�&*����������0	*0��12�1���j�	�) ��"�������,����
���	��������������� ���0�����%&�	%!�	%��#��	/����#%��/�#��
+��  

b. ���	����\
���
�������(�)��"���)*�#�!�
�&*���������������5"�����()��=
/�#��
+�� ���-������)&/��#  
   c. %��5
5��+�/�#��� %�����# ��"����(���)�#��� ���0��	����)!�
��	�	&���4 
	
0�������������
�&*����	�����5�*�#������\
���
������� 
   d. �&����*���	�%�����# ��
+��0	*���#���%&�	%!�	%��#����\
���
�������/�#
���	�������,���#�*�0���4 
    (1) ��,���������
� 
/�#��
+�� �&����*%*����)��)�����
�/64��)�*��&#�#
�
��	���	 ������	���0���\
���
���������		������%&�	��	����&�#  
    (2) ��,�������0������
�&*����	���	�%&�	-
���������-����()��=
��#����#
�(�)	
��� 
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• ��,�����j�	�)��33��
�����
+�����#���%&�	%!�	%��#����\
���
������� 
/�#���	��� (Mandatory Indemnification)   
    MBCA 2005 	���� 8.52  ��
+�����#���%&�	%!�	%��#���	������0��
�!�
���������\
���
������������*��
+���)*�#��r	�����#%&�	��	��.���.�����#���#%�� (�)
%*����*�)������*����%����4����#�)�*��&#�#
������	���	 (A corporation shall indemnify who 
was wholly success, on the merit or otherwise, in the defense of any proceeding to 
which he was a party because he was a director of the corporation against reasonable 
expanses incurred by him in connection with the proceeding )   
 

•  ��,����������#�����
+�����#���%&�	%!�	%��#���	��� (Indemnification  
by Court order) 

 MBCA 2005 	���� 8.54 ������#�����
+�� indemnify ������	���0��
�����r��	%&� ��*� ���	���0���\
���
���������&)%&�	Q"�����)=�!�
��5"�����()��=/�#��
+�� 
���&��#
���	���	 ������� 
 

• %*����*�)�*&#���������
+�����#���-
���� (Advances for Expense) 
 MBCA 2005 	���� 8.53 0����33��
��"��# Advances for Expense 0&� 

��#��4�*�������������
�����&������#�������r�
4� ��
+��%&����%*����*�)�*&#������"�%"�
�#
�����#*�)�����*���	������.�����#���#����������\
���
������������*��
+�� (�) 

 1. ���	���	����#�"�)"�)��������)���+,=���+�&*����	����\
���

�������(�)�!�
������&)%&�	��	����&�#���%�� ��"�%&�	���-
�/�#���	�����4��)�*$�)���
/����#%��/�#��
+����������%&�	���-
�/�#���	��� ��� 

 2. ���	���	����#�"������#&*��0���������)�#
�������&������#
���������	���0������#*�)�*&#����0��*�� ����,������
+��0	*0����33��
���%&�	%!�	%��#
���	��� ��"� ���	���0�����%&�	%!�	%��#��	%�����#��� ��"���,����%,����	���	�	�
��!	��

���%&�	%!�	%��#���	���-����4� �	�&*�����\
�
�������/�#���	���-����4�������%&�	��	����&�#
���%���r��	 
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 �jD�
�8�G��(��[��'	��:����G�	(�
�������
�#���
�������	
%�	 7Z��G�
�
��
 8.53 (c) �
�����%�	�����` 

 �
%&�&4 1 ���	�������-����!	��
 ��*#���� 2 ��,�)*�) ��#��4 
    1) ���	����	�����4#��* 2 %�/64�0� 0	*0������-��	��*&�����)&/��# (qualify 
director)  ���	���-���/���*&	����!	��%��4#��4� ��	��.�#	�
��!	��
���*�)�#
��*&#����0�� ��4#)�#
��	��.	����������%,���!���	��� (Q6�#���#��������&)���	������0	*	��*&�����)&/��#��4#��* 
2 %�/64�0�) ����-��5
��,���!	��
���*�)�#
��*&#������4� 
      2) ���	����	������0	*0��	��*&�0�����)���)�&*� 2 %� ���#%"������
����0����%,����	�����4#%,�����-��5
��,���!	��
���*�)�#
��*&#���� (�)0	*��	��.	��
��������%,���!���	�������-����!	��
���*�)�#
��*&#����0��  ��"������-��."��!��5
��,��r0�� 
 

 �
%&�&4 2  -��."��!������-����!	��
 (�)-��."��!�����/,���4��������	���-��	�
�*&�����)&/��#�0	*��	��.������)#0�� 

 

• �&
�
(��:����G�	��
��:	������
��H�������	
�����������
�  
MBCA 2005 	���� 8.55 0��������������� -�����	��������!	��
��� 

%&�	%!�	%��#����\
���
�������/�#���	���0&���#��4 
 �
%&�&4 1 ���	�������-����!	��
 ��*#���� 2 ��,�)*�) ��#��4 

1) ���	����	�����4#��* 2 %�/64�0� 0	*0������-��	��*&�����)&/��# (qualify 
director) ���	���-���/���*&	����!	��%��4#��4� ��	��.�#	�
��!	��
���*�)�#
��*&#����0�� ��4#)�#
��	��.	����������%,���!���	��� (Q6�#���#��������&)���	������0	*	��*&�����)&/��#��4#��* 
2 %�/64�0�) ����-��5
��,���!	��
���*�)�#
��*&#������4� 
      2) ���	����	������0	*0��	��*&�0�����)���)�&*� 2 %� ���#%"������
����0����%,����	�����4#%,�����-��5
��,���!	��
���*�)�#
��*&#����0��  ��"������-��."��!��
5
��,��r0�� 

 �
%&�&4 2 -��."��!������-����!	��
 (�)-��."��!�����/,���4��������	���-��	�
�*&�����)&/��#�0	*��	��.������)#0�� 
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   �	�#�����  
   1. ��������
������#%�� (proceeding) �� Model business Corporation 
Act  2005 	���� 8.50 0�����%���
)�	&*�  ���.�����#���#, %������)�*���&*�#���5
��,�/�#���
��"�%��������0��	�%��5
5��+� ��"�����&������� 0	*&*������%���5*# %����3� %����%��# 
��"�%������/����*����&������!3�(��!����� 0	*&*��������#�����"�0	*������#���  
       ��#��4 �����%!�	%��#����\
���
�������/�#���	��� ��
+�����#���-
����
%*����*�)�����
�/64������&*�#��������
������#%����#��*�& (in proceeding) 
    
   2. ����33��
��	���� 8.51 ���������!3�������
+�������	����%!�	%��#
����\
���
�������/�#���	�����	%&�	�	�%�� (Permissible Indemnification) 0	*0���������
��#%�� �*�#��	���� 8.52 Q6�#��������33��
�����+,���#%�� (Mandatory Indemnification)  
��������������
+�����#���%&�	%!�	%��#����\
���
�������/�#���	��� ��"��#��������,����
���	����!�
����\
���
������������*��
+������0���	������,�=����j�	�)������ ����*�#��
��,�	���� 8.54 Q6�#������,����������#�����
+�����%&�	%!�	%��#��*���	��� 
 
   3. �5"������������%&�	%!�	%��#����\
���
����������	���Q6�#��.��
�!%%�$�)������#���#%��������\
���
����������������	��� 	���� 8.57 0����33��
0&�&*� 
k��
+��%&�%&�Q"4���	 ��	=������$�)%&�	���-
������*���	������5���#�� ����������!%%�
���*���4��\
���
�����*��
+��0	*&*���
+���	��()��)��������%&�	%!�	%��#����\
���
�������/�#
���	��������������%&�	-
�0&���"�0	*�r��	 ( A Corporation may purchase and maintain 
insurance on behalf of individual who is a director or officer of the corporation �.against 
liability asserted against or incurred by him whether or not corporation would have 
power to indemnify or advance expense to him against the same liability) 
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4.2  ����kE 
  

4.2.1  ��
�����%�����������
��&
����'����(�
������ 
  5�'�����������������������
�������#��+��
�	��*����/64����7  %.�. 1991 

(�) Financial Reporting Council /�#�����������5)=������ (the London Stock 
Exchange) ���-�����������&
����5�����3�� 0���*&	�����*#��4#%,���!���	����!���6�#
���)�&*� the Cadbury Committee �5"���*&	�������#��&%&�	%
�&*���&)��������������
��� 
(Corporate Governance) (�)%,���!���	����!���#��*�&0��	��������� The Financial Aspect 
of Corporate Governance 	!*#�����r���"��#������� %&�	���-
����/�#%,����	��������%&�%!	
����������
+�� ���	��������
���#�� (Executive Directors) ������	������0	*0����
���#�� ( 
Non Executive Directors)  �������������)#�����%&�%!	��&��� Q6�#."�������&��#���
��
+��������)��� London Stock Exchange 0��."��\
���
��	 

 
  �*�	� 0��	������*#��4#%,���!���	����!���6�#���)�&*� the Greenbury Committee 

/64��5"�������������6�+�%*�������/�#���	�����
+��������)��� London Stock Exchange 
�������4 ���&��0�*����)���0��	��������4#%,���!���	�������!���6�# ���)�&*� the Hempel Committee  

  ����5"�����-��6�+�/�#%,���!���	�����4# 3 �!� Q6�#0����* the Cadbury 
Committee , the Greenbury Committee ��� the Hempel  Committee ��	��.���0��������
��&��#���������
+��������)�0���\
���
��	0���)*�#	�����
� 
-� the London Stock 
Exchange 6#0�������	�����&��&	��)#��/�#��!���	�����4# 3 �!���#��*�&�/����&)��� ���)�&*� 
The Combined Code Principles of Good Governance and Code of Best Practice31 �5"�����
��
+��������)�."��\
���
 (�)��������&��#�����
+��������)���V��-)/��	������)#��
������7 �����)#����#����#
���)#&��!�%��4#��	������/�#�����������5)= (�)����)#��
������#/��%&�	&*���
+����	��.�\
���
��	������,�=/����0�� �&	.6#/�����0	*��	��.���0�� 
(Comply or Explain) ��4#��4 �5"�����-���#�!��������/��	���������������
���#�!� 

 

                                                 

 31 Andrew Hicks and S.H. Goo Case and Materials on Company Law  (Blackstone 
Press Limited : London,1994.) 
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   (�)�� The Combined Code Principles of Good Governance and Code of 
Best Practice ��������&) 2 �*&�%"� �*&��������������� (Principles of Good Governance) 
��������&)��"4����������)&�����
+�� ��*� ���	��� %*����������	��� %&�	��	5�� =/�#
���	������-��."��!�� %&�	���-
������������&�������*&�/�#-��."��!�� ����*&�������� Q6�#�
��&�\
��� ��	������� (Code of Best Practice)   

 
4.2.2  ��	
�������
���������������
����E�� 

  ���*&#�*���7 1884  ��
+������#��+0	*	�����)����������
�
�!%%� ��*�&%"� 
)�#0	*	�����*���4# (Incorporate) �����
�
�!%� ���	����*&�	������������� (Trustee) Q6�#�*�	� 
���#�������
+��	�����*���4#���& 6#��
���&%
����&*������%&�	&*� �

)��
�
�� �)&>�+?@2A+�
 �
-& 0	*	�%&�	��	���	 ������)��%�)#�������������	����������	�����
+����0	*���� ��	���
 
(unnatural) ��"��#�����!-����%�3 2 ������%"�  
  1) �������/�#���	���%&��	���	"�����0	*&*���
+���������)��
�
�!%%�
��"�0	* 
   2) ������)��%�)#�������/�#������	����������	������/�	#&���
����0	*	�
���()��= ��4#��4 ��"��#�� ���	������������&���/�#��
+�� (as agent) 6#���#)"��)�*��5"4����
%&�	��	5�� =����#Q"�����)=�!�
��*���
+�� (fiduciary relationship) ����\
���
�������/�#
���	�����
+������#���%&�	���%&�	��	��.�5"������)#�/����-����0������
+�� ��/,��������
/�#����������#��������)#%&�	����)#����	�/64�����#
���#�!�/�#�����= ��#��4� ������)��%�)#
�������/�#������	����������	���6#	�%&�	�/�	#&�	����
��	%&� 32  
   �)*�#0��r��	 %#	��5�)#��#��,���*���4������	��.�������%&�	Q"�����)=�!�
�
/�#������	����������	��������+,����)��%�)# ��*� ��,����������#
����5)=�
�/�#��
+�� 
��� ������������4#���)�����
+��0��	���	�)���0&���*���	�����
+�� 33 
 
                                                 

  32 Gower L.C.B. Gower�s Principle of Modern Company Law  ( London : Sweet and 
Maxwell, 1997), p.598. 
  33 Morse, Geoffrey Charlesworth and Cain Company Law, 12th edition  ( London : 
Stevens& Sons, 1983), p. 367. ���#.6#�� �	��)  &
�305�
���!�, k����%&�	Q"�����)=�!�
�/�#
���	�����
+�����j�	�)0�)q (&
�)��
5� = %,��
�
�����= 	��&
�)���) ��	�����=  
��!#��5 �, 2530) 
 



 118 

  ��&%
����R!�������)&����������/�#���	��� 	�  2 ������ %"�  
  1) �������Q"�����)=�!�
���*#%&�	$������������!�
� (Fiduciary Duty of 
loyalty and good faith ) ���  
  2)  ��������\
���
#����&)%&�	��	����&�#������+�%&�	�����3  (Duty of care 
and skill)  
 
  (�)���� 
��)�������/�#���	�����
+������������#��+��4#��#��������4� 
�5
��,���5"4�������	� 2 �*&�%"�  
  1) ���������	����%&�	���� ��	���&0� (General equitable principle) ��
���
��&%��5
5��+�/�#�����#��+ 0	*0��	������33��
������)���+,=���+� ���  
  2) �����������j�	�)��33��
/64� (Statutory Interventions) 12�)�
�
��33��
0����33��

�����j�	�)��)���+,=���+��5"�����
	��&%��5
5��+�/�#��� Q6�#�j�	�)������%�3%"�
5�������33��
��
+�� %�.1985 (The Company Act B.E.1985) ���5�������33��
��
+�� %�.
2006 (The Company Act B.E.2006) Q6�#�0����*�&(�)������ ��#��4 
  
 1)  ��	
���78��#���9#:(���������
�c�������(��
#:(��� (Fiduciary Duty of 
loyalty and good faith )  
   �.  ��	
���78��#���9#:(����
�������
���[�N�������%� (General equitable 
principle) 	����	�����&%��5
5��+�/�#�����#��+ ���0	*0��	������33��
������)���+,=
���+� Q6� #���0���� ����������� ���%&�	���-
�/�#���	���(�)�������%&�	���� ��	  
(General equitable principle) �5"�������
�%&�	���� ��	��*%�*��,�  
 
    �*������5
��,��������(�)Q"�����)=�!�
�/�#���	�����	����%&�	
���� ��	���&0���4����������#�/����������5"4���� 4 ������ /�#����%&�	���� ��	���&0� ��#��4  
      1. B)/�C�+������

)��
�&4�
?�C���
.+>�+?- 1B�+����
�� ��?
B�D����.+
E2���0%?�

)��
 B-F(+/��&4�
?�C���
�D*GH4�� -*I�	�
�-+&J @2A+(+/��&4@KL�?���
�

)��
B-FM?0+ (the authority of the directors to bind the company as its agent 
depend on their acting as a board, their duties of good faith are owed by each 
director individually) 
 
     2. (+/��&4�D*GH4�� -*I�	�
�-+ J+@2A+(+/��&4����

)��
�&4)&-F��
�� �@�F�+ J+ 
�

)��
S)F)&(+/��&4D ��MF�1-F�TE/UH�(	/+ 
1)UV��

)��
����
�� ��&4UH�(	/+.+�
�� ��H4+ S)F)&(+/��&4
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D ��MF�1-F��
�� �.+@0
H� (the fiduciary duties are owed to the company only , the 
directors owe no duty to the individual members and the directors of holding company 
do not even owe duties to its subsidiaries)  
 
     3. S)FSD/�C�� DB-F@KL�?�

)��
@�F�+ J+�&4)&(+/��&4�D*GH4�� -*I�	�
�--F�
�
�� � @�/�(+/��&4�&4SD/
 �)���C�+��.(/�
?�C���
.+>�+?- 1B�+����
�� � )&(+/��&4�D*GH4�� -*I
�	�
�--F��
�� �D/1* (fiduciary duties are equally apply to officers who are authorized to 
act as a companyZs agents)  
 
     4.  �

)��
)&(+/��&4�D*GH4�� -*I�	�
�- @
�4)- J�B-F1 +�&4SD/
 �B-F�- J�.(/DC�
�
-C�B(+F��

)��
 B-FS)F�C�@2A+1F�(+/��&4D ��MF�1�?-/����J+�	D\�*(M ���
DC�
�-C�B(+F�+ J+
��J+�	DM�  (fiduciary duties attach from the date when directorZ appointment take effect  
but not necessary ceased when his appointment end)  
      ��&�)*�#��*� ��,����	�������/��	���������#0��	�/,�����������	���
��&#��-����()��=����#���	
��� ��#��4 �	��5����������*#���	������& �!%%�-����4�)�#%#	�
��������*���
+���)�* 
 
     ��	
���U��78��#���9#:(�����������
��
�������
���[�N�������%�  
�������
� 4 ���
������` 
     1) ����������������(�)�����!�
� (Acting in good faith) 
     2)   ����������������$�)���/��&��.!����#%=�����	���	 (proper purpose)  
     3) �������0	*������!�)5
�
/�#����# (Unfettered discretion) 
     4)  �������0	*�������������*������
�-����()��=/���)�#���-����()��=
/�#��
+�� (Conflict of duty and interest) 
 
     1) ����������������(�)�����!�
� (Acting in good faith) 
        %���*&���3*����5
��,�&*����	����\
���
�������(�)Q"�����)=
�!�
���"�0	* (�)��� k������	�3������ (Commonsense Principle)q ��*�&%"� ����5
��,�
&*����	���0��5
���=&*������������(�)��"���)*�#�!�
�&*������������4�.�����# (�)���)�	���
	������&*������
�(�	���H�������	
���G����������Do'T��'	#:(�����������N:���(KZ�
���&
 (behave as honest men of business might be expected to act ) ��*�&%"� ���	���
.��%���	�)&*����#�\
���
���������&)%&�	Q"�����)=�!�
�&*�����0��5"�����()��=/�#��
+�� (act 
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bona fide in the interest of the company) Q6�#���5
��,����()��=/�#��
+����4� /64��)�*���
�!�5
�
/�#���	��� 	
��*�!�5
�
/�#��� ��#��4� �������5
��,�&*�����	����\
���
�������(�)
�!�
��5"�����()��=/�#��
+����"�0	*��4� ���6#���������,�=��#����&
��) (subjective)  
 
       ��&�)*�#��*� %��5
5��+���%�� Re. W & M.Roith Ltd. Q6�#���0��
&
�
h�)&*����������/�����# (service agreement) ���&*�#���	��� (Q6�#����-��."��!����)��3*
/�#��
+��) �����
+�� (�)	��������%�3&*�������	���-����4����)��&
��# ���$��)��	��)/�#�/�
0������
� 
����#�!� (pension) /�#��
+��������&
� Q6�#�����r�&*�/�����#�����+,���#��*�& 
0	*�*������
����()��=��*��
+�� ����/�����#���	�&��.!����#%=�5"�����()��=��*$��)��	��)/�#
���	���-����4� ��#��4�/�����#������	���-����4���������
+��6#0	*	�-�-��5����
+��  
 
       ��6�# ���#���7 1980 �������)�	���&*����	������#�\
���
�������
(�)%���6#.6#-����()��=/�#�	��
�/�#��
+������)�)�& (long term interests of company� 
member)  Q6�#������5
��,�&*����	���	�����������-
�����*��%����#��4� ����\������,�=��
�j�	�)���)h��� ��*� 5�������33��
��
+�� %.�.1985 ���5�������33��
��	����) %.�. 
1986 ���0�������������������&*����	�������#�\
���
�������(�)%���6#.6#-����()��=/�#
5���#����
+����*����)&����	��
�/�#��
+�� �������,������
+��������R3����#����#
� -��."�
�!��0	*0�����-���������#����#
� ���	������#�\
���
�������(�)%���6#.6#-����()��=/�#-��."�
�!�� (shareholders) ������()��=/�#������4��&) 
 
     2)   ����������������$�)���/��&��.!����#%=�����	���	 (proper purpose)  
           �	����	�����\
���
������� (�)�!�
� $�)���&��.!����#%= 
�����	���	 (proper purpose) ��*����������������4���
��&*������������	���0�����	���"�
����*�#��&��.!����#%=/�#-��	������� (exceeded their authority) ���	�����	�%&�	���
-
�0�� ���.6#�	����	��.��*#�)�%&�	����*�#���&*�#���	�����������������
��&*�/��
����� (exceeded their authority) ��� �������������)�*$�)���/������� (prima facie) ��*	�
&��.!����#%=0	*��	���	 (improper purpose) 0�� ��*��4#��#��,�."�&*����	���12�1���������(�)�!�
� 
 
       ��&�)*�#  %�� Howard Smith Ltd. v Ampol Petroleum Ltd. 1974 
Q6�# Privy Council 0�������"��#�!� �,=	��� The Supreme Court of New South Wales  
/����r�
#��%����4%"� ��
+�� Ampol Petroleum Ltd. ��� ��
+�� R.W. Miller (Holding) Ltd. �)�*
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���)�� 55 /�#�!����4#�	� (�)��
+�� Howard Smith Ltd. �����
+�� Ampol Petroleum  �/*#/��
����%���#���
�����
+�� Miller Q6�#	�%&�	���#����5
�	�!� (�)���	�����
+��  Miller ���
/������/�#��
+�� Howard 	���&*� ��"��#�������%������#�&*� ���	���/�#��
+�� Miller 6#
����R3��(�)�������!���5
�	�!������*  Howard (�)	�&��.!����#%=�������!����#������%"� 1)  
�5
�	�!�/�#��
+����	%&�	�����������
+�����#��� 2) ���
� 
���������)#/�# Ampol �# 
�5"����� Howard Smith %���#���
���0�������r ��#��4 Ampol 6#���#����5"��/����5
���=.6#%&�	
	�-�/�#�������!����	*��%��4#��4 
 
       -��5
5��+���%����4  ����
�&�#����0&�&*� �����/�#���	������ 
����!����	*��4� �h5��&��.!����#%=�����	���	%"���	%&�	���#���/�#��
+����*���4� (�	��.��
�\
�� &*�����&��.!����#%=����%���
�0��r��	) ��"��#���������!����	*���������
+����3*/64� 
����������������#��.�)�$�5��#����#
������*��
+�� �����5
��,�0��&*�����������������	�
&��.!����#%=��	���	�����
+�� ��#��4�������	����5
�	�!���&)�����!��#��*�&���& �	��	�-�
��������������������)#/�#-��."��!����
	�# (result was to deprive a shareholder of his 
voting majority) �r0	*."�����������������-
�&��.!����#%= ��*��/����r�
# ���	���/�#��
+�� 
Miller ����!��(�)	�&��.!����#%=�5"�������)��������������)#/�#-��."��!����
	 (Ampol) �5"�����
-��."��!�������) (Howard) �/��%���#���
��� 6#."�&*�&��.!����#%=0	*��	���	 �	�&*����	���
��
+�� Miller �0	*0��	�	�����!�#��������������*���4��5"�����()��=�*&���&��)�r��	34 
 
      �����5
��,�&*����	���0�����������$�)���&��.!����#%= 
�����	���	��"�0	*��4� 6#5
��,���&��.!�������#%=/�#��
+�� (�)���	������������\
���

�������  ��*�&
3����-���������
�����*���4� ���)�0��&*����������� ��,�=��#$�&�&
��) 
(objective) �����5
��,� 
 
     3) �������0	*������!�)5
�
/�#����# (Unfettered discretion) 
       ."������������(�)Q"�����)=�!�
�������%�3��������6�# Q6�#	���0	*0��
���%&�	���	����� ��*���������#��*�&.6# �����#/�#���������) 0����*�&0&��������6�#/�#%��
5
5��+���%�� Thorby v.Goldberg (1964) 112 C.L.R 597,Aus.H.C. &*�������	���0��

                                                 

  34 Gower L.C.B ., Gower�s Principle of Modern Company Law  ( London : Sweet 
and  Maxwell, 1997), p.598. 
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����
����# !��
��"��������*���#��33���� /�#��
+�� ���*&#�&�������	���	 ���
���	���0�����%&�	��r�(�)�!�
��5"�����()��=��#�!�/�#��
+�� �����������#��*�&	�-�-��5��
��
+�� ���0	*	����!-���� �������	���	��������������� $�)�����33�Q6�#%,����	���0��������0&� 35 
 

     4)  �������0	*�������������*������
�-����()��=/���)�#���-����()��=
/�#��
+�� (Conflict of duty and interest)  
      ������\
���
�������/�#���	�����&)%&�	Q"�����)=�!�
�������%�3
��������6�# %"� ���	������#0	*&�#����������*#������*������
�%&�	/���)�# ���&*�#������
�������/�#���	������	��*���
+�� ���-����()��=/�#����# ��"�����������	��*�-���"�� �������4  
)�#���		
������	���&�#����#��������*#������������������
��/�#���	���0	*���� ��	 
(biased) ������	������#5)�)�	��������)#���������������� �����*������
�%&�	0	*���� ��	 
 
      �������#%���������%&�	Q"�����)=�!�
�/�#���	�����
+�� (Fiduciary 
Duties) /�#��� common law (�)�h5����,�������	���	�-����()��=/���)�#�����
+�� 
(conflict of interest)  0	*&*���&)��������� ��4� ������#%������)*�#�/�	#&� (�)����
+���0&�
�*��&*� 5��
���,=��*#���������/�#���	�����4� �������/���)�#�*�-����()��=/�#��
+�� �	�
��,�����\%&�	�
#�*�	�&*�%&�	/���)�##-����()��=��4� �0	*��
�/64���)�r��	 �������4 
������	���	��*&�0�����)���������������������/���)�#���-����()��=/�#��
+�� �	����	���
�0	*0�����-����()��=�������������#��*�&��)�r��	 ���)�#."�&*����	���12�1���������(�)�!�
� 36 
      �����5
��,��������/�#���	�����	���� Conflict of duty and 
interest  ��	��.�)�5
��,�0�� 3 ������%"� 

• ������ !����	�����
+�� (Transactions with the Company) 

• ���������5)=�
� (���� ��"�/��	��/�#��
+�� (Use of corporate 
property, opportunity or information)  

• ���%���/*#�����
+�� (Competing with the Company) 
        

                                                 

  35 Ibid., per Kitto J at pp. 605 m 606 ���#.6#�� Gower L.C.B k Gower�s Principle of 
Modern Company Lawk ( London : Sweet and Maxwell, 1992), p.558 
  36 �	��)  &
�305�
���!�, ����%&�	Q"�����)=�!�
�/�#���	�����
+�����j�	�)0�)  
&
�)��
5� = %,��
�
�����= 	��&
�)���) ��	�����=, (��!#��5 �, 2530) 
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•  �
��&
N:�����������E�� (Transaction with the Company) 
       �������)�	��������4#��*���#��&��+��� 19 &*��������/�#���	���
��������6�#Q6�#%���)����������/�#������%"� ���	������#���-
��������33���� ���0�����/64���
��	/�#��
+�� ��*����)&���������������#���-
�����*��	��
�������%���%���6�# Q6�#�������
��#��*�&0��������)�	������.�����	����� 
��)��%�� Aberdeen Railway Co. v. Blaikie Q6�#���
0������
�&*���33���� Aberdeen Railway ������ ���#�!���*&�  Blaikie 0	*	�-�-��5����
+�� �	�&*�
/����33������ ��	�r��	 ��"��#�����	�������
+�� Aberdeen Railway %���6�#�����!���*&�
/�# Blaikie �)�*��&)  
 
      -��5
5��+� Lord Cranworth L.C. Q6�#����-������
���%����4 0����*�&
&*� ��
+��������������� 0��(�)����)���	���Q6�#������&���/�#��
+�� �������/�#��&��� 
(���	���)6#���#����������5"��-����()��=��������������!��5"�����()��=����!�/�#��&��� (��
+��) 
��&���	�����������#�����������&)%&�	Q"�����)=�!�
��*���&��� �������������	��.� 
��)0��&*� 
........S)F)&�

)��
0+.D�&4)&(+/��&4D ��MF�1-F��
�� � �?SD/
 ��+	,�-.(/@�/�TE�L +.+� ,,��&4���
�C�.(/-+@��TM)&2
?�*^+I� D� +� ��
�� �GV4��

)��
TE/+ J+)&(+/��&4TE�L +-/��2�2_��TM2
?�*^+I  
���������4)6���*���	�	� (�)0	*���#��4#%��.�	��"�5
��,�&*���33����������/64���4����� ��	
��"�0	* 37  
 
     ���%��5
5��+���%�� Transvall Lands Co. v.New Belgium 
(Transvall) Land and Development Co. (1914) 2 Ch.488,C.A.  0��)"�)��&*����������	������
 !����	�����
+����33�0	*	�-�-��5����
+�� �������4 )�#0���5
�	��
	������#��*�&(�)���!�)*�#
�����#&*�������#��*�&0	*0�����	�h5�������� !����	(�)��#/�#��
+��������	�����*���4� ��*
)�#������ !����	������	���	�-����()��=��#���	�����&) 
 
     ����)���� �j�	�)��#��+%*��/��#�%�*#%�������"��#������
 !����	/�#���	��������
+�� &
 �������)&�����V��*�#������	���������0��%"�����#0�������!	��

���������!	��3*-��."��!���*����"�/����)������$�)���# ��#��*�����33��
��)���+,=���+� 
��	���� 29 /�# the first joint Stock company Act B.E.1844 ��*�*�	��	"��	�������0/

                                                 

37 Gower L.C.B ., Gower�s Principle of Modern Company Law  ( London : Sweet and 
Maxwell, 1997), p.610 
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�j�	�)��#��*�&���7 1856 0��	�����������33��
�����+,���#��*�&��� %#���"���*����
/����#%�� (article in the optional on table A ��"��*�	����)�&*�  table A) Q6�#�������%�3�� 
table A ��4� 0����33��
���� Disqualifying Rules ��*�&%"� �

)��
�&4)&�F1+SD/@�&*S)F1F��D*
���-
�(
H�����/�).+� ,,��&4�C�� ��
�� � (@1/+B-F�
%&�&4�

)��
@2A+@L&*�TE/UH�(	/+.+�
�� �
�H4+) �?UH�1F��

)��
TE/+ J+ ()D�\�L��
@2A+�

)��
BM?-/��������-C�B(+F� (disqualified 
and vacate the office) Q6�#����33��
��#��*�&0��������&
5��+=&
��,=&*�0	*��	���	�����
�����
� !��
 (less appropriate in the case of purely commercial venture) ���������)��
+��
	�������0//����#%��/�#��
+���5"����������)#����������� Disqualifying Rules �� table A 	�
��#%����� �������4 )�#0	*	������j�	�)���&0� (Common Law) ��"�����%&�	�������	���&0� 
(Equitable basis) �����&�#������"��#��#��*�&0&� ���)�!� ���7 1948 ���� Disqualifying Rules  
6#.���������� table A %#���"���*�������������	�����������#%=���� !����	�����
+��
���#0�����%&�	��r�������������!	-��."��!�� 
 
     ���������	�j�	�)�������#-����()��= (Statutory duty to 
declare interests)  
     ���	��������� !����	�����
+�� 	���������������#-����()��=  
(�)12�)�
�
��33��
0������j�	�)	������Q# %"� 5�������33��
��
+�� 1929 	���� 149 
��33��
 &*� ���	���	����������#/����r�
#����)&���-����()��=��	��33���"��*�#��33����
���	�����������
+�� �*��������!	%,����	���  �*�	� 5�������33��
��
+�� 1948 	���� 199 
0����33��
/)�)���������#��*�&�����������33� (contracts)  !����	 (transactions) ��"����
����)	������ (arrangement) ��&) �������4 5�������33��
��
+�� 1985 	���� 317 0��
��������������������/�#���	����������#��#/����r�
#��#��*�& Q6�#�0����*�&.6#(�)�����)���
��&/���������/�#���	�����	�j�	�)��)���+,=���+�) ��*0	*0����33��
%���%�!	.6#%&�	
�	���,=/�#��33�������	������/64�&*�	�-���*�0� ��#��4� ����&
�
h�)&*���33� ��"� !����	���
���	��������������
+��	�-�-��5����
+�� (void) ��"�0	*-��5����
+�� (voidable) ��"�	�-�
-��5��%�*��33���"�0	*��4� ���������
�%�� ����5
��,���/����#%��/�#��
+���������
�j�	�)���&0� (common law) (�)���/����#%��/�#��
+��������������	������#��#
/����r�
#�����	��*&�0�����)��4� .�����	���12�1�� 0	*��#/����r�
#��#��*�& �."�&*���33���4�
0	*	�-�-��5����
+�� (voidable) ���������#��"�������
+��&*��������#��"�������)���� ��*� %�� 
Hely- Hutchison v. Brayhead Ltd. (1968) 1 Q.B.549,C.A. �����%�� Guinness v. 
Saunders. (1990)2 A.C. 663 H.L. 
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     ��&�)*�#  ��%�� Hely- Hutchison v. Brayhead Ltd. (1968) 1 
Q.B.549,C.A. -��5
5��+� Lord Pearson 0��&
�
h�)&*� /����#%��/�#��
+��������&*� ����,����
���	������ !����	�����
+�� ���	������	�-����()��=����)&/��#�0	*���#���-
�����*���
+�� ���
���	���0����#/����r�
#/�#���	�-����()��=��#��*�&���& ��*��/����r�
#��%�� ���	������
 !����	�����
+��(�)0	*0����#.6#-����()��=0�����)��#��*�& �*#-���� !����	��#��*�&0	*	�-�
-��5����
+�� (voidable) ���-����()��=������	���0�������4����#%"����������*��
+��.��)�#	�
%&�	����0�0�����)�#��	��.����%"���*�.�����
	0��  
     ��%�� Guinness v. Saunders. (1990)2 A.C. 663 H.L -��5
5��+� 
Lord Goff 0��&�#����0&�&*� ����&
�
h�)%&�	�	���,=/�#��33�������	�����������
+�� ��
��,�������	������12�1��0	*��#���	��*&�0�����)��	 	���� 317 ��*#5�������33��
��
+�� 1985 
��4� ����0���	�����j�	�)���&0� (General law) ."�&*���33�0	*	�-�-��5����
+�� (voidable) 
 
     ��%��5
5��+���%�� Guinness v. Saunders ��4 	�-�����#%&�	
%
���r�0&�&*� ������	�����#-����()��=0�����)��#��*�&  !����	��#��*�&�0	*�������0	*-��5��
��
+�� ( will not be voidable) .6#�	�&*���
+�� ((�)�������!	-��."��!��) )�#0	*0�����%&�	)
�)�	��
������ !����	��#��*�&�r��	 38 
 

• �
�GT	���K�9#�� U��
# ��8��	��'�������E�� (Use of 
corporate property, opportunity or information) 

      ��������������%�3��������6�#/�#���	��� �*���"��#�����������	
����%&�	Q"�����)=�!�
�0	*&�#����������*#������*������
�-����()��=/���)�#  ��*�&%"�
���	������#0	*������5)=�
� (���� ��"�/��	��/�#��
+���5"�����()��=/�#����#(�)0	*0�����
%&�	)
�)�	����
+�� Q6�#���������#��*�& )�#0	*0��������)"�)��&*����	��.���0//����#%��
��
+���5"��)��&��0	*���������#��*�&	���#%�����0��* 

                                                 

  38 Gower L.C.B ., Gower�s Principle of Modern Company Law  ( London : Sweet 
and  Maxwell, 1997), p.613. 
  * ��&�)*�#��*� ��	���� 85 5�������33��
��
+�� 1985  Q6�#������,�����	�&*����	���0��
��#/����r�
#.6#���	��*&�0�����)/�#���*����	���%��"�� ��
+���r0	*��	��.���0//����#%���5"��
��!3��������	������ !����	�����
+��0��   
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   ��&�)*�#%����������#��+0��5
��,�����
�0&�����)&������������5)=�
� 
(���� ��"�/��	��/�#��
+�� 	���#��4 
 

1) %�� Regal (Hastings) Ltd v. Gulliver39 
     /����r�
#��%�� %"� ��
+�� A �������/�#(�#$�5)���=��*#��6�# 
���	���/�#��
+�� A ���#���Q"4�(�#$�5)���=��� 2 ��*# Q6�#)�#�������
����)�* (going 
concern) ����5"���������!&��.!����#%=��#��*�& ���	�����
+�� A 6#��4#��
+�� B �5"����*��
���
(�#$�5)���=��4#��#��*#��-�������*�  Q6�#-�������*���4#�#"���0/0&�%"� ���	�����
+�� A ���#���
��33�%4����������������*&���& ��"�	
��*���4� ��
+�� B ����#	��!���������&0	*���)�&*� 5,000 
����= (Q6�#�������&������#	�����	�)��4�) �����"��#����
+�� A 	��#
������#�!�����
+�� B 
�5�)# 2,000 ����= ���	�����
+�� A 6#����#���(�)�*&	����5"����#�!�����
+�� B ��� 3,000 
����= ��������
+�� B 	��!���������& %�� 5,000 ����= ��	�#"���0/ -�������*�6#���#�����
+�� B 
��*�(�#$�5)���= �*�	� ��
+�� A ��� B .��/�)0� �!��/�#��
+�� B 	����0��!���� 2.16 ����=  
-��."��!����)��	*/�#��
+�� A 6#���#���)�������	���/�#��
+�� A �*#	�����0��*��!��/�#��
+�� 
B ������	���0�����%"������
+�� A 
 
     ��%����4�����4�����������!� �,=0��5
��,�)����#��
+�� A ���
0������
����-����0�����/�)�!����
+�� B ����/�#���	�����
+�� A (�)������!-�&*��#
� 3,000 
����= ������	�����
+�� A ���0��#�!�����
+�� B ��4� 0	*��*���5)=�
�/�#��
+�� A 6#."�0	*0��&*�
���	�����
+�� A ��&#�����()��=�����5)=�
�/�# ��
+�� A �������4 ���$�&���*���4� 
���	�����
+�� A 0	*	�%&�	��	��.�������#
� 3,000 ����= 	��#�!�����
+�� B 0�� 
 
     �*�	��	"��%��/64���*�����#�!� -��5
5��+������#�!�����
������
+�� A 
���%�� (�)������	���/�#��
+�� A ������#
����0�������/�)�!����
+�� B %"������
+�� A ��&)
���!-���#������%"� ��6�# ���������/�#���	�����
+�� A �����
����(������# !��
/�#��
+�� A 
��������������# %"����������/�#���	����������!�����
����0�Q6�#%&���0����*��
+�� A 
 

                                                 

 39  Regal (Hastings) Ltd v. Gulliver (1942) 1 All E.R. 378 ���#.6#�� Gower L.C.B ., k 
Gower�s Principle of Modern Company Lawq ( London : Sweet and Maxwell, 1997), 
p.616 
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     �������4  	���&�)*�#%������������
��������#���)&���%"� %�� 
Industrial Development Consultant V.Cooley 40 ��� %�� Canadian Aero Service  V. O�malley 41 (�)
��%�����#��4��
+��	�&��.!����#%=��������	��#���*�����#��3*� Q6�#���	�����
+���������
/��	��&*��	�#���*�����# ��*���V�/��	��������������
+���5"�����#����#��*�&��# �������
�
&*�-����()��=������	���0��������#������/�#��
+�� �5����������/��	����/,��������#
������*#���	���  ��������0����#��6#����������/��	�����(������# !��
�������/�#��
+��
0�����5"�����()��=/�#����# 6#���#%"�-����()��=������	���0����������*��
+�� 
 
     /����#���  %������
�/�#�����%����#��*�& �������
�(�)�������
��)��& (�)���5
��,�5
��,�&*�.������(������# !��
/�#��
+�����& ���	����0����
(������#��*�&0	*0�� 
 

• �
��	
����������E�� (Competing with the Company)  
     ������#��*�&�0	*0������\�����r��)*�#��*���������%��5
5��+�
/�#���  ��*(�)���&0����& ������#��*�&����/�����	�����)!�)�4#	
������	���������%���/*#���
��
+�� Q6�#����������	%���/*#�����
+������\������j�	�)�!���*&� Partnership Act 1890 ���
0������
� 
5�	���%&�	��	5�� =���&*�#��)��#��������# Q6�#�����#	��������(�)�!�
� 0	*0�
���#���"�����	����+,��/*#/�������
+�� �	����&��&*�# 6#� 
��)0��&*����	���6#)*�	���#	�
������������+,���#��*�&�*���
+�� ����������	���&*������# �������4 ���������	�������#
������*#��#��*#��������� !��
%���/*#��� ����)�0����������
���������"������6# ���	�%&�	
����)#��# 6#�������)��������	������	��.������()��=�����*��4#��#��
+��5���	� ���0�� (the 
one who is a director of rival company walking a tight- rope and at risk if he fails to deal 
fairly with both) 
 
 

                                                 

  40(1972) 1 W.L.R.443  (Roskill J)  ���#.6#�� Gower L.C.B., k Gower�s Principle of 
Modern Company Law k, ( London : Sweet and Maxwell, 1997), p.617. 
  41(1973) 40  D.L.R. (3d) 371 (Can.S.C.) ���#.6#��  Gower L.C.B., k Gower�s Principle of 
Modern Company Lawq, ( London : Sweet and Maxwell, 1997), p.618. 
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     ��&�)*�# ��%�� Thomas Marshall (Exporters) Ltd. v. Guinle 
(1978) 3  W.L.R. 116 (I.C.R. 905) 	�/����r�
#&*� ���	���-���������
+�� (managing director)
0�����#����33�&*���# (service contract) Q6�#������&*����	������#0	*����)&/��#��� !��
�"��
(�)������%&�	)
�)�	/�#��
+�� ��"� 	
��*���4����	������#��V��-)/����r�
#�������#�/��
0�	��*&�����)&/��#��4� (not engage in any other business without the company� consent or 
to disclose the confidentially information)  �*�	��/�.����*�&��&*�12�1��/����33���#��*�&��4#
��#/�� ���)�#��� !��
/�#/�#��
+���*������
����()��=�*�����# �*�	� �/�0��.�������
�
��33��������������������*# (�)0	*	���������*�&�*&#������*�)*�#�� -��5
5��+� 
Megarry V.C. ����
�&*� ���	���-�������12�1���������$������&)%&�	Q"�����)=�!�
� Q6�#�������)�*
��/����33�&*���# %�����#���0���������
+��."���������)!�)�4#	
������	���0��������()��=��
���%��/�#��
+����"�������/��	��%&�	�����#���%����� /�#��
+�� �����"��#������33�&*���#
0����������������		
������	���%���/*#�����
+�� ��#��4� �	�-����������
���#���	����	�0	*	�
��������"��������#������	���-����4��r��	 ��*���������/�#���	���-����4� �r�5�)#5�����
����
�0��&*� �/�12�1���������0	*%���/*#�����
+�� ��	���������0&�����33�&*���# 
      
   �)*�#0��r��	 ��	�/��(���)�#0��&*� ���������	������%���/*#�����
+��
���&�#�������+,�������*������
�-����()��=�*&���/���)�#�����
+�� 0	*���������#12�1��
�������(�)Q"�����)=�!�
���	�0� ����0	*."�&*����	���12�1���������(�)Q"�����)=�!�
����  
   1) ���	���0�����%&�	)
�)�	����
+����4#��#12�) ��"��#����r�&*�
���	�����	��.��
����&������-����()��=�����*��
+����4#��#��*#0��0	*)
�#�)*��0��&*���� 
��"� 
    2) 0	*0��	�/�����	��� ������		
������	��������� !��
����
+���"�� 
�)*�#0��r��	/��(���)�#��4#��#/����#��*�&��4� �0	*��	��.��*�&���#0����) ������	���-����4�
����-����
������0��������&*���#�����r	�&�� (full time executive director) ��"�����,�������
�/*#/��/�# !��
�����������%�3 (competition is substantial)42 
 
 
 

                                                 

 
42
 Gower L.C.B Gower�s Principle of Modern Company Law (London : Sweet and 

Maxwell, 1992), p.572. 
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    1.2  ��	
���U��78��#���9#:(����
�����
��
����EF9���E� (Statutory 
Intervention)  
     �	�&*����������	����%&�	���� ��	���&0� (equitable principle) �
0	*0��	������33��
������)���+,=���+� (codified) ��*0��	��������j�	�) (Statutory 
Intervention) �/��	����
	����%&�	���� ��	���&0� 0����* 5�������33��
��
+�� %.�. 1985  (The 
Company Act 1985) 	���� 310 m 347 �)�5
��,�0�� 2 ��&/�� %"�  
     1) ���� Fair Dealing ���   
     2) ���������/����#%����
+�����)��&��%&�	���-
�/�#���	��� ��		���� 310 
 
     1. ���� Fair Dealing   
       	��������%�3��!�0�� 3 ������ %"� 1) �5
�	���&� !����	������	
���	��������� 2) ������������	��������� !����	��#����$������
+������#0�������������#�� 
�������!	-��."��!�� ��� 3) ������������,�=���	������V��-) !����	�����
+�����������	���   
Q6�#�������/�#���	�����	���� Fair Dealing  ��������&)������� 5 /��%"�  
      1) ������	*�)%*����������	��� (Restraints on directors� 
remuneration) 
      2) ������	��
+��*�)$�+�������	���  (tax free emolument) 
      3) ����� �	�� � ! ��� �	��� � ��� ) &������5)= �
 ���� 	� � ����� �%�3 
(substantial property transaction) 
      4) ������	���	������)"	�#
���
+�� (Loans, quasi loans and 
credit transaction) 
      5)  �����#-����()��=�*��������!	���	��� (declaration of 
interest) 
 
       1) ������	*�)%*����������	��� (Restraints on directors� remuneration) 
         The Company Act B.E.1985  	���� 318 ��33��
����!���
+��  
��r���������33���#���	��� (service agreement) ��"�����6�/�����#���������6�%&�	���# 
/�#���	�����*��%�/�#��
+���&	��4#��
+�����%�"�0&� �����V����-��."��!��/�#��
+����	��./�
�/����&�����������#��*�&0��(�)0	*���)%*����*�) ��*����#�\
���
0	*�*�)�������	��������
� 

/��/����&�����������#��*�& �	�����
+��	���� �����  
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         The Company Act B.E.1985  	���� 319 ��33��
���	��
+��
�����33���#���	��� ���	���)��&������&*� 5 �7  �&����*0�������!	��
���������!	-��."��!�� ��� 
���#�����
�����5"�����-��."��!����	��.��&�����33���#��#��*�& 0���*&#�����)*�#���) 15 &�� 
�*������	���������33���#��*�&��&)  ��6�# ���	����������/����33� )��&�������������33�
&*���#���	������	���)��&������&*� 5 �7  0	*���#0�������!	��
���������!	-��."��!�� /����33�
��#��*�&0	*	�-���#%�����  
 
        ��������#�\
���
��	��33��
��� �����j�	�)��)���+,=
���+����& ���������
+��	����������)��������������5)=��#��+ ����#�\
���
��	 Code 
of practice on directors� remuneration Q6�#��33��
�� Stock Exchange�s Listing Rule Q6�#
������/64��5"�����0/�R3��%&�	/���)�#����"��#���5
��,�%*�������/�#���	��� ��*� 
�����������
+����4#%,����	���5
��,�%*������� (Remuneration Committee) ��)#��
(�)��#�*��������!	-��."��!�� �&	��4#�����V��-)%*����������	����*��������!	-��."��!�� �������  
 
       2) ������	��
+��*�)$�+�������	���  (tax free emolument) 
        The Company Act B.E.1985 	���� 311 0��&�#����������	
	
�����
+�����)$�+�������	���  /����#%��/�#��
+����������
+��*�)$�+���*���	���0	*��	��.���
��#%��0��(objectionable)  
 
      3)  ����� �	��� ! ����	��� � ��� )&������5)=�
���� 	��������%�3 
(substantial property transaction)  
       The Company Act B.E.1985  	���� 320 0�����������	���
��� !����	���&*�#���	�����"�-������)&/��#�����
+�� ���	�	��%*����5)=�
� (non cash assets)43

��	����j�	�)������ �&����*�*�#��33���#��*�&0�������������#�*&#�������������!	-��."��!��
���&��#��4 
       �.  !����	��� Q6�#���	�����"��!%%��������)&/��#������	��� 
0�������"��0��������5)=�
����	
��*��&�#
� (non cash asset) ����
+����	��%*���	����j�	�)
������ (requisite value)  

                                                 

 43 �	�).6# ���5)=�
���"�-����()��=��� �����5)=�
� Q6�#	���&*���&�#
� (any property or 
interest in property other than cash) 



 131 

       /.  !����	��� Q6�# ��
+��0�������"��0��������5)=�
����	
��*��&�#
� 
(non cash asset) �����	�����"��!%%��������)&/��#������	��� ��	��%*���	����j�	�)
������ (requisite value)  (	��%*���	����j�	�)������ (requisite value) �	�).6# ���&�
	��%*�/�#�*�#��33����	���%����5)=�
���
��&*� 100,000 ����= ��"���
��&*����)�� 10 /�#
���5)=�
���4#�	� ��*���#0	*���)�&*� 2,000 ����= �&����*�/����,���	/�� /.  Q6�#�5
��,���
#�����#
�/�#��
+��������7��3�����-*��	� ���.��#�����#
�)�#0	*.��������)	���5
��,���
���&��!��������)���r�0����4#�	�/�#��
+��) 
       /��)��&��  !����	����������(�����5)=�
����&*�#��
+�����%�"� 
(Inter Group) (���(�����5)=�
����&*�# holding company) ��"���,����(�����5)=�
����&*�#
�����
��
��� (	���� 321) 
 
        -�/�#���12�1�� 	���� 320  !����	��#��*�&�0	*-��5��
��
+�� (voidable) Q6�#�������!	��3*-��."��!��	������������)����0�� ����0���	����%&�	����
 ��	���&0� (general equitable principle) (�)���	������12�1��	�(�+��#��3������#�5*# 
��*�&%"�����#�*#-����()��=��� ���0�����%"������*��
+���&	��4#���-
���%&�	���)��)�����
�
/64������
+�� .�����	���0�������%*����)��)���& ��
+��0	*��	��.�����
���33�0�� �)*�#0��r
��	.�����12�1�� ������(�)�!%%��������)&/��#������	��� ���	���0	*���#���-
����0��5
���=&*�
0��������������	����!-�����5�)#5� (reasonable step) �������#���	
���	����12�1������33��

��#��*�& ����#������� ����	���%��"����"��!%%�����)&/��#������	��� �0	*���#���-
� ���
5
���=0��&*� 0	*0��	��*&������r���5��
���,=������	���-����4�12�1����� !����	�����
+��  ���	�(�+
��#��3� (	���� 322 ��!	���� 6) 
 
         4)  ������	���	������)"	�#
���
+�� (Loans, quasi loans and credit  
transaction) 
      quasi loan %"���33�������	�����"��!%%��������)&/��#���
���	���0�����-����()��=��� ����
+��Q6�#�*�	����	�������#�����%"������
+�� ��*� ��
+��
	���� A ���#���������) �. Q6�#�������	���)6���*&#�#
�0&�  5,000,000 ��� �����������
%*����*�)�������
���#�*�#�������5"���
���/�#��
+�� (��
+��%&��������	�������#
�0�
�*�����&6#��������r����#
�	����)���r���$�)���#)  
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      credit  transaction %"���33�������	�����"��!%%��������)&/��#
������	���0��������5)=�
���	��33���*�Q"4� (hire purchase) ��"���33�Q"4�/�)�#
�-*�� 
(conditional sale agreement)44 ��*� ��) �. �������	�����
+��	���� A ���#���Q"4��.)��=
��%� 5 ������� ��*0	*	��#
��� 6#�����
+�� A Q"4��.��� ��������
+�������33� credit  
transaction �����) �. (�) ��) �. �-*�������%*�#&��.)��=��#��*�&%����	���&� Q6�#
��33� credit  transaction ������/64���4����)�*�������33���*�Q"4���"���33��#
�-*�� 
 
       �������4 The Company Act B.E.1985  	���� 330 )�#0��
���������		
�����
+��������)"	�#
� ��"����%4�������� ��"���33�������%*����)��) �&	��4#��33�
���-
������ ��*���	�����
+���&	��4#���	�����
+�����%�"�  �������4 �j�	�))�#���������	
��
+�����."��!���)�*����
+��	���������33���������"���33� quasi loan ������	�����"��!%%����
����)&/��#������	��� ������� ��33� credit  transaction Company Act  ���������		
���
��
+�������33� credit  transaction  ���������	�����"�-������)&/��#������	��� )��&��&*�����
���������)"	�#
������&����) (0	*��
� 5,000 ����=) ��"� quasi loan ��)���4� ���0	*��
� 5,000 
����=  ��"��#
����$�)����
+������#
�����5"�����()��=/�#��
+�����%�"� (intra group) ��"��#
���� 
(��,�������� !��
/�#��
+��) ���0	*��
� 10,000 ����=  �������4 ��
+����	��.����#
���*���	���
������\
���
�������/�#��
+�������&������	���	 �5"�����()��=/�#��
+�� (�)����#0��������
�����#���������!	-��."��!�� ��4#��4 ������	���12�1�����#���-
���#�5*#�����%*����)��) ���	�
(�+��#��3� 
 
     5) �����#-����()��=�*��������!	���	��� (declaration of interest) 
       5�������33��
��
+�� 	���� 317 (1) - (9) ��33��
��"��#���
��#-����()��=/�#���	���0&����)�����r� ��!�0��&*� ��[���	
�����������
������
����U�T�9G�#�DD
���(�	���(	���8�������U�T�9������
���������T:������
����E��  
 
 
 
 

                                                 

 44 Gower L.C.B., Gower�s Principle of Modern Company Law  (London : Sweet and 
Maxwell, 1997), p.638. 
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       /����#�������)&��������#-����()��=/�#���	����*��������!	
%,����	���       
       1. �����������/�#���	����������#��#-����()��=��4#��#��#
�����#���	 (direct and indirect) ����33� �&	.6#-����()��=���*�#��33�  !����	 ��"����
�����
���� (arrangement) ������	��� �&	.6#�!%%�����)&()# (connected person) ������	���
���0�������������
+�� 
       2.�����#-����()��=/�#���	��� �	�).6# �����V��-) 
�������%�3/�#-����()��=����33� (nature  of the director�s interest ) (�)���	���0	*
�����#��V��-)/����r�
#��4#�	� (all material fact) /�#-����()��=����33�  
       3. �����#-����()��=/�#���	��� ����h5����,�������	���
	��*&�0�����)����33������������
+����*���4� �0	*�����#%�������,�������	������(������# !��
 
��"�/��	��/�#��
+�� Q6�#)�#0	*.6#�����������)�0��&*����������� !����	�����
+�� 
        4. ���	��!�)5
�
��������
�&*���33�������	�����������
+�� 
	�-��	���,=��"�0	* �	����	������	��*&�0�����)�0	*0���\
���
��	����33��
������������
���	�������#��#-����()��=�r��	 ������	����!�%�����.6#�*&�0�����)��#��*�&�)�*���& 
���0������
�&*���33���#��*�&	�-��	���,= 45 
 
         ��6�# ��������	������#��#-����()��=�*&�0�����)��
��33��*��������!	%,����	������& ���	������#��#�����
+������.6#-����()��=/�#�����	�
���!��/�#��
+���&	.6#���4�
�/�#��
+�� ��
+����� ��"���
+���	* (holding company) ��&) 
 
    2.  ����
��
����EF9���E����(&
�����
���������������
�  
     	���� 310  ��������������0������
� 
5�	��� The Company Act 
1948 	���� 205  Q6�#�����������
+����	��.������/����#%�����)��&��%&�	���-
�/�#5���#��
��
+�������h��h���"�������������
+�����)��) (fraud or willful default) 0��  (�)�� The 
Company Act  1985 	���� 310 (1) (2) (3)  0��&�#����&*� ����33��
��Q6�#	�&��.!����#%=
)��&��%&�	���-
�/�#5���#��  ��"�-�������3�� ��%&�	-
����  ��	���� Rule of law ��

                                                 

  45 %�� Runciman v. Walter Runciman  plc (1992)BCLC  ���#.6#��  Gower L.C.B. 
Gower�s Principle of Modern Company Law  ( London : Sweet and Maxwell, 1992), 
p.572. 
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%&�	���	����
���*� -
���� -
�������� -
�%&�	0&���"4���"��� ����33��
��#��*�&0	*	�-������#%�� 
(be void) 0	*&*���)�*�����/����#%�� ��"���33�/�#��
+����"�/�����#�"��� ����-����/����#%��
/�#��
+�����������)��&��%&�	���-
�/�#���	���0	*	�-���#%�����  �)*�#0��r��	�������%�3�� 
table A 1948  )�	���	�������0//����#%����
+�� �5"��)��&��%&�	���-
�/�#���	�������,����
���	���12�1����������*������
�%&�	/���)�#��#-����()��=�����
+��0��  
      ������12�)�
�
��33��
����j�	�)��#��*�& ��������
�%&�	���������
��
�/��5
��,������r������#%������j�	�) (has led to be considerable volume of  literature)   
-��5
5��+� Vinelott J. 0��� 
��)0&���%�� Movitex Ltd. v. Bulfield (�)� 
��)%&�	����*�#
���&*�# 
       1) ���� The over m riding principle of equity  Q6�#���������
���	������#0	*&�#����������*#���0	*��	���	 ����*������
�%&�	/���)�#��#-����()��=
0�� ������	���12�1�����������#��*�& ����5
��,�&*�	������� !����	 (transaction) ���&*�#
���	��������
+����
�/64���"�0	* (�)0	*�����#5
��,�&*�������������������������
+�����)��)
��"�0	* ���  
      2) �������&*����	���	��������(�)�!�
��*���
+�� �������5"�����()��=
��#�!�/�#��
+��  ��#��4� ���������/����#%��/�#��
+�����	�����33��
)��&��%&�	���-
�/�#
���	������12�1��������� &�#����������*#������*������
�%&�	/���)�#��#-����()��= (��	
	���� 310 ��*# The Company Act 1985) ���������/�#�������!	-��."��!�� Q6�#�������)����#
��"�)��&��0	*��� The over m riding principle of equity  	�����r0��   
 
      �������4 Vinelott J. )�#0�����%&�	��r��5
�	��
	0&����&*� ���������#
5
��,�/����r�
#��������&) �����
+��0	*0��������/����#%��&*����	���	�����������#&�#��
��������*#�����	���	 0	*�*������
�%&�	/���)�#��#-����()��= ����#0�����%&�	)
�)�	��
��
+�� ���	���	���������5�)#��#-����()��= (declare his interest) ��		����  317  ��*���4� 
 
     -�/�#��#%������j�	�) The Company Act 1989 (�)�h5��	���� 
310 (1) ��� (2) ����-�������	�����
+��0�����%&�	%!�	%��#���)�# 	�%&�	����)#�5
�	��#/64� ����
-������
�%&�	)������������������	-������#������*#���	�����
+��(�)�h5����
+��
	����  (representative) -������	�����#������*#���	�����
+�� �&�����)��*&*���
+��	���� �
�������	���������������$�)%&�	���-
���#��*�&�����*���	���  ��"�����,������
+��0	*0�������
	�������������$�)��#��*�& ���#	������V��-)/��	����#��*�&��%�*	"����	��� (director manual) 
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     ��*�&(�)��!� ����33��
��)���+,=���+� 	���� 310 ���������
/����#%��/�#��
+����������%&�	���-
�/�#���	���0	*	�-������#%�� �������/����#%��/�#��
+��
�������������������	������#&�#����������*#�����	���	 �����r�&*� �������!	-��."��!����	�
	�
�����)����#��"�������/����#%��/�#��
+�����)��&��0	*���������#��*�&	�����r0�� 
 
  2)  ��	
����
�����������
��������������E��
�T&
�
D (Duty of care 
and skill)   
    �. ���������	������*#%&�	��	����&�#������+�%&�	�����3 ��	 
Common Law (Common Law Duties of care and skill)  
     ������ �j�	�)0���)�%&�	����*�#���&*�#���������*#%&�	Q"�����)=
�!�
�������������*#%&�	��	����&�#0&� (�)���%&�	���%�3������������*#%&�	Q"�����)=�!�
�
	���&*����������*#%&�	��	����&�# ��*�*�	����0��5�'���������������*#%&�	��	����&�#(�)
���)��%�)#����j�	�)��)���+,=���+������33��
/64���������
+�����	����4�
����5����& �������4 
���)�#0������
� 
5������5
��,�.6#���������5
�	/64�/�#	���&%&�	%
����&*����	������0	*	�
�������
���#�� (non executive directors) &*�0	*%&�.��5
��,������5�)#���	�����*����	
��*���4�  
      ��6�# ���������*#%&�	��	����&�#������+�%&�	�����3/�#���	���
��4� 0��.��5�'�����������)*�#�����(�)-��5
5��+� Romer J. 0�����#�����0&���%��5
5��+�
��%�� Re City Equitable Fire Insurance Co. ���#�����r�.6#%&�	���%�3/�#���������	����
%&�	��	����&�#������+�%&�	�����3��	  Common Law ��	��.�)�5
��,�0������ 3 
�����r�����46 ��#��4 
 
      ����Y���� 1 �����
�%���	���H�������	
���������	���������
���E����
����
����
(�
���
�%�	���
������:���K���K�(
��'	�������
��'	����#��
�F9
���
��� (A director need not exhibit in the performance of his duties a greater degree of 
skill than may reasonably be expected from a person of his knowledge and experience) 
        

                                                 

 46 Gower L.C.B. Gower�s Principle of Modern Company Law  ( London : Sweet and 
Maxwell, 1992), p.587 
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       ��/��%
���r�/�#-��5
5��+� Romer J. ��%����#��*�& 0��	�-�����
/����#���0&�&*�47 ���	���0	*���#����-������)&��3.��0	*0����"��	��5"�������4� %"����	���0	*
�����#���%!,�	���
5
��+�������#	�	������������*#�������/�#�� 48  
 
      ��6�#������\
���
�������/�#���	�����4� ���#�\
���
���������&)���+�
���%&�	�����3 (duty of skill) �����&)%&�	������* ��	����&�#���%�� (duty of care)  0�
5���	� ��� (�)	�	���������5
�,,���#��4 
      1. ���5
��,���������+����%&�	�����3/�#���	��� (duty of 
skill) ����	���������&
��) (subjective test) (�)5
��,����+� ��������,=/�#���	���
��������h5�����#�!%%� (the reasonable man is deemed to have the knowledge and 
experience of particular individual 
      2. ���5
��,������%&�	������*��	����&�#���%�� (duty of 
care )  ����	������$�&�&
��) (objective test ) (�)5
��,����!%%���	���
 ��	��  
���%���	�)0��&*�56#���������$�&���,=��*���4� (the standard of reasonable man)   
 
     �
	2SD/1F� U/�@2A+(+/��&4B(F�� ��?BM?01�)^C�+�,BM/1.(/.^/@�%`I���� -
1�� * (subjective test) B-FU/�@2A+(+/��&4B(F�01�)�* +� +B�b� @��.�.�F 
?) D
?1 �
��0�� BM/1-/��
L���
%��D*.^/@�%`I���\�1?1�� * (objective test)  
      
     ����Y���� 2 �����
�%���	��G�	��
�#�G(��
G(G#����
������8���
�������
�����(�
���`���
�������E�� ��	
������
���Z�������#c
K�
��H��������
���[�
��[����` ���
�  �8��
���	 
�� ����T:��F�����
� �����` � ��	 
�� ����T:�
�F��:�����
�G�T:���������%�	���������`�  ( A director is not bound to give continuous 
attention to the affairs of his company. His duties are of an intermittent nature to be 
performed at periodical board meetings, and at meeting of any committee of the board 
upon which he happens to be placed) 

                                                 

  47 Francis Beaufort Palmer, Palmer�s Company Law vol.1 25 th ed. ((London : 
Sweet and Maxwell, 1992), p.8089   ���#.6#�� 5
5�'�=  &!'
��)�������= ,q����%&�	
��	����&�#/�#���	�����
+��q (&
�)��
5� =��
33�	����,�
� ��,�
�&
�)���) !���#��,=
	��&
�)���)) ��!#��5, 2539 . 
 48 %�� Brazilian Rubber Plantations and Estate Ltd. (1911) Ch. 425, 437 
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       �������r�����/���*&	����!	/�#���	�����4 	�-��5
5��+����)�*��
0�����#�����0&���%���������
� ��#��4 
       - -��5
5��+� Jeesl  M.R. 0�����#�����0&���%�� Re Forest of Dean 
Co. (1876) 10 Ch.D.450,452. &*� B)/1F��

)��
-�)2�-��

)D�@2A+@L&*�TE/�C�(+/��&4@��.�.�F
@�/�
F1)��
2
?^	)0%?�

)��
@2A+0
 J�0
�1+ J+ B-F�

)��
@(MF�+ J+ -/��.(/01�)@��.�.�F
�*F��*	-��

)-�)�)01
 BM?)&@(-	TM@L&*�L�.+��
�
�(�
�����
� J�(M�*����
�� �  
 
      - -��5
5��+� Baron V.C. 0�����#�����0&���%�� Perry�s Case 
(1876) 34 L.T. 716  &*�  ��
@�/�)&�F1+
F1).+�	���
@�
��-�D-F��	
�����
0/� GV4�L���
%�.+�&42
?^	)
0%?�

)��
S)F.^F�F1+(+V4�.+(+/��&4����

)��
 
 
      ��6�# �������/����#������������ 2 /�#-��5
5��+� Romer J. ����	"��&*�
����)!��=���0������h5�����	����������0	*0������-����
��� (non-executive director) ��*���4� 
��"��#������#�\
���
���&���	����������-����
��� (executive director) ���#������*�
���	���
�����
�#��/�#��
+���)*�#�����
� �5"���������0���	��33� (service agreement) ���0�����0&����
��
+�� ����/���*&	����!	%,����	���6#�����5�)#%&�	%���&�#�����
+��%���&�#�����	���
���0	*0������-����
��� ������	���0	*�/���*&	����!	��	�%&�	����)#�*��������0	*0��������
��*#��4#�����/��	���� �������4 ���5
��,���	����%&�	��	5�� =���&*�#������������-�
���& ���r�&*� ��"�������0�0	*0������������)0	*�/���*&	����!	/�#���	���-����4� ���������!
/�#%&�	���)��)�����
�/64�  ��"����#�����r�&*�%&�	���)��)��4��0	*��
�/64�������	���-����4�
�/���*&	����!	 49 
      �)*�#0��r��	 ���R!��� /�����������#��*�&�� ��	"���0	*
��	���	�������	����������	�����
+��	���� ��"��#����
+��	�����*&���3*�%���&�#���
���	����!�%�������*�
���	��������
�#��/�#��
+���)*�#�����
� (�)�h5���)*�#)
�#
���	������	
��*-����
���Q6�#�.��%���&�#&*�����������������	�����&���/�#��
+�� (internal 
audit committee) �)*�#�/r#/�� 
 

                                                 

 49 Gower L.C.B. Gower�s Principle of Modern Company Law  ( London : Sweet and 
Maxwell, 1992), p.588. 
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     ����Y���� 3 G��
��H�������	
�����������
� �����
���#��N����
��	
������K����
����8��������E��%�	 ����	���Z`���'������
�7��7	�����N:���(��
�	����������E�� (In respect of all duties that, having regard to exigencies of business 
and the articles of association, may properly be left to some other official,  director is, in 
absence of grounds for suspicion) 
     %&�	�����r����������
� !��
/�#��
+�� ���#������+� ���%&�	
����)&��3��-������)&��3 ��"��!%����/�#��
+�� ���	�����0	*0��	�%&�	������!���"��# 6#
���������#����)���+�%&�	�����3/�#5���#����
+����	��.56�#5�/��	��������������/�#
�!%%��"�� ��"�5���#��/�#��
+��0�� (�)���	���	���������������#0	*	���	�)%&�	0&�&�#�
������5���#�����	�%!,�	���
0	*��	���	�)*�#����� ������	�%&�	���)��)�����������/�#
�!%%���"�5���#����
+�����0�����	���	�) ���	���0	*���#���-
��������������4� ���	���
����#���-
������*&���&�h5����,������
���%&�	���	���*&��!%%� (personal negligence)  
 
     ��&�)*�#��%�� Re City Equitable Fire Insurance Co. ��4� ���	���
/�# City Equitable .����*�&��&*�0	*�\
���
������� ��!3��������	���-������������������%&�
���������/�#%,�/�#���	��� (�)��!3�������)����Q"4�/�)�������5)=/�#��
+�� ."��#
���
0&��������&�	�� Q6�#����������	���		���&*�������	���0����r��#
����&�	����4�0&����
 ��%�� ���	���/�# City Equitable 6#.����*�&��&*�0	*0�����%&�	��	����&�#�)*�#�5�)#5� 
(lowly standard)  �)*�#0��r��	���	���/�# City Equitable��!���%&�	���-
� ��"��#����	
/����#%��/�#��
+��0	*."�&*����������/�#���	�����
+�� ����%&�	-
��5���0	*0���������
������(�)������������
+�����)��) (willful default) �*�	� 5�������33��
��
+�� h������0/ 
�7 1989 	���� 310 (3) 0����33��
���	��
+��������/����#%�������+,�)��&��%&�	���-
���
���	������12�1��������������+,���#��*�& �)*�#0��r��	 .6#�	��	�����33��
�� 	���� 310 (3) 
��#��*�& ��*�r0	*0������������	��
+���������������$�)%&�	���-
� (insurance indemnifying) 
�����*���	����\
���
���������&)%&�	���	����
���*� (negligence) ��*�)*�#��  
  
     ��6�# ����\
���
�������/�#���	�����	������*#%&�	��	����&�#���
���+�%&�	�����3 ��	 Common Law 	�/����#������)������ ��#��4 
     1. �����r�%&�	���-
�/�#���	���-��	��*&��*&	�� !��
/�#��
+�� -  
-��5
5��+�Neville J. 0��&�#����0&���%�� Brazillian Rubber Plantations and Estate Ltd. 
(1911) Ch. 425, 437 &*� ���	�������\
���
���������&)%&�	��	����&�# �)*�#	����!-��5�)#5� ��
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���������!%%���	���
 ��	�����%���	�)0��&*�56#���������$�&���*���4���	"�������& 
���	���0	*���#���-
���%&�	���)��)�����
����������
��-
�5�����&)%&�	��#��
3 ��4#��4 
��"��#���������
&
��)����# !��
������	�������#����
�� �/������)#$�)����#���%�� �5"������#
-����0������*��
+�� 
 
     2. ���	���0	*���#���-
�����������.*�)(��#�������*�!%%��"�� ���
���	���	����������.*�)(��#����4� ���0�����.�	�)*�#	����!-�.6#��&�!%%�������.*�)(��
#����4�  �����4#0�������
������	�j�	�) �5"��������.*�)(��#����4�	�%&�	�	���,=  
 
     3. ���	�����	��.56�#5�����)%&�	%
���r�/�#�!%%�$�)��� ��*�
-������)&��3��#�j�	�) ��3�� ������� ��4#��4 ��"��#�����	�����0	*��	��.������+�����
#
&
����50������*����-������)&��3����"��#��4�� ���0�����%�����������!%%�$�)��� ���$�&���,=���
��	���	 6#�����
�#�������������
����������
+��50 �����#%��4#���	���������-�����	��
��
���*�0�� ���0������
��(�)������%����������-������)&��3���������)*�#0��r��	 �	"��
0�����%�����������& ��������������/�#���	��� ���	������#����������
����&)����#51   
       
   2.2  ���������	������*#%&�	��	����&�#������+�%&�	�����3 ��	
�j�	�)��)���+,=���+� ( Statutory Interventions)52 
     �j�	�)��)���+,=���+����/)�)��������)&������������	������*#%&�	
��	����&�#������+�%&�	�����3��	 common law ����#���	 0����* 	���� 214 ��*# 
5�������33��
��	����) (Insolvency Act) ��� Company Disqualification Act  (�)��33��
&*�
���	���	
0������������5"����%&�	����)#/�#������4 ������%��/�#��
+�� (�)��������)#0	*���

                                                 

  
50
 ��r�0������&�)*�#��%�� Sheffield and S.York Permanent Building Society v. 

Aizlewood (1890) 44 Ch.D 412,458-9 ���#.6#�� 5
5�'�=  &!'
��)������� ,q ����%&�	
��	����&�#/�#���	�����
+��q (&
�)��
5� =��
33�	����,�
� ��,�
�&
�)���) !���#��,=
	��&
�)���)), ��!#��5, 2539 
  51 Francis Beaufort Palmer, Palmer�s Company Law vol.1 25 th ed. ((London : Sweet 
and Maxwell, 1992), p.8092. 
  52 Gower L.C.B. Gower�s Principle of Modern Company Law  ( London : Sweet and 
 Maxwell, 1992), p.589. 
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��
+���/����*����&�����������3����	����&������	����) (�)������	��������"�%&�����0��&*� 0	*
	����!-�������������)#����&������4� ."�&*����	������	����
���*� ����%&�	-
������
�*������
�%&�	���)��)��*���5)=�
�/�#��
+�� ( his negligence leads to liable to contribute 
the company�s asset) �."�&*����	���-����4�	�%!,�	���
0	*��	���	 ����
4��!��������
���	��� (be disqualified) ��*�&0��&*� ����33��
���12�)�
�
��33��
������/64���4� �5"������!�����
���	����\
���
���������&)%&�	��	����&�# ���%�� 	���&*��������	�������-
���%&�	���)��)�����
�/64� 

 
3) The Company Act 2006 
 12�)�
�
��33��
0������j�	�)��)���+,=���+�(�)�������%&�	���� ��	���&0� 
(General Equitable) 	���33��
�����j�	�)��)���+,=���+� ��*� ����\
���
�������
/�#���	�����&)%&�	��	����&�# Q"�����)=�!�
� ������ !����	������*������
�
-����()��=/���)�#�����
+��  
 (�)�������%�3�����33��
/64���	*��4� 	�����������)&���%&�	���� ��	���&0� (�)	�
����33��
��#��������� �5
�	��
	�������/�#���	��� ��*� �������������*#���
	
%&�	�����r/�#��
+�� (Duty to promote the success of the company) ������
����
��(�)�
��� (Duty to exercise independent judgment) 
 �������4 )�#	�����33��
����������%&�	%!�	%��#����\
���
�������/�#���	���
  
 ��6�# The Company Act 2006 0��	�-���#%������	"��&����� 1 5��
��)� 2549  
(�)����33��
��#	����	�-���#%������	"��&����� 1 �!��%	 2551  
(���*#���	�/��	�� : www.opsi.gov.uk) 
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4.3  ��#������� 
  
4.3.1 ��	
�������
���������������
� 

 
 ��
�����%�53 

 ���	���	�������������������*�#�� trustee �	�&*��	����������#������ 
���%���)%�6#��� ��*� ���	������#	�%&�	���-
�����������������������0�����-����()��=��#
����#
�(�)	
��� �&	��4#�����%*����)��)�����
����������������*������
�%&�	���)��)��*
���5)=�
�/�#��
+��  

 ��"��#��%&�	��	5�� =���&*�#���	��������
+��	����+,� Fiduciaries 
���	��� 6#.��%���&�#&*��	�	����������\
���
���������&)%&�	Q"�����)=�!�
�������������# 
���������#��*�&��4����\������%&�	���� ��	���&0�����j�	�)��)���+,=���+� ��#�0��
��*�&���������*�0�  

 
1) ��	
���78��#���9#:(��� 

   (�)���� 
��)�������/�#���	�����
+�������������)��	����%&�	
Q"�����)=�!�
� (Duty of good faith) ������������	����%&�	��	����&�# (Duty of care)  
�5
��,���5"4�������	��� 2 �*&�%"�   
 
   �.�������Q"�����)=�!�
���	����%&�	���� ��	���&0� (General principle) 
��
�����&%��5
5��+�/�#���  
 
   /.�������Q"�����)=�!�
���	�j�	�)��33��
 (Statutory duties) 12�)�
�

��33��
0����33��
�����j�	�)��)���+,=���+��5"�����
	��&%��5
5��+�/�#��� Q6�#�j�	�)���
���%�3%"� 5�������33��
��
+�� %�. 2001 (The Corporation Act B.E.2001) ���5�������33��

��
+�� %�.2006  (The Company Act B.E.2006 ���)    
 
    
 

                                                 

 
53
 Ford  Harold  Arther Jonh  Ford�s Principles of corporations law  11th edition  

(Australia : Lexis Nexis Butterworths, 2003), pp.310 - 311 
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  �.  ��	
���78��#���9#:(����
�������
���[�N�������%� (General law duty) 
    ��#���0����*�&/��#������&&*� �j�	�)��)���+,=���+�/�#���������) 
0����33��
�������Q"�����)=�!�
�/�#���	���0&��� The Corporation Act 2001 (�)�������
��#��*�&��4�.��5�'��	�����&%��5
5��+�/�#�����"�����%&�	���� ��	���&0� (equity) Q6�#
����6�+���&%��5
5��+�/�#���/�#��������������)���0������
���%���*�#� 0&� ���������r�
��&��#���������������j�	�)��*%�� Q6�#��������()��=��������%&�	�/��������j�	�)
��)���+,=���+�	��)
�#/64�  �������4 -��&
�)��	��.� 
��)�������/�#���	�����	����Q"�����)=
�!�
�Q6�#��
�����&%��5
5��+�0������ 3 ��&/�� ��#��4 
   1.  ��	
������&
�
��	����
�78��#���9#:(����K8����U�T�9���
���E�� (Duty to act in good faith in the interest of the company) 
   2.  ��	
������&
�
��	���	��(:���#��9������
#� (Duty to act 
for proper purpose) 
  3.  ��	
���GT	�:��K���(���
��K���K�G��
����#��G( ��%��(&
���
�:��K���(��������  (Duty to give adequate consideration and not to fetter discretion) 
     

  1.  ��	
������&
�
��	����
�78��#���9#:(����K8����U�T�9#'�#:�
������E�� (Duty to act in good faith in the best interest of the company) 

    �������Q"�����)=�!�
� (Fiduciaries) /�#���	������	��*���
+�� .��
%���&�#&*�����#�)�*������������#�&*��������/�#���	���������#�������*�-������)&/��#����������
�
 !��
 (Arm� s length relationship) ������#��*�&����\�������%�� Meinhard v. Salmon 249 
NY 458 (1928) 54 

   
    ��6�# �������/�#���	�����������6�#%"����#�������5"�� q���()��=
/�#��
+�� k Q6�#���0��	�%��&
�
h�)��%�� Re Smith v. Fawcett Ltd. (1942) Ch.304 at 306  
(�)��*�&0&�&*� ���()��=/�#��
+�� �	�).6#  b��U�T�9������E����`���� (company as a 
whole) d    
 
       

                                                 

  
54
 ���#.6#�� Ford  Harold  Arther Jonh  Ford�s Principles of corporations law  11th 

edition (Australia : Lexis Nexis Butterworths,2003), p.321. 



 143 

    �����r�%��.�	�����		�%"��%����#���	��*&�����)&/��#������()��=
��4#�	�/�#��
+�� Q6�#���	������#�\
���
�������(�)%���6#.6#���()��=/�#�!%%����*���4���&) 
�����r���4��&%��5
5��+����0������
�0&�&*�����)&/��#����!%%����)��!*	  ��*� ��&��
+����# 
���������������*&) !��
 (company as a commercial entity) 55�	��
����R!�������	��
�
�����%� (Interests of existing and future members)56 -����()��=/�#������4 (creditor)57 
-������-����()��= (beneficiaries) $�)�����33��*���4#�����= (�)�����
+��	���������Trustee58 
�&	��4#���()��=/�#5���#�� ���%�� %�*��33� �����#%	 (employees customers contractors 
and the community) 59 
 
    ��6�# �������������������������&)��&)!�����#%=�����	���	 (Duty 
to act for proper purpose) ��������������!�)5
�
�)*�#�5�)#5����������
�� ���0	*�����
�!�)5
�
/�#����#  (Duty to give adequate consideration and not to fetter discretion) ��4� 
	��������%���)%�6#���/�#��������#��+ 
 
   �.  ��	
���78��#���9#:(����
�����
��
����EF9���E� 
    The Corporation Act 2001 	���� 181(1) ��33��
&*� ���	���
���#�\
���
���������&)%&�	Q"�����)=�!�
��5"�����()��=��#�!�/�#��
+��������()��=�����	���	  
(A director must exercise their powers and discharge their duties in good faith in the 
best interest of the company and the proper purpose)  
 

                                                 

  
55
  %�� Dawson International Plc v. Coat Paton Plc (1989) BCLC  233   

  
56
  %�� Provident International Corp v. International Leasing Corp Ltd. (1969) 1 

NSWR 424 at  440 
  

57
  %�� Walker v. Wimborne (1976) 137 CLR 1 at 7 

  
58
  %�� Hurley v. BGH Nominee Pty Ltd (No.2) (1984) 37 SASR 499 at 5100 

  
59
  ���������#��*�&0	*����\��&%��5
5��+�������!��&	��4#0	*0����33��
0&����j�	�)

��
+�� �)*�#0��r��	 ������#��*�&����\�)�*���j�	�)�"���������)&/��# ��*� �j�	�)��##�� 
�j�	�)%!�	%��#-����
($% �j�	�)�
�#�&����	 
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    (�)���������#��*�&��4����������������33��
/64���	* 	����	���
������������ Corporate Law Economic Reform Program Act 1999 (CLERP) (�)����
��#%�����	���� 232 ��
	   
    ����33��
��)���+,=���+�	���� 181 ��4  5�'��	��� 
��&%��5
5��+�/�#��� �5"�����0/�R3�������%&�	�j�	�)����)&�������\
���
�������/�#
���	�����&)%&�	Q"�����)=�!�
� (�)��	��.�)�5
��,��������(�)Q"�����)=�!�
�/�#���	���
������� 2 ��&/��  1) �������Q"�����)=�!�
� ����������5"�����()��=��#�!�/�#��
+�� ��� 2) �������
���������(�)	�&��.!����#%=�����	���	 Q6�#���������#��*�&��4 5�'��	�����&%��5
5��+� Q6�#
�0����*�&.6#(����&/��.��0� 
 
    �	�#����� 
    1.  ���������		���� 181(1) ��������6�#%"����	������#	�
�������(�)Q"�����)=�!�
��������5"�����()��=��#�!��*���
+�� (The best interest of the company) 
��#��4 6#��	�%��.�	&*� ����U�T�9#'�#:�������E�� (The best interest of the company) 
��� ����U�T�9������E�� (The interest of the company) 	�%&�	����*�#�����"�0	* ���	�
%&�	��"��	()#���&*�#�����������������5"�����()��=��#�!�/�#��
+�� ��������������
��(�)
%���6#.6#%&�	����0�0��������
����()��=���������!������
+�� (best possible for the company) 
��"�0	* 
 
      �����r���#��*�&��4 ���5
��,�����&%��5
5��+�/�#
������r�&*� .��)%��&*� k-����()��=��#�!�/�#��
+��q ���%��&*� k-����()��=/�#��
+��q 0	*	�
%&�	����*�#�)*�#	���)���%�3��*��������60 �������4 )�#5���&�)*�#%��5
5��+����������
.��)%����4#��#����������%�� Whithouse v. Carlton Hotel Pty Ltd (1987) 162 CLR 285 at 
293 �����&)   
 
 
 

                                                 

  60 Ford  Harold  Arther Jonh  Ford�s Principles of corporations law  11th edition  
 (Australia : Lexis Nexis Butterworths, 2003), p.322. 
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   �������Q"�����)=�!�
���	�j�	�)��)���+,=���+� ������0��
��33��
0&���	���� 181 (1) )�#	�����33��
��	�����"���������)&/��# ��#��4 
 

• ��	
���%��GT	�&
�������	
���G�$
������
��K8����U�T�9
#����� ��8�#�	
���
��#���
�G�	������E�� (Use of position) 
    The Corporation Act 2001 	���� 182 ��33��
&*� ���	���
���#0	*���������*#�����������������()��=�*&��� ��"�����#%&�	���)��)�����*��
+�� (A 
director must not use their position to gain any advantage for themselves or someone 
else or clause detriment to the corporation) 
 

• ��	
���%��GT	�	��'������%�	����
G�$
������
����E�� �K8�� 
��U�T�9#����� ��8�#�	
���
��#���
�G�	������E�� (Use of information) 
    The Corporation Act 2001 	���� 183 ��33��
&*� ���	���
���#0	*���/��	�������0�����	���/,��������#������*#��"���"��%)����#������*#���	�����
+�� 
�5"�����()��=�*&��� ��"�����#%&�	���)��)�����*��
+�� (A director who obtain information 
because they are or have been a director of corporation must not improperly use 
information to gain any advantage for themselves or someone else or clause detriment 
to the corporation) 
 
    �	�#�����  
    ���������		���� 183 ��4  ���	�������/��	�������0�����	���
/,��������#�������	�����
+�� �5"����-����()��=�*&��� ��"�����#%&�	���)��)��*��
+�� 
�	��!%%�-����4��5�������������*#���	�����
+��0����&�r��	 �!%%�-����4�)�#%#	�%&�	���-
�
��#�5*#�*���
+�� ��		���� 183 �)�*��&) 
 

• ��	
���78��#���9#:(�����������
�������E��G����8� (Director 
of wholly owned subsidiaries) 
    The Corporation Act 2001 	���� 187 ��33��
&*� ���	�����
��
+�����."��!��(�)��
+���"����4#�	� (wholly - owned subsidiary) 	��������(�)Q"�����)=�!�
�
�������5"�����()��=��#�!�/�#��
+��)*�) (subsidiary) ��&).�� 
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     1. /����#%��/�#��
+��)*�)������������)���+,=���+�&*�
���	���	��������(�)Q"�����)=�!�
��������5"�����()��=��#�!�/�#��
+�� holding ��� 
     2. ���	���(�)Q"�����)=�!�
�����������5"�����()��=��#�!�/�#
��
+�� holding ��� 
     3. ��/,���4� ��
+��)*�)0	*0�����)�*��$�&����4�
����5����& 
(insolvent) ���0	*0��	����4�
����5����&�5������������/�#���	���  
 
   ��
���������������
��
�����
��
����EF9���E� 
   ���	������12�1���������Q"�����)=�!�
���		���� 181 (1) m 183 
��4� The Corporation Act 2001 0��������(�+��#�5*#0&� ��*���������,�������	���	�����
�!�
� (dishonest) ��"����	����
���*��)*�#���)��# (reckless)  ���������12�1���������Q"�����)=
�!�
���		���� 181-183 ��4� The Corporation Act 2001 	���� 184 0��������(�+��3�
����������	������12�1�����������#��*�&0&���&) 
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 2) ��	
����
�������
��������� 
  ��*#���� 2 ��&/����#��4 

  �.  ���������	����%&�	��	����&�#��	����%&�	���� ��	���&0� 
  /.  ���������	����%&�	��	����&�#��	�j�	�)��)���+,=���+�   
(Statutory duty of care ) 
 

 
��	
����
�������
����������
�����
��
����EF9���E�  

(Statutory duties of care) 
The Corporation Act 2001 	���� 180 (1) ��33��
&*� ����� 

�����
��
���/�#��
+�����	������#�\
���
���������&)%&�	��	����&�#���%&�	���-
������*�
&
3����-��	������������	�����
+��56#���������	�%&�	���-
���� $�)����.�����,=
���)&���  
   ( A director must exercise their power and discharge their 
duties with the degree of care and diligence that a reasonable person would exercise if 
they :  

(a) were a director of a corporation in the corporation �s 
circumstance and 

(b) occupied the office held by and the same 
responsibilities within the corporations the director. 
 

• ��
���������������
�(
��
�uv
uw���	
����
�����
��
��������� 

  ���	������12�1�����������	����%&�	��	����&�# 	���� 180  
(1) ��*������
�%&�	���)��)��*��
+�����	������#���(�+��#�5*#��*���4� (civil obligation 
only) 0	*���#���(�+��#��3���*�������� 
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  3)  ��������(<���
��
��	
 (Business Judgment Rule) 
  �����������) 0����33��
���� Business Judgment Rule �����j�	�)
��)���+,=���+� (�)����\�� The Corporation Act 2001 	���� 180 (2) Q6�#��33��
&*�  
������\
���
���������&)%&�	��	����&�#��		���� 180 (1) ������������	�������&0�  
�������
����# !��
/�#���	��� ���#	����+,�%��.�&� ��#�*�0���4 
  (A director who make a business judgment is taken to meet 
requirements of subsection (1) and their equivalent duty at common law and equity in 
respect of judgment if they)   

1.   �
����#��G(�	����
�78��#���9#:(����K8����U�T�9������
#� ��  
   (make a judgment in good faith for a proper purpose and) 

2.  %��������U�T�9#�����G���8���������#��G( �� 
    (do not have a material personal interest in the subject matter of 
the judgment and) 

3.  ��Z���'��#����
�
����#��G(��������&
�	����
��T8��U�� 
#:(�����
����
����
#� ��  
   (inform themselves about the subject matter of the judgment to 
the extent they reasonably to be appropriate and) 
  4. �T8��U��#:(�����
�
����#��G(��[�%��K8����U�T�9#'�#:�������E�� 
   (reasonably believe that the judgment is in the best interest of 
the corporation) 
 
  U�������
��'	��`��T8����
�
����#��G(�������[�%��K8����U�T�9
#'�#:�������E����[�#&
��D ��8��T8����
�����:��������
#�7Z����Do'T�G�$
��T����`�KZ�
���&
 (The director believe that the judgment is in the best interest of the corporation is 
a rational one unless the belief is one that  no reasonable person in their position would hold) 
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��"��#�����������
��/�#���	�����4� �R�)���%�3��������6�#%"�
���#	�/��	�����.�����# �����"��."�0�� Q6�#�����r��R3�������		�%"� ���	������"��."�/��	�����%� 
�������"��#��0�����# 
  ����"��#��4 The Corporation Act 2001 	���� 189 0��������������� 
Reliannce on information or advice provided by others Q6�#����������	�����	��.��"��."�
��/��	����"�%���������������6�+�0��(�)."�&*����	���0���\
���
���������	�������&0����&  Q6�#���
%&�	����$�+�0�)0����#��4   

(a)  /��	����"�%����������-������)&��3��"������6�+� Q6�#0������)	���(�) 
    1. ����������/�#��
+��Q6� # �����!%%�������	�����"��&*� 
	�5"4����%&�	��� %&�	��	��.����"��#��4�� �5�)#5�������	�������%&�	��"��."� ��"� 
    2. -������)&��3 ��"������6�+�  Q6�#���	�����"��&*�	�%&�	����)&��3 
�����3 ����"��#��4�� �5�)#5�������	�������%&�	��"��."� ��"� 
    3. ���	�����"�5���#��-��������	���0��	���	�) ��"� 
    4. %,���!���	������0�����	���	�) (�)��!���	������0�������*#��4#
���#0	*���������������"��������/�#%,���!���	��� 
   (b)  �����"��."���/��	����4�����-�	��� 
     1. ��"��(�)�����!�
� 
     2. $�)���#��0��	�������%&�	��r���������
��� (�)%���6#.6#
%&�	���%&�	��	��./�#���	��� %&�	Q��Q�����(%�#����#������������ !��
/�#��
+�� ��� 
     (c) ���	�����"���)*�#	����!-���/��	����"�%�����������-*��
����&���� 

 (�)���	��������"��."�/��	����#��*�&/��#�����4� ."�����������������
	����!-� �&����*-����*�&���#�5
���=0��&*������)*�#�"�� 
 

  

 



����� 5 
��	
��������������������������������������������� 

�������������� ( ������4) �.$. 2551 : �()������
������*��+,�������� 
 
 

 ��������	
����	�������	��������������
����������� 	
�!���"������#$�%&����!���
���'��!��(�����)�� �����#���%�����	�������* ��� �����#�� (���'�����	�����) *�!
#�	��(�����*�� �����#��� 	* ��� �����#�� (-������4) #.0. 2551 4���	
����	����	����
��������&������%���������*�
�!��5&������(��6�!������ $�
 �
!�����7�&��	��
������8% 
�($� ����#��!�*�!�6�!�� �6�	�������������
%�&� �#5�&��	4�(�������������(��6�!������ $�

���!���	7��9�:�#����������";��)�����;�  (Regulator) � 	";��E���*�*�! (���'�����	�����)  
F���!�*��������6�!����������
%�&��������E���*��������%&����!������'�����	�������� �	��G�
� 8�7)������($
�7$��7��!����E���*�*�!� ���)�����;� �����������%&����'�����	����������G�8�
*�!!�*�H��7��  &���	7$�" ��*$&����)��������%&����'�����	����� � 	";��5&�I�� �
!����
���#�J��* ���I�8��*$&8� 
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5.1  �����	������������-������()����+,���������)��
����������� �������� 
 89/8 : ��	�1(����2��(�����3�(����
�����������  

    
  �������*�����)�����������%&����!������'��!��(� *�!#�	��(�����*����'��!��(� 
#.0. 2535 ��G��6�!�����
�I!�����	�&�9I�������'��!��(� !�*�� 85 �����*���G�
� ��������
8�
$����!���*�&��E���*����������
�
�!�	!���	
�� 4��8!$8���)����!�*�H����$�

�!�	!���	
��������E���*��������8
�
$����!������'��!��(�*�&��(�
�!�	!���	
�����	����� 
��5&�)����!�*�
������E���*��������%&����!��� 
$������	�)��($����	�5&
$����!���8���(�

�!�	!���	
��&�$���#���#&� �
 
 
  &�$��8���*�! ����	#����M����������!�*�H��
�!�	!���	
��%&����!���
���'��!��(� ������!������'���&�(����
8� 4��#����M�����������*�*�!��	!
 �6�!��
�#$�� 	#�M�(�� !�*�� 1168 F��������*�8
�
$� ��������),�4�)
���	,56,	789, :,�:;,�,�;��
�<

�
)�+��*=)���,�����)��
����������� ������� ";�
��������
$����#����M��	����	���

�!�	!���	
��%&����!������'��!��(����
���������������	!
 �6�!���#$�� 	
#�M�(����H��	�����G��6�!���� �����&�$������1 ��5�&���
��6�!������7&�-��� �
������
%�&����
���
�I!�����	�&�9I�������;�%&����'�� �&������� ";�
��������
$�
��)�����	���
�!
�	!���	
��%&����!������'��!��(����&�;$���	������8!$*�)��
$����!������'���&�(���
� ������� 
��5�&�������'��!��(���G���������������
%�&������	(�(� � 	";��5&�I�� !���
$����'���&�(�
���
8� ������ ����������>������(?@��),��-������)��
������������,�
,�4(�������*=)
���,�A<���?�@����2�  
 
 
 
 
 
 
 
                                                 

  
1
 ��	!
 �6�!���#$�� 	#�M�(�� !�*�� 4 
�� 2 �����*�
$� �!5�&8!$!����6�!������	

��!�������$�� ���
����-��*�!����*��	�#M���$���&����� �*$���8!$!�����*��	�#M��($�
$����� ���

����-��4��&�0����������6�!������� �����&�$������ 
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 7)��������'��!��(�����)�� �����#���%�����	�������* ��� �����#�� (���'����
�	�����)  �&�����	*�&��E���*�*�!#�	��(�����*����'��!��(��)���� #.0. 2535 � 	
#�	��(�����*�� �����#��� 	* ��� �����#�� #.0. 2535 ��
� F���7��	7)������8��!�������8% 
#�	��(�����*�� �����#��� 	* ��� �����#�� ��G�������� 4 ��� �����
%�&��������������� 	
�!
���"��%&����!������'�����	������ ����	�����
���� ��	�����������!�������8%�#��!�*�!5&
�������*���������
%�&��������E���*��������*�!� ��
�!�	!���	
�� � $�
5&  
 
 !�*�� 89/8 8��
��� ��8
�
$� 4(����-������()�����)��
������*���,���
���
�������� ��������),����2�	��������B=�(*=)���,�A<���?	�;((�6(?�@����2� 
C��4�):D�(���E�,�;��	������(  
 
 �	����8��
$��������*����� $�
%���*��8���)����!�*�H������E���*����������
�
�!
�	!���	
��%&����!������'�����	�����8
� ��G� �� ��'M�&��'�
$� ���!������'�� 
���	����� *�&��E���*����������
�
�!���"��(&�� 	�	!���	
��������  F ���B=�(*=)���,�
A<���?	�;((�6(?�@����2�C��4�):D�(���E�,�;��	������(  G  ";� 
��������
$�  
�!�#�	��(�����*����'��!��(�Q �	8!$8�������*���5�&����� $�
8
� � 	7�!���*�
�!���������
�	���
�!�	!���	
��%&����!������'��!��(� ���������8������������%&����!���
���'���&�(� *�!��	!
 �6�!���#$�� 	#�M�(��8����*�!  ������#�	��(�����*�� �����#��
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�  
 
 &���� ����	��������)����!�*�H������E���*����������
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5.2  ��	�1(�����+),��?��E��;�����-������()����4�)���>�� �������:����D	�5�,D5,
  +),�=�?���<

�4�H�)�)�� 
 
 #�	��(�����*�� �����#��� 	* ��� �����#�� (-������ 4) #.0. 2551 !�*�� 89/8 
��
7&� �����*�8
�
$�  � ���������������'��(
")*�%�&� $  ������(
*��$� �+��������&�� �����"
��*��
���,$����#������&�'���- ���#+��&� ��������)���-� '���	
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�������������� � 

 1. ���*��7����8����	�)���
�
�!�(5�&4��7I���*� 	7!��*I7!" 
$���G�8� 
�#5�&��	4�(��%&����'����G�7)��� 

   2. ���������� ��������	��!��"��#��$�%�&'��!'�(�)�����*����&)��� � 	 
 3. ���*��7����8����	�)�8�4��*�8!$8��!�7$
�8���7�� 8!$
$����*�� ���&�&! 

 
  7��	7)���*�!!�*�� 89/8 
��7&����� ��G�� �����*��7�������9I���� (Business 
Judgment Rule) F����*$���!8!$!���������*�� ������ $�
��G� �� ��'M�&��'�����	��08�� 
��������*�� ��������� $�
��G� �� ��'M�&��'���#�	��(�����*�� �����#��� 	* ��
� �����#��  (-������ 4) #.0.2551 �)����� ��������� $�
!�
�!(���������%��� � 	��5�&�������
�E���*����������
�
�!�	!���	
��%&����!������'������ �	�����
%�&�������*��7�������9I���� 
(Decision Making) ���!�������;����
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$��	*�&�!�
�!�	!���	
���&�&�*��7�����#5�&
��	4�(��%&����'�� 4������	#����M�
$����!���8���E���*����������
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��5&8!$���� #����M�8��������*��7����%&����!���
$���G�8�4����*�!&����	�&������G�
7��	7)���%&�� �� Business Judgment Rule ���� 3 ��	���*�!!�*�� 89/2 ��5&8!$  
 
  ������ ";�
��������
$��������6�!��8���)����� �����*��7�������9I����8
���G� �� ��'M�
&��'� �����G����%���%�&%���������&������%��������
������*�
�!�6�!�� � 	�����G���
������
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�!�	!���	
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�!�7�����
�������%��� ������*��7�������8����	�)���&����	�&�*�!� �� Business Judgment Rule � �
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����%&��������	����������6�!��%���#����M� ������ ������������
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     1.  :���3,	����� 
   ��5�&�������!�������*$�*���!����� &��!�
�!�;�
�!�(���
(�����*$ 	����
�*�*$�����8� �($� ���!�������(���
(�������6�!�� &��8!$!�
�!�;�����
�0
���! ��G�*�� ��
7���H&�!���� ���8��
��� �����8
����!���7�!����(5�&�5&%�&!; ���!����";��(���
(����5&";����
���!���8��!&��!��8�� 4��� ������ $�
����E�� Model Business Corporation Act  20052

!�*�� 8.30 (c) (e) 4��!�� �����������  
   1) ���!������8!$!�
�!�;� 
�!()��������5�&�����G�#��0' 7�!����(5�&�5&��
%�&!; ����I F���M	���!���8��!&��!��&)��������)�������� ���������G���������5&8!$��G�
������ 4�����!&��!��&)��������*�&���	�)�:���*��6�!���)����  

                                                 

 
2
 �6�!��*����� ����7�&4��M	���!����6�!�����'�� ��$���*���Mk�*�7:�&�!����� 

(Committee on Corporate Law of American Bar Association) 4���	�)��6�!��%&��*$ 	
! ��H!�#����M������7�����6�!���&��;� �#5�&�(�������'��!��(� � 	���'���)���� 
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   2) ���!������8!$!�
�!�;� 
�!()��������5�&�����G�#��0' 7�!������
�!
�(5�&�5&��%�&!; ��5&%�&������%&��I ���!�
�!()��������������f ��G�����-#�	 �($� 
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   �&�������  ��7���H&�!����F�����G���	��0���!�
�!���
�������9I����  
!��;��������)�9I����!���F��F�&� ���!������!�����)�
�!����&�7�	 (Fairness Opinion) 4�����
����'����������� �	��G�";��)������������$M	���!����#5�&��G�%�&!; ��	�&����*��7������
��M�������!���*�&�!����*��7�������9I�������!�
�!7)��� ��5&��G���5�&����!�
�!F��F�&� �������  
�#5�&���" %&����*��7������G�8�&�$���&�&� ��G���	4�(��7;�7I�*$&���'�� 4��8��!����
� $�
�����	4�(��%&�����)� Fairness Opinion 8
� 3 ��	��� 3 ������ 

1) ��G���5�&�!5&($
������*��7���� (Aiding in decision Making)  
    ��5�&���� Fairness Opinion �	($
��#��!!I!!&�%&�9I��������
���%��� 
!���
$�����	��G�!I!!&�%&�Re���������*$�#���&�$������
  

2)  �
�!�7���� ( Mitigating Risk)  
    ��5�&���� Fairness Opinion �	��G�� ��H������7��
$�M	���!��8��
*��7������
�
�!�	!���	
���&�&� 4��!��������'����";��(���
(������5�&�����f � �
 

3) �#��!��	7��9�:�#�����75�&7���	�
$��";������
%�&� (Enhancing  
Communication)  
       ��5�&���� Fairness Opinion 7�!����#��!��	7��9�:�#�����75�&7��
�	�
$�����'�����";������
%�&� � 	7����
�!!�����
$����*��7�������9I����8����	�)�&�$��
�&�&� ��G�&�7�	 � 	*��
�*�I��	7�� 
 
  2.  ,���I> 

    � ��������� $�
����E��)�#�#��'��� �� Sheffield and S.York Permanent  
Building Society v. Aizlewood (1890) 44 Ch.D 412,458-9  F���0� 8��
��� �����8
�
$� 
�������:����D�@����,�$��
���
��	�1(+,��<

�C��(,� 	�;(*=)	�����������
������ ����� ��G�*�� ������� ��5�&�������!���&��8!$7�!����(����'	���(��
�(�(�#8������$����
";� �(���
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���M���� ��!�	7!  
                                                 

  
3
 Philip J. Clements  The Standard & Poor{s Guide to Fairness Opinions  ( New York 

: McGraw- Hill , 2005 ), pp.14-15. 
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�����G�7����)���G���������������������'��  � 	����������!���&����G�";���	!��� ��� $&8�� 
���8��*��7����4�����0���)���	�)����";� �(���
(����G�� �� &�$��8���*�! �!5�&8�����
)���	�)����";��(���
(��� �
 ���!�������!�����������*�&��)����*��7������
�*��&� 
 
  3.  ,,:	��	���   
     The Corporation Act 2001 !�*�� 189 8�������*�� �� Reliance on 
information or advice provided by others F���������!���8�����
�!�(5�&�5&��%�&!; F����7�&
4���I F�����G�����&!���*�!�6�!�� �	�5&
$����!���8���E���*��������*�!� ���6�!�����
8� 
(General law) � �
 F���� ��������� $�
����	�)�������!���7�!����(5�&�5&��%�&!; ��5&)���	�)�
����������'�8��4���5&
$����!���8���E���*������������
�� �
 �&�
�!��G�:�'�8��8��������  
     !�*�� 189  �
���*$";�� $�
&����	#�7;���8��
$���G�&�$��&5�����!���7�!����(5�&�5&
%�&!; ���*$&8����8��  
     (a)  %�&!; ��5&)���	�)����";��(���
(����5&�������'� F���8���*���!���4�� 
  1.��� ���� ���� %&����'��F�� ���G��I ������!����(5� &
$ �!�#5� �H��
�!�;�

�!7�!�������5�&�����f �#���#&������!����	���
�!�(5�&�5& ��5& 
  2.";��(���
(�� ��5&�������'�  F������!����(5�&
$�!�
�!�(���
(��()���� ����5�&�
����f �#���#&������!����	���
�!�(5�&�5& ��5& 
  3.���!�����5&#������";�������!���8��!&��!�� ��5& 
  4.M	&�I���!������8�����!&��!�� 4��&�I���!������8������*$�*���*�&�8!$
��	�)�����&����5&&)�������8�����!� 
  (b)  ����(5�&�5&��%�&!; ������G�" !���� 
  1. �(5�&4����*��7I���* 
  2. :��� �����8��!�����)�
�!������� ��G�&�7�	 4��)�������
�!�;�

�!7�!���%&����!��� 
�!F��F�&���4��7����� 	�����	�&�9I����%&����'��  
 
   ���(�6 *=)��?��	�1(�;�
���������)H+������K��	����	������������?��E��;�4(
����-������()����+,��������(�6( �������:����D	�5�,D5,+),�=�+,��<

�4�H�)�)�� 
�)��	��<*����(�6 
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���#����M����(�����
$����!���7�!������
�!�(5�&�5&��%�&!; ���
�I ��8������ ��G���	4�(��*$&����E���*��������%&����!��� 
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���#����M�
$����*��7����%&�M	���!���
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���7I���*��5&8!$ 
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   4. ($
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�!�������8%�6�!����������
%�&� �#5�&�)����� �����#����M�
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Corporation Act 2001 !�*�� 189 !���G���
��� 4��!�� �����������  
 
 �������   
 ������:�(4?���A<���?  K���������L@� � H�) 4�)
���	�5� ,D5,4(+),�=� 
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�������� 	�)(��;*=)��;��,)��?��:=?(�H�)�;�	�M(,�;��,5�( 
   1.  +),�=�L@��H�)	��������K��	?)��()����+,����>��*=)���*���,�L@��	�M(�<

����
�������	�5�,�;����56(3�(
����=) 
���:����D4(	�5�,�(�6(N 	�����,����������?4�)

���	�5�,D5, ��5, 
   2.  
���	�1( ��5,
2��((2�?��*=)	����������5,�����@�>�L@����
���	�M(,�:�  L@��
�������	�5�,�;���
���	���������2�(�� 4(	�5�,�(�6(N 	�����,����������?4�)
���
	�5�,D5, ��5, 
 3.  ���������5,*=)����������H�)�,�����4�)���2���� 
   4.   ��6�(�6 ��������),���?��E�D@�
���:2�
��+,�������:�(4? ��5,
���
L��L),(+,�A<��������?�),����:�(4? ���,��)�� 
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5.3  ��	�1(����2��(���??����?��E�����-������()����+,���������)��
����������� 
  : �����
������*��+,�����������	�M(*=)������������������H�;H�)	�M(*=)������ 

 
 #�	��(�����*�� �����#��� 	* ��� �����#�� (-������4) #.0. 2551 !�*�� 89/9  
�)�������������#����M�
$����!�����5&";��������*$ 	�8���E���*����������
�
�!���"��(&�
� 	
�!�	!���	
����5&8!$8
� ������ 
 1. *)����$������'������I ���� $�
�)���&�;$ M �
 �����   
 2. %&��%*
�!���"��(&�%&�*)����$������'��%&��I ���� $�
 *�!����)����4��
�6�!�� ��5&*�!���8�����!&��!�����M	���!��� � 	 
 3. IM7!��*� 
�!�;� 
�!7�!���� 	��	7����M� �
!����
�*�I��	7��%&�����*$�*���   
    
 ";�
��������
$��������6�!���)������
������!����#����M�������*$��f ��	�&����
#����M�
$����!���8���E���*����������
�
�!�	!���	
����5&8!$���� �!��
�!
$� �6�!��
�&!���� ��������
$����!����*$ 	�!��	���
�!�	!���	
��8!$��$���� ���!������!�H��	��G�
";������� ��5&8�����!&��!������)����������5�&�����G�#��0' �	*�&�!��	���
�!�	!���	
��!��%���
�
$����! 4��������
����-��
�!���"��%&����!���������G�8�*�!����6�!���)����  
F���#�	��(�����*����'��!��(�Q !�*�� 85 � 	#�	��(�����*�� �����#��� 	* ��� �����#��Q 
!�*�� 89/7 � �
�*$��M�  ��	������������*�!!�5& ����������H�;H�)	�M(*=)������:����D
,)���;��(	�M(�������4((��H�;�),����*��4(
���	:������;���������������OP�O8(
�()����?(�;,4�)	���
���	:�������;���>��H�)��5,H�; 
 
 ���#����M���
)�#�#��'�6������8��
����-��
�!"��%&����!��� &������������
Re�R���������*�!� ��
�!�	!���	
����  2 ��5�&�������  
 - )�#�#��'�6������ 1980/2519 0� 
����-��
$����������9I���� F���&�;$��
�! 
���"��%&�";������� F������!����$��&5��!�8���%��8��I$������
��
� ���������	�)����� $�
!�8��&�;$�� 
%�&��%�&�����*�!��	!
 �6�!���#$�� 	#�M�(��!�*�� 1168 F����	�)�������!������'�� 
*�&����"���$
!�������M	 ������ ���!����&5�����8!$�($";����������8!$*�&��$
!���"����
�!
�7������������%��� 
 - )�#�#��'�6������ 2191/25410� 
����-��
$����!���%&�9�����&�(�����7*� 
(�)����) !�
�!���"���$
!����������!��������G�";�������� 	���!������8!$8����G�";������� 4��*�&�
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���"���$
!�����
�!�7������������%���������%��
�!�	!���	
�� 8!$�&5�&����&7&�7$&�������  
����G���*I���9��������
�!�7�����  
  &���� ������0� 
����-��������!������"���$
!��� ��5�&��������E%�&������������

$� ���!���8!$8���(�
�!�&5�&�#5�&7&�7$&��������������� �!�
$�9������$���	��08��8��
�������9������$����8%%�&"��# ��������E���*���� F���9����!������7��&������������� $&�
7���(5�&4��!�� ����	���8!$I�!���� � 	8!$��$����*��*�!����7�� ���)��������)����9�����7����� 
������ ���!������*�&����"���$
!���%�&������������)����M	���!���%&�9����  
 
  �&�������  ���#����M������������)�#�#��'�%&�0� ��*$����	��0 
(7���H&�!����) �� �� Smith v. Van Gorkom or the Trans Union case, 488 A.2d 858  of 
(Del.1985) F���0�  Supreme Court %&���H Delaware 8��*��7��
$�M	���!���8!$8�����%�&!; 
&�$���#���#& (had not adequate informed)  �����
�������I������������� 	%�&�7�&F5�&�I��%&�
���'�� ���!��������	!��� ��� $&&�$��������� (gross negligence) ��5�&������� �!*�&�I!�*�
%�&�7�&���F5�&��������G�8�4��%�����#����M�&�$���&�&� ���!������Re�R���������*�!
� ��
�!�	!���	
�����!�*$&���'��� 	";��5&�I�� ���8!$8��������I�!�&�*�!� �����*��7�������
9I���� (Business Judgment Rule) F��������
����-�������� $�
  0� �&!���
$�!���	�������
���!������8!$�($";�������8!$
�*�&����"����
�!�7������������%��� &�$��8���*�! �����*$&7;��� 
M	���!���8���(�� �I�9����*$&7;��$
!��� (one for all) �)����8!$!�)�
����-������	�������� $�

�*$&�$����  
 
    &���� ";�
��������
$�������#�	��(�����*�� �����#�� (-������ 4) #.0. 2551 8���)����
������#����M�����E���*����������
�
�!�	!���	
��%&����!��� 8
�&�$��(����� �)�����&!���
��G�� �����
$����!����*$ 	�!��	���
�!�	!���	
��8!$��$���� � 	���
����-��
�!���"��
%&����!������*�&�)�������%&��%*����*$�*��� ��5&���!�%&�����*$�*�����
� 
 
    �&�������  �����
����-��
$����!���&�7�	 ��5&���!������8!$8����G�";�������
7�!�����%�&&����#5�&���*�8!$*�&����"���$
!������!������ ��G�";������� 8����5&8!$����  
";�
��������
$� (,�	�(5,?��
���*������������2��(�H�),�;�����	?(�;��������?�),�
���*���;����(��)� ���?��(�? ���;�����������H�;H�)	�M(*=)��������5,�������,�:�
?�),��;�����*��4(
���	:��������	���+@6(������>����5,H�;(�6( �),���?��E�+),	�1??���
	�M(�����E�H� � $�
5& �����G�
�!�7������������������������������9I�������
8�  
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(day - day duty) �-#�	���!���";���������5&���!��������G�";�������*�&����"��(&���
�!
�7������������%��� (*�
&�$��)�#�#��'�6������ 1980/2519) &�$��8���*�!  �!�
$��	��G���M��������
�����9I����4�����
8�%&����'��  �*$���!�%�&���������#��!�*�!
$����!���8�������������*5&�
$�&��
!�
�!�7���������%���������'�� ��5&��M����
�!�7���������%���������!�������M	8!$�&����7$ 
��5&�E���*��������4��%��
�!���"��(&� %��
�!�	!���	
�� ���!�������M	�	*�&��$
!���
���"����
�!�7������������%��� (*�
&�$��)�#�#��'�6������ 2191/2541) 
 
5.4 �����	������������-������()����+,���������)��
���L5�,:����:<?���  : ��	�1(
 +),��?��E����4�)K,��:4(���A<���?+,����>�� 
 
 #�	��(�����*�� �����#��� 	* ��� �����#�� !�*��  89/11 8���)������7����'H��
��M�������!����(����#��7����5&4&��7���9I����%&����'�� ��G������	�)����%����5&�������
��	4�(��%&����'�� � 	�5&��G����Re�R���������4��7I���* *�!!�*�� 89/11  
 
 � 	��5�&������G�� ���������6�!��8��8�������*�%�����!$ ��
)�#�#��'����*��7������
���� $�
������8!$����6 ������ ";�
�������%&��*�
&�$���������������
)�#�#��'�0� �� 
7���H&�!���� � 	&���S' �#5�&���������
������������(��6�!�� 4��
����-������	����*$��f 
�
! 3 ��	���� ������ 
 
 1.  (����K,��:���A<���?�������-������()����+,�������� 
     American Law Institute 8���������!)�
$� Corporate Opportunity �������E���*�
�������%&����!���8
������� 

1. ���!����(5�&4��7I���*
$�4&��7�����;��)��7�&�����$���'�� (The director 
reasonably believes the opportunity was offered to the corporation) 

2. ���!����(5�&4��7I���*
$�4&��7�����	��G���	4�(����$���'�� (The director 
reasonably believes the opportunity would be of interest to the corporation) 

3. 4&��7������ �(����5&�����
%�&����9I����%&����'����5&���!��8��
$��	�����
%�&�
���9I����%&����'�� (opportunity is closely related to a business in which the corporation is 
engaged ) 
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 2.  �(�
2������>�$�������(�? ��	�����������4�)K,��:���A<���?+,����>�� 
   ��
)�#�#��'�0� ��7���H&�!����8��
����-�������
�������(�4&��7���9I����%&�
���'�� 7�I�8�������� 
   1.  ���
����-��
$�4&��7���9I������G�%&����'����5&8!$ ���#����M�4���(�� �� Line of 
Business Test �($� �;��������)�9I����%&����'��������I����� �(����!5&���5& ��� �����
4&��7���9I����%&����'����5&8!$ !�����(����#��7����5&�����I���5&%�&!; %&����'����5&8!$ 
      ���0� #����M�� �
����
$� 4&��7���9I����������G�%&����'�� ������!��� 
($
�(��4&��7���9I��������8� �	�5&
$����!���Re�R���������*�!� ��F5�&7�*��7I���* 
     &���� ����M�������'��%��
�!#��&!������������ 0� ��7���H&�!����4 � 	
&���S' 5 8��*��7��8
�
$� ���!���8!$7�!���&�����*I���� $�
�#5�&($
�(��4&��7���9I����%&�
���'��8��#5�&����	4�(��8��  
   2. ���
����-��� �
����
$�4&��7���9I������G�%&����'�����!����	7�!����(�4&��7
���9I��������8����5&8!$ 
      ����	������� 0� 8���&!���
$����*�
�!4���(��6��$���� (rigid rule) �#5�&
���!���!����(�4&��7���9I����%&����'�� 8!$
$���M��� f ���� ��G����*�
�!���8!$��!�	7!���
����)�����9I���� 0� ���7����� �� Fairness ��5&� ��
�!��G�9��!%���!��#5�&#����M�
$�
���!���7�!����(�4&��7���9I����%&����'��8������M����*$&8���� 

1) ���'��8��7 	4&��7���9I���� 4��!���*I" &��7!
� � 	 
2) 8������������&���������	(I!M	���!��� 4�����0���	����7���%&�

���!������!�7$
������
%�&�  
       
 3.  ������������>E�,��>�����������	�����������4�)K,��:���A<���?+,����>�� 
    Model Corporation Act 2005 6 !�*�� 8.70 (a) 8�������*������
���� ������(�
4&��7���9I����%&����'�� 8
������� 
 

                                                 

 
4
 ��  Klinicki v. Lundgren (Or.1985) 

 
5
 Regal (Hastings), Ltd v. Gulliver, (1942) 1 All E.R.378 (H.L.) 

  6 �6�!���!$��� (Model Law) %&�7���H&�!���� �����*� 4�� Committee on 
Corporate Law %&���*���Mk�*�7:�%&�&�!���� �#5�&��G�*��������! ��H*$��f �)�8���G�
��
�������������*��6�!�����	���! ��H  
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  � �����  
  ���!������8�������	4�(���������*����5&���&�&!�������(�4&��7���9I����%&����'�� 
�	8!$8��������I�!�&���5&8��������(��(�
�!�7�������f �������;���&���&��� � 	�5&��G�
�������%&����!�������	*�&��)��7�&4&��7���9I��������������'��#����M�  
  %�&���
��   
  1. M	���!���!�!*�����(&�����E��794&��7���9I����%&����'�� 4�����!������!�
7$
�8���7��*�&�8!$�%���$
!�����#����M� ��5& 
  2. �����	(I!";��5&�I��!�!*�����E��794&��7���9I����%&����'�� 4�����!��������G�";��5&
�I��� 	!�7$
�8���7��*�&�8!$�%���$
!�����#����M�  
  ��5�&�8%     
  ���!���";�����*�&������"�%�&!; *$&M	���!���� 	�����	(I!";��5&�I�� $
�����
�����
���%�&�������������!� F��������
%�&����4&��7���9I�����������%�������������!���8��������� 
(all material facts concerning the business opportunity that are then know to the director)  
 
  %�&7����* 
  1.  ���!���*�&������"�4&��7���9I�������
8�(Business Opportunity) ���*��&�
�������!� *$&M	���!����#5�&��	�&����#����M�����(�4&��7���9I����%&����'������ 
�!����� ���!���*�&������"�%�&!; 7��	7)�����������
%�&� 8!$�($�����"��-#�	�#����*$4&��7
���9I����%&����'�� (Corporate Opportunity) ��$����� 
 
   *�
&�$���($� ���'�� A �)���� (!��(�) !�
�!*�&����F5�&���������%*���!Mk 
�#5�&�$&7�����!;$�������7�� ���� ���� ! ���!������'�� A ����%�&!; !�
$� ��� B ����%&�
������������$!�������&�;$� ������
�����%*���!Mk  ��� B  ����
�!*�&����%&����'�� A ���
�5��%�&�7�&%��������%&�*����%*����
������I�������$���'�� A 4��*��*$&"$������ ���� ! 
�&������� ��� B ������%�&!; �#��!�*�!
$�*��&����!�������&��� ���� �������
�� ����I�� 
��I!9��� 7!I�������� ������'�� A !�
�!*�&�������*��*$&� ��!� 
   �($���� %�&!; �����G�4&��7���9I����%&����'�� (Corporate Opportunity) 5& 
%�&�7�&%���������� �����
������I��%&���� B � 	%�&!; ��������
���4&��7���9I����4�����
8� ( 
Business Opportunity) 5&%�&!; ������ B ������$���� ���� !
$�*��&�!����������%*
���!Mk &��� ���� � 
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    ������ ������� ���� !*�&����F5�&�������� ���I���# �#5�&%���#5�����4����� 
F�����G�������7$
�*�
���� M	���!������'�� A *�&��E��79%�&�7�&%��������%&���� B �$&� 
4�������#����M����� ���� ���� !*�&������"�%�&!; �����
���������%&���� B �����!����*��&�
�������!������!� 
   
  2.  �����#����M�4&��7���9I����%&����'������ ���!������!�7$
�8���7�� ����	*�&�
��&&��7��������������	(I!M	���!��� � 	�����	(I!";��5&�I������ �!�������M�������!���!�7$
�
8���7�����*��� 	���&�&!��
� 
  
  ";�
��������
$�������)����� ����Mk������
�������(�4&��7���9I����%&����'�� 
��)�
*�
&�$�������
)�#�#��'�%&�0� ��7���H&�!���� �
!����� ������� Model Corporation 
Act 2005 !�#����M���	�&���� 4��M	���!����)����* ���I�
��)���� � ����Mk���5&
&&���	��0��������
%�&�4��!�� ����������� 
 
 �������   
 1. K,��:���A<���?+,����>�� (Corporate Opportunity) ����D@� ��E����K,��:���
4��)�����5,	�����+),����A<���?+,����>����5,
������H�)�;�?	�����+),����A<���?+,�
���>�� 	�;( ���=��������2�A<���?+,����>��4(��??<��(4��)���	��5,(��5,
�)��
�@����
K,��:���A<���?+,����>�� ��5,�����4�)������:�(��5,	��(�<(��5,+),�=�+,����>��4(���
H�)��L@��K,��:���A<���?(�6( ��5,��E�,5�(4�������
E��������2���������<(����$
�2��(� 
 2. �������?4�)K,��:4(���A<���?+,����>��H�)�;,	�5�,	�M(H����	�5�,(H+
����;,H�(�6 
  2.1 ���>�� K��H�)���
���	�1(�,�?��������<�
E�������H�):�K,��:
���A<���?(�6( K����	��<*����	���:� ��5, 
  2.2  ������<�*=)D5,�<)(	�1(�,�������:�K,��:���A<���?(�6(  
  K���������*=)(�6(�),�	�`�	*�+),�=��;,
E���������������<�*=)D5,�<)(
�;���()�	��������+),	�1??�����6���� L@��	�����+),����K,��:���A<���?+,����>�� 
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5.5 ��	�1(���4�)
���
<)�
�,�����-������()����+,��������  
 
 #�	��(�����*����'��!��(��)���� #.0. 2535 F�����G��6�!��� �����
�I!�����
������
��	�&�9I����%&����'��!��(�8�������*�������� � 	
�!���"��%&����!���&������������ 
Re�R������E���*��������%&����!���8
�� ����M���
���� �($� 
�!"���������������Re�R���������
*�!����6�!���)���� (!�*�� 85 - 88) 
�!"���������������Re�R���������*�!�6�!���)����
� 	!�4�'���&��� (!�*�� 202 - 204) � 	
�!���"���$
!���*$&���'��� 	";��5&�I��*�!
!�*�� 92 � 	 94  
   
    � 	��5�&����#�	��(�����*�� �����#��� 	* ��� �����#�� (-������ 4) #.0.2551  
!�*�� 89/7 8�������*��#��!�*�!� ����� �)����������!���*�&��E���*����������
�
�!
���"��(&� �	!���	
��� 	
�!F5�&7�*��7I���* �
!���������*�
�!���"��%&����!���";����Re�R��8
� 
 
   �	����8��
$����!������'�� 4���-#�	&�$������ ���'�������G����'�����	�����!��������
�#��!!��%��� ��%M	��� �6�!��%&�8��8!$8��!���������*����
�!I�!�&�����E���*��������%&�
���!���8
� F�������	���������������6�!��*$����	��0F���8���)�����������*����
�!
I�!�&�����E���*��������%&����!��� (indemnification) 8
�&�$��(����� *�
&�$�� �($� ��
7���H&�!���� F���� ��������� $�
��G�����&!���� 	�E���*�  !�� ����������� 
  ������
�!I�!�&�����E���*��������%&����!��� (Indemnification by the 
corporation) �!����� ���������'��(��(�
�!�7�����������������!�����5&#���������'���;�
� $�
����5&��&���&��� 4�����!������������5&��*���)�������'���7����� ��5&�(�*)����$�
������� ���#��7��%&����'���#5�&��	4�(��7$
�*� �	8!$8�����
�!I�!�&� &���� �����I�!�&�
����E���*��������%&����!����������'���	���"��(&���  
   1.  $��(��$�������*$&7;�������;�� $�
�� (claim) ��5&�;��)������� 
(prosecution) F����
!���$����� � 	$��(��$����������
��5�&� 
   2. �)��
���������$��7)���������I*���
�!��5&*�!)�#�#��'�  
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   �&������� Model Business Corporation Act 2005 !�*�� 8.50 - 8.53  
���8�������*���5�&�������
�!I�!�&�����E���*��������%&����!��� (Indemnification) 8
� 
��G� �� ��'M�&��'�&����
� 
 
   ����!�������
�!I�!�&�����E���*��������%&����!�����G���	�������
����������(���4����
$����'��
�������!���5&8!$ ��5�&������G�$��(��$�����!���������I�%&�
���'�� ����)�8��(��#5�&���I�!�&����!���";����&����	�)����8!$��!�	7!� 	�$&�������
�!
�7�������$���'�� ���	8!$����" ����$���'�� ���������G�����)� ��
�!*�����%&�";��5&�I�������
��&���&������!������Re�R������������!�*$&���'�� &�$��8���*�! %�&4*��������!���*I" � 	!���)����� 
5&�I���	7��7)���%&�������
�!I�!�&�����E���*��������%&����!����#5�&����;��I ���!�

�!7�!������!��)���*)����$����!��� F���";�
��������
$����������!�������
�!I�!�&����
�E���*��������%&����!��� �	��G���	4�(��*$&����E���*��������%&����!��� � 	7$�" ��*$&
���'�� ��
���*I" ���*$&8����  

1. ��	*I��������!������8!$8����	�)�"��*$&7;�����������&�$��7��������8!$ 
��G�9��! 

2. ��	*I�����";����!�
�!�;�  
�!7�!���� 	!�
�!���"��(&� �%�����
*)����$����!������'�� 
    
    
 
    
   
     
 
 
 
 
 
 



����� 6   
����	
����������� 

 

 
6.1 ����	
 
  
 �������������	
����������	� (Corporate Governance) � !"���#$%���&'�(�%��)*'&#�+��%
 �,(��-�.�+���������/�"0$/����� �"1�$/��%��,�����2&�23% 4�&($�56�/��"��,��" 
���7�8���	���"�"/�"%�2&�%9 �'/7( ('/:�	�4'$%
�2'��38"7"�,#,#�&0$/���;��	�,���#"  
9	#��<��"6�/���,*'&#('/�(��%7�8$/2=�� >���4�4�%�������������	
�������<	8$#'�/ 
%� �,(��-�.�+ (Effectiveness) 21$ ���%�92�/(�8�/2C,���%������	� (Structure) ��,%����
('/�(��%������"8����0$/2C,���%��� (Process)  >���4��"8����	8&#2&�%�$�2$� �,%�	�,&�/ 
�&%��G/51�$(�4#=(3��4 ��,�������+1�$ �,9#*"=(
/(3	0$/���;�� 9	#%3'/�%�#7�8���;���4��94$#'�/
#��/#1"  
 
  ���%������;��%��*"���"���������+#=�08�	�,���#"7"4��	�������+#=��'/ �,��H<�# 
(I���;��	�,���#"J) ,48$/ >���4�4�%�K�%�#�������#&08$/ 56�/<	8��' +�,��*��LL�4����;��
%��*" ����	 +.H. 2535 ��,+�,��*��LL�4��������+#=��,4��	�������+#= +.H.2535 (��8<0
�+��%�4�% +.H. 2551) 9	#7"���"�G ,0$(�3 �"8������,2&�%���:�	�����RS�RT"�"8����0$/���%���
���;��	�,���#" 4�%�K�%�#��G/ 2 U���	�/��'�& �&%��G/�"8������,2&�%���:�	0$/���%���
���;�� 4�%�K�%�#4'�/ �,��H <	8��' (���V$�%���� $�/�W; ��,$$(�4����#  
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1. ����������������������������� ��!���"��##� ����$�����"�%&���� 
!.'. 2535 

  +�,��*��LL�4����;��%��*"����	 +.H. 2535 56�/� !"�K�%�#�������2&�23%���
 �,�$�-3���0$/���;��%��*"<	8��LL�4��"8������,2&�%���:�	0$/���%���<&8���# �,���
	8&#��"(�3 <	8	�/"�G 

1)  �������
,��� � ���-���. �� /	
����0 ���������������$��  ���%���
  � ����
�"	��1�/2��	��  

�"8����4�%�K�%�#  
�K�%�#7"���"�G21$ +�,��*��LL�4����;��%��*"����	 +.H. 2535 �&%��G/�K�%�# 

$1�"���2&�23%��� �,�$�-3��� �"8�������&< ����#&08$/������������/�"���;�� (day to day duty)
56�/� !"�"8����56�/�K�%�#����"	7�8� !"�"8����0$/���%��� �*'" �"8�������#�7�8:
8$/�38"*���,2'��38" 
�"8�����4'/4�G/2C,���%���*3	7�%'/4����"'/���&'�/�/ �"8��������#&������ �,*3%2C,���%��� 
��� �,*3%:
8)1$�38" �&%)6/�"8�����	�����,� ]	�:#��#/�"��/����/�"0$/���;�� �"8��������#&���
���'�#�/�" ̂":� � !"48"  
 
     �"8���� >���4�4�%&�4)3 �,(/2= 08$��/2��0$/���;����,%4���� �,*3%:
8)1$�38"  
     &�4)3 �,(/2=0$/���;�� _  I 0$��04��� �,�$�-3���0$/���;�� I ����"	06G"
�+1�$7�8�322�.�#"$�����&'����;�� �,�$�-3���$,<� 
     08$��/2��0$/���;�� _ I �K�,���#�.�#7"���;��J  9	#08$��/2���������"	�4�4'�/
������K�%�#����"	,4�� !"9%`, <%'%�:���/2��7*8 �"1�$/��0�	4'$�K�%�#�������#&���2&�%
(/����#��8$#0$/ �,*�*" ( +�,��*��LL�4����;��%��*"a � !"�K�%�#���2&�23%��� �,�$�
-3���0$/���;��%��*" ����#&08$/���:
8)1$�38"��"&"%��6/� !"�K�%�#�������#&���2&�%(/�
���#��8$#0$/ �,*�*") 
     %4���� �,*3%:
8)1$�38" _ I "9#��#0$/�8�0$/���;�� I 48$/ >���4�4�%$#'�/�2�'/2��	 
 
     ����������� ������%���������34�35�������� ���-���. �� /	
����0 
 ���%�� ����
�"	��1�/2��	�� 
     ���%������RS�RT"�"8����4�%�K�%�# &�4)3 �,(/2= 4�$	"%4���� �,*3%:
8)1$�38"
48$/���:�	7"2&�%�(�#��#������	06G"������;��9	#$�H�#�����,�%�	  ��'�&21$:
8��'�&$8�/ (���;��
��1$:
8)1$�38") 48$/+�(
"=<	8&'����RS�RT"�"8����0$/���%����'$7�8���	2&�%�(�#��#��'���;�� 
 



   169 

     (��������C���� �,-�"���%���RS�RT"<%'���#� �,*3%2C,���%���  �,-�"48$/
�,&�/9�; ���4�%%�4�� 202 	8&# 9	#<%'48$/+���C�&'�%�2&�%�(�#��#�����RS�RT"<%'���#�
 �,*3%2C,���%�����1$<%' )1$� !"2&�%���:�	����K�%�#����"	<&8$#'�/*�	�8/ 
   
     "$���"�G �K�%�##�/����"	7�8���%���48$/���:�	�'&%��"��G/2C,7"��C� 
���%����RS�RT"�"8����4�%�K�%�#7" 3 ��C�	�/"�G  
     1) ������#�7�8:
8$/�38"*���,�/�"2'��38" (%�4�� 37)  
     2) ���'�#�/�" ̂":�7�8��':
8)1$�38"9	#RS�RT"�K�%�#  
     3) ���<%'�	���/��e����;���L*� �,���#" �$�(�� (��2�L0$/���;�� 
     08$#��&8"2&�%���:�	�'&%��"  ���%���+�(
"=<	8&'�4"<%'%�('&"����#&08$/ ��1$<	8
2�	28�"7"��� �,*3%9	#%������"�6�� !"��#���;C=$��;���8& 
      

2.  ������� ������������������ 
�K�%�#<%'<	8��LL�4�%�4�V�"��'/2&�%�,%�	�,&�/<&8 �4'(�%��)���#��2�#/<	8 

��� �,%&��K�%�#�+'/��,+�C�*#=%�4�� 1168  	�/"�G :
8&��#��e"&'� 7"���	���"�"�����
���%������;��%��*"2&�%��,	��2&�%�,%�	�,&�/�*'"�	�#&��� �1�����"�"�!�����.�6!�
��%��������.��2���"���.7��8��.7����9�� ��'�&21$ ���%���48$/7*82&�%�,%�	�,&�/7"���
 >���4��"8����7"�,	�����:
8 �,�$�&�*�*�+48$/7*87"������*'""�G"  
 

����������� ������%���������34�35�������� ������������������ 
  �K�%�#<%'<	8����"	9�;(���������%������RS�RT"�"8����4�%����2&�%�,%�	�,&�/ 

<&89	#*�	�8/ �4'���;����1$:
8)1$�38"(�%��)7*8(��-�fg$/�8$/7�8���%������:�	<	89	#$�H�#����
�,�%�	  ��'�&21$:
8��'�&$8�/ (���;����1$:
8)1$�38") 48$/+�(
"=&'����RS�RT"�"8����0$/���%���
�'$7�8���	2&�%�(�#��#��'���;��  
 
     �"&2��&�"�U�#0$/H��7"2	���� 2191/2541 56�/H��<	8&�/����<&8&'����%���48$/���
:�	�'&%��"7"2&�%�(�#��#$�"���	�����RS�RT"<%' >���4��"8����	8&#2&�%�,%�	�,&�/ ���%������
<%'<	8� !":
8�������e48$/�'&%���:�	*	7*82'��(�#��#������	06G" 9	#<%'$�$8�/&'�4"� !"�+�#/
���%����4'7""�%<	8  �*'""�G :
8&��#��e"&'�(�%��)"��%� ���7*8�����C�0$/���;��%��*"<	8 9	#
$�H�#%�4�� 85  �,�$�%�4�� 91 
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   3.  ������� ������:2���� .0�	%��   
����LL�4�7"%�4�� 85 ����"	�������<&8&'����%���48$/ >���4��"8����	8&#2&�% 

51�$(�4#=(3��4<&89	#�&8�/  ��,�"1�$/����� >���4��"8����	8&#2&�%51�$(�4#=(3��4"�G,����#&08$/���
����	���2&�%0�	�#8/��/:� �,9#*"= 	�/"�G �K�%�#6/<	8����"	�"8����	8&#51�$(�4#=(3��4<&8
� !"����U+�,�+1�$ g$/��"2&�%0�	�#8/��/:� �,9#*"=�,�&'�/���%�����,���;��<&87"%�4�� 
86 _ 90 (�3 <	8	�/"�G 

1. �"8����<%'28��0'/������;��  
48$/� !"��������%�(.�+$#'�/�	�#&��" ��,� !"����0'/0�"��"  
08$#��&8"21$���%���<	8�8/ 7�8��� �,*3%�����'$"���,%�%4��4' /4�G /  

      56�/7"��C�"�G :
8&��#��e"&'� 2&���LL�4��+��%�4�%��C����.�#���/�����<	8���
�4'/4�G/7�8� !"���%������;��%��*"��8& ���%������< 	���/4����"'/���%���7"���;��$1�" 
,48$/�8/��1$� ]	�:#7�8��� �,*3%:
8)1$�38"�������	8&# 

2.  �"8��������#&���������-3����%������;�� ,���<	84'$�%1�$<	8���$"3%�4��� 
��� �,*3%2C,���%����'$" 

3. �"8�����8/���%�('&"<	8�(�#7"���;�� 
4. �"8����/	�&8"����
8#1%�/�"�����;�� 
5. �8�%'�#�/�" ���+#=(�"$1�" �&8"�4''�#� !"2'�4$���"4�%08$��/2�����;����1$

%4���� �,*3%:
8)1$�38" 
 

����������� ������%���������34�35�������� ����������:2���� .0�	%��  
     �K�%�#����"	9�;(���������%������RS�RT"�"8����4�%����2&�%51�$(�4#=(3��4 
<&8$#'�/*�	�8/7" 2 ��C�21$ 1) ���7�8�
8#1%��'���%��� (%�4�� 89) ��, 2) ���'�#2'�4$���"
���%��� (%�4�� 90) 	�/"�G  ���%����RS�RT"%�4�� 89 ��, 90 2C,����%���%�2&�%���:�	
�'&%��"48$/�,&�/9�; ���4�%����K�%�#����"	 9	#:
8��'�&$8�/+�(
"=�4'�+�#/&'�%������,������
� !"2&�%:�	 9	#<%'48$/+�(
"=2&�%�(�#��#�4'$#'�/7	 
     (��������C�������%���<%' >���4��"8����	8&#2&�%51�$(�4#=(3��47" �,���$1�""�G"
���;����1$:
8)1$�38"(�%��)7*8fg$/�8$/7�8���%������:�	<	8$�H�#�����,�%�	9	#21$48$/%����
+�(
"=2&�%�(�#��#  
     "$���"�G �K�%�##�/����"	7�8���%���48$/���:�	�'&%��"��G/2C,7"��C�������
 >���4��"8����9	#<%'51�$(�4#=(3��4� !"��437�8���;���(�#��# �&8"�4'��C����%���+�(
"=<	8&'�4"<%'
%�('&"����#&08$/��1$<	82�	28�"7"��� �,*3%9	#%������"�6�� !"��#���;C=$��;���8& 
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  ��������8���� .����������
�"	��1�/2��	�� 
  ���%���<%'48$/���:�	������ �,*3%:
8)1$�38"<	8%�%4�$"3%�4���1$7�8(�4#���" 7"��� 

��,������RS�RT"�"8����0$/���%��� 
  08$(�/��4  

1.  ��C�����K�%�#����"	9�;���RS�RT"<&8$#'�/*�	�8/ ��� �,*3%:
8)1$�38",$"3%�4�
��1$7�8(�4#���"7"�����,���"�G"<%'<	8 
     2. ���%���#�/2/%�2&�%:�	$#
'�4'�K�%�#����"	7�8���%���<%'48$/���:�	 	�/"�G"
�����,���0$/���%���#�/2/%�:�:
�+�"4'$�322�.�#"$� ���;��48$/*	7*8���%�2&�%�(�#��#
���	06G"  
 
 2.  ����������������������������� ��!���"��##� ��������!.0�� ���
   �������!.0 (6������ 4) !.'.2551  
 

1.  ������� ������������������ 
(��,(��2�L0$/+�,��*��LL�4��������+#=��,4��	�������+#= (U������ 4) +.H.

2551 ���<	8%�����+��%�4�%"�G" %�('&"�������#&08$/������ >���4��"8����0$/���%������;��	�,���#" 
56�/� !"����+��%�4�%�"8����0$/���%����������"	<&87"+�,��*��LL�4����;������	 +.H. 2535 
���# �,���	8&#��" ��'�&21$ 

����"	%�4�V�"��� >���4��"8����	8&#2&�%�,%�	�,&�/  -  ����"	%�4�V�"
+���C� 

�,	��2&�%�,%�	�,&�/7�8*�	�"#��/06G"��'�&21$ 
      � ���������	
����������
��������������	������������ !���"#
����� $��%��
&'�����()	���
�*���� � � 
  ����"	�������4�	(�"7��/-3��� (Business Judgment Rule) 
 1. ���4�	(�"7<	8��,���	8&#2&�%�*1�$9	#(3��4��,(%��43(%:�&'�� !"<  
�+1�$ �,9#*"=0$/���;��� !"(��2�L 

 2. ���4�	(�"7<	8��,����"+1G"V�"08$%
�����*1�$9	#(3��4&'��+�#/+$ ��, 
     3. ���4�	(�"7<	8��,���< 9	#4"<%'<	8%�('&"<	8�(�# <%'&'���/4�/ ��/$8$% 
 
 
 
 



   172 

 ����"	 ̂�#���+���C���� >���4��"8����	8&#2&�%�,%�	�,&�/ - 9	#+���C��� 
 1. ��-.��
�����//0* 
�0���*��
	��� ( ��0�� !�   
   �*'" ���%������	���/4����"'/���%���:
8�	��� ��1$ �,-�"�8��"8���������� 
��1$� !":
8)1$�38"��#7�L'  
 2. 2	��2�/���� ���*�	�2	
��-.��
%����3 �2	
��//0* 
�0��� ��������.�*
4*��5.��� .�6	������7*�� ��	�.������/(��������  
  �*'"  �,-�"���% ���%���$�(�, ���%���4�&($� ��1$���<	8���
%$��%�#��2C,���%���7�8	
��/�"��1�$/7	��1�$/�"6�/� !"����U+�,  
 3. /�(&�� �� /������ /���&����'-0����&����() ���� !
� �'����&
/)2	
���-��
� !
   
 

2.  ������� ����������:2���� .0�	%��  
1)  ����"	"�#�% >���4��"8����	8&#2&�%51�$(�4#=(3��4 	�/"�G 
 1. ��,������9	#(3��4�+1�$ �,9#*"=(
/(3	0$/���;��� !"(��2�L ��, 
 2. ��,���������%�3	%3'/�%�#9	#*$���,��%�,(% ��, 
 3. <%'��,������$�"� !"���0�	��1$�#8/��� �,9#*"=0$/���;��$#'�/%�"�#(��2�L 
 
2)  ����"	��(�""�;V�"��� >���4��"8����	8&#2&�%51�$(�4#=(3��4 ��'�&21$ 

  1. ������-3����%�,�&'�/���;����1$���;��#'$#������%��� :
8������ ��1$
�322����%�2&�%����#&08$/ 9	#<%'� !"< 4�%����K�%�#����"	 
   2.���7*808$%
�0$/���;����� <	8�'&/�
8%� �&8"�4' � !"08$%
���� � ]	�:# 4'$
(�-��C*"��8& ��1$ 

 3. ���7*8���+#=(�"��1$9$��(��/-3���0$/���;��7"���;C,���� !"���RS�RT" 
������Cp=��1$���� >���4����&<  4�%���2C,���%���������4��	�3" �,��H����"	 
   56�/  �,�	e"���7*8���+#=(�"��1$9$��(��/-3���0$/���;�� :
8&��#,0$
�("$�",��������+1�$� !"�"&��/7�82C,���%���������4��	�3"7*8� !"7" �,�$����
+���C�$$�������Cp=7"��1�$/	�/��'�&4'$<  

3. ����"	��Cp=������-3����%�,�&'�/���%���������;�� ��1$���;��#'$# 
  �������21$(�%��)���<	8���-3����%	�/��'�&<	8���$"3%�4������ �,*3%:
8)1$�38"0$/ 

���;�� #��&8"7"��C����� !"-3����%���� !"< 4�%�/1�$"<0���;C,7	���;C,�"6�/�������"	 
 4. ����"	������Cp=�����#/�"���%�('&"<	8�(�# 
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3.  �����������.�������� 7� �=������	������$�� 
��0�"3������;������"8�����	�����,�	��e��$�(��(��2�L0$/���;�� �&%��G/ 

��#/�"���%�('&"<	8�(�#0$/���%�����1$:
8������ 
 

4.  �����������.��������
>���.����1� 
  08$%
����48$/� ]	�:# �*'" ��#/�"��/����/�" ��#/�"(��("��H(��2�L4�% 

��43���C= ��,��#/�"���)1$2�$/�������+#=0$/���;�� 
 

5.  ��������������������$��.7�. 
  ���%������;��#'$#0$/���;��	�,���#"48$/ >���4��"8����	8&#2&�%���:�	*$�  

�,%�	�,&�/ ��,51�$(�4#=(3��4 �*'"�	�#&������;���%' (Holding Company) ��,%�9�;����� 
RS�RT"�"8����	�/��'�&4�%����K�%�#��LL�4�<&8	8&#   
 

���������� 
���"8����0$/���%������<	8%������8<0�+��%�4�%"�G �K�%�#����"	2&�%���:�	0$/ 

���%�����G/���� !"2&�%:�	�U+�,�322� ��,2&�%:�	�'&%��"0$/���%�����G/2C, (�3 <	8	�/"�G 
1.  2&�%���:�	�����RS�RT"<%' >���4��"8����	8&#2&�%�,%�	�,&�/ ���:�	*$� ��, 

51�$(�4#=(3��4 4�%%�4�� 89/7 
    � !"2&�%:�	��/�+'/���:
8��'�&$8�/48$/+�(
"=2&�%�(�#��# (�K�%�#����"	9�;
 ���0�G"4���<&8��� 5 �("���) "$���"�G �K�%�##�/����"	9�;$�L�7"��C�������%���9	#�3��4
RS�RT"�"8����4�	�/��'�&	8&#  
   2. 2&�%���:�	�'&%��"�����RS�RT"<%'�4'/4�G/��0�"3������;�� 
   3. 2&�%���:�	�'&%��"4'$�322����51G$0�#�������+#=7"2&�%�(�#��#$�"���	�����
� ]	�:#08$%
���e��1$ � ]	08$2&�%��/���2&��$�  
 
 ��������8���� .����������
�"	��1�/2��	�� 
 ���%��������,������9	#�3��4 ��1$ �,%�����"��'$$#'�/�8�#��/ � !"��437�8���;��
�(�#��# ,#���43���<	8���$"3%�4���1$7�8(�4#���"9	#��� �,*3%:
8)1$�38"��1$2C,���%���%����7�8
4"��3	+8"��2&�%���:�	%�<	8  
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 ����LL�4�%�4��"�G� !"��#��&8"+�,��*��LL�4����;��%��*"����	 +.H. 2535 %�4�� 
95 ( %�4�� 95 ����"	&'����%���<%'48$/���:�	��C������� �,*3%:
8)1$�38"%�%4�$"3%�4���1$7�8
(�4#���"7"�����,���"�G") 
 
 3.  �� ��������-���.����.������������������������������������
 7��
���' 
    
   3.1 ����?������� 
     �K�%�#�������"	�"8������,2&�%���:�	0$/���%���('&"7�L',%����"& 
2��+�+��;�0$/H�� 9	#%�����LL�4�0$/RS�#"�4���LL�4� (Statue) �*'" State Corporation Act 
��1$ Federal Act  �08�%��+1�$�(��%�"8����������	��2��+�+��;� "$���"�G 2C,���%���
�K�%�#���;����'/�"4���Cp�4#(.�$�%����" (Committee on Corporate Law of American Bar 
Association) <	8%������7"����	��� Model Business Corporation Act  56�/� !"�K�%�#
48"��� (Model Law) �+1�$ �,9#*"=7"�����8<0��1$�+��%�4�%�K�%�#0$/%���V4'�/w 9	#:
8&��#
,0$��'�&(�3 7"U��� ̂3��"21$ Model Business Corporation Act 2005 (MBCA 2005) 
 
    1.  ���������7������������� (Duty of due care) 
     �"8������'/2&�%�,%�	�,&�/4�%�"&2��+�+��;���, Model Law 
     1)  %�4�V�"��'/2&�%�,%�	�,&�/ (Standard of due care) 
        H��+���C���&�Lx
*"9	#7*8��G/����$�4&�(�# (Subjective) ��,.�&,
&�(�# (objective)  �,�$���" <%'&'����%���, >���4��"8�����4e%�&�� (full time or part time 
director) ��1$,<	8���2'�4$���"��1$<%'�e4�% 
       "$���"�G MBCA 2005 %�4�� 8.30 <	8����"	%�4�V�"��'/2&�%
�,%�	�,&�/7"�,	�� I �322�7"V�",�*'""�G"+6/��,���7"V�",��,(.�&���C=�*'""�G" I 
       9	#7"��� >���4��"8����	8&#2&�%�,%�	�,&�/���%���48$/  
        1. � ]	�:#08$%
��������#&08$/������4�	(�"70$/���%���  
    2. ���%���(�%��)�*1�$)1$08$%
����%���:
8�*��#&*�L��1$:
8������%���<	8
%$��%�#  
     2) %�4�V�"��'/2&�%:�	�������"	7�8���%��� (Standard of Liability) 
       ��2	� Smith v. Van Gorkom  (the Trans Union case) ���%���,48$/
���:�	�%1�$ �,%�����"��'$$#'�/�8�#��/ (gross negligence)  
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      :
8&��#��e"&'��������"	%�4�V�"��'/2&�%:�	(���������%���"�G" 2&�
2��"6/)6/ ̂�#4'�/w  �,�$�	8&# �*'" 2&�����"	7�8���%���.�#"$� (outside director) ��1$
���%������%�7*':
8������ (non executive director) 48$/���:�	7"��C� �,%�����"��'$$#'�/
�8�#��/ (gross negligence) �4'(���������%���:
8�	�����1$���%������� !":
8������ (executive 
director) ��1$ ���%���4�&($� ��1$���%������<	8���%$��%�#7"��1�$/7	� !"+��H;  2&�
����"	�,	��2&�%���:�	7"��C�  �,%�����"��'$ (negligence)  
 
   "$���"�G 7" MBCA 2005 <	8��LL�4�&'����%���,48$/���:�	7"��C���� 
RS�RT"�"8����4�%����2&�%�,%�	�,&�/ 4'$�%1�$ :
8����#&08$/+�(
"=<	8&'� 

1. ���%���<%'(�%��)#$08$4'$(
8	�/��'�&<	84�%08$��/2�����;��  
2. � !"�����,���9	#<%'(3��4 ��1$� !"���4�	(�"7��� <	8$#
'�"+1G"

V�"08$%
�����*1�$9	#(3��4&'��+�#/+$ ��1$� !"���4�	(�"7���%�$24� �"1�$/�����%���%�('&"<	8�(�# 
   3.  ���%���<%'(�%��)$3��H4"��,�&��7"��� >���4��"8�����+1�$2&�23%	
��
���" �"/�"0$/���;�� 
   4. ���%���<	8���:�4$���"��/����/�" 
 
  2.  ���������7�����:2���� .0�	%��  (Duty of Loyalty)  
   ��'/+���C�<	8 3 ��&08$ 21$  
  1)  ������-3����%�,�&'�/���%���������;�� (Self Dealing)  
   �"&2��+�+��;�0$/H��&�"�U�#&'�-3����%"�G",%�:�(%�
�C=)8�<	8��� 
�������$/����� �,*3%2C,���%��� 9	#���%������%�('&"<	8�(�#48$//	$$��(�#/7"��1�$/���,
+���C� ��1$<	8����������$/����� �,*3%:
8)1$�38" �4')8�-3����%"�G"� !"���U8$U� H��(/&"<&856�/
$��"����,�+��)$"-3����%"�G"  
   $"6�/ MBCA 2005 <	8����"	 �"&��/������-3����%������;�� ($	2�8$/
��� �"&2��+�+��;�0$/H�� 9	#<	8�+��%�4�%7�8���%���(�%��)���-3����%������;��<	87"��C����
� !"-��% (Fair) ������;�� 9	#���%���48$/�  �	�:#08$��e��/��G/�%	56�/�&%)6/:� �,9#*"= 
������%���,<	8�����������-3����%	�/��'�&  
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  2)  ���7*8 �,9#*"=��9$��(0$/���;�� (Usurpation of Corporate 
Opportunities)  
  "�#�% Corporate Opportunities ������ >���4��"8����0$/���%��� 

1. ���%����*1�$9	#(3��4&'�9$��("�G")
�"���("$7�8��'���;��  
2. ���%����*1�$9	#(3��4&'�9$��("�G",� !" �,9#*"=��'���;��  
3. 9$��("�G"7��8*�	��1$����#&08$/���-3���0$/���;����1$2�	�%�#<	8&'� 

,����#&08$/���-3���0$/���;��  
    "$���"�G �"&2��+�+��;�0$/H�� <	8&�"�U�#����#&������7*89$��(��/
-3���0$/���;�� <&8	�/"�G 
     -  ���� Line of Business  �%�#)6/ �
 ���������-3���0$/���;��7"
 ̂3��"7��8*�	��%1$"��1$2�8�#2�6/���9$��(��/-3��� H��,)1$&'�9$��(��/-3���"�G"� !"0$/
���;�� (Line of Business  Test)  56�/���%���<%'(�%��)"��< 7*8 �,9#*"=('&"4�& ��1$"��< 7*8
�0'/0�"������;�� �&8"�4'��� �,*3%2C,���%���,<	8(�,9$��(��/-3���0$/���;��  
     - ���� Fairness  �"1�$/��H��<%'��e"	8&#������4�2&�%9	#7*8�K4�#4�& 
(rigid rule) 6/<	8�#��#�����2&�%� !"-��%06G"+���C� 4�&$#'�/���H��&�"�U�#&'�� !"-��% �*'"
��C����;�� 9	#<	8���2&�%��e"*$������ �,*3%2C,���%���<	8(�,9$��(7"��/-3���"�G" 
    $"6�/ MBCA 2005 <	8��LL�4�����#&������7*89$��(7"��/-3���0$/���;��
<&8(�3 <	8	�/"�G 
    1. � !"�"8����0$/���%������,48$/"���("$9$��(��/-3���"�G"4'$���;�� 
    2. ���%���,7*89$��(��/-3���0$/���;��<	84'$�%1�$ 1) <	8���2&�%
��e"*$������ �,*3%2C,���%��� 9	#���%������%�('&"<	8�(�#,48$/<%'�08��'&%���+���C� 
��1$ 2) ��� �,*3%:
8)1$�38"%�%4� >��(-9$��(��/-3���"�G" 9	#���%������%�('&"<	8�(�#,48$/<%'�08�
�'&%���+���C� 
    3. ��C�������%���7*89$��(��/-3������&<  (Business Opportunity) 
���%���<%'48$/0$$"3%�4������ �,*3%2C,���%�����1$��� �,*3%:
8)1$�38" 
 
  3)  ���28��0'/������;�� (Competition with the corporation)  
    4�&$#'�/�*'" ���%���7*89$��(��/-3���0$/���;����,"��<  �,�$�
-3����0'/0�"������;��  ���%���"��08$%
�2&�%�����/���28� ��1$��#*1�$�
�28�0$/���;��< 7*8
 �,9#*"=  
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   4) ���� Business Judgment Rule 
     $/2= �,�$� 21$ ���%���4�	(�"7��/-3���	8&#  
     1) �4"�(3��4 ��,  
     2) <%'%�('&"<	8�(�#7"���4�	(�"7"�G" ��, 
     3) <	8����8/08$%
������%�,(%��,7*82&�%�,%�	�,&�/�+�#/+$7"���
4�	(�"7 (duty of care) ��,  
     4) �*1�$$#'�/(%��43(%:�&'����4�	(�"7	�/��'�&,� !" �,9#*"=(
/(3	
0$/���;�� (best interest for the corporation) 
     9	#H��,	
&'����4�	(�"7��/-3���0$/���%���2��$/2= �,�$�4�%
���� Business Judgment Rule ��1$<%' 9	#<%'2��"6/&'�:����4�	(�"70$/���%���,�'$7�8���	
2&�%�(�#��#��'���;����1$<%'�e4�% 
 
   3.  ����##� ���.���$M0���$����8�������	���������
,��� �����������
������� (Indemnification) 
     7"$	�4 ���7�82&�%238%2�$/��� >���4��"8����0$/���%���%����"�
 ���
9	#7"��/%���V<	8%������8<0�+��%�4�%�K�%�#7�8(�%��) ����	��1$#��&8"2&�%���:�	0$/
���%���<	89	#48$/<	8���2&�%"�"#$%����� �,*3%:
8)1$�38"�'$" (opt in election) ��1$����"	
� !"�K�%�#7�808$/��/2��%�:���/2��7*89	#$�49"%�4�����3����;���&8"�4'���;��7	,��8<008$��/2��
#��&8"<%'"������	�/��'�&%�7*8  (opt out election) 
 
      ̂3��" Model Business Corporation  Act 2005 <	8��LL�4��������
����#&������7�82&�%238%2�$/��� >���4��"8����0$/���%��� (indemnification) 238%2�$/���
 >���4��"8����0$/���%���7�8<%'48$/���:�	*$�2'�7*8'�#7"���4'$(
82	� ��1$	���"�"2	� 
     )6/�%8&'����7�82&�%238%2�$/��� >���4��"8����$0$/���%���#�/2/� !"
 �,�	e"7"�*�/"9#��#&'�2&��	7�8%���1$<%' $#'�/<��e4�% ��43:�("��("3"���%�"G���"����,� !" 
���#$%���21$ ���7�82&�%238%2�$/��� >���4��"8����0$/���%���,*'&#(�8�/2&�%%��"7"���
 >���4��"8���� 	6/	
	2"���%�2&�%(�%��)7�8%����/�"�'&%������;�� 56�/:���+-=(3	�8�##'$%('/:�	�
���	���"�"/�"0$/���;��7"���(3	 
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   3.2 ����R$ 
 �"&2�	����#&����"8����0$/���%�����'/  2  �,���21$ 1) �"8������'/2&�%.��	�
��,�4"�(3��4  (Fiduciary Duty of loyalty and good faith) ��, 2)�"8���� >���4�/�"	8&#2&�%
�,%�	�,&�/��,���;,2&�%*��"�L  (Duty of care and skill) 9	#�"8����	�/��'�&"�G"%����%��� 
�K�%�# 2  �,�.�21$����2&�%� !"-��%���&<  (General Equitable Principle) 56�/���	���"&
2��+�+��;�0$/H�� ��,+�,��*��LL�4����;�� 2.H.1985  (The Company Act  1985) 56�/� !"
�K�%�#��#���;C=$��;���LL�4��+1�$�(��%�"&2��+�+��;� (�3 <	8	�/"�G 
 
 1. �������:2���� .0�	%�� ��7�����S�������% ���	%��   (Fiduciary Duty of 
loyalty and good faith) 
    �"8����51�$(�4#=(3��44�%����2&�%� !"-��%���&<  %����� 4  �,���21$ 
     1)  ��,������9	#�4"�(3��4 (Acting in good faith)  
   I�,	�����&�Lx
*":
8(3��4��� �,�$�-3���+6/��,���J  
   2)  ��,������.�#7480$��04&�4)3 �,(/2=�����%�,(% (proper purpose)  
    +���C���&�4)3��� �,(/2=0$/���;�� 9	#7*8��Cp=��/.�&,&�(�# 
(objective) ��'�&21$ 7*8%�4�V�" I &�Lx
*":
8 �,�$�������*'""�G"J � !"%�4�V�"+���C�
��� >���4��"8���� 
    3) <%'����		3�#+�"�0$/4"�$/ (Unfettered discretion) 
   4) <%'��,������$�"�'$7�8���	:� �,9#*"=0�	�#8/(Conflict of duty and interest)  
        �. ������������� ����3 � (Transactions with the Company)- ���%������
 �,(/2=,���-3����%������;��48$/<	8���2&�%��e"*$������ �,*3%:
8)1$�38" 9	#���%���%�
�"8����48$/� ]	�:#(��,(��2�L0$/:� �,9#*"=7"(�LL� (all material fact) 4'$��� �,*3%
2C,���%��� ������%���RS�RT"<%'�8/('&"<	8�(�# ���&�"�U�#&'�-3����%"�G"%�:���1$<%' 
H��,+���C���08$��/2��0$/���;��    
    2.���%���� "�)&�� 4	��& .�6	2�	��02	
���3 � (Use of corporate 
property, opportunity or information)  - ���%���<%'$�$8�/��43���0�	2&�%+�8$%7"��/
����/�"0$/���;�� �+1�$7�84"�$/<	87*89$��(��/-3���0$/���;��<	8 (2	� Regal (Hastings) Ltd v. 
Gulliver) 
     /. ���/��-2�
� ����3 � (Competing with the Company) P ���%��� 
28��0'/������;��<	84'$�%1�$<	8���2&�%#�"#$%����G/($/RS�# �&8"�4'7"��C����� !"���%������<	8���
���&'�8�/����4e%�&�� (full time executive director) ��1$��C��������0'/0�"� !"(��,(��2�L 
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   5) ���� Fair Dealing  - � !"�K�%�#��#���;C=$��;������LL�4��(��%�"&2��
+�+��;�0$/H�� ����#&���������-3����%���%�2&�%(��2�L������;�� �*'" ���'�#2'�4$���"
���%��� ���'�#.�;� ������-3����%�������#&������+#=(�"���%�(��,(��2�L ����8�%�
8#1%�/�" ���
�8/:� �,9#*"=4'$��� �,*3%2C,���%��� � !"48" 
 
 2) �������
,��� �������.�����������������$����"&���# (Duty of 
care and skill) 
    �"&2��+�+��;�0$/H�� &�/��������#&������ >���4��"8����	8&#2&�%
�,%�	�,&�/<&8	�/"�G 
  1.�������7����	
�Q�� ��.������2	
��*�����* �2	
� �3��������������	��
/�*.���7*�	���
���.���0�"��
"	�����������/������-0����&����()	���
�� 
     %�4�V�"+���C��,	��2&�%�$�77('�,%�	�,&�/�$�2$� (duty of care) 
7*8%�4�V�".�&,&�(�# (objective test) 9	#+���C��� I �322�4�% �4�-��%	� ���2�	�%�#
<	8&'�+6/��,���7"(.�&���C=�*'""�G" (the standard of reasonable man) I 
 
   2. �������7����	
%.�/���&�%��	�%�%&�	���
��	��6�	
�0	*��0���	������
� !
.0��2	
���3 � .������������.�#�
�����&$�"����Q�� ��	���
��R���R�/� !
/��� /6	����2������
������/(�������� ���� !
�2������������/(�	���������%���*������	
7*�� �-��
� !
   
   08$(�/��4 :
8&��#��e"&'��"&��/"�G$�"��%� ���7*8������%������� !"
:
8������ ��1$<	8������&'�8�/$#'�/�4e%�&��<%'<	8 ��,<%'��%�,���,"��%�7*8������;��	�,���#" 
   
  3. ���������&�����	�.������-��"� �
��/�	6��2	
���3 �7*� -����	
2#!�	���� �
/���S �S�	�2	
������-0�2�	� 
/ ����3 � 
    - ���%���<%'48$/���:�	(���������)'�#9$"/�"���(%�
�C= 
   - ���%���(�%��)+6� /+�$�H�#2&�%2�	��e"0$/�322�.�#"$�7"
(.�&���C=�����%�,(%  �*'" :
8�*��#&*�L��/�K�%�# ��L*�  
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   3.3 ���� ����. 
 �K�%�#�������"	�"8����0$/���%������;��7"$$(�4����#4�% ,+���C���
+1G"V�"���%�7" 2 ('&"21$ �"8����4�%����2&�%� !"-��%���&<  (General principle) ���	���"&
2��+�+��;�0$/H�� ��,�"8����4�%�K�%�#��LL�4� (Statutory duties) 56�/<	8��' The 
Corporation Act 2001  
 
 1. �������:2���� .0�	%��  �����������
Y�Z�������[
���-���.��.
���$M0���$� 

• �������:2���� .0�	%��  �����������
Y�Z�������[
 
 1.   �"8������,������	8&#2&�%51�$(�4#=(3��4�+1�$ �,9#*"=0$/���;��  
 2. �"8������,������	8&#	8&#3	 �,(/2=�����%�,(%  
 3. �"8����7*8	3�#+�"�$#'�/�+�#/+$7"���4�	(�"7 ��,<%'����		3�#+�"�0$/
4"�$/   

• �������:2���� .0�	%��  ���-���.��.���$M0���$� 
  The Corporation Act 2001 <	8��LL�4��"8����51�$(�4#=(3��40$/���%���<&8	�/"�G 
  1. ���%���48$/ >���4��"8����	8&#2&�%51�$(�4#=(3��4�+1�$ �,9#*"=(
/(3	0$/
���;����, �,9#*"=�����%�,(%   
 2. <%'7*84����"'/�"8����7"V�",���%����+1�$ �,9#*"=('&"4" ��1$(�8�/2&�%
�(�#��#7�8��'���;�� (Use of position) 
 3. <%'7*808$%
����4"<	8���%�7"V�",���%������;�� �+1�$ �,9#*"=('&"4" ��1$
(�8�/2&�%�(�#��#7�8��'���;�� (Use of information) 
 4. �"8����51�$(�4#=(3��40$/���%���4'$���;��7"�2�1$ (Director of wholly 
owned subsidiaries) 
 ���%������RS�RT"�"8����51�$(�4#=(3��44�%�K�%�#��#���;C=$��;�"�G 
����LL�4�7" The Corporation Act 2001 <	8����"	9�;��/�+'/<&8 �4'(��������C�������%���%�
�4"��3��4 (dishonest) ��1$ �,%�����"��'$$#'�/�8�#��/ (reckless) ,%�9�;��/$�L� 
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 2. ������� ������������������ �����������
Y�Z�������[
��
�-���.��.���$M0���$�(Statutory duty of care ) 

• �"8�����,%�	�,&�/4�%�K�%�#��#���;C=$��;� (Statutory duty of care) 
     ����T��/������ *��� 
  - ���%���48$/ >���4��"8����	8&#2&�%
�,%�	�,&�/��,2&�%���:�	*$��*'"&�Lx
*":
8%�V�",� !"���%������;��+6/��,�����,%�2&�%
���:�	*$� .�#748()�"���C=�	�#&��" 
  /���� ���* - ���%������RS�RT"�"8����4�%����2&�%�,%�	�,&�/"�'$7�8���	
2&�%�(�#��#��'���;�����%���48$/���9�;��/�+'/ 
 
    3. ��������%6�.��������� ���-���.��.���$M0���$� (Business 
Judgment Rule) 
 ���4�	(�"7��/-3���0$/���%������,<	8������238%��"7�8<%'48$/���:�	7"
2&�%�(�#��"������	06G"�����4�	(�"7 48$/%����;C,2��)8&" 	�/4'$< "�G    

1. ���4�	(�"7	8&#2&�%51�$(�4#=(3��4�+1�$ �,9#*"=�����%�,(% ��,  
2. <%'%�:� �,9#*"=('&"4"7"��1�$/���4�	(�"7 ��, 
3. �,�6�$#
'�(%$&'����4�	(�"70$/4"��,���	8&#2&�%�*1�$9	#(3��4&'� 

%�2&�%��%�,(% ��,  
      4.  �*1�$9	#(3��4&'����4�	(�"7� !"< �+1�$ �,9#*"=(
/(3	0$/���;�� 

 
  ̂�#(��2�L �,����"6�/���(��2�L4'$���4�	(�"70$/���%���21$48$/%�08$%
�
���)
�48$/ ��,�*1�$)1$<	8 56�/7"��1�$/"�G The Corporation Act 2001 %�4�� 189 <	8����"	������� 
Reliance on information or advice provided by others 56�/��LL�4��������&'����%������
4�	(�"79	#�*1�$)1$08$%
�	�/4'$< "�G  � !"���4�	(�"7���%���43:� (reasonable) ��,)1$&'�
���%���<	8 >���4��"8����4�%�K�%�#���&< ��8&   

1. 2�	��0.�6	/�-�������������������.�6	�����#�3� 56�/<	8�4��#%���9	#
�8��"8����0$/���;��56�/� !"�322�������%����*1�$&'�%�+1G"V�"2&�%�
8 2&�%(�%��)7"��1�$/"�G"w 
�+�#/+$������%���,7�82&�%�*1�$)1$ ��1$:
8�*��#&*�L ��1$��� �6�;�  56�/���%����*1�$&'�%�2&�%
�*��#&*�L *��"�L 7"��1�$/"�G"w �+�#/+$������%���,7�82&�%�*1�$)1$ ��1$���%�����1$+"��/�":
8���
���%���<	8%$��%�# ��1$ 2C,$"3���%������<	8���%$��%�# 9	#$"3���%������<	8����4'/4�G/48$/<%'
��,������"$���"1$��$��"�0$/2C,$"3���%��� 
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 2. ����*1�$)1$7"08$%
�"�G"� !":�%�������*1�$9	#�4"�(3��4 ��,.�#���/��
<	8%�������2&�%��e"���� !"$�(�, 9	#2��"6/)6/2&�%�
82&�%(�%��)0$/���%��� 2&�%5��58$"7"
92�/(�8�/��,��� �,�$�-3���0$/���;��  
 9	#���%������4�	(�"79	#�*1�$)1$08$%
�	�/��'�&08�/48" � !"���4�	(�"7���%�
��43:� (reasonable) �&8"�4':
8��'�&$8�/,+�(
"=<	8&'�� !"$#'�/$1�" 
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6.2  ��������� 
  �����H6�;���,&��2��,�=�"8������,2&�%���:�	0$/���%������;��	�,���#"9	#
H6�;��K�%�#��� ���� #&08$/56� / <	8��'  +�,��*��LL�4����;��%��*"����	  +.H.  2535 
+�,��*��LL�4��������+#=��,4��	�������+#= (U������ 4) +.H. 25519	#� ��#����#����
�K�%�#4'�/ �,��H <	8��' (���V$�%���� $�/�W; ��,$$(�4����#  �,�$�"�G" :
8&��#��e"&'� 
%� �,�	e"08$+���C��&%��G / ̂L���K�%�#��/ �,������$����	06G"�������/2��
+�,��*��LL�4��������+#=��,4��	�������+#= (U������ 4) +.H. 2551 :
8&��#6/<	8�("$�",�"&
��/���4�2&�%/��8<0�K�%�# ���$$��K��Cp=��1$ �,��H�������#&08$/ �+1�$� !" �,9#*"=4'$
�"'&#/�"�������#&08$/"��< +���C��+1�$��8<0 ̂L��4'$<  (�3 <	8	�/"�G 
   
1.  ���!�%��M�����-���.�7�8����
,��� ������������������ ������������/
�"2��/2�����1�%���	���8�[������ 
 
 7"���	���"�"-3���"�G" ���4�	(�"7��/-3������ !"48$/$�H�#08$%
����)
�48$/ ��,�*1�$)1$<	8 
56�/7"��/ >���4�RS�#�	���,� !":
87�808$%
� �,�$����4�	(�"70$/2C,���%���7"��1�$/���
����#&������	���"�"/�"0$/���;�� ��,���%���C�(��2�L ��1$��1�$/���%�2&�%5��58$"56�/���%���
$�<%'<	8%�2&�%�
8 2&�%�*��#&*�L7"	8�""�G" w ��,��� !"48$/<	8���08$%
����322����%�2&�%�
8 
2&�%�*��#&*�L� !"+��H; ��1$��/��C�2C,���%���$�%$��%�#7�8���%�����1$�322�7	
�322��"6�/� !":
8+���C�7"��#�,�$�#	 �'$""���("$7�82C,���%���+���C�$"3%�4�  
 
  �,�	e" ̂L�����4�%%�21$ 7"��� >���4��"8����7�8���;�� 56�/48$/%����4�	(�"7��/-3���"�G" 
���%���(�%��)�*1�$)1$08$%
����322�7	<	8�8�/ 56�/�K�%�#<%'<	8��LL�4��������	�/��'�&<&8 
:
8&��#��e"&'������8<0+�,��*��LL�4��������+#=a 9	#����"	�������	�/��'�&06G" �+1�$� !"
�"&��/7�8���%��� >���4��"8����	8&#2&�%�,%�	�,&�/�$�2$�%��#��/06G" ��G/#�/� !"����,238%��" 
(safe harbor) 7�8��'���%������ >���4��"8����	8&#2&�%�,%�	�,&�/�$�2$�<%'48$/���:�	7"2&�%
�(�#��#������	06G"  
 7"��C�"�G :
8&��#��e"&'�2&�%����"���"&��/4�% The Corporation Act 2001 %�4�� 189 
0$/$$(�4����# 56�/<	8����"	������� Reliance on information or advice provided by others 
9	#%��������&'����%������4�	(�"79	#�*1�$)1$08$%
�	�/4'$< "�G � !"���4�	(�"7���%���43:� 
(reasonable) ��,)1$&'����%���<	8 >���4��"8����4�%�K�%�#���&< ��8&   
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1. ���4�	(�"7	8&#2&�%51�$(�4#=(3��4�+1�$ �,9#*"=�����%�,(% ��,  
2. <%'%�:� �,9#*"=('&"4"7"��1�$/���4�	(�"7 ��, 
3. �,�6�$#
'�(%$&'����4�	(�"70$/4"��,���	8&#2&�%�*1�$9	#(3��4&'�%�2&�%��%�,(% ��,  

  4.  �*1�$9	#(3��4&'����4�	(�"7� !"< �+1�$ �,9#*"=(
/(3	0$/���;�� 
 

 9	#:
8&��#��e"&'������������[�!���"��##� ��������!.0�� ����������!.0` 
�!2���&������������7�8����
,��� �������� ������������/8�������"2��/2�8�����1�8�
[������ 9	#%��������	�/"�G   
 
 �������   
 � � � � ��� � 8%���Z	 � �� %  a�.�������:9� � [�� 8�� � � �� �"2� �/2 � 8��� ��1 � 
��!2=�?�� ����2���[� 7�[
��=  /2�[���7��
Y����
,��� �����������.����������"�� 
�������� ����� 7�1���7������%!��1%�0[���7��
Y��.7���2�� 
 1.  ����1�:9��[��� ��.����a�.�%���������������$���1�������"��:9���
Y��	������
��������"2���7���!2=�?�������1� ���������/8���2�����=�b �!�.�!�����������%8��
�����"2��/2� ��2� 
 2.  ������c� ��2��&����&�%���1��"��.�"�#��2����
�9�$�:9���������
Y�����  :9��
��������"2���7��������"��.�"�#"&���# 8���2�����=�b �!�.�!�����������%8������
�"2��/2� ��2� 
 3.  ���������2��1�����������[��������.8�����&���� 
 4.  ��=���= ������� ���!�%��M�/9������&���#������ �����8% ��2�����:��:���
���Z	��������% ��� �����8% 
�������. 
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2.  
���c�
d#������.�������
,��� ���������������������.����:2���� .0�	%��  :
 ���!�%��M����8"�a����8����Z	���%������$�� 
 
 �"1�$/�� +�,��*��LL�4��������+#=��,4��	�������+#= %�4��  89/11 <	8����"	 
��(�""�;V�"��C�������%���7*8���+#=(�"��1$9$��(��/-3���0$/���;�� � !"�����,������0�	��1$
�#8/��� �,9#*"=0$/���;�� ��,)1$� !"���RS�RT"�"8����9	#(3��4 4�%%�4�� 89/11 ��,
�"1�$/��� !"�����������K�%�#<�#<	8��LL�4�06G"7�%' :
8&��#6/0$�("$7�8%����$$� �,��H
����#&08$/9	#%��������	�/"�G 
 
 �������   
 1. a�������Z	���%������$�� (Corporate Opportunity) ���./9� ��M����a�������
8���"����2�����.��������Z	���%������$����2�������.[���7�%����.��������Z	���%���
���$�� �"7� ���1
�������&�Z	���%������$��8�
d%%	���8���"�����2����2�����.��9����
a�������Z	���%������$�� ��2������8"����!.0�����2������	���2�����1�������$��8����
[����:9��a�������Z	���%��=� ��2���M��2��8� ������M��������&���� ����	�
���'
�&���� 
 2. �����������8"�a����8����Z	���%����
Y�������$�� ����� 7�
Y�[
 ����2���[�
��� 7�[
��= 
  2.1 ���$�� a�.[�����������c�"��%�����
�"	��M�������[����a����
���Z	���%��=� a�.���� 	����������� ��2� 
  2.2  ���
�"	��1�/2��	����c�"����������a�������Z	���%��=�  
  a�.��������1���=� ����
>���.����1� 7��M������������
�"	��1�/2��	��
�7����������.���������c%%�����=���� :9������.��������a�������Z	���%������$�� 
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3.  �������������.�������8�������	���������
,��� ������������������ 
 )6/�%8&'����7�82&�%238%2�$/��� >���4��"8����0$/���%���#�/2/� !" �,�	e"7"�*�/
"9#��#&'�2&��	7�8%���1$<%' $#'�/<��e4�% :
8&��#��e"&'���43:�("��("3"���%�"G���"����,� !" 
���#$%���21$ ���7�82&�%238%2�$/��� >���4��"8����0$/���%���,*'&#(�8�/2&�%%��"7"���
 >���4��"8���� 	6/	
	2"���%�2&�%(�%��)7�8%����/�"�'&%������;�� 56�/:���+-=(3	�8�##'$%('/:�	�
���	���"�"/�"0$/���;��7"���(3	  
 	�/"�G :
8&��#��e"&'�2&�%������8<0�K�%�#�+��%�4�%����LL�4�����#&������7�82&�%
238%2�$/��� >���4��"8����0$/���%��� 9	#$�/��������� Model Business Corporation Act   
0$/(���V$�%�������<	8��LL�4���1�$/ ���7�82&�%238%2�$/��� >���4��"8����0$/���%��� 
(Indemnification) ���<	8 >���4��"8����	8&#2&�%51�$(�4#=(3��4 (conduct himself in good faith) 
��,%�2&�%�*1�$9	#(3��4&'�� !"�����,����+1�$ �,9#*"=���	����(3	0$/���;�� (best interests of 
corporation) ��,<%'%������,���7	���� !"���0�	0&�/:� �,9#*"=���	����(3	0$/���;��  
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�����    �����������3" ��"�������6�	!�7		� ���������	�
��#����'��(��������	�����	����� 
�!� �"#��	�$%�$#����� 15 �'� �
(%�)�' 	"*������	�������(��3" ��")���9��	"%�	�  ����:��,���	
�3" ��"���������	 �������� 	����9����.,��$%�������	��3" ��"�����' (�'��$) )�  ���	����	
�'��!��	�#���= (   56-1) ��	������	�#���=��� 	"*�� ���������	�
���@(%���%������	�����"�
���������3" ��"��������#���6��	�+�@�������	�����"�7.	�"#��� 	"*�� �
	����6��"%��$%���)�'
��5�������	A����	#����	�"#��	�$%�$ �����6��"%��$%
���������#�� 	"*��#���� $�� 2�%�#��$����
���)�' 	"*����'	� ��	���	� �����9���9�B��)��	������	�������	���� ����#���6���	
��	"��	'������+�	��)����	��"�7"B�
���CD��#����	 ���#��	'�������@(%���%�)�'��"���9���,!'�(��.'� 
,!'���.� ��,!'�$%��$%���'���.�CD�� 

1.  �)*��*����*��������������������� 

 �����������	�
���������������������������������	����������������
����������� 
���!���� ��"	# $%���	���!#��	�����&	'��������������	������������������ ����
������&��������(��#�� ��  

1. + , ����	���'��������!��-�#./��&#� ���-�#��+'	�"�#�+�� 
2. ���������� 1 ����+�#�� ��� ��#��� �	�����- �2�� ����	������� +�� 
3. �����4��-�!#��������	�����'�(+ 
4. ����	��&������ ����	���+���� 
5. 
� �,���,&�� 
 

7�#���8���4��-�(����������
���9(�#-�#./��&#� ���-�#�������	!#��&�:;��"�#��������	��� 
 �����������	�������(����������
���9.%������������	����������������

�� ��	'�"�#���  �������  ���+�����"�(2#��'��"� 7�#��+�&�+.������������<&-�����(�#"�'
+����.�������������!#���(2#(�!�8���8 (.#���) 
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2.  �� +,!�- � : /��0���#���1��2����*1�� 

  �����������	�����	��	��+��	����
������	�������2&�-�#./��&#�(�
��������+���+�&�(�#������@ ��< <'�-�#./��&#�&������'���'�������� (�����!#����2&�"�'�	���
	 ,�������&'������/����'�(2#
'������� �"� ������	#���������(� A ���������
���������+
���B%���+��+��B!���� ���������!#����2&�!��-�#./��&#� 

 3. /��0�	!4�� 1�/2��5� �/�*��-2162�4 7 

 (��������������������-�#��+'	�"�#�+��������&'��#	���� ��+����C"�#��' ��&'�����#� :;�� 

������	����
#�� ��'�#� -�#./��&#���/�-�#��&� -�#+����C2�� +�� D����E ���2&�2����� ��<�8����' ��&'�
-�#��+'	�"�#�+���/��"�#��' +�D�7 ��'�!'�����
#����8 ����<#� �<'����&'���	�<.&���+�������	��
����	����<'�����
��� 
��� 

 �����������	������#.%�+ , !��-�#��+'	�"�#�+�� ("�#��' ���
#�� ��'�#� 2&�2� ��'�!'� 
�
#����8 ����<#�)  <�����@�����������������(�#����(
	'�+ , �����'�	"�#�������&#��������
�@ ��< �#	��� �8���8�	�+���+�&�(�#������'	��/�������	'���� �����-�#��+'	�"�#�+��(����+�#��
�	���������� +�#����� ���+�#��� 
���(�#��E�������� ��������� 

4. ���"�#%-1�� +,!�- � 

 ���,�������2&��	�
��+���	��(�#��'�������+����+'��+� �(�#-�#./��&#���
����+����'��������(�����+���	����F����<�8����.��(� A <'������2&�<���������	���
������2&������/������+�� 

 �������&�������G7�����,�������&�������2&�<'�� A  �	��!#����2&�-�#./�
�&#��7/��<�����.�������2&� 

5. ���#�� �����#��/*�$�� 

 � �����+��+&�!��� 
��� �����������	���D�	�-�#��� 	 +���B�� ������	������
� +��(����<��+ �(
�7/�������2��+��+&�!���� �����-�#./��&#�����	� 

 �������������:;��
��������	�����- �2��<����#���<'�-�#./��&#�  
%��	���
���������'���������#������- �2�����	'���������������:;��
����� ������	'��
�������������-�#./��&#�"	#(�#2���
� 
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6.  ���1	��* 4	!4��"�#)*%�� 

 ���������� :;��
����� ���-�#./��&#��	�7 
����!
���HC���	��!����#�!�� 
-������2����'�������� �#	��	��$/��+�<��+&
� < ��'������<&��-��������� +��D��(����� 

� �,������� <���
��������4��-�!#������'�����.#	� �7/��-������2��!���� ������	�����+����C 

7.  ���*0��10-���� 

 �����������	�+'��+� �(�#
������	�������	���
� �,���,&�� 
��/�

�������� (code of ethics or statement of business conduct) �7/��(�#�������������
#��
&���"�#��� ����!#�(
.%���<�E������@ ��< <�<������ �����-�#./��&#�����	���	��8��:X�
+����<(�#������@ ��< <����'��
� �
�� 

8. ���+2�4�-�	!4���1������512�";��� ������ 

 �����������	���
���	��'�(�����������#	��������������-�#�� ������
���������"�'����-�#�� ���������� +��(�+��+'	���'��"� ������/���������������
��������#	�
�	����F�2��
�������2&�-�#./��&#� ��'��"��F<�� ��!#��+��(�#�����������������#	�
�������������� +����%��(�+��!��
���	���������8���������'���#�� 3 �� �8���8 �&�+���< 
!���������������� +��(�#7 
�������(2#��	������	�������&�+���< !���������<�	
+��
<�������B<���������7��	'��#	� �&�+���< ���!���!<�������� ����!������������
<�	
+�� 

 ������/�
��������������������� +��
���	���%��(�+����#	 (��������� ���� 
-�#./��&#����������
�	��&� (Controlling ��/� Significant Shareholders) �����������	���
�������
���	���%��(�#����"�<��+��+'	���'���&< ,���!���� ���&�!��-�#./��&#�(��� �� 

9. �����1��,!�*�6�����24 

 �������������-�#./��&#��	����+����
���/��	 ,��������+���+&������ �� ���
��
�	����!�����,������������!��-�#
�����(�C'���'(�<�����'�����	��� ��/�������
���(�#���������"�'����-�#�� ���������� +���������,����������F"�# 

 "�'	'�
���/��	 ,�(��	��������������
 ��#������	'�����(�#2���
�  ���"�'(�#
��(�����%���������
���"�'
����� 
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10. �2�6!����	!4���1�����#�� ������ 

 10.1 �������������������'�<������'��������	��7���7���
�
��(
���
�����������������&�D�7<����<#����� �<'�	��������������
'������ �+��	�  

  �'�<����!����������	�
��(�#���'(�������������������"�#��������
���@ ��< ���'(��&<+������ �	�.%������2�������	'�
�"�#���
����������<'���� ���������
"�#������������#�������	�����- �2���7 ��!%8� �2'� ����+��2 �!�������&������� �	�
"�#����'�<�����7 ���������+��#	� 

  ��������� ����-�#�� ����	�"�#����'�<������ �2/���������-����
����� ����!���� �����-��@ ��< ���!����������<'���� 

 10.2 �'�<����!��-�#
�����(�C'���-�#�� ��������+���	�������<���������
���������������������������  �����������	��	�!#��+�����!�������&������� 
(.#���) �������-�#<��+ �(
(�!�8�+&�#��  

  �7/�������2��+��+&�!���� ��������'�<���������� ���/�� ����+ ���-� 
<����
��(
(�������	�	�����"�(���	����	������-����!���� ���������@ ��< ���!�� 
-�#�� ����<'���� 

 10.3 ����������'�<����������/��������	���-������2��!������������<�� 
%�
�	������ �����#	��	�����'�(+���"�#�����&��< 
��-�#./��&#� �������"�'�	��!#�"�<��+ �(
(����
�������'�<����!��<���� 

 (����������
���9 �����������	���4��-�.%��������'�<�������
���	�
�'�<����!������������-�#�� ��������+��<���������B���������� �.�.<. ������ 

11. ���"�#%-1��#���1��� 

  �	�������������2&�"	#�'	���#��������
�� (�������2&� ���,���������
�	�+'��+� �(�#�����(2#�&��7 � 
�����������
��+���	��"	#��'���7���7���:;��
�����
��+��
��/���������7����������
��D �����HC��+����C�����'�������������	��� ���������
��#���<#���!#����2&�����������&����8� ���	#�����������<&-�7 �B�
� � A ����	���4��-�

���	����8�����������<'�����!#��'	����2&�����������(����������
���9�#	� 
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12. ��#!�-���1��� 

  �����������	�
��(�#�������&�������2&�<'�� A �7/��2'	�B%���(�
�������������������������<���	��
������!��+.������� ����G7�� �����&�������
<�	
+��  ��������&��������������'�<����  �������������������������"	#��'��
2���
������	����&�+���< !��+��2 � ��#������- �2�� �������� �������2&�������������<'�
���������� +��2 �&�����/�+'	�(�C'�	��������������"�'����-�#�� ���������,��
��&��������	��������������"�'����-�#�� ��������	������� +��  

13. �#���������-1��#���6���/!���*�� 

  �����������	�
���� �����"	# ����	���������	��&��8�����	��&���
����� � �������� ������������������������@ ��< ��� (Compliance controls) <���
����

������	���+����������(�#�	��+����C���+�CC���</��D���'	���#����������- ���< 
�8����� �����������	�
��(�#�����<�	
+��D��(����������'	������%��!���� �� 

14. ��*4��	!4��#���1��� 

  �����������	����������, ���.%��	�����- �2��!��<�(����
����
������������� � ����+���	���'���"����������!��-�#+����C2�"	#(����������
���9 
������!�������������	�������&�(���/���+����C A <��!#�7%��@ ��< ����+�������������
�� ��
���������<���������7���+�����  

15. ���1/1>�0����� �4�-�  

  �����������	�����(�#����(
	'��� ��"�#��4��-�+��+��B��+����C!���� ��
��'��.��<#�� ���	��������'�(+ ����	�
��(�#����'	������/�-�#���- �2����������	��� _-�#��&�
+��7��,�` (Investor Relations) �7/������<�	��(����+/��+�����-�#��&�������+.���� -�#./��&#� 
�	��8����	 ���������	"����D����E�������	!#�� �����������	�
������7������'���7���7�
�7/��2'	�7�d���	����#�	��+����.!���
#���#��� (��������+��+��+��B������
< �<'�+/��+�� 



������� �. 

����������������������������
���������������� �� 2549 

 
������������	
�����������
�������		�����
���	��� �� 2549 �����	
� ��������

����� �!	�"���
������ ��	��������	
�������� �"#$%#� %&'(��)��(����*�%�������
+���!	�"$ �
,�
������  -'�(��).����	#(��/� 5 �% 
 $
���#  

1) ��23�(4��&)��5��   
2) ����!	�""#�4��&)��5����#�(��#�����%���   
3) 	�	��3�(4��%��# �$
�����   
4) �����7
�4�3��%�����8 �%9��#(+�   
5) 8 �%��	4
,�	3�(8:����%���  
��).���������#+��# �3�(������� ��/���)��(���8�;��.(�%
����� ��	��������	
�����������

	�����
���	���8 ��!	�" �����).���������#+��� �!	�"���
���/����+�����������
��)� 2����

���������<�%�"%�<)��+��	�����
���	�����%��&�!	�""�%�������+��# ����$
� 
 
���#���$�$�%
����������������������������
���������������� �� 2549 
1.  �������������������
�����'��#���$�(
)%������*�
+,-�.��/�
$*�� (Comply or Explain) 
 ������������	
�����������
�=	�	��.��/�3���������"��
�������<�>?��@� #������+��	�����

���	�����%��&����
�	��������	
��������+����
����%��	����$
� 8:����%������AB��
��
���3�(	�����
���	���8 �����������=	�	��.$��!	�"+��$
�%������5
 9
�������	+,�+��
��%���%��	�C�<���:>3�(�"#��	���� ��)�,�.��(3��3�
3��(������+��$%#��%��&�!	�""�%
�������
�(��#� $
� <���%��"54���)�%�"�����
������	�������%�+,�  
2.   ����>����?),%�����#���$� 
 �����7
�4�3��%��4�3�(������������������	
�����������
�$��!	�""#�4��&)��5�� 4���(�5� 4��%�
�# �$
����� ���    4������� 3��( ��/��������������8�;3�(	�����
���	��� 9
�+����7
�4�3��%��

�(��#� +��		��
(������3��%���������� (�		 56-1) ������(����������3�(	���� ���%
"�.(�"#�������#(3��%���������� 2550 -'�(%������
�#(+��
)��%���8%����%���� 2551 ��/�"��$�   
 ��������.� 	�����
���	���8 �<���:������7
�4�3��%������� ��	��������	
��������
3�(	����4#��,#�(��(�)��"�%�����@� #���%���% �<)��+��4��&)��5�� 4���(�5� 4��%��# �$
����� ���
4������� 3��(��%��&�3��&'($
���
 � �,#� Website 3�(	���� ��/�"�� 
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����%?,/�����������@ 
������(-) ���%
%�� A�B�C����,�/�D� 

���%���4����
��� ���2�������������	����  
���%���4����
���  
���%���4������ ���� 
��)�4�����%�	�	�������������	��#� 

Chief Executive Officer 
(CEO) 
Managing Director (MD) 
President 

���%��������/�4��	���� 4�� 	 � � � � ��� $ 
� �� 	 � "# ( "�. ( + �� � �/ �
���%���3�(	���� 

Executive Director (ED) 

���%������$%#��/�4��	���� ���%���	�������$%#��/�4��	���� Non-Executive Director 
(NED) 

8:����%���,5
�#�� 8 : � � � � % � � � � �5# % �# � � ���
8:����%���"�.(3'.�%��<)��+��,# �
b'��������������((��+�
���+


�����'�( 

Committee 

8 : � � � � % � � � < � � � : �
8#�"�	��� 

8 : � � � � % � � � ,5 
 �# � � ���
8:����%���"�.(3'.��<)������������
<���:�8#�"�	���3�(���%���
���4��	������
�	��( 

Remuneration Committee/ 
Compensation Committee 

8:����%�������� 8 : � � � � % � � � ,5 
 �# � � ���
8:����%���"�.(3'.��<)���������������
�����%������4��	������
�	��( 

Nomination Committee 
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%����� 1 ���E�?,/��)F+,
*)� 

 

����� 

��) F+ ,
*) �%����E� (����%��G� ��) �?,/H������*%������I �����$I /$�. /
�J��%��(
)���
�)�������$����%����E�(���$�����(����������������������/���
�����@?,/����� ������K/���I/���%(
)��)F+,
*)�'�)(-)���E�?,/$� 

��23�.�<).�g��3�(4��&)��5�� $
���# ���-).�3����)�9���5�� ���%��# ��	#(+����$�3�(����� 
���$
���	3#� ���    3��%��3�(�������#�(�<��(<� ����3���# %���,5%�<)��+,���2�������(+����
���,5%4��&)��5���<)���"#("�.(��)�&�
&�����%��� �"#("�.(4����		�;,� �����)��(���%�4�����	"#�
	���� �,#�  �����
����(��h�4� ��������
��)�������$33��	�(8�	������(�)�	�8:�>��2 ����

�5���)��<�%�5� ��������5%�"������<�b� ��/�"��  

4��&)��5��8 �$
���	���	�*��:i>��� 2����+�����3���# %���,5% ���3��%������<��(<�"#�
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